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Resume

2006 blev endnu et godt ar

Aret 2006 var PensionDanmark A/S’ farste hele &r som ét selskab efter fusionen af B&A Pension,
HTS Pension og PKS Pension i efteraret 2005. Det var et ar med fremgang og gode resultater pa
alle omréder:

> Betydelig vaekst i medlemstal, indbetalinger og balance.

> Meget tilfredsstillende investeringsresultat i et marked kendetegnet ved faldende obligati-
onskurser.

> Medlemmerne fik en af de hgjeste kontorenter i pensionsbranchen.

> Forbedringeri kundeservicen - bl.a. gennem nye digitale lgsninger - i kombination med fal-
dende omkostningsniveau.

> Lancering af nye produkter og produktforbedringer.

> Bred politisk opbakning til PensionDanmarks forslag om gget &benhed og transparens.

Hgjere bidrag og flere medlemmer

Indbetalingerne af pensionsbidrag steg med 1,1 mia. kr. fra 7,3 mia. kr. til 8,4 mia. kr. - en vaekst
pa 15 pct. og den absolut set hidtil hgjeste vaekst i et enkelt ar. Vaeksten skyldes en stigning i an-
tallet af medlemmer, forhgjelser af de overenskomstaftalte bidragsprocenter som fglge af over-
enskomstaftalerne i 2004 og 2005 samt en stigning i medlemmernes overfgrsler af anden opspa-
ring og frivillige indbetalinger.

Medio 2006 blev pensionsbidraget pd DA/LO-omradet forhgjet fra typisk 9,9 pct. eller 10,2 pct. til
10,8 pct. Pa SALA/LO-omradet blev pensionsbidraget i foraret forhgjet fra 10,35 pct. til 10,8 pct.
Pa det offentlige arbejdsmarked blev pensionsbidraget for store grupper af yngre medarbejdere
med kort anciennitet i april 2006 forhgjet fra 7,69 pct. til minimum 12,5 pct. | byggeriet blev retten
til at fa indbetalt pensionsbidrag i foraret 2006 udvidet til ogsa at geelde leerlinge og elever.

Antallet af forsikringstagere voksede fra 486.000 til 517.000, hvoraf 359.000 indbetalte pensions-
bidrag. Det var en stigning pa 13.000 i forhold til &ret fgr og afspejlede dels stigningen i beskaefti-
gelsen i de fleste af de brancher, hvis pensionsordninger administreres af PensionDanmark, dels
en tilgang af nye medlemsgrupper inden for flere overenskomstomrader.

Antallet af medlemmer, der modtager lgbende pensionsydelser, steg ogsa. Antal modtagere af
supplerende fgrtidspension voksede fra 8.500 til 9.200 og antallet af alderspensionister mfl. fra
5.500 til 7.400.

Investeringsafkast pa 7,0 pct.

Afkastet af investeringerne i 2006 blev pa 7,0 pct. fgr pensionsafkastskat, hvilket var 0,4 pct.point
bedre end det benchmark, investeringerne sammenlignes med. Det vurderes som tilfredsstillen-
dei et ar, hvor rentestigninger medfgrte, at afkastet af obligationsinvesteringerne blev ganske
beskedent. Investeringsafkastet blev lgftet i vejret af hgje afkast pa bgrsnoterede aktier (15,6
pct.), unoterede aktier (14,1 pct.) og ejendomme (15,7 pct.). Ogsa hgjrenteobligationer og nye al-
ternative aktivklasser som infrastruktur-, hedge- og kreditfonde gav hgjere afkast end traditio-
nelle obligationer. Investeringerne i disse aktivklasser udger i alt godt 52 pct. af de samlede inve-
steringer.

Opsparingsprodukterne indeholder kun i meget begraenset omfang rentegarantier. Det giver go-
de betingelser for at investere med en langsigtet tidshorisont. Det er baggrunden for, at aktiver
med et hgjt forventet afkast - men med forholdsvis store kortsigtede udsving - indgar med stor
vaegt i investeringerne.
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Kontorente pa 6,0 pct.

Det gode investeringsresultat kombineret med betydelige reserver medfgrte, at den forelgbige
kontorente i foraret 2006 blev forhgjet fra 5,5 pct. til 6,0 pct. | december vedtog bestyrelsen, at
kontorenten for 2006 endeligt blev 6,0 pct. og fastsatte samtidig den forelgbige kontorente for
2007 til ligeledes at vaere 6,0 pct. Kontorenten tilskrives den del af medlemmernes opsparing, der
anvendes til livsvarig alderspension. P& opsparingen til kapital- og ratepension tilskrives arets
markedsafkast, som i Basispuljen udgjorde 4,9 pct. efter pensionsafkastskat og omkostninger.

Vaekst i balance gar hand i hand med hgj konsolidering

Den samlede balance steg med 19 pct. fra 52,2 mia. kr. til 61,9 mia. kr. Hovedparten - 36,8 mia.
kr. - er medlemmernes opsparing til livsvarig alderspension, mens 16,0 mia. kr. er opsparing til
kapital- og ratepension. Den gvrige del af balancen - 9,1 mia. kr. - udger reserverne.

Basiskapitalen er vokset til 5,5 mia. kr., hvilket er tre gange hgjere end det lovpligtige solvens-
krav. Efter tilskrivning af en kontorente pa 6,0 pct. er konsolideringsgraden pa 20,5 pct. Pension-
Danmark er saledes sardeles velkonsolideret.

God kundeservice til lave omkostninger

PensionDanmark har udviklet et koncept for administration af de mange pensionsordninger, som
forener et hgjt niveau for kundeservice og produktudvikling med lave omkostninger. Det sker
gennem udnyttelse af administrative stordriftsfordele, en moderne it-platform med en omfatten-
de udnyttelse af internettet i dialogen med medlemmer og virksomheder samt en hgj grad af out-
sourcing af administrative opgaver.

| relationerne til medlemmer og virksomheder laegges vaegt pé hgj tilgengelighed i form af kun-
devenlige dbningstider, hjemmeside og et moderne call-center med hgj kapacitet, korte ekspedi-
tionstider samt klar og forstaelig skriftlig og mundtlig kommunikation.

| 2006 blev der taget endnu et vigtigt skridt i realiseringen af PensionDanmarks vision om at blive
en blanketfri pensionsordning. Der er etableret et samarbejde, som via KMD's pensionssystem
sikrer identifikation af de medlemmer, der har faet tilkendt offentlig fertidspension. Med den in-
formation kan PensionDanmark padbegynde udbetaling af supplerende fgrtidspension til med-
lemmet. Der er nu sikkerhed for, at alle medlemmer far den pension, de har krav pa. Samtidig er
der ikke laengere krav til medlemmet om at levere dokumentation.

Det er meget tilfredsstillende, at administrationsomkostningerne pa trods af stigning i aktivitets-
omfang og udvikling af nye produkter og services igen i ar er reduceret. Malt i procent af indbeta-
lingerne er omkostningerne reduceret fra 2,2 pct. til 2,0 pct. | forhold til antallet af forsikringsta-
gere er omkostningerne nedbragt fra 320 kr. til 318 kr.

De efterhdanden mange personlige valgmuligheder i pensionsordningen er samlet i radgivnings-
vaerktgjet Dit Personlige Pensionseftersyn, som indeholder en lang raekke web-baserede radgiv-
ningsguides.

Der gennemfgres sammen med PensionDanmarks outsourcingspartner i perioden 2005-2008 in-
vesteringer i et nyt administrations- og forsikringssystem. Det vil give PensionDanmark en ny og
moderne it-platform med muligheder for endnu bedre kundeservice og lave driftsomkostninger i
en arraekke fremover.

Nye produkter og produktforbedringer
Medlemmernes pensionsbidrag anvendes til opsparing til alderspension og i mindre omfang til
forsikringsdaekninger ved fgrtidspensionering, kritisk sygdom og dgd. Der blev i 2006 i alt udbe-
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talt 1,1 mia. kr. til medlemmerne (og deres efterladte] i forbindelse med alderspensionering, fgr-
tidspensionering, dgdsfald og kritisk sygdom. Det er en stigning pa 3 pct. i forhold til aret fgr.

Siden efteraret 2005 har der vaeret mulighed for - efter beslutning af overenskomstparterne pa
de enkelte omrader - at supplere de forskellige overenskomstomraders pensionsordninger med
et nyt skadesforebyggende produkt - PensionDanmark Sundhedsordning. | lgbet af 2006 var godt
68.000 medlemmer omfattet af PensionDanmark Sundhedsordning. Der blev gennemfgrt over
42.000 behandlinger - fordelt pa 5.000 forskellige medlemmer - pa et af de godt 70 sundheds-
centre, hvor behandlingerne foregar. Det er forventningen, at den tidlige indsats med forebyg-
gende behandlinger vil reducere risikoen for, at mindre skader i ryg og bevaegeapparat udvikler
sig til alvorligere skader med risiko for langvarig sygdom og fgrtidspensionering. For medlems-
grupper, der har PensionDanmark Sundhedsordning, er prisen for forsikringsdeekningerne ved
fgrtidspension derfor reduceret.

| oktober 2006 lanceredes en ny produktlinje — EjerPension. Den tilbydes selvstaendige virksom-
hedsindehavere og medarbejdende agtefaeller i virksomheder, der er medlem af en arbejdsgi-
verforening, som har indgdet aftale med PensionDanmark om at tilbyde EjerPension.

Med virkning fra 1. januar 2007 er deekningen ved dgdsfald forbedret. Hvis et medlem afgar ved
deden for pensionsalderen, vil de efterladte altid f& udbetalt det afdgde medlems samlede opspa-
ring efter afgift - dog mindst et belgb pa typisk 400.000 kr., idet mindstebelgbet fastsaettes af
medlemmet selv inden for intervallet 0 kr. til 800.000 kr.

Primo 2007 er der endvidere indfgrt et produkt til udleendinge. Produktet bestar af dgdsfalds-
daekning og pensionsopsparing, da de pageeldende medlemmer ikke er berettiget til sociale ydel-
ser i Danmark.

Abenhed om omkostninger og investeringer

| PensionDanmark er der fuld &benhed om omkostninger og investeringer. Alle administrations-
omkostninger, som medlemmet betaler til PensionDanmark, er samlet i én sats: ,&rlige Omkost-
ninger i Kroner (AOK). Denne sats er igen i 2007 fastholdt pa 363 kr. for aktive medlemmer.

PensionDanmark betaler ikke driftsherretilleeg til aktionaererne eller renter af ansvarlig ldneka-
pital til udenforstaende langivere. Det betyder, at hele afkastet tilfalder medlemmerne.

Taet samarbejde med overenskomstparter og virksomheder

PensionDanmark arbejder taet sammen med fagforbund og arbejdsgiverforeninger om at synlig-
ggre arbejdsmarkedspensionen som et centralt resultat af den danske aftalemodel og et godt ar-
gument for overenskomstsystemet. PensionDanmark har som méalsaetning at veere en loyal og
professionel samarbejdspartner for fagforbund og arbejdsgiverforeninger og aktivt understgtte
organisationerne i deres indsats for gget overenskomstdaekning og for at ggre arbejdsmarkeds-
pensionerne til et aktiv for virksomheder og organisationer.

Der eri 2006 gennemfgrt et omfattende besggsprogram over for organisationerne og deres loka-
le afdelinger samt pa stgrre og mellemstore virksomheder. Der gennemfgres desuden en omfat-
tende indsats for at uddanne fagforbundenes tillidsrepraesentanter, som i mange situationer fun-
gerer som bindeled mellem pensionsordningen og medlemmerne.

PensionDanmark bist&r derudover organisationerne med administration af et antal overens-
komstaftalte uddannelsesfonde.
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PensionDanmark har en professionel og forretningsorienteret organisation med kompetente, ve-
luddannede og ambitigse medarbejdere. Den servicerer en struktur, der sikrer arbejdsmarkedets
parter en hgj grad af indflydelse og indsigt i forvaltningen og udviklingen af pensionsordningerne.

PensionDanmarks bestyrelse bestar af repraesentanter for de stgrste organisationer og forestar
den overordnede ledelse af selskabet. Den suppleres af seks branchebestyrelser, hvis medlem-
mer udpeges af de enkelte brancheomraders aftaleparter samt et antal medlemmer valgt blandt
branchens tillidsreprasentanter pa det arlige PensionDanmark TR-Forum, som bestar af knap
350 valgte tillidsrepraesentanter. Bestyrelse og branchebestyrelser udggres af tilsammen 88
medlemmer. Denne struktur kombinerer professionel ledelse, drift og udvikling af PensionDan-
mark med en hgj grad af demokrati og indflydelse fra selskabets interessenter.
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Mio. kr. 2006 2005 2004 *) 2003 *) 2002 *)
Hovedtal
Preemier for egen regning 8.364 7.269 6.501 5.709 5.036
Afkast af investeringsaktiver 3.602 6.381 3.726 2.893 -1.831
Indtaegter i alt 11.966 13.651 10.227 8.602 3.205
Forsikringsydelser f.e.r. -1.767 -1.519 -1.368 -1.099 -886
/Zndring i livsforsikringshensaettelser f.e.r. -3.143 -2.978 -2.888 -3.092 -1.757
Tilskrevet bonus -1.805 -1.409 -970 -796 -507
/Zndring i kollektivt bonuspotentiale -464 -2.211 472 0 1.127
/Andring i seerlig bonushensaettelse -207 -190 -163 -145 -86
Zndringer i hensaettelser for unit-linked kontrakter -3.679 -3.737 -2.776 -2.198 -1.341
Pensionsafkastskat og selskabsskat -407 -894 -551 -367 329
Forsikringsmaessige driftsomkostninger f.e.r. i alt -170 -164 -162 -168 -174
Andre omkostninger - -1 - - -
Udgifter i alt -11.643 -13.112 -8.405 -7.865 -3.295
Periodens resultat 323 539 1.822 736 -90
Forsikringsteknisk resultat 72 88 1.524 457 51
Aktiver
Investeringsaktiver 44.999 39.494 32.173 26.395 21.064
Investeringsaktiver tilknyttet unit-linked kontrakter 15.980 12.301 8.564 5.789 3.591
Andre aktiver 906 397 413 721 1.212
Aktiver i alt 61.885 52.192 41.151 32.905 25.867
Passiver
Egenkapitali alt 4.481 4.158 3.620 3.533 2.797
Livsforsikringshensaettelser mv. 36.750 31.725 27.307 23.156 19.239
Seerlige bonushensaettelser 978 771 581 354 209
Kollektivt bonuspotentiale 3.620 3.156 946 0 0
Forsikringsmaessige hensaettelser f.e.r. i alt 41.347 35.652 28.833 23.510 19.448
Hensaettelser for unit-linked kontrakter f.e.r. 15.980 12.301 8.564 5.789 3.591
Andre passiver 76 80 134 73 31
Passiveri alt 61.885 52.192 41.151 32.905 25.867
Solvenskrav 1.802 1.566 1.345 1.154 944
Basiskapital 5.459 4.929 4.200 3.887 3.006
Antal medlemmer ultimo 516.636 486.353 467.015 450.491 438.624

*] Proformatal for regnskabsperioder for 2005.
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2006 2005 2004 *) 2003 *) 2002 *)
Afkastnogletal
Afkast fgr pensionsafkastskat, pct. 6,8 14,9 10,6 10,6 -6,0
Afkast efter pensionsafkastskat, pct. 6,0 12,8 2,1 9,3 -4,8
Omkostnings- og resultatnogletat
Omkostningsprocent af praemier 2,0 2,2 2,5 2,9 3,4
Omkostningsprocent af hensaettelser 0,36 0,42 0,52 0,66 0,86
Omkostninger i kr. pr. forsikret 318 320 330 352 379
Omkostningsresultat, pct. -0,02 0,07 0,08 0,09 0,01
Forsikringsrisikoresultat, pct. 0,11 0,09 0,20 0,26 0,32
Konsolideringsnogletal
Bonusgrad, pct. 10,2 10,4 3,6 0,0 0,0
Kundekapitalgrad, pct. 2,8 2,5 2,2 1,6 1,1
Ejerkapitalgrad, pct. 12,6 13,7 13,8 15,8 14,5
Overdaekningsgrad, pct. 10,3 1,1 10,9 12,2 10,7
Solvensdakning, pct. 303 315 312 337 319
Forrentningsnogletal
Egenkapitalforrentning for skat **) 8,2 15,8 17,5 23,3 -3,1
Egenkapitalforrentning efter skat **) 7,5 13,9 15,3 23,3 -3,1
Forrentning af kundernes midler efter omkostninger
for skat 6,5 14,8 9,7 7,1 -6,0
Forrentning af seerlig bonushensaettelse
type B for skat 8,6 15,6 19,4 19,5 -5,1

*] Proformatal for regnskabsperioder for 2005.
** Egenkapitalforretning for og efter skat i 2004 opgjort uden hensyntagen til tilbageforsel af engangskorrektion foretaget primo
2004 udgor hhv. 62,1 pct. og 59,4 pct.
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Mission, vision og vaerdier

Mission

PensionDanmark forvalter og udvikler arbejdsmarkedsforankrede pensions- og sikringsordnin-
ger pa en made, som skaber mest mulig vaerdi for vores kunder - medlemmer, virksomheder og
organisationer.

Vision
PensionDanmark vil vaere fagforbunds, arbejdsgiverforeningers og virksomheders foretrukne
samarbejdspartner pa markedet for arbejdsmarkedsforankrede pensions- og sikringsordninger.

Missionen er det commitment PensionDanmark star for, og det selskabet giver til sine kunder.
Missionen satter fokus pa innovation og fremdrift og samtidig pa den opgave, selskabet er betro-
et at varetage - forvaltningen af arbejdsmarkedsforankrede pensions- og sikringsordninger. Visi-
onen beskriver PensionDanmarks gnskede position pd markedet for arbejdsmarkedsforankrede
pensions- og sikringsordninger.

Selskabet skal udfylde missionen og opna visionen ved at efterleve nedenstadende fem verdier:

PensionDanmark

——

Nyteenkning Engagement

/ \

Professionalisme Tryghed

AN S

Nytaenkning: PensionDanmark har evnen og viljen til at ga nye veje og selskabet og dets medar-
bejdere skal udfordre sig selv for at skabe endnu bedre og mere enkle lgsninger for vores kun-
der.

Abenhed

Engagement: PensionDanmark engagerer sig altid i sine kunder for at forstd og imgdekomme
deres behov.

Tryghed: PensionDanmark skal sikre vores medlemmer et godt supplement til de offentlige ydel-
ser. PensionDanmark skal vaere der, nar medlemmerne har brug for os.

Abenhed: PensionDanmark er tilgeengelige, har fuld &benhed om ydelser, omkostninger og inve-
steringer og taler et sprog, der er til at forsta.

Professionalisme: PensionDanmark arbejder for at give vores kunder det hgjeste afkast, de bed-
ste produkter og den bedste service til de laveste omkostninger.
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Medlemmer, virksomheder og indbetalinger

PensionDanmark administrerer overenskomstaftalte pensionsordninger aftalt mellem pa den
ene side 14 fagforbund og pa den anden side 44 private og offentlige arbejdsgiverforeninger.

Ved udgangen af 2006 omfattede PensionDanmarks pensionsordninger i alt knap 517.000 med-
lemmer. Heraf var 359.000 aktive medlemmer med indbetaling af bidrag i lgbet af aret, hvilket er
en stigning pa knap 13.000 i forhold til aret fgr. Stigningen skyldes primaert en fremgang i be-
skaeftigelsen i de brancher, hvis pensionsordninger er i PensionDanmark, og en tilgang af nye
medlemsgrupper - sarligt inden for funktionaeromradet.

Antallet af hvilende medlemmer voksede med 12.000 fra 130.000 til 142.000. Antallet af pensioni-
ster med lgbende udbetaling steg fra 14.000 til 16.600. | lgbet af &ret blev der optaget 66.200 nye
medlemmer, mens 38.400 medlemmer udtradte.

Medlemmer - ultimo

Antal

550.000
| |

500.000 — W Hvilende

450000 ——— = — — — M Aktive

400000 —/ — — — — —

350.000

300.000

M Pensionerede

250.000
200.000
150.000
100.000
50.000
0

2002 2003 2004 2005 2006

Antallet af aktive medlemmer voksede stgt gennem 2006. Ultimo aret var der 359.000 aktive
medlemmer - en stigning pa 3,8 pct. i forhold til ultimo 2005. Gennemsnitsalderen blandt de akti-
ve medlemmer var 41,1 ar, hvilket var uzendret sammenlignet med 2005. Kgnsfordelingen med
75 pct. maend og 25 pct. kvinder var tillige usendret sammenlignet med aret for.
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Aktive medlemmer i PensionDanmark

Antal
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Aldersfordeling for aktive medlemmer i PensionDanmark

Antal
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Medlemmerne er beskeeftiget p& godt 35.000 virksomheder, som er omfattet af en overenskomst,
der giver virksomhedernes overenskomstansatte medarbejdere ret til en pensionsordning i Pen-
sionDanmark. Hovedparten af virksomhederne - 82 pct. - har mindre end 10 ansatte. | alt er en
fierdedel af PensionDanmarks aktive medlemmer beskeftiget pd sddanne virksomheder. Godt
300 virksomheder har mere end 100 medarbejdere med en pensionsordning i PensionDanmark.
Disse virksomheder beskaftiger tilsammen 35 pct. af de aktive medlemmer.
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Virksomhedsstgrrelser og antal ansatte

Ansatte Virksomheder
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Overenskomsterne fastlaegger stgrrelsen af pensionsbidraget som en procent af lgnnen. Bi-
dragsprocenten varierer mellem de forskellige overenskomstomrader. Medio 2006 blev pensi-
onsbidraget pa DA/LO-omradet forhgjet fra typisk 9,9/10,2 pct. til 10,8 pct. Pa SALA/LO-omradet
blev pensionsbidraget i fordret forhgjet fra 10,35 pct. til 10,8 pct. Pa det offentlige arbejdsmarked
blev pensionsbidraget for store grupper af yngre medarbejdere med kort anciennitet i april 2006
forhgjet fra 7,69 pct. til minimum 12,5 pct. | byggeriet blev retten til at fa indbetalt pensionsbidrag
i foraret 2006 udvidet til ogsa at geelde leerlinge og elever. Bidragssatserne pa DA/LO-omradet er
til forhandling ved overenskomstforhandlingerne i foraret 2007.
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Bidragsprocentens udvikling

Pct.
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Anm.: Typiske bidragssatser inden for de storste overenskomstomrader.

Der blev i 2006 i alt indbetalt 7,9 mia. kr. i lgbende pensionsbidrag, hvilket var en stigning pad 15
pct. i forhold til aret for. Det gennemsnitlige manedlige bidrag udgjorde godt 2.200 kr., svarende
til en vaekst pa 10 pct. i forhold til 2005. Resten af stigningen i de lebende pensionsbidrag kan ho-
vedsaglig tilskrives en vaekst i antallet af bidragsaktive medlemmer. Den gennemsnitlige méned-
lige indbetaling deekker over en stor spredning i pensionsindbetalingerne for de enkelte med-
lemmer. | 2006 indbetalte knap 20 pct. af medlemmerne i gennemsnit under 1.000 kr. om mane-
den, mens de hyppigste ménedlige bidrag fandtes i intervallet 2.000-3.000 kr.

Selskabet har i arene 2005 og 2006 modtaget overfgrsler fra Den Seerlige Pensionsopsparing pa
159,1 mio. kr. vedrgrende 9.344 medlemmer. Der er desuden i 2006 modtaget 42,1 mio. kr. i over-
forsler fra Lanmodtagernes Dyrtidsfond vedrgrende knap 700 medlemmer. Endelig er der i aret
modtaget 16,5 mio. kr. i bidrag pa Den Supplerende Arbejdsmarkedspension fra 4.199 fgrtidspen-
sionister. @vrige frivillige indbetalinger og indgaende overfgrsler har i 2006 udgjort omtrent 431
mio. kr. fordelt pa ca. 5.000 medlemmer.
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Medlemmer, virksomheder og indbetalinger

Fordeling af indbetalinger efter storrelse i 2006 Gennemsnitlig manedlig indbetaling

(manedlig indbetaling)
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Gennemsnitlig manedlig indbetaling pr. aldersgruppe
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Medlemmernes opsparing vokser i takt med, at ordningen modnes. Den gennemsnitlige opspa-
ring for et bidragsbetalende medlem udgjorde ved udgangen af 2006 120.000 kr. mod 105.000 kr.
ved udgangen af 2005.

For medlemmer, der har vaeret bidragsaktive de seneste fem ar, er den gennemsnitlige opspa-
ring 202.000 kr. Hovedparten af disse medlemmer har en opsparing p& mellem 150.000 kr. og
250.000 kr.
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Fordeling af opsparingens stgrrelse for bidragsaktive medlemmer (1.000 kr.)

0-50
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>350

1.000 kr.

100-150
150-200
200-250
250-300
300-350

Anm.: Medlemmer der har vaeret bidragsaktive de seneste 5 ar.

Brancheomradernes medlemmer, virksomheder og overenskomster

PensionDanmark administrerer pensionsordningerne for mange forskellige brancher. | forbin-
delse med etablering af PensionDanmark er medlemmerne og virksomhederne opdelt i seks
brancheomrader med hver sin branchebestyrelse.
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Byggeri

Knap 142.000 aktive medlemmer var beskaeftiget i knap 14.000 virksomheder inden for bygge- og
anlaegsbranchen samt byggematerielindustrien. 95 pct. af de beskaeftigede er mand og gennem-

snitsalderen er 39,6 ar.

Aktive medlemmer inden for Byggeri
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Aftaleparterne pa brancheomradet fremgar af nedenstdende boks.

Aftaleparter inden for Byggeri

Fagforbund Arbejdsgiverforeninger

3F Byggegruppen Dansk Byggeri

Forbundet Trae-Industri-Byg i Danmark TEKNIQ

Dansk El-Forbund Danske Malermestre

Malerforbundet i Danmark Danske Snedker- og Tgmrermestre
Blik- og Rgrarbejderforbundet KOOPERATIONEN

Dansk Metal Foreningen af Auto- og Industrilakerere
HK/Privat Asfaltindustrien

Glarmesterlauget i Danmark
Skorstensfejerlauget af 11. februar 1778
Landslauget for Auto- og Boligmontering
Foreningen af Danske Virksomheder i Grgnland
Grgnlands Landsstyre

Overenskomsterne i brancheomraderne blev senest fornyet i 2004 for perioden 2004-2007. | peri-
oden er pensionsbidraget pa de fleste overenskomstomrader forhgjet fra 9,0 pct. til 9,6 pct. i juli
2004, til 10,2 pct. i juli 2005 og til 10,8 pct. i juli 2006. Pa elektrikeromradet er stigningerne sket i
to omgange: Til 9,9 pct. i juli 2005 og til 10,8 pct. i 2006. | HK/Privats overenskomster blev bidra-
get forhgjet til 9,6 pct. i juli 2005 og til 10,8 pct. i juli 2006. | Forbundet Trae-Industri-Byg i Dan-
marks overenskomster med Danske Snedker- og Téemrermestre udgjorde bidraget 10,5 pct. fra
marts 2005, 11,1 pct. fra marts 2006 og det forhgjes til 11,7 pct. fra marts 2007.

| de fleste overenskomster blev der indgdet aftale om, at leerlinge og elever fra marts 2006 blev
omfattet af pensionsordningen med ret til bidrag pa samme vilkar som gvrige overenskomstan-
satte medarbejdere.

Der eri 2006 indbetalt i alt 3,3 mia. kr. i pensionsbidrag. Det er en stigning pa 15 pct. i forhold til
2005. Det gennemsnitlige méanedlige bidrag udgjorde 2.400 kr. i 2006 mod 2.200 kr. i 2005.
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Handel, Transport & Industri

Omkring 86.000 aktive medlemmer er beskeftiget pa 5.700 virksomheder inden for engros- og
detailhandel, land-, s@- og jernbanetransport, reddere, dagbladene, vaskerier, fiskerierhvervet,
fiskeindustrien og tekstil- og beklaedningsindustrien. 84 pct. af de aktive medlemmer inden for
omradet er mand og den gennemsnitlige alder for de aktive medlemmer er 42,8 ar.

Aktive medlemmer inden for Handel, Transport & Industri
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Medlemmer, virksomheder og indbetalinger

Aftaleparterne pa brancheomradet fremgar af nedenstdende boks.

Aftaleparter inden for Handel, Transport & Industri

Fagforbund Arbejdsgiverforeninger

3F Transportgruppen HTS Handel, Transport og Service

3F Industrigruppen > Arbejdsgiverforeningen for Transport og Logistik
HK/Privat > Arbejdsgiverforeningen for Kollektiv Trafik
Dansk Metal > Den Serlige Arbejdsgiverforening i HTS-A
Dansk Jernbaneforbund > Turistvognmaendenes Arbejdsgiverforening

Dansk Funktionaerforbund - Serviceforbundet > HTS's regionale foreninger
> Foreningen af Danske Vaskerier
> Arbejdsgiverforeningen for Taxi-vognmaend i Danmark
> Jernbanernes Arbejdsgiverforening
> Vinduespolerernes Arbejdsgiverforening
Dansk Textil & Beklaedning
Skradderlauget i Kjgbenhavn
Danmarks Fiskeriforening
Konsumfiskeindustriens Arbejdsgiverforening
Danmarks Rederiforening
Bilfeergernes Rederiforening
Rederiforeningen for Mindre Skibe
Danske Mediers Arbejdsgiverforening
Danmarks Apotekerforening
Dansk Erhverv
Arbejdsgiverforeningen for Temrerhandlere i Kgbenhavn
og Omegn

Overenskomsterne i brancheomraderne blev senest fornyet i 2004 for perioden 2004-2007. | peri-
oden er pensionsbidraget forhgjet pa de fleste overenskomstomrader fra 9,0 pct. til 9,9 pct. i juli
2005 og til 10,8 pct. i juli 2006. For buschauffgrer pa HT-omradet er bidraget forhgjet til 12,6 pct. i
juli 2005 og til 13,2 pct. i juli 2006. For taxa-chauffgrer er bidraget i juli 2005 forhgjet til 7,8 pct. og
til 8,4 pct. i juli 2006. For fiskere er bidraget pa 14,0 pct. pr. 1. marts 2005 og forhgijet til 15,0 pct.
pr. 1. marts 2006.

Der eri 2006 indbetalt i alt 1,8 mia. kr. i pensionsbidrag. Det er en stigning pa 12 pct. i forhold til
2005. Det gennemsnitlige manedlige bidrag udgjorde 2.200 kr. i 2006 mod 2.000 kr. i 2005.



PensionDanmark A/S Arsrapport 2006

Medlemmer, virksomheder og indbetalinger

Privat Service

Omkring 63.000 aktive medlemmer er beskeftiget pa godt 11.000 virksomheder i den private
renggrings- og facility service branche, hotel- og restaurationsbranchen, frisgrfaget, inden for
ejendomsservice og i vagt- og alarmbranchen samt hos tandteknikere. 57 pct. af de aktive med-
lemmer inden for serviceomradet er maend og gennemsnitsalderen blandt de aktive medlemmer
er 38,1 ar.

Aktive medlemmer inden for Privat Service
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Aftaleparterne pa brancheomradet fremgar af nedenstdende boks.

Aftaleparter inden for Privat Service
Fagforbund

3F Den Private Servicegruppe

Dansk Funktionarforbund - Serviceforbundet

>

>

>

>

Ejendom- og Servicefunktionaerernes Landssammenslutning
Vagt- og Sikkerhedsfunktionaerernes Landssammenslutning
Sanitgrer og Servicefunktionaerer Landssammenslutningen

Tandteknikere mfl.

Dansk Frisgr & Kosmetiker Forbund
Dansk El-Forbund
HK/Privat

Arbejdsgiverforeninger

HTS Handel, Transport og Service

> Servicebranchens Arbejdsgiverforening

> Vagt- og Alarmbranchens Arbejdsgiverforening
> Danske Dental Laboratorier

HORESTA

Boligselskabernes Landsforening
Danmarks Frisgrmesterforening

Dansk Industri

RSBA

Dansk Erhverv

Danske Slagtermestres Landsforening
Landsforeningen af Kliniske Tandteknikere
Frie Grundskolers Fallesrad

Dansk Tandleegeforening
Brancheforeningen for Hjemmeservice
Danmarks Privatskoleforening

Danske Handveerksslagtere

Overenskomsterne i brancheomréderne blev senest fornyet i 2004 for perioden 2004-2007. | peri-
oden er pensionsbidraget blevet forhgjet pa de fleste overenskomstomrader fra 9,0 pct. til 9,9 pct.
i juli 2005 og til 10,8 pct. i juli 2006. For ejendomsfunktionaerer ansat i boligselskaberne blev bi-

draget forhgjet til 12,0 pct. pr. 1. marts 2005.

Der eri 2006 indbetalt i alt 1 mia. kr. i pensionsbidrag. Det er en stigning pd 11 pct. i forhold til
2005. Det gennemsnitlige manedlige bidrag udgjorde 1.800 kr. i 2006 mod 1.600 kr. i 2005.
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Offentlig Sektor

Omkring 38.000 aktive medlemmer er beskaftiget i kommuner og amter - fra 1. januar 2007 re-
gioner — i henhold til 3F's overenskomster med de kommunale organisationer. Det drejer sig om
renggringsassistenter og serviceassistenter, omsorgs- og peedagogmedhjzelpere, specialarbej-

dere, fagleerte gartnere og tekniske servicemedarbejdere. 55 pct. af de aktive medlemmer inden
for omradet er kvinder og den gennemsnitlige alder for de aktive medlemmer er 47,8 ar.

Aktive medlemmer inden for Offentlig Sektor
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Medlemmer, virksomheder og indbetalinger

Aftaleparterne pa brancheomradet fremgar af nedenstdende boks.

Aftaleparter inden for Offentlig Sektor
Fagforbund Arbejdsgiverforeninger
3F Den Offentlige Gruppe Kommunernes Landsforening
Danske Regioner

Finansministeriet

Overenskomsterne i brancheomréderne blev senest fornyet i 2005 for perioden 2005-2008. Den 1.
april 2006 blev pensionsbidraget forhgjet i indslusningsordningen for ansatte, der er under 25 ar
og har mindre end 3 ars anciennitet, fra 7,5 pct. til 12,5 pct. For medarbejdere med fuld pension
er bidraget herefter mellem 12,5 pct. (renggrings- og serviceassistenter), 12,8 pct. ([omsorgs- og
padagogmedhjalpere), 13,8 pct. (teknisk servicemedarbejdere) og 14,55 pct. (specialarbejdere

og fagleerte gartnere). For ansatte i Kebenhavns og Frederiksbergs Kommune er bidraget pa 15,3
pct.

Der eri 2006 indbetalt i alt 0,8 mia. kr. i pensionsbidrag. Det er en stigning pa 10 pct. i forhold til
2005. Det gennemsnitlige ménedlige bidrag udgjorde godt 2.000 kr. i 2006 mod 1.800 kr. i 2005.

Det Grgnne Omrade

Omkring 23.000 aktive medlemmer er beskeftiget pa 2.000 virksomheder inden for mejeriindu-

strien, gartneri-, land- og skovbrug og anlaegsgartnermestre. 68 pct. af de aktive medlemmer in-
den for omradet er maend og den gennemsnitlige alder for de aktive medlemmer er 40,9 ar.

Aktive medlemmer inden for Det Grgnne Omrade
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Aldersfordeling for aktive medlemmer inden for Det Grgnne Omrade
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Aftaleparterne pa brancheomradet fremgar af nedenstdende boks.

Aftaleparter inden for Det Grgnne Omrade

Fagforbund Arbejdsgiverforeninger

3F Den Grgnne Gruppe Gartneri-, Land- og Skovbrugets Arbejdsgivere
Neerings- og Nydelsesmiddelarbejder Forbundet Mejeribrugets Arbejdsgiverforening

HK/Privat Danske Anlaegsgartnere

Dansk Funktionaerforbund - Serviceforbundet Landsudvalget for kvaeg

Dansk El-Forbund

Dansk Metal

Overenskomsterne i brancheomraderne blev senest fornyet i 2005 for perioden 2005-2008. Den 1.
april 2005 blev bidraget forhgjet til 10,35 pct. og i april 2006 til 10,8 pct. | april 2007 forhgjes bi-
draget til 11,55 pct.

Der eri 2006 indbetalt i alt 0,5 mia. kr. i pensionsbidrag. Det er pa niveau med indbetalingerne i
2005. Det gennemsnitlige manedlige bidrag udgjorde 2.200 kr. i 2006 mod 2.100 kr. i 2005.

Organisationsansatte
Et mindre antal medlemmer - godt 5.000 - er valgte og ansatte i faglige organisationer. De er ty-
pisk omfattet af overenskomster og aftaler med pensionsbidrag pa 15 pct. af lgnnen.
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Produktpolitik
PensionDanmarks forsikrings- og pensionsprodukter er sammensat ud fra tre hovedhensyn:

> For det fgrste skal udbetalingerne give medlemmerne og deres familier et godt supplement
til de offentlige ydelser ved iszr alders- og fgrtidspensionering. De typiske indkomstforhold
for medlemmerne af PensionDanmark indebaerer, at de offentlige ydelser ved fgrtidspensio-
nering giver en forholdsvis hgj kompensation for den tidligere lgnindkomst, mens folkepensi-
onen er vaesentligt lavere. Disse forhold skal afspejles i fastsaettelsen af niveauet for pensi-
onsordningens udbetalinger.

> For det andet prioriteres det derfor hgjt, at en stor del af de samlede indbetalinger anvendes
til opsparing til alderspension. Det skyldes blandt andet, at pensionsordningerne fgrst blev
etableret for henholdsvis 14 ar (private virksomheder) og 16 ar (offentlige virksomheder) si-
den, og at bidragsprocenterne fortsat er under opbygning, saledes at de fleste medlemmer
@ldre end 30-35 &r har et betydeligt opsparingseftersleeb.

> For det tredje skal produkterne vaere lette at forsta for medlemmer og virksomheder. Ud over
at det er en vigtig forudsaetning for, at medlemmerne kan fglge sig trygge ved pensionsord-
ningen, bidrager enkeltheden til at fastholde de lave administrationsomkostninger i Pension-
Danmark.

PensionDanmarks produkter
Hovedparten af PensionDanmarks medlemmer er omfattet af en af fglgende tre produktlinier:

> Basisprodukt til medlemmer med sma bidrag
> Standardprodukt, som omfatter de fleste medlemmer
> Individuelt produkt for medlemmer pé funktionzeroverenskomster

Alle tre produktlinier indeholder udover opsparing til alderspension ogsa udbetalinger ved fgr-
tidspension, dgd og kritisk sygdom. PensionDanmarks forsikringsdaekninger er grupperisikopro-
dukter, hvor daekningernes stgrrelse og pris typisk fastsattes én gang arligt og er ens for alle i
gruppen. Det er malet at fastsaette skarpe priser, der afspejler den underliggende forsikringsri-
siko.

Desuden kan pensionsordningen - efter beslutning hos de enkelte overenskomstparter - supple-
res med adgang til skadesforebyggende behandling gennem PensionDanmark Sundhedsordning.
| alle tre produktlinier anvendes 80-85 pct. af indbetalingerne til opsparing til alderspension.

Selskabet lancerede i slutningen af 2006 produktet EjerPension til selvsteendige erhvervsdriven-
de og deres medhjeelpende sgtefzaeller under Dansk Byggeri. Produktet er i sin opbygning meget
lig produktet ved Standarddaekning med PensionDanmark Sundhedsordning tilknyttet, og skal
ses i lyset af et gnske om at tilbyde medlemmer, der vaelger at blive selvstaendige, bedre mulig-
heder for at blive i pensionsordningen.

Der har veeret stor interesse for EjerPension siden lanceringen i november 2006 og ved indgan-
gen til 2007 er der indgdet aftaler, s& ogsa selvstaendige i HTS Handels-, Transport og Service, i
Dansk Textil- & Beklaedning, samt freelancere under HK/Privat kan ggre brug af ordningen.

Primo 2007 er der endvidere indfgrt et saerligt produkt til udlaendinge. Risikodaekningen i produk-
tet bestar alene af engangsbelgb ved dgd, da de pagaldende medlemmer ikke er berettiget til
sociale ydelser i Danmark.

Dakningen ved dgd er blevet forbedret ved indgangen til 2007. Hvis et medlem afgar ved dgden
for pensionsalderen, vil de efterladte altid f& udbetalt det afdgde medlems samlede opsparing ef-
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ter afgift - dog mindst et belgb pa typisk 400.000 kr., idet mindstebelgbet fastszettes af medlem-
met selv inden for intervallet 0 kr. til 800.000 kr. P& den made er det enkelte medlem sikker p3,
at der frem til pensionering altid kommer et belgb til udbetaling til de efterladte, der mindst sva-
rer til, hvad medlemmet har sparet op.

De tre vigtigste produktlinier

Basis Standard Individuel
Alder Livsvarig alderspension v 4 v
Ratepension (valgfri) v v v
Kapitalpension (valgfri) v v v
Fgrtids- Supplerende fgrtidspension 48.000 kr." 40 pct. af lgn
pensionering Opsparingssikring 18.000 kr.? Bidraget
Udbetaling af kapitalpension v v v
Engangsudbetaling (skattefri) 100.000 kr.
Kritisk sygdom Engangsudbetaling (skattefri) 100.000 kr. 100.000 kr. 100.000 kr.
Udbetaling af kapitalpension v 4 4
Dgd Opsparing efter afgift, dog mindst et
engangsbelgb (valgfrit niveau)? 100.000 kr. 400.000 kr. 600.000 kr.
(skattefri)
Forebyggelse PensionDanmark Sundhedsordning v v v

1] Typisk daekning. Varierer mellem 36.000 kr. og 54.000 kr. pa overenskomstomréaderne.

2] Typisk daekning. Varierer mellem 15.000 kr. og 21.000 kr. pa overenskomstomraderne. Med Den Supplerende Arbejds-
markedspension opspares yderligere 4.896 kr. arligt i 2007.

3)Mindstebelpbet kan pa Standardproduktet haeves til 600.000 kr. eller seenkes til 200.000 kr., eller szettes til 0 kr., s& kun
opsparingen efter afgift udbetales, mens det pa Individuel daekning kan haeves til 800.000 kr. eller senkes til 400.000 kr.,
eller sattes til 0 kr., s3 kun opsparingen efter afgift udbetales.

4] Overenskomstomrader som har valgt sundhedsordning.

Anvendelse af pensionsbidrag

Det gennemsnitlige ménedlige bidrag efter fradrag af arbejdsmarkedsbidrag forventes for et ty-
pisk medlem med fuld bidragsbetaling at udgere ca. 2.500 kr. i 2007. Heraf vil den typiske udgift
til forsikringsdaekning udggre 290 kr., svarende til ca. 15 pct. af bidraget, og der vil blive opkraevet
godt 30 kr. til deekning af administrationsomkostninger svarende til ca. 1 pct. af det gennemsnit-
lige bidrag. Prisen for forsikringsdaekningerne fastszettes solidarisk, sa medlemmerne i de for-
skellige risikogrupper betaler det samme for at vaere daekket uafhaengigt af alder.
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Anvendelse af manedligt gennemsnitsbidrag i 2006
Forsikrings-
daekninger
15%

Administration
Opsparing til 1%
kapital- og
ratepension
42%

Opsparing til
livsvarig
alderspension
42%

Alderspension
Opsparingen til alderspensionering fordeles for de fleste medlemmer pa tre dele:

> Livsvarig alderspension (50 pct.)
> Ratepension (40 pct.)
> Kapitalpension (10 pct.]

Opsparingen til den livsvarige alderspension forrentes med en kontorente, som for 2006 udgjorde
6,0 pct. efter pensionsafkastskat. | 2005 var kontorenten 5,5 pct. Kontorenten fastsaettes under
hensyn til det opndede afkast af investeringsaktiverne, det langsigtede forventede afkast, samt at
selskabets reserver skal have en passende stgrrelse. For 2007 har PensionDanmark fastsat en
forelgbig kontorente pa 6,0 pct. efter pensionsafkastskat.

Rate- og kapitalpensionen er unit-linked opsparing, der lgbende forrentes med det faktiske af-
kast af investeringerne. Som udgangspunkt investeres opsparingen til rate- og kapitalpension i
feelles puljer, hvor investeringsrisikoen aftrappes for de seldre medlemmer. Hvert enkelt medlem
kan dog gennem Frit Puljevalg dels vaelge en anden sammensaetning af investeringerne og dels
vaelge at overdrage ansvaret for aktieinvesteringerne til en vifte af eksterne forvaltere. | 2006 var
afkastet efter pensionsafkastskat pa 4,9 pct. pa basispuljen med middel risiko.

Kritisk sygdom

Medlemmer, der far stillet en diagnose, som er pd PensionDanmarks liste over kritiske sygdom-
me, far udbetalt et skattefrit engangsbelgb pa 100.000 kr. Belgbet aftrappes fra det fyldte 58. ar
med 20.000 kr. arligt, og deekningen ophgrer, nar medlemmet bliver 62 ar.

Fortidspension

Udbetalingerne ved fgrtidspension udgeres pa standard produktet af en supplerende lgbende fgr-
tidspension pa typisk 36.000-54.000 kr. arligt. Derudover indbetaler PensionDanmark en opspa-
ringssikring pa typisk 15.000-21.000 kr. arligt til medlemmets depot, sdledes at opsparingen til
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alderspension fortsaetter. Denne daekning bygger saledes oven pé den offentlige supplerende ar-
bejdsmarkedspension for fgrtidspensionister, der blevigangsat den 1. januar 2003. Den lgbende
supplerende fgrtidspension og opsparingssikringen udlgber begge, ndr medlemmet fylder 62 ar.

Udbetaling ved dgdsfald

Hvis et medlem der inden pensionsalderen, udbetales opsparingen efter afgift, dog mindst et en-
gangsbelgb pa typisk 400.000 kr. skattefrit, til de efterladte. Mindstebelgbet aftrappes i tre trin
ved alder 45 &r, 55 ar og 65 &r til hhv. 300.000 kr., 200.000 kr. og 0 kr. (hvorefter deekningen frem
til pensionering alene udger depotet efter afgift). Der er mulighed for at veelge et hgjere eller la-
vere mindstebelgb eller depotet alene.

Sundhedsordning

Fra oktober 2005 har PensionDanmark desuden tilbudt overenskomstparterne at supplere pensi-
onsordningen med PensionDanmark Sundhedsordning, der sikrer tvaerfaglig behandling med fy-
sioterapi, kiropraktik, zoneterapi og massage af arbejdsrelaterede skader i bevageapparatet.
Behandlingerne sker inden for fire dage pa et af godt 70 centre fordelt i hele landet. Akutte pro-
blemer behandles fra dag til dag.

Det er forventningen, at den tidlige indsats med forebyggende behandlinger vil reducere risikoen
for, at mindre skader i ryg og bevaegeapparat udvikler sig til alvorligere skader med risiko for
langvarig sygdom og fgrtidspensionering. For medlemsgrupper, der har PensionDanmark Sund-
hedsordning, er prisen for forsikringsdaekningerne ved fgrtidspension derfor reduceret.

| lebet af 2006 var 68.000 medlemmer pé& transport- og handels- samt frisgromraderne omfattet
af PensionDanmark Sundhedsordning.

Erfaringerne med PensionDanmark Sundhedsordning har veeret meget positive med en hgj til-
fredshed blandt medlemmer og virksomheder.

Risikoforlgb for 25-arige medlemmer

At der er behov for risikodeekningerne i pensionsordningen illustreres ved at se pa, hvordan det
gar en gruppe 25-arige medlemmer fra deres indtraeden pa arbejdsmarkedet, til de gar pa pensi-
on som 65-arige.

Af 100 medlemmer forventes 14 at fa tilkendt offentlig fgrtidspension, 14 forventes at veere dgde

og 72 forventes fortsat at veere i arbejde frem til pensionering. Desuden forventes 16 at vaere ble-
vet ramt af en kritisk sygdom undervejs.
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Risikoforlgb for 25-arige medlemmer frem mod pensionering
Fortids-
pension
14%

Dgde
14%
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Alderspension

[ 2006 blev godt 7.100 af PensionDanmarks medlemmer alderspensioneret. Heraf fik ca. 5.100
medlemmer udbetalt hele opsparingen som et engangsbelgb, fordi den beregnede lgbende livs-
varige alderspension udgjorde mindre end 8.900 kr. arligt. De gvrige godt 2.000 medlemmer far
udbetalt en manedlig pension fra PensionDanmark i resten af deres levetid. Den gennemsnitlige
arlige pension for alderspensionister udggr knap 13.000 kr.

Opsparingens andel af medlemmernes samlede indtaegtsgrundlag ved alderspensionering vil
vokse i takt med, at der spares op i leengere tid. For et medlem, der i dag er 55 ar, vil den forven-
tede alderspension fra PensionDanmark ved pensionering som 65-arig veere pa 12 pct. af den lgn,
medlemmet havde lige for pensioneringen. Nar et 25-arigt medlem nar pensionsalderen, vil Pen-
sionDanmark, ved uaendret bidragsprocent, udbetale en pension svarende til omkring en tredje-
del af den lgn, medlemmet havde lige fgr pensioneringen.

,&rlig alderspension ved 65. ar som procent af arslgn ved pensionering

(baseret pa alder i dag)

Pct.
60 B PensionDanmark
pension
50 ATP
40 . M Folkepension
30
20
10
0
25 35 45 55 Alder
276.000 276.000 276.000 276.000 Reallgn i dag
Reallgn ved pensio-
609.000 500.000 410.000 337.000 nering (2007-tal)

Anm.: Forudsaetninger: Lon i 2007 pa 300.000 kr.; Bidragsaktivt medlem i de seneste 5 ar;
ﬁr//g reallonsvaekst 2 pct.; Aor//'gf realafkast pa opsparingen 2,5 pct.; Bidragsprocent pa 10,8 pct.
af lonnen fra 2007 til pensionering; Pensionsindkomsterne er sammenlignet med arlige
lonindkomster efter arbejdsmarkedsbidrag.

Kritisk sygdom
1.666 medlemmer fik i 2006 en udbetaling fra PensionDanmark i forbindelse med en kritisk syg-
dom. En tredjedel af udbetalingerne skete til medlemmer mellem 55 og 59 ar.

28



PensionDanmark A/S Arsrapport 2006

Udbetalinger

Fordeling af engangsbelgb ved kritisk sygdom i 2006 efter alder

Antal
500

450

400
350
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150
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50

20-24 25-29 30-34 35-39 40-44 45-49 50-54 55-59 60+

Fordeling af kritiske sygdomme - mand Fordeling af kritiske sygdomme - kvinder

@vrige @vrige
6% 9
Hjerne- ’ ) 7%
blgdning Hjerne-
17% blgdning
Kraeft 17% Kraeft
39% 66%
Hjerte-
kar-syg-
Hjerte- domme
0,
kar-syg- 38%
domme
38%

Kraeft, hjerte-kar-sygdomme og hjerneblgdning er arsag til mere end 9 ud af 10 udbetalinger i
forbindelse med kritisk sygdom.

Kraeft er langt den hyppigste kritisk sygdom diagnose for kvinder, idet to ud af tre diagnoser hos
de kvindelige medlemmer er en krzft diagnose. Hos de mandlige medlemmer er der lige mange
hjerte-kar-sygdomme og kraefttilfeelde, og de udggr tilsammen naesten fire femtedele af de stil-
lede diagnoser.
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Fortidspension

1.543 medlemmer fik i 2006 en udbetaling fra PensionDanmark i forbindelse med, at de fik til-
kendt en offentlig fgrtidspension. Naesten en tredjedel af disse medlemmer var mellem 55 og 59

o
ar.

Fordeling af tilkendte supplerende fgrtidspensioner i 2006 efter alder

Antal
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13% 13%
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Ulykker
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mv. 10%
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46%

Kraeft)
1%

Hjerte-kar:

sygdom-

me 8%
Psykiske
lidelser
18%
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Knap halvdelen af fgrtidspensionstilkendelserne blandt medlemmerne hos PensionDanmark
skyldes lidelser i bevaegeapparatet. Psykiske lidelser, hjerte-kar-sygdomme og kraeft er samlet
set arsag til en tredjedel af tilkendelserne.

PensionDanmark Sundhedsordning

De mange udbetalinger som fglge af lidelser i beveegeapparatet var en vaesentlig arsag til, at
PensionDanmark lancerede PensionDanmark Sundhedsordning i oktober 2005. | lgbet af 2006
har godt 68.000 medlemmer vaeret omfattet af sundhedsordningen. Der har i 2006 veeret gen-
nemfgrt over 42.000 behandlinger af godt 5.000 medlemmer.

Arsager til brug af Sundhedsordning Aldersfordeling for brugere af Sundhedsordning

Antal

200 Gns.alder
43,4 ar

70 pct. maend
150 30 pct. kvinder

Andre Nakke
28% 28% 175

125

100
I

Midtryg
6%

-] L
/

0

Skulder

0,
14% A

20 25 30 35 40 45 50 55 60 65 Alder

De mest gaengse lidelser er gener i nakke og leend, som er arsag til over halvdelen af behandlin-
gerne.

Dgdsfald
| 2006 har PensionDanmark udbetalt ydelser i forbindelse med knap 1.100 dgdsfald. Mere end
halvdelen af disse dgdsfald er sket blandt medlemmer, der har passeret 55 ar.
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Fordeling af dgdsfald med ydelsesudbetaling i 2006 efter alder

Antal
350
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Udbetalinger
Nedenstdende tabel giver et samlet overblik over udbetalingerne fra PensionDanmark.

Tilkendelser af pension, overfgrsler og udbetalinger

2006 2005
Antal
Alderspensioner 7.104 9.108
Fertidspensioner 1.543 1.559
Engangsbelgb ved kritisk sygdom 1.666 1.500
Dedsfald med ydelsesudbetaling 1.097 1.064
Overfgrsler til andre pensionsordninger 7.332 6.251
Udbetalte depoter 9.072 7.995
Belgb, mio. kr.
Pensionsudbetalinger 1.133 1.097
- Alderspension 532 568
- Supplerende fgrtidspension mv. 274 283
- Kritisk sygdom 142 88
- Dgdsfald 186 155
Udtraedelser 534 394
Skadesforebyggende foranstaltninger 24 -3
Udbetalingeri alt 1.691 1.488
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PensionDanmark har i tilrettelaeggelsen af servicen over for medlemmer og virksomheder priori-
teret:

Hgj tilgeengelighed

Korte ekspeditionstider

Situationsbestemt radgivning

Klar og forstaelig skriftlig og mundtlig kommunikation

v VvV vV V

Medlemmer og virksomheder skal have let ved at komme i kontakt med PensionDanmark, nar de
har behov for det. Derfor er telefonrédgivningen &bent alle hverdage fra kl. 8 til 21 samt fire
weekender i marts i forbindelse med udsendelse af de arlige pensionsoversigter. Desuden er der
24 timers adgang pad www.pension.dk til informationer og selvbetjeningsveerktgjer.

PensionDanmark har en vision om at blive en blanketfri pensionsordning. | den forbindelse er en
reekke processer moderniseret, s& medlemmerne kan foretage valg og andringer via telefon og
Internet, hvor der tidligere kraevedes indsendelse af blanketter.

Medlemmerne kan igangsaette udbetalingen af alderspension pa baggrund af et telefonopkald og
modtager dagen efter et bekraeftelsesbrev med det aftalte tidspunkt for fgrste udbetaling af pen-
sion.

Oplysninger om dgdsfald registreres dagligt ved samkgring med CPR-registret, hvorefter der ta-
ges kontakt til de efterladte med henblik pa udbetaling af forsikringsdaekninger ved dgdsfald.

Fra den 15. august 2006 har PensionDanmark etableret et digitalt samarbejde med KMD, som in-
debarer, at PensionDanmark far besked fra KMD's pensionssystem, nar et medlem far tilkendt
offentlig fertidspension. Pa den baggrund kan PensionDanmark begynde udbetalingen af den
supplerende fgrtidspension, som er en del af pensionsordningens forsikringsdaekninger. Allerede
i ordningens fgrste maneder har PensionDanmark i hver tredje sag kunnet pabegynde udbetalin-
gen af den supplerende fgrtidspension, inden medlemmet har henvendt sig til PensionDanmark.
Samarbejdet er kommet i stand efter flere &rs forberedelse i et feelles projekt med deltagelse af
Socialministeriet, Videnskabsministeriet og Kommunernes Landsforening.

PensionDanmark har i flere ar foreslaet af pensionsselskaber far adgang til at anvende den of-
fentlige NemKonto til udbetalinger. Denne mulighed ventes abnet i lgbet af 2007. PensionDan-
mark vil hurtigst muligt implementere denne funktionalitet.

Der udvikles i disse ar et nyt administrations- og forsikringssystem i samarbejde med ATP Pen-
sionService. Systemet, som vil blive taget i brug i 2008, vil understgtte produktforbedringer og gi-
ve en raekke administrative fordele, som kan understgtte PensionDanmarks position som et inno-
vativt og omkostningseffektivt arbejdsmarkedspensionsselskab.

Kundekontakt

PensionDanmark sendte i 2006 godt 0,9 mio. breve til medlemmerne, heraf var hovedparten -
mere end en halv million breve - den arlige pensionsoversigt, der blev udsendt i marts. Antallet
af breve faldt med mere end % mio. i forhold til 2005. Det kan dels tilskrives, at der i 2005 var en
ekstraordinaer udsendelse til alle medlemmer som led i sammenlaegningen af B&A Pension, HTS
Pension og PKS Pension. Dertil kommer, at der i 2006 ikke var krav om udsendelse af information
til medlemmerne om indbetalinger til kapitalpension. | stedet valgte PensionDanmark at gen-
nemfgre en mere malrettet kampagne vedrgrende frivillig indbetaling til pensionsordningen.
Korrigeres for disse to forhold var antallet af breve til medlemmerne i 2006 omtrent uendret
sammenlignet med 2005.
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For at fremme anvendelsen af web-services gjorde PensionDanmark det i 2004 muligt at anvende
Digital Signatur som login pa medlemmernes og virksomhedernes egne sider p&
www.pension.dk. Fra juni 2005 fik medlemmerne tillige mulighed for at benytte deres netbank-
kode (Net-ID) som adgangskode til medlemmernes egne oplysninger pa pension.dk. Den enklere
adgang har vaeret en medvirkende arsag til, at antallet af logons pd medlemmernes egne oplys-
ninger pa pension.dk voksede med mere end 50 pct. fra 2005 til 2006.

Samtidig har der veeret et fald i antallet af modtagne breve samt indgdede telefonopkald. For
sidstnaevntes vedkommende faldt antallet af indgéende telefonopkald fra medlemmerne med
godt 5 pct. i forhold til 2005. En medvirkende arsag hertil var bortfaldet af udsendelsen af infor-
mation til medlemmerne om indbetalinger til kapitalpension, der betg@d, at den saesonbetonede
stigning i indg&ende opkald i december méaned udeblev i 2006.

Korrespondancen med virksomhederne var under ét omtrent pd samme niveau som i 2005.

Den gennemsnitlige telefonventetid i 2006 var pa 28 sekunder pa opkald fra medlemmer og 21
sekunder pd opkald fra virksomheder. Dette er - ligesom et meget lavt antal tabte opkald - me-
get tilfredsstillende. De gennemsnitlige ventetider blev reduceret i forhold til 2005, hvor de var pa
henholdsvis 44 og 25 sekunder. Den gennemsnitlige telefonventetid pa bookning af tider i Pen-
sionDanmark Sundhedsordning var i 2006 pa 24 sekunder.

Gennemsnitlige telefonventetider

Sekunder 2006 2005
Opkald fra medlemmer 28 44
Opkald fra virksomheder 21 25
Bookning af tider i PensionDanmark Sundhedsordning 24 33"

7] Omfatter alene perioden efter etableringen den 1. oktober 2005.

Antallet af sager om alderspension faldt med omkring 20 pct. i forhold til 2005, men var kun lidt
under niveauet for 2004. Det ekstraordinart hgje antal udbetalinger i 2005 skyldtes en malrettet
kampagne vedrgrende udbetaling over for hvilende medlemmer over 60 ar. Antallet af sager om
dgdsfald steg med godt 11 pct., mens antallet af sager vedrgrende fgrtidspension og kritisk syg-
dom udviser en lille stigning i forhold til 2005. Antallet af nytilmeldte virksomheder steg fra 3.040
i 2005 til 3.230 i 2006. Der blev optaget 66.000 nye medlemmer i 2006 mod 55.000 i 2005.

Korrespondance med medlemmer og virksomheder

Antal 2006 2005
Breve fra medlemmer 39.000 50.800
Breve til medlemmer 929.000 1.710.000
Telefonopkald fra medlemmer 106.000 111.000
Logons pa medlemmernes egne oplysninger pd www.pension.dk 65.000 42.300
Breve fra virksomheder 41.300 43.900
Breve til virksomheder 186.000 187.000
Telefonopkald fra virksomheder 26.500 25.800
Logons pa virksomhedernes egne sider pa www.pension.dk 18.800 19.400

[ 2006 blev 99 pct. af sagerne vedrgrende udbetaling af engangsbelgb ved kritisk sygdom feerdig
inden for den internt fastsatte malsaetning pa to dage. Omkring 11 pct. af sagerne vedrgrende
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dpdsfald blev ikke ekspederet inden for det fastsatte servicemal pa én uge. En medvirkende ar-
sag hertil er, at retskredsreformen har betydet laeengere ventetider ved landets skifteretter. Saer-
ligt i drets sidste méneder har dette vaeret en udfordring.

| telefonradgivningen er det malsaetningen, at 80 pct. af alle sager skal afsluttes af den fgrste
kundebetjener, som medlemmet eller virksomheden kommer i kontakt med.

Aktivitetsomfang

Antal Servicemal  Pct. inden for

2006 servicemal
Alderspension 7.690 9.650 Straks" -
Supplerende fgrtidspension 1.500 1.450 Straks" -
Engangsbelgb ved dgdsfald? 1.390 1.250 1 uge 89
Engangsbelgb ved kritisk sygdom 1.660 1.490 2 dage 99
Tilmelding af nye virksomheder 3.230 3.040 1 uge 97
Nye medlemmer 66.000 55.000 - -
Behandling i Sundhedsordning 42.050 7.650% 4 dage 97

7] Straksudbetaling ved telefonhenvendelse.
2] Ved omtrent 1/3 af dodsfaldene sker der udbetaling til flere efterladte.
3) Omfatter alene perioden efter etableringen den 1. oktober 2005.

| takt med realiseringen af visionen om at blive en blanketfri pensionsordning forventes ekspedi-
tionstiderne yderligere reduceret.

| labet af 2006 var 68.000 medlemmer omfattet af sundhedsordningen, og der er gennemfgrt over
42.000 behandlinger. PensionDanmark har som malsaetning, at medlemmerne skal kunne kom-

me til behandling i sundhedsordningen inden for fire dage. Dette blev opfyldt i 97 pct. af tilfelde-

ne i 2006.

Sager ved Ankenavnet for Forsikring

PensionDanmark havde ved indgangen til 2006 to verserende sager ved Ankenavnet for Forsik-
ring. | lgbet af 2006 blev der derudover indbragt 10 sager, hvoraf en sag om afslag pa udbetaling
af pensionssikring ved dgdsfald blev trukket tilbage fra ankenaevnet af PensionDanmark og af-
gjort til fordel for medlemmet, fordi det ved behandlingen af ankenaevnsklagen blev konstateret,
at medlemmet ved en fejl aldrig havde modtaget tilbud om tilknytning af pensionssikring.

Af de herefterialt 11 sager blev fire endeligt afgjort i 2006, mens syv sager ikke var afgjort ved
udgangen af &ret. PensionDanmark har faet medhold i alle de fire afgjorte sager.

| 2006 begyndte Ankenzevnet at offentligggre sammenlignelig selskabsspecifik statistik. Bade
malt pa antallet af sager og den andel, hvor selskabet far medhold i Ankenavnet for Forsikring,
placerer PensionDanmark sig meget tilfredsstillende bade absolut og sammenlignet med den gv-
rige branche.

Mgder med organisationer og virksomheder

[ 2006 afholdt PensionDanmark mere end 1.200 mgder med virksomheder, fagforbund og ar-
bejdsgiverorganisationer samt deres lokalafdelinger. Det var en stigning pa mere end 1/3i for-
hold til 2005. Mgderne har til formal at sikre rettidig og tilstraekkelig information om pensions-
ordningen til alle selskabets interessenter.
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| 2006 ansatte PensionDanmark to kundechefer med base i Jylland. Det har vaeret med til at ska-
be en endnu teettere kontakt til virksomheder og organisationer i Jylland og pa Fyn.

| 2006 satte PensionDanmark fokus pa gget service til organisationerne bl.a. i form af flere tilbud
om artikler til fagforbunds- og arbejdsgivermedier. Denne indsats resulterede i 120 artikler i dis-
se medier - en stigning pa 110 pct. sammenlignet med 2005.

Omkostninger
PensionDanmarks mal er at tilbyde kunderne pensionsbranchens laveste administrationsom-
kostninger. Det sker gennem:

Outsourcing af forsikringsadministration
Moderne IT-systemer

Administrationslette produkter og processer
Udnyttelse af stordriftsfordele

vV VvV V VvV

Omkring tre fjerdedele af de afholdte administrationsomkostninger vedrgrer outsourcede opga-
ver. Den vigtigste outsourcingpartner er ATP PensionService A/S, som varetager alle opgaver
vedrgrende opkraevning af bidrag, udbetaling af ydelser, servicering af medlemmer og virksom-
heder samt drift og udvikling af tilhgrende IT-systemer. En anden vigtig partner er Falck Health-
care A/S, som varetager driften af de godt 70 behandlingscentre, som forestar PensionDanmark
Sundhedsordning. PensionDanmark arbejder taet sammen med ATP PensionService, Falck
Healthcare og andre outsourcingpartnere om optimering af processer og systemer med henblik
pé at sikre kunderne det bedst mulige produkt og den bedste kundeservice til fortsat lave om-
kostninger.

Udformningen af produkterne spiller en vaesentlig rolle i at sikre lave administrationsomkostnin-
ger. F.eks. er udbetaling af supplerende fgrtidspension betinget af tilkendelsen af offentlig for-
tidspension, hvilket sikrer, at pensionsordningens ydelser er et supplement til de offentlige ydel-
ser, og samtidig undgas dobbelt sagsbehandling. Fraveeret af helbredsbedgmmelse ved optagel-
se i pensionsordningen er ligeledes med til at holde selskabets administrationsomkostninger ne-
de.

Administrationsomkostningerne for 2006 var samlet set pa niveau med 2005. Opgjort pr. forsikret

blev omkostningerne reduceret fra 320 kr. i 2005 til 318 kr. i 2006. Omkostningerne malt i forhold
til preemierne faldt fra 2,2 pct. i 2005 til 2,0 pct. i 2006.
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Omkostninger i kr. pr. forsikret Omkostningsprocent af preemier
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Abenhed om omkostninger

For at sikre abenhed og gennemsigtighed med hensyn til de omkostninger, medlemmerne beta-
ler for at fa deres pensionsordning administreret, udarbejdede PensionDanmark i december 2005
en fuld prisliste. Den geeldende prisliste kan ses pa www.pension.dk/prisliste.

Alle administrationsomkostningerne er samlet i én sats, der for aktive medlemmer andrager 363
kr. pr. ar.

Prisliste vedrgrende administrationsomkostninger

Satser for 2007

Omkostninger

Arligt administrationsbidrag, aktive medlemmer 363 kr.
Arligt administrationsbidrag, hvilende medlemmer 198 kr.
Omkostninger pa prazmien til opsparing O kr.
Omkostninger pa prazmien til risikodaekning og syge- og ulykkesforsikring O kr.
Omkostninger af saldo pa alderspension 0 kr.
Ekspeditionsgebyr ved udbetaling 0 kr.
Omkostninger ved overfgrsel ind i PensionDanmark (PensionDanmarks omkostninger) 0 kr.
Omkostning ved overfgrsel ud af PensionDanmark 0 kr.

Omkostninger ved supplerende opsparing

Arlig omkostning til administration af SP-opsparing inkl. omkostninger til ATP 24 kr.
,&rlig omkostning til administration af LD-opsparing 24 kr.
,&rlig omkostning til administration af ekstra indbetaling til kapital- og ratepension 24 kr.

Note: Den fulde prisliste - inkl. investeringsomkostninger - kan ses pa www.pension.dk/prisliste.
Note: Af indbetalinger til opsparing til livsvarig alderspension henlaegges 5 pct. til saerlige bonushensaettelser, som gives
tilbage til medlemmerne ved alderspensionering eller udtraeden af pensionsordningen.
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Investeringspolitik

Malet med PensionDanmarks investeringer er at sikre den stgrst mulige kgbekraft af de pensio-
ner, der skal udbetales til medlemmerne. Der stiles efter et hgjt afkast efter inflation, skatter og
omkostninger. Sikkerheden tilgodeses ved at sprede investeringerne mellem forskellige aktiver,
sa risikoen for, at enkelte forhold giver anledning til store tab, begraenses.

Den andel af medlemmernes pensionsbidrag, som gar til opsparing, fordeles mellem opsparing
til en lgbende livsvarig alderspension og opsparing til kapital- samt ratepension. PensionDan-
marks bestyrelse fastsaetter retningslinier og rammer for investeringen af de almindelige inve-
steringsaktiver, der modsvarer de forsikringsmaessige hensaettelser samt selskabets egenkapi-
tal, og for de sarlige investeringsaktiver, der modsvarer kapital- og ratepensioner.

De midler, der er indbetalt til kapital- og ratepensioner, investeres i sarlige puljer, hvor det lg-
bende afkast tilskrives direkte som rente til medlemmerne. Medlemmer, der er under 50 ar, far
deres midler placeret i Basispuljen med middel risiko, der er investeret efter samme overordne-
de retningslinier som de almindelige investeringsaktiver. Medlemmer, der er over 50 ar, far de-
res midler placeret i seerlige argangspuljer, hvor investeringsrisikoen aftrappes med alderen.
Medlemmer, der selv gnsker at bestemme sammensatningen af investeringerne, der indgar i
deres kapital- og ratepension, kan traeffe deres egen beslutning herom ved at bruge Pension-
Danmarks Frit Puljevalg.

PensionDanmark er velkonsolideret og arbejder med produkter, som kun i meget begraenset om-
fang indeholder rentegarantier. Derfor kan selskabet modsta betydelige kortsigtede udsving i
formueafkastet, hvilket er en meget vaesentlig fordel, fordi det giver optimale betingelser for at
investere med en lang tidshorisont til gavn for det langsigtede afkast. Generelt indgar aktier der-
for ogsd med en vaesentlig vaegt i investeringerne, da det er erfaringen, at aktier - trods perioder
med negative afkast - pa langt sigt giver et hgjere afkast end obligationer.

Rammerne for den lgbende fordeling af formuen fastleegges ud fra langsigtede forventninger til
de enkelte investeringsaktivers afkast, risiko og samvariation. Investeringsretningslinierne er
udmgntet i et strategisk benchmark, som fastlaegger udgangspunktet for fordelingen af formuen
péa forskellige investeringsaktiver. PensionDanmarks strategiske benchmark revurderes hvert ar
med baggrund i en omfattende portefgljeanalyse. | det strategiske benchmark for 2007 tages der
udgangspunkt i en portefglie med en aktieandel pa 38,5 pct. og en samlet varighed (rentefglsom-
hed) p& 5 &r. Processen bag udformningen af det strategiske benchmark er ngjere omtalt i et
saerskilt afsnit nedenfor.

Medlemmer og andre interesserede kan pd www.pension.dk, l&se mere om PensionDanmarks
investeringer. Oplysninger vedrgrende investeringsafkast og formuesammensaetning, herunder
en liste over hvilke aktier PensionDanmark har investeret i, opdateres hvert kvartal.

Sammensatning af de almindelige investeringsaktiver

| lebet af &ret voksede PensionDanmarks samlede aktiver med godt 10 mia. kr. til 61,9 mia. kr.,
heraf udggr de almindelige investeringsaktiver 45 mia. kr. Tabellen nedenfor viser arets udvikling
i fordelingen af de almindelige investeringsaktiver sammenholdt med sammensaetningen af det
strategiske benchmark for 2006.
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Formuesammenszaetning Formueandele Formueandele Strategisk
Pct. ultimo 2005 ultimo 2006 benchmark
Bgrsnoterede aktier 34,2 35,8 34,5
Unoterede aktier 3,3 3,5 4,0
Aktier i alt 37,5 39,3 38,5
High Yield obligationer 4,4 1,9 4,3
Emerging Market obligationer 0,6 1.8 2,2
Indeksobligationer 12,4 11,2 12,5
Nominelle obligationer 36,6 37,3 32,5
Ejendomme 5,9 6,3 8,0
Kredit-, Hedge-, og Infrastrukturfonde 2,6 2,2 2,0
| alt 100,0 100,0 100,0

Anm.: High Yield obligationer omfatter erhvervsobligationer udstedt af primaert amerikanske selskaber, mens Emerging
Market obligationer primaert omfatter statsobligationer udstedt af lande i Latinamerika, Osteuropa og Fjernosten. Hedge-

fonde mv. omfatter desuden infrastrukturfonde samt senior bank debt.

Afkast af de almindelige investeringsaktiver

2006 var karakteriseret ved paene kursstigninger p& aktiemarkederne kombineret med en vae-
sentlig stigning i de lange obligationsrenter. Malt i danske kroner steg det globale aktieindeks
(MSCI World) med 7,5 pct. Safremt der har vaeret foretaget valutaafdaekning af de amerikanske
og japanske aktieinvesteringer, gges arets afkast af det globale aktieindeks til 14 pct. Det positive
bidrag fra valutaafdaekningen afspejler, at bade amerikanske dollar og japanske yen i lgbet af
aret blev svaekket med omtrent 11 pct. overfor danske kroner. P& rentemarkedet steg den 10-
arige danske obligationsrente med 0,6 pct.point til 3,9 pct. Rentestigningen udlgste vaesentlige
kursfald pa obligationsmarkedet, som naesten modsvarede obligationernes lgbende renteind-
teegt. En bredt sammensat dansk obligationsportefglje gav derfor et beskedent markedsafkast pa
0,3 pct.
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Kursudvikling for det globale aktieindeks Renteudvikling for 10-arig dansk statsobligation
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For aret som helhed opndede PensionDanmark et afkast af investeringsaktiverne pa 7,0 pct. fgr
skat og omkostninger. Opgjort i kroner udggr arets afkast af de almindelige investeringer 2,8
mia. kr. Nedenfor er afkastet sammenholdt med afkastet af det strategiske benchmark, der af-
spejler den generelle markedsudvikling pa de markeder, hvor PensionDanmark investerer. For
en beskrivelse af hvilke markedsindeks, der indgar i beregningen af tabellens benchmark afkast,
henvises der til nedenstaende tekstboks.

Arets afkast for skat Benchmark-

Pct. Faktisk afkast afkast Merafkast
Bgrsnoterede aktier 15,6 15,6 0,0
Unoterede aktier 14,1 16,6 -2,5
High Yield obligationer 7,5 9,2 -1,7
Emerging Market obligationer 7,0 7,6 -0,6
Indeksobligationer 2,2 2,2 0,0
Nominelle obligationer 1,0 0,3 0,7
Ejendomme 15,7 15,7 0,0
Kredit-, Hedge-, og Infrastrukturfonde 58 53 0,5
Renteoverlay - bidrag til det samlede afkast -0,9 -1,2 0,3
| alt 7,0 6,6 0,4

Anm.: Alle afkast er beregnet som tidsvaegtede afkast for skat og omkostninger. | beregningen af drets benchmark afkast
indgar efendomme med faktisk afkast og faktisk portefoljeandel.

Investeringsafkastet p& 7,0 pct. er 0,4 pct.point bedre end afkastet af det strategiske benchmark.
Arets merafkast kan opdeles i et bidrag fra henholdsvis den interne taktiske styring af den over-
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ordnede portefgljesammensatning samt den aktive forvaltning af aktie- og obligationsportefgl-
jerne:

> For aret som helhed bidrog den interne taktiske styring af portefgljens overordnede sammen-
saetning neutralt til performance.

Blandt bidragene til den taktiske performance bidrog styringen af valutaafdeekningen med det
stgrste negative bidrag pad minus 0,3 pct.point til arets merafkast. | PensionDanmarks
benchmark forudsaettes fuld valutaafdaekning af aktier og hgjrenteobligationer denomineret i
amerikanske dollar og japanske yen. Da begge valutaer blev svaekket med godt 11 pct. i lgbet
af 2006, har det bidraget negativt til performance, at afdaekningsprocenten af japanske aktier i
det meste af aret har ligget omkring 60 pct., mens afdaekningsprocenten for de amerikanske
investeringer typisk har ligget mellem 90 og 100 pct. For de japanske investeringers ved-
kommende afspejler arets lave afdeekningsprocent, at formueforvaltningen har veeret tilrette-
lagt med baggrund i en forventning om en styrket yen.

Det stgrste positive bidrag til den taktiske performance kan henfgres til styringen af den sam-
lede investeringsportefgljes rentefglsomhed. Iseer i starten af aret havde investeringsporte-
foljen en lavere rentefglsomhed end benchmark, hvilket bidrog med 0,3 pct.point til den takti-
ske performance.

> De aktive forvaltere af aktie- og obligationsportefgljerne bidrog samlet med 0,4 pct.point til
performance. Hovedparten af bidraget kan henfgres til den aktive forvaltning af de nominelle
obligationsportefgljer, mens iszer forvalterne af hgjrenteobligationer bidrog negativt til per-
formance.

For de enkelte aktivklassers vedkommende gav investeringerne i bgrsnoterede aktier et afkast
pé 15,6 pct., hvilket er pa linie med benchmark. Sammenholdt med benchmark bidrog det nega-
tivt til performance, at der i lgbet af aret ikke blev foretaget fuld valutaafdeekning af de amerikan-
ske og japanske aktier. Bidraget fra valutaafdeekningen opvejes af, at aktieportefgljen sammen-
holdt med benchmark har haft en overvaegt i det europaeiske aktiemarked. Ligeledes bidrog det
positivt, at aktieforvalterne generelt opndede et merafkast sammenholdt med deres respektive
benchmark.
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Beregning af benchmark afkast

Nedenstdende markedsindeks og benchmark vaegte indgér i PensionDanmarks strategiske benchmark for
2006, og er benyttet i beregningen af drets benchmark afkast.

> Borsnoterede aktier (benchmarkvaegt: 34,5 pct.)
40 pct. MSCI Europa + 35 pct. MSCI Nordamerika + 17,5 pct. MSCI Japan + 5 pct. Emerging Markets +
2,5 pct. MSCI Developed Asia, inkl. udbytte og med valutaafdaekning af amerikanske og japanske aktier.

> Unoterede aktier (benchmarkvaegt: 4,0 pct.)
60 pct. MSCI Europa + 40 pct. MSCI Nordamerika, inkl. udbytte og med valutaafdeekning af amerikanske
0g japanske aktier.

> High Yield obligationer (benchmarkvaegt: 4,3 pct.)
JPM Global High Yield index med valutaafdeekning af dollar denominerede obligationer.

> Emerging Market obligationer (benchmarkveegt: 2,2 pct.)
JPM EMBI Global Diversified Index, med valutaafdaekning af dollar obligationer.

> Indeksobligationer (benchmarkvaegt: 12,5 pct.)
Gennemsnitligt afkast for tre toneangivende lange indeksobligationer (2,5 pct. RD 2050, 2,5 pct. NYK
2005, 2,5 pct. NYK 2047)

> Nominelle obligationer (benchmarkvaegt: 32,5 pct.)
50 pct. Nordea CM 7Y Gov Bond Index + 50 pct. Nordea Danish Realkredit Index.

> Hedgefonde (benchmarkvaegt: 2,0 pct.)
3-méneders euro libor + 2 pct.point p.a.

> Ejendomme (benchmarkvaegt: 8,0 pct.)
IPD Ejendomsindeks (Office Copenhagen CBD). Indekset beregnes péa arsbasis og er baseret pa det fak-
tiske afkast for en raekke danske institutionelle investorers ejendomsportefgljer. Da IPD indekset end-
nu ikke er offentliggjort for 2006, er der benyttet faktisk afkast i beregningen af drets benchmark af-
kast.

> Renteoverlay
Bidrag til det samlede afkast af en 10-drig euro renteswap med en underliggende veerdi pa 25 pct. af
den samlede formue.

Investeringerne i unoterede aktier gav et afkast pa 14,1 pct. Afkastet er positivt pavirket af, at de
fleste af de fonde, der er investeret i, har realiseret en del af deres investeringer samt opskrevet
vaerdien af eksisterende investeringer.

For hgjrenteobligationernes vedkommende gav investeringerne i erhvervsobligationer (High Yield
obligationer) og Emerging Market obligationer et afkast pa henholdsvis 7,5 pct. og 7,0 pct. Iseer
investeringerne i High Yield obligationer gav et noget lavere afkast end benchmark. High Yield
forvalternes performance skal ses i lyset af, at de har en forholdsvis forsigtig investeringsstil,
hvor man typisk undlader at investere i de mest risikable obligationer. | 2006 var det imidlertid
netop de mest risikable High Yield obligationer, som gav de hgjeste afkast.
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Pa grund af drets rentestigning gav investeringerne i nominelle obligationer et forholdsvis mode-
rat afkast pa 1,0 pct. Obligationsportefgljen har i lgbet af aret nydt godt af en overveaegt af realkre-
ditobligationer, som generelt klarede sig bedre end statsobligationer. Sammenholdt med
benchmark er der derfor opndet et merafkast p& 0,7 pct.point. For indeksobligationernes ved-
kommende er der opnaet et afkast pa 2,2 pct., hvilket er pa linie med benchmark.

Investeringerne i hedgefonde gav et afkast pa 5,8 pct., hvilket er 0,5 pct.point bedre end bench-
mark. | lgbet af ret har der veeret investeret i to fund of hedge funds samt i en portefglje af uno-
terede (an til virksomheder (Senior Bank Debt].

Ejendomsinvesteringerne gav et afkast p& 15,7 pct. Afkastet er positivt pavirket af, at veerdien af
ejendomsportefgljen er opskrevet med godt 10 pct. som fglge af den generelle prisudvikling pa
ejendomsmarkedet.

Afkastnggletal for de almindelige investeringsaktiver

De to nggletal afkast fgr skat og afkast efter skat er beregnet efter alle investerings-
omkostninger og saledes, at de pavirkes af tilgangen af nye midler i drets lgb. Indbetalinger i
arets sidste del har sdledes ikke faet del i afkastet i den forudgaende del.

| 2006 var afkastet fgr skat 6,8 pct. og efter skat 6,0 pct.

Afkastet af pensionsopsparing bgr anskues i et laengere tidsperspektiv. | perioden siden 1993 har
det arlige gennemsnitlige afkast efter pensionsafkastskat vaeret pa 7,9 pct. | betragtning af udvik-
lingen pé de finansielle markeder - herunder de kraftige aktiekursfald i perioden fra 2000 til
2002, anses det som tilfredsstillende.

Af tabellen fremgar, at aktier trods store negative afkast i enkelte ar pa leengere sigt har givet
vaesentlig bedre afkast end obligationer.

Investeringsaktivernes afkast efter pensionsafkastskat og investeringsomkostninger

Pct. p.a. 2002 2003 2004 2005 2006 1993-2006
Bgrsnoterede aktier -24,3 19,5 12,0 23,8 12,9 13,1
Unoterede aktier -12,2 -5,6 10,1 16,4 9,8 -
Hgjrenteobligationer 5,6 12,5 7.9 3,0 5,4 -
Nominelle obligationer 10,2 4.5 7,0 6,0 0,9 53
Indeksobligationer 8,9 6,1 10,9 11,6 2,4 7.8
Ejendomme 6,6 14,0 8,0 15,9 13,2 -
Investeringsaktiver i alt -4,8 9,3 9.1 12,8 6,0 7.9

De serlige investeringsaktiver

De midler, der er indbetalt til kapital- og ratepensioner, investeres i saerlige puljer, hvor det lg-
bende afkast af puljerne tilskrives direkte som rente til medlemmerne. De sarlige investerings-
aktiver, der modsvarer opsparing til kapital- og ratepensioner, udgjorde ultimo &ret 16 mia. kr.

Medlemmer, der er under 50 ar, far deres midler placeret i Basispuljen med middel risiko, der er
investeret efter samme overordnede retningslinier som de almindelige investeringsaktiver. Den
direkte tilskrivning af markedsafkast ggr dog, at puljerne til kapital- og ratepension ikke investe-
res i de mindst likvide aktivklasser - dvs. unoterede aktier, ejendomme og hedgefonde. Med-
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lemmer, der er over 50 ar, far deres midler placeret i seerlige argangspuljer, hvor investeringsri-
sikoen aftrappes med alderen, idet der indgér feerre og feerre aktier, og rentefglsomheden pa ob-
ligationsinvesteringerne nedsaettes.

Figurerne nedenfor viser formuesammensaetningen ultimo 2006 for henholdsvis Basispuljen med
middel risiko samt puljen med middel risiko for 65-arige.

Formuesammensatning for Basispuljen Formuesammensatning for puljen for 65-arige

Indeks- Indeks-
obliga- Hgjrente- obliga- Bors-
. tioner obliga- tioner noterede
Hgjrente- . .
. 10% Bors- tioner 7% aktier
obliga-

noterede 3% 24%

aktier

tioner

5%
38%
Korte no-
minelle
obliga-
tioner
33%
Nominel-
le obliga- Lange no-
tioner minelle
47% obliga-
tioner
33%

| 2006 gav Basispuljen med middel risiko et afkast pa 5,7 pct. fgr skat. Puljen for 55-arige gav 4,8
pct., puljen for 60-arige 4,0 pct. og puljen for 65-arige 3,1 pct.

Medlemmer, der gnsker en anden sammensetning af investeringerne, der indgar i deres kapital-
og ratepension, kan traeffe deres egen beslutning herom ved at bruge Frit Puljevalg pa
www.pension.dk.

Frit Puljevalg giver mulighed for at veelge en pulje med henholdsvis hgjere eller lavere risikopro-
fil end Basispuljen. Veelges puljen med lavere risikoprofil (Basispulje, lav risiko), bliver opsparin-
gen investeret, s& der er omtrent halvt s3 mange aktier som i Basispuljen. Veelges puljen med
hgjere risikoprofil (Basispulje, hgj risiko), bliver opsparingen investeret, s& der er omtrent halv-
anden gang s& mange aktier som i Basispuljen. Uanset, hvilken risikoprofil der vaelges, aftrappes
investeringsrisikoen gradvist for medlemmer over 50 ar.

Frit Puljevalg giver ogs& mulighed for at det enkelte medlem selv kan bestemme fordelingen
mellem aktier og obligationer, og i den forbindelse eventuelt selv beslutte, hvem der skal forvalte
aktieinvesteringerne. Udover PensionDanmarks interne aktiepulje kan der vaelges mellem 10 for-
skellige aktiepuljer forvaltet af stgrre danske investeringsforeninger.

Tabellen nedenfor giver en oversigt over arets afkast for skat i PensionDanmarks interne kapital-
og ratepensionspuljer.
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Afkast af interne investeringspuljer

Pct.

Aktiepuljen 14,0
Obligationspuljen 2,4
Kontantpuljen 1,2
Basispuljen, middel risiko 5,7
Basispuljen med middel risiko for 55-arige 4,8
Basispuljen med middel risiko for 60-arige 4,0
Basispuljen med middel risiko for 65-arige 3,1
Basispuljen, lav risiko 3,9
Basispuljen med lav risiko for 55-arige 3.4
Basispuljen med lav risiko for 60-arige 3,0
Basispuljen med lav risiko for 65-arige 2,4
Basispuljen, hgj risiko 7.7
Basispuljen med hgj risiko for 55-arige 6,4
Basispuljen med hgj risiko for 60-arige 5,1
Basispuljen med hgj risiko for 65-arige 3,8
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Portefdljestruktur og samarbejdspartnere

Ultimo 2006 udgjorde aktiverne 61,9 mia. kr., heraf var 21,9 mia. kr. investeret i bgrsnoterede ak-
tier. Investeringerne i bgrsnoterede aktier tager udgangspunkt i et globalt univers og varetages
hovedsageligt af eksterne forvaltere, som foretager en aktiv udvaelgelse af de enkelte aktier til
portefgljen. Det sker med henblik pa at opna et afkast, som overstiger den generelle udvikling pa
aktiemarkedet. Godt en tredjedel af aktieinvesteringerne forvaltes internt som sakaldte passivt
forvaltede indeksportefgljer, hvor investeringerne sammensaettes, sa portefgljen med stor sik-
kerhed fglger udviklingen i et bestemt aktiemarked. Indeksportefgljerne suppleres endvidere af
en beholdning af bgrsnoterede aktiefutures, som giver en markedseksponering til de toneangi-
vende aktiemarkeder i USA, Europa og Asien. Bade indeksportefgljerne og beholdningen af aktie-
futures er enkle og billige at forvalte og bidrager til at holde de samlede forvaltningsomkostnin-
ger pé et lavt niveau.

Den bgrsnoterede aktieportefglje indeholder investeringer i godt 800 forskellige selskaber. Por-
tefgljens fordeling péd geografiske regioner og brancher fremgar af tabellen nedenfor. Sammen-
holdt med det globale aktieindeks har portefgljen en undervaegt pa godt 20 pct.point i det nord-
amerikanske aktiemarked, der modsvares af en overvaegt i iseer det europaeiske aktiemarked.

Den bgrsnoterede aktiebeholdnings fordeling ultimo 2006

Global aktieindeks

Pct. Beholdning MSCI World all countries
Regioner

Europa 47,6 30,3
Nordamerika 26,7 48,1
Japan 15,2 9,8
Emerging Markets mv. 10,5 1,7
| alt 100,0 100,0
Brancher

Energi 7,5 9,0
Materialer 6,4 6,0
Industri 10,7 10,0
Forbrugsgoder 1,7 11,0
Konsumentvarer 12,8 8,0
Sundhedspleje 7,3 9,0
Finans 23,6 26,0
IT 6,9 11,0
Telekommunikation 5,0 5,0
Forsyning 8,1 4,0
| alt 100,0 100,0

Som udgangspunkt foretages der fuld valutaafdeekning af investeringerne i amerikanske og ja-
panske bgrsnoterede aktier. | perioder kan valutaafdaekningen dog helt eller delvist undlades, sa-
fremt forventninger til udviklingen pd valutamarkedet taler herfor. | &rets lgb har omfanget af va-
lutaafdaekningen af dollar ligget mellem 90 pct. og 100 pct., mens yen afdaekningen har ligget
mellem 50 pct. og 90 pct.

| aktieinvesteringerne indgar ogsa unoterede aktier. De unoterede aktier ejes indirekte via ejer-

andele i kapitalfonde, der udveaelger og ejer de unoterede aktier, og som i mange tilfeelde indgar i
ledelsen af selskaberne. Ved at investere via fondene opnar PensionDanmark adgang til eksper-
tise sammen med en betydelig risikospredning. Ultimo 2006 var der investeret 1,6 mia. kr. i uno-
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terede aktier. Herudover var der afgivet ikke udnyttede investeringstilsagn pa 2,2 mia. kr. til en
raekke kapitalfonde. Hovedparten af resttilsagnet forventes investeret over de kommende 3-4 ar.

Investeringer i unoterede aktier opdelt pa geografi Investeringer i unoterede aktier opdelt pa segment

Resten af
verden Andet
2% 3%

Danmark
29%

USA
27%

Venture
33%

Buyout
64%

@vrige
Europa
42%

29 pct. af de underliggende investeringer i fondene for unoterede aktier er investeret i danske
virksomheder, mens de resterende investeringer er fordelt mellem det gvrige Europa og USA.
Hvad angér investeringssegment er 33 pct. af investeringerne i unoterede aktier placeret i ny-
startede selskaber indenfor fortrinsvis teknologi og udvikling af nye medicinalprodukter (venture
investeringer), mens den resterende del af portefgljen er placeret i mere modne selskaber in-
denfor industri, handel og service (buyout investeringer). Tilsammen indeholder portefgljen af
unoterede aktier investeringer i omtrent 1.200 forskellige virksomheder.

Investeringerne i hgjrenteobligationer forvaltes eksternt, og havde ved udgangen af aret en mar-
kedsveerdi pa 2,6 mia. kr. Omtrent halvdelen af investeringerne er placeret i erhvervsobligationer
(High Yield obligationer) udstedt af primaert amerikanske virksomheder. 84 pct. af beholdningen
af erhvervsobligationer er investeret i obligationer udstedt af erhvervsvirksomheder med en kre-
ditvurdering fra Standard & Poors pa BB eller B, mens 6 pct. af beholdningen er investeret i lave-
re vurderede obligationer. Herudover er der investeret i Emerging Market obligationer, der for-
trinsvis er statsobligationer udstedt af lande i Latinamerika, @steuropa og Fjerngsten. En meget
stor del af hgjrenteobligationerne er udstedt i amerikanske dollar, hvor valutarisikoen som ud-
gangspunkt afdaekkes.
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Beholdning af High Yield obligationer opdelt pa Beholdning af Emerging Markets obligationer op-

kreditvurdering delt pa regioner

Not rated Andet BBB Andet
1% 6% L% 8%

@steuropa
246%

Afrika
2%

ccc
5%

Asien

Latin- 16%

amerika
50%

| slutningen af 2006 blev der afgivet investeringstilsagn p& 1,7 mia. kr. til to infrastrukturfonde,
som forvaltes af henholdsvis Goldman Sachs og Energy Capital Partners. Investeringstilsagnet
forventes investeret over de kommende 2-3 &r. Ultimo 2006 var der indbetalt 34 mio. kr. til de to
fonde. Beslutningen om at opbygge en portefglje af infrastruktur investeringer afspejler, at Pen-
sionDanmark har en malsatning om over de kommende ar at gge investeringerne i forskellige
typer af sdkaldt alternative aktivklasser, som forventes at kunne give et forholdsvis stabilt afkast i
overkanten af obligationsrenten. Pa sigt vil denne del af portefgljen hovedsagelig besta af fonde
med investeringer i forskellige typer af infrastruktur, herunder iszer investeringer indenfor
transport (veje, broer, havne, lufthavne mv.) og forsyning (anlaeg til vand, el og gas distribution).

Ved udgangen af 2006 var der desuden investeret 586 mio. kr. i en fund of hedge funds samt 365
mio. kr. i en eksternt forvaltet portefglje af Senior Bank Debt. Ligesom infrastruktur investerin-
gerne forventes disse investeringer at bidrage med et stabilt afkast og risikospredning til den
samlede portefglje. Fund of hedge funds investeringen indeholder investeringer i godt 40 udvalg-
te markedsneutrale hedgefonde, der er karakteriseret ved at have en malsaetning om at levere et
stabilt afkast uanset markedsudviklingen pa aktie- og obligationsmarkederne. Senior Bank Debt
portefgljen indeholder banklan til virksomheder, hvor den langivende bank efterfglgende har
solgt hovedparten af lanet til en vifte af investorer. Senior Bank Debt er karakteriseret ved en hgj
grad af kreditbeskyttelse, hvor langiver typisk har 1. prioritetspant i virksomhedens aktiver.

Ejendomsinvesteringerne udgjorde ved arets udgang 2,8 mia. kr. Der er udelukkende investeret i
danske ejendomme. 80 pct. af portefgljen er investeret i kontorejendomme, mens den resterende
del af portefgljen er investeret i boliger. En del af boliginvesteringerne sker som opfgrelse af nye
boligejendomme. | 2005 blev der séledes pabegyndt opfarelse af 260 lejligheder i @restaden,
hvoraf de fgrste lejligheder var klar til indflytning ultimo 2006. | 2006 er der pabegyndt opfgrelse
af yderligere knap 200 lejligheder i hovedstadsomréddet. Administrationen af PensionDanmarks
ejendomsportefglje varetages for hovedpartens vedkommende af Dan-Ejendomme.

Forvaltningen af de gvrige obligationsinvesteringer med en samlet markedsveerdi pa 31,1 mia. kr.
varetages hovedsageligt af den interne investeringsfunktion. Ved drets udgang var der investeret
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24,6 mia. kr. i nominelle obligationer, som helt overvejende bestod af danske stats- og realkre-
ditobligationer. Desuden var der investeret 6,5 mia. kr. i danske indeksobligationer.

Inklusiv afledte renteinstrumenter har den samlede obligationsportefslje en varighed (rentefgl-
somhed], der indebzerer, at en rentestigning pa et pct.point vil resultere i et kurstab svarende til
5,3 pct. af PensionDanmarks samlede formue.

Stgrstedelen af investeringerne i bgrsnoterede aktier og obligationer finder sted gennem Fa-
mandsforeningen PensionDanmark Invest, der administreres af Nykredit Portefglje Administrati-
on. PensionDanmark Invest er 100 pct. ejet af PensionDanmark, der sdledes er foreningens ene-
ste investor.

Tabellerne nedenfor indeholder en oversigt over PensionDanmarks eksterne portefgljeforvaltere
samt de fonde for unoterede aktier, der er investeret i.

Eksterne forvaltere Mandater Portefgljens stgrrelse
Mio. kr.

Bgrsnoterede aktier

Nordea Investment Management Globale aktier 3.036
Carnegie Asset Management Globale aktier 3.817
Marathon Asset Management Globale aktier 3.253
Hermes Focus Asset Management Europaeiske aktier 1.168
Acadian Japanske aktier 801
First State Investments Emerging Market aktier 1.161

Nominelle obligationer
Nykredit Portefglje Bank Danske nominelle obligationer 12.482

Hgjrenteobligationer

T. Rowe Price High Yield obligationer 635
MacKay Shields High Yield obligationer 660
BlueBay Emerging Market obligationer 639
BanklInvest Emerging Market obligationer 631

@vrige aktiver

Russell Investment Group Fund of hedge funds 591
ING Senior Bank Debt 365
Goldmann Sachs Fond med infrastruktur investeringer Qv
Energy Capital Partners Fond med infrastruktur investeringer 342

1] Investeringstilsagn pd 1,4 mia. kr., hvoraf 0 mio. kr. var investeret pr. 31. december 2006.

2] Investeringstilsagn pa 230 mio. kr., hvoraf 34 mio. kr. var investeret pr. 31. december 2006.
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Fonde for unoterede aktier Investeringsomrade Investeringstilsagn

Mio. kr.

Fonde / large cap buyout
Bain Capital IX 2006 USA 170
Permira IV 2006 Primaert Europa 224

Fonde / small & mid cap buyout

Altor Fund Il 2006 Skandinavien 56
Axcel Il 2001 Danmark 340
Axcel Il 2006 Primeaert Danmark 200
Green Equity Investors 2006 USA 284
Industri Udvikling Il 2004 Danmark 60
LD Equity Il 2005 Danmark 300
Lindsay Goldberg & Bessemer |l 2006 USA 170
Polaris Private Equity Il 2005 Primeaert Danmark 100

Fonde / venture (biotek)

BanklInvest Biomedicinsk Venture IlI Primeaert

2001 Skandinavien 200
Banklnvest Biomedicinsk Venture Primaert
annex Il 2004 Skandinavien 69

Fonde / venture (IT)

Nordic Venture Partners Seed 2000 Skandinavien 63
Nordic Ventures Partners | 2000 Skandinavien 189
Nordic Ventures Partners |l 2005 Skandinavien 186

Fund of funds (buyout & venture)

Nordea Thematic Fund-of-funds | 2001 Europa & USA 499
Danske Private Equity Partners 2000 Europa & USA 300
Danske Private Equity Partners || 2002 Europa & USA 414
Danske Private Equity Partners Il| 2006 Europa & USA 354
Total 4178
Heraf endnu ikke investeret tilsagn 2.183

Investeringsomkostninger

Lave investeringsomkostninger er et vigtigt element i at sikre et hgjt langsigtet afkast og den
stgrst mulige kgbekraft af de fremtidige pensioner. Optimal udnyttelse af de betydelige stor-
driftsfordele, som stgrrelsen af PensionDanmarks formue giver mulighed for, indgar derfor som
et vigtigt element i valget af portefgljestruktur.

Udviklingen i investeringsomkostningerne overvages og vurderes lgbende. Nedenfor vises en op-
gerelse af de samlede investeringsomkostninger inklusiv omkostninger til ekstern formuefor-
valtning og forvaltning via datterselskaber. Det fremgar, at arets investeringsomkostninger ud-
gjorde 245 mio. kr., svarende til 0,4 pct. af drets gennemsnitlige formue.
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Omkostningsprocenten kan opdeles i to hovedgrupper:

> Egentlige forvaltningsomkostninger, der indeholder samtlige interne investeringsomkostnin-
ger til personale, IT-systemer og feellesudgifter samt eksterne omkostninger i form af f.eks.
forvaltningsgebyr til eksterne portefgljeforvaltere samt depotgebyr til depotbanken. | 2006
udgjorde forvaltningsomkostningerne 0,3 pct.

> Transaktionsomkostningerne i forbindelse med kgb og salg af veerdipapirer i form af kurtage
og afviklingsgebyrer. | 2006 udgjorde transaktionsomkostningerne 0,1 pct.

Investeringsomkostninger 2006

Mio. kr. Pct.
Bgrsnoterede aktier 119,1 0,60
- Intern forvaltning 12,6 0,20
- Ekstern forvaltning 106,5 0,79
Unoterede aktier (Ekstern forvaltning) 40,1 2,81
Obligationer, hgj risiko (Ekstern forvaltning) 9,5 0,38
Nominelle obligationer, lav risiko (Intern & ekstern forvaltning) 5,5 0,02
Indeksobligationer (Intern forvaltning) 1,7 0,03
@vrige aktiver (Kredit- & hedgefonde samt infrastruktur) 23,1 1,99
Ejendomme 14,2 0,55
Ufordelte omkostninger 31,9
Total 245,2 0,43
Arets gennemsnitlige investerede kapital 57.023

Investeringsomkostningerne varierer vaesentligt imellem de enkelte aktivklasser. Forvaltningen
af iszer unoterede aktier er sdledes betydeligt mere ressource- og omkostningskraevende end in-
vesteringerne i bgrsnoterede veerdipapirer.

For de bgrsnoterede veerdipapirers vedkommende har fordelingen mellem intern og ekstern for-
valtning vaesentlig betydning for investeringsomkostningerne, da intern forvaltning generelt er
forbundet med de laveste omkostninger. Ligeledes har det stor betydning, i hvilket omfang der
benyttes forvaltere med en meget aktiv og ressourcekraevende investeringsfilosofi, da denne type
forvaltere typisk er veesentlig dyrere end forvaltere med en mere passiv og markedsorienteret in-
vesteringsstrategi. Lave investeringsomkostninger er ikke et mal i sig selv. Det der er afggrende
er, hvorvidt den aktive forvaltning set over en laengere arrazkke kan forventes at generere et
merafkast, som overstiger forvaltningsomkostningerne. Det overvejes derfor lgbende, om forde-
lene ved at benytte forskellige typer af eksterne forvaltere i form af hgjere forventet afkast og
bedre risikospredning opvejer de hgjere forvaltningsomkostninger.

Af drets samlede investeringsomkostninger pé 0,4 pct. udgjorde forvaltningsgebyret til eksterne

forvaltere af bgrsnoterede vaerdipapirer 0,2 pct.point, svarende til 120 mio. kr. For en del af de
eksterne forvalteres vedkommende er der indgdet aftaler, hvor forvaltningsgebyret bestar af et
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fast forholdsvis lavt gebyr kombineret med et performance-relateret element. De samlede inve-
steringsomkostninger vil derfor variere fra ar til ar, afhaengigt af om de eksterne forvaltere er i
stand til at skabe et merafkast. | 2006 udgjorde det samlede performance-gebyr til eksterne for-
valtere af bgrsnoterede vaerdipapirer 30 mio. kr. Gebyrets stgrrelse skal ses i sammenhang
med, at de eksterne forvaltere samlet skabte et merafkast pa 301 mio. kr.

Udover at investering i unoterede aktier generelt er meget ressource- og omkostningskraevende,
er omkostningsprocenten for de unoterede aktier praeget af, at portefgljen er under opbygning. |
forhold til det aktuelle investerede belgb udger omkostninger til forvaltningsgebyrer og etable-
ring af fonde derfor en uforholdsmaessig stor andel. Saettes investeringsomkostningerne i forhold
til de samlede afgivne investeringstilsagn, falder den unoterede aktieportefgljes omkostnings-
procent fra 2,8 til 1,2 pct. Ligeledes er omkostningsprocenten for gruppen af gvrige aktiver pavir-
ket af, at der er afgivet veesentlige investeringstilsagn til infrastrukturfonde, som fgrst investeres
over de kommende 2-3 &r. Seettes investeringsomkostningerne i forhold til de samlede afgivne
investeringstilsagn, falder omkostningsprocenten for gruppen af gvrige aktiver til 1,1 pct.

Afledte finansielle instrumenter

PensionDanmarks bestyrelse har fastlagt saerlige retningslinier for anvendelse af afledte finan-
sielle instrumenter. Som led i risikostyringen og den aktive formueforvaltning kan der benyttes
en raekke afledte instrumenter med en rente eller et aktieindeks som underliggende aktiv.

For renteinstrumenternes vedkommende benyttes der renteswapkontrakter til at opna den gn-
skede malsetning for rentefglsomheden i PensionDanmarks investeringsportefglje, da den ikke
pé en hensigtsmaessig made vil kunne tilvejebringes alene via obligationsmarkedet. Endvidere
benyttes der renteswaps og optioner pa renteswaps (swaptioner] i den daglige forvaltning af den
nominelle obligationsportefglje. Det sker med henblik pa at opna en mere fleksibel og omkost-
ningseffektiv portefgljepleje. Baggrunden herfor er, at det ofte vil vaere billigere og mere effektivt
at tilpasse obligationsportefgljens risikoprofil ved hjaelp af afledte renteinstrumenter frem for at
handle obligationer.

Ultimo 2006 var der indgdet renteswapkontrakter med en underliggende veerdi pa 16,5 mia. kr.,
hvor der modtages en fast lang rente og betales en variabel kort rente. Vaerdien af disse kontrak-
ter gges (falder), hvis den lange rente falder (stiger). De indgdede renteswapkontrakter gger den
samlede varighed (rentefglsomhed) i investeringsportefgljen med knap 2 ar.

For aktiernes vedkommende benyttes bgrsnoterede aktiefutures med aktieindeks som underlig-
gende aktiv. Aktiefutures benyttes til at opnd en billig og effektiv eksponering til udvalgte aktie-
markeder samt i forbindelse med den taktiske styring af aktieportefgljen, hvor det ofte vil vaere
billigere og mere effektivt at implementere en a&ndring af f.eks. portefgljens geografiske sam-
mensaetning via futures frem for at handle de underliggende aktier. Det gaelder iseer, hvis om-
leegningen ikke forventes at vaere af permanent karakter.

Ultimo 2006 var der indgaet aktiefutures som ggede eksponeringen til det europeeiske, ameri-
kanske og japanske aktiemarked med henholdsvis 263 mio. kr., 947 mio. kr. og 870 mio. kr.

Herudover anvendes valutaterminsforretninger til afdaekning af valutakursrisici i forbindelse med
investering i udenlandske aktier og obligationer.

Der er fastlagt rammer og forretningsgange for brugen af afledte instrumenter samt modpartsri-
siko. Med alle modparter, som der handles afledte instrumenter med, er der indgéet rammeafta-
ler, hvor der er fastlagt procedurer for udveksling af sikkerhedsstillelse mv. PensionDanmark fo-
retager daglig overvagning og kontrol af de opstillede rammer og retningslinier for anvendelse af
afledte finansielle instrumenter.
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Strategisk Benchmark for 2007

En gang om aret revurderer PensionDanmarks bestyrelse det strategiske udgangspunkt for
sammensatningen af de almindelige investeringsaktiver. Det sker med baggrund i en omfatten-
de portefgljeanalyse. | analysen benyttes en sdkaldt aktiv-passiv model, som er en avanceret ma-
tematisk model, der kan simulere udfaldsrummet for selskabets afkast, pensionshenszettelser
og reserver mange ar ud i fremtiden. | simulationen tages der hensyn til de enkelte aktivtypers
karakteristika, hvad angar forventet afkast og risiko samt typen af de afgivne pensionstilsagn.

Pa de finansielle markeder er der en taet sammenhang mellem forventet afkast og risiko. Til-
straebes et hgjt forventet afkast er det derfor ogsa ngdvendigt at acceptere en hgj investeringsri-
siko, som isaer vil komme til udtryk i form af stgrre kortsigtede udsving i investeringsafkastet.
Muligheden for at opna et hgjt langsigtet afkast kan derfor gges ved at gge investeringerne i farst
og fremmest aktier, men ogsa i f.eks. hgjrenteobligationer og nominelle obligationer med lang
frem for kort restlgbetid.

Da PensionDanmark kun i meget begraenset omfang har afgivet rentegarantier og samtidig er
velkonsolideret, bekreefter aktiv-passiv analysen, at PensionDanmark kan modsta betydelige
kortsigtede udsving i formueafkastet. De heraf fglgende betydelige frihedsgrader pa investe-
ringsomradet, giver optimale muligheder for at investere med en lang tidshorisont til gavn for det
langsigtede afkast.

Et vigtigt element i valget af udgangspunktet for formuesammensatningen er at finde en god ba-
lance mellem stgrrelsen af aktieandelen og eksponeringen til lange obligationer, som begge har
et hgjere forventet afkast end obligationer med kort restlgbetid. | den forbindelse viser de gen-
nemfgrte portefgljeanalyser, at med henblik pa at opna en optimal risikospredning, bgr en for-
holdsvis hgj aktieandel kombineres med en forholdsvis hgj rentefglsomhed (eksponering til lange
obligationer). Den risikospredningsfordel, der knytter sig til at gge rentefglsomheden i takt med
at aktieandelen gges, kommer isaer til udtryk i de tilfeelde, hvor aktiemarkederne falder meget
kraftigt. Det skyldes, at kraftige aktiekursfald typisk indtreeffer, n&r gkonomien beveeger sig ind i
en afmatning eller recession, mens det typisk er i den slags skonomiske miljger, at man ser de
kraftigste rentefald (kursstigninger pa obligationer).

Pa grund af de vaesentlige frihedsgrader PensionDanmark har pa investeringsomradet, resulte-
rer aktiv-passiv analysen ikke i en enkelt anbefalet langsigtet portefgljesammensaetning, men
derimod i en raekke forskellige portefgljer med stigende risikoprofil. Valget af det strategiske ud-
gangspunkt for formuesammensetningen er derfor primeert et spgrgsmal om, hvor stor investe-
ringsrisiko, der er villighed til at lgbe pa kort sigt, i bestraebelserne pa at opna et hgjt afkast pa
langt sigt.

| valget af risikoprofil er der lagt vaegt p3, at risikoen for i et enkelt ar at realisere meget betyde-
lige negative afkast bgr fastholdes pa et acceptabelt niveau. Der er derfor valgt en risikoprofil,
hvor investeringsafkastet baseret pa historiske analyser og modelberegninger alene i omtrent 1
ud af 20 kalenderar bgr vaere darligere end minus 10 pct.

Det valgte udgangspunkt for formuesammensatningen - det sdkaldte strategiske benchmark -

har en aktieandel pa 38,5 pct. og en samlet varighed (rentefglsomhed) pa 5 ar. Med henblik pa at
opna den tilsigtede rentefglsomhed indgar der i det strategiske benchmark en beholdning af af-

ledte renteinstrumenter (renteswaps), som gger portefgljens samlede rentefglsomhed med godt
1,5 ar.

For 2007 er den vaesentligste andring i det strategiske benchmark beslutningen om at inddrage

en ny aktivklasse kaldet "gvrige aktiver”. Gruppen af gvrige aktiver bestar af forskellige typer af
sakaldt alternative aktivklasser, som forventes at kunne give et forholdsvis stabilt afkast i over-
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kanten af obligationsrenten. P& grund af det nuvaerende lave renteniveau er det szerlig attraktivt
at supplere obligationsinvesteringerne med denne type investeringer, som kan forventes at give
et hgjere afkast end almindelige obligationer og samtidig bidrage til risikospredningen i portefgl-
jen. 12007 er det malsaetningen at gruppen af gvrige aktiver skal udggre 4 pct. af den samlede
portefglje, men pa 4-5 ars sigt forventes formueandelen at vaere gget til 8-10 pct. For denne del
af portefgljen vil fonde med investeringer i forskellige typer af infrastruktur, herunder iszer inve-
steringer indenfor transport (veje, broer, havne, lufthavne mv.) og forsyning (anleeg til vand-, el-
og gasdistribution), komme til at udggre en meget vaesentlig andel. Herudover vil der primeert
blive investeret i forskellige typer af sakaldte markedsneutrale kredit- og hedgefonde, som har
en malsetning om at levere et stabilt afkast uanset udviklingen pé aktie- og obligationsmarke-
derne.

Sammensatningen af det strategiske benchmark for 2007 fremgér af nedenstdende tabel.
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Strategisk Benchmark for formueforvaltningen i 2007

Investeringsaktiv Formueandel.i pct. Benchmark

Borsnoterede aktier 34,5 40 pct. MSCI Europa + 35 pct. MSCI Nordamerika
+17,5 pct. MSCI Japan + 5 pct. Emerging Mar-

kets + 2,5 pct. MSCI Developed Asia, inkl. udbytte

og med valutaafdaekning af amerikanske og ja-

panske aktier.

Unoterede aktier 4,0 60 MSCI Europa + 40 MSCI Nordamerika, inkl.
udbytte med valutaafdaekning af amerikanske
aktier.

Aktier i alt 38,5
High Yield obligationer 3,2 JPM Global High Yield Index, med valutaafdaek-
ning af dollar obligationer.
Emerging Market obligationer 3,3 JPM EMBI Global Diversified Index, med valu-
taafdaekning af dollar obligationer.

Hgjrenteobligationer i alt 6,5
Nominelle obligationer 33,0 50 pct. Nordea CM 7Y Gov Bond Index +
50 pct. Nordea Dansk Realkredit Index
Indeksobligationer 10,0 Gennemsnitligt afkast af tre toneangivende lan-
ge indeksobligationer (2,5 RD 2050, 2,5 NYK
2050, 2,5 NYK 2047)
Ejendomme 8,0 IPD Ejendomsindeks (Office Copenhagen CBD)

@vrige aktiver
(Infrastruktur, markedsneutra- 4,0 3-mth Euribor + 2 pct.point. p.a.
le kredit- og hedgefonde)

Renteoverlay - Afkast af 10-arig euro renteswaps med en un-
derliggende vaerdi pa 20 pct. af den samlede

formue.

| alt 100,0 Vaegtet gennemsnit af ovenstdende + bidraget

til det samlede afkast fra renteoverlayet.
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Etiske aspekter af investeringspolitikken

PensionDanmark investerer ud fra méalsaetningen om at opna et hgjt afkast med lavest mulige ri-
siko. Men der tages 0gsa hensyn til etiske aspekter. Derfor har PensionDanmarks bestyrelse
vedtaget retningslinier for investeringerne, hvor der laegges vaegt pd, at de virksomheder der in-
vesteres i, agerer socialt og miljgmaessigt ansvarligt. Ligeledes er der vedtaget retningslinier for
udlejning af boliger, som sikrer medlemmer af PensionDanmark fortrinsret til boligerne i de
ejendomme, som PensionDanmark ejer.

Virksomhedernes etik vurderes

Malsaetningen om et hgjt afkast med begraenset risiko er i vidt omfang i overensstemmelse med
andre samfundsmaessige hensyn, fordi virksomhedernes succes pé langt sigt afhaenger af, at de
lever op til miljgmaessige og sociale normer pa de omrader, hvor de er aktive.

Hvis en virksomhed overskrider generelt accepterede normer, vil det fgre til en beslutning om, at
PensionDanmark ikke vil investere i den.

PensionDanmark kgber ikke aktier i virksomheder, der bevidst og gentagne gange bryder regler,
der er fastsat af nationale myndigheder pa de markeder, hvor virksomheden arbejder, eller reg-
ler som er fastsat af internationale organisationer, og som Danmark har tiltradt.

PensionDanmark kgber ikke aktier i virksomheder hjemmehgrende i lande, som er genstand for
en handelsblokade, der er vedtaget af FN eller EU og er tiltradt af Danmark.

Til at bistd med at overvége, at PensionDanmarks etiske politikker overholdes, er der indgdet et
samarbejde med det uafhaengige screeningsselskab Global Ethical Standard (GES). GES rappor-
terer lgbende til PensionDanmark om selskaber med en kritisabel adfeerd. Samtidig sgger GES at
etablere en dialog med de selskaber, som har en kritisabel adfzerd, for herigennem at pavirke
selskaberne til at aendre adfzerd.

Pa www.pension.dk har medlemmer og andre interessenter mulighed for at fa indblik i, hvilke
aktier PensionDanmark investerer i.

Boliger udlejes med fortrinsret for medlemmer
Med henblik pa at sikre bedst mulig forrentning af ejendomsinvesteringerne, fastsaettes huslejen
i forbindelse med udlejning af erhvervslejemal og boliger altid pa markedsvilkar.

PensionDanmarks bestyrelse har vedtaget retningslinier for udlejning af ledige boliger, som sik-
rer medlemmer af PensionDanmark fortrinsret til boligerne i de ejendomme, som PensionDan-

mark ejer. Af retningslinierne fremgar det ogsa, at medlemmer af PensionDanmarks bestyrelse
0g branchebestyrelser samt PensionDanmarks medarbejdere ikke har adgang til at leje boliger,
som ejes af PensionDanmark. Bestyrelsesmedlemmer og medarbejdere har heller ikke adgang

til at erhverve ejerlejligheder, som szlges af PensionDanmark.

| forbindelse med tildeling af lejligheder anvendes der forskellige procedurer ved ferstegangsud-
lejning af nyopfert boligbyggeri og ved den almindelige udlejning af boliger, der bliver ledige pa
grund af lejernes fraflytning. | sidst naevnte tilfalde tildeles lejlighederne blandt interesserede
medlemmer i henhold til deres aktuelle anciennitet. Retningslinierne for tildeling af lejligheder
er naermere beskrevet pd www.pension.dk.
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Aktionaerforhold
PensionDanmark Pensionsforsikringsaktieselskab (PensionDanmark A/S) er 100 pct. ejet af Pen-
sionDanmark Holding A/S, Kgbenhavn.

PensionDanmark Holding A/S er ejet af overenskomstparterne pa de overenskomstomrader, hvor
PensionDanmark er valgt som pensionsleverandgr for de kollektivt aftalte arbejdsmarkedspensi-
oner.

Den samlede aktiekapital er 93.297.000 kr.

Aktionzerer i PensionDanmark Holding A/S

Fagforbund

Fagligt Feelles Forbund”

Forbundet Tree-Industri-Byg i Danmark”
Malerforbundet i Danmark

Dansk El-forbund

Blik- og Rerarbejderforbundet i Danmark
Dansk Metal

HK/Danmark

Dansk Frisgr & Kosmetiker Forbund

Dansk Funktionaerforbund - Serviceforbundet
Dansk Jernbaneforbund

Naerings- og Nydelsesmiddelarbejderforbundet

Arbejdsgiverorganisationer

Handels-, Transport- og Serviceerhvervenes Arbejdsgiverforening
HORESTA

Arbejdsgiverforeningen for Transport og Logistik
Arbejdsgiverforeningen for Kollektiv Trafik
Turistvognmandenes Arbejdsgiverforening

Jernbanernes Arbejdsgivere

Dansk Byggeri

Elinstallatgrernes Landsforening

Dansk Textil & Bekleedning

Kommunernes Landsforening

Sammenslutningen af Landbrugets Arbejdsgiverforeninger
Dansk VVS Erhvervsorganisation for energi, miljg og klima
Danske Malermestre

Foreningen af Auto- og Industrilakere

Glarmesterlauget i Danmark

*| Aktionaerer, der ejer mere end 5 pct. af aktiekapitalen.

I henhold til selskabets vedtaegter og selskabets status som arbejdsmarkedsrelateret livsforsik-
ringsaktieselskab kan der ikke udbetales udbytte til aktionaererne.

57



PensionDanmark A/S Arsrapport 2006

Organisation

Bestyrelse

Pa den ordinzere generalforsamling den 4. april 2006 var der nyvalg til bestyrelsen for Pension-
Danmark A/S. Bestyrelsen bestar af 15 medlemmer og havde efter generalforsamlingen fglgende
sammensatning:

> Forbundsformand Poul Erik Skov Christensen, 3F Fagligt Feelles Forbund (formand)
Adm. direktgr Ole Krog, HTS Handel, Transport og Service (naestformand)
Gruppeformand Arne Grevsen, 3F Den Grgnne Gruppe

Forbundsformand Karsten Hansen, Dansk Funktionaerforbund - Serviceforbundet
Adm. direktgr Niels Jgrgen Hansen, TEKNIQ

Borgmester Henrik Holmer, Vordingborg Kommune (Kommunernes Landsforening])
Forbundsformand Arne Johansen, Forbundet Trae-Industri-Byg i Danmark

> Adm. direktgr Jens Klarskov, Dansk Byggeri

> Gruppeformand Lillian Knudsen, 3F Den Private Servicegruppe

Koncernchef Allan Sggaard Larsen, Falck Danmark A/S

Gruppeformand John Larsen, 3F Byggegruppen

Gruppeformand Ellen Lykkegard, 3F Den Offentlige Gruppe

Gruppeformand Orla Petersen, 3F Transportgruppen

Sektorformand Karin Retvig, HK/Privat

Formand, godsejer Gerner Wolff-Sneedorff, Gartneri-, Land- og Skovbrugets Arbejdsgivere

vV V. V V Vv

\"2 \

A" \ \"2 \" \"2

Bestyrelsen for PensionDanmark Holding A/S er sammenfaldende med bestyrelsen for Pension-
Danmark A/S.

| bilag A er vist en oversigt over bestyrelsens gvrige ledelseshverv mv.

Bestyrelsen laegger vaegt pé at leve op til anbefalingerne i Pensionsmarkedsradets rapport om
god og effektiv selskabsledelse i arbejdsmarkedspensioner, der udkom i juni 2004.

Der leegges serlig vaegt pa at opretholde en hgj grad af abenhed om alle dele af selskabets akti-
viteter, god information og dialog med selskabets interessenter samt en hgj professionel stan-
dard for arbejdet i bestyrelse og direktion. Bestyrelsen sikrer bl.a. dette gennem vedtagelsen af
en informations- og kommunikationspolitik samt ved at kontrollere kvaliteten af selskabets
kommunikation.

Bestyrelsen for PensionDanmark afholder - foruden kvartalsvise mgder - et arligt seminar, hvor
selskabets strategi for den naermeste fremtid bliver drgftet. Pa det arlige seminar sker samtidig
en intern evaluering af bestyrelsens arbejde. Den seneste evaluering blev foretaget den 29. au-
gust 2006. Bestyrelsen har endvidere vedtaget et "arshjul” med oversigt over planlagte tilbage-
vendende aktiviteter i bestyrelsen — herunder produktudviklingsplan, budget og den derved for-
udsatte aktivitetsplan, risikorapporter o.a.

Rapporten fra Pensionsmarkedsradet anbefaler, at det overvejes, om antallet af bestyrelsesmed-
lemmer pa sigt kan nedbringes til mellem 5 og 7 medlemmer. Bestyrelsen for PensionDanmark
har 15 medlemmer, hvilket skyldes, at aktionaererne laegger vaegt pa en bred repraesentation af
overenskomstparterne i bestyrelsen for at sikre ejerskab, indsigt og indflydelse. Fordelene her-
ved vurderes at veere stgrre end fordelen ved at reducere antallet af bestyrelsesmedlemmer.

Intern revision
Cand.merc.aud. Louise Claudi Ngrregaard er af bestyrelsen ansat som intern revisionschef.
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Branchebestyrelser og Tillidsrepraesentantforum
Der er i PensionDanmark A/S etableret seks branchebestyrelser inden for:

Byggeri
Handel, Transport & Industri

Privat Service
Offentlig Sektor

Det Grgnne Omrade
Organisationsansatte

V V V V V VvV

Medlemmerne af branchebestyrelserne er repraesentanter fra lanmodtagerorganisationer og ar-
bejdsgiverforeninger samt tillidsrepraesentanter valgt pa et &rligt TR-Forum, der bestar af knap
350 arbejdspladstillidsrepraesentanter. En samlet oversigt over medlemmerne i branchebesty-
relserne er gengivet i bilag B.

Branchebestyrelsernes opgave er - inden for de rammer bestyrelsen for PensionDanmark A/S
udstikker - at fastlaegge brancheomradets ydelsesmgnster og kundeservice.

Den samlede struktur er illustreret nedenfor.

Struktur i PensionDanmark A/S

Aktionaerer
¥

‘ PensionDanmark Holding A/S ‘

PensionDanmark A/S

Branchebestyrelser

Byggeri Handel, Privat Offentlig Organisa-
Transport Service Sektor tions-
& Industri ansatte

\

Tillidsrepraesen- Arbejdsgiver- Fagforbund Organisations-
tantforum foreninger ansatte
medlemmer

Organisation

PensionDanmarks forretningsmodel er kendetegnet ved en hgj grad af outsourcing af forsik-
ringsadministration og traditionelle driftsopgaver samt store dele af formueforvaltningen. Det in-
debaerer, at PensionDanmarks egen organisation er lille og domineret af ledelses- og planlaeg-
ningsfunktioner. Organisationen tilpasses lgbende selskabets strategiske mal. Organisationen
fremgar af organisationsdiagrammet.
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Torben Moger Pedersen

Adm. direkter

Intern Revision

Claus Stampe

Direktar

Obligationer

Private Equity

Daglig ledelse

Anders Bruun

Direktar

@konomi og
regnskab

Jura

Financial-
controlling

Investerings-
controlling

Intern IT

Ledelsesgruppen udggres af:

V V V V V VvV

og kommunikation)

Torben Dam

Underdirektgr

Forsikrings-
teknik

Analyse

Peter Kristoffersen

Underdirektsr

Forsikringsser-
vice og udvikling

Salg og
markedsfgring

Administrerende direktgr Torben Mdger Pedersen (Direktion)
Direktgr Claus Stampe (Investeringer)

Direktgr Anders Bruun (@konomi og regnskab, jura, controlling, intern IT og HR]
Underdirektgr Torben Dam (Forsikringsteknik og analyse)
Underdirektgr Peter Kristoffersen [Forsikringsservice, udvikling og markedsfering)
Underdirektgr Jens-Christian Stougaard (Ledelsessekretariat og presse, eksterne relationer

Jens-Christian
Stougaard
Underdirektgsr

Ledelsessekr.

og presse

Eksterne
relationer

Kommunikation

| bilag C er direktionens og ledelsesgruppens gvrige ledelseshverv mv. angivet.

Medarbejderforhold

| 2006 var der 62 ansatte i PensionDanmark (opgjort som gennemsnitligt antal fuldtidsbeskaefti-
gede) herunder to ansatte i datterselskabet PensionDanmark Ejendomme A/S. Der er ingen an-
satte i gvrige datterselskaber. | 2005 var der i gennemsnit 51 fuldtidsansatte.

Medarbejdernes gennemsnitsalder er knap 37 ar. 36 pct. af de ansatte er kvinder, 64 pct. er

maend.

Den smalle organisation med fokus pd outsourcing betyder, at PensionDanmarks ansatte overve-
jende er hgjt uddannede og hgjt specialiserede.
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Fordeling af medarbejdere pa uddannelsesniveau

@vrige (service)
6%

Kontor- og
regnskabs-
uddannede

18%
Forsikrings- Laengere
uddannede, videregaende
niveau 5 pa uddannelse
Forsikrings- (kandidat-
akademiet niveau)
12% 64%

Anm.: Inklusive datterselskabet PensionDanmark Ejendomme A/S.

Det er centralt for PensionDanmark, at udviklingen af medarbejdernes kompetencer sker med
udgangspunkt i selskabets mal og strategi. Det er szerligt vigtigt i en branche i forandring og
vaekst. PensionDanmark arbejder derfor til stadighed med at tilpasse kompetenceudviklings-
processen med henblik pa at sikre, at de ngdvendige kompetencer er til stede i fremtiden, og at
medarbejderne samtidig oplever en tilfredsstillende personlig udvikling. Medarbejderne i Pen-
sionDanmark har derfor bade ret og pligt til at deltage i den ngdvendige kompetenceudvikling.

Antallet af efteruddannelsesdage var i 2006 4,3 dage pr. medarbejder imod 2,9 dage i 2005.

Sygefraveeret i PensionDanmark var i 2006 1,2 pct. mod 2,0 pct. i 2005, hvilket ligger p& niveau
med sammenlignelige virksomheder i den finansielle sektor.

Aflgnningsforhold
Bestyrelsens og direktionens aflgnningsforhold fremgar af bilag C. Hverken direktion eller besty-
relse er omfattet af den nedenfor omtalte bonusordning.

Det er PensionDanmarks malsatning at kunne tiltreekke og fastholde dygtige medarbejdere.
Derfor gnsker selskabet at kunne tilbyde en markedsmaessig lgn, der afspejler den enkelte med-
arbejders erfaring og kvalifikationer. Der foretages derfor en gang arligt i forbindelse med lgnre-
guleringen en benchmark-analyse af lanniveauerne ligesom der lgbende foretages vurderinger
af, hvorvidt den samlede aflgnningspakke er markedskonform.

For stort set samtlige medarbejdere blev der i 2006 indfgrt en bonusordning, som maksimalt kan
udlgse 2 manedslgn i bonus. Bonusaftalerne med de enkelte medarbejdere er baseret pa forret-
ningsmaessige og personlige praestationer med udgangspunkt i PensionDanmarks strategi og
indsatsplaner. Bonusordningen vil i 2007 blive udbygget sa den maksimale bonus forhgjes til én
manedslgn.
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For medarbejdere i investeringsafdelingen udger bonus en stgrre andel af den samlede aflgn-
ningspakke, hvor der i et enkelt kalenderar kan udbetales op til fem manedslgnninger i bonus.
Bonus tildeles hovedsageligt pd baggrund af merafkast pd investeringerne sammenholdt med det
af bestyrelsen fastsatte benchmark. Den gennemsnitlige forvalter i de finansielle markeder op-
nar et afkast svarende til den generelle markedsudvikling. Safremt der leveres gennemsnitlige
resultater, har bonusordningen derfor ingen veerdi for den enkelte medarbejder. Med den mal-
seetning, der ligger for PensionDanmarks formueforvaltning, om at levere arlige merafkast pa
0,25-0,40 pct., kan den gennemsnitlige veerdi af bonusordningen opggres til godt to manedslgn-
ninger. | 2005 opndede PensionDanmark et merafkast i forhold til benchmark pa 2,4 pct.point
svarende til 1,4 mia. kr. Det usaedvanlig hgje merafkast indebaerer, at medarbejdere som har vee-
ret ansat igennem hele 2005, har faet udbetalt bonus pa fem manedslgnninger i 2006.
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Regnskabet generelt

PensionDanmark er opstdet som en fusion imellem de to tidligere arbejdsmarkedsrelaterede
livsforsikringsaktieselskaber B&A Pension og HTS Pension samt den tvaergdende pensionskasse
PKS Pension. Som en konsekvens af den gennemfgrte fusion er alle sammenligningstal for peri-
oder fgr 2005 proforma, idet de er opgjort som om fusionen havde fundet sted pa tidligste mulige
tidspunkt.

Resultatopggrelsen

| forbindelse med offentliggerelsen af halvarsrapporten den 22. august 2006 blev der samtidig
oplyst forventninger til hele aret. Forventninger ved halvarsskiftet til arets resultat kan sammen-
lignes med de nu realiserede. Sammenligningen fremgar af tabellen nedenfor.

Sammenligning med tidligere oplysning

Realiseret Tidligere oplyst

Preemier i mia. kr. 8,4 8,3
Forsikringsydelser i mia. kr. 1.8 1,6
Administrationsomkostninger i mio. kr. 170 170
Resultat for hensaettelser til bonus i mio. kr. 994 55

Praemieindtaegterne og forsikringsydelserne er blevet en anelse hgjere end tidligere udmeldt.
Administrationsomkostningerne blev pa niveau med det tidligere udmeldte. Resultatet fgr hen-
saettelser til bonus, blev vaesentligt bedre. Dette skyldes, at investeringsresultatet i den sidste del
af 2006 blev vaesentligt bedre end forventet ved halvarsskiftet.

Praemieindtaegterne for 2006 udger 8,4 mia. kr., og er i forhold til 2005 gget med 1,1 mia. kr. sva-
rende til 15,3 pct. Vaeksten skyldes en kombination af generelle lgnstigninger, forhgjelser af de
overenskomstaftalte bidragsprocenter og en stigning i antallet af bidragsaktive medlemmer som
fglge af en gunstig beskaeftigelsesudvikling i de brancher, hvis pensionsordninger administreres
af PensionDanmark. Niveauet for overfgrsler fra andre pensionsordninger er fortsat hgjt og ud-
gjorde i 2006 480 mio. kr. mod 440 mio. kr. i 2005. Heraf udger overfgrsler af opsparing fra Den
Seerlige Pensionsopsparing og Lenmodtagernes Dyrtidsfond i alt 55 mio. kr.

Investeringsafkastet udgjorde 3,6 mia. kr., svarende til 6,8 pct. Investeringsafkastet er belastet
med pensionsafkastskat pa 0,4 mia. kr., svarende til en effektiv skattesats pa 11,3 pct. Der i lgbet
af 2005 og 2006 solgt lejligheder under opfgrelse, hvor risikoen overgar til saelger i lgbet af 1.
kvartal 2007. Avancen ved salg af disse lejligheder udggr 62 mio. kr. som i henhold til regnskabs-
reglerne fgrst indregnes i regnskabet i 2007.

Forsikringsydelserne, der udggres af alderspensioner og udbetalinger ved dgd, kritisk sygdom og
fgrtidspension samt udgifter til skadesforebyggende aktiviteter, udggr i alt 1,6 mia. kr. og er i for-
hold til 2005 gget med 13,6 pct. Stigningen skyldes, at udbetalingerne ved alderspensionering lg-
bende gges, idet medlemmernes opsparing ved pensionering er stigende som fglge af, at hver ny
argang af pensionister har haft en laengere forudgdende periode med opsparing end de tidligere
argange. Det samme gaelder for overfgrslerne til andre pensionsordninger.

Livsforsikringshensaettelserne, der vedrgrer livsvarig alderspension og supplerende fgrtidspen-
sion, blev forgget med 3,1 mia. kr. som fglge af de lgbende indbetalinger samt derudover med 1,8
mia. kr. i form af kontorente og pensionistbonus for i alt 1,8 mia. kr. Kontorenten for 2006 udgjor-
de for naesten alle medlemmer 6,0 pct. efter pensionsafkastskat. | 2005 var kontorenten 5,5 pct.
Pensionistbonus var i 2006 5,0 pct. (2005: 5,5 pct.). Den del af forsikringsbestanden - i alt om-
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kring 3.000 medlemmer - som er omfattet af seldre pensionsaftaler med ydelsesgarantier base-
ret pa en arlig forrentning pa 4,25 pct., har faet en forrentning pé 4,25 pct.

Hensattelserne til unit-linked forsikringer er gget med 3,7 mia. kr., hvilket er pa niveau med
vaeksten pa dette omrade i 2005.

Administrationsomkostningerne er pad niveau med sidste ar. Opgjort pr. forsikret er omkostnin-
gerne faldet fra 320 kr. til 318 kr. Omkostninger opgjort i forhold til preemier er reduceret fra 2,2
pct. til 2,0 pct.

Afkast af investeringsaktiver beskattes med pensionsafkastskat pa 15 pct.

Der blev i 2005 afholdt "Andre omkostninger” med 11 mio. kr., der vedrgrte omkostninger i for-
bindelse med fusionens gennemfgrelse.

Resultat fgr bonus udggr i alt et overskud pa 2,8 mia. kr. Efter tilskrevet bonus for 2006 var der
saledes et overskud pé 1,0 mia. kr. til kollektivt bonuspotentiale, sarlig bonushensaettelse og
egenkapital. Arets resultat (efter udbetaling af bonus og hensaettelser til bonus) blev pa 0,4 mia.
kr.imod et resultat pa 0,5 mia. kr. i 2005. Resultatet anses som meget tilfredsstillende.

Selskabet har status som arbejdsmarkedsrelateret livsforsikringsaktieselskab og er dermed ikke
selskabsskattepligtigt. Denne sarlige selskabsform indebaerer, at der ikke kan udloddes udbytte
til aktionaererne i selskabet. Det indebaerer, at hele resultatet tilfalder forsikringstagerne.

Resultatopggrelse

Mio. kr. 2006 2005
Praemier 8.364 7.269
Investeringsafkast 3.602 6.381
Forsikringsydelser -1.767 -1.519
/Zndring i livsforsikringshensaettelser mv. -3.143 -2.978
/Zndring i henseettelser til unit-linked kontrakter -3.679 -3.737
Administrationsomkostninger -170 -164
Pensionsafkastskat -407 -894
Andre omkostninger 0 -1
Resultat fgr bonus 2.799 4.349
Tilskrevet bonus -1.805 -1.409
Resultat fgr hensaettelser til bonus 994 2.940
/Zndring i henseettelse til kollektivt bonuspotentiale -4b4 -2.211
/Zndring i henseettelse til seerlig bonushensaettelse -207 -190
Arets resultat 323 539
Balance

Aktiverne bestar hovedsageligt af investeringsaktiver. Hovedparten - 36,5 mia. kr. - modsvarer
forsikringstagernes opsparing til livsvarig alderspension. Investeringsafkastet pa denne del af
opsparingen tilskrives forsikringstagerne via kontorenten, som i 2006 udgjorde 6,0 pct. Afvigelser
mellem &rets investeringsafkast og &rets kontorente reguleres via forsikringstagernes reserver,
som betegnes kollektivt bonuspotentiale. En anden del af aktiverne modsvares af forsikringsta-
gernes sakaldte unit-linked kontrakter, som udbetales som kapital- og ratepensioner. Pa denne
del af opsparingen far medlemmerne det opndede investeringsafkast tilskrevet direkte som kon-
torente.
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Den vaesentligste andel af investeringerne er foretaget gennem tilknyttede og associerede virk-
somheder, blandt andet investeringer i bgrsnoterede aktier og obligationer, som er foretagetiin-
vesteringsforeningen PensionDanmark Invest f.m.b.a., der er 100 pct. ejet af PensionDanmark.

Aktiver tilknyttet unit-linked kontrakter indeholder vaerdien af de nettoaktiver, hvori de forsikre-
des midler er placeret. Dette omfatter en andel af kapitalandelene i investeringsforeningen Pen-
sionDanmark Invest.

Aktiver i alt er gget med 9,7 mia. kr. siden arets begyndelse, hvilket udggr en stigning pa 18,6 pct.
Stigningen udggres af de modtagne praemier og opnaet afkast.

Passiverne bestar hovedsageligt af livsforsikringshensaettelser samt reserver i form af kollektivt
bonuspotentiale, szerlig bonushensattelse og egenkapital. Den vaesentligste andel af Pension-
Danmarks egenkapital pd i alt 4,5 mia. kr. kan - som fglge af selskabets status som arbejdsmar-
kedsrelateret livsforsikringsselskab - tillige indgd i selskabets reserver, idet kun selskabets ak-
tiekapital p& 93 mio. kr. tilhgrer aktionaererne. Aktionaererne kan ikke modtage udbytte - hverken
direkte eller indirekte - af aktiekapitalen. Det fremgar af sdvel selskabets vedtagter som lovgiv-

ningen.

Balance

Mio. kr. 2006 2005
AKTIVER

Investeringsaktiver

- vedrgrende unit-linked kontrakter 15.980 12.301
- igvrigt 45.332 39.494
Andre aktiver 572 397
Aktiver i alt 61.885 52.192
PASSIVER

Livsforsikringshensaettelser

- vedrgrende unit-linked kontrakter 15.980 12.301
- igvrigt 36.538 31.590
Erstatningshensaettelser 211 135
Kollektivt bonuspotentiale 3.620 3.156
Seerlig bonushensaettelse 978 771
Hensaettelser til investerings- og forsikringskontrakter i alt 57.328 47.953
Geeld 76 80
Egenkapital 4.481 4.158
Passiveri alt 61.885 52.192
Solvenskrav 1.802 1.566

Regnskabsreglerne for regnskabsaflaeggelse i finansielle virksomheder indebzaerer, at livsforsik-
ringshensaettelserne i regnskabet opdeles i garanterede ydelser, bonuspotentiale pa fremtidige
pramier og bonuspotentiale pa fripoliceydelser.

Den del af livsforsikringshensaettelserne, der er garanterede ydelser, er negative. Dette skyldes
helt overvejende, at de forventede fremtidige praemier forfalder langt tidligere end de forventede
fremtidige pensions- og forsikringsydelser og at hensattelserne er opgjort pa et betinget garan-
teret grundlag pa 0 pct.
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At de garanterede ydelser er negative indeberer, at bonuspotentialer pé fremtidige praemier og
bonuspotentialer pa fripoliceydelser er meget store. Bonuspotentialerne pé fripoliceydelserne
(16,8 mio. kr.] kan sammen med de almindelige reserver daekke tab pa investeringsaktiverne. Det
giver selskabet meget betydelige friheder i investeringspolitikken.

Garanterede ydelser var negative med 13,8 mia. kr. ultimo aret i forhold til minus 9,9 mia. kr. pri-
mo aret. £ndringen skyldes overvejende, at den rente, der anvendes ved diskonteringen - som
folge af arets rentestigning - er forgget i forhold til primo aret.

Kollektivt bonuspotentiale udger 3,6 mia. kr. ved arets udgang, og er saledes gget med 0,5 mia.
kr. Det skyldes, at en del af det opnaede investeringsafkast for aret ikke er tilskrevet som konto-
rente (296 mio. kr.) samt, at der er sket tilbagefgrsler af tidligere foretagne styrkelser til sikring
af ydelsesgarantier pa den begraensede del af selskabets produkter, som er udstyret med garan-
tier mv. (167 mio. kr.)

Resultat og fordeling af resultatet

Det realiserede resultat overfgres til de forsikrede i form af kontorente, pensionistbonus eller til
kollektivt bonuspotentiale samt til saerlig bonushensaettelse og egenkapital. Som konsekvens af
selskabets status, kan der ikke udloddes udbytte til aktionarerne.

Det realiserede resultat efter skat blev i 2006 et overskud p& 2,7 mia. kr. mod 4,3 mia. kr. i 2005.
Forskellen i resultat kan fuldt ud henfgres til forskellen i investeringsresultaterne i de to ar.

Resultatfordeling
Mio. kr. 2006 2005

Realiseret resultat for forsikringer med ret til bonus

Realiseret resultat fgr pensionsafkastskat 2.989 4.937
Pensionsafkastskat vedrgrende forsikringer med ret til bonus -312 -678
Realiseret resultat efter pensionsafkastskat for forsikringer med ret til bonus 2.677 4.259

Resultatet fordeles saledes:

Overfgrsel til de enkelte forsikrede (kontorente og pensionistbonus) 1.805 1.409
Overfgrsel til kollektivt bonuspotentiale Lb6hb 2.211
Overfarsel til seerlig bonushensaettelse 188 178
Overfgrsel til egenkapital 220 462
| alt overfgrt 2.677 4.259

Realiseret resultat i gvrigt

Realiseret resultat af forsikringer uden ret til bonus 122 101
Andre omkostninger 0 -1
Realiseret resultat af forsikringer uden ret til bonus og andre omkostninger 122 90

Resultat fordeles saledes:

Overfgrsel til seerlig bonushensaettelse 19 12
Overfarsel til egenkapital 103 77
| alt overfgrt 122 90

Kontorenten er fastsat under hensyntagen til de langsigtede afkastforventninger samt opbygnin-
gen af de ngdvendige reserver til imgdegdelse af udsving i investeringsafkastet og de forsik-
ringsmassige forhold. Kontorenten er fastsat til 6,0 pct. for 2006. Pensionistbonus fastseettes, sa
pensionisterne far tilbagefgrt deres bidrag til opbygning af reserver under forudsaetning af, at
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selskabets kapitalforhold er tilstraekkeligt gode. Pensionistbonus var 5,0 pct. i 2006. | alt er der
tilskrevet bonus p& 1,8 mia. kr. til de forsikrede og overfgrt 0,5 mia. kr. til kollektivt bonuspotenti-
ale.

Den del af det realiserede resultat for forsikringer med ret til bonus, der overfgres til serlig bo-
nushensattelse og egenkapital, beregnes som en forholdsmaessig andel af arets investeringsaf-
kast. Selskabet har siden 2005 ikke tilskrevet driftsherretillaeg til saerlig bonushensaettelse og
egenkapitalen. Seerlig bonushensaettelse og egenkapital modtager séledes samme forrentning
som kollektivt bonuspotentiale. Dog tildeles egenkapital og saerlig bonushensaettelse resultat af
forsikringer uden ret til bonus og andre omkostninger. Det realiserede resultat udgjorde 2,7 mia.
kr., og resultat af forsikringer uden ret til bonus og andre omkostninger udgjorde 0,1 mia. kr.

Der overfgres herudover et belgb til szerlig bonushensattelse, der svarer til 5 pct. af arets prae-
mie til livsvarig alderspension.
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De vaesentligste risici i selskabet er de investeringsmaessige risici, de forsikringsmaessige risici
og de operationelle risici. Risiciene og den tilknyttede styring af de enkelte risici beskrives neden-
for.

Reserver og risikofglsomhed

En vaesentlig risiko i forsikringsbestanden vil normalt veere risikoen for, at selskabet ikke kan le-
ve op til de afgivne garantier om en vis minimumsforrentning. PensionDanmarks produkter er i
helt overvejende grad ikke udstyret med sddanne garantier. Det er kun en meget lille del af be-
standen svarende til ca. 4 pct. af hensattelserne, som er baseret pa et garanteret grundlag pa
4,25 pct. Denne delbestand er under afvikling, sdledes at den relative pavirkning fra denne be-
stand vil veere aftagende i de kommende ar.

Da PensionDanmarks produkter helt overvejende ikke er udstyret med garantier, er investerings-
friheden meget betydelig. Friheden kommer til udtryk i posten bonuspotentiale pa fripoliceydel-
ser. Bonuspotentiale pa fripoliceydelser kan sammen med de frie reserver bzere eventuelle tab
pa investeringsaktiverne. Som det fremgar af nedenstaende tabel, er PensionDanmarks evne til
at baere tab ganske betydelig.

Reserver 2006 2005

Pct.? Mio. kr. Pct.? Mio. kr.
Egenkapital 12,6 4.481 13,7 4.158
Seerlig bonushensaettelse 2,8 978 2,5 771
Basiskapital i alt 15,4 5.459 16,2 4.929
Solvenskrav -5,1 -1.802 -5,2 -1.566
Fri basiskapital 10,3 3.657 1.1 3.363
Kollektivt bonuspotentiale 10,2 3.620 10,4 3.156
Frie reserverialt 20,5 7.277 21,5 6.519
Bonuspotentiale pa fripoliceydelser 47,3 16.779 41,3 12.552
Reserver og bonuspotentialer i alt 67,8 24.056 62,8 19.071

7] Pct. af de retrospektive henszettelser.

Der skal jeevnligt sendes indberetninger til Finanstilsynet om investeringsrisiko og kapitalforhold.
Indberetningen drejer sig om virkningen af eendringer i markedsforholdene - fgrst og fremmest
a@ndringer i obligationsrenten og aktiekurserne. Der tages udgangspunkt i en forholdsvis stor
a&ndring, der populeert kaldes gult scenario, og en noget mindre aendring, der kaldes rgdt scena-
rio. | gult scenario stiger renten pa lange obligationer med 1 pct.point, og aktiekurserne falder
med 30 pct. | rgdt scenario er @ndringerne pa henholdsvis 0,7 pct.point og 12 pct. Selskabets ba-
siskapital (egenkapital plus seerlig bonushensaettelse) opggres efter @ndringerne. Effekten af
scenarierne fordeles forholdsmaessigt imellem basiskapitalen og det kollektive bonuspotentiale.
Hvis selskabets basiskapital ikke kan klare det gule scenario er selskabet i gult lys. Hvis basiska-
pitalen heller ikke kan klare det rgde scenario, er selskabet i rgdt lys.

| nedenstdende tabel med fglsomhedsoplysninger er det vist, hvordan reserverne og bonuspoten-
tialerne vil blive pavirket af forskellige haendelser.
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Det drejer sig for det fgrste om de andringer pa de finansielle markeder, der indgar i Finanstil-
synets "rgde” risikoscenario. En rentezendring vil bade pavirke vaerdien af beholdningen af obli-
gationer og veerdien af de fremtidige ydelser til medlemmerne. De gvrige &ndringer vedrgrer
alene investeringsaktivernes veerdi.

For det andet vises dels effekten af andrede forudsaetninger om sandsynligheden for, at med-
lemmerne far tilkendt supplerende fgrtidspension dels effekten af ndrede forudsaetninger om
medlemmernes dgdelighed. Som det fremgar af nedenstaende tabel er effekten andrede forud-
seetninger pa disse omrader meget begraensede.

Folsomhedsoplysninger Anvendt
- effekten af en raekke handelser Bonus- bonus-
Ultimo 2006 Kollektivt potentia-  poten-
bonus- le pa fri- tiale pa

Basis- potentia-  police- fripolice-

kapital le? ydelser? ydelser?
Rentestigning pa 0,7 pct.point -197 -1.053 1.909 0
Rentefald pa 0,7 pct.point 197 1.074 -1.987 0
Aktiekursfald pa 12 pct. -259 -1.613 - 0
Ejendomsprisfald pa 8 pct. -27 -167 - 0
Valutakursaendring med 0,5 pct. ssh. p& 10 dage -22 -135 - 0
Tab pa modparter pa 8 pct. -38 -234 - 0
Fald i dgdelighedsintensiteten pa 10 pct. 0 -33 -37 0
Stigning i dgdelighedsintensiteten pa 10 pct. 0 29 36 0
Stigning i fertidspensionsintensiteten? pa 10 pct. 0 -1 0

7] Minimum pavirkning af basiskapital.
2] Maksimum pévirkning af bonuspotentiale.

3) sandsynligheden for at medlemmerne far tilkendt supplerende fortidspension

Pa grund af selskabets meget gunstige reservesituation og den kendsgerning, at hverken forsik-
ringsdakninger eller opsparing er udstyret med garantier i stgrre omfang, er selskabet pr. 31.
december 2006 i Finanstilsynets grgnne lys. Overdaekningen i forhold til det gule og det rgde lys
er - som det fremgar af figuren - meget betydelig. PensionDanmarks basiskapital er mere end 6
gange sa stor som den basiskapital, der netop bringer selskabet i rgdt lys.

69



PensionDanmark A/S Arsrapport 2006

Risici og risikostyring

Trafiklys

Indeks

700

600

500

400

300

200

; -
0

Investeringsmaessige risici
De investeringsmaessige risici er anskueliggjort i nedenstdende tabel:

Nggletal for investeringsrisiko

Ultimo, pct.”

Aktiver i udenlandsk valuta, der ikke er valutaafdaekket 24,6 25,8
10 st@rste aktieinvesteringer 3,9 4,3
Tab ved en rentestigning pa 1 pct.point 53 4,6
Tab ved et aktiekursfald p& 10 pct. 3,9 3,7
Tab ved et fald i kursen p& USD p& 10 pct. 0,1 0,2
Tab ved et fald i kursen p& JPY p& 10 pct. 0,1 0,3
Tab ved en stigning i DKK pa 1 pct. 0,3 0,3

7] Andel af investeringsaktiverne.

Anm.: Gaelder for de almindelige investeringsaktiver.

Der er i lovgivningen for forsikringsselskaber og pensionskasser fastsat saerlige regler for de en-
kelte risicis maksimale niveau. Indenfor rammerne af denne lovgivning har bestyrelsen vedtaget
et saet investeringsretningslinier, som angiver rammerne for investeringerne herunder risiciene
forbundet hermed.

Indenfor investeringsretningsliniernes rammer foretages taktiske dispositioner. Det sker pa bag-

grund af en lgbende vurdering af det aktuelle konjunkturbillede samt den relative prisfastsaettel-
se af aktier og obligationer mv.
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| formueforvaltningen anvendes i vidt omfang finansielle instrumenter til at styre risikoen. Der
henvises til afsnittet om investeringer for en narmere beskrivelse af anvendelsen af finansielle
instrumenter.

En saerlig investeringsrisiko er valutakursrisikoen. Lovgivningen saetter rammer for den samlede
valutarisiko (kongruensregler). Valutakursrisikoen pa bgrsnoterede aktier og obligationer i ame-
rikanske dollar og japanske yen afdaekkes som udgangspunkt fuldt ud. Afvigelser herfra sker
med udgangspunkt i aktuelle vurderinger af rente- og valutakursforholdene. Investeringer i an-
dre valutaer afdaekkes som udgangspunkt ikke.

Valutaeksponering Netto
Mio. kr. - ultimo 2006 Eksponering  Heraf afdaekket eksponering
Euro 7.162 -263 6.899
Engelske pund 2.036 0 2.036
Japanske yen 2.799 -2.460 339
Schweizerfrancs 997 0 997
Amerikanske dollar 5.734 -5.296 438
Svenske kroner 203 0 203
@vrige 1.745 0 1.745

Forsikringsmaessige risici

Forsikringsrisici i selskabet knytter sig til forsikringsdaekningerne ved dgd, fertidspensionering
og kritisk sygdom samt til de livsvarige alderspensioner og lgbende fgrtidspensioner i tilknytning
til usikkerheden omkring medlemmernes levetid. Forsikringsdaekningerne er grupperisiko-
produkter, hvor preemier og ydelser fastszettes en gang arligt og kan sendres i lgbet af &ret, hvis
der opstar behov for det.

Selskabet har valgt ikke at foretage genforsikring af de forsikringsmaessige risici. ,&rsagen er, at
selv pludselige skift i skadesomfanget kan finansieres ved at aendre den opkraevede praemie.
Forudsaetningerne i beregningsgrundlaget er forsigtigt fastsat og kan for de fleste medlemmer
a&ndres i takt med den faktiske udvikling. Det betyder, at pensionerne vil kunne nedszettes i frem-
tiden, hvis f.eks. medlemmerne lever leengere end forudsat. Selskabets konsolidering pavirkes
derfor ikke af f.eks. et fald i dgdeligheden for disse medlemmer.

For medlemmer med ydelsesgarantier, herunder medlemmer, der er overgdet til fgrtidspension,
kan beregningsforudsaetningerne ikke aendres lgbende.

Det betyder, at et fald i dgdeligheden pa 10 pct. for medlemmer, der modtager supplerende lg-
bende fgrtidspension, vil medfgre en reduktion i bonuspotentialet pa fripoliceydelser pa ca. 37
mio. kr. Denne gruppe er regnet pa en forholdsvis forsigtig rente pa 1,5 pct. Derfor pavirkes det
kollektive bonuspotentiale ikke af et fald i dgdeligheden.

For de mindre grupper, der har ydelsesgarantier beregnet med hgjere renteforudsaetninger, vil et
fald i dgdeligheden pa 10 pct. udlgse en reduktion i selskabets konsolidering pa ca. 33 mio. kr.
Dette tab kan rigeligt baeres af det kollektive bonuspotentiale, der ved udgangen af &ret var pa
3.589 mio. kr.

Der er desuden opbygget en gruppelivsbonushensattelse, som ved udgangen af aret udgjorde
543 mio. kr.
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Operationelle risici

Risikoen knyttet til outsourcingpartnere

PensionDanmarks forretningsmodel hviler i vid udstraekning pé outsourcing af alle driftstunge
processer med stort personaleindhold til kompetente partnere. Den implicitte risiko i outsour-
cingen sgges afdaekket ved skrappe krav til udvaelgelsen af partnerne, afdaekning af risici i afta-
legrundlag med partnerne og en meget omfattende controllingproces. Endvidere foretages der
lgbende en vurdering af relevante alternativer i forhold til de valgte partnere herunder om aktivi-
teten eventuelt med fordel kan insources eller om alternative leverandgrer kan tilbyde bedre vil-
Kar.

Outsourcingpartnere
Aktivitet Navn pa partner

Administration af forsikringsbestanden, IT-drift og udvikling af de forsikrings- ATP PensionService A/S
administrative systemer

PensionDanmark Sundhedsordning (drift af godt 70 sundhedscentre) Falck Health Care A/S
Administration af PensionDanmark Invest Nykredit Portefglje
(back-office-processer) Administration A/S
Ejendomsadministration Dan-Ejendomme A/S
Formueforvaltning Flere eksterne partnere.

Der henvises til afsnittet
om investeringsforhold

@vrige operationelle risici

@vrige operationelle risici vedrgrer fysiske risici som f.eks. brand, vandskade og tyveri samt per-
sonelle risici og risici knyttet til IT-anvendelse. Disse risici imgdegas ved backup-procedurer,
ngdplaner samt pa det personelle omrade ved udstukne retningslinier og nedskrevne forret-
ningsgange. PensionDanmark har etableret en lgbende spejling af saerligt forretningskritiske sy-
stemer pa en ekstern lokation i Storkgbenhavn. | processerne er indbygget funktionsadskillelser.
PensionDanmark har i lgbet af efterdret gennemfgrt et complianceprojekt som har identificeret
operationelle risici og etableret begraensende foranstaltninger.
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PensionDanmark og PensionDanmark Holding har i februar 2007 foreslet FunktionaerPension et
naermere samarbejde, herunder afgivet tilbud pa erhvervelse af aktierne i FunktionarPension
Holding med henblik p& at etablere enten et koncernfallesskab mellem PensionDanmark og
FunktionaerPension, hvor FunktionserPension bliver et datterselskab under PensionDanmark
Holding, eller en fusion af FunktionazrPension med PensionDanmark.

| februar og marts er der i forbindelse med overenskomstforhandlingerne pé det private ar-
bejdsmarked indgaet aftaler, som over de naeste tre ar vil forhgje de overenskomstfastsatte pen-
sionsbidrag fra de nuvaerende 10,8 pct. til 12,0 pct. samt stgrre indbetalinger af pensionsbidrag
for medarbejdere pd barselsorlov. S&fremt de indgéede aftaler endeligt godkendes vil det medfg-
re en stigning i PensionDanmarks pramieindtaegter til et niveau p&d omkring 11 mia. kr. i 2010.

Herudover er der ikke efter regnskabsérets afslutning indtruffet begivenheder, som er af vaesent-
lig betydning for selskabets finansielle situation.
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For 2007 forventes samlede praeemieindtaegter i sterrelsesordenen 9,1 mia. kr. Pensionsudbeta-
lingerne forventes at vaere 1,8 mia. kr. Administrationsomkostningerne forventes at stige margi-
nalt til omkring 188 mio. kr. og overskuddet fgr hensaettelser til bonus forventes at andrage 45
mio. kr. Forventningerne er baseret pd uzendret antal bidragsaktive medlemmer og en vaekst i
bidragsprocenterne, der svarer til allerede indgdede overenskomster. Der er budgetteret med et
afkast, der svarer til godt 4,5 pct. p.a. efter skat. Det er endvidere forudsat, at den forelgbigt ud-
meldte kontorente for 2007 pa 6 pct. fastholdes.

For de efterfglgende ar forventes fortsat betydelig vaekst i preemieindtaegter og balance. Saledes
forventes praamieindtaegterne i 2010 at andrage godt 11 mia. kr., og balancen forventes at andra-
ge lidt over 100 mia. kr. De langsigtede forventninger til preemier og balance er baseret p& uand-
ret antal bidragsaktive medlemmer og en vaekst i bidragsprocenterne, der svarer til allerede ind-
gdede overenskomster i 2006 eller tidligere inden for de overenskomstomrader, der har pensi-
onsordninger i PensionDanmark. Endvidere er det antaget, at det langsigtede afkast er omkring
4,0 pct. efter skat.

Pr. 1. juli 2007 indfgres nye solvensregler for livsforsikringsselskaber og pensionskasser. £n-
dringen bestar i, at der i hgjere grad skal afsaettes solvens, som afspejler det enkelte instituts ri-
siko. Da PensionDanmarks opsparingsprodukter kun i meget begraenset omfang er udstyret med
garantier om en bestemt minimumsforrentning, vil de nye regler betyde en vaesentlig lettelse i
selskabets solvenskrav. Det samlede solvenskrav forventes at falde fra 1,8 mia. kr. til 1,17 mia. kr.
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Generelt

,&rsrapporten er udarbejdet i overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed og den dertil
hgrende bekendtggrelse om finansielle rapporter for forsikringsselskaber og tvaergdende pensi-
onskasser.

Den anvendte regnskabspraksis er ikke andret i forhold til sidste ar.

Alle belgb i drsregnskabets del af arsrapporten praesenteres i hele millioner kroner. Hvert tal af-
rundes for sig. Der kan derfor forekomme afvigelser mellem de anfgrte totaler og summen af de
underliggende tal.

Selskabet har i medfgr af Bekendtggrelsen om finansielle rapporter for forsikringsselskaber og
tvaergdende pensionskasser § 134 stk. 1 undladt at udarbejde koncernregnskab. Selskabet indgar
i koncernregnskabet for PensionDanmark Holding A/S.

Tilknyttede og associerede virksomheder

Juridiske enheder, hvori PensionDanmark udgver en bestemmende indflydelse, indregnes som
tilknyttede virksomheder. Juridiske enheder, hvori PensionDanmark besidder 20-50 pct. af
stemmerettighederne og udgver en betydelig indflydelse, betragtes som associerede virksomhe-
der.

Tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder males efter indre vaerdis metode og ind-
regnes til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes resultat og egenkapital, opgjort efter
samme regnskabspraksis i seerskilte poster i investeringsafkast og -aktiver.

Den andel af tilknyttede virksomheder, der er henfgrt til investeringer foretaget for unit-linked
kontrakter, indregnes i den forholdsmaessige andel af den indre vaerdi som investeringsaktiver
tilknyttet unit-link kontrakter, og den tilsvarende andel af resultatet indgar i posten kursregule-
ringer.

Resultatopggrelse
Indtaegter og udgifter periodiseres, sa de omfatter regnskabsperioden.

Praemieindtaegter
Posten indeholder modtagne bidrag til pensions- og forsikringsdaekninger. Preemieindtaegterne
vedrgrende unit-linked kontrakter indtaegtsferes pa indbetalingstidspunktet.

Investeringsafkast
Afkast omfatter béde realiserede og urealiserede gevinster og tab af investeringsaktiver. Heri
indgar selskabets andel af resultat i tilknyttede og associerede virksomheder.

Omkostninger afholdt i forbindelse med investeringsaktiviteten fratraeekkes. Faellesomkostninger
(husleje, kontorhold mv.] fordeles mellem forsikringsadministrationsaktiviteten og investerings-
aktiviteten efter forholdet imellem det medgdede personressourceforbrug.

Andring i hensaettelser for unit-linked kontrakter
Posten modsvarer den andel af praamier, investeringsafkast, omkostningsbidrag og forsikrings-
ydelser, der vedrgrer unit-link kontrakter.
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Administrationsomkostninger
Anskaffelser afskrives afhangig af arten over 0-5 ar. Bonus til medarbejdere udgiftsfgres i takt
med optjeningen.

Overfgrt investeringsafkast
Posten udggr den andel af investeringsafkast, der kan henfgres til selskabets egenkapital og
dermed ikke indgar i det forsikringstekniske resultat.

Andre omkostninger
Udger omkostninger, der ikke kan henfgres til den forsikringsmaessige administration eller inve-
steringsaktivitet.

Skat
Pensionsafkastskat resultatfgres med det belgb, der beregnes af regnskabséarets opgjorte skat-
tegrundlag samt eendringen i vaerdien af udskudt pensionsafkastskat.

Som arbejdsmarkedsrelateret livsforsikringsaktieselskab er PensionDanmark ikke selskabs-
skattepligtigt. Reguleringer af selskabsskat for tidligere ar indeholdes i posten skat.

Pensionsafkastskat af overfgrt investeringsafkast indeholdes i posten skat.

Udskudt skat
Der aktiveres udskudt pensionsafkastskat af negativt afgiftsgrundlag, der kan fremfgres til mod-
regning i efterfglgende ar.

Balance

Generelt om indregning og maling

Aktiver og forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske
fordele forventes at henholdsvis tilflyde eller fraga selskabet, og aktivets eller forpligtelsens
veerdi kan males palideligt.

Finansielle aktiver indregnes pa handelsdagen og males efter fgrste indregning til dagsveerdi.
Nar der foreligger et aktivt marked, foretages veerdiansaettelsen med udgangspunkt i sidst kend-
te markedspris pa balancedagen. Nar et aktivt marked ikke findes, anvendes almindeligt aner-
kendte vaerdiansaettelsesteknikker, eksempelvis i form af diskontering af fremtidige cashflow,
sammenligning med tilsvarende instrumenter for hvilke, der findes markedspriser og andre
kendte vaerdiansaettelsesmodeller, hvor der anvendes markedsbaserede input.

Ved opggrelsen af de forsikringsmaessige hensaettelser anvendes aktuarmaessige metoder, der
baseres pa en razkke forudsetninger, der fastseettes som bedst mulige skegn for blandt andet dg-
delighed, invaliditet og andre forsikringsrisici.

Livsforsikringshenszttelser

Livsforsikringshensaettelserne opggres som den retrospektive hensaettelse med tillaeg eller fra-
drag af akkumulerede veerdireguleringer herunder eventuelt af det traek pa bonuspotentialet pa
fripoliceydelser, der matte hidrgre fra forsikringsbestandens andel af selskabets realiserede re-
sultat i indevaerende eller forudg&ende ar.

Livsforsikringshensettelserne bestar af garanterede ydelser, bonuspotentiale p& fremtidige
pramier og bonuspotentiale pa fripoliceydelser.
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Anvendt regnskabspraksis

Garanterede ydelser udggr nutidsveerdien af henholdsvis de ydelser, der er garanteret medlem-
met (hvoraf den overvejende del af bestanden er betinget) i henhold til kontrakten, de forventede
fremtidige udgifter til administration af kontrakten og fradrag af de aftalte fremtidige praemier.

Bonuspotentiale pa fremtidige preemier udger forpligtelser til at yde bonus vedrgrende aftalte,
men endnu ikke forfaldne pramier. For bestanden af bonusberettigede forsikringer opggres for-
pligtelsen som forskellen mellem vaerdien af garanterede fripoliceydelser og af garanterede
ydelser. Garanterede fripoliceydelser udggr forpligtelsen svarende til de garanterede ydelser, der
ville vaere knyttet til forsikringen, hvis denne blev omtegnet til en fripolice. Garanterede fripoli-
ceydelser opggres som nutidsvaerdien af de garanterede forventede ydelser samt udgifter til at
administrere fripolicen.

Bonuspotentiale pa fripoliceydelser udger forpligtelser til at yde bonus vedrgrende allerede mod-
tagne preemier og opggres som vaerdien af forsikringstagernes opsparing med fradrag af garan-
terede ydelser og bonuspotentiale pa fremtidige praemier.

Livsforsikringshensattelserne males pa basis af en lgbetidsuafhangig rente. Som fglge af, at de
beregnede ydelser til de forsikrede i helt overvejende grad omfang er betinget garanterede, ind-
regnes der ikke risikotilleeg i den anvendte rente. For pensioner, hvor ydelsen er garanteret pa
basis af en forudsat rente pa 4,25 pct. eller er knyttet til et lgnindeks, er der anvendt et risikotil-
leeg pa 0,4-0,5 pct.point.

Ved opggrelse af markedsvaerdien af livsforsikringshensaettelserne antages det, at det forventede
fremtidige administrationsresultat er nul. Dette haenger sammen med, at omkostningssatserne
fastseettes og anmeldes arligt, sa de svarer til de faktiske omkostninger til administration af for-
sikringskontrakterne. De risikosatser, der indgar i markedsveaerdigrundlaget, fastsaettes ud fra
arlige analyser, sa de afspejler dels det aktuelle risikoniveau i bestanden, dels de langsigtede
forventninger til dgdsrisikoen i hgje aldre, hvor der endnu ikke er bestandsdata til at analysere

pa.

Forpligtelsen forhgjes i det omfang, at bonuspotentiale pa fremtidige praemier og bonuspotentia-
le pa fripoliceydelser er negative per forsikret.

Erstatningshensattelser

Hensaettelsen udger forfaldne forsikringsydelser samt en skgnnet forpligtelse til forsikringsydel-
ser for forsikringsbegivenheder indtruffet i regnskabséaret, men ikke anmeldt ved regnskabsarets
udlgb.

Gruppelivsbonushenszattelse
Hensaettelsen udger forpligtelser til at reducere fremtidige praemier for kollektive gruppelivsfor-
sikringer, som fglge af et gunstigt skadesforlgb for indevaerende eller tidligere ar.

Kollektivt bonuspotentiale og sarlig bonushensattelse
Kollektivt bonuspotentiale og saerlige bonushensaettelser opggres i overensstemmelse med sel-
skabets overskudspolitik.

Hensattelser for unit-link kontrakter
Hensaettelsen udggr markedsvaerdien af de modsvarende aktiver.
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RESULTATOPG@RELSE - Mio. kr.

Note

12

12
13
14
15

Bruttopreemier

Pramier for egen regning i alt

Indtaegter fra tilknyttede virksomheder

Indtaegter fra associerede virksomheder
Renteindtaegter og udbytter mv.

Kursreguleringer

Renteudgifter

Administrationsomkostninger ifm. investeringsvirksomhed
Investeringsafkast i alt

Pensionsafkastskat

Investeringsafkast efter pensionsafkastskat
Udbetalte ydelser

Zndring i erstatningshensaettelser
Forsikringsydelser for egen regning i alt

Andring i livsforsikringshenseettelser

Andring i livsforsikringshensaettelser for egen regning i alt
Arets tilskrevne bonus

Z&ndring i gruppelivsbonushenszaettelse

Zndring i kollektivt bonuspotentiale

Zndring i seerlig bonushensaettelse

Bonus i alt

Andring i hensaettelser for unit-linked kontrakter
Administrationsomkostninger
Forsikringsmaessige driftomkostninger for egen regning i alt
Overfgrt investeringsafkast
FORSIKRINGSTEKNISK RESULTAT
Egenkapitalens investeringsafkast

Andre omkostninger

RESULTAT F@R SKAT

Pensionsafkastskat for egenkapitalen

ARETS RESULTAT

3.602
-407
3.195
-1.691
-76
-1.767
-3.131
-3.131
-1.805
-12
-464
-207
-2.488
-3.679
-170
-170
-251
72

284
355
-32
323

2005

7.269
7.269
4.485
231
340
1.363
-2

-36
6.381
-894
5.487
-1.488
-31
-1.519
-2.939
-2.939
-1.409
-39
-2.211
-190
-3.849
-3.737
-164
-164
-461
88

538
-11
615
-76
539
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BALANCE ultimo - Mio. kr.

Note

10

AKTIVER

Driftsmidler

MATERIELLE AKTIVER | ALT
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Udlan til tilknyttede virksomheder
Kapitalandele i associerede virksomheder
Udlén til associerede virksomheder

Investeringer i tilknyttede og associerede virksomheder i alt

Kapitalandele
Investeringsforeningsandele

Andre finansielle investeringsaktiver i alt
INVESTERINGSAKTIVER, | ALT
INVESTERINGSAKTIVER TILKNYTTET
UNIT-LINKED KONTRAKTER
Tilgodehavender hos forsikringstagere
Tilgodehavender i forbindelse med direkte
forsikringskontrakter i alt
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Andre tilgodehavender
TILGODEHAVENDER | ALT
Tilgodehavende pensionsafkastskat
Likvide beholdninger

ANDRE AKTIVER | ALT

Tilgodehavende renter samt optjent leje
Andre periodeafgransningsposter
PERIODEAFGRANSNINGSPOSTER | ALT
AKTIVER | ALT

2006

39.504
242
1.228
94
41.069
972
2.958
3.930
44.999

15.980
395

395

46
445
88
888
421

37
39
61.885

2005

0

0
35.582
42
1.495
12
37.231
654
1.363
2.263
39.494

12.301
338

338
1
20
359

246
246

38

38
52.192

79



PensionDanmark A/S

Regnskab

Arsrapport 2006

BALANCE ultimo - Mio. kr.

Note

"

12

13
14
15
16

PASSIVER

Aktiekapital

Overfgrt overskud

EGENKAPITAL | ALT

Garanterede ydelser

Bonuspotentiale pa fremtidige preemier
Bonuspotentiale pa fripolicer
Livsforsikringshensaettelser i alt
Erstatningshensattelser
Gruppelivsbonushensaettelse

Kollektivt bonuspotentiale

Sarlig bonushensaettelse

Henszettelser for unit-linked kontrakter
HENSAZATTELSER TIL FORSIKRINGS- OG INVESTERINGSKONTRAKTER |
ALT

Gaeld til kreditinstitutter

Aktuelle skatteforpligtelser

Anden gald

GALD | ALT

PASSIVER | ALT

2006

93
4.388
4.481

-13.812
33.028
16.779
35.995

21
543
3.620
978
15.980

57.328
26
50
76
61.885

2005

93
4.065
4.158

-9.879
28.385
12.552
31.059
135
531
3.156
771
12.301

47.953
0

33

47

80
52.192

17
18
19
20
21

Registrerede aktiver
Eventualforpligtelser
Solvenskrav og basiskapital
Skyggekonti

Neertstdende parter
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EGENKAPITALOPGORELSE Aktie- Overfort

Mio. kr. kapital overskud
2006
1. januar 2006 93 4.065 4.158
Arets resultat 323 323
31. december 2006 93 4.388 4.481
2005
1. januar 2005 93 3.526 3.620
Arets resultat 539 539
31. december 2005 93 4.065 4.158
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Regnskab
NOTER TIL RESULTATOPGOARELSEN
Mio. kr. 2006 2005

1 Bruttopraemier
Lebende pramier og engangspramier 8.559 7.420
Overfgrsler fra andre pensionsordninger mv. 480 440
Bruttopraemier fgr afgifter mv. 9.039 7.860
Arbejdsmarkedsbidrag -675 -591
Bruttopramier i alt 8.364 7.269
Bruttopraemier fordelt pa:
Livrente med ret til bonus 3.850 3.228
Livrente uden ret til bonus og andre ordninger 42 27
Gruppelivsforsikring 1.139 1.174
Unit-linked kontrakter 3.333 2.841
Bruttopraemier fordelt i alt 8.364 7.269
Samtlige praemier vedrgrer direkte dansk forretning og
forsikringer oprettet som led i et ansattelsesforhold pa baggrund
af kollektive overendkomster, aftaler eller lignende
Antal personer omfattet af forsikringsordningerne 516.636 486.353
Antal personer omfattet af grupperisikoforsikringer 356.166 340.905
Antal personer omfattet af unit-link forsikringer 449.529 412.691

2 Kursreguleringer
Kursreguleringer fordelt p& investeringsaktiver:
Kapitalandele -121 -82
Investeringsforeningsandele 1.067 1.446
Kursreguleringer i alt 945 1.363

3 Administrationsomkostninger
Administrationsomkostninger ifm. Investeringsvirksomhed 42 36
Administrationsomkostninger 170 164
Administrationsomkostninger i alt 212 200
Personaleudgifter
Len inkl. bonus 40 31
Pensionsbidrag 5 5
Udgifter til social sikring mv. 0 0
Afgifter beregnet pa grundlag af lgnsum 4 4
I alt 49 39
Det gennemsnitlig antal ansatte udgjorde 60 49
Vederlag til direktion 3 3
Vederlag til bestyrelse 1 1
Refusion modtaget fra tilknyttede virksomheder 2 2
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Regnskab

NOTER TIL RESULTATOPGOARELSEN
Mio. kr. 2006 2005

Honorar til generalforsamlingsvalgte revisorer
Deloitte, Statsautoriseret Revisionsaktieselskab

Revision 1
@vrige honorarer 0 0
lalt 1 1

4 Pensionsafkastskat

Pensionsafkastskat vedrgrende aret 456 908
Regulering vedrgrende tidligere ar -49 -14
/Zndring i udskudt pensionsafkastskat - -0
Pensionsafkastskat i alt 407 894
Friholdelsesbrgk, pct. 1,2 2,0

5 Udbetalte ydelser

Forsikringsydelser

Pensionsydelser 730 734
Forsikringssummer ved opndelse af alder 62 38
Forsikringssummer ved kritisk sygdom 142 88
Forsikringssummer ved fgrtidspension 13 82
Forsikringssummer ved dgd 186 155
lalt 1.133 1.097
Udtraedelser

Overfgrsler til andre pensionsordninger 521 369
Udbetalte depoter 13 25
I alt 534 394
Skadesforebyggende foranstaltninger 24 -3
Udbetalte ydelser i alt 1.691 1.488

6 Andre omkostninger
Omkostninger i forbindelse med fusion, herunder tilpasning af
systemer mv. - 1"
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NOTER TIL BALANCEN
Mio. kr.

10

1

7 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Anskaffelsessum primo
Periodens tilgang
Periodens afgang
Anskaffelsessum ultimo

Veerdiregulering primo
Afgang

Andel af drets resultat
Udbytte
Veerdiregulering ultimo

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder ultimo

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder tilknyttet unit-linked kontrakter

Indre vaerdi i tilknyttede virksomheder i alt

8 Kapitalandele i associerede virksomheder

_

Anskaffelsessum primo
Nyanskaffelser i &ret
Afgang i aret
Anskaffelsessum ultimo

Veerdiregulering primo
Afgang

Andel af drets resultat
Udbytte

@vrige requleringer
Verdireguleringer ultimo

Kapitalandele i associerede virksomheder ultimo

Investeringsaktiver tilknyttet unit-linked kontrakter
Investeringsforeningsandele

- Kapitalandele

- Obligationer

lalt

Tilgodehavende renter samt optjent leje
Heraf tilgodehavende hos associerede virksomheder

Aktiekapital
Antal aktier udstedt i klasse I, af nominelt kr. 500, eller multipla heraf
Antal aktier udstedt i klasse Il, af nominelt kr. 500, eller multipla heraf

31/12
2006

28.777
62.841
-52.291
39.326

6.806
-6.679
123
-73
177

39.504

15.948
55.452

1.230
126
-453
903

265
-20
237
-156

325

1.228

5.740
10.240
15.980

177.694
8.900

31/12
2005

26.345
14.252
-11.820
28.777

3.056
-624
4.485
-1
6.806

35.582

12.300
47.882

1.252
578
-600
1.230

188
-43
231

-113
265

1.495

4.335
7.966
12.301

177.694
8.900
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NOTER TIL BALANCEN 31/12 31/12
Mio. kr. 2006 2005
12 Livsforsikringshensaettelser
Livsforsikringshensaettelser primo 31.059 26.710
Akkumuleret vaerdiregulering primo -687 -583
Retrospektive hensattelser primo 30.372 26.127
Bruttopraemier 3.838 3.246
Stykomkostninger -90 -90
Bidrag til szerlig bonushensaettelse -174 -149
Forsikringsydelser -1.054 -992
Pensionistbonus 33 45
Risikooverskud -50 -34
Kontorente 1.880 1.463
Overfgrsler ved gruppelivsskader 724 754
Retrospektive hensattelser ultimo 35.477 30.372
Akkumuleret vaerdiregulering ultimo 518 687
Livsforsikringshensattelser ultimo 35.995 31.059
Livsforsikringshenszettelser fordelt pé grundlagsrente/relevante delbestande:
Bonuspo-
tentiale pa Bonus- Anvendt
Garantere- fremtidige potentiale pa Hensat- opggrelses-
Grundlagsrente de ydelser praemier fripolicer telsei alt rente
Ultimo 3ret
0,00 -18.948 33.028 16.409 30.490 3,54
1,50 2.730 0 366 3.096 3,54
2,50 451 0 4 454 3,54
2,50 uden ret til bonus 492 0 0 492 1,11
4,25 1.463 0 0 1.463 3,04
lalt -13.812 33.028 16.779 35.995
Primo ret
0,00 -14.705 28.389 12.308 25.992 2,94
1,50 2.286 0 213 2.500 2,94
2,50 459 0 0 459 2,94
2,50 uden ret til bonus 525 0 0 525 0,55
4,25 1.583 0 0 1.583 2,44
I alt -9.851 28.389 12.521 31.059
Hensattelserne er forhgjet som fglge af, at bonuspotentiale pa
fripoliceydelser og bonuspotentiale pa fremtidige preemier ikke ma
vaere negative pr. medlem
Bonuspotentiale pa fripoliceydelser er forhgjet med 11 14
Bonuspotentiale pa fremtidige praemier er forhgjet med 2 1
/Zndring af livsforsikringshensaettelser i resultatopggrelsen:
/Zndring af hensaettelser fgr bonus 3.131 2.939
Arets tilskrevne bonus 1.805 1.409
Andring i alt 4.936 4.349
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NOTER TIL BALANCEN
Mio. kr.

13

Andringen i livsforsikringshensattelser fordeles saledes:
/Zndring i garanterede ydelser

/ndring i bonuspotentiale p& fremtidige praemier
/ndring i bonuspotentiale pa fripolicer

Gruppelivsbonushenszttelse
Gruppelivsbonushensaettelse primo
Arets 2ndring
Gruppelivsbonushensattelse ultimo

14 Kollektivt bonuspotentiale

Kollektivt bonuspotentiale primo
Arets andring ifslge resultatopggrelsen
Kollektivt bonuspotentiale ultimo

Investeringsafkast efter skat
Kontorente

Risiko- og omkostningsresultat
Arets &ndring i alt

15 Seerlig bonushensattelse

16

Saerlig bonushensaettelse primo
Arets 2ndring
Seerlig bonushensaettelse ultimo

Investeringsafkast efter skat

Pensionistbonus

Solvensbidrag

Resultat af forsikringer uden ret til bonus og andre omkostninger
Risiko- og omkostningsresultat

Arets a&ndring i alt

Henszaettelser for unit-linked kontrakter
Bruttopraemier

Omkostningsbidrag

Forsikringsydelser

Rentetilskrivning (markedsafkast)
Gruppelivspraemie mv.

Arets a&ndring

Hensaettelser primo

Hensaettelser ultimo

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

31/12
2006

-3.961
4.639
4.258
4,936

531
12
543

3.156
464
3.620

2.068
-1.772
167
464

771
207
978

47
-33
174

1
207

3.333
-81
-271
705

3.679
12.301
15.980

31/12
2005

2.750
1.437

161
4.349

493
39
531

946
2.211
3.156

3.624
-1.364
-50
2.21

581
190
771

74
-45
149

-1

13
190

2.841
-92
-173
1.185
-24
3.737
8.564
12.301
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NOTER TIL BALANCEN 31/12 31/12
Mio. kr. 2006 2005

17 Registrerede aktiver
Aktiver registreret til deekning af de forsikringsmaessige hensaettelser 59.135 49.681

18 Eventualforpligtelser
Tilsagn om kapitalindskud i investeringsfaellesskaber

3.882 1.801
Koncernen har indgaet aftale om deltagelse med en andel
vedrgrende i investering i udvikling af administrativt system.
Belgbet er opgjort som den tilbagediskonterede vaerdi af de aftalte
fremtidige betalinger. Selskabets samlede fremtidige forpligtelse
udggr maksimalt 69 66
Selskabet har over for kreditinstitut kautioneret for garanti udstedt
i forbindelse med salg af ejendom. Forpligtelsen kan maksimalt
udggre 58
Der er indgaet lejeaftale som tidligst kan opsiges med virkning fra
1/11 2013. Den arlige lejeomkostning udggr 9 8
Selskabet indgar i feelles momsregistrering med en raekke
tilknyttede virksomheder. Disse enheder hafter solidarisk for
moms og lgnsumsafgift, der indgar i den faelles momsregistrering.
Selskabet har givet tilsagn om finansiering af tilknyttet
virksomheds investering i boligprojekter 107 216
Herudover har selskabet ikke vaesentlige eventualforpligtelser.

19 Solvenskrav og basiskapital
Selskabets beregnede solvenskrav 1.802 1.566
Egenkapital 4.481 4.158
Seerlig bonushensaettelse 978 771
Basiskapital 5.459 4.929
20 Skyggekonti

Skyggekonto egenkapital 0 0
Skyggekonto saerlig bonushensaettelse 0 0
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NOTER TIL BALANCEN 31/12 31/12
Mio. kr. 2006 2005

21 Neertstdende parter
PensionDanmark Holding A/S ejer selskabet 100 pct.
PensionDanmark Holding A/S ejer ligeledes selskabet
Administration og Service 100 pct. som dermed er neertstaende til

PensionDanmark A/S

For tilknyttede virksomheder og associerede selskaber henvises til
oversigten pa naeste side

Selskabet yder administrative opgaver for modervirksomheden og
en raekke tilknyttede virksomheder pa omkostningsdaekkende
basis.

Udlén til neertstdende parter

Udlan til PensionDanmark Holding A/S 3 1
Udlan til P/S @restad 4a 154 42
Udlan til PensionDanmark Ejendomme A/S 88 -
Udlan til Ejendomsselskabet af Januar 2002 A/S 94 112

Lanene er forrentet p& markedsbaserede vilkar.

Herudover har der veeret likvide indskud (kapitaludvidelser) i
tilknyttede virksomheder

Herudover har der ikke vaeret transaktioner med afhangige parter
herunder med ledelsesmedlemmer.
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Tilknyttede og associerede virksomheder

Navn og hjemsted Ejerandel, Resultat Egenkapital

Tilknyttede virksomheder

PensionDanmark Invest F.M.B.A., Kgbenhavn 100 -197 53.043
Famandsforeningen Pensionsinvest, Kgbenhavn 100 2.958 52
Fémandsforeningen PensionDanmark EMD,

Kgbenhavn 100 30 630
Drestad 4A P/S, Kgbenhavn 100 -6 202
Partnerselskabet Langelinie Allé 39-43, Kgbenhavn 100 79 510
Partnerselskabet Strandvejen 44, Hellerup,

Kgbenhavn 100 102 622
PensionDanmark Ejendomme A/S, Kgbenhavn 100 1" 47
Partnerselskabet Kalkbraenderihavsgade 2,

Kgbenhavn 100 56 345

Associerede virksomheder

Ejendomspartnerselskabet af 1. juli 2003, Kgbenhavn 255 439 2.297
Ejendomsselskabet af januar 2002 A/S, Kgbenhavn 25 196 802
Nordea Thematic Fund of funds | K/S, Kgbenhavn 32 298 1.196
Nordic Venture Partners Il K/S, Kgbenhavn 22 41 255
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Specifikation af aktiver og disses afkast Regnskabsmaessig vaerdi

Netto- Afkastipct.
Mio. kr. Primo Ultimo investering p.a. far skat
Ejendomsaktieselskaber 2.334 2.849 149 15,7
Grunde og bygninger i alt 2.334 2.849 149 15,7
Borsnoterede kapitalandele 13.437 16.351 800 15,6
Unoterede kapitalandele 1.281 1.414 -18 14,1
@vrige kapitalandele i alt 14.718 17.765 782 15,4
Stats- og realkreditobligationer 14.173 16.868 2.325 1,0
Indeksobligationer 4.886 5.062 69 2,2
Kreditobligationer samt emerging markets obligationer 1.903 2.076 30 7,3
Obligationer i alt 20.962 24.006 2.424 0,4
@vrige finansielle investeringaktiver 1.265 924 -382 58
Afledte finansielle instrumenter til sikring af nettoandringen
af aktiver og forpligtelser 214 -213 39 -0,9
Investeringsaktiver 39.493 45.331 3.012 7,0

Afkastet er opgjort tidsvaegtet.
| kapitalandele indgar bade udenlandske og danske kapitalandele.

Kapitalandele, herunder investeringsforeninger, procentvis fordelt pa brancher og regioner

@vrige

@vrige Nord- Syd- Fjern- @vrige

Danmark Europa amerika amerika Japan gsten lande
Energi 0,0 2,8 2,0 0,2 0,1 1,0 0,8 7,0
Materialer 0,0 3,5 11 0,0 0,9 0,1 0,3 6,0
Industri 1,0 4,5 3,0 0,0 2,7 0,1 0,2 11,5
Forbrugsgoder 0,0 5,0 3,6 0,0 2,0 0,7 0,9 12,3
Konsument-varer 0,3 6,8 2,7 0,0 1,6 0,4 0,4 12,3
Sundhedspleje 1,2 4,1 2,5 0,0 0,5 0,0 0,0 8,3
Finans 0,1 10,1 5,6 0,0 2,9 1,5 1,5 21,7
IT 0,4 2,2 3,3 0,0 1,6 0,3 0,0 7,8
Telekommunikation 0,0 2,6 1,0 0,0 0,5 0,5 0,4 5,0
Forsyning 0,0 A 1,8 0,0 1,0 0,2 0,0 7.4
Ikke fordelt 0,0 0,4 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,8
lalt 3,0 46,4 26,6 0,3 13,9 4,7 4,8 100,0
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Ledelsens pategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og vedtaget arsrapporten for 2006 for Pension-
Danmark Pensionsforsikringsaktieselskab.

Arsrapporten er aflagt i henhold til Lov om finansiel virksomhed.
Vi anser den anvendte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, saledes at &rsrapporten giver et
retvisende billede af selskabets aktiver og passiver, finansielle stilling pr. 31. december 2006

samt selskabets aktiviteter for regnskabsaret 2006.

,&rsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgbenhavn, den 13. marts 2007

Direktion

Torben Moger Pedersen
Adm. direktgr

Bestyrelse

Poul Erik Skov Christensen Ole Krog

Formand Naestformand

Arne Grevsen Karsten Hansen Niels Jgrgen Hansen
Henrik Holmer Arne Johansen Jens Klarskov
Lillian Knudsen Allan Sggaard Larsen John Larsen

Ellen Lykkegard Orla Petersen Karin Retvig

Gerner Wolff-Sneedorff

91



PensionDanmark A/S Arsrapport 2006

Den uafhangige revisors pategning

Til aktionaererne i PensionDanmark Pensionsforsikringsaktieselskab

Vi har revideret drsrapporten for PensionDanmark Pensionsforsikringsaktieselskab for regn-
skabsaret 1. januar - 31. december 2006 omfattende ledelsespategning, ledelsesberetning, an-
vendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter. Arsrappor—
ten aflaegges efter Lov om finansiel virksomhed.

Ledelsens ansvar for arsrapporten

Ledelsen har ansvaret for at udarbejde og aflaegge en arsrapport, der giver et retvisende billede i
overensstemmelse med Lov om finansiel virksomhed. Dette ansvar omfatter udformning, imple-
mentering og opretholdelse af interne kontroller, der er relevante for at udarbejde og afleegge en
arsrapport, der giver et retvisende billede uden vaesentlig fejlinformation, uanset om fejlinforma-
tionen skyldes besvigelser eller fejl samt valg og anvendelse af en hensigtsmaessig regnskabs-
praksis og udgvelse af regnskabsmaessige skgn, som er rimelige efter omstaendighederne.

Revisors ansvar og den udfgrte revision

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om &rsrapporten pa grundlag af vores revision. Vi har
udfgrt vores revision i overensstemmelse med danske revisionsstandarder. Disse standarder
kraever, at vi lever op til etiske krav samt planlaegger og udfgrer revisionen med henblik pa at op-
na hgj grad af sikkerhed for, at arsrapporten ikke indeholder vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter handlinger for at opna revisionsbevis for de belgb og oplysninger, der er an-
fort i drsrapporten. De valgte handlinger afhaenger af revisors vurdering, herunder vurderingen
af risikoen for vaesentlig fejlinformation i &rsrapporten, uanset om fejlinformationen skyldes be-
svigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor interne kontroller, der er relevante for
selskabets udarbejdelse og aflaeggelse af en arsrapport, der giver et retvisende billede, med
henblik pa at udforme revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke
med det formal at udtrykke en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol. En re-
vision omfatter endvidere stillingtagen til, om den af ledelsen anvendte regnskabspraksis er pas-
sende, om de af ledelsen udgvede regnskabsmaessige skgn er rimelige samt en vurdering af den
samlede praesentation af arsrapporten.

Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for
vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.
Konklusion
Det er vores opfattelse, at drsrapporten giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver

og finansielle stilling pr. 31. december 2006 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regn-
skabsaret 1. januar - 31. december 2006 i overensstemmelse med Lov om finansiel virksomhed.

Kgbenhavn, den 13. marts 2007

Deloitte
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab

Lone Mgller Olsen Jacques Peronard
statsaut. revisor statsaut. revisor
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Medlemmer

Poul Erik Skov Christensen (formand)
Forbundsformand, 3F Fagligt Fzelles Forbund

Fedt 1952

Medlem af bestyrelsen for PKS Pension siden 1990
Formand for PKS Pension siden 2002

Formand for bestyrelsen siden fusionen i 2005

Andre ledelseserhverv

>

Aktieselskabet Arbejdernes Lands-
bank

PensionDanmark Holding A/S
Aktieselskabet A-Pressen - fagbe-
vaegelsens presse

AL Finans A/S

Fagbevaegelsens Erhvervsinveste-
ring A/S (FEAS)

Bestyrelsesformand
Bestyrelsesformand

Naestformand
Bestyrelsesmedlem

Bestyrelsesmedlem

Ole Krog (naestformand)

Adm. direktgr, HTS Handel, Transport og Service
Fodt 1957

Naestformand for bestyrelsen siden 2006

Aktieselskabet Kalkvaerksgrundene
Ejendomsselskabet Pile-Bo A/S
Juristernes og @konomernes
Pensionskasse

PensionDanmark Holding A/S

Bestyrelsesformand
Bestyrelsesformand

Bestyrelsesformand
Naestformand

Arne Grevsen

Gruppeformand, 3F Den Grgnne Gruppe

Fedt 1956

Medlem af bestyrelsen for PKS Pension siden 2004
Medlem af bestyrelsen siden fusionen i 2005

PensionDanmark Holding A/S

Bestyrelsesmedlem

Karsten Hansen

Forbundsformand, Dansk Funktionaerforbund -
Serviceforbundet

Fedt 1950

Medlem af bestyrelsen for PKS Pension siden 1994
Medlem af bestyrelsen siden fusionen i 2005

vV V. VvV VvV VvV

KRS Renggring og Service A/S
PensionDanmark Holding A/S
Forsikrings-aktieselskabet ALKA
Forsikrings-aktieselskabet ALKA LIV
Forsikrings-aktieselskabet ALKA
LIVl

Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsessuppl.
Bestyrelsessuppl.

Bestyrelsessuppl.

Niels Jorgen Hansen

Adm. direktgr, TEKNIQ

Fadt 1955

Medlem af bestyrelsen for B&A Pension siden 1992
Medlem af bestyrelsen siden fusionen i 2005

Bygteq IT A/S
PensionDanmark Holding A/S
Elfo Kapital A/S

Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Direktgr

Henrik Holmer

Borgmester, Vordingborg Kommune (Kommuner-
nes Landsforening)

Fedt 1956

Medlem af bestyrelsen siden 2006

Vordingborg Vand, tiltradt 31.01.07
PensionDanmark Holding A/S

Bestyrelsesformand
Bestyrelsesmedlem

Arne Johansen

Forbundsformand, Forbundet Trae-Industri-Byg i
Danmark

Fodt 1944

Medlem af bestyrelsen for B&A Pension siden 1998
Medlem af bestyrelsen siden fusionen i 2005

AKF Holding A/S

Aktieselskabet Arbejdernes Lands-
bank

Fagbevaegelsens Erhvervsinveste-
ring A/S (FEAS)

PensionDanmark Holding A/S
Aktieselskabet A-Pressen - Fagbe-
vaegelsens presse

Bestyrelsesmedlem

Bestyrelsesmedlem

Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem

Bestyrelsessuppl.
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Medlemmer Andre ledelseserhverv

Jens Klarskov

Adm. direktgr, Dansk Byggeri

Fedt 1960

Medlem af bestyrelsen for B&A Pension siden 2000
Naestformand for B&A Pension siden 2003

Medlem af bestyrelsen siden fusionen i 2005

> PensionDanmark Holding A/S Bestyrelsesmedlem
> Ejendomsaktieselskabet Kejsergade Direktgr

Lillian Knudsen

Gruppeformand, 3F Den Private Servicegruppe
Fadt 1945

Naestformand for bestyrelsen for PKS Pension si-
den 1990

Medlem af bestyrelsen siden fusionen i 2005

> Aktieselskabet Arbejdernes Lands-
bank

> KRS Renggring og Service A/S

> PensionDanmark Holding A/S

> Aktieselskabet A-Pressen - Fagbe-
vaegelsens presse, fratréddt 11.07.06 Bestyrelsesmedlem

Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem

Allan Sggaard Larsen
Koncernchef, Falck Danmark A/S
Fadt 1956

Medlem af bestyrelsen siden 2006

> PensionDanmark Holding A/S Bestyrelsesmedlem
> Indgar i ledelsen af 10 datterselskaber ejet af Falck

Danmark A/S

John Larsen

Gruppeformand, 3F Byggegruppen

Fodt 1948

Medlem af bestyrelsen for B&A Pension siden 1997
Formand for B&A Pension siden 1999

Medlem af bestyrelsen siden fusionen i 2005

> PensionDanmark Holding A/S
> Rpgrvig Centret A/S

Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesformand

Ellen Lykkegard

Gruppeformand, 3F Den Offentlige Gruppe
Fedt 1955

Medlem af bestyrelsen siden 2005

> PensionDanmark Holding A/S

> STK-Byg A/S

> Kommunernes Pensionsforsikring
Aktieselskab, tiltradt 20.04.06

Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem

Bestyrelsessuppl.

Orla Petersen

Gruppeformand, 3F Transportgruppen

Fodt 1944

Formand for bestyrelsen for HTS Pension siden
2001

Medlem af bestyrelsen siden fusionen i 2005

> PensionDanmark Holding A/S Bestyrelsesmedlem

Karin Retvig

Sektorformand, HK/Privat

Fodt 1948

Medlem af bestyrelsen for HTS Pension siden 2002
Medlem af bestyrelsen siden fusionen i 2005

> FunktionaerPension
Pensionsforsikringsaktieselskab

> Holdingaktieselskabet
FunktionaerPension

Bestyrelsesmedlem

Bestyrelsesmedlem

> PensionDanmark Holding A/S Bestyrelsesmedlem
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Bilag A - Bestyrelsen

Medlemmer Andre ledelseserhverv

Gerner Wolff-Sneedorff > PHZ Invest 1 A/S Bestyrelsesformand
Godsejer > PHZ Invest 2 A/S Bestyrelsesformand
Formand, Gartneri-, Land- og Skovbrugets Ar- > AW Hansen A/S Bestyrelsesmedlem
bejdsgivere > Dansk Skovselskab A/S Bestyrelsesmedlem
Fedt 1952 > Gunderslevholm A/S Bestyrelsesmedlem
Medlem af bestyrelsen for PKS Pension siden 2002 > PensionDanmark Holding A/S Bestyrelsesmedlem

Medlem af bestyrelsen siden fusionen i 2005

Det arlige honorar til formand og naestformand udger 60.000 kr. For gvrige bestyrelsesmedlemmer er
honoraret pa 30.000 kr. pr. &r. Der udbetales ikke honorar for bestyrelsesarbejdet i PensionDanmark
Holding A/S.
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Branchebestyrelsen Byggeri

Branchebestyrelsen Handel, Transport & Industri

Jens-Olav Pedersen (formand)
Naestformand, Dansk El-Forbund

Borge Elgaard (nastformand)
Direktgr, Dansk Byggeri

Thorkild Bang
Afdelingschef, TEKNIQ

Ole Draborg
Adm. direktgr, Danske Malermestre

Niels Keergaard Andersen (valgt af TR-Forum)
Tillidsrepraesentant, Temrer- og Snedkerfirm. Th. Peder-
sen og Sgnner, Forbundet Trae-Industri-Byg i Danmark

Ole B. Hansen (valgt af TR-Forum)
Tillidsrepraesentant, 0.P. Nedergaard,
3F Byggegruppen

Niels Jgrgen Hansen
Adm. direktgr, TEKNIQ

Ole Ibsen
Naestformand, Dansk Metal

Jorn Erik Nielsen
Forbundsformand, Malerforbundet i Danmark

Peter Hougard Nielsen
Bygningsgruppeformand, Forbundet Trae-Industri-Byg i
Danmark

Henrik Juul Rasmussen (valgt af TR-Forum)
Tillidsrepraesentant, L&H Regrbyg A/S,
Blik- og Rgrarbejderforbundet

Stig Sellested
Forbundssekretaer, Blik- og Rgrarbejderforbundet

Frank Thaulow
Forhandlingssekretaer, 3F Byggegruppen

Thorsten Wilstrup
Afdelingschef, Dansk Byggeri

Jette S. Andersen
Faglig sekretaer, HK/Privat

Anne M. Pedersen (formand)
Forhandlingssekretaer, 3F Industrigruppen

Knud Erik Linius (naestformand)
Direktgr, HTS Handel, Transport og Service

Henrik Berlau
Forhandlingssekretaer, 3F Transportgruppen

Preben W. Friis
Adm. direktgr, Dansk Textil og Beklaedning

Lars Gaardbo (valgt af TR-Forum)
Tillidsrepraesentant, City Trafik A/S,
3F Transportgruppen

John Falbe Hansen (valgt af TR-Forum)
Feellestillidsrepraesentant, Trevira Neckelmann A/S,
3F Industrigruppen

Lis Jacobsen
Forhandlingssekretaer, 3F Transportgruppen

Jargen Aarestrup Jensen
Forhandlingssekretaer, 3F Transportgruppen

Ole Lundberg Larsen
Kontorchef, Danmarks Fiskeriforening

Jan Heine Lauvring (valgt af TR-Forum)
Feellestillidsrepraesentant, Falck Danmark A/S,
3F Transportgruppen

Hans Henrik Mortensen
Afdelingschef, HTS Handel, Transport og Service

Lone-Camilla Nielsen
Overenskomstkonsulent, Danske Mediers Arbejdsgiver-
forening

Per Petersen
Afdelingsformand, 3F Transportgruppen

André Rouvaillian
Afdelingschef, HTS Handel, Transport og Service

Ulrik Salmonsen
Forbundsformand, Dansk Jernbaneforbund
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Branchebestyrelsen Privat Service

Poul Monggaard (formand)
Forbundsformand, Dansk Frisgr & Kosmetiker Forbund

Morten Brustad (naestformand)
Markedsdirektgr, HORESTA

Jens Erik Behrndtz
Formand, Danmarks Frisgrmesterforening

Susanni Kyndi Christensen (valgt af TR-Forum)
Tillidsrepraesentant, Ksbenhavns Universitet,
3F Den Private Servicegruppe

Morten Schmidtke Eriksen

Formand, Landssammenslutningen for Sanitgrer og Ser-
vicefunktionaerer, Dansk Funktionzerforbund - Service-
forbundet

John Frederiksen
Forhandlingssekretaer, 3F Den Private Servicegruppe

Aage Jensen
Konsulent, 3F Den Private Servicegruppe

Birgit Jergensen
Faglig sekretaer, 3F Den Private Servicegruppe

Kim Larsen

Formand, Ejendom- og Servicefunktionaerernes Lands-
sammenslutning, Dansk Funktionzrforbund - Service-
forbundet

Tina Mgller Madsen
Forhandlingssekretaer, 3F Den Private Servicegruppe

Knud-Jgrgen Poulsen (valgt af TR-Forum)
Tillidsrepraesentant, Grend Boligforening,
Dansk Funktionaerforbund - Serviceforbundet

Peter Stenholm
Afdelingschef, HTS Handel, Transport og Service

Susanna Coleman Sgrensen (valgt af TR-Forum)
Tillidsrepraesentant, |da Service A/S,
3F Den Private Servicegruppe

Vicky Sgrensen
Tillidsrepraesentant, HK/Privat

Finn Vestergaard
HR-direktgr, ISS Facility Services A/S (Dansk Industri)

Branchebestyrelsen Offentlig sektor

Ellen Lykkegard (formand)
Gruppeformand, 3F Den Offentlige Gruppe

H.P. Geil (naestformand)
Borgmester, Haderslev Kommune
(Kommunernes Landsforening)

Poul Andersen (valgt af TR-Forum)
Tillidsrepraesentant, Frederikssund Kommune,
3F Den Offentlige Gruppe

Torben Bekke (valgt af TR-Forum)
Tillidsrepraesentant, Greve Kommune,
3F Den Offentlige Gruppe

Ole Bjgrstorp
Borgmester, Ishgj Kommune
(Kommunernes Landsforening)

Kaj Lynge Jensen
Forhandlingssekretzer, 3F Den Offentlige Gruppe

Leon Kanstrup (valgt af TR-Forum]
Tillidsrepraesentant, Lokalcenter Toftegarden,
3F Den Offentlige Gruppe

Mariann Larsen
Lokalafdelingens gruppeformand, 3F Aalborg,
3F Den Offentlige Gruppe

Bent Normann Olsen
Forste naestformand, Region Sjeelland
(Danske Regioner)

Gary Sheridan
Neestformand, 3F Odense GOPS,
3F Den Offentlige Gruppe
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Branchebestyrelsen Det Grgnne Omrade

Branchebestyrelsen Organisationsansatte

Arne Grevsen (formand)
Gruppeformand, 3F Den Grgnne Gruppe

Jens Bjgrn Poulsen (nastformand)
Underdirektgr, Gartneri-, Land- og Skovbrugets Arbejds-
givere

Poul Erik Faarkrog
Forbundssekreteer, Naerings- og Nydelsesmiddelarbej-
der Forbundet

Morten Fischer-Nielsen
Forhandlingssekretaer, 3F Den Grgnne Gruppe

Morten Gass
Direktgr, Mejeribrugets Arbejdsgivere

Jorn Jespersen (valgt af TR-Forum]
Tillidsrepraesentant, Arla Foods, Brabrand Mejeri,
Naerings- og Nydelsesmiddelarbejder Forbundet

Gustav Pedersen (valgt af TR-Forum)
Faellestillidsreprasentant, Hedeselskabet Skov og Land-
skab A/S, 3F Den Grgnne Gruppe

Lene Nygaard Pedersen
Tillidsrepraesentant, HK/Privat

Brian Rahr Petersen (valgt af TR-Forum)
Tillidsrepraesentant, Arla Foods, Samden Mejeri,

Dansk Funktionaerforbund - Serviceforbundet

Marie-Louise Knuppert (formand)
LO-sekreteer, Landsorganisationen i Danmark

Kenneth Toft Jensen (nzstformand)
Storage Manager, 3F Fagligt Feelles Forbund

Susan Mai Andresen
Afdelingsleder, AOF Danmark

Kate Fuglsang
Brugerservicekonsulent, Landsorganisationen i Danmark

Lisbeth Gjertsen
Kontorassistent, Dansk Metal

J. Christian Johansen
Formand i Branchesektion for Organisationer, HK/Privat

Palle Larsen
Sekretariatsleder, 3F Fagligt Feelles Forbund

Carl Mahler
Forhandlingssekretaer, Dansk Metal

Ulla Sgrensen
Hovedkasserer, 3F Fagligt Fzelles Forbund

Medlemmerne af de fem fgrstnaevnte branchebestyrelser modtager et honorar pa 6.000 kr. arligt.

98




PensionDanmark A/S Arsrapport 2006

Bilag C - Direktion og daglig ledelse

Direktion Andre ledelseshverv

Administrerende direktgr Torben Moger Pedersen Koncerninterne selskaber:
Cand.polit.

Fedt 1955 Administrerende direktor for:
Adm. direktgr siden 1992 PensionDanmark Holding A/S

Medlem af bestyrelsen for:

> PensionDanmark Invest f.m.b.a. (formand)

> PensionDanmark Ejendomme A/S (formand)

> Komplementarselskabet @restad 4A ApS (formand)

> Komplementarselskabet Langelinie Allé 39-43 ApS

(formand)

> Partnerselskabet @restad 4A (formand)

> Partnerselskabet Strandvejen 44 (formand)

> Partnerselskabet Langelinie Allé 39-43 (formand)

> Partnerselskabet Kalkbraenderihavnsgade 2 (formand)

> Administration og Service A/S (formand)
Direktionens samlede aflgnning inklusive pension ud-

gjorde 3.380.000 kr. (3.222.000 kr. i 2005). Der er ikke dvrige selskaber:

knyttet bonusordninger eller resultatlgnaftaler til direk- > A/S Dagbladet Information (formand)
tionens ansaettelse. Der udbetales ikke ledelsesvederlag > Forsikring & Pension

for bestyrelses- og direktionsposter i koncerninterne > Pensionsinfo

selskaber. > Centre for Economic and Business Research

@vrige medlemmer af ledelsesgruppen Andre ledelseshverv

Direktgr Anders Bruun Koncerninterne selskaber:
Cand.merc.aud.

Statsautoriseret revisor (deponeret beskikkelse) Medlem af bestyrelsen for:
Fedt 1967

Ansat i PensionDanmark siden 1999

PensionDanmark Invest f.m.b.a. (naestformand)
PensionDanmark Ejendomme A/S
Komplementarselskabet @restad 4A ApS
Komplementarselskabet Langelinie Allé 39-43 ApS
Partnerselskabet @restad 4A

Partnerselskabet Strandvejen 44

> Partnerselskabet Langelinie Allé 39-43

> Partnerselskabet Kalkbranderihavnsgade 2

vV V Vv VvV VvV V

> Administration og Service A/S
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@vrige medlemmer af ledelsesgruppen Andre ledelseshverv

Direktegr Claus Stampe Koncerninterne selskaber:
Cand.oecon.

Fodt 1961 Medlem af bestyrelsen for:

Ansat i PensionDanmark siden 2003 > PensionDanmark Invest f.m.b.a.

> PensionDanmark Ejendomme A/S
> Komplementarselskabet @restad 4A ApS
Komplementarselskabet Langelinie Allé 39-43 ApS

\"2

> Partnerselskabet @restad 4A

> Partnerselskabet Strandvejen 44

> Partnerselskabet Langelinie Allé 39-43

> Partnerselskabet Kalkbranderihavnsgade 2
dvrige selskaber:

> EjendomsSelskabet af Januar 2002 A/S

Underdirektgr Torben Dam Torben Dam varetager ikke ledelseserhverv i andre virk-
Cand.scient.oecon. somheder
Fedt 1970

Ansat i PensionDanmark siden 2004
samt i perioden 1997-2001

Ansvarshavende aktuar i PensionDanmark
siden 14. marts 2006

Underdirektgr Peter Kristoffersen Peter Kristoffersen varetager ikke ledelseserhverviandre
Forsikringsuddannet virksomheder
Fadt 1967

Ansat i PensionDanmark siden 2001

Underdirekter Jens-Christian Stougaard Koncerninterne selskaber:

Cand.polit.

Fedt 1974 Direktor for:

Ansat i PensionDanmark siden 2004 Administration og Service A/S

Intern revision Andre ledelseshverv

Intern revisionschef Louise Claudi Ngrregaard Louise Claudi Ngrregaard varetager ikke ledelseserhverv i
Cand.merc.aud. andre virksomheder

Fedt 1969

Ansat i PensionDanmark siden 1. april 2006
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