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Kort og godt om Pensionspakken 2016

Krets Gennemsnit Gennemsnit
afkast 2003-2016 2009-2016
9,65 pct. 6,71 10,08 pct.
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800.000 kr. 32,000 Kr.

Bidragsprocent af lgn:

Assistenter og Paedagoger 14,37
Ledere 16,02

Assistenter og Paedagoger geeldende fra 1. juli 2016, Ledere gaeldende fra 1. april 2016,




Indholdsfortegnelse

Ledelsesberetning
2016 - Fremgang for Paedagogernes Pension
Formueafkast
Enklere og billigere pension
Livscyklus - aldersafhazngig investeringspolitik
Forventninger til 2017
Om Peedagogernes Pension
Investeringsvirksomhed
Risikostyring
Resultat, balance og egenkapital
Pensionsvirksomhed
PBU's ledelse

Bestyrelsen, delegeretforsamlingen og daglig ledelse

Bestyrelsens ledelseshvery
Direktionens ledelseshvery

5-8rs oversigter: Hovedtal og Finanstilsynets nggletal

Ledelsespdtegning

Den uafhaengige revisors revisionspategning
Resultatopggrelse og totalindkomstopgarelse
Balance - Aktiver
Balance - Passiver
Egenkapitalopgarelse
Noter

0 N R W NN R -

W W W N N N RN N NN = e e
H O O Ww 90 unu kN = O O O W




Ledelsesberetning
2016 - Fremgang for Paadagogernes Pension

12016 upnﬁede Pazdagogernes Pension staerke resultater pa de nggletal, der er vigtige for et pensi-
onsselskab. Paedagogerne fik det hgjeste afkast i branchen blandt samtlige aktgrer | markedsrente
og omkostningerne til administration forventes fortsat at veere de 3. laveste i pensionsmarkedet,
Herudover blev forsikringspraemierne nedsat med 30 pct., samtidigt med at der blev indfgrt en ny
og forbedret deekning til paedagoger pa ressourceforlgb.

Bestyrelsen og ledelsen lasgger vasgt pa basredygtighed og 8benhed i Pazdagogernes Pension. Den
ansvarlige investeringspolitik og etiske forretningsferelse blev udbygget i 2016. Vi er aktive ejere af
vores investeringer og har stemt for aktionzerresolutioner, der understgtter en god udvikling for
mennesker, samfund og miljg p& generalforsamlinger | hele verden. Vi er ogsa &bne om vores tilgang
og har som de farste | branchen sldet fast, at vores ansatte ikke modtager gaver fra leverandgrer
eller eksterne kapitalinteresser.

Dermed viste 2016, at det bade kan lade sig gere at opnd steerke gkonomiske resultater og fokusere
pa etik og ansvarlighed i driften for de pasdagoger, der er organiseret i BUPL.

Psedagogernes Pension har | 2016 gennemfart et succesfuldt generationsskifte og har med en ny
administrerende direktgr sat retningen for et staerkt, uafhaengigt og medlemsejet Pazdagogernes
Pension, der kun har fokus pa at skabe vaerdi for paedagoger. Det skaber aptimale betingelser for
effektiv drift og et malrettet vaerditilbud fokuseret mod en homogen medlemsgruppe. Det er besty-
relsens opfattelse, at denne styrke er helt grundlzeggende og skal fastholdes.

Paadagogernes Pension er den badste og mest relevante pensionsordning for paedagoger i Danmark.
Bestyrelsen noterer sig med tilfredshed, at 2016 igen har demonstreret dette og glesder sig over

felgende resultater, der giver grundlag for gode ag baeredygtige pensioner:

o Et markedsledende afkast | markedsrente der udgjorde 9,65 pct, for medlemmer under 46
ar, mens medlemmer over 75 &r fik et afkast pd 7,94 pct.

« Administrationsomkostninger blandt de allerlaveste i Danmark. Malt pa nagletallet N5 ud-
gjorde omkostningerne 321 kr. pr. medlem,

® Medlemmernes betaling for forsikringsdaekninger er nedsat til 350 kr. pr. mﬁned i 2016
mod 500 kr. tidligere. Dette giver en hgjere pension.

1 2016 er der arbejdet fokuseret med at styrke processer, iseer for investering og risikostyring, hvor
ambitionen er, at tilgangen hos Padagogernes Pension skal vare blandt de bedste | branchen.

Det er vigtigt, at en paedagog kan spejle sig | Peedagogernes Pension. 2016 blev et &r, hvor vi satte
en grundlaggende agenda | markedet om etik og baeredygtighed, og hvor styrken ved at have en
homogen og forenet medlemskreds var tydelig. Bestyrelsen noterer sig med tilfredshed de opndede
resultater, der skaber et staerkt afsast for ambitionen om til stadighed at vaere det bedste pensions-
selskab for paedagoger | Danmark,



Formueafkast

Formueafkastet pd markedsrente udgjorde i 2016 pa livscyklus 9,65 pct. for de yngste medlemmer
under 46 ar, som udggr 40 pct. medlemsgruppen. Afkastet pd livscyklus har i gennemsnit vaeret
8,44 pct, PBU’s medlemmer har | 2016 fiet mere end 4,3 mia. kr. inkl. bonus, herunder bonus ved

overgang til markedsrente, indbetalt p& deres depoter.

Det gennemsnitlige arlige formueafkast pd markedsrente har for 8 drs-perioden 2009 til 2016 udgjort
9,8 pct. og 6,5 pct. siden markedsrenteordningens start | 2003.

Tabel 1. Gennemsnitligt formueafkast i markedsrente

Gennemsnit Gennemsnit
2003-2016 2009-2016 2016 2015
6,5% 9,8% 8,4% 3,7%

Anm.: Bergnet som tidsvagtet afkast.

PBU’s markedsrenteordning giver efter bestyrelsens opfattelse medlemmerne en bedre mulighed for
en hgjere forrentning og dermed en hgjere pension end hvis opsparingen var sket i en garanteret
gennemsnitsrenteordning.

Den gennemsnitlige arlige depotrente efter skat og omkostninger til medlemmerne under 46 ar har
siden markedsrenteordningens start i 2003 vaeret 5,2 pct. Dette er betydeligt hgjere end inflationen

i samme periode og medlemmernes kgbekraft af pensionen er derfor gget.

Enklere og billigere pension

PBU’s markedsrenteordning blev etableret i 2003, og siden da har PBU arbejdet mélrettet pd, at alle
medlemmer er pd markedsrente. Det strategiske mdl har vaeret og er fortsat at sikre medlemmerne
en hgj udbetaling pr. indbetalt krone.

PBU var en af de farste arbejdsmarkedspensionsordninger, der indfgrte markedsrente og efterfsl-
gende har der veeret en beveaegelse i branchen mod markedsrente, blandt andet i lyset af skaerpede
kapitalkrav til ordninger med gennemsnitsrente. Markedsrenteordningen giver PBU efter bestyrel-
sens opfattelse bedre mulighed for at fare en langsigtet investeringspolitik pd paedagogernes vegne.

PBU tilbyder peadagogerne en enkel ordning med lave administrationsomkostninger, og alle har den
samme ordning. Det betyder, at der kan kommunikeres ud fra samme grundlag og dermed opnds
en gennemsigtighed, der er unik pd pensionsmarkedet.



Livscyklus - aldersafhaengig investeringspolitik

Fra 1. januar 2015 har PBU indfart livscyklus i pensionsordningen. Formilet med livscyklusmodellen
er at sikre mulighed for en aldersafhangig investeringspolitik, seerligt at medlemmerne i de yngre
r har en stprre andel af risikofyldte aktiver. Risikofyldte aktiver forventes pd lang sigt at give et
hgjere afkast og dermed et stagrre depot, som giver en hgjere pension. P8 livscyklus falder andelen
af risikofyldte aktiver i takt med alderen, og ndr pensionstidspunktet naermer sig - eller er ndet - vil
andelen af risikofyldte aktiver veere lavere og andelen af mindre risikokable aktiver — fx obligationer
- tilsvarende hgjere. Modellen er zndret to gange i lgbet af 2016. Rentefaldet | 2016 gav mulighed
for at tilpasse risikoprofilen for bade de helt unge og de helt gamle medlemmer. Tilpasningen har
medvirket til det haje afkast.
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Faldende omkostninger giver hgojere pensioner

Omkostningerne til administrationen af paedagogernes pensionsordning er faldet i 2016 i farhold til
2015, hvis der ses bort fra, at administrationsomkostningerne i 2015 blev pavirket af forliget mellem
SKAT og ATP service om tilbagebetalingen af for meget betalt moms i perioden 2001-2008.
Administrationsomkostninger pr. medlem udger 321 kr. i 2016 - et fald fra 352 kr. i 2015 (285 kr.
inkl. tilbagebetaling). PBU's pensionsordning har fortsat nogle af markedets absolut laveste admini-
strationsomkostninger. Omkostningsprocenten, der viser omkostningerne til administration af med-
lemmernes pensionsordning i forhold til de indbetalte bidrag fra medlemmerne er faldet til 1,4 pct.
mod 1,6 pct. | 2015 (1,3 pct. inkl. tilbagebetaling).

Overgangen til fuld markedsrente, forenklingen af ordningen og en mélrettet anvendelse af digitali-
sering giver baggrund for en mere effektiv administration og en zndret organisation. Dette giver
lavere administrationsomkostninger bdde i PBU’s egen administration og hos PBU’s outsourcing part-
nere. Ligeledes er fokus pd investeringsomradet styrket, og en malrettet indsats skal sikre, at PBU's
medlemmer ogsd fremadrettet skal have Investeringsomkostninger blandt de laveste i markedet,
samtidig med at et konkurrencedygtigt afkast skal fastholdes.




SKAT udsendte ultimo 2015 et sakaldt styresignal om betydningen af EU-dommen for momspraksis
for danske pensionskasser, herunder PBU. Jf. note 13 i regnskabet er det ikke endeligt afklaret, hvad
styresignalet konkret indebzerer for PBU, men det forventes med stor sikkerhed at medfgre en lavere
momsbetaling pa den outsourcede administration fremover, og dermed lavere administrationsom-
kostninger. Hertil kommer en forventet tilbagebetaling af betalt moms for perioden fra 2007 til frem

til nu.

Forventninger til 2017

PBU forventer, at 2017 vil vise en fortsat stabil positiv udvikling i medlemsantallet og -bidrag, om
end der er usikkerhed om de kommunale budgetter,

Medlemmernes afkast forventes langsigtet positivt pavirket af overgangen til markedsrente med al-
dersafhangig investeringspolitik (livscyklus).

2017 er startet med sma stigninger pa aktiemarkederne, hjulpet godt pd vej af stigende vaekstfor-
ventninger og fortsat lave renter. Peedagogernes Pension forventer dog, at afkastet vil blive lavere
sammenlignet med 2016. Det skyldes bl.a., at der er meget lave forventninger til afkastet p&d nomi-
nelle obligationer, samt at den politiske usikkerhed vurderes at lazgge I8g pa optimismen. De lavere
afkastforventninger er indregnet i prognoserne for de forventede fremtidige pensioner.

Der forventes et fortsat faldende omkostningsniveau, med fokus pd investeringsomkostningerne.
Herl indgdr en fortsat udvikling af den nye forbedrede hjemmeside og medlemsportal pbu.dk, der
blev introduceret i 2015.

PBU har et rigtigt godt udgangspunkt for at kunne sikre medlemmerne en endnu bedre service frem-
over - nemlig en enkel og letforstaelig pensionsordning kombineret med et moderne medlemsunivers
pa pbu.dk. Her kan medlemmerne til hver en tid se opsparing og forsikringer | deres Pensionspakke

- og betjene sig selv 24/7 pd en raekke omrader.

Der er ogsa | 2016 kommet nye muligheder for medlemmerne p8 pbu.dk. Medlemmerne har vanen
tro taget godt imod dem, og bruger dem flittigt. Men der er brug for at supplere med en mere
personlig radgivning. I 2017 vil der derfor blive arbejdet med at udvikle radgivningen og dialogen
med medlemmerne, bide ved mader med medlemmerne, ved samarbejde med BUPL og digitalt.
Ligeledes inddrages delegeretforsamlingen.

Der har i perioden efter 31. december 2016 - statusdagen - og frem til regnskabets afleeggelse ikke
veeret begivenheder, som pavirker den finansielle stilling - ultimo 2016.




Om Paadagogernes Pension

PBU’s forretningsmodel

PBU er en arbejdsmarkedspensionsordning, der efter aftale mellem Kommunernes Landsforening og
Barne- og Ungdomspaadagogernes Landsforbund (BUPL) leverer et konkurrencedygtigt livsforsik-
rings- og pensionsprodukt til psedagogerne,

Peedagogernes Penslon er til for paedagogerne. PBU tager derfor ansvar for at sikre, at paedagogernes
pensionsordning reelt daekker paedagogernes behov sivel i arbejdslivet som i pensionstilvaerelsen.

Medlemmerne er det centrale udgangspunkt for alle aktiviteter, og da pensionsordningen er pd mar-
kedsrente, er investeringsomridet centralt. Pensionsordningens konkurrencedygtighed vil blive malt
i forhold til markedet, da forretningsmodellen ogsd indebaerer et udadvendt og kommercielt fokus.
Pensionsordningen er ved indgangen til 2017 konkurrencedygtig pd omkostninger, afkast og de for-
sikringsydelser, der tilbydes. Dette sg@ges selvfalgelig fastholdt og udbygget. Herudover sgges en
steerk kobling mellem udviklingen af pensionsordningen og medlemmernes gnsker og forventninger.

PBU er parat til at optage flere paadagoger, som I dag ikke er medlem af ordningen.

Samfundsansvar

Paedagogernes Pension opfatter arbejdet med samfundsansvar som en vigtig og integreret del af sin
virksomhed. I dette arbejde har PBU ud fra en betragtning om veesentlighed, valgt at fokusere pd
sin investeringsvirksomhed. Padagogernes Pension er tilsluttet FN’s “Global Compact” og indarbe;j-
der hensyn til menneskerettigheder, sociale forhold, miljge- og klimamaessige forhold samt bekaem-
pelse af korruption i sine investeringer og i sin aktive ejerskabsstrateqgi.

Peadagogernes Pension redegdr for sit samfundsansvar i den arlige rapportering til Global Compact |
henhold til Bekendtggrelse om finansielle rapporter for farsikringsselskaber og tvaesrgdende pensi-
onskasser § 132.

Den seneste opdaterede version af rapport om samfundsansvar (CSR) er tilgaengelig bade pd PBU’s

hjemmeside under https://www.pbu.dk/om-os/sadan-investerer-vi/social-ansvarlighed/ og p& Glo-

bal Compacts hjemmeside www.unglobalcompact.org. CSR-rapporten for 2016 forventes at foreligge

ultima marts 2017. PBU har dbenhed omkring alle noterede aktieinvesteringer, og pé pbu.dk findes

en liste over aktuelle aktieinvesteringer.

Udpvelsen af aktivt ejerskab sker | samarbejde med PBU's eksterne radgiver BMO Global Asset Ma-
nagement, der lgbende overvager pensionskassens investeringer og rapporterer til PBU om eventuelt
brud pa lovgivning og internationale konventioner samt om vaesentlige udfordringer for virksomhe-
dernes langsigtede veerdiskabelse, Overvagningen falges op af dialog med selskaberne om sociale,




miljg-, klimamaessige ag etiske forhold samt af stemmeafgivning pa bgrsnoterede virksomheders
generalforsamling.

1 2016 har Paedagogernes Pension gennemfart en benchmarking af sin ESG radgivningsydelse. Des-
uden har man som led i en revision af sin strategi for aktivt ejerskab besluttet en mere konsekvent
lsbende evaluering af selskaber, som ikke har veeret tilstraekkelig modtagelige for kritisk dialog.

Dialogen med selskaber | PBU's investeringsportefglie har | 2016 veeret koncentreret om opfalgning
p& FN’s klimaaftale fra topmpdet i Paris og er blevet udvidet til, udover olie- og gasselskaber samt
energiforsyningsvirksomheder, at omfatte industrivirksomheder med store CO:z fodaftryk. PBU har
ligeledes via sin eksterne rédgiver BMO preeciseret forventningerne til tekstil- og tgjproducenters
handtering af levelan samt frihed for fagforeninger og retten til at organisere sig. Disse aktiviteter
er neermere beskrevet i Global Compact-rapporten.

Videnressourcer og strategisk udvikling i PBU

PBU har valgt en organisering, hvor den daglige administration af medlemmernes pensionsordninger,
regnskabet og fondsadministrationen mv. er outsourcet til en ekstern leverandgr. P3 investerings-
omradet er de konkrete investeringer outsourcet til eksterne formueforvaltere, der udveelges og
handteres af PBU, som ogsa star for taktiske investeringer.

Det sikrer stordriftsfordele samtidig med, at ledelsen i PBU kan have fokus pa strategi- og produkt-
udvikling. Organiseringen betyder, at pensionskassen har en relativt lille og hgjt specialiseret med-
arbejderstab. De to stgrste outsourcing leverandgrer er Forca A/S og Nykredit Portefglje Administra-
tion, hvortil, der kammer aftaler med en raekke eksterne formueforvaltere, der handteres af PBU.

Kommunikation og digitalisering

Der er fortsat fokus pd digitaliseringen | PBU, som indebzerer, at medlemmerne i flere og flere sam-
menhzaenge skal betjene sig selv via nye digitale Igsninger. Det betyder bade lavere omkostninger til
administration og en bedre service for medlemmerne. PBU’s medlemmer har taget udbuddet af selv-
betjeningsmuligheder til sig. Hijemmesiden pbu.dk besgges sdledes af ca. 10.000 medlemmer hver
maned, og der er 3,500 logins pa medlemsportalen, PBU arbejder for at Ipfte dette tal,

Det er vigtigt for Paedagogernes Pension, at medlemmerne har kendskab til og opmaerksomhed pa
deres pensionsopsparing og forsikringer. Det kreever klar og forstaelig dialog med og kommunikation
til medlemmerne. En af hjgrnestene i dette arbejde er den fortsatte fokus pa digitaliseringen | PBU,

Den nye integrerede hjemmeside/medlemsportal tilbyder malrettet og personaliseret kommunikation
til det enkelte medlem. Ydermere er Igsningen 100 pct. responsiv - hvilket betyder, at man kan

benytte den pd bdde PC, tablet og telefon.

I 2016 lanceredes PBU Pensionstjek = som er et nyt digitalt redskab. PBU Pensionstjek henter infor-

mation om alle medlemmets pensioner (PBU-pensionen, folkepensionens grundbelgb, ATP og gvrige




opsparinger til pension) = og sammenligner udbetalingerne med den lgn medlemmet har i dag. Der-
med far man nemt ag hurtigt et overblik aver, hvordan gkonomien ser ud som pensionist. PBU Pen-
sionstjek danner dermed et rigtigt godt udgangspunkt for en radgivningssamtale omkring pensions-
pkonomien. Paedagogerne har taget rigtigt godt imod pensionstjekket. Hver maned tager ca. 65
medlemmer sdledes tjekket. P& BUPL's kongres | december 2016, tog hver anden kongresdelegeret
pensionstjekket. Pensionstjekket vil blive videreudviklet i 2017.

I 2016 har PBU afholdt 21 fyraftensmgder om Alder & Pension for medlemmer pa 55 ar og opefter.
P8 fyraftensmaderne gennemgdr PBU's specialister de omrader, man iszer skal vaere opmaerksom
p&, ndr man forbereder sin pensionstilvaerelse. Omkring 2,000 har deltaget | disse mgder.

1 efterfret 2016 var Paedagogernes Pension repraesenteret pa alle generalforsamlinger | de lokale
fagforeninger. Som led heri fik over 600 paedagoger foretaget pensionstjek. Samtidig blev det be-
sluttet at afholde kurser mélrettet tillidsreprassentanter og fzellestillidsreprassentanter, si de bliver
bedre i stand til at vejlede kolleger i at betjene de vaerktajer, PBU stiller til rgdighed for medlem-
merne. 1 2017 vil der pd forsggsbasis veere mulighed for personlig rédgivning i de lokale fagfor-

eningshuse.

Investeringsvirksomhed

Formueafkast 2016

Formueafkastet pd markedsrente | 2016 udggr 9,65 pct. pa livscyklus for medlemmer med 20 ar til
pension, Verdensgkonomien udviklede sig kun delvist som ventet, Aret 2016 startede saledes over-
raskende usikkert med skuffende vaskst | USA og Kina, og det fgrte til markante rente- og aktiekurs-
fald i 1. kvartal, I 2, halvdr steg bdde renter og aktier i takt med stgrre optimisme omkring vaekst-
udsigterne. I kglvandet p8 det amerikanske praesidentvalg i november steg aktierne ret markant pd
sterre optimisme omkring amerikansk gkonomi,

De 10-drige renter faldt 0,6 procentpoint i Danmark | 2016, og lidt mindre i Tyskland. Faldet kan
iszer henfgres til en overraskende lempelig pengepolitik, szrligt | Euro-zonen, Rentefaldet pa stats-
obligationer i Tyskland og til dels USA var ogsa med til at skabe hgje afkast pd nasten alle andre
aktivklasser, idet investorerne flyttede penge fra statsobligationer og over i andre aktivklasser. Ak-
tierne steg 10,7 pct. malt ved udviklingen i det globale aktieindeks MSCI World, og var primaert
drevet af amerikanske og til dels latinamerikanske aktier samt en lidt steerkere US-dollar. Blandt
PBU’s aktivklasser har der vaeret positive og relativt hgje afkast pd alle aktivklasser, jf. tabel 2.




Tabel 2. Formueafkast i markedsrente pa aktivtyper for skat, 2012-2016

_cht.) 2016 2015 2014 2013 2012
Nominelle obligationer 6,4 -0,6 10,5 -0,4 6,3
Virksomhedsobligationer 9,3 -2,0 4,3 4,9 11,9
Obligationer udstedt af udviklingslande 14,3 -4,5 10,9 -8,3 15,5
Indeksobligationer 9,0 -0,9 8,7 -6,3 57
Barsnoterede aktier 9,6 11,3 16,7 21,6 16,4
Ejendomme 7,6 7,2 6,7 3,4 4,0

Aktivsammensatningen

I tabel 3 fremgdr den gennemsnitlige aktivsammensaetning for PBU’s markedsrenteordning.

Tabel 3. Gennemsnitlige aktivsammensaetning for markedsrente, ultimo 2016

(pct.) 2016
Nominelle obligationer*® 23
Virksomhedsobligationer 10
Obligationer udstedt af udviklingslande 5
Indeksobligationer 3
Aktier 51
Ejendomme 8

*: Inklusive eventuelle likvide beholdninger

Det fremgdr, at portefglien har en spredning pé en raekke aktivklasser med hovedvaegten pd bars-
noterede aktier og danske stats- og realkreditobligationer, I aktier indgar bdde bgrsnoterede og
unoterede aktier samt fonde,

Risikostyring

Pensionsordningen for padagogerne i PBU er en markedsrenteordning med livscyklus = dvs. at in-
vesteringsrisikoen pd padagogernes opsparing er aldersafhaengig og i PBU aftrappes fra alder 45 ar
frem til alder 70 ar, hvorefter den er konstant. P34 en markedsrenteordning baeres investeringsrisi-
koen fuldt ud af medlemmerne. Pensionsordningen omfatter herudover ensartede kollektive gruppe-
livsdaekninger, dog med mulighed for enkelte individuelle tilvalg. Forsikringsrisikoen bzeres ogsd af
medlemmerne i den forstand, at betalingen = som er ens for alle medlemmer = for forsikringsdask-
ningen fastsaettes med udgangspunkt i alle medlemmers konstaterede og forventede sygdomsrisici

og levetider.

Medlemmernes investeringsrisiko er pa denne baggrund det vaesentligste omrade for risikostyringen
i PBU. Risikostyringssystemet bestar pa den ene side af at opggre solvenskapitalkravet og overvige
overholdelsen heraf og pa den anden side at sikre, at medlemmernes investeringer p& livscyklus sker
med en afvejning mellem en hgj alderspension og en tilpas investeringsrisiko, der sikrer, at de pen-
sioner, som medlemmerne stilles | udsigt | pensionsprognoserne, er realistiske. PA markedsrente vil
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der dog altid veere risiko for en lavere pension, hvis kapitalmarkederne og gvrige risikoelementer
udvikler sig ugunstigt.

Styringen af medlemmernes risici vedrgrer vaesentligst styringen af markeds-, investerings-, leve-
tids-, invaliditets- samt omkostningsrisici. Styringen af PBU's (instituttets) risiko males gennem sol-
venskapitalkravet (SCR), der maler kapitalbehovet ved en sdkaldt 200 &rs negativ begivenhed pa 1
ars sigt, og | forhold til udmantningen af forretningsmodellen, hvilket males gennem kapitalplanen.
I kapitalplanen indgdr ogsd en vurdering af, om fremtidige solvenskapitalkrav kan opfyldes, og at
PBU's forretningsmodel med stor silkkerhed kan gennemfgres over den strategiske horisont - typisk
mindst 5 &r.

Investeringsmaessige risici, herunder markeds-, kredit-, koncentrations- og likviditetsrisici, males ag
styres ligeledes gennem PBU's egen risikomodel (@RN), der er en overbygning baseret pa "trafiklys”-
opggrelser i form af faste negative scenarier pa kapitalmarkederne (stress-test). Udover de faste
negative scenarier tillazgges alle investeringsforvaltere i modellen en raekke risikatillaeg, herunder
markeds-, forvalter- og likviditetsrisici samt risikotillzeg for eventuel I&nefinansieret investering (gea-
ring). Disse risici gennemgas Igbende i forhold til markedsudviklingen, og endeligt fastlaegges en
makrofaktor i investeringskomitéen, Makrofaktoren er et mal for, hvor sikker investeringskomitéen
er pa den fremadrettede makrogkonomiske udvikling. Hvis der er usikkerhed gges makrofaktoren og
dermed den samlede investeringsmaessige risiko. Bestyrelsen har fastsat rammer for den investe-
ringsmaessige risiko for alle aldersgrupper pa livscyklus og gvrige kapitalelementer malt ved @RN-

modellen.

PBU har endvidere siden 2013 anvendt Prudent Person-beregninger - se under Selvens II nedenfor
- som grundlag for bestyrelsens beslutninger om satser for pensioner set | forhold til afkastforvent-
ningerne i den besluttede investeringspolitik, Satserne anmeldes til Finanstilsynet,

PBU opggr lgbende solvenskapitalkravet (SCR) under reglerne i Solvens II. Bestyrelsen har fastlagt,
at SCR i PBU opggres efter standardmodellen under Solvens II, dvs. uden anvendelse af muligheden
for interne modeller og uden reduktioner, fx udnyttes muligheden for en lavere solvensbelastning |
forhold til visse infrastruktur investeringer ikke.

Af tabel 4 fremgﬁr basiskapital, solvenskapitalkravet og overdaskning primo og ultimo 2016.

Tabel 4. Solvenskapitalkrav og overdakning, ultimo 2016

(mio. kr.) 31.12.2016 01.01.2016
Anvendelig basiskapital til deskning af kapitalkrav 3.699 3.668
Solvenskapitalkrav (SCR) 1.246 1.203
Overdaskning 2.453 2.465




Bestyrelsen gennemgdr mindst én gang arligt opggrelsesmetoden (se nedenfor under Risikovurde-
ring), hvilket senest er sket pa bestyrelsesmgdet den 15. december 2016, Der udarbejdes falsom-
hedsanalyser i forhold til SCR for at vurdere sikkerheden | opggrelsen over for sendringer i de vae-

sentligste risici, fx aktie-, rente- og valutakursrisikoen,

Risikovurdering

PBU's bestyrelse har ogsa | 2016 gennemfert en risikovurdering, der i december 2016 blev indsendt
til Finanstilsynet. Risikovurderingen viser, at PBU pd bdde kort sigt (1 &r) og pd lzngere sigt (5 ir)
med stor sikkerhed kan modstd risici i forhold til solvenskravet og i forhold til kapitalplanen for
gennemfgrsel af forretningsmodellen, og at PBU dermed er robust.

PBU’s bestyrelse har — baseret pd gennemgangen af alle risici i standardmodellen - vurderet, at den
indregnede risiko i standardmodellen i forhold til PBU’s risici sikrer, at solvenskapitalkravet med
meget stor sikkerhed har et sikkerhedsniveau pd 99,5 pct. pd 1-drs sigt. I denne vurdering indgdr,
at PBU siden begyndelsen af 2015 har vaeret pa markedsrente med livscyklus.

Bestyrelsen har i risikovurderingen i forhold til forretningsmodellen pdpeget enkelte omrider med
behov for gget fokus, herunder fortsat fokus pd nedbringelse af investeringsomkostningerne.

Solvens II

Den 1. januar 2016 trddte de nye branchefeelles solvensregler — Solvens II - | kraft. Solvens II
indebzerer ny regulering pd en raekke omréder og nye krav til bade risikostyring, investering og
compliance. Den nye regulering er gradvist blevet implementeret i lovgivningen og i Finanstilsynets
praksis. PBU har siledes Igbende i 2015 og starten af 2016 opdateret en razkke forretningsgange og
politikker.

Der er, jf. kravene under Solvens II og den tilhgrende ledelsesbekendtgprelse, etableret funktioner
inden for omréderne aktuariat, compliance, risikostyring og internal audit, ligesom der er udpeget
ngglepersoner | PBU's administration inden for hvert af omraderne. Internal audit er en overvgning
af de gvrige kontrolfunktioner. I forvejen havde PBU disse funktioner, bortset fra internal audit-
funktionen, som PBU har valgt at outsource til et eksternt revisionsselskab med reference til den
udpegede nggleperson | PBU's egen administration,

I PBU har overgangen til Solvens II medvirket til en organisatorisk styrkelse af risikostyringsfunkti-
onen, herunder udpegningen af en nggleperson og en klarere adskillelse mellem investeringsfuniti-
onen og risikostyringsfunktionen. Begge omrader er i 2016 med projekterne Risikostyring 2.0 og
Investering 2.0 - begge med inddragelse af bestyrelsen og ekstern konsulentbistand - gennemgaet
for at sikre opfyldelsen af kravene under Solvens IL.

Beregningen af solvenskapitalkravet (SCR) under Solvens II foretages af Forca, mens PBU overord-

net har ansvaret, herunder controlling og godkendelse af opggrelsen. Forca har i samarbejde med
kunderne - herunder PBU - etableret en samlet Solvens Il-lgsning, der er fuldt automatiseret og
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compliant med Solvens II-lovgivningen og regnskabsbekendtggrelsen. Forca's opggrelse af SCR er
blevet testet op imod PBU's egenudviklede solvensmodel, hvilket har givet identiske resultater. Der
er sket indberetning af SCR til EIOPA og Finanstilsynet.

SCR-Igsningen | Forca har samlet set styrket kvaliteten af solvensopgagrelsen og mindsket risikoen
for operationelle fejl, da lgsningen indebaerer bade en konsistent anvendelse af data pa tveers af
forsikringssystemet, fondssystemet og gkonomisystemet og en fuldt integreret godkendelsesproces
for de anvendte data.

Samtidig med opgerelsen af solvenskapitalkravet er der indfagrt bestemmelser vedrgrende Prudent
Person-princippet under Solvens I1. Prudent Person erstatter flere af de eksisterende regler for inve-
steringsaktivernes sammenszatning og risiko. Prudent Person-princippet indebaerer, at forsikrings-
selskaber skal investere aktiverne, sd forsikringstagerens interesser varetages bedst muligt, herun-
der kun at investere i aktiver og instrumenter, hvortil der knytter sig risici, der kan identificeres,
males, forvaltes, kontrolleres og rapporteres om.

Resultat, balance og egenkapital

Resultat til fordeling

Resultatet til fordeling mellem medlemmerne og egenkapitalen udggres af summen af rente-, risiko-
og omkostningsresultaterne - driftsresultatet = samt regulering som fglge af sendringen i diskonte-
ringsrente og udviklingen | medlemmernes sammensaetning pa fx alder.

Tabel 5. Resultat til fordeling

(mia. kr) 2016 2015
Investeringsafkast efter pensionsafkastskat 3.842 1.342
Tilskrivning af afkast oq grundlagsrente til medlemmerne fgr bonus -3.464 -1.382
Renteresultat far bonus, i alt 378 -40
Risikoresultat 153 244
Omkostningsresultat far bonus 2 20
Driftsresultat, i alt 533 225
Markedsvaerdiregulering af pensionshensaettelser 583 2.227
fEndring i kapitalveerdi af fremtidige administrationsoverskud 0 -36
Realiseret resultat til fordeling 1.115 2.416

Anm.: Der er foretaget afrundinger | tabellen, og tallene summer ikke ngdvendigvis.

Det realiserede resultat p& 1.115 mio. kr., jf. tabel 3, tillagt pensionsafkastskat pd 687 mio. kr. udgsr 1.802
mio. kr. Af dette vedrgrer 1.010 mio. kr. de bonusberettigede forsikringer og 792 mio. kr. de ikke-
bonusberettigede forsikringer.

Renteresultatet bestdr af det opnaede investeringsresultat fratrukket forrentningen af medlemmer-
nes opsparing og udgar 378 mio. kr.
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Risikoresultatet er de opkraevede risikopraemier fratrukket udgiften til risikoydelser og udgjorde 153
mio. kr. Medlemmerne har fiet udbetalt 412 mio. kr. til ydelser ved dad til efterladte, invalideydelser
og til kritisk sygdom. Det positive risikoresultat kom medlemmerne til gode i form af lavere betaling
for forsikringsdaekninger i 2016. De aendrede regler for tildeling af fartidspension har medfart feerre
tilkendelser af invalidepensioner over de seneste dr, mens der | 2016 er flere medlemmer der har
faet udbetaling ved ressourceforlgb.

Omkostningsresultatet far bonus er de opkraevede omkostningsbidrag fratrukket de faktiske admini-
strationsomkostninger og udgjorde 2 mio. kr. i 2016 mod 20 mio. kr. i 2015. Det faldende omkost-
ningsniveau kommer medlemmerne til gode i form af lavere omkostningsbidrag fremover.

Driftsresultatet udgjorde derfor 533 mio. kr. mod 225 mio. kr. | 2015.

Resultat

PBU har anmeldt regler for overskudsfordeling til Finanstilsynet. Reglerne fastlasgger fordelingen af
overskuddet mellem medlemmernes pensionsordninger og medlemmerne som ejere. Medlemmernes

andel som ejere - egenkapitalforrentningen eller resultatet = udger 234 mio. kr. i 2016.

Tabel 6. Disponering af resultat til fordeling

(i, kr) 2016 2015
Realiseret resultat til fordeling 1.115 2.416
Medlemmers bonustilskrivning -3 126
Bonus ved overgang til markedsrente 838 1.028
Arets zendring i risikomargen -86 0
Rrets aendring | individuel bonus -15 0
Rrets aendring i risikofond 63 0
Arets zendring i kollektivt bonuspotentiale 85 267
Fordelt til medlemmerne 881 1.421
Fordelt til egenkapitalen 234 995

Medlemmernes pensionsordninger har faet 3.464 mio. kr. far bonus i form af tilskrivning af afkast
og grundlagsrente, jf. tabel 5. Hertil kommer yderligere 881 mio. kr. | form af bonus og opbygning
af bonuspotentialer, jf, tabel 6. Medlemmerne har dermed i alt faet 4.345 mio, kr. | 2016,

Bidrag og udbetalinger

Medlemsbidrag udgjorde 2.661 mio. kr. i 2016 mod 2.578 mio. kr. i 2015. Dette svarer til en stigning
pa 83 mio. kr. eller 3,2 pct.
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I alt udbetalte PBU i 2016 ydelser pd 1.490 mio. kr. mod 1.386 mio. kr. | 2015, en stigning pa 7,5
pct. Ydelserne fordeler sig overordnet med:

e 643 mio. kr. til alderspensioner

e 248 mio. kr. til invalideydelser

s 110 mio. kr. til ydelser ved ded

e 34 mio. kr. til kritisk sygdom samt

s 455 mio. kr. til overfarsler og udtrzedelser vedrgrende medlemmer, der ophavede pensi-

onsardningen i PBU.

PBU har fortsat langt flere bidragsbetalende medlemmer end pensionister, men et stigende antal
betalende medlemmer vil gé p& pension i de kommende &r, og derfor vil de udbetalte pensionsydelser
procentuelt stige forholdsvist meget. I kroner vil medlemsbidragene over den kommende Srraekke
dog fortsat overstige udbetalingerne med bred margin.

Egenkapital og konsolidering
Egenkapitalen udgjorde 3.728 mio. kr. pr. 31. december 2016, hvilket er 47 mio. kr. mere end ved
indgangen til aret, svarende til arets resultat korrigeret for primo overfgrsel til henszettelser, i for-

bindelse med overgangen til Solvens II, og udledning af pensionistbonus.

Der blev tilskrevet renter og bonus fra egenkapitalen pd medlemmers depoter i 2015, Da tilskrivning
pd medlemmers depoter er skattepligtig (PAL-skat), og da tilskrivningen oversteg det samlede skat-
tepligtige afkast pd egenkapitalen, opstod der | 2015 et skatteaktiv pa 317 mio. kr. I 2016 er det
samlede skattepligtige afkast pd egenkapitalen sd stort, at skatteaktivet kan nedskrives med 239
mio. kr.

Pensionsvirksomhed

Pensionspakken

Siden 2014 har alle ikke-pensionerede medlemmer i PBU vasret omfattet af Pensionspakken. Denne
er en enkel og fremtidssikret pensionsordning, hvor flest mulige penge gér til pension samtidig med,
at medlemmerne har gode forsikringer ved sygdom og dgd. Der bliver Isbende taget stilling til stgr-
relsen af forsikringerne, sd de sammen med den offentlige pension og ATP giver en tilstraekkelig
daekning for en typisk psedagog. Medlemmernes opsparing bliver forrentet med markedsrente gen-
nem hele pensionsordningens levetid, hvilket giver den bedste forrentning over tid.

I 2015 blev alderspensionisterne og i 2016 opsparingen til alderspension for invalidepensionisterne
ligeledes omfattet af Pensionspakken og markedsrente,

PBU Weekendpension

Medlemmernes har mulighed for at spare ekstra op til pension dels via supplerende indbetaling til
hovedordningen i PBU og dels via PBU Weekendpension. Medlemmerne har sdledes mulighed for at
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etablere den supplerende pensionsopsparing, der passer bedst sammen med den obligatoriske pen-

sionsordning og medlemmets gnsker og behov.

Medlemsudviklingen

PBU har 111.354 medlemmer inkl. bgrne- og aegtefaellepensionister ultimo 2016. Antallet af indbe-
talende medlemmer er stabilt pa trods af pres pa de kommunale budgetter. Antallet af pensionerede
og hvilende medlemmer er stigende, men udgar fortsat en lille andel af den samlede medlemsbe-
stand.

Tabel 7. Medlemmer og pensionister, ultimo

(antal) 2016 2015
Betalende medlemmer* 66.626 66.968
Hvilende medlemmer 27.331 26.850
Pensionerede medlemmer 15.733  14.509
Medlemmer, i alt 109.690 108.327
Alderspensionister 12,950 11.631
Invalidepensionister 2.783 2.878
Pensionerede medlemmer, i alt 15.733  14.509
fEgtefellepensionister 998 976
Bgrnepensionister 666 752
Bagrne- og agtefallepensionister, i alt 1.664 1.728

*: Inkluslve bidragsfrit deekkede.

Forrentning af medlemmernes pensionsopsparing

1 Penslonspakken er medlemmernes opsparing forrentet med en depotrente, der svarer til det opna-
ede afkast pd investeringsaktiverne fratrulket pensionsafkastskat og investeringsomkostninger. De-
potrenten for en 45-arig har siden etableringen af Pensionspakken i 2003 i gennemsnit udgjort 5,2
pet. pr. ar.

Af figur 1 fremgdr udviklingen i 100 kr. forrentet med depotrenten for en 45-3rig i Pensionspakken
siden 1. januar 2003, 100 kr. indbetalt i 2003 er sdledes vokset til 204 kr, ved udgangen af 2016,
Af figuren fremgér, at selvom der var tab under den finansielle krise i 2008-2009 er tabet indhentet
og medlemmerne har over perioden faet en depotrente, der langt overstiger inflationen. P3 en mar-
kedsrenteordning ma det forventes, at der fra tid til anden vil vaere 8r med negative depotrenter,
men bestyrelsen er af den opfattelse, at over la2ngere perioder vil depotrenten pﬁ en markedsrente-
ordning viere hgjere end en garanteret grundlagsrente pd gennemsnitsrente.
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Figur 1. Hvad er 100 kr. blevet til fra 2003-2016 - Pensionspakken

Depotrente (ved alder 45), efter skat og omkostninger,
. 100 er fra 2003 til 2016 blevet til
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PBU’s ledelse

Generalforsamling og delegeretforsamling
P& generalforsamlingen 2016 blev der ikke valgt nye medlemmer til bestyrelsen.

Delegeretforsamlingen blev valgt i efteraret 2013. Som falge af aendrede regler for afholdelse af
lokale generalforsamlinger, er kadencen for valg til PBU’s delegeretforsamling blevet tilpasset hertil,
hvorfor det blev besluttet at udvide funktionsperioden for den i 2013 valgte forsamling til fem &r, det
vil sige for &rene 2014-2018. Der er siledes nyvalg til delegeretforsamlingen i efterdret 2018.

Forsamlingen bestdr af 35 delegerede, Der veelges tre delegerede fra hvert omréde svarende til
BUPL's lokale fagfareninger, dag kun én fra Bornholm, Der vaelges endvidere én delegeret fra Lands-
foreningen for Soclalpadagoger (LFS).

Delegeretforsamlingen har i 2016 afholdt 3 mader.

Bestyrelsen
Der er ikke indtradt eller fratradt medlemmer af bestyrelsen i 2016.

Kommunernes Landsforening og Berne og Ungdomspzedagogernes Landsforbund udpeger hver to
medlemmer af PBU’s bestyrelse. P generalforsamlingen veaelges der tre medlemmer af og blandt
pensionskassens medlemmer til bestyrelsen. Endvidere vaelges der pa generalforsamlingen 2 uaf-
heengige og seerligt kyndige medlemmer til bestyrelsen for en to &rig periode.

Bestyrelsen har i 2016 afholdt 7 mader.

Revisionsudvalget
PBU's bestyrelse har i henhold til lovgivningen nedsat et revisionsudvalg. Revisionsudvalgets opgave
er at have szerlig fokus pd at overvage pensionskassens regnskabsaflaeggelse og overvige, om pen-

sionskassens interne kontrol- og risikosystemer fungerer effektivt,

PBU's revisionsudvalg bestdr af tre bestyrelsesmedlemmer, herunder de to uafhasngige og szerligt
kyndige medlemmer af bestyrelsen. Lis Skovbjerg er valgt som formand for revisionsudvalget, Leif

Hasager som naestformand, og udvalgets tredje medlem er bestyrelsesformand Claus Omann Jensen.
Revisionsudvalget har i 2016 afholdt 3 mpder. Revisionsudvalget kvalificerer og forbereder draftel-

serne i bestyrelsen inden for udvalgets virke, som overordnet omfatter regnskab, revision, compli-

ance og risiko.
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Direktionen
Administrerende direktor Leif Brask-Rasmussen fratrddte som direktsr den 31. juli 2016 for at g
pé pension. Sune Schackenfeldt tiltrddte som ny direktgr pr. 1. august 2016.

Ledelse og styring

Som en del af Solvens II har Finanstilsynet pr. 1. januar 2016 fastsat en raekke krav til ledelsen og
styringen af livsforsikringsselskaber og pensionskasser, herunder PBU. Det overardnede formal med
kravene er at sikre en sund virksomhed med effektive former for virksomhedsstyring.

Der er i den forbindelse etableret funktioner indenfor omraderne aktuariat, compliance, risikostyring
og internal audit, ligesom der er udpeget ngglepersoner indenfor hver af disse omrdder. Internal
audit-funktionen er ny og har til formal at overvage de avrige kontrolfunktioner. Endvidere har be-
styrelsen besluttet en raekke nye politikker indenfor intern kontrol, compliance og risikostyring, lige-
som der er sket en organisatorisk styrkelse af risikostyringsfunktionen

Aflgnningspolitik
Bestyrelsen har i henhold til lovgivningen fastlagt en aflenningspolitik for PBU, som kan ses pa

https: ww.pbu.di/globalassets/om-pbu/fakta-om-pbu/aflonninaspolitik---2016.pdf . Aflgnnings-

politikken indebzerer blandt andet at ingen veaesentlige risikotagere — herunder direktionen og ledel-
sen — modtager variable Igndele, herunder bonus.

Maltal for det underrepraesenterede kgn

PBU'’s bestyrelse skal i henhald til lovgivningen apstille et méltal for det underrepraesenterede kan
med henblik pd at opnd en ligelig reprassentation mellem kgnnene pd posterne i hvert af de pverste
ledelseslag. Bestyrelsen opfatter en ligelig repraesentation som en reprassentation af hvert ken med
mindst 33 pct.

I PBU's bestyrelse er der ved udgangen af 2016 to kvinder og syv mand, hvorfor en ligelig reprae-

sentation ikke er opndet, hvilket blandt andet skyldes, at der ikke har veeret udskiftning. Malet er,
at der | 2018 er opndet en mere ligelig repraesentation.
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Bestyrelsen, delegeretforsamlingen og daglig ledelse

Bestyrelsen

Claus Omann Jensen ~
Formand

Borgmester, Randers
Kommune

Steffen Poulsen **
SFO-leder

Andreas Liske Keil *

Medlem af Borgerreprassentationen

Kgbenhavns Kommune

s
P

*** valgt af medlemmerne

Lasse Bjerg Jprgensen "
1. naestformand
Hovedkasserer, BUPL

Kim Hyttel ***
Institutionsleder

Lis Skovbjerg ***
Seerligt kvalificeret medlem

Udpeget af Kommunernes Landsforening (KL)
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Tarstein Grubb ™**
2. naestformand
Paadagog

o

®

Mette Aagaard Larsen
Faglig sekretasr, BUPL
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=18
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\‘.'

‘ ‘a
\&e
-
Leif Hasager ***
Saerligt kvalificeret medlem

Udpeget af Bgrne- og Ungdomspeedagogernes Landsforbund (BUPL)




Delegeretforsamlingen fra den 1. januar 2017

Bjarne Kofoed

Bjarne Benda

Ulla Mathiesen

Per B. Andersen

Per Uno Nielsen

Brigitte Christensen

Lars Christensen

Bent Pedersen

Connie Elisabeth Madsen
Torstein Grubb

Kay Abrahamsen

Pia Ungstrup Petersen
Flemming Jgrgensen
Mette Laurentzius

Bjgrn Paw Steenberg
Susanne B, Frederiksen
Anders Bech Kristensen
Marianne Carlsen
Johannes Nissen
Claus-Peter Aanum

Per Wgssner

Lasse Parsgaard Birkelund
Kim Hyttel

Astrid Jensen

Sdren Kjzer Roslyng-Jensen
Lone Brask Bay
Elisabeth Skousen
Preben Fonslet Jgrgensen
Thomas Dahl

Steffen Poulsen

Lars Maller

Peter Leth Nielsen

Grete Kirstine Nielsen
Per Just Thodberg
Hanne Rosenqvist

Hovedstaden
Hovedstaden
Hovedstaden
Storkgbenhavn
Storkgbenhavn
Storkgbenhavn
Naordsjeelland
Naordsjzelland
Nordsjzelland
Midtsjaelland
Midtsjaelland
Midtsjaelland
Sydgstsjaelland
Sydgstsjaelland
Sydpstsjaelland
Bornholm

Fyn

Fyn

Fyn

Sydjylland
Sydjylland
Sydjylland
MidtVestjylland
MidtVestjylland
MidtVestjylland
@stjylland
@stjylland
@stjylland
Arhus

Rrhus

Arhus
Nordjylland
Nordjylland
Nordjylland
LFS
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Bestyrelsens ledelseshverv

Bestyrelsesformand Claus Omann Jensen

Borgmester, Randers Kommune

Bestyrelsesformand for Verdo A/S

Medlem af Kommunekontaktrddet

Neestformand | Vaeksthus Midtjylland

Medlem af politisk styregruppe - BRA Business Region Aarhus
Medlem af Erhverv Randers

Naastformand i kredsradet for @stjyllands Politi

Formand for Beredskab og sikkerhed Randers Favrskov Djursland
Medlem af KL's repraesentantskab

Medlem af Letbanerddet

Formand for Vindmglleradet Randers

Bestyrelsesmedlem i JENSENplus

Bestyrelsesmedlem i plusINDRETNING Aps
Bestyrelsesmedlem i Stevringgaard

1. neestformand Lasse Bjerg Jgrgensen
Hovedkasserer i BUPL

Formand for BUPL-A

Bestyrelsesmedlem i Danske A-kasser
Bestyrelsesmedlem i Vesterbro Ungdomsgﬁrd
Bestyrelsesmedlem i Ulandssekretariatet

Medlem af repraesentantskabet i Lan & Spar Bank A/S

2, naestformand Torstein Grubb
Bestyrelsesmedlem Steffen Poulsen

Bestyrelsesmedlem Kim Hyttel

Kritisk revisor for BUPL forbund og BUPL MidtVestjylland
Suppleant for kritisk revisor for BUPL-A

Kasserer i Danske @lsamlere

Bestyrelsesmedlem Mette Aagaard Larsen
Faglig sekretaer i BUPL
Neestformand | BUPL-A

Bestyrelsesmedlem Andreas Liske Keil
Medlem af Kgbenhavns Borgerreprassentation

Bestyrelsesmedlem Lis Skovbjerg

Neestformand | Pensionskassen for Magistre og Psykologer

Neestformand | MP Ejendomme P/S

Bestyrelsesmedlem i BIG Fonden

Bestyrelsesmedlem i MP Investment Management A/S

Bestyrelsesmedlem i BIG 2 Holding A/S

Neaestformand i Revisionsudvalget i Pensionskassen for Magistre og Psykologer

Bestyrelsesmedlem Leif Hasager

Bestyrelsesmedlem i Kirk Kapital
Bestyrelsesmedlem i KIK Sicav
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Direktionens ledelseshverv

Administrerende direkter Sune Schackenfeldt
Bestyrelsesformand for PBU Bolig A/S

Bestyrelsesformand for Ejendomsudvikling Flintholm Have P/S
Bestyrelsesformand for Ejendomsudvikling Kronborg Strand P/S
Bestyrelsesmedlem | Forca A/S

Bestyrelsesformand for Cystisk Fibrose Landsforeningen

Alle disse hverv er ulgnnede.

For yderligere oplysninger om Sunes CV, hverv og personlige oplysninger henvises til falaende link:

Ledelsesgruppen

Adm. direkter Sune Schackenfeldt
Ansvarshavende aktuar Frank Cederbye
Investeringsdirektar Morten Schou
Bkonomidirektar Lars Ingemann Nielsen
Udviklingsdirektagr Jan Kaeraa Rasmussen

For yderligere oplysninger om ledelsesgruppen henvises til felgende link:

ttps://www.pbu.dk/om-os/fakta-om=-pbu2/or isati
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5-ars oversigter: Hovedtal og Finanstilsynets nggletal

Tabel 8. Regnskabets hovedtal (pensionskassen), 2012-2016

(mie kr) 2016 2015 2014 2013 2012
Resultatopggrelsens hovedtal

Medlemsbidrag 2.661 2.578 2.556 2.518 2.486
Penslonsydelser* 1.490 1386 1854 1060 205
Invesrerlngsafkast efter PAL-skat 3.842 1.342 4.005 2.095 2.875
Administrationsomkostninger 38 34 47 82 83
Penslonsteknisk resultat -14 932 =153 -69 -925
Resultat 234 995 61 52 -718
Balancens hovedtal

Henszttelser til pensionsaftaler og investeringskontrakter, | alt 55.000 50.072 48,566 43.864 40.447
Egenkapital 3.728 3.681 2.686 2.626 2.574
Aktiver 63.222 57.760 53256 47.672 44.377
Aktiver (koncern) 63346 57863 53334 47.839 44.610

Bemerkninger,:

fEndring | regnskabsbekendtaarelsen, ogs# jf. Reanskabspraksis note 1, er af en sidan karakter, at det ikke er praktisk muligt at
tilpasse balancens sammenligningstal. Sammenligningstal for perioden far 2016 er derfor lkke direkte sammenlignelige med 2016.

Penslonsydelser | 2014, eksklusiv afgift af kapitalpensioner afregnet til SKAT pd 691 mio. kr., udgjorde 1.164 mio, kr.

Aktiver | 2012-2014 er inklusive Geeld ang8ende afledte finansielle instrumenter og Geeld til kreditinstitutter

Noter:

Bortset fra aktiver er hovedtallene identiske for pensionskassen og koncernen.
Afrundinger kan medfgre, at tallene ikke summer.
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Tabel 9. Nogletal (pensionskassen), 2012-2016

2016 2015 2014 2013 2012

Afkastprocent relateret til markedsrenteprodukter fer

pensionsafkastskat (N2) 8,5 3,7 10,2 7,9 9,0
Afkastpracent for 45 8rig, pct. 9,6 4,8 10,2 7,9 9,0
Afkastprocent for 50 8rig, pct. 8,7 4,8 10,2 7,9 9,0
Afkastprocent for 60 8rig, pct. 8,2 2,9 10,2 7,9 9,0
Afkastprocent for 75 8rig, pct. 7,9 0,0 10,2 7.9 9,0
Afkastprocent relateret til markedsrenteprodukter efter

pensionsafkastskat 72 3,1 8,6 6,7 7,6
Afkastprocent relateret gennemsnitsrenteprodukter far

pensionsafkastskat (N1) 7,6 L7 10,4 1.7 8,1
Affastprocent relateret gennemsnitsrenteprodukter efter

pensionsafkastskat 6,4 1,4 8,8 1,4 6,8
Kontorente relateret til Livscyklus (efter pensionsafkastskat)

Kontarente for 45 8rig, pet. 3,8 51 9,0 6,0 8,7
Kontorente for 50 8rig, pet. 3,2 51 9,0 6,6 8,7
Kontorente for 60 drig, pet. 2.5 3,7 9,0 6,6 8,7
Kontorente for 75 8rig, pet. 4,2 1,4 9,0 6,6 8,7
Risiko pd afkast relateret til markedsrenteprodukter (N3) 3,75 - - - -
Omkostningsprocent af henseettelser (N4) 0,1 0,1 0,1 0,2 0,2
Omkostninger pr, medlem (N5), kr. 321 285 398 700 699
Egenkapitalforrentning efter skat (N6) 6,3 312 2,3 2,0 =24,5

Forretning af overskudskapital,der tildeles afkast som
egenkapital (N7) - - - - -
Solvensdaekning (N8) urevideret 296,9 305,0 - - -

Bemearkning:

/Endring i regnskabsbekendtgarelsen, agsa jf. Regnskabspraksis nate 1, er af en sddan karakter, at det ikke er praktisk muligt at
tilpasse sammenligningstal. Sammenligningstal for perloden for 2016 er derfor ikke direkte sammenlignelige med 2016,

Npgletallet Solvensdazkning (NB) er undtaget fra kravet om revision, jf. bekendtggrelse nr, 937 af 27, juli 2015 om finansielle
rapporter for forsikringsselskaber og tvaergdende pensionskasser, og er dermed Ikke revideret.
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Ledelsespdtegning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt drsrapporten for Pensionskassen
for Bgrne- og Ungdomspaedagoger for regnskabséret 2016.

Rrsrapporten er aflagt | overensstemmelse med Lov om finansiel virksomhed.

Arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og pensionskassens aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet af koncernens og pensionskassens akti-
viteter for regnskabséaret 2016.

Ledelsesberetningen indeholder en retvisende redeggrelse for udviklingen og aktiviteterne i koncer-
nen og pensionskassen samt en beskrivelse af de veesentligste risici og usikkerhedsfaktorer som
koncernen og pensionskassen kan pavirkes af.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kebenhavn, den 15. marts 2017

A

Sune Schackenfeldt
Adm. direktar

Bestyrelsen

On( se_n (Forma nd)

Kim Hyttel -
2
Andreas L-iske Keil o Lis Skovbjerg Leif Hasager
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til medlemmerne af Pensionskassen for Bgrne- og Ungdomspadagoger (PBU)

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og érsregnskabet for PBU for regnskabsﬁret 1. januar = 31. de-
cember 2016, der omfatter resultatopggrelse, totalindkomstopggrelse, balance, egenkapitalopgs-
relse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis, for sdvel kancernen som pensionskassen. Kan-

cernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter lov om finansiel virksomhed.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af kon-
cernens og pensionskassens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2016 samt af
resultatet af koncernens og pensionskassens aktiviteter for regnskabsaret 1. januar = 31. december
2016 i overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed,

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision | overensstemmelse med Internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende | Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er nasr-
mere beskrevet i revlslonspﬁteg ningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet
og arsregnskabet”, Vi er uafhaengige af koncernen i overenssternmelse med internationale etiske
regler for revisorer (IESBA's Etiske regler) og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom
vi har opfyldt vores pvrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfat-
telse, at det apndede revisionsbevis er tilstraakkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion,

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et drsregnskab, der giver et ret-
visende billede i overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed. Ledelsen har endvidere an-
svaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde et koncernregnskab
og et drsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af kancernregnskabet og arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere kon-
cernens og pensionskassens evne til at fortsaette driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat
drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere koncernen
eller pensionskassen, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og adrsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og 8rsregnskabet som helhed
er uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en
revisionspategning med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er
ikke en garanti for, at en revision, der udfgres | overensstemmelse med internationale standarder
om revision og de yderligere krav, der er galdende i Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinfor-
mation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan opstd som falge af besvigelser eller fejl og kan be-
tragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har
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indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af koncern-

regnskabet og drsregnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og

de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder pro-

fessionel skepsis under revisionen. Herudover:

Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation | koncernregnskabet og
frsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfarer revisi-
onshandlinger som reaktion p@ disse risici samt opndr revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og
egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vasentlig fejl-
information forgrsaget af besvigelser er hgjere end ved veesentlig fejlinformation forﬁrsaget
af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladel-
ser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstazndighederne, men ikke for at kunne ud-
trykke en konklusion om effektiviteten af koncernens og pensionskassens interne kontrol.
Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt
om de regnskabsmaessige skgn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er
rimelige.

Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og 5rsregnskabet pﬁ grund-
lag af regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pﬁ grundlag af det
opndede revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold,
der kan skabe betydelig tvivl om koncernens og pensionskassens evne til at fortsaette driften.
Hvis vi konkluderer, at der er en vassentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning
gere opmaerksom pa oplysninger herom i koncernregnskabet og 8rsregnskabet eller, hvis
sadanne oplysninger ikke er tilstreekkelige, modificere vores konklusion, Vores konklusion er
baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning.
Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfere, at koncernen og pensionskassen
ikke laengere kan fortszette driften,

Tager vi stilling til den samlede prassentation, struktur og indhold af koncernregnskabet og
arsregnskabet, herunder noteoplysningerne, samt om koncernregnskabet og drsregnskabet
afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pd en s3dan made, at der gives et
retvisende billede heraf,

Opnar vi tilstreekkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhe-
derne eller forretningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om
kancernregnskabet. Vi er ansvarlige for at lede, fgre tilsyn med og udfgre koncernrevisionen.
Vi er eneansvarlige for vores revisionskanklusion.

26



Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen,

Vores konklusion om koncernregnskabet og arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi

udtrykker ingen form for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og arsregnskabet er det vores ansvar at laese
ledelsesberetningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vazsentligt inkonsistent
med koncernregnskabet eller 8rsregnskabet eller vores viden opndet ved revisionen eller pa anden
made synes at indeholde veesentlig fejlinformation,

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i

henhold til lov om finansiel virksomhed.

Baseret pd det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med koncernregnskabet og arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med krav i lov om
finansiel virksomhed. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Npgletallet solvensdakning
Ledelsen er ansvarlig for nggletallet solvensdaekning, der fremgar af nggletalsoversigten | tabel 9 |
arsrapporten.

Som anfgrt i hoved- og negletalsoversigten er nggletallet solvensdaekning undtaget fra kravet om
revision. Vores konklusion om koncernregnskabet og arsregnskabet omfatter derfor ikke nggletallet

solvensdaekning, og vi udtrykker ingen form for konklusion med sikkerhed om dette nggletal.

1 tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og Srsregnskabet er det vores ansvar at over-
veje, om nggletallet solvensdaekning er vaesentligt inkonsistent med koncernregnskabet eller ars-
regnskabet eller vores viden opndet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vasentlig
fejlinformation.

Hvis vi pa dette grundlag konkluderer, at der er vaesentlig fejlinformation i nggletallet solvensdaek-
ning, skal vi rapportere herom. Vi har ingenting at rapportere i den forbindelse.

Kebenhavn, den 15. marts 2017
ERNST & YOUNG

Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr: 30 70 02 28

AT P Bl Ve gt

Statsa evisor Statsaut. revisor

27




Resultatopggrelse og totalindkomstopggrelse

Alle belab | tusind kr.

PENSIONSVIRKSOMHED
Bruttomediemsbidrag

Medlemsbidrag f.e.r., | alt

Indteegter fra tilknyttede virksomhader
Indteegter fra associerede vitksomheder
Indtaegter af investeringsejendomme
Renteindtiegter og udbytter m.v.
Kursreguleringer

Renteudgilter
Administrationsomkestninger i forbindelse med investeringsvirksomhed
Invasteringsaficast, lalt
Pensionsafkastskat

I efter p i

Pensionsydalser f.e.r., i alt

fEndring | penslanshensattelser f.e.r.
Pensionsmmssige driftsomkostninger f.e.r., | alt
Ovarfort investeringsafkast
PENSIONSTEKNISK RESULTAT

Egenkapitalens investeringsafkast

RESULTAT FOR SKAT

P 1 fkastskat for egenkapltal

ARETS RESULTAT

Anden totalindikomst
ARETS TOTALINDKOMST

Rrets resultat overfores til egenkapitalen,

Penslonshassen Koncernen
MNote 2016 201! 2016 2015
2 2.660.801 2,578,264 2,660,801 2,578,264
2.660.801 2.578.264 2.660.801 2,578.269
119.451 51.256

62,234 =5.134 62,234 -5.134
15.746 13,591 135,197 51.654
1.378.291 1.436.825 2,019.230 1,934,814
3 3.179.252 340.489 2.643.523 100.034
=165,348 =168.766 -165.348 -168.962
-60.854 -87.678 -166.064 -331.761
4,528,772 1.580.583 4.828.772 1.580.646
=-686.693 =238.090 =686.693 -238.097
3.842.080 1,342,493 3.842.080 1,342,549
a -1,490.151 -1.386.203 -1,490.151 -1,386.203
=4,739,936 =1,505,910 =4,739.936 -1.505.910
5 -38.388 =33.677 =38.388 =33.731
-248,253 -62.837 -248,253 -62.837
-13.848 932,130 -13.848 932,130
292,623 75.952 202.623 75.952
278.776 1.008.082 278.776 1,008,082
~44,370 -13.115 -44,370 -13.115
234,405 994,967 234,405 994,967
0 0 o a
234.405 94,967 234,405 994,967
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Balance - Aktiver

Alle belab i tusind kr.

Driftsmidiar

MATERIELLE AKTIVER, I ALT
Investeringsejendomme

Kapitalandele | tilknyttede virksemhedar

Udlén til tilknyttede virksomheder

Kapitalandele | associerede virksomheder

Investeringer i tilknyttede og larede virk heder, | alt
Kapitalandele

Investeringsfareningsandele

Obligationer

Indlan | kreditinstitutter

Afledta finanslelle Instrumentar

Andra finansielle Investeringsaktiver, [ alt
INVESTERINGSAKTIVER, I ALT

INVESTERINGSAKTIVER TILKNYTTET
MARKEDSRENTEPRODUKTER

Tilgadehavender | forbindelse med direkte pensionsforetninger hos
pensionstagere

Tilgodehavander hos tilknyttede virksomheder

Andre tilgodehavender

TILGODEHAVENDER, I ALT

Udskudt pensionsafkastskat
Likvide beholdninger

ANDRE AKTIVER, I ALT

Tilgodehavende renter
Andre periodealgreensningsposter

PERIODEAFGRANSNINGSPOSTER, I ALT
AKTIVER, I ALT

Eventualaktiver

Pensionskassen Kenearnaen
Note 2016 01,01,2016 2016 —01,01,3016
6 1.282 1.964 1,282 2.029
1.282 1.964 1.2B2 2.029
7 44,908 90.363 234.907 315.506
122.389 276.100 - =
76,290 13.100 = 5
185.698 58.526 185.698 58,526
384.377 347.726 185.698 58.526
547,107 670.878 3.849.021 3.164.082
4.470.638 4.090.081 796.700 1.247.221
2.367.404 3.921.626 2,666,875 4,186,979
8 562.329 392,910 663,853 514,244
2 48,983 5.326 53.012 17,784
7.996.461 9,080.820 8.029.461 9,130.310
B.425.745 9.518.909 8.450.066 9.504.342
10 54,350.559 47,546,431 54,350.597 47.546.431
5.722 7.465 5.722 7.465
3.806 0 - .
11 8,935 18,196 10,952 20,347
18.463 25.661 16.673 27.811
90,102 317.140 90,102 317.140
173.001 175.823 173.261 176,075
263.103 492,963 263.362 403.215
72.474 103.443 116,885 132,465
12 90.567 70.739 146.876 156.772
163.041 174,182 263.762 289,237
63,222,193, 57,760,107, 63,395,795 . 57.863.062
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Balance - Passiver

Alla balob | tusind kr,
Sikkerhedsfond
Overfart resultat
EGENKAPITAL

Minoritetsinteresse
EGENKAPITAL, LALT

Hensmitelser til markedsranteproduktar

H Helser til itsrenteprodulter

HENS/ETTELSER TIL PENSIONSAFTALER OG
INVESTERINGSKONTRAKTER, I ALT

Gald ang3ende afledte finansielle instrumenter
Gaeld Ll kreditinstitutter

Skyldig pensionsafkastskat

Anden gaeld

G/ELD, I ALT
PERIODEAFGRANSNINGSPOSTER

PASSIVER, I ALT

Anvendt regnskabspraksis
Eventualfarpligtelser
Neartstiende parter
Famdrsaversigt og nogletal
Realiserede resultat
Finansialle rigici

Folsamhedseplysninger

Specifikation af investeringsaktiver og afkast - markedsranteprodukter

Specifikation af investeringsaktivar og afkast =
ger itsrenteproduktar

Egenkapitalopggrelse

Egenkapital
Egenkapital pr. 1. januar
#Endring 1. januar, jf. anvendt regnskabspraksis

Karigeral egenkapital 1, januar
Qverfort af drets resultat

Udladning af pensionistbanus
Egenkapital
Minaritetsinterasse
Egenlapital; ialt

Penslonslassen Koncernen

Note 2016 01.01,2016 2016 01,01,2016
118.986 118,986 118.986 118.986
14 3.609.022 3.374.631 3.609.022 3,374,631
3.728.008 3.493.617 3.728.008 3.493.617
- - a 1.044
15 3.728.008 3.493.617 3.728.008 3.494.661
16 51,066,222 44,674.449 51.,066.222 44,674,449
17 3,933,201 5.585.127 3.933.201 5.585,127
54,999,512 50.259.576 54.999.512 50.259.576
303.752 257.106 303.752 260.553
18 3.693.934 3.151.830 3,693,934 3,151,830
432,811 532,369 432,811 532,369
19 51.308 51.301 174.860 149.767
4,481,805 3.992.607 4.605.357 4,094,518
20 12,867 14.308 12.867 14,308

—i3.222000 57,200,107 63,245,744 52,862,002,

21
22
23
24
25
26

28

3.681.433 2,686,405 3.6081.433 2.686.485
-187.816 - -187.816 -
3.493.617 2,686,485 3.493.617 2,686,485
234,405 994,967 234.405 994,967
3.728.023 3.681.453 3.728.023 3.681.452
=14 =18 =14 =19
3.728.008 3.681.433 3.728.008 3.681.432
- - a 1,044
3,728,008 2,681,433 2:729.008 2692,475
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Noter

Note 1
Anvendt regnskabspraksis

Koncernens og pensionskassens irsregnskab er aflagt | overensstemmelse med Lov om finansiel virksomhed
samt Finanstilsynets bekendtggrelse om finansielle rapporter for forsikringsselskaber og tveergende pensions-
kasser.

Andring i anvendt reanskabspraksis
1 forbindelse med implementeringen af Solvens I1 1 2016 er regnskabsbekendtgarelsen sendret, hvilket medfarer
falgende @ndringer i regnskabspraksis:

+  Pensionshensezettelserne bliver opgjort til nutidsveerdien af de forventede betalingsstramme, hertil an-
vendes den af den europzeiske tilsynsmyndighed EIOPAs opgjorte diskonteringsrentekurve mod tidligere
en rentekurve fastlagt af Finanstilsynet.

«  Posterne Pensionshensaettelser, Kollektiv bonuspatentiale og Erstatningshensasttelse er samlet i en note,
Henszettelse til gennemsnitsrenteprodukter, der nu bestdr af Garanterede ydelser, Individuel bonuspo-
tentiale, Kollektiv bonuspotentiale og Risikomargen.

« Risikomargen er det forventede belgb for at en anden pensionsvirksomhed vil overtage risikoen for at
afvikle bestanden. Risikomargen udgjorde i forbindelse med dbningsbalancen 132.208.646 kr. og blev
daskket af individuelt bonuspotentiale og egenkapital.

1 forbindelse med overgang til ny bekendtg@relse om kontributionsprincippet pr. 1. januar 2016, er der sket
andring i anvendt regnskabspraksis for sa vidt angar metoder for indregning og méling vedrgrende overfersler
mellem egenkapitalen og kontorentegrupperne.

Fremadrettet opdeles kontorentegruppernes betaling til egenkapitalen i en risikodel og en fortjeneste del, hvor
manglende betaling Ikke lzengere kan indhentes | efterfalgende &r. Til gengaeld ma betaling for risiko indhentes |
bonuspotentialer eller fortienstmargen og betaling for fortjeneste i fortjenstmargen. Det er saledes kun udlaeg
fra egenkapitalen til finansiering af et negativt realiseret resultat, der kan indhentes i efterfelgende &r, og dette
udlzeg ma fremover ikke forrentes. Samtidig skal en evt. nuvaerende skyggekonto nedskrives forholdsmasssigt
over de kommende 5 &r,

fEndringerne i de to bekendtggrelser, og kombinationen af dem, er af en sadan karakter, at det ikke er praktisk
muligt at tilpasse sammenligningstal for hverken 2015 eller tidligere. Under henvisning til regnskabsbekendtgs-
relsens § 84, stk. 2 er andringerne derfor indregnet over egenkapitalen pr. 1. januar 2016 ligesom sammenlig-
ningstal, noteoplysninger og femérsoversigter for perioden far 2016 ikke er direkte sammenlignelige med 2016.

Arsrapporten indeholder sdledes resultatopgerelse for perioden 1. januar - 31. december 2016 efter den nye
regnskabspraksis og balance 31.12.2015 er vist med vaerdier pr, 1. januar 2016 efter de nye regnskabsprincipper.
Derudover er medtaget sammenligningstal for den tilsvarende periode sidste &r efter hidtidig praksis for indreg-
ning og maling. Dog er praesentationen tilpasset for 2015 med nye og zndrede regnskabsposter.

De belgbsmzessige effekter pd regnskabets poster i forbindelse med sndringen af anvendt regnskabspraksis pr.
1. januar 2016 er:
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fEndringerne kan sammenfattes sledes:

Investeringsaltiver tilknyttet markedsrente- Arsregnskabet Abningsbalance
produkter i t. kr. 31.12.2015 fEndring primo 01.01.2016
Kapitalandele 4.091.514 22.705 4.114.219
Investeringsforeningsandele 26.994.032 149,794 27.143.827
Obligationer 14.164.466 78.601 14.243.067
Afledte finansielle instrumenter 0 0 0
Indlén i kreditinstitutter 610.813 3.390 614,202
Investeringsejendomme 232,998 1.293 234.291
Kapitalandele | tilknyttede virksomheder 1.021.859 5.670 1.027.529
Kapitalandele | associerede virksomheder 168.361 934 169,295
Abningsbalance aktiver 01.01.2016 47,284,043 262.387 47.546.430
Geeldsposter, der vedrgrende markedsrentepradukter -2,856.132 -15.849 -2.871.981
Abningsbalance 01.01.2016 44.427.911 246.538 44.674.449
Investeringsaktiver tilknyttet gennemsnitsrente- Arsregnskabet Abningsbalance
produkter i t. kr. 31.12.2015 #Endring primo 01.01.2016
Kapitalandele 693,583 -22.705 670.878
Investeringsforeningsandele 4.239.875 -149.794 4.090.081
Obligationer 4.000.227 -78.601 3.921.626
Afledte finansielle Instrumenter 5.326 0 5.326
Indlfin i kreditinstitutter 396.300 -3.390 392.910
Investeringsejendemme 91,656 -1.293 90,363
Kapitalandele | tilknyttede virksomheder 281.770 -5.670 276.100
Udlan til tilknyttede virksomheder 13.100 0 13.100
Kapitalandele | assoclerede virksomheder 59.460 -934 58.526
Abningsbalance aktiver 01.01.2016 9.781.296 -262.387 9.518.909
Pensionshensast- Pensionshensaat- Kollektivt
Regnskabsposter passi- Erstatnings-
Egenkapital telser, markeds- telser, gennesnits- bonus-
verit. kr. hensettelse
renteprodukter renteprodukter potentiale
Arsregnskabet 31.12.2015 3.681.433 44.427.910 3.983.304 1.504 1.659.042
Andring | akkumuleret vaer-
-B6.586 - 79.602 - 6,983
diregulering
Risikomargen dakket af EK -101.230 - 101.230 - |
Omgruppering af poster 246.538 1.420.991 -1.504 -1.666.025
Abningsbalance
3.493.617 44.674.449 5.585.127 = =
01.01.2016
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Balance
Balance FEndring i anvendt 01.01.201
Regnskabsposter balancen t.kr. Bemzerkning 31.12,2015 Regnskabspraksis 6
Egenkapital 3.681.433 -187.816 3.493.617
Indgdr nu som en del af "Pen-
Garanterede ydelser slonshensattelser” 3.951.644 -3.951.644
Bonuspotentiale pd fremtidige Indg8r nu som en del af “Pen-
medlemsbidrag sionshensaettelser” 22 -22
Bonuspotentiale pd hvilende pensi- | Indgdr nu som en del af “Pen-
oner slonshensaettelser” 31.639 -31.639
Indgdr nu som en del af "Pen-
Erstatningshensattelser slonshensaettelser” 1.504 -1.504
Indgdr nu som en del af “Pen-
Kollektivt bonuspotentiale slonshensattelser” 1.659.042 -1.659.042
Pensionshensattelser, markeds- Tidligere benaevnt "Hensattel-
renteprodukter ser til unit-linked kontrakter” 44.427.910 246.539 44.674.449
Pensionshensattelser, gennem- Ny regnskabspost, er narmere
snitsrenteprodukter specificeret | noterne - 5.585.127 5.585.127

Anvendt regnskabspraksis er derudover uaendret i forhold til sidste &r,
I resultatet, balancen og noter kan afrundinger medfgre, at summer ikke kan afstemmes.

Veesentlige regnskabsmaessige sken

Benchmark for levetid samt forudszetninger om amkostninger

Pensionskassen anvender det af Finanstilsynet | 2016 opdaterede benchmark for forudsaetninger om levetid.
Anvendelse af de nye forudszetninger har medfgrt en samlet forggelse af pensionshenszettelserne ultimo 2016 pa
7 mio. kr.

Dagsveerdi af ejendomme

Dagsvzerdi af ejendomme er opgjort efter afkastmetoden pd grundlag af forventede driftsafkast pd den enkelte
ejendom samt et tilknyttet forrentningskrav baseret pa markedsforholdene. Ejendomme, der er sat til salg, er
vurderet til forventet salgsvaerdi.

Unoterede aktiver

Dagsvaerdien af unoterede finansielle investeringsaktiver fastlzagges ved hjzelp af veerdiansasttelsesmetoder, der
har til formal at fastleegge den transaktionspris, som ville fremkomme i en handel pd maletidspunktet imellem
uafhaengige parter.

Hensasttelser til pensionsaftaler og investeringskontrakter

Opggrelse af hensaettelser til pensionsaftaler og investeringskontrakter foretages pa grundlag af aktuarmaessige
forudsaetninger om risiko- og omkostningsforlgb, samt ved anvendelse af den af EIOPA offentliggjorte diskonte-
ringsrentekurve.

PBU har i mindre omfang ugaranterede ordninger pd gennemsnitsrente. PBU’s praesentation i regn-
skabet af hensaettelser pd disse ordninger pa forsikringsklasse I vises med garanterede ydelser, uag-
tet at disse er ugaranterede.

Principper for fordeling af overskud

Bonus vedrarende rente, risiko og administration gives forlods til medlemmerne i henhaold til de bonussatser, der
anmeldes til Finanstilsynet forud for eller i lgbet af dret. For markedsrenteordninger opagres og fordeles drets
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afkast efter fradrag af investeringsomkostninger. Arets regnskabsmaessige resultat fordeles derefter mellem med-
lemmerne og egenkapitalen | overensstemmelse med kontributionsprincippet og efter regler anmeldt til Finans-
tilsynet, Efter de anmeldte regler tilfalder 20 pct. af risikoresultatet egenkapitalen, mens administrationsresultatet
fuldt ud tilfalder egenkapitalen. Herudover tildeles egenkapitalen en andel af renteresultatet svarende til 5 pct.
af forsikringsklasse I's forholdsmaessige andel af egenkapitalen. Tab vedrgrende de enkelte kontributionsgrupper,
der dakkes af egenkapitalen, kan, hvis det er muligt, hentes i det efterfalgende regnskabsdr fra de enkelte
gruppers individuelle og kollektive bonuspotentialer. Andelene, der overfgres fra de individuelle og kollektive
bonuspotentialer i det efterfalgende regnskabsar, anmeldes til Finanstilsynet.

Koncernforhold og konsolideringspraksis

Koncernregnskab omfatter Pensionskassen for Bagrne- og Ungdomspaedagoger (moderselskab), det 100 pct. ejede
ejendomsaktieselskaber PBU Bolig A/S, de 100 pct. ejede ejendomsudviklingsselskaber Ejendomsudvikling Flint-
holm Have P/S, Bygmester Have ApS, PBU Ejendomsudvikling ApS og det 100 pct. ejede Livsforsikringsselskabet
A/S (solvent likvideret oktober 2015), samt Kapitalforeningen Institutionel Investor med tilhgrende afdelinger.
Koncernregnskabet er udarbejdet pd grundlag af reviderede regnskaber for de virksomheder, der indgr i konso-
lideringen. Konsolideringen er foretaget ved sammenlaegning af ensartede regnskabsposter og ved elimineringer
af kancernmellemvaerender samt af koncerninterne indtaagter og udgifter. Der er foretaget udligning af den bog-
farte vaerdi af kapitalandelene for de dattervirksomheder, der indgdr i konsolideringen, med andelene i datter-
virksomhedernes egenkapital. Koncerninterne transaktioner er foretaget p8 et skriftligt grundlag og afregnes pé
markedsvilkir eller pd omkostningsdzekkende basis. Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i kon-
cernregnskabet fra anskaffelsestidspunktet eller fra det tidspunkt, der opnds bestemmende indflydelse, Solgte
eller afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede resultatopggrelse frem til afstaelsestidspunktet. Sam-
menligningstal korrigeres ikke far nyerhvervede, solgte eller afviklede virksomheder,

Minoritetsinteressernes forholdsmaessige andel af de konsoliderede virksomheders resultat og egenkapital opfa-
res szerskilt i tilknytning til resultatopggrelsen eg som en del af egenkapitalen.

Generelt om indregning og méling
Aktiver indregnes | balancen, ndr det er sandsynligt, at fremtidige gpkonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og

aktivets vaerdi kan méales pdlideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, ndr selskabet som fglge af en tidligere begivenhed har en retlig eller faktisk
forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fragd selskabet, og forpligtelsens veerdi
kan méles palideligt,

Kgb og salg af finansielle instrumenter indregnes pd afviklingsdagen, og indregningen ophgrer, ndr retten til at
modtage/afgive pengestramme fra det finansielle aktiv og passiv er udigbet, eller hvis det er overdraget. Kgbs-
eller salgstransaktioner, som pd balancedagen endnu ikke er afviklet, indgdr i resultatopggrelsen med deres
avance eller tab.

Ved ferste indregning méales aktiver og forpligtelser til dagsveerdi. Dog indregnes materielle aktiver ved fgrste
indregning til kostpris. Mling efter farste indregning sker som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.
Ved Indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden &rsrapporten af-
lz=gges, og som be- eller afkrasfter forhold, der eksisterede pa balancedagen.
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I resultatopgerelsen indregnes indtaegter | takt med, at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de
belgb, der vedrgrer regnskabséret. Veerdireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser indregnes i resultat-
opgarelsen som finansielle indtzegter eller finansielle omkostninger.

Indteegter og udgifter periodiseres pr. balancedagen efter almindeligt anerkendte principper. Gevinster og tab
samt veaerdireguleringer indregnes i resultatopaggrelsen, uanset om de er realiserede eller urealiserede.

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til danske kroner til transaktionsdagens valutakurs. Ved opggrelse af
dagsveerdien af aktiver og forpligtelser | fremmed valuta sker omregningen til lukkekursen for den pdgzeldende
valuta pd balancedagen. Sdvel realiserede som urealiserede valutakursgevinster og -kurstab medtages i resul-
tatopggrelsen under posten kursreguleringer.

Resultatopgerelse og anden totalindkomst

Medlemsbidrag

Medlemsbidrag, engangsindskud og overfgrsler fra pensionsordninger medtages i resultatopggrelsen for den pe-
riode, de vedrgrer, Indtaegten er fratrukket arbejdsmarkedsbidrag.

Indtagter fra tilknyttede og associerede virksomheder
Pensionskassens forholdsmaessige andel af det samlede resultat i datterselskaber og associerede virksomheder.

Indtaegter af investeringsejendomime
Resultat af driften af investeringsejendomme efter fradrag af udgift til ejendomsadministration. Reguleringer til
dagsveerdien af investeringsejendomme er indeholdt i posten kursreguleringer.,

Renteindtagter og udbytter m.v.

Indeholder renter af obligationer, andre vaerdipapirer, indlan ag tilgodehavender. Herudover indgar modtagne
udbytter og provisionsindtaegter pd finansielle aktiver. Periodiserede og beregnede ikke forfaldne poster er med-
taget.

Kursreguleringer

Sdvel realiserede som urealiserede kursgevinster og -tab indgér i resultatopgarelsen under posten “Kursregule-
ringer” og opg@res ud fra ultimo- eller realisationsvaerdien i forhold til primobalancen eller anskaffelsesprisen,
hvis aktivet er erhvervet i regnskabsﬁret. Veerdireguleringer samt gevinster ag tab, der kan henfgres til valuta-
kursforskelle ved omregning til danske kroner, indgér ligeledes under denne post.

Renteudgifter

Posten indeholder primzert renteudgifter i forbindelse med REPO-farretninger.

Administrationsomkostninger

Administrationsomkostninger opdeles i administrationsomkostninger i forbindelse med investeringsvirksomhed
0g pensionsmaessige driftsomkostninger. Omkostninger, som ikke umiddelbart kan henfgres til en af disse kate-
gorier, fordeles pd basis af en vaegtet arbejdstidsfordeling.

Administrationsomkostninger bestir af et administrationshonerar | henhald til administrationsaftalen med Forca
A/S samt direkte afholdte omkostninger, der ikke er omfattet af aftalerne. Fordelingen af indirekte afholdte om-
kostninger er sket ud fra et skgnnet forbrug af omkostninger vedrgrende henholdsvis pensions- og investerings-
virksomhed. Derudover omfatter administrationsomkostninger lgn og gager samt sociale omkostninger, pensio-
ner samt andre administrationsomkostninger, herunder arets af- og nedskrivninger pd materielle aktiver mv.

35



Posten administrationsombkostninger i forbindelse med investeringsvirksomhed indeholder desuden omkostninger
ved kgb og salg af veerdipapirer, forvaltningsafgifter samt henfarte omkostninger til administration af investe-
ringsvirksomheden,

Pensionsafkastskat

I pensionsafkastskat (“PAL-skat") indgdr individuel PAL og institut PAL. Individuel PAL er skat af det belgb, der
er tilskrevet det enkelte medlems depot i regnskabséret reduceret for PAL for friholdte mediemmer. Institut PAL
er forskellen mellem individuel PAL far PAL for friholdte medlemmer og skat af drets samlede investeringsafkast
reduceret med omkostninger til formueforvaltning samt korrigeret for lempelser for skat betalt i udlandet.

Pensionsafkastskat, der pahviler det pensionsafkastskattepligtige afkast indgdr i resultatopgsrelsen, uanset om
pensionsafkastskatten er aktuel eller fgrst skal betales | senere perioder.

Udbetalte ydelser
Udbetalte ydelser indeholder 8rets udbetalte pensionsydelser,

AEndring | pensionshensaettelser
Arets andringer | pensionshenseaettelserne,

Overfart investeringsafkast
Den del af det samlede investeringsafkast (efter PAL-skat), der kan henfgres til egenkapitalen i henhold til kon-
tributionsbekendtgg@relsen og de regler pensionskassen har anmeldt til Finanstilsynet.

Pensionsteknlisk resultat
Det pensionstekniske resultat er fratrukket overfert formueafkast, der udgar egenkapitalens andel af formueaf-
kast med fradrag af PAL-skat.

Pensionsafkastskat for egenkapitalen
I Pensionsafkastskat for egenkapitalen indgar den PAL-skat, der pahviler egenkaplitalens andel af det pensions-
afkastskattepligtige afkast.

Anden totalindkomst

Anden totalindkomst praesenteres | forlzengelse af resultatopggrelsen og indeholder poster, der efter gzeldende
regler indregnes som anden totalindkomst. Pensionskassen og koncernen har pd nuvasrende tidspunkt ingen
poster, som indregnes under anden totalindkomst.

Balance

Materielle aktiver
Driftsmidler, der vedrarer biler, miles pd tidspunktet for fgrste indregning til kostpris og efterfglgende til kostpris
med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Afskrivningsperioden er 5 ar.

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme méles til en beregnet dagsvaerdi efter afkastmetoden i henhold til Finanstilsynets vej-
ledning. Dagsvaardien opg@res pd grundlag af den enkelte ejendoms forventede driftsafkast efter markedsforhol-
dene og et til ejendommen knyttet forrentningskrav. Safremt driftsafkastet efter markedsforholdene ikke umid-
delbart kan opnas, er der ved veerdiansaettelsen taget hgjde herfor,
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Da PBU's domicilejendom udggr en ubetydelig andel (under 20 pct.) af en st@rre investeringsejendom, behandles
den samlede ejendom inklusiv domicilejendommen som en investeringsejendom.

Investeringsejendomme, som er sat til salg, males til en forventet salgspris. Hvis ejendommen salges som ud-
stykkede ejerlejligheder, reguleres den forventede salgspris med et fradrag svarende til usikkerhaden pé grund
af den tidsmaessige forskydning i salget af lejlighederne.

Ejendomme under opfarelse indregnes til en vaerdi, der svarer til de afholdte opfarelsesudgifter.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indeholder dattervirksomheder, hvor pensionskassen har bestemmende
indflydelse. Det er som udgangspunkt tilfaeldet, ndr pensionskassen har mere end 50 pct. af stemmerattighe-
derne. Det vurderes dog for den enkelte virksomhed, om pensionskassen har reel indflydelse ud fra muligheden
for at pivirke aktiviteter, ledelsesstruktur og andre veaesentlige pkonomiske dispositioner.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder er opgjort efter koncernens regnskabspraksis, og méles til den forholds-
maessige andel af den regnskabsmzessige indre vaardi med udgangspunkt | virksomhedens senest aflagte &rsrap-
port.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder, der ikke ejes 100 pct. af pensionskassen, indarbejdes fuldt ud | kon-
cernregnskabet. Minoritetsandelene vises herefter pd separate linjer i hhv. resultatopgerelsen og under egenka-
pitalen.

Da investeringsforeninger og afdelinger heraf, der er under pensionskassens kontrol, i al vaesentlighed vedrgrer
investeringsaktiver tilknyttet markedsrente produkter, indgér de som investeringsforeningsandele i pensionskas-
sens regnskab.

UdlI&n til tilknyttede virksomheder
Koncerninterne 18n ydes i henhold til skriftlige aftaler og er pd markedsvilkdr. Miles efter fgrste indregning til
amortiseret kostpris.

Kapitalandele | assoclerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder indeholder virksomheder, hvor pensionskassen som udgangspunkt har
mellem 20 og 50 pct. af stemmerettighederne. Det vurderes dog for den enkelte virksomhed, om pensionskassen
har reel Indflydelse ud fra muligheden for at pavirke aktiviteter, ledelsesstruktur og andre vaesentlige pkonomiske
dispositioner.

Kapitalandele i associerede virksomheder méles til den forholdsmaessige andel af den regnskabsmaessige indre
vaerdi med udgangspunkt i virksomhedens senest aflagte 8rsrapport.

Andre finansielle investeringsaktiver

Andre finansielle investeringsaktiver, der bestdr af aktier, investeringsforeningsandele, obligaticner, indlén i kre-
ditinstitutter og afledte finansielle instrumenter mdles til dagsvaerdi. Kgb og salg af finansielle investeringsaktiver
indregnes p3 afregningsdatoen. Dagsveaerdien af bgrsnoterede finansielle investeringsaktiver fastszettes ud fra
lukkekursen pd balancedagen eller, hvis en sidan ikke fareligger, en anden offentliggjort kurs, der ma antages
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bedst at svare hertil. Dagsvaerdien af udtrukne barsnoterede obligationer opggres som nutidsvaerdi af obligatio-
nerne. Dagsvaerdien af unoterede finansielle investeringsaktiver fastlzegges ved hjzelp af veerdiansaettelsesmeto-
der, der har til formal at fastleegge den transaktionspris, som ville fremkomme i en handel pd méletidspunktet
imellem uafhzengige parter.

Veerdipapirer, der er solgt som led | salgs- og tilbagekebsforretninger, beholdes i balancen under den respektive
hovedpost (typisk obligationer), det modtagne belgb indregnes og forrentes som gzeld til modparten. Vardipapi-
rer erhvervet som led | salgs- og tilbagekebsforretninger optages som tilgodehavender hos modparten, og afka-
stet indregnes under renter,

Investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter

Investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter udggr markedsrenteprodukternes forholdsmaessige andele
af investeringsaktiverne. Indregning og maling sker efter samme principper som anfart for @vrige investerings-
aktiver.

Tilgodehavender
Tilgodehavender méles efter farste indregning til amortiseret kostpris med fradrag af nedskrivninger ved vardi-
forringelse,

Udskudt pensionsafkastskat
Udskudt pensionsafkastskat opstar fra uudnyttede underskud vedrgrende institut beskatningsgrundlaget fra in-
devaerende eller tidligere 8r. Skatteaktivet mindskes i fremtidige overskud i institut beskatningsgrundlaget.

Den del af pensionskassens skatteaktiv, der ikke er udnyttet inden for 5 &r fra skatteaktivets oprindelses ar, vil
selskabet kunne fa udbetalt af SKAT.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger bestér af indldn | kreditinstitutter, der ikke er aftaleindslkud. Likvide beholdninger méles til
dagsveerdi.

Periodeafgraensningsposter (aktiver)

Periodeafgreensningsposter omfatter tilgodehavende renter og optjent leje samt afholdte omkostninger, der ved-
rgrer efterfglgende regnskabsdr. Periodeafgraensningsposter miles til amortiseret kostpris,

Eventualaktiver

Der oplyses om aktiver, der eksisterer pd balancedagen pd baggrund af tidligere begivenheder i regnskabséret,
som kan medfgre fremtidige gkonomiske fordele for pensionskassen, men hvor veerdien og eksistensen farst
bekrasftes af en begivenhed, der er uden for pensionskassens kontrol,

Egenkapital

Egenkapital bestdr af sikikerhedsfond, overfert resultat og minoritetsinteresser,

Sikkerhedsfond

Sikkerhedsfondens midler kan efter tilladelse fra Finanstilsynet anvendes til daskning af tab ved afvikling af de
pensionsmaassige forpligtelser eller pd anden méde til fordel for de forsikrede,

Minoritetsinteresser

Posten omfatter minoritetsinteressernes andel af egenkapitalen.
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Hensaettelser til markedsrenteprodukter

Henseaettelser til markedsrenteprodukter opggres som markedsvaerdien af investeringsaktiver tilknyttet markeds-
renteprodukter pd balancedagen, inkl. den del af gasld angdende afledte finansielle instrumenter og geeld til
kreditinstitutter, der vedr. markedsrenteprodukter, jf. note 10.

Fortjeanstmargen p§ pensionskontralter

Fortjenstmargen er nutidsveerdien af den endnu ikke optjente fortjeneste pd kontrakterne, og som forventes
indregnet i resultatopggrelsen | takt med, at der ydes forsikringsdaekning under kontrakten. Med baggrund i
pensionskassens anmeldelser er fortjenstmargen opgjort til 0 kr.

Hensaettelser til gennemsnitsrenteprodukter

Pensionshenszattelserne udger pensionskassens samlede forpligtelser over for medlemmerne.

Pensionshensaettelserne bestdr af Garanterede ydelser, Individuelt bonuspotentiale, Kollektivt bonuspotentiale
og Risikomargen. Pensionshensaettelserne er regnet ud fra EIOPAs rentekurve uden tillzeg.

Garanterede ydelser

Garanterede ydelser opggres som markedsveerdien af de forventede betalingsstramme for hver forsikring. Mar-
kedsveerdien beregnes ved diskontering de enkelte betalinger med en rente opgjort af den europzeiske tilsyns-
myndighed EIOPA reduceret med pensionsafkastskat. Garanterede ydelser indeholder et skgnnet belgb til dask-
ning af fremtidige forsikringsydelser, som stammer fra forsikringsbegivenheder indtruffet i regnskabsdret, men
som endnu ikke var anmeldt p?: balancedagen.

Individuelt bonuspotentiale

Individuelt bonuspotentiale er vaerdien af forpligtelser til at yde bonus p?l baggrund af den enkelte bonusberetti-
gede faorsikrings depot.

Kollektivt bonuspotentiale

Kollektivt bonuspotentiale er forsikringsbestandens andel af realiserede resultater, som er hensat kallektivt til de
bonusberettigede forsikringer.

Risikormargen

Risikomargen er det forventede belgb for, at en anden pensionsvirksomhed vil overtage risikoen for at afvikle
bestanden. Risikomargen daekkes s vidt muligt af forsikringernes individuelle eller kollektive bonuspotentiale -
eller subsidizert basiskapitalen.

Dadeligheds-, invalide- og genkabsforudsaztninger m.v.

Dadeligheds-, invalide- og genkgbsforudsastninger m.v. er skgnnet ud fra en analyse af de konstaterede forhold.
Parametrene vedrgrende dgdelighed er for ikke-invalide fastsat i forhold til Finanstilsynets benchmark for levetid
og med indregning af farventet levetidsforbedring. For invalide er der fastsat en seaerskilt hgjere dadelighed.
@vrige parametre er uzendrede | forhold til tidligere, da der ikke er fundet aendringer | pensionskassens forhold,
der kan begrunde en andring.

Omkostningsforudsaetningerne
Omkostningsforudsaetningerne er skpnnet ud fra pensionskassens nuvarende omkostningsforhold. Der er ikke
indregnet forventede fremtidige forbedringer af omkastningsniveauet i pensionskassen.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter males til dagsvaerdi pd balancedagen. Vardireguleringer fares i resultatopgarel-
sen under kursreguleringer.
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Gaeld til kreditinstitutter
Geeld til kreditinstitutter males til amortiseret kostpris.

Skyldig pensionsafkastskat

Skyldig pensionsafkastskat indregnes i balancen med det belgb, der er beregnet pa grundlag af drets forventede
PAL-skattepligtige indkomst, modregnet indbetalte aconto-skatter.

Aktuelle skatteaktiver og -forpligtelser indregnes | balancen med det belgb, der kan beregnes pd grundlag af
drets forventede skattepligtige indlkomst,

Anden gald

Anden gzeld bestir primeert af skyldig A-skat, AMB, moms og administrationsomkostninger, beregnet feriepen-
gefarpligtelse samt mellemvaerende med lejere ultimo dret og méles til kostpris.

Periodeafgraznsningsposter (passiver)

Periodeafgransningsposter (passiver) omfatter modtagne indtzegter, der vedrgrer efterfalgende regnskabsér.
Periodeafgraensningsposter méles til amortiseret kostpris.

Eventualforpligtelser

Der oplyses om eventualforpligtelser og andre forpligtende aftaler, som kan, men sandsynligvis ikke vil, krasve
et traek p8 koncernens ressourcer. Endvidere oplyses om aktuelle forpligtelser, der ikke er indregnet, idet det
ikke er sandsynligt, at forpligtelsen vil medfgre traek pd koncernens ressourcer,

Hoved- og nagletal

Hoved- og n@gletal er opstillet i overensstemmelse med Finanstilsynets bekendtggrelse om finansielle rapporter
for forsikringsselskaber og tveergdende pensionskasser.

40




Al balob | tusing kr,

Note 2
Bruttomediemsbidrag

Direkte forsikring med bonusordning
Madlemsbidrag

Mediemsinds kud

Gruppeliveforsikrings praemie

Bruttomedlemsbldrag, lalt
Medlemsbidrag fordelt p8 lande:
Danmark

Andre EU-lande
@vriga lande

Preemien for direkte forsikring kan fordeles shledes:

Individuelt tegnede forsikrnger
Forsikringer tegnet | ansaettelsesforhold
Gruppelivsforsikrade

Dar ar alena tegnel forsikrnger med bonuscrdning

Qpgorelse af antal forsikrede:
Individualt tegnet

Tegnet | ansttelsestorhold
Gruppelivaforsikrede

Note 3
Kursreguleringer

Investeringsajendomma
Kapitalandele
Investeringsforeningsandele
Obligationar

Afledte finansielle instrumenter
Likvide beholdninger

Kursreguleringer, i alt

Note 4
Udbetalte ydelser

Summer ved dad

Summer vad Invaliditet

Summaer ved udlab

Pensions- og renteydelsar
Tilbagekab/udtrasdelsesgodtaarelser

Udbetalte ydelser
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Penslonskassen

2.245.548
167.741
247,512

Koncernen
2016 2015
2.089.576 2.245.548 2,085,576
134.493 167.741 134.493
354,196 247.512 354,196

—C0000 3870204 3660800 2.578.369

2.653.906 2,573,107 2,653,906 2,573,107
5.822 4,641 5.822 4,641
1.074 516 1.074 516

25,507 22.811 25,507 22,811
2.387.782 2.201.257 2.387.782 2.201.257
247,512 354.196 247.512 354,186
2,314 2.033 2.314 2,033
111,354 110,055 111,354 110,055
67.730 67,349 67.730 67.349
2,670 12,195 2.670 25.647
-458,542 -204,597 1.146.778 1.578.302
3,326,343 1,910,330 1,185,293 -126,475
592.810 -475.577 592,810 -475,577
-284.785 -B34.619 -284.785 -834.619
757 -67.244 757 -67.244
2,170,252 340.489 2,643,523 100,034
58.595 62,668 58.595 62.668
114.018 B0.325 114,018 £0.325
67.418 55.700 67.418 55.700
795.294 692,174 795,294 692.174
454,826 495,335 454,826 495.335
1.490.151 1.386.203 1.490.181 1.386,203




Nota 5
Pensionsmiessige driftsomiostninger f.e.r.

Pansionsvirksomhad
Andel af administrationsomkestninger

Invastaringsvirksomhed

Andel af administrationsomkoestninger

Direkte investeringsomkostninger
Omkastningsrefusion fra Investeringsforeninger

Investeringsvirksomhed, [ alt

per er | ret afholdt falgende udgifter til parsonale ansat | PBU:
Lan og vederlag Inkl. penslensbidrag til direktion, | alt

Sune Schackenfeldt, Adm. direktor (Indtrfdt | direktionen 1, august 2016)
Lelf Brask-Rasmussen, Adm. direktor (udtrdt af direktionen 1. august 2016)
Nina Reedtz Fink, Direktor {udtrﬂdt ar direktlonen 9. marts 2015)
Lon og vederag til bestyrelsen, | alt

Claus Omann Jensen, Formand

Lassa Bjerg Jorgensen

Steffen Poulsen

Kim Hyttel

Torstein Grubb

Metta Aagaard Larsen

Andreas Liske Kell

Lis Skovbery, Sariigt kyndigt medlem

Leif Hasager, Swmriigt kyndigt medlem

Lan til dsikolagere

Pensionsbidrag til risikotagera

Lon til medarbejdere

Penslonsbidrag

Andra udgifter til social sikring

Lansumsargire myv.

Personaleudgifter, (alt

PBU andel al personaleudgifter | Forca A/S *)

Samlet personaleudglfter, for ret

*) P grund af momeliitagelse | administrationshonorarer til Forca er momefradraget | lansurmsaflgiften tilsvarende faldet, dermad er lonsumeafgiftan | 2016 steget med 4,7 o, kr,

Udover direktionen er falgende medarbajdera
veesentlige risikotagera | PBU:

Investeringsdirekigren, ansvarshavende aktuar,
okonomidirektaren, mediemschef og compliance officer

Hverken direktion eller vaesentlige risikotagere har varlable lgndele.
Gennemsnitlige antal heltidsbeskaeftigede | &rat
PBU's andel af antal heltidsbeskaeftiget | Sret hos Forca A/S

Samlat g itligt antal heltidsbeskaftigede i Aret
Honorar tilg Wersamlingsvalgte revisorer
Pensionsk andel af revi nkostningeme Inklusive moms udger:

Emst & Young P/S

Lovpligtlg revision af &rsregnakabet
Andre erkleeringsopgaver med sikkerhed
Skatterddgiviing

Andre ydelser

Daloitte (Forca)

Lavpligtig revision af Srsregnskabet
Andre erkleeringsopgaver med sikkerhed
Skatterddgivning

Andre ydaelser

Samlede revisoromkostninger
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Pensionskassen Koncarnan
2016 2015 2016 2015

-38.388 -33,677 -38.388 -33.731
-77.823 <76.112 =77.823 -76.112
=18.076 =19.013 -123.286 -263.096
35,045 7.447 35,045 7.447
-60.854 -87.678 -166.064 -331.761
-6,058 -5.544 -6.058 -5.544
-1.420 - -1.420 -
-4.639 -3.320 -4.639 -3.320
- -2.224 - =2.224
=640 =640 -640 -640
=110 =110 -110 -110
50 -50 -50 -50
-40 -40 -40 -40
-40 =40 =40 =40
=50 =50 =50 =50
40 -40 -40 -0
-40 -40 -40 -40
-150 -150 -150 -150
-120 -120 =120 =120
=6,380 =6.155 =6.380 -6.155
=385 =363 -385 -363
-14,531 -12,193 -14.531 -12.193
-1.692 -1.780 -1.692 -1.780
-53 =51 -53 =51
-3.648 =3.058 =3.648 -3.058
-33.388 -29,783 -33.388 -26.783
-40,983 -34.882 -40.983 -34.882
-74.370 -64,665 -74.370 -64,665
23 23 23 23
50 50 50 50
73 73 73 73
416 344 639 581
a8 a7 an k¥
437 68 437 84
0 o 37 19
505 673 505 673
1491 0 141 i}
0 0 0 1]
62 37 62 37
1,649 1,159 1.909 1,431




Note 6
Driftsmidier

Kostpris pr. 1. januar
Tilaana | dret
Afgang | dret

Kostpris, [ alt

Ned- og afskrvninger pr. 1. januar

Arets nedskrivninger

Rrats afskrvninger

Rrets ned- og afskrivninger pd athmndede aktiver

Ned- ag afskrivninger, i alt

Driftsmidler, lalt

Note 7
Investeringsejendomme

Dagsveerdi pr. 1. januar

Tilgang | drat

Argang 1 Sret

Rrets vaerdiregulering til dagsvaerdi

Dagsvierdi, Ialt

Heraf tilknyttet markedsrenteprodukter
Heraf tilknyttet pensioner omfattet af gennemsnitsrenteprincippat

Viegtet gennemsnitlig afkastprocent, som Indgdr
vad fastsmttelse af dagsvaerdi:

Ejendornme Lil boligudiejning

Ejandormma Lil erhvervsudlejning

Ekstema vurderinger har vazret anvendt ved mdlingen af
invasteringsejendomma,

Note B8
Skkerhedsstilalse

Pensionskassen har Ul sikkerhed for opfyldelsen af forpligtelser overfor
pengeinstitutter deponeret likvider

MNote 9
Afledte finansiella instrumantar

Afladte finansielle instrumenter 2015

Future
Swap
Valutaterminsforretninger

Afiedte finansielie instrumenter 2015 koncern

Covared warrant

Covered warrant

Future

Swap
Valutatarminsforretninger

Affedte finansielle Instrumenter 2016

Swap
Valutaterminsforretninger

Bogfart vaerdi kan specificeret sfledes:
Afledte finansielle Instrumenter med positlv bogfert vaerd|
Afledte finansielle instrumenter med negativ bogfort vaerdi

Afiedte finansielie instrumenter 2018 kancern

Covered warrant

Covered warrant

Swap
Valutaterminsforretninger
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Penslonskassen Koneernen
2016 2015 2016 2015

3.684 3.490 4,289 4,096
773 1.725 773 1.725
-1.977 -1.531 -1.977 -1.531
2,480 3,684 3,086 4,289
-1.720 2,281 -2.261 -2.815
~583 -378 -648 -385
1.105 939 1.105 939
-1.198 -1.720 -1.803 -2.261
1,282 1,964 1,282 2.029
324.655 312,355 1,571,656 1,555,562
124 105 74.639 58.456
=124 0 =20.514 =68.693
2.670 12,195 86,385 26,331

— 327325 324655 1712166 1,571,656

282.417 234.291 1.477.259 1.256.150
44.908 90.363 234,907 315.506
- - 3,54 3,77
5,25 5,35 5,27 5,52
398,494 225939 398.494 225939
Bgnfgrg vErﬂi gggh E’ Haw 1
4] 0-1 1,044,768
-162.340 1-10 1.291.035
-§9.440 0-1 15.612.154
— =351,780
26,711 0-1 BO4
46,792 0-10 9.969.573
0 0-1 1.044,768
-162.340 1-10 1,291,035
-79.890 0-1 17.510.210
— -168,727
-161.159 1-10 1.286.346
-893.610 0-1 16.194.364
— 254,770,
48,983
__ -a0378)
-254.770
38.269 0-1 804
55.509 0-10 11.404
-161,159 1-10 1,286,346
-121.108 0-1 17,747,759
o -1B8.489




Nota 10
Invasteringsaltiver tilknyttet markedsrenteprodukter

Kapitalandela
Invasteringsforeningsandele
Obligationar

Afledte finansielle instrumenter

Indldn | kreditinstitutter
[nvesteringsefendomme

Kapitalandele | tilknytteda virksomhedear
Kapitalandele | associerade virksomheder

Investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter, i alt
Geeldposter der vedmwirende markedsrenteprodukter®
* Dar er stillet sikkerhed for 3.408 mio. kr. | forbindelse mad repo-forratninger

Nota 11
Andre tigodehavender

Tilgodehavender hos portefaljemanagera
Diverse tilgodehavendear
Andre aktiver | ejendomme

Andre tigodehavender, i alt
MNote 12
Andre periodeafgraensningsposter

Diverse periodealgrensningsposter
Forudbetalte pensioner

Andre perlodeafgr ingsposter, lalt

Note 13
Eventualaltiv

Pensionskassen Koncernen

2016 2015 2016 2015
3.440.650 4.114.219 25.058.975 22,370.989
32,895,917 27.143.827 8,645,304 6,459,594
13,318,613 14,243,067 15.500.833 16.115.042
0 0 31,556 74.042
1.995.690 614.202 2.168.848 1.095.248
282.417 234.291 1.4772.259 1,256,150
1.249.451 1.027.529 0 5,670
1,167,821 169,295 1.167.821 169.285
— 54,350,599 47,846,431 29,350,597 47,546,421,
— 3284337 2871981 3,284,337, 2,871,981,
6.185 5.939 6.185 5939
2.751 12.257 2.751 12,257
0 0 2,016 2151
8,935, 18,196 10.252 20,347,
9.257 1 65,566 86,034
81,309 70.738 81.310 70.739
20,567, 20,739 L8G.07G e AEGZTE

EU-domstolen har | 2014 arsagl en preejudiciel dom, hvorafter visse ydelser til investerngsforeningslignenda
livsforsikrngsselskaber patentielt kan (ritages for moms. @stre Landsret har | 2015 truffet endellg dansk afgoralse | sagen
0g SKAT har | foriangelse heraf | efterdret 2015 udsendt styresignal herom, Styresignalet implemaenterer praksisaendringen i
dansk praksis s8 penslonskasser og livsforsikringsselskaber amfattes af momsfritagelsen,

Panslonkassen har | februar 2016 indsendt anmadning om tilbagebataling afl ubarettiget opkraavat moms til SKAT for
peroden 2007 til og med 2015 og afventer sagsbehandling heraf, Det er fortsat uklart | hvilket omfang pensionskassan vil
opnd Lilbagebetaling og dermed stomelsen af det forvantade samlede tiigodehavende.

For mamskrav, der vedrarer administration hos ATP Pensionsservice, er der | 2015 Indg8et et forlig med SKAT. Det forligte

balob ar modtaget og indreanet | rsregnskabet for 2015,
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Note 14
Ovarfort rasultat

Ovarfort resultat pr. 31. december &ret far
Primamndring, if, anvendt regnskabspraksis

Overfart resultat pr. 1, januar
Overfprt af &rets resultat
Udlodning af pensionistbonus

Overfort resultat, alt

Note 15
Basiskapital

Basiskapltal:
Egenkapital
Skatteaktiver | likvidationssituation

Basiskapital, i alt

Egenkapitalens skyggekonto

Saldo pr. 1. januar

JEndring af regnskabsregler primo Sret

Egenkapltalens andel af valgbonus og penslenistbonus m.v.
Forrentning af prima saldo pb skyggekonto

Beregnet formentning af egenkapitalan iht, kontrbution
Afskrivning ar skyggekonto

Ovarfort fra resultatopgerelsen

Saldo pr. 31. december

Fordeling af skyggekonto omfattet af overgangsbestemmalserne |
kontributionsbekendtgorelsen

Saldo pr, 1. januar

Nye regnskabsragler

Flyt mellem afdelinger
Afskrivninger af skyggekonto
Indgér | Arets resultat

Saldo pr. 21, dacember

Saldo pr. 1. januar

Nya regnskabsreglar

Flyt mallem afdelingar
Afskrivninger af skyggekanto
Indghr i Brets resultat

Saklo pr. 31, december

Panslonskassen Koneernen
2016 2015 2016 2015
3,562,447 2.567.499 3.563.491 2.567,499
-187.816 = -187.816 -
3,374,631 2.567.499 3.375.675 2.567.499
234.105 994,967 233,362 996,011
=14 -19 -14 -19
3.609.022 3.562.447 3,609,022 3,563,491
3.728.008 3,681,433 3.728.008 3.682.477
-28.882 -13.228 =28.882 -13.228
3.699,126 2,668,205 3.690.126 ______3.660,249
848.503 3.146.271
187.675 -
-837.959 -996.856
0 27.544
271,211 92,813
-182.535 -426.302
=234,405 -994.957
52,490 £48.503
Rentegruppe Rentegruppe Rentegruppe
afdeling A afdeling B afdeling D
623,792 224,710 0
95,298 92,376 ]
=114.902 4] 114,902
-179.349 -3.186 0
-424.840 =313.901 -62.412
a 1] 52.490
Rlllkourl'.u;:pnr, E::Jkostnlln?ugrup Alle grupper
[i] 1] 848,503
4] o 187.675
a 0 0
4] 0 -182.535
0 0 -801.153
4] 0 52,490

Med udgangspunkt | den anvendte regnskabspraksis lor opgarelse af hensattelse og de aktuslle
markedsfarhold forventas, at skyagekontoen vil kunne tilfores egenkapitalen.
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Note 16
Hensattelser til markedsrenteprodukter

Penslonshensattelser pr. 31. december dret for
Overfert til dslkofond fra kollektivt bonuspotantiala, jf, anvendt regnskabspraksis
Overfart fra erstatningshensaettelser, JI. anvendt regnskabspraksis

Pensionshensattelser pr. 1. januar
Akkumulerat vaerdiregulering pr. 1. januar

Ratrospaktive hensattelser pr. 1. januar

Primokorrektion

Bruttobidrag

Rentetilskrivning

Panslonsydelser

Omkostningstillaeg efter tilskrivning al omkostningsbonus
Risikagevinst efter tilskrivning af risikebonus

Reservallyt: Transformation 1.1,2016

Reservellyt: Overgang til markedsrente

Reservefllyt: Pensionerng pensionspakken

Reservefllyt: Pansionering regulativ 1-6

Reservellyt: Ved bidragsfritagelse

Transformationsbonus 1.1.2016

Kompensation (og afskrivning af skyldig beleb) ved pensionaring regulatly 1-6
Ovarfart til risikokonta

Andet

Retrospaktive henseettelser pr. 31, december
Akkumuleret vaerdiregulering pr. 31, december

Hansmttelser til markedsrenteprodukter, | alt

For markedsrenteproduktar aplyses afkast | procent og fslko for henholdsvis
liveyklusproukter og (kke livscyklusprodukter, §101

Ar til pansion

30 &r

15 &r

5 &r

5 r efter
Tkke livscyldus

Farrentning af kundemidler efter omkostninger for skat:
Markaedsrente
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Pensionskassen Koncernen
6 2016

44,427,910 36,198,874 44,427,910 36.198.874
46,006 - 46,006 -
532 = 532 -
44,674,448 36.198.874 44,674,448 36.198.874
0 35.889 0 35.889
44,674,448 36.234.763 44.674.448 36.234.763
a 11.847 0 11.847
2.381.040 2.177.115 2.381.040 2.177.115
3.348.082 1.174.443 3.348.082 1.174.443
-1.093.052 -976.424 -1.093.052 -976.424
-37.754 -49.743 -37.754 -49.743
-18.089 -22.949 -18.089 -22.949
1,380,222 5.604.930 1.380.222 5.604.930
=570 1.930 =570 1.930
3 =209 3 =209
-1,298 -2.391 -1,298 -2.391
-18.094 -11.449 -18.094 -11.449
390.203 271.083 390.203 271.083
136 325 136 325
62,510 0 62,510 0
-1.565 14.638 -1.565 14.638
51.066.223 44,427,910 51.066.223 44,427.910
a 0 0 0

—i00622d 44427040 51.086.22) 44427910

Procent af
Afkast | procant
gennamsnitlig (for PAL) Risiko
0,84% 4,86% 3,75
2,72% 4,07% 3,75
4,37% 4,35% 3,75
1,09% 4,31% 3,50
9,34%




Note 17
Hansmttelser til gennemsnitsrenteprodukter

Pensionshensattelser pr. 31. decamber dret for

Overfart til rsikofond fra kollektivt bonuspotentiale, jf. anvandt regnskabsprak
Overfort fra erstatningshensattelse, jf. anvendt regnskabspraksis

Overfart Ira egenskapital vedr, markedsveerdiregulering, jf. anvendt regnskabs|
Overfart fra egenkapital vedr. risikomargen, jf. anvendt regnskabspraksis

Pensionshensasttelser pr, 1. januar
Kollektiv bonuspotentiale

Akkumularet vaerdiregulering pr. 1. januar
Rislkomargen pr. 1. januar

Retrospektive hensaettelser pr, 1. januar
Primokarrektion

Bruttobidrag

Rentetilskrvning

Pensionsydelser

Omkostningstillaeg efter tilskrivning af omkostningsbonus
Risikogevinst efter tilskrivning al rsikobanus
Reservellyt: Overgang til markedsrente
Reservefllyt: Transformation 1.1.2016
Reservellyt: Penslonarng pensionspakken
Resarvaflyt: Penslonerdng regulativ 1-6
Reserveflyt: Ved bidragsfritagelse
Transformationsbonus 1.1.2016 (efter PAL)
QOvergangsbonus (efter PAL)
Transformationsstyrkelse 1.1.20156

Andet

Retrospektive hensettelser pr. 31. december
Kollektivt banuspotentiale pr, 31. december
Akkumulerat vaerdiregulering pr. 31. december
Rislkamargen

H ttelser til g tsrentepr Kter, i alt

Anvendt Individuelle benuspotantiala

H ttelse tilg itsrenteprodukter kan specificeres shledes:
Alle rentagrupper, samlet

Ugaranterat

Rislkogrupper, samlet

Omkostningsgrupper, samlet

Hensmttelser til gennemsnitsrentaprodukter, i alt

Overfort fra kollektivt bonuspotentiale prima

Overfart fra erstatningshensaettelser

Regulering prime markedsvaerdiregulering (overfart fra egenkapital)
Regulering primo risikomargen (overfart fra egenkapital)

Fordalingen af hensaettelsernea efter rentegrupper for de forsikringsbestande, der er

omfattet af kentributionsprincippet, §100 stk, 4;

Pensionshenszettelser pr. 1. januar 2016
Ardeling A

Afdeling B

Afdeling D

Alle rentegrupper

Pensionshensaettelser pr. 31, december 2016
Afdeling A

Afdeling B

Afdeling D

Alle rentegrupper

Fordelingen af hensettelseme efter rentegrupper for de forsikringsbestande,
der er omfattet af kontributicnsprincippet, §100 stk. &6:

Pensionshensattelser pr. 1, januar 2016
Ugaranteret

Pensionshensaettelser pr. 31. december 2016
Ugaranteret
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2016

3.983.304 . 3,983.304 .
1.420,015 - 1,420,019 .
975 - 975 -
79.601 - 79.601 -
104,230 . 101.230 x
5.585.131 10,973,199 5.585.131 10.973.189
-1.420.019 0 -1.420.019 0
-729.717 -2,908.213 =729.717 -2,908.213
-132,209 0 -132.209 0
3.303.186 8,064,986 3.303.186 B.064.986
a 50,140 0 50.140
279.762 401.149 279.762 401.149
28,937 86,112 28,937 86,112
397,099 =409,779 =397.099 409,779
-3.570 5,847 -3.570 -5.847
-55.890 -206.545 -55.890 -206.545
570 -1,930 570 -1,930
-1.380.222 <5,604.930 -1.380.222 5,604,930
-3 209 -3 209
1.208 2.391 1.208 2.391
18.094 11,449 18.094 11,449
300.460 900.931 300.460 900.931
=25 58 =25 58
147.187 43 147.187 43
7.535 13,774 7.535 13.774
2.250.219 3.302.211 2.250.219 3.302.211
1.504.928 ] 1.504.928 0
162,787 681,093 162.787 681,093
15,357 0 15.357 0

—002.201, 3,983,304, 3.933.29), ___3.083.304,

15.357 Q 15.357 o
2,419,507 4,111,216
78.408 123,449
1.435.375 1.350.465
0 1
3.033.201 5.585.131
- -1,420.019
- =475
- -48.624
- -132.200
3933201 3,983,304
Individuelt Kollektivt
Garanterede bonug- bonus- Risiko
ydelser potentiale potentiale margen
1.270.081 1] e} 47,894
1,393,775 Q 0 54,980
1.213.365 32,230 29,335
3,877,220 32,230 69,553 132,200
a 4] [e] (4]
a 0 0 0
107 65,553 15,357
2.334.490 107 69553
123.449 - - -
78.408 . - -




Fordalingen af kollektivt bonuspotentiale pd risikegrupper og
omkastningsgrupper samlet for de forsikringsbestande, der er omfattet af
kentributionsprincippet, §100 stk. 5:

Risikogrupper, samlet
Omkostningsgrupper, samlet

Risikoresultat efter bonus | belob
Rislkaresultat efter bonus | procent

Omkostningsbidrag efter bonus
Forsikringsmaessiga driftsomkostninger
Omkostningsresultat, belab
Omkostningsresultat, procant

Afkastprocent 6g Bonusgrad for de forsikringsbestande, der er omfattet af
kontributionspricippet:

Afdaling A
Afdeling B
Afdeling D

Farrentning al kundemidler efter omkostninger for skat:
Gennemsnitsrente

Kollektivt bonuspotentiala pr. 1. januar 2016

Kollektivt bonuspotentiale pr. 1. januar

Overfart risikofond til hensasttelser til markedsrenteprodukter primo
Primaregulering (overfort fra egenkapital)

Overfort kollektlv bonuspotentiale til hensettelser tl
gennemsnitarenteprodukter primo

Kallektivt bonuspotentiale pr. 1. januar

Arets forbrug/hensmttalse

Kollektivt bonuspotentiale pr. 1. januar 2016, i alt

Kollektivt bonuspotentiale, der indglr | hensmttelserne, kan specificeres
saledes:

Afdeling D (rentegruppe)

Omkostningsarupper

Risikogrupper

Kollektivt bonuspotentlale pr. 1. januar 2016, | alt

Note 18
Gmld til kraditinstitutter

Gaeld til kreditinstitutter vedmerande repoformetninger®
MNominel prioritatsgaeld

Gmld til kreditinstitutter, ialt

Geeld, forfalden efter 5 §r

* Geeld til kreditinstitutter vedrorende repoforretninger, der kan hanferes
markedsrenteproduktar

Mote 19
Anden gaaki

Diverse gaeld

Deposita fra lajera
Anden geld | ejendomme
Anden gald, i alt

Note 20
Periodealgrmnsningsposter

Diverse perodeafgraensningsposter

Periodeafgransningsposter, i alt
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2015 2016 2015
1.435.375 1.350.465 1.435.375 1,350.465
a 1 0 1
Afd, C(Riglko) _ Afd. D (Rislko)
103.006 41.916
8,00% 2,82%
Ard, D
774
715
59
0,00%
2016 2015 2016 2015
Afkast Alkast
- 1,03% - 0,00%
a 1,04% - 0,00%
7.22% 1,04% 3,21% 8,26%
=2,54%
1,659,042 - 1.659,042 -
=246,006 . -246.006 -
6.9083 = 6.983 =
-1.420.019 = -1.420.019 i
a 1,391,842 0 1,391,842
2 267.200 - 267.200
] 1.659.042 0 1,659,042
69.553 62.570 69.553 62.570
0 1 0 1
1.435.375 1.596.471 1,435,375 1,596,471

—l0d.000 1,680,047 1504928 ___LGED.042

3.603.534 3,122,984 3.603.934 3.122.984
0 28.846 0 28.846
3.693.934 3.167.680, 3,693,934, 3151830,
o 19.903 0 19.503
3,056,986 2.641.621 3.056.956 2.641.621
45.036 43.327 143,383 108,516

0 0 20.723 20.850

6.272 7.974 10.754 20.400
51,308 51,301 174,860 149,767
12.867 14,308 12.867 14.308
12.867. 14,308 12.867 14,308,




Penslonskassen Koncernen
16 2

015 2016 2015
Mate 21
Eventualforpligtelser
Investaringsaktiver til overtagelse efter regnskabsret 98,149 761.855 98.149 761,855

Pensionkassen har registeraret aktiver til fordel for de forsikrede med 59.005 mio. kr. pr. 31, decermnber 2016

der fordeler sig p investeringsejendomme 327 mio. kr., kapitalandela tilknytttede virksomheder 1.371 mio. kr., Udidn til
tilknyttede virtksomheder 76 mio. kr. kapitalandele associerede virksomheder 1,354 mio. k., kapitalandele 3.988 mio, kr,,
Investeringsforeninger 37.367 mio. kr., obligationer 12.432 mio. kr., Indln i kreditinstitutter 2.029 mio. kr. 0g
tilgodehavende renter 61 mio, kr,

Haraf vadrarer 51,1 mila, kr, Investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter,
Der er afgivet investeringstilsagn overfor investeringsfonde med 3.543 mio. kr. pr. 31, december 2016,
Momsregularingsforpligtelser vedrerende ejandomme udger 1 mio. kr. for PBU ag 5 mio. kr. for koncemen pr. 31. december 2016,

Som falge af at PBU Bolig A/S er overglet til selskabsskattefrihed | 8¢ 2001, afsasttes der Ikke | selskabet aktuel eg
udskudt skat. Sifremt selskabet pd et senere tidspunkt Ikke lzngere métte opfylde betingelseme for skattefrihed
udgor skatteforpligtigelsen ea. 102 mio. kr.

Der foreligger Ingen panthaeftelser, kautions-, garanti- eller lignende forpligtigelser ud over, hvad
der fremgdr af regnskabet.

SKAT har | 2015 udbedt oplysninger om grundlaget for PAL-opgerelsen, herunder seerlig lempelse for betalt udenlandsk
kapitalindkomst (udbytter). PA denne baggrund har SKAT | 2016 fremsendt afgarelse til PEU om en forhajelse af PAL-
skatten med 10,7 mio, kr. | 2012 og med 15,6, mlo. kr. | 2013, Pensionskassens |edelse er lkke enlg | SKATs fortolkning og
har derfor pillaget afgaralsen. Direktionen har indhentet vurdering fra samme advokatfirma, som forer tilsvarende sager for
andre pensionsinstitutter og deres vurdering er, at der er overvejende sandsynlighed fer, at PBU f&r medhold | klagen, Da
SKATs afgarelse har opsmttende virkning og for at undgl yderligere rentebetaling, har PBU indbetalt 12 mio.kr. til SKAT,
men opfort dette som et skatteaktiv.

Mote 22 Panslonskassen
Nmrtstdende parter 2016 2015
PBU Bolig A/S

Livsfarsikrngsselskabet A/S (solvent likvideret oktober 2015)
PBU Ejendomsudvikling ApS

Ejendomsudvikling Flintholm Have P/S

Bygmaster Have ApS

Transaktioner med PBU Bolig A/S

Penslonskassen for Bame- og Ungdomspadagoger lajar

kentarlokaler | Ejendommen @sterfaslled Torv 3, ddig leje 1.281 1.238
Lejeaftalen er indgBet pd markedsmaessige vilkr.

PBU har | 2016 oppebiret et administrationsvederiag pd - 700
Transaktioner med Bygmeste Have ApS

Mellemveaerende pr, 31.12.2016 76.405 -
Renta af mellemvaerende 687 -

Transaklioner med Livsforsikingsselskabeat A/S
Kapitaludiodning fra Livsforsikringsselskabat A/S (solvent likvideret 2015)

udgar s 49.076
Transaktioner med PEU Ejendomsudvikling ApS

PBU har | 2016 oppebdret et administrationsvederlag pd 40 40
Transaktioner med Ejendomsudvikling Flinthelm Have P/S

PBU har | 2016 oppebdret et administrationsvederag pd - 200
Transaktioner med Ejendomsudvikiing Krenborg Strand P/S

PBU har | 2016 oppebdret et administrationsvederag pd - 40

Labende mellemvarender forrentes pd markedsvilkir,

PBU's bestyrelse og direktion fremglr af note 5
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P har italandela i folgende
tilknyttede virksomheder ¢

Livaforsikingsselskabat A/S (sclvent likvideret oktober 2015)
mad hjemsted | Kabanhavn.

Aktivitet: Penslonsvirksomhed

Ejerandel : 100 %

Virksomhedens resultat

Virksomhedens egenkapital

PBU Bolig A/S

med hjemsted | Kabenhavn.

Aktivitat: Eje og udleje af fast ejendom
Eferandel : 100 %

Virksomhedens resultat

Virksomhedens egenkapital

PBU Ejendomsudvikling ApS

med hjemsted | Kabanhawvn.

Altivitat: Udpve virsomhed som komplementar
| partnerselskaber

Ejerandel : 100 %

Virksomhedens resultat

Virksomhedans egankapital

Professianel forening Institutionel Investor FMBA
mad hjemsted | Kabenhavn,

Aktivitet: Investeringsadministration

Ejerandal : 100 %

Virksomhadens resultat

Virksomhedens egankapital

Da den professionelle forening | al vaesentlighed vedrarer
Investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter indgér
foreningan som investeringsforeningsandele | penslonskassen

Ejendomsudvikling Flinthalm Hava P/S

med hjemsted | Kebenhavn.

Aktivitet: Udave virksomhed med ejendomsudvikling
Ejerandel : 100 %

Virksomhedens resultat

Virksomhedens egenkapital

Bygmaster Have ApS

med hjemsted | Kebenhawvn,

Aktivitet: Udave virksamhad med ajendomsudvikling
Ejerandel : 100 %

Virsomhedens resultat

Virksomhedeans egenkapital

Ejdendomsudvikling Nyborg Midtermole P/S under stiftelse
med hjemsted | Kebenhawvn,

Aktivitet: Udave virksomhed med ejendomsudvikling
Ejerandel : 100 %

Virksomhadans resultat

Virksamhadens egankapital
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86,569
1.029.927

8
243

2,203,488
27.924.552

33.080
316.014

-1,069
8,883

1.560




Pensionskassen

— 2006

Panslonskassen har kapitalandale | folgande associerade
virksomheder :

Ejendomsudvikling Kronborg Strand P/S

med hjemsted | Kobenhavn

Aktivitet: Udove virksomhed med ejendomsudvikling

Ejerandel : 47 %

Virksomhedens resultat =1.255
Virksomhadans egenkapital 77.495

Forca AJS med hjemsted | Gentofte

Aktlvitet: Udove virksomhed med administration af

pensionsvirksomhed

Ejerandel : 33,33 %

Virksomhedens resultat 6.741
virksomhedens egenkapital 367.575

Industr Udvikling A/S med hjemsted | Kabanhavn

Aktivitet: Drive investeringsvirksomhed med szedig fokus p8

framstillingsvirksomhad

og anden virksomhed, der stdr | forbindelse hermed

Ejerandel ; 36,13 %

Virksomhadens resultat 36.994
Vitksomhedens egenkapital 90.976

IFU Investment Partners K/S med hjemsted | Kebenhavn

Aktivitet: Deltage som en co-Investor i store IFU projekter sammen med

danske virksomheder

Ejerandel : 50 %

Virlksomhedens resultat =925
Virksomhedens egenkapital 80,592

Grean Power Partners K/S med hjemsted | Kebanhavn

Aktlvitat: Opkabe, Investere |, udvikle, drive og s=lge projekter vedrorende
vadvarenda enegl med saerlig fokus pd solar PV-anlaeg | Europa

Ejerandel : 29,62 %

Virksomheadens resultat 28,094
Virksomhedens egenkapital 833.421

Grean Powar Partners 11 K/S med hjemsted | Kabanhavn

Aktivitel: Opkabe, investare i, udvikle, drive og sm@lge projelter vedrorende

vedvarende enegl

Ejerandel : 49,95 %

Virksamhedans rasultat 14,877
Virksomhedens egenkapltal 775.033

Dansk Ejendomsfond I A/S med hjemsted i Glostrup

Aktivitat; Drive virksomhed Inden for Investaring og udlejning af fast ejendom

Ejerandel : 25 %

Virksomhadans resultat 140.900
Virksomhedens egenkapital 1,733,100

OPP Kalvebod Brygge P/S med hjemsted | Glostrup

Aktivitet: Opfere, udleje og diive en eller flere ejendomme pd Kalvebod
Brygge | Kebenhavn og dermed beslagtet virksomhed

Ejerandel : 25 %

Virksomhedens resultat 0
Virksomhedens egankapltal 0

Note 23
Femiirsovarsigt og nogletal
Femdrsoversigt og nogletal fremgér af Ledelsesberetningen tabel 8 ag 9.

Nogletallet solvensdakning er undtaget fra kravet om revision, if. bekendtgarelse nr. 937 af 27, juli 2015 om finansielle rapporter for forsikringssel-
skaber ag tvarrgdende pensionskasser, og er dermed Ikke reviderat,

Note 24

Realiserede resultat

Principper far furdalinu af det realiserede resultat lmmg&r af Anvendt regnskabspraksis note 1.
Fordeling af det realiserede resultat fremgdr af Ledelsesberegningen tabel 5 og 6.

Mote 25
Finansielle risici
Beskrivelse af politikker mv. vedr. finanslelle rislcl fremgér af Ledelsesberetningen side 8-11.
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MNote 26
Folsemhedseplysninger

Handelse Minimum plvirkning af

basiskapitalen
Rentestigning pd 0,7-1,0 pet. point =48
Rentefald pd 0,7 -1,0 pet. point 30
Aktiekursfald ph 12 pet, -273
Ejendomsprisfald pd & pet. -17
Valutakursrsiko (VaR 99 pct.) =23
Tab pd modparter pf 8 pet., -43
Note 27

Specifikation af investeringsaktivar og -aflcast -~ markedsrenteproduktar

Regrskabsmassig vaerdi

Afkast | % p.a, for
pensionsafkastskat g

selskabsskat
Alle belob | mio, kr, Primo Ultime
Grunda og bygninger 3.048 3.902 7,49%
Noterede kapitalandele 19.834 24.270 8,64%
Unoterede kapitalandele 2.641 2.482 4,61%
Kapitalandele | alt 22.475 26.752 B,33%
Stat- og realkreditabligatianar 13.38a 11.889 5,74%
Indeksabligationer 2121 1.964 8,22%
Kreditobligationer g emerging markets obligationer 5.759 7.432 10,33%
Udidn m.v. ] 0 0,00%
Obligationer og udlin i alt 21.268 21.385 7,45%
Datter virksomheder o 0 0,00%
@vrige finansialle investaringsaktiver 0 288 0,00%
Atladte Amante Elring a aitomnarir 367 1.771
Afkast | % er tidsvaegtet pit baggrund afl afkastet pil mbnedsbasis,
Der er foretaget reklassifikation | forhold t sidste Braragnskab
MNote 28
Specifikation af invasteringsaktiver ag -afkast - gennamsnitsprodukter
Regnskabsmssig vasedi Afkast | % p.a. for
pensicnsafkastskat og
selskabsskat
Alle belpb i mio. kr. Primo Ultimo
Grunde og bygninger 432 323 6,01%
Moterede kapitalandala 1.539 1.336 8,77%
Unoterede kapitalandele 242 206 0,63%
Kapitalandala i alt 1.781 1.542 7,B0%
Stat- og realkreditobligationer 2,156 1,558 5,28%
Indeksobligationer 391 144 4,34%
Kreditobligationer og emerging markets obligationer n7 616 10,77%
Udiin m.v. 0 0 0,00%
Obligationer og udlin i ak 3.265 2.318 6,63%
Datter virksomheder [1] o 0,00%
@vriga finanslelle Investaringsalktivar o 3z =0,05%
118 Hy 265 a7

AL nangiglla ins nia RIHOINg o Q0 nge
Afkast | % er tlsvasgtet pd baggrund af afkastat pd minedsbasis.
Dar or forataget reklassifkation | forhokd til aklsta !mmqnnknb
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