Finanstilsynet
Strandgade 29
1401 Kebenhavn K

Anmeldelse af det tekniske grundlag m.v. for livsforsikringsvirksomhed

I henhold til § 29, stk. 1, i Lov om forsikringsvirksomhed i tveergdende pensionskasser, livsforsikringssel-
skaber og skadesforsikringsselskaber m.v. (lov om forsikringsvirksomhed) skal det tekniske grundlag
m.v. for livsforsikringsvirksomhed samt gndringer heri anmeldes til Finanstilsynet senest samtidig med,
at grundlaget m.v. tages i anvendelse. | medfer af lovens § 29, stk. 3, skal de anmeldte forhold opfylde
kravene i bekendtgerelse om anmeldelse af det tekniske grundlag m.v. for livsforsikringsvirksomhed. |
denne anmeldelse forstas ved livsforsikringsseiskaber: livsforsikringsaktieselskaber, tvaergaende pensi-
onskasser og filialer af udenlandske selskaber, der har tilladelse at udgve livsforsikringsvirksomhed
efter § 14 i lov om forsikringsvirksomhed.

Brevdato

Den 16. december 2024

Livsforsikringsseiskabets navn

PensionDanmark F’ensionsforsikfingsaktieselskab

Overskrift - o B : _ . : :
Livsforsikringsselskabet skal angive en praecis 0g sigende titel pa anmeldelsen. -

Overskudspolitik

Resumé S ' . - N : : :
Livsforsikringsselskabst skal udarbejde et resumé, der giver et fyldestgerende billede af anmeldeisen.

Anmeldelsen fastlegger PensionDanmarks overskudspolitik gzeldende fra og med regnskabsaret
2025.

Som bilag vedlaegges dokumentet "PensionDanmarks overskudspoiitik 2025", som er vedtaget af sel-
skabets bestyrelse den 20. novermber 2024, Dokumentet er vediagt i to versioner: en med og en uden
aendringsmarkeringer.

Lovgrundlaget _ : : .
Livsforsikringsselskabet skal angive, hvilket/hvilke nr. i lovens § 29, stk. 1, anmeldelsen vedrgrer.

Anmeldelsen vedrerer § 29, stk. 1 nr. 3, regler for beregning og fordeling af realiseret resultat til forsik-
ringstagerne og andre berettigede efter forsikringsaftalerne.

Ikraftiraedelse . _
Livsforsikringsselskabet skal angive datoen for anmeldelsens ikrafttreadelse,

Anmeldelsen trasder i kraft pr. 1. januar 2025,

Andrer felgende tidligere anmeldte forhold
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Livsforsikringsselskabet skal angive, hvilken tidigere anmeldelse eller hvilke tidligere anmeldelser
denne anmeldelse ophaever eller sendrer. ' :

Anmeldelsen erstatter anmeldelsen af 15. december 2023, "Overskudspolitik”.

Angivelse af forsikringsklasse
Livsfo.rsik'ringsselskabe_t skal angive, hvilken forsikringsklasse eller hvitke forsikringsklasser det an-
meldte vedrarer, jf. bekendigarelsens § 2, stk. 2. -

Anmeldelsen vedrarer forsikringsklasse I.

Anmeldelsens indhold med matematisk beskrivelse 0g gennemgang af de anmeldte forhold
Livsforsikringsselskabet skal angive anmeldelsens indhold med analyser, beregninger m.v. pa en s3
klar og praecis form, at anmeldelsen uden videre kan danne basis for en kyndig aktuars kontrolbereg-
ninger, jf-bekendtgerelsens § 2, stk. 3. ' o R

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

Overskudspolitikken vedrarer primaert tre af PensionDanmarks fem investeringsgrupper, nemlig:

> Investeringsgruppe 1 som bestéar af forsikringer tegnet pa P66 med en grundlagsrente pa 4,25
pct.

» Investeringsgruppe 2 som bestér af aktuelle invalidepensionister og aktuslle opsparingssikringer
med start af udbetaling i perioden 1. januar 2000 til 31. december 2008 tilgaet fra seiskabets grup-
pelivsgrundlag. Forsikringerne er tegnet med en grundlagsrente pa 1,5 pct.

» Investeringsgruppe 3 som bestar af aktuslle invalidepensioner og aktuelle opsparingssikringer og
deres tilknyttede eventuelle alderspensioner, aktuelle alderspensionister, aktuelle ssgtefzellepensi-
oner, samt eventuelle segtefasliopensioner tilknyttet invalide- og alderspensioneme alle med start
af udbetaling for 31. december 1999, Forsikringerne er tegnet med en grundlagsrente pa 2,5 pet.

Satserne for risikoforrentning i 2025 fastsacttes saledes, at

> Investeringsgruppe 1 (grundlagsrente 4,25 pct.) betaler 0,75 pct. af de retrospektive hensaet-
telser (usendret fra 2024),

> Investeringsgruppe 2 (grundlagsrente 1,50 pct.) betaler 0,20 pet. af de retrospektive henszset-
telser (usendret fra 2024).

> Investeringsgruppe 3 (grundlagsrente 2,50 pet.) betaler 0,30 pct. af de retrospektive hensset-
telser (usendret fra 2024).

Risikoforrentningen til egenkapitalen er fastsat, s& den afspejler den fair pris for den risiko, som egen-
kapitalen forventes at lgbe.

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

Betalingen for de biometriske risici beregnes med udgangspunkt i en skaleret Solvens ll-beregning.
Solvens ll-beregningen deekker en 200 ars begivenhed svarende til 2,57 i standardafvigelse, hvis risi-
koen antages at vaere normalfordelt. Afhaengig af starrelsen af det kollektivt bonuspotentiale anvendes
falgende trappe:
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> 1,0 standardafvigelse (39 pct. af Solvens Il-beregningen), hvis det kollektive bonuspotentiale
for gruppen er nul

> 0,75 standardafvigelse (29 pct. af Solvens ll-beregningen), hvis det kollektive bonuspotentiale
for gruppen er sterre end nul og mindre end 10 pct. af de retrospektive hensasttelser

> 0,50 standardafvigelse (19 pct. af Solvens I-beregningen), hvis det kollektive bonuspotentiale
for gruppen udger mere end 10 pet. af de retrospektive hensasttelser

Betalingen fastsaettes pa baggrund af den respektive gruppes varighed, saledes, at risikoen deles ud
over de fremtidige ar, hvor risikoen er geeldende.

Finansielle risici betales med:

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

> 0,02 pet. pr. &rs varighed, hvis det kollektive bonuspotentiale for gruppen er starre end nul og
mindre end 10 pet. af de retrospektive hensasttelser

> 0,01 pet. pr. ars varighed, hvis det kollektive bonuspotentiale for gruppen udger mere end 10
pct. af de retrospektive hensaettelser

Operationelle risici betales svarende til den enkelte bestands operationelie risiko opgjort pr. 31. august
2024 i procent af den retrospektive henseettelse.

Fastsaettelsen af risikoforrentningen for 2025 er sket ud fra sterrelsen af de retrospektive hensaattelser
og de kollektive bonuspotentialer pr. 31. august 2024 samt opgerelsen af forsikringsrisiko til solvens
pr. 31. august 2024 jf. nedenstaende tabel.
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Der er i @vrigt sket mindre redaktionelle aandringer i overskudspolitikken,

Redegarelse for de juridiske konsekvenser for forsikringstagerne -

Livsforsikringsselskabet skal redegare for de juridiske konsekvenser for den enkelte foréikringstager
“og andre berettigede efter forsikringsaftalerne, jf. bekendtgme_l*sens'§ 2, stk. 6. Hvis der ingen konse-

kvenser er, skal livsforsikringsselskabet redegare herfor. -

Redegarelsen skal som minimum overholde kravene i bekendtgarelsens § 3, stk. 1, og stk. 3-5.

Anmeldelsen har ingen juridiske konsekvenser for forsikringstagerne, da det | aftalegrundlaget er be-
stemt, at sendringer i det tekniske grundlag, herunder overskudpolitikken, umiddelbart har virkning far
forsikringstagerne.

Redeggrelse for de skonomiske konsekvenser for forsikringstagerne _
Li'vsforsikringssels_kabet skal redegare for de skonomiske konsekvenser for de enkelte forsikringsta-
gere og andre berettigede efter forsikringsaftalerne, jf. ‘bekendtggrelsens § 2, stk. 6. Hvis der ingen
konsekvenser er, skal livsforsikringsselskabet redegere herfor.

Rédegﬁrelsén skal som minimum overholde kravene i bekendtgerelsens § 3, stk. 1, og stk. 3-5.
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Den gkonomiske konsekvens for forsikringstagerne for s& vidt angar betaling af risikoforrentningen for
2025 er usendret, da satserne for risikoforrentning er de samme som i 2024.

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

Redegarelse for de juridiske konsekvenser for Iivsforsikrings_selskabet : _
Livsforsikringsselskabet skal redegare for de juridiske konsekvenser for livsforsikringsselskabet, jf. be-
kendtgarelsens § 2, stk. 7. Hvis der ingen konsekvenser er, skal livsforsikringsselskabet redegare
“herfor. ' ' B ' '

Redegarelsen skal som minimum overholde kravene | bekendigerelsens § 3, stk. 2, og stk. 6-7. |
Livsforsikringsselskabet kan alternativt anfare de dele af redegarelsen, éom selskabet vurderer ikke
er ngdvendige for at kunne forsta de vaesentligste elementer i forsikringen eller ikke er nedvendige for

at kunne foretage kontro'lbereghinger, i et saerskilt bilag, der ikke er offentligt tilgzengeligt. Skemaet
"Redeggrelse i henhold til § 6 stk. 1." skal i sa fald benyttes, jf. bekendtgarelsens § 6, stk. 1.

Der er ingen juridiske konsekvenser for selskabet.

Redegarelse for de skonomiske og aktuarmaessige konsekvenser for livsforsikringsselskabet
Livsforsikringsselskabet skal redegare for de gkonomiske og aktuarmzaessige konsekvenser for livsfor-

| sikringsselskabet, jf. bekendtgarelsens § 2, stk. 7. Hvis der ingen konsekvenser er, skal livsforsikiings-
selskabet redegore h_erfqr. C ) o | o _ .
Redegrarelser_i skal som minimum overholde kravena i bekendtgcarel_s_e_ns §3.stk. 2, og stk. 6-7.
Livsforsikringsselskabet kan altérnativt anfare de dele af redegarelsen, som selskabet vurderer ikke
er ngdvendige for at kunnie forsta de veesentligste elementer i forsikringen eller ikke er nedvendige for

at kunne foretage kontrolberegninger, i et szerskilt bilag, der ikke er offentligt tilgeengeligt. Skemaet
"Redegerelse i henhold til § 6, stk. 1.” skal i sa fald benyttes, jf. bekendtggorelsens § 6, stk. 1.

De gkonomiske konsekvenser for PensionDanmark eren betaling i 2025 fra de tre investeringsgrupper
som ud fra de fastsatte satser svarer til den forventede betaling i 2024, hvor den beregnede risikofor-
rentning udgar cirka 9 mio. kr. Da bestandene er lukkede for tilgang, vil de retrospektive henssatielser
aftage over tid, og det vil risikoforrentningen derfor ogsa.

De anmeldte forhold vurderes at veere rimelige og betryggende, idet PensionDanmarks egenkapital,
som pr. 31. oktober 2024 udger 5.510 mio. kr., samlet set ikke patager sig en @get risiko i forhold il
tidligere.

De aktuarmaessige konsekvenser af de fastsatte satser for risikoforrentning begraenser sig til fordelin-
gen af det realiserede resultat mellem egenkapital og mediemmer. Den ansvarshavende aktuar har til
opgave at kontrollere, at fordelingen sker korrekt.

Datagrundlaget lagt til grund for anmeldelsen er regnskabet pr. 31. august 2024 for PensionDanmarks
bonusberettigede forsikringer, som er de forsikringer, for hvilke der beregnes risikoforrentning, samt
opgerelsen af forsikringsrisiko til solvens pr. 31. august 2024
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Navn
Angivelse af navn

Susanne @stergaard Lundby

Dato og underskrift

Den 165§cember 2024

Navn
Angivelse af navn

Peter Stensgaard March

Dato og underskrift

Den 16. deceger ZOZWA

Navn
Angivelse af navn

Dato og underskrift
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Bilag 7

Dagsordenens punkt 11
PensionDanmark
Bestyrelsesmgde 4/23

PensionDanmarks overskudspolitik
1 Formal

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

Det overordnede ansvar for overskudspolitikken ligger hos den ansvarshavende aktuar. Dette
indebaerer bade ansvaret for overholdelse af overskudspolitikken samt vedligeholdelse og op-
datering af denne. Flere af driftsopgaverne varetages af Koncernregnskab, hvilket vil fremga

af de fglgende afsnit.

Neervaerende overskudspolitik gaelder for regnskabsaret 2025.

2 Resultatet til fordeling

Selskabet har fem adskilte investeringsgrupper, hvoraf denne overskudspolitik i saerlig grad
fastlaegger reglerne, der gaelder for fglgende tre:

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

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

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

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

Henseaettelser vedrgrende den tidligere Pensionskasse for Kvindeligt Arbejderforbund i Dan-
mark (PKAD) investeres separat. PKAD er ikke bonusberettiget.
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Resultatet vedrgrende egenkapitalen stammer fra:

Afkastet af investeringsaktiver tilknyttet egenkapitalen

Pensionsafkastskat vedrgrende egenkapitalens investeringsaktiver

Risikoforrentning

Tab inden for hver af investeringsgrupperne, som ikke kan daekkes af investeringsgrup-

pens kollektive bonuspotentiale eller individuelt bonuspotentiale vedrgrende gruppen (ud-
laeg fra egenkapitalen)

Udligning af udlzaeg fra egenkapitalen til hhv. investeringsgruppe 1, investeringsgruppe 2
og investeringsgruppe 3

Dakning af risikomargen

Omkostningsresultatet for forsikringsklasse III, bdde administrationsomkostninger og inve-
steringsomkostninger.

Resultatet vedrgrende PKAD, hvad enten dette er positivt eller negativt

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

10 Resultatandele indregnet direkte pa egenkapitalen, jf. § 88, stk. 1 i bekendtggrelse om fi-

nansielle rapporter for forsikringsselskaber og tvaergdende pensionskasser

11 Resultat af sundhedsordningen

I forbindelse med den manedlige regnskabsproces beregnes resultatet til fordeling af Kon-

cernregnskab.

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

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

Det realiserede resultat kan henfgres til:

>

>

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

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

Administrationsresultatet, der udggres af sendringer i hensaettelsen til fremtidig admini-
stration samt faktiske omkostninger for forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 1.
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Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 2
Resultatet af investeringsgruppe 2’s drift hidrgrer fra forsikringsdele under forsikringsklasse I.

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

Det realiserede resultat kan henfgres til:

> Renteresultatet, der udggres af forskellen mellem det faktiske afkast af investeringsgrup-
pens aktiver og den rente, som tilskrives forsikringstagerne i henhold til det anmeldte be-
regningsgrundlag samt styrkelser af livsforsikringshensattelserne for investeringsgruppe 2.

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

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

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

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

Det realiserede resultat kan henfgres til:

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

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

> Administrationsresultatet, der udggres af @ndringer i hensaettelsen til fremtidig admini-
stration samt forskellen mellem opkraevede administrationsomkostninger og faktiske om-

kostninger for forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 3.

3 Udgangspunkt for fordelingen af resultatet

Fordeling af resultatet beregnes af Koncernregnskab i forbindelse med den manedlige regn-
skabsproces.

Som udgangspunkt sker der fglgende fordeling:
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Renteresultatet

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

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

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

Risikoresultatet

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

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

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

Administrationsresultatet

Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 1

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

Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 2

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

Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 3

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

Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 1

Det enkelte medlemskab belastes af pensionsafkastskat svarende til det investeringsafkast,
der er tilskrevet medlemmets konti. Der tages hgjde for de gaeldende regler om friholdelse for
pensionsafkastskat.

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

Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 3

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

4 Risikoforrentning

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

Den ansvarshavende aktuar fastsaetter satserne for risikoforrentning minimum en gang arligt i
samrad med ALM-komitéen.

Risikoforrentningens stgrrelse

Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 1
Risikoforrentningen fastsaettes, sa den afspejler den totale risiko, som pahviler egenkapitalen.
Denne risiko omfatter isaer:

> Risiko, der er knyttet til investeringsgruppens seerlige forretningsmaessige grundlag. Inve-
steringsgruppens forsikringer udggr en lukket bestand, der vil sdledes ikke vaere tilgang af
nye medlemmer. Hovedparten af forsikringerne i investeringsgruppen er aktuelle forsikrin-
ger, blandt de eventuelle forsikringer reguleres bidragsindbetalingerne af arbejdsmarke-
dets parter. Investeringsgruppens behov for solvenskapital vil vaere pavirket heraf. Inve-
steringsgruppens placering i et selskab med status som arbejdsmarkedsrelateret livsforsik-
ringsselskab betyder, at investeringsgruppen ikke reelt har mulighed for at 3 tilfart sol-
venskapital udefra, fordi hverken investeringsgruppen eller selskabet udlodder udbytte el-
ler p& anden made kan give afkast til aktionaerer.
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> Finansiel risiko, som er direkte proportional med stgrrelsen af livsforsikringshenseettel-
serne.

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

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

I alt fastseaettes risikoforrentningen for investeringsgruppe 1 til 0,75 pct. af de retrospektive
livsforsikringshensaettelser ultimo aret, da der vurderes at vaere en vis risiko for egenkapita-
len.

Risikoforrentningen tilfalder egenkapitalen efter reglerne defineret i afsnit 4.

Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 2
Risikoforrentningen fastsaettes, s& den afspejler den totale risiko, som pahviler egenkapitalen.

Denne risiko omfatter isaer:

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

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

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

> Administrationsmaessige risici, der er knyttet til uventet udvikling i forsikringsbestanden.
I alt fastsaettes risikoforrentningen for investeringsgruppe 2 til 0,20 pct. af de retrospektive
livsforsikringshensaettelser ultimo ret, da der vurderes at vaere en vis risiko for egenkapita-
len.

Risikoforrentningen tilfalder egenkapitalen efter reglerne defineret i afsnit 4.

Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 3
Risikoforrentningen fastsaettes, s& den afspejler den totale risiko, som pahviler egenkapitalen.
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Denne risiko omfatter isaer:

> Risiko, der er knyttet til investeringsgruppens saerlige forretningsmaessige grundlag. Inve-
steringsgruppens forsikringer er arbejdsmarkedspensionsordninger, som er etableret som
en del af kollektive overenskomster indgaet af arbejdsmarkedets parter. Det indebaerer i-
seer, at selskabet i praksis ikke selv regulerer hverken vaksten i bidragsindbetalinger eller
udviklingen i forsikringsbestand, der kan andres som fglge af beskaeftigelsesforholdene og
daekningsomradet af de overenskomster, som indeholder bestemmelser om indbetalinger
til investeringsgruppen. Der er tale om en lukket bestand hovedsagelig bestdende af aktu-
elle ordninger. Eneste tilgang til bestanden er segtefalle pensionister efter eksisterende in-
valide- eller alderspensionister. Selskabets behov for solvenskapital vil vaere pavirket
heraf. Solvenskravet vil ogsa stige som fglge af tilskrivning af kontorente.

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

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

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

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

terne samarbejdspartnere.

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

Risikoforrentningen tilfalder egenkapitalen efter reglerne defineret i afsnit 4.
Risikopolitik
Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 1
Selskabet har valgt at afdeekke betalingsstrgmmene hgrende til investeringsgruppe 1 samt

hensaette til fremtidig administration.

Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 2
Selskabet har valgt at afdaekke betalingsstrgmmene hgrende til investeringsgruppe 2.
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Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 3

Satserne for risiko er fastsat til den forsigtige side under hensyntagen til den betydelige usik-
kerhed, der er omkring udviklingen i dgdelighed pa langt sigt. Selskabet har valgt at afdaekke
betalingsstrammene hgrende til investeringsgruppe 3.

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

5 Det individuelle bonuspotentiale

Beregning af det individuelle bonuspotentiale varetages af aktuariatet i forbindelse med opga-
relse af hensaettelserne. Behandling af negative resultater, som pavirker det individuelle bo-
nuspotentiale, foretages af Koncernregnskab i forbindelse med udarbejdelse af det manedlige
regnskab. Ligeledes ligger den regnskabsmeessige tilbagebetaling af udlaeg fra individuelt bo-
nuspotentiale eller egenkapital ogsd i Koncernregnskab.

Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 1

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

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

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

Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 2

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

Hvis forsikringstagernes andel af et negativt resultat ikke kan daekkes via traek pa investe-
ringsgruppe 2’s kollektive bonuspotentiale eller traek pa det individuelle bonuspotentiale for
investeringsgruppen, daekker egenkapitalen forskellen. Belgbet kan indhentes i efterfglgende
&r ved anmeldelse til Finanstilsynet senest otte dage efter, at bestyrelsen har godkendt ars-
regnskabet.
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Brug og genopbygning af det individuelle bonuspotentiale pa investeringsgruppe 2 fordeles
mellem forsikringstagerne i investeringsgruppe 2 i forhold til stgrrelsen af den enkelte forsik-
ringstagers retrospektive reserve.

Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 3

Hvis overfagrslen til kollektivt bonuspotentiale hgrende til investeringsgruppe 3 i henhold til
punkt 3 medfgrer, at investeringsgruppens kollektive bonuspotentiale bliver negativt, saettes
investeringsgruppens kollektive bonuspotentiale til nul, og veerdien af investeringsgruppens
retrospektive livsforsikringshensaettelser reduceres tilsvarende ved at nedsaette bonuspotenti-
alet pa fripoliceydelser hgrende til investeringsgruppe 3.

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

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

Tilbagebetaling af udlaeg fra egenkapitalen vedrgrende investeringsgruppe 1
Hvis det kollektive bonuspotentiale tillader tilbagebetaling af udlaeg fra egenkapitalen, jf. af-
snit 5, tilbagebetales det mulige belgb.

Tilbagebetaling af udlaeg fra egenkapitalen vedrgrende investeringsgruppe 2
Hvis det kollektive bonuspotentiale tillader tilbagebetaling af udlaeg fra egenkapitalen, jf. af-
snit 5, tilbagebetales det mulige belgb.

Tilbage betaling af udlaeg fra egenkapitalen vedrgrende investeringsgruppe 3
Hvis det kollektive bonuspotentiale tillader tilbagebetaling af udlaeg fra egenkapitalen, jf. af-
snit 5, tilbagebetales det mulige belgb.

6 Overfgrsler fra egenkapitalen til forsikringstagerne

Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 1
Selskabet kan vaelge at overfgre en stgrre andel af arets realiserede resultat genereret af in-
vesteringsgruppe 1 til kollektivt bonuspotentiale for investeringsgruppe 1 end, hvad der fglger
efter punkterne 2 til 5. Herved vil egenkapitalens andel blive mindre. En sadan ekstraordinaer
overfgrsel vil enten blive anvendt til bonustilskrivning i det indevaerende eller efterfglgende
regnskabsar eller til genopbygning af det individuelle bonuspotentiale pa overfgrselstidspunk-
tet. Den kan ogsa have til formal at nedbringe egenkapitalens stgrrelse i forhold til livsforsik-
ringshensaettelserne pa investeringsgruppe 1. S8danne overfgrsler betragtes ikke som udlaeg
og kan ikke senere fgres tilbage til egenkapitalen.
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Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 2
Selskabet kan vaelge at overfgre en stgrre andel af arets realiserede resultat genereret af in-
vesteringsgruppe 2 til kollektivt bonuspotentiale for investeringsgruppe 2 end, hvad der fglger
efter punkterne 2 til 5. Herved vil egenkapitalens andel blive mindre. En sddan ekstraordinzer
overfgrsel vil enten blive anvendt til bonustilskrivning i det indevaerende eller efterfglgende
regnskabsar eller til genopbygning af det individuelle bonuspotentiale pa overfarselstidspunk-
tet. Den kan ogsa have til formal at nedbringe egenkapitalens stgrrelse i forhold til livsforsik-
ringshensaettelserne pa investeringsgruppe 2. S&danne overfgrsler betragtes ikke som udlaeg
og kan ikke senere fgres tilbage til egenkapitalen.

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

7 Fordeling mellem forsikringstagerne

Bonussatser fastsaettes af den ansvarshavende aktuar i samrdd med ALM-komitéen og skal
godkendes af bestyrelsen samt anmeldes til Finanstilsynet, inden de tages i brug.

Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 1
Forsikringstagere med ret til bonus tilskrives bonus i overensstemmelse med det anmeldte
bonusregulativ for investeringsgruppe 1, safremt dette vurderes at vaere i overensstemmelse
med reglerne i § 30 i lov om forsikringsvirksomhed ud fra forsikringstagernes forhold set over
en arraekke og iszer ud fra forsikringstagernes andel af kollektivt bonuspotentiale efter over-
farsler efter punkterne 1 til 6.

Selskabet fastsaetter normalt bonussatser arligt, jf. det anmeldte bonusregulativ. Kontorenten
fastseettes med bagud virkende kraft.

Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 2
Forsikringstagere med ret til bonus tilskrives bonus i overensstemmelse med det anmeldte
bonusregulativ for investeringsgruppe 2, safremt dette vurderes at vaere i overensstemmelse
med reglerne i § 30 i lov om forsikringsvirksomhed ud fra forsikringstagernes forhold set over
en arraekke og iseer ud fra forsikringstagernes andel af kollektivt bonuspotentiale efter over-
farsler efter punkterne 1 til 6.

Selskabet fastsaetter normalt bonussatser arligt, jf. det anmeldte bonusregulativ ud fra for-
ventninger til realiserede resultater, stgrrelsen af kollektivt bonuspotentiale samt krav til ud-
ligning af tidligere udlaeg fra egenkapitalen og genopbygning af bonuspotentiale. Selskabet er
berettiget til at aendre bonussatserne i Igbet af 3ret.
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Selskabet kan fastsaette rentesatser for det indevaerende eller kommende ar, som overstiger
de rentesatser, der er fastsat i det anmeldte beregningsgrundlag, uanset at der er brugt af
det individuelle bonuspotentiale for investeringsgruppe 2. Safremt den heraf fglgende rentetil-
skrivning ikke kan rummes i arets realiserede resultat genereret af investeringsgruppe 2 og
kollektivt bonuspotentiale for investeringsgruppe 2, reduceres det individuelle bonuspotentiale
for investeringsgruppe 2 med det manglende belgb. Kan forskellen ikke rummes i det indivi-
duelle bonuspotentiale for investeringsgruppe 2, reduceres egenkapitalen. Den del af udlaeg-
get fra egenkapitalen, som skyldes tilskrivning af arets fastsatte forlods kontorente kan ind-
hentes i kommende &r, hvis muligt, ved anmeldelse til Finanstilsynet.

Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 3
Forsikringstagere med ret til bonus tilskrives bonus i overensstemmelse med det anmeldte
bonusregulativ for investeringsgruppe 3, safremt dette vurderes at vaere i overensstemmelse
med reglerne i § 30 i lov om forsikringsvirksomhed ud fra forsikringstagernes forhold set over
en arraekke og iszer ud fra forsikringstagernes andel af kollektivt bonuspotentiale efter over-
farsler efter punkterne 1 til 6.

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

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

8 Ikrafttraeden

Neervaerende politik er udstedt af bestyrelsen for PensionDanmark og vedtaget pa bestyrel-
sesmgde den 23. november 2016 og er efterfglgende sendret pa bestyrelsesmgde den 21. no-
vember 2017, den 27. november 2018, den 25. november 2019, den 24. november 2020,
den 19. november 2021, den 16. november 2022, den 22. november 2023 og senest den 20.
november 2024.

Henning Overgaard Lars Sandahl Sgrensen
Formand Naestformand
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Bilag 7

Dagsordenens punkt 11
PensionDanmark
Bestyrelsesmgde 4/23

PensionDanmarks overskudspolitik
1 Formal

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

Det overordnede ansvar for overskudspolitikken ligger hos den ansvarshavende aktuar. Dette
indebaerer bade ansvaret for overholdelse af overskudspolitikken samt vedligeholdelse og op-
datering af denne. Flere af driftsopgaverne varetages af Koncernregnskab, hvilket vil fremga

af de fglgende afsnit.

Neervaerende overskudspolitik gaelder for regnskabsdret 20242025.

2 Resultatet til fordeling

Selskabet har fem adskilte investeringsgrupper, hvoraf denne overskudspolitik i saerlig grad
fastlaegger reglerne, der gaelder for fglgende tre:

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

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

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

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

Henseaettelser vedrgrende den tidligere Pensionskasse for Kvindeligt Arbejderforbund i Dan-
mark (PKAD) investeres separat. PKAD er ikke bonusberettiget.
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Resultatet vedrgrende egenkapitalen stammer fra:

Afkastet af investeringsaktiver tilknyttet egenkapitalen

Pensionsafkastskat vedrgrende egenkapitalens investeringsaktiver

Risikoforrentning

Tab inden for hver af investeringsgrupperne, som ikke kan daekkes af investeringsgrup-

pens kollektive bonuspotentiale eller individuelt bonuspotentiale vedrgrende gruppen (ud-
laeg fra egenkapitalen)

Udligning af udlzaeg fra egenkapitalen til hhv. investeringsgruppe 1, investeringsgruppe 2
og investeringsgruppe 3

Dakning af risikomargen

Omkostningsresultatet for forsikringsklasse III, bdde administrationsomkostninger og inve-
steringsomkostninger.

Resultatet vedrgrende PKAD, hvad enten dette er positivt eller negativt

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

10 Resultatandele indregnet direkte pa egenkapitalen, jf. § 88, stk. 1 i bekendtggrelse om fi-

nansielle rapporter for forsikringsselskaber og tvaergdende pensionskasser

11 Resultat af sundhedsordningen

I forbindelse med den manedlige regnskabsproces beregnes resultatet til fordeling af Kon-

cernregnskab-i-ferbindelse-med-den-manedlige regnskabsproces.

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

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

Det realiserede resultat kan henfgres til:

>

>

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

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

Administrationsresultatet, der udggres af sendringer i hensaettelsen til fremtidig admini-
stration samt faktiske omkostninger for forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 1.
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Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 2
Resultatet af investeringsgruppe 2’s drift hidrgrer fra forsikringsdele under forsikringsklasse I.

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

Det realiserede resultat kan henfgres til:

> Renteresultatet, der udggres af forskellen mellem det faktiske afkast af investeringsgrup-
pens aktiver og den rente, som tilskrives forsikringstagerne i henhold til det anmeldte be-
regningsgrundlag samt styrkelser af livsforsikringshensattelserne for investeringsgruppe 2.

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

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

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

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

Det realiserede resultat kan henfgres til:

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

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

> Administrationsresultatet, der udggres af @ndringer i hensaettelsen til fremtidig admini-
stration samt forskellen mellem opkraevedet administrationsomkostninger og faktiske om-

kostninger for forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 3.

3 Udgangspunkt for fordelingen af resultatet

Fordeling af resultatet beregnes af Koncernregnskab i forbindelse med den manedlige regn-
skabsproces.

Som udgangspunkt sker der fglgende fordeling:
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Renteresultatet

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

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

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

Risikoresultatet

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

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

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

Administrationsresultatet

Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 1

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

Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 2

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

Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 3

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

Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 1

Det enkelte medlemskab belastes af pensionsafkastskat svarende til det investeringsafkast,
der er tilskrevet medlemmets konti. Der tages hgjde for de gaeldende regler om friholdelse for
pensionsafkastskat.

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

Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 3

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

4 Risikoforrentning

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

Den ansvarshavende aktuar fastsaetter satserne for risikoforrentning minimum en gang arligt i
samrad med ALM-komitéen.

Risikoforrentningens stgrrelse

Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 1
Risikoforrentningen fastsaettes, sa den afspejler den totale risiko, som pahviler egenkapitalen.
Denne risiko omfatter isaer:

> Risiko, der er knyttet til investeringsgruppens seerlige forretningsmaessige grundlag. Inve-
steringsgruppens forsikringer udggr en lukket bestand, der vil sdledes ikke vaere tilgang af
nye medlemmer. Hovedparten af forsikringerne i investeringsgruppen er aktuelle forsikrin-
ger, blandt de eventuelle forsikringer reguleres bidragsindbetalingerne af arbejdsmarke-
dets parter. Investeringsgruppens behov for solvenskapital vil vaere pavirket heraf. Inve-
steringsgruppens placering i et selskab med status som arbejdsmarkedsrelateret livsforsik-
ringsselskab betyder, at investeringsgruppen ikke reelt har mulighed for at 3 tilfart sol-
venskapital udefra, fordi hverken investeringsgruppen eller selskabet udlodder udbytte el-
ler p& anden made kan give afkast til aktionaerer.
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> Finansiel risiko, som er direkte proportional med stgrrelsen af livsforsikringshenseettel-
serne.

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

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

I alt fastseaettes risikoforrentningen for investeringsgruppe 1 til 0,75 pct. af de retrospektive
livsforsikringshensaettelser ultimo aret, da der vurderes at vaere en vis risiko for egenkapita-
len.

Risikoforrentningen tilfalder egenkapitalen efter reglerne defineret i afsnit 4.

Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 2
Risikoforrentningen fastsaettes, s& den afspejler den totale risiko, som pahviler egenkapitalen.

Denne risiko omfatter isaer:

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

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

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

> Administrationsmaessige risici, der er knyttet til uventet udvikling i forsikringsbestanden.
I alt fastsaettes risikoforrentningen for investeringsgruppe 2 til 0,20 pct. af de retrospektive
livsforsikringshensaettelser ultimo ret, da der vurderes at vaere en vis risiko for egenkapita-
len.

Risikoforrentningen tilfalder egenkapitalen efter reglerne defineret i afsnit 4.

Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 3
Risikoforrentningen fastsaettes, s& den afspejler den totale risiko, som pahviler egenkapitalen.
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Denne risiko omfatter isaer:

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

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

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

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

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

terne samarbejdspartnere.

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

Risikoforrentningen tilfalder egenkapitalen efter reglerne defineret i afsnit 4.
Risikopolitik
Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 1
Selskabet har valgt at afdeekke betalingsstrgmmene hgrende til investeringsgruppe 1 samt

hensaette til fremtidig administration.

Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 2
Selskabet har valgt at afdaekke betalingsstrgmmene hgrende til investeringsgruppe 2.
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Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 3

Satserne for risiko er fastsat til den forsigtige side under hensyntagen til den betydelige usik-
kerhed, der er omkring udviklingen i dgdelighed pa langt sigt. Selskabet har valgt at afdaekke
betalingsstrammene hgrende til investeringsgruppe 3.

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

5 Det individuelle bonuspotentiale

Beregning af det individuelle bonuspotentiale varetages af aktuarfunktienen-aktuariatet i for-
bindelse med opggrelse af henszettelserne. Behandling af negative resultater, som pavirker
det individuelle bonuspotentiale, foretages af Koncernregnskab i forbindelse med udarbejdelse
af det manedlige regnskab. Ligeledes ligger den regnskabsmaessige tilbagebetaling af udlaeg
fra individuelt bonuspotentiale eller egenkapital ogsd i Koncernregnskab.

Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 1

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

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

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

Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 2

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

Hvis forsikringstagernes andel af et negativt resultat ikke kan daekkes via traek pa investe-
ringsgruppe 2’s kollektive bonuspotentiale eller traek pa det individuelle bonuspotentiale for
investeringsgruppen, daekker egenkapitalen forskellen. Belgbet kan indhentes i efterfglgende
&r ved anmeldelse til Finanstilsynet senest otte dage efter, at bestyrelsen har godkendt ars-
regnskabet.
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Brug og genopbygning af det individuelle bonuspotentiale pa investeringsgruppe 2 fordeles
mellem forsikringstagerne i investeringsgruppe 2 i forhold til stgrrelsen af den enkelte forsik-
ringstagers retrospektive reserve.

Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 3

Hvis overfagrslen til kollektivt bonuspotentiale hgrende til investeringsgruppe 3 i henhold til
punkt 3 medfgrer, at investeringsgruppens kollektive bonuspotentiale bliver negativt, saettes
investeringsgruppens kollektive bonuspotentiale til nul, og veerdien af investeringsgruppens
retrospektive livsforsikringshensaettelser reduceres tilsvarende ved at nedsaette bonuspotenti-
alet pa fripoliceydelser hgrende til investeringsgruppe 3.

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

Brug og genopbygning af det individuelle bonuspotentiale pd investeringsgruppe 3 fordeles
mellem forsikringstagerne i investeringsgruppe 3 i forhold til st@grrelsen af den enkelte forsik-
ringstagers retrospektive reserve.

Tilbagebetaling af udlaeg fra egenkapitalen vedrgrende investeringsgruppe 1
Hvis det kollektive bonuspotentiale tillader tilbagebetaling af udlaeg fra egenkapitalen, jf. af-
snit 511, tilbagebetales det mulige belgb.

Tilbagebetaling af udlaeg fra egenkapitalen vedrgrende investeringsgruppe 2
Hvis det kollektive bonuspotentiale tillader tilbagebetaling af udlaeg fra egenkapitalen, jf. af-
snit 512, tilbagebetales det mulige belgb.

Tilbage betaling af udlaeg fra egenkapitalen vedrgrende investeringsgruppe 3
Hvis det kollektive bonuspotentiale tillader tilbagebetaling af udlaeg fra egenkapitalen, jf. af-
snit 5-1-3, tilbagebetales det mulige belgb.

6 Overfgrsler fra egenkapitalen til forsikringstagerne

Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 1
Selskabet kan vaelge at overfgre en stgrre andel af arets realiserede resultat genereret af in-
vesteringsgruppe 1 til kollektivt bonuspotentiale for investeringsgruppe 1 end, hvad der fglger
efter punkterne 2 til 5. Herved vil egenkapitalens andel blive mindre. En sadan ekstraordinaer
overfgrsel vil enten blive anvendt til bonustilskrivning i det indevaerende eller efterfglgende
regnskabsar eller til genopbygning af det individuelle bonuspotentiale pa overfgrselstidspunk-
tet. Den kan ogsa have til formal at nedbringe egenkapitalens stgrrelse i forhold til livsforsik-
ringshensaettelserne pa investeringsgruppe 1. S8danne overfgrsler betragtes ikke som udlaeg
og kan ikke senere fgres tilbage til egenkapitalen.
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Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 2
Selskabet kan vaelge at overfgre en stgrre andel af arets realiserede resultat genereret af in-
vesteringsgruppe 2 til kollektivt bonuspotentiale for investeringsgruppe 2 end, hvad der fglger
efter punkterne 2 til 5. Herved vil egenkapitalens andel blive mindre. En sddan ekstraordinzer
overfgrsel vil enten blive anvendt til bonustilskrivning i det indevaerende eller efterfglgende
regnskabsar eller til genopbygning af det individuelle bonuspotentiale pa overfarselstidspunk-
tet. Den kan ogsa have til formal at nedbringe egenkapitalens stgrrelse i forhold til livsforsik-
ringshensaettelserne pa investeringsgruppe 2. S&danne overfgrsler betragtes ikke som udlaeg
og kan ikke senere fgres tilbage til egenkapitalen.

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

7 Fordeling mellem forsikringstagerne

Bonussatser fastsaettes af den ansvarshavende aktuar i samrdd med ALM-komitéen og skal
godkendes af bestyrelsen samt anmeldes til Finanstilsynet, inden de tages i brug.

Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 1
Forsikringstagere med ret til bonus tilskrives bonus i overensstemmelse med det anmeldte
bonusregulativ for investeringsgruppe 1, safremt dette vurderes at vaere i overensstemmelse
med reglerne i § 21-30 i lov om firansietforsikringsvirksomhed® ud fra forsikringstagernes
forhold set over en drraekke og isaer ud fra forsikringstagernes andel af kollektivt bonuspoten-
tiale efter overfgrsler efter punkterne 1 til 6.

Selskabet fastsaetter normalt bonussatser arligt, jf. det anmeldte bonusregulativ. Kontorenten
fastseettes med bagud virkende kraft.

Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 2
Forsikringstagere med ret til bonus tilskrives bonus i overensstemmelse med det anmeldte
bonusregulativ for investeringsgruppe 2, safremt dette vurderes at vaere i overensstemmelse
med reglerne i § 21-30 i lov om firansiel-forsikringsvirksomhed? ud fra forsikringstagernes
forhold set over en arraekke og iseer ud fra forsikringstagernes andel af kollektivt bonuspoten-
tiale efter overfgrsler efter punkterne 1 til 6.
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Selskabet fastsaetter normalt bonussatser arligt, jf. det anmeldte bonusregulativ ud fra for-
ventninger til realiserede resultater, stgrrelsen af kollektivt bonuspotentiale samt krav til ud-
ligning af tidligere udlaeg fra egenkapitalen og genopbygning af bonuspotentiale. Selskabet er
berettiget til at aendre bonussatserne i Igbet af aret.

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

Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 3
Forsikringstagere med ret til bonus tilskrives bonus i overensstemmelse med det anmeldte
bonusregulativ for investeringsgruppe 3, safremt dette vurderes at vaere i overensstemmelse
med reglerne i § 21-30 i lov om firansiel-forsikringsvirksomhed? ud fra forsikringstagernes
forhold set over en drraekke og isaer ud fra forsikringstagernes andel af kollektivt bonuspoten-
tiale efter overfgrsler efter punkterne 1 til 6.

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

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

8 Ikrafttraeden

Neervaerende politik er udstedt af bestyrelsen for PensionDanmark og vedtaget pa bestyrel-
sesmgde den 23. november 2016 og er efterfglgende andret pd bestyrelsesmgde den 21. no-
vember 2017, den 27. november 2018, den 25. november 2019, den 24. nhovember 2020,
den 19. november 2021, den 16. november 2022, egsenest-den 22. november 2023 0g se-
nest den 20. november 2024.
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