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Resumé

A. Virksomhed og resultater - resumé
Pensionskassen er ejet af sine medlemmer.

Pensionskassen driver pensionskassevirksomhed i Danmark. En kollektiv og so-
lidarisk arbejdsmarkedspensionsordning, hvor det primare produkt er et gen-
nemsnitsrenteprodukt med tilhgrende forsikringer.

Pensionskassen administreres af PKA A/S.
Resultatet i forsikringsvirksomheden er tilfredsstillende.

Arets investeringsresultat er negativt. Det samlede afkast for skat udger -3,5
mia. kr. svarende til -3,0%.

B. Ledelsessystem - resumé

Medlemmerne er med til at udvikle pensionskassen. Alle medlemmerne kan
stille op som delegeret. De delegerede er hjertet i pensionskassen og valges af
medlemmerne. De delegerede inddrages Igbende i pensionskassen udvikling og
deltager pa generalforsamling. P8 generalforsamlingen beslutter de delegerede
aendringer til pensionskassens vedtaegter og vilkar og kan saette emner pa
dagsordenen.

Alle medlemmer kan deltage pa generalforsamlingen.

Figur 1 — pensionskassens ledelse

Medlemmerne
veelger delegerede til
Generalforsamlingen

Generalforsamling
vaelger 3 bestyrelsesmedlemmer og
beslutter vedtaagtsaendringer m.m.

Bestyrelsen Revisionsudvalg
varetager den overordnede ledelse af Lovbestemt, nedsat af bestyrelsen
selskabet med fokus pa regnskabsaflseggelsen

Direktion og administrationen
varetager den daglige drift

Pensionskassen har indrettet ledelsessystemet, sa det er passende i forhold til de risici,
som pensionskassen er eksponeret mod.
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Pensionskassen har etableret og placeret ansvaret hos ngglepersoner for de 4 ngglefunk-
tioner, som reglerne i Solvens II kraever.

e Risikostyringsfunktion

e Regeloverholdelse (Compliance funktion)

e Aktuar funktion

e Intern audit funktion

Outsourcing er meget anvendt og godt forankret i pensionskassen med et effektivt afta-
legrundlag og passende krav til rapportering fra serviceleverandgrerne. Pensionskassen
har foretaget fuldstaendig outsourcing til PKA A/S, der igen har foretaget outsourcing til
bl.a. Forca A/S.

C. Risikoprofil - resumé

Pensionskassens vaesentligste risiko er markedsrisiko. Det er i fgrste omgang ri-
sikoen for at lide store tab pa sine investeringer. Men det er ogsa risikoen for
ikke at kunne generere et hgjt nok og sikkert afkast pa langt sigt, som vil ggre
pensionskassen i stand til at opfylde ambitionen om at levere robuste pensioner
til medlemmerne.

Figur 2 - risikoprofil pr. 31. december 2018
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D. Veerdiansaettelsesprincipper til solvens formal — resumé
Pensionskassens veerdiansaetter sine aktiver og sine hensaettelser til markeds-
veerdi.

Veerdiansaettelsen til solvens formal er den samme som til &rsrapporten.

E. Kapitalforvaltning - resumé

Pensionskassen er meget solid. Pensionskassen kan deekke solvenskapitalkravet
(SCR) knap 4 gange svarende til en overdaekning pa 290%. Overdaekningen i
forhold til minimumskapitalkravet (MCR) er pa 1462%.

Figur 3 - Kapital, SCR og MCR pr. 31. december 2018
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Pensionskassens kapital bestar af egenkapital og anden overskudskapital (sser-
lige bonushensaettelser). Solvens II-reglerne inddeler kapital i tre klasser, og
der stilles krav om andel af kapital med hgjeste kvalitet. Begge pensionskassens
kapitalelementer indgar i klassen af hgjeste kvalitet.
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A. Virksomhed og resultater

A.1 Virksomhed
Navn: Pensionskassen for Sygeplejersker og Leegesekretzerer

CVR-nummer: 71 97 15 11

Tilsynsmyndighed:

Finanstilsynet

Arhusgade 110, DK-2100 Kgbenhavn @
Telefon: +45 33 55 82 82

Ekstern revision:

PricewaterhouseCoopers, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Strandvejen 44, DK-2900 Hellerup

Telefon: +45 39 45 39 45

Pensionskassen driver pensionskassevirksomhed i Danmark. En kollektiv og so-
lidarisk arbejdsmarkedspensionsordning, hvor det primare produkt er et gen-
nemsnitsrenteprodukt med tilhgrende forsikringer.

Pensionskassen er ejet af medlemmerne.

Som medlemmer optager pensionskassen primaert sygeplejersker, radiografer
og leegesekretaerer, der er berettiget og forpligtet til medlemskab af pensions-
kassen gennem kollektiv overenskomst eller ansaettelsesaftale.

Pensionskassen har endvidere mulighed for at optage medlemmer indenfor
naevnte faggrupper, som ikke er omfattet af overenskomst.

Medlemmerne har mulighed for at tegne supplerende opsparing i pensionskas-
sen.
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Pensionskassen har organiseret sin virksomhed med investeringsaktiviteter i til-
knyttede virksomheder. Det er imidlertid den samlede pensionskassekoncerns re-
sultater, der har betydning for medlemmets pension. Hovedtallene i denne rap-
port er derfor preesenteret pa koncernbasis, medmindre andet fremgar specifikt.

Figur 4 - tilknyttede selskaber

Pensionskassen for
Sygeplejersker og Leegesekretzrer

Syogeplejerskernes og
Lezgesekreterernes
Eiendomsaktieselskab

Ejendom saktiesoelskabet
Dronningegarden

PKA - Sygeplejersker PKA - Sygeplejersker PKA - Sygeplejersker
o0g Lezgesekretzrer o0g Leegesekretzrer o0g Leegesekretzrer
Anholt Havvindmegllepark K/S Gode Wind 11 K/S GP ApS

I pensionskassen er alene ansat direktionen, den ansvarshavende aktuar samt
ngglepersonerne i henhold til kravene fra Solvens-II reglerne. Det skal ses pa

baggrund af, at pensionskassen i hgj grad anvender outsourcing. Direktionen,

den ansvarshavende aktuar og Solvens-II ngglepersonerne er ikke aflannet af
pensionskassen.

Pensionskassen og de tilknyttede virksomheder administreres af PKA A/S. PKA
A/S har videreoutsourcet en del af sine administrative opgaver bl.a. til Forca A/S.
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A.2 Resultat af forsikringsvirksomhed

Aret 2018 var praeget af folgende vaesentlige forhold af aktuarmaessig karakter:

Der er tildelt en kontorente p.a. pa 7% for PAL-skat svarende til 5,93 % ef-
ter PAL-skat. Dette reducerer skyldig bonus, som bl.a. blev opbygget i 2012
og 2013, hvor kontorenten var nede pa 2 % efter PAL. Ultimo 2018 udggr
skyldig bonus 686 mio. kr. svarende til 0,8 % af medlemmernes depoter,
mod 773 mio. kr. og 1,0% af medlemmernes depoter ultimo 2017.

Den gennemsnitlige grundlagsrente er ved udgangen af 2018 pa 0,86% mod
0,94% ved udgangen af 2017. Faldet skyldes at en del af arets bonus er an-
vendt til rimeligggrelse.

Pensionskassen har i 2018 haft et afkast pa -3,0 %.

Bonusevnen bestdende af individuelt bonuspotentiale og kollektivt bonuspo-
tentiale er i 2018 faldet med -5.135,9 mio. kr. svarende til et fald pd 9,9 %
af bonusevnen.

Pensionskassen anvender EIOPAS volatilitetsjusterede diskonteringsrente-
kurve til brug for opggrelse af hensaettelserne. Renterne pa rentekurven har
ikke aendret sig neevneveerdigt i forhold til primo aret. Isoleret set har dette
reduceret hensaettelserne.

Ombkostningerne der indgar ved beregning af hensaettelser til markedsveerdi,
er reduceret. Isoleret set har dette reduceret hensaettelserne.

Med virkning fra 31.12.2018 har pensionskassen opdateret de anvendte dg-
delighedsforudsaetninger. Disse forudsaetninger er baseret pa en analyse af
den aktuelle dgdelighed i pensionskassen. Derudover er Finanstilsynets
benchmark for levetidsforbedringer indarbejdet i opggrelsen af hensaettel-
serne. AEndringen af dgdelighedsforudsaetningerne har isoleret set gget hen-
saettelserne.

P& baggrund af udviklingen i antallet af invalide i medlemsbestanden er den
anvendte invalideintensitet for bade maend og kvinder gget fra alder 38 med
virkning fra 31.12.2018. Andringen af invaliditetsforudsaetningerne har iso-
leret set gget hensaettelserne.

P& baggrund af udviklingen i antallet af udtraedelser i medlemsbestanden og
antallet af hvilende medlemskaber er de anvendte genkgbs- og fripolice
sandsynligheder opdateret med virkning fra 31.12.2018. Andringen af disse
forudsaetninger har isoleret set gget hensaettelserne.

Metoden til opggrelsen af IBNR er andret i 2018. Den vil fremadrettet af-
haenge af de seneste 5 ars skader. /ndringen har betydet et fald i IBNR pa
350 mio.kr, hvilket har betydet en tilsvarende forbedring af risikoresultatet.
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Bruttomedlemsbidrag
Arets medlemsbidrag for AMB er pa 3.944,0 mio. kr. og er fordelt sdledes efter
medlemskabets type:

Bruttomedlemsbidrag 2018 2017
Pensionsaftale

Tegnet i anseettelsesforhold 3.546,4 3.320,8
Privattegnede 265,7 303,6
Gruppeordninger 131,9 123,4
Bruttomedlemsbidrag i alt 3.944,0 3.747,8

Udbetalte ydelser
Arets totale udbetalte ydelser er pa 2.839,9 mio. kr. og er fordelt sdledes:

Udbetalte ydelser 2018 2017
Summer ved dagd 24,2 26,1
Summer ved udlgb 189,7 213,4
Pensions- og renteydelser 2.373 2.230
Tilbagekgb/udtraedelsesgodtggrelser 116,8 107,0
Forsikringspraemier/medlemsbidrag 0,0 0,0
Gruppeforsikringssum ved dad 36,0 40,6
Gruppeforsikringssum ved fgrtidspension 35,5 29,4
Gruppeforsikringssum ved kritisk sygdom 61,2 74,8
Udgifter til revalidering og sygebehandling 3,6 4,8
Udbetalte ydelser i alt 2.839,9 2.726,3
Gruppelivsresultatet

Gruppelivsresultatet er pa 7,8 mio. kr. og er fremkommet saledes:

Gruppelivsresultatet 2018 2017
Bruttobidrag

Gruppelivspraemie 131,9 132,0
Gruppelivspraemie (bidragsfri deekket) 6,3 6,2
Gruppelivspraemie (midlertidig bidragsfritagelse) 2,3 1,9
Gruppelivspraemie i alt 140,5 140,2

Udbetalte ydelser

Sum ved dgd 36,0 40,6
Sum ved invaliditet 35,5 29,4
Kritisk sygdom 61,2 74,8
FEgtefaellesum 0,0 0,0
Udbetalinger i alt 132,6 144,8
Resultat af gruppeliv 7,8 -4,6
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Arets resultat
Arets resultat er pd -652,3 mio. kr. og er fremkommet saledes:

Arets resultat 2018 2017
Renteresultat -7.724,1 2.368,1
Risikoresultat 249,4 -19,3
Omkostningsresultat 0,4 2,4
Forrentning af saerlige bonushensaettelser 25,5 -47,0
Andring i vaerdiregulering 181,1 597,9
AEndring i forbrug af individuelt bonuspotentiale 38,0 0,0
Andring i kollektivt bonuspotentiale -6.709,7 -1.757,1
Betalinger fra egenkapitalen -132,2 -130,4
Arets resultat -652,3 1.014,5

Arets resultat er egenkapitalens andel af rets realiserede resultat.

Det realiserede resultat

Det realiserede resultat er summen af drets renteresultat for PAL og fgr tildeling
af bonus samt risiko- og omkostningsresultat fgr bonus. Herfra traekkes stignin-

gen i veerdireguleringen. Det realiserede resultat udggr -2.888,1 mio. kr.

Det realiserede resultat skal fordeles efter pensionskassens anmeldte forde-
lingsregler til medlemmerne, herunder saerlige bonushensaettelser, og egenkapi-

talen. Fordelingen er vist i nedenstdende skema:

Anvendelse af det realiserede resultat 2018 2017
Henlaeggelse til egenkapital fgr PAL -642,3 1.324,0
Henlaeggelse til saerlige bonushensaettelser fgr PAL -30,1 55,5
Tilskrivning af bonus efter PAL 4.531,9 4.605,8
Andring i forbrug af individuelt bonuspotentiale -38,0 0,0
Henlzeggelse til kollektivt bonuspotentiale fgr PAL -6.709,7 1.757,1
Anvendelse af det realiserede resultat -2.888,1 7.742,4
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Hensaettelser til pensionsforpligtelser

Pensionshenseettelserne er opgjort til markedsveaerdi med udgangspunkt i det

anmeldte tekniske grundlag. Til sammenligning er hensaettelserne vist for

31.12.2017.

Hensaettelser til pensionsforpligtelser 2018 2017
Garanterede ydelser 45.804,4 41.901,6
Individuelt bonuspotentiale 45.437,3 43.863,5
Risikomargen 815,0 840,8
Kollektivt bonuspotentiale 1.201,4 7.911,1
Livsforsikringshensaettelser 93.258,2 94.517,0
Heraf retrospektiv reserve 84.194,0 78.524,1

Bonusevnen bestdende af individuelt bonuspotentiale og kollektivt
bonuspotentiale er i 2018 faldet med -5.135,9 mio. kr.
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A.3 Resultat af investeringsvirksomhed

Udviklingen p& de finansielle markeder var negativ i 2018 med negative afkast
pa isaer aktier og absolut afkast. Reale aktiver, nominelle obligationer, rentede-
rivater samt valutaposition har bidraget med positivt afkast.

Det samlede investeringsafkast efter omkostninger udgjorde -3,0% eller -3,5
mia. kr. i 2018. Det er et fald sammenlignet med &ret fgr, hvor afkastet ud-
gjorde +7,0 mia. kr.

Figur 5 - investeringsafkast efter omkostninger 2018 (i mio. kr.)
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Figur 6 nedenfor viser gennemsnitlige investeringsomkostninger over 5 ar op-
delt i fast omkostninger samt praestationsbetaling. Det negative afkast i 2018
har medfgrt lavere omkostninger til praestationsbetaling.

Figur 6 - investeringsomkostninger
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Pensionskassen har i begraenset omfang investeret i securitisering.

Der er investeret i "Credit Linked Note” (CLN). CLN er obligationer, hvor afka-
stet afhaenger af udviklingen i underliggende aktiver. I pensionskassens inve-
steringer drejer det sig virksomhedslan. Pensionskassen modtager en Igbende
betaling mod at skulle deekke en andel af de fgrste tab, der matte opsta i porte-
fgljerne. Der er bade fgr indgdelsen og i den Igbende opfglgning pa investerin-
gerne ivaerksat effektiv risikostyringsmeessige procedure. Investeringerne udggr
1,5% af pensionskassen samlede aktivportefglje.

Herudover har pensionskassen investeret i en portefglje af amerikanske vaerdipapirer
relateret til boligmarkedet via en ekstern manager, der bl.a. indeholder CRT aktiver
(Credit Risk Transfer). CRT er en securitisering, som garanterer for op til de fgrste 4%
tab pa obligationer udstedt af Fannie Mae og Freddie Mac (agencies). Pensionskassen
modtager manedligt opdateringer pa udviklingen i markedsvaerdien. Investeringen ud-
ger 0,6% af pensionskassens samlede aktivportefglje.

A.4 Resultat af anden virksomhed
Intet yderligere

A.5 Ovrig information
Intet yderligere
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B. Ledelsessystem
B.1 Generel information om ledelsessystemet

Figur 7 — pensionskassens ledelse

Medlemmerne
valger delegerede til
Generalforsamlingen

Generalforsamling
veelger 3 bestyrelsesmedlemmer og
beslutter vedtaegtsaendringer m.m.

Bestyrelsen Revisionsudvalg
varetager den overordnede ledelse af Lovbestemt, nedsat af bestyrelsen
selskabet med fokus pa regnskabsaflasggelsen

Direktion og administrationen
varetager den daglige drift

Generalforsamling

Pensionskassens gverste myndighed er generalforsamlingen. Generalforsamlin-
gen udggres af de af medlemmerne valgte delegerede. Generalforsamlingen be-
slutter vedtaegtsaendringer, valger tre medlemmer til bestyrelsen og godkender
arsrapporten.

Pensionskassens bestyrelse

Pensionskassens bestyrelse har ansvaret for den overordnede ledelse af pensi-
onskassen som f.eks. fastsaettelse af bonus, risikoappetit og heraf afledte risiko-
rammer for investeringer.

Bestyrelsen er sasmmensat af 11 medlemmer. To udpeges af Danske Regioner,
et medlem udpeges af Kommunernes Landsforening, tre veelges af og blandt
pensionskassens medlemmer pa generalforsamlingen, tre medlemmer udpeges
af de respektive fagforbund og to uafhangige, seerligt sagkyndige udpeges af
de deltagende organisationer.

De to uafhangige bestyrelsesmedlemmer har saerlige kvalifikationer inden for
regnskab eller revision samt investering og forsikring. Desuden har de ledelses-
erfaring fra en finansiel virksomhed.

Bestyrelsen tilstraeber en kgnsmaessig lige repraesentation. Pr. 1. januar 2019
var der ni kvinder og to maand i bestyrelsen.
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Udpeget af Danske Regioner

o Stephanie Lose (formand), regionsrddsformand, formand Danske Regioner

o Susanne Lundvald, regionsrddsmedlem

Udpeget af KL
o Mogens Eduard Jespersen, borgmester

Udpeget af Dansk Sygeplejerad

o Grete Christensen (nhaestformand), formand DSR
o Dorthe Boe Danbjgrg, naestformand DSR
Udpeget af DL/HK Kommunal

. Nathali Schaap Degn, formand, DL/HK Kommunal

Udpeget af Danske Regioner, KL, Dansk Sygeplejerdd og DL/HK Kommunal
o Lone Kjaergaard, finansdirektgr (seerlig investeringskyndig)

J Lilian Mogensen (revisionsudvalgsformand)

Generalforsamlingsvalgt

o Jette Sggaard Nissen, hospicechef
o Jacob Paludan Truelsen, sygeplejerske
J Birgitte Wildt-Andersen, laegesekretaer

Formanden for bestyrelsen valges blandt de to medlemmer, der er udpeget af
Danske Regioner, og naestformanden valges blandt de gvrige medlemmer af

bestyrelsen.

Det er bestyrelsens opgave at fastleegge pensionskassens overordnede ret-

ningslinjer, ligesom det er bestyrelsen, der ansaetter pensionskassens daglige
ledelse og er ansvarlig for en forsvarlig organisering af pensionskassens virk-

somhed. Bestyrelsen er ansvarlig for at indkalde til generalforsamling og til
afgive beretning om pensionskassens virksomhed til generalforsamlingen.

at
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Revisionsudvalget

I henhold til lovgivningen skal der vaere et revisionsudvalg, der har saerlig fokus
pa at overvage pensionskassens regnskabsaflaeggelse. Der er krav om, at for-
manden for revisionsudvalget skal vaere uafhaengig af pensionskassen og have
kvalifikationer inden for regnskabsvaesen eller revision. Pensionskassens revisi-
onsudvalg har tre medlemmer.

Formanden for revisionsudvalget er Lilian Mogensen, som opfylder kravene om
bdde uafhaengighed og kvalifikationer inden for regnskabsvaesen eller revision.
De gvrige medlemmer af revisionsudvalget er Susanne Lundvald og Grete Chri-
stensen.

Der afholdes feelles revisionsudvalgsmgder med de gvrige PKA-pensionskasser.

Direktion
Direktionen i pensionskassen er ansvarlig for den daglige drift, og udggres af
administrerende direktgr Peter Damgaard Jensen.

Direktionen, den ansvarshavende aktuar samt ngglepersonerne i henhold til kra-
vene fra Solvens-II reglerne er ansat i, men ikke aflgnnet af pensionskassen.

PKA A/S
Pensionskassen inkl. tilknyttede virksomheder har indgdet en aftale om totalad-
ministration med PKA A/S.

Ni bestyrelsesmedlemmer i PKA A/S veelges pa generalforsamling efter indstilling
fra overenskomstparterne bag PKA pensionskasserne.

I henhold til aktionaeroverenskomsten vil indstilling ske som fglger:

e To efter indstilling fra Danske Regioner

e En efter indstilling fra KL

o To efter indstilling fra Dansk Sygeplejerad

o En efter indstilling fra Socialpeedagogernes Landsforbund og Dansk Socialrad-
giverforening

e En efter indstilling fra HK Kommunal (kontorpersonale og laegesekretaerer)

e En efter feelles indstilling fra Kost & Ernaeringsforbundet, Ergoterapeutfor-
eningen, Danske Fysioterapeuter, Danske Bioanalytikere og Jordemoderfor-
eningen

e En efter indstilling fra Farmakonomforeningen

Hertil kommer to medlemmer valgt af og blandt medarbejderne i PKA A/S.
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Den daglige ledelse i PKA A/S bestar af direktionen (adm. direktgr) og direktg-
rerne fra Investeringer, ‘'Medlemmer og Aktuariat’, Finans samt 'Jura, Uddannelse
& Ledelse’.

Figur 8 — Organisationsdiagram PKA A/S

Adm. direktsr

Peter Damgaard
Jensen

Intern audit

Ane Praestekjoer

Medlemmer og
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Jura, uddannelse =
og ledelse Investering
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Annegrete Birck Michael Nellemann
Pilehave

Jakobsen Pedersen Tomas Frydenberg

A!(tier og _Iikvide Medlemmer og Gkonomi
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Bestyrelse og q Strategi og . .
Ejendomme e ST L Middle Office

Obligationer og . Risikostyring og
Kredit Aktuariat Compliance

Nicolai Maltesen Therese Holst (chef)
Mikala Schiellerup

Solvens-1I1 ngglefunktioner:
Intern audit: Ane Praestekjzer
Aktuarfunktion: Nicolai Maltesen
Compliance: Mikala Schiellerup
Risikostyring: Therese Holst

De fire Solvens-II ngglefunktioner er neermere uddybet nedenfor i afsnittene
B.3-B.6.

PKA A/S har videreoutsourcet en del af sine administrative opgaver til bl.a.
Forca A/S.

Lgnpolitik

Pensionskassens Ignpolitik har til formal at sikre, at der ikke i forbindelse med
aflgnningen af pensionskassens medarbejdere er gkonomiske incitamenter, der
kan medvirke til at der bliver taget ungdvendigt store risici pa pensionskassens
vegne. Politikken skal understgtte en sund og effektiv risikostyring.

Alle ansatte i pensionskassen er omfattet af pensionskassens Ignpolitik.
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Pensionskassen har indgdet en aftale om totaladministration med PKA A/S. Alle
ansatte i pensionskassen er tillige ansat i PKA A/S. Alle gvrige medarbejdere,
der udfgrer opgaver for pensionskassen, er alene ansat i PKA A/S, og er dermed
omfattet af Ignpolitikken i PKA A/S som godkendes pa generalforsamling i PKA
A/S. Generalforsamlingen i PKA A/S bestar af formand og naestformand for hver
af pensionskasserne i PKA-samarbejdet.

Det fremgar af pensionskassens Ignpolitik, at bestyrelsen har fast honorar. Ho-
noraret er ikke pensionsgivende, og der aftales ikke fratraedelsesgodtggrelser
for bestyrelsen.

Pensionskassens ansatte aflannes af PKA A/S som en del af administrationsafta-
len mellem pensionskassen og PKA A/S.

Ansatte i pensionskassen skal have en aflgnning, der er konkurrencedygtig i
branchen sdledes, at pensionskassen kan rekruttere og fastholde kompetente
medarbejdere.

Ansatte i pensionskassen skal have fast Ign. Der kan ikke indgas aftaler om va-
riable Igndele for disse medarbejdere. Er der ansatte i pensionskassen, der ud-
fgrer kontrol- eller revisionsopgaver, kan disse ansatte dog modtage engangs-
vederlag for ekstraordinaere preestationer. Engangsvederlaget ma ikke veere af-
haengig af resultatet i de afdelinger, der fores kontrol med, og ma ikke overstige
to maneders Ign.

Den faste Ign til ansatte i pensionskassen skal omfatte en fuldt bidragsdaekket
pensionsordning, og pensionskassen patager sig ingen pensionsforpligtelser
over for sine ansatte.

Der er ikke aftaler om nyanseettelsesgodtggrelse eller fratreedelsesgodtggrelser i
kontrakterne for ansatte i PKA A/S. For den administrerende direktgr er aftalt et
opsigelsesvarsel pa 1 ar. @vrige direktgrer har aftalt opsigelsesvarsel pa 1 ar.
For gvrige ansatte fglges funktionaerlovens regler - med mulighed for individuelt
aftalte forlaengede opsigelsesvarsler pa op til to maneder laengere end funktio-
neerlovens regler.

Vaesentlige transaktioner med naert tilknyttede partnere
Pensionskassen har ikke i 2018 indgdet transaktioner med personer, som udg-

ver en betydelig indflydelse pa pensionskassen, herunder medlemmer af ledel-
sesorganerne.
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B.2 Egnethed og haederlighed

Politik og proces

Reglerne til sikring af ngglepersoners egnethed og haederlighed er udstukket
ved "Direktionens politik for opfyldelse af kravene om egnethed og haderlighed
i PKA”.

Pensionskassen har foretaget en total outsourcing til PKA A/S, hvilket ggr at
reglerne for ngglepersoners egnethed og haederlighed naturligt ogsa geelder for
ansatte ngglepersoner i PKA, som ikke ogsad samtidig er ansat i selve pensions-
kassen.

Udpegning af bestyrelsesmedlemmer
Bestyrelsesmedlemmer i pensionskassen optages pa forskellige mader:

e Nogle bestyrelsesmedlemmer veelges af og blandt medlemmerne

¢ Nogle bestyrelsesmedlemmer udpeges af de faglige organisationer

¢ Nogle bestyrelsesmedlemmer udpeges af arbejdsgiverorganisationerne

e De seaerligt sagkyndige bestyrelsesmedlemmer udpeges af de faglige or-
ganisationer og arbejdsgiverorganisationerne i faellesskab.

Kravene til bestyrelsesmedlemmers egnethed er beskrevet i dokumentet 'Pa-

kraevet viden og erfaring i pensionskassens bestyrelse i forhold til forretnings-
modellen’, som behandles hvert ar af bestyrelsen som et led i punktet om god
bestyrelsesskik.

Kravene sendes ud til de udpegende organisationer i forbindelse med den ordi-
neere udpegning. Kravene galder bestyrelsens samlede viden og kvalifikationer
og ggres ikke geeldende i forbindelse med valg af bestyrelsesmedlemmer blandt
medlemmerne, da det ville stride imod principperne for et medlemsdemokrati.

For de saerligt sagkyndige bestyrelsesmedlemmer gaelder, at pensionskassens
formandskab ved ny udpegning drgfter egnede kandidater med direktionen og
indstiller en kandidat til de udpegende organisationer, der opfylder de szerlige
krav, der stilles til den sagkyndige rolle, bestyrelsesmedlemmet skal udfylde.
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Ngglepersoner i PKA
I PKA udggres selskabets ngglepersoner i henhold til § 71, stk. 3 af direktgr-
kredsen, der ud over den administrerende direktgr bestar af:

e Medlemsdirektgren
Investeringsdirektgren
Finansdirektgren

Den juridiske direktgr

Hertil kommer ngglepersonerne for de fire funktioner:

e Aktuarfunktionen
Risikostyringsfunktionen
Compliancefunktionen
Intern audit funktionen

I organisationsdiagrammet i figur 8 ovenfor fremgar navnene pa nggleperso-
nerne.

Sikring af egnethed

Uddannelse

En nggleperson skal som udgangspunkt have en relevant uddannelsesmeessig
baggrund pa kandidatniveau. Ansaettes en nggleperson som ikke har den rele-
vante uddannelsesmaessige baggrund pa kandidatniveau, skaerpes kravene til
vedkommendes erfaring og dokumentationen herfor.

Erfaring

Ved ansczettelse af en nggleperson, skal det sikres, at personen har mindst fem
ars erfaring inden for det pagaeldende - eller et relateret - omrade fra en finan-
siel virksomhed eller en virksomhed, der udfgrer opgaver for en finansiel virk-
somhed.

Har personen mindst fem &rs erfaring inden for det padgaeldende omrade, men
ikke i en finansiel virksomhed, eller hvis personen har mindst fem ars erfaring
fra en finansiel virksomhed, der er relevant, men dog ikke inden for det pageel-
dende eller lignende omrade, kan dette krav fraviges, hvis der etableres fagligt
betryggende foranstaltninger til stgtte for ngglepersonen, der kan opveje det
formelle krav til erfaring.

Har personen ikke en relevant uddannelse pa kandidatniveau, skal det sikres, at
personen har mindst 10 ars erfaring inden for det pageeldende - eller et relate-
ret - omrade. Ved ansaettelse af en person, der ikke opfylder kravet om rele-
vant uddannelse pa kandidatniveau, skal personen have tilstraekkelig erfaring til
at kunne trzaede direkte ind i stillingen som nggleperson uden understgttende
foranstaltninger.
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En nggleperson skal have en sadan grad af personlig integritet, at vedkom-
mende kan og vil udfordre beslutninger, ngglepersonen er uenig i.

Sikring af haederlighed

En nggleperson skal ved sin ansattelse aflevere straffeattest og erklzere, at
vedkommende opfylder kravene om gkonomisk soliditet i lov om finansiel virk-
somhed § 64, stk. 3.

Direktion og ngglepersoner bekraefter arligt, at kravene i lov om finansiel virk-
somhed § 64, stk. 3 er opfyldt.
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B.3 Risikostyring, herunder egen risikovurdering

Bestyrelsens risikopolitik
Pensionskassen har en risikostyringspolitik, der sikrer, at alle veesentlige risici

identificeres, males, overvages, styres og rapporteres korrekt. Risikostyringen
understgtter malet om at kunne levere robuste pensioner.

Pensionskassen indretter sin risiko og afdaekning heraf, s& egenkapitalen kan
opfange forventelige og “normale” udsving i de finansielle markeder. Pensions-
kassen anvender to finansielle modeller til den overordnede risikostyring.

PBG-modellen har til formal at male pensionskassens risici i forhold til de om-
regnede pensioner. Pensionskassens primaere risikostyringsmodel udmgntes i to
'PensionsBeskyttelsesGraenser’ (hhv. PBG Nedre og PBG @vre). PBG samler alle
pensionskassens vaesentlige og kvantificerbare risici i to forskellige scenarier, og
resultatet giver rammerne for investering, bonus og kapitalstyring. For alle rele-
vante aktivgrupper og forsikringsrisici fastseettes et stress i overensstemmelse
med bestyrelsens valgte sikkerhedsniveauer, og risiciene aggregeres ved brug
af korrelationer.

SCR-modellen har til formal at male pensionskassens solvensbeskyttelse, hvor
der males pa egenkapitalens andel af tab, der realiseres, hvis det negative sce-
narie indtraeffer. Til beregning af SCR anvender pensionskassen en standardmo-
del efter EIOPAs! specifikationer. I videst muligt omfang s@ges afstand til SCR
holdt pa et niveau, der er tilstraekkelig til, at dag-til-dag styring kan foretages
med PBG.

Opggrelsen af PBG og SCR skal foretages og rapporteres mindst manedligt. Be-
styrelsen modtager som minimum kvartalsvis rapportering.

Bestyrelsen fastsaetter i sine retningslinjer specifikke rammer udover de over-
ordnede risikorammer, som fglger af PBG-modellen. Det geelder bl.a. i forhold til
renterisiko og valutaafdaekning.

Risikovurdering

Bestyrelsens risikovurdering udarbejdes med udgangspunkt i forretningsmodel,
risikoprofil og risikotolerancegraenser set over en strategisk planlaegningsperi-
ode p& mindst tre ar.

Risikovurderingen skal som minimum have fglgende indhold:

. En kvalitativ og/eller kvantitativ beskrivelse af de vaesentligste risici samt
hvorledes disse imgdegas

1 EIOPA er EU faelles myndighed for de respektive landes Finanstilsyn.
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o Fglsomhedsanalyser af kapital- og buffergrundlaget — herunder en kapital-
plan og en kapitalngdplan
o Vurdering af efterlevelse af Prudent person princippet

. Validering af det opgjorte solvenskapitalkrav (SCR) ud fra PBG-model

o En vurdering af konsekvensen for de pensionsmaessige hensaettelser og
kapitalgrundlaget af aendringer i de antagelser, der ligger til grund for be-
regningen af volatilitetsjusteringen, og de mulige virkninger af et tvungent
salg af aktiver. En vurdering af konsekvensen ved nedsczettelse af volatili-
tetsjusteringen til O

o Risikovurderingen udformes saledes, at bestyrelsen kan vurdere sammen-
haengen mellem pensionskassens eget solvensbehov efter PBG-model, sol-
venskapitalkravet, kapitalgrundlaget, og risikotolerancegraenserne.

Bestyrelsens risikovurderingsproces (ORSA) er mere end bare den arlige rap-
port. Processen pagar Isbende og indeholder i hovedtraek:

e Risikovurdering

e PBG-model - rapportering og opdatering

e Operationel risiko — rapportering og opfalgning

e Investeringsstrategi og prudent person tiltag

e Aktuarens rapport m.m.

e Qutsourcing - rapportering og opfglgning

e Politikker og retningslinjer

e Internt kontrolsystem - identifikation af ngglekontroller

Det investeringskyndige medlem af bestyrelsen inddrages tidligt i arbejdet med
udarbejdelse af arets risikovurdering.

Resultaterne og valideringerne i risikovurderingen viser, at SCR-standardmodel-
len i tilfredsstillende grad deekker pensionskassens risici, hvilket er baggrunden
for valg af denne til opggrelsen af pensionskassens eget solvensbehov.

Risikokomité

Formalet med Risikokomiteen er at drgfte og initiere nye tiltag af strategisk ka-
rakter pa risikoomradet ud fra en helhedsbetragtning af pensionskassen som
forretning, hvilket inkluderer investering, medlemmer, medier og bestyrelser.

Risikokomitéen har en szerlig rolle i forbindelse med behandlingen af de risiko-
maessige redeggrelser for nye investeringsprodukter.

Risikokomiteen overvager desuden udviklingen indenfor risikoomradet og drgf-
ter pensionskassens risikoprofil.

Beslutninger af overordnet karakter vedrgrende risikostyring foretages i Risiko-
komiteen.
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Beslutninger af mindre overordnet karakter, f.eks. tekniske zndringer og juste-
ringer af allerede implementerede beslutninger foretages i risikostyringsafdelin-
gen i dialog med de involverede parter.

I stgrre projekter indenfor risikostyringsomradet vil der kunne blive oprettet en
separat styregruppe, der vil kunne bestd af flere af deltagerne i Risikokomiteen
samt af gvrige medarbejdere. Denne styregruppe vil typisk vaere med til at tage
beslutninger af mere teknisk karakter.

Deltagere er direktion og gvrig direktgrkreds, den ansvarlige for risikostyrings-
funktionen, den ansvarlige for aktuarfunktionen samt sekretaer (medarbejder
fra Risikostyring & Compliance). Endvidere vil cheferne for aktieafdelingen og
kredit & obligationsafdelingen blive inviteret med p& mgderne efter behov.

Komiteen mgdes fast én gang om maneden og oftere, hvis risikosituationen
kreever det.

Risikostyringsfunktionen

Det er risikostyringsfunktionens overordnede ansvar at have det samlede over-
blik over pensionskassens risici og solvens og bista direktionen med at sikre risi-
kostyringssystemets effektivitet.

Funktionen skal sikre, at risikostyringssystemet som minimum omfatter:

e Forsikringstegning og hensaettelser

e Investeringer

e Aktiv-passiv styring

e Styring af likviditets- og koncentrationsrisici

e Styring af operationel risiko

e Genforsikring og andre risikoreduktionsteknikker

Den ansvarlige for risikostyringsfunktionen skal som minimum

o Sikre, at alle vaesentlige risici identificeres, méles, overvages, styres og
rapporteres korrekt

o Sikre, at risikoeksponeringer i datterselskaber indgar i vurderingen de
samlede risikoeksponeringer

o Sikre, at risikoeksponeringer i outsourcede funktioner indgar i vurderin-
gen af de samlede risikoeksponeringer

e Tage stilling til, om direktionens og bestyrelsens beslutningsgrundlag er
tilstraekkeligt

e Deltage aktivt i udviklingen af risikostyringsstrategi

e Pa forhand hgres om vaesentlige beslutninger, sa risikostyringsfunktionen
har mulighed for at udtale sig om risikoen forinden

e Mindst én gang arligt udarbejde en rapport til direktionen om risikostyring
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e I relevant omfang give udtryk for betaenkeligheder og advare direktion og
bestyrelse nar det er passende i de tilfselde, hvor specifikke risikoudvik-
linger pavirker eller kan pavirke PKA pensionskasserne

e Rapportere til direktionen om identificerede potentielt vaesentlige risici og
om andre specifikke risikoomrader, bdde pa eget initiativ og efter anmod-
ning fra direktionen

e Underrette direktionen, safremt en investering medfgrer en betydelig ri-
siko eller @ndring i risikoprofilen

Direktionen skal sikre, at ngglepersonen i ngdvendigt omfang kan rette henven-
delse og rapportere direkte til bestyrelsen.

Den ansvarlige for risikostyringsfunktionen skal deltage eller som minimum hg-
res i forbindelse med udvikling og godkendelse af nye produkter. Den ansvarlige
for risikostyringsfunktionen skal Igbende vaere informeret om forlgbet af god-
kendelsesprocessen.

Den ansvarlige for risikostyringsfunktionen skal endvidere hgres i forbindelse
med stillingtagen til, om andring af eksisterende produkter har et omfang, der
medfgrer, at aendringen skal vaere omfattet af kravene til udvikling og godken-
delse af nye produkter. Den ansvarlige for risikostyringsfunktionen skal altid
kunne kraeve, at en andring af et eksisterende produkt skal behandles som et
nyt produkt.

Den af direktionen udpegede nggleperson: Risikostyringschef Therese Holst.

B.4 Interne kontrol system

Compliancefunktionen

Det er funktionens overordnede ansvar at sikre metoder og procedurer, der er
egnede til at opdage og mindske risikoen for pensionskassens manglende over-
holdelse af den gaeldende lovgivning, markedsstandarder eller interne regelsaet
(compliancerisici).

Compliancefunktionen skal radgive direktionen og bestyrelsen om overholdelsen
af den finansielle lovgivning samt vurdere konsekvenser af lovaendringer.

Compliancefunktionen udarbejder arligt en plan for compliancekontrol, der om-
fatter en systematisk plan for hvilke omrader, som skal vurderes over en ar-
reekke. Denne skal sikre og dokumentere, at der sker en kontrol og vurdering af
al relevant lovgivning f.eks. i form af gennemgang, stikprgver m.v. for at under-
s@gge, hvorvidt de foranstaltninger, som PKA har truffet til at undga manglende
overholdelse, er tilstraekkelige.
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Compliancefunktionen skal sikre, at det interne kontrolsystem som minimum
omfatter:

e Administrative procedurer

e Regnskabsprocedurer

e En intern kontrolstruktur

e Passende rapporteringsrutiner pa alle niveauer i virksomheden

Ngglepersonen for compliancefunktionen er af direktionen udpeget som den
hvidvaskansvarlige i pensionskassen og far dermed formelt palagt at fglge op pa
den arlige rapportering, som Forca leverer vedrgrende hvidvaskomradet. Denne
opfglgning inkluderer rapportering til pensionskassens direktion ved konstate-
rede overtraedelser af lov om forebyggende foranstaltninger mod hvidvask af
udbytte og finansiering af terrorisme.

Compliancefunktionen rapporterer til direktionen pa eget initiativ, herunder om
stgrre problemer inden for ansvarsomradet.

Compliancefunktionen skal mindst én gang &rligt udarbejde en rapport til direk-
tionen om pensionskassens status pa compliance - herunder en compliance-
plan.

Direktionen skal sikre, at ngglepersonen i ngdvendigt omfang kan rette henven-
delse og rapportere direkte til bestyrelsen.

Den af direktionen udpegede nggleperson: Compliance officer Mikala Schielle-
rup.

Intern kontrol
PKA sikrer, at der er et velfungerende internt kontrolmiljg, hvorunder data vur-
deres i forhold til om de er ngjagtige, komplette og hensigtsmaessige.

Det sikres, at der er betryggende funktionsadskillelse i PKA.

PKA har funktionsadskilte kontroller pa alle vaesentlige processer og risici. Kon-
trollerne er forankret decentralt i de enkelte afdelinger i tilknytning til forret-
ningsgange og rutinebeskrivelser. Saledes farer Aktuariatet kontrol med bereg-
ningen af hensaettelser foretaget i Forca og Finans fgrer kontrol med vaerdian-
seettelser udarbejdet af investeringsafdelingen.

Den narmere udmgntning af det interne kontrolsystem varetages i revisionsud-
valget.
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B.5 Intern audit funktion

Det er funktionens overordnede ansvar at vurdere om pensionskassens interne
kontrolsystem er tilstraekkeligt og effektivt, og andre elementer af ledelsen og
styringen er hensigtsmaessig og betryggende.

Intern audit udfgres af en medarbejder, der er uafhaengige af de operationelle
funktioner i pensionskassen.

Auditfunktionen skal forelaegge en auditplan for direktionen. Auditplanen skal ud
fra en metodisk analyse af pensionskassernes risici indeholde en vurdering for
de omrader, intern audit skal vurdere i det kommende ar og fremover.

Auditfunktionen skal efter behov, men mindst en gang arligt udarbejde en
skriftlig rapport til direktionen om funktionens resultater og henstillinger. Rap-
porten skal indeholde forslag til justeringer i det interne kontrolsystem samt
frist for afhjeelpning af eventuelle mangler og angivelse af en ansvarlig herfor.
Derudover skal rapporten fglge op pa anbefalinger fra tidligere rapportering.

Direktionen skal sikre, at ngglepersonen i ngdvendigt omfang kan rette henven-
delse og rapportere direkte til bestyrelsen, og auditfunktionen ma ikke veere un-
der pavirkning fra direktion eller bestyrelse i forbindelse med sin audit, vurde-
ring og rapportering.

Den af direktionen udpegede nggleperson: Ane Praestekjeer.
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B.6 Aktuarfunktion
Aktuarfunktionen har det overordnede ansvar for pensionskassen pensionsmaes-
sige hensezettelser.

Aktuarfunktionen skal som minimum

e Koordinere beregningen af de pensionsmaessige hensaettelser

e Sikre, at de metoder, underliggende modeller og antagelser, der anven-
des og leegges til grund ved opggrelsen af de pensionsmaessige henszet-
telser, er betryggende

e Vurdere tilstraekkeligheden og kvaliteten af de data, der benyttes til op-
ggrelsen af de pensionsmaessige hensaettelser

¢ Sammenligne bedste skgn med de hidtidige erfaringer

e Informere bestyrelsen og direktionen om, hvorvidt opggrelsen af de pen-
sionsmaessige hensezettelser er troveerdig og fyldestggrende

e Fgre tilsyn med beregningen af de pensionsmaessige hensaettelser i de
seerlige tilfaelde, hvor data ikke er tilstraekkelige, og det derfor er ngdven-
digt at anvende approksimationer

Aktuarfunktionen skal til bestyrelse og direktion afgive udtalelse om den over-
ordnede tegningspolitik og om, hvorvidt genforsikringsarrangementerne er be-
tryggende.

Aktuarfunktionen skal bidrage til den effektive gennemfgrelse af risikostyrings-
systemet, navnlig med hensyn til de modeller, der ligger til grund for beregnin-
gen af solvenskapitalkravet og minimumskapitalkravet.

Aktuarfunktionen skal identificere eventuelle uoverensstemmelser mellem be-
regningen af de pensionsmaessige hensaettelser i forhold til kravene i den finan-
sielle lovgivning - herunder foresld sendring, hvor det er relevant.

Aktuarfunktionen skal forklare enhver vaesentlig konsekvens af sendringer i
data, metoder eller antagelser imellem tidspunkter for veerdiansaettelse af de
pensionsmaessige henszettelser. Tillige skal funktionen komme med indstillinger
om interne procedurer til forbedring af datakvaliteten, hvor det er relevant.

Aktuarfunktionen skal mindst én gang arligt rapportere til direktion og besty-
relse, hvori der redeggres for eventuelle vaesentlige forskelle mellem faktiske
erfaringer og bedste skgn, undersgge arsagerne hertil og foresla aendringer i
antagelserne og modifikationer i veerdiansaettelsesmodellen med henblik pa en
forbedring af bedste skgn.

Direktionen skal sikre, at ngglepersonen i ngdvendigt omfang kan rette henven-
delse og rapportere direkte til bestyrelsen.

Den af direktionen udpegede nggleperson: Aktuariatschef Nicolai Maltesen.
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Afgraensning — Aktuarfunktionen og ansvarshavende aktuar

Ifglge Ledelsesbekendtggrelsens §20 skal gruppe-1 forsikringsselskaber have en
aktuarfunktion. Ledelsesbekendtggrelsen samt Solvens II forordningen angiver
opgaver og ansvarsomrader for aktuarfunktionen. Der er visse sammenfald i
ansvarsomraderne mellem den ansvarshavende aktuar og aktuarfunktionen.
Ansvaret for opggrelse af hensaettelser til regnskab og solvens pahviler saledes
begge funktioner.

I pensionskassen er arbejdsdelingen for opggrelsen af henszettelser:

» Ansvarshavende aktuar pdser at opggrelsen af hensaettelser sker i hen-
hold til det anmeldte tekniske grundlag.

e Aktuarfunktionen koordinerer, at de ngdvendige aktiviteter gennemfgres,
sa der kan opggres hensaettelser til brug for regnskab og solvens.
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B.7 Outsourcing

Vasentlige omrader, der er outsourcet

Pensionskassen har indgdet en administrationsaftale med PKA A/S om fuldstaen-
dig administration. Vilk&rene for administrationen fremgar af administrationsaf-
talen.

I det omfang at vaesentlige opgaver, der i henhold til administrationsaftalen va-
retages af PKA A/S, med fordel kan outsources til en tredjepart, kan en sadan
outsourcing foretages med bestyrelsernes godkendelse og i overensstemmelse
med bestyrelsens retningslinjer.

PKA A/S har helt eller delvist outsourcet fglgende vaesentlige omrader:

e Medlemsbetjening (Forca A/S)

e Aktuarservice (Forca A/S)

e Fondsadministration (Forca A/S og Nykredit)

e @konomi- og regnskabsfunktion (Forca A/S)

e IT-drift og —administration (Forca A/S)

e Ejendomsadministration (DEAS A/S)

e Visse alternative investeringer (PKA AIP A/S)

e Fondsforvaltning (et antal eksterne portefgljeforvaltere)

Fondsforvaltning omfatter aktiviteter, som hgrer under direktionens beslutnings-
kompetencer. Bestyrelsen kan dog fastsaette specifikke opfglgningsprocedurer
for denne outsourcede aktivitet.

Krav til aftaler om outsourcing og videreoutsourcing
De vaesentligste krav til aftaler om outsourcing eller videreoutsourcing af et ak-
tivitetsomrade fra PKA A/S er:

e En klar afgreensning af de outsourcede aktiviteter med beskrivelse af de
krav, som leverandgren skal opfylde og hvorfra ydelsen bliver leveret

e Krav om at de outsourcede aktiviteter skal udfgres rettidigt og i overens-
stemmelse med de aftalte krav - understgttet af performancemal hvis det
er relevant

e Rapporteringskrav vedrgrende aktivitetens udfgrelse til PKA A/S omfat-
tende indhold, kvalitet og frekvens af rapportering

e Krav om beskyttelse af fortrolige oplysninger — ogsa efter outsourcings
forholdets ophar

e En forpligtelse til at give alle relevante interessenter de ngdvendige op-
lysninger angaende de outsourcede aktiviteter

e Krav om, at PKA A/S skal godkende videreoutsourcing af de outsourcede
aktiviteter samt, at PKA A/S orienteres ved ophgr af videreoutsourcede
aktiviteter
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Krav til leverandgren af outsourcede aktiviteter
Enhver outsourcing af vaesentlige aktivitetsomrader skal vaere baseret pa en
grundig evaluering af leverandgrens evne til at levere de pageeldende ydelser.

Det skal sikres, at de personer som hos leverandgren eller eventuelt underleve-
randgren varetager vaesentlige outsourcede aktiviteter er vurderet i forhold til
egnethed og heaederlighed i overensstemmelse med de gaeldende regler og in-
terne procedurer pa omradet.

Rapportering

Bestyrelsen modtager regelmaessige rapportering om outsourcing af vaesentlige
aktiviteter. Orientering om aktiviteter i Forca A/S skal forelaegges pa hvert be-
styrelsesmgde. For de gvrige rapporteringer er rapporteringsfrekvensen arlig.

P& baggrund af oversigten over leverandgrrapportering til PKA A/S traeffer be-
styrelsen beslutning om de forhold der gnskes rapportering om samt med hvil-
ken frekvens.

Bestyrelsen skal underrettes om enhver udvikling, som i vaesentlig grad kan for-
ringe leverandgrens nuveerende eller fremtidige evne til eller mulighed for at
udfgre de outsourcede aktiviteter betryggende og i overensstemmelse med af-
talegrundlaget.

Procedurer

Med henblik pa at sikre, at opgavevaretagelsen foregar betryggende skal PKA
A/S have tilstraeekkelige kontrolprocedurer og rapporteringsrutiner vedrgrende
de outsourcede aktiviteter.

Opfolgning pad outsourcing

Ved hver outsourcet vaesentlig aktivitet skal PKA A/S overveje, om kontrollen
hermed skal understgttes af en erkleering fra leverandgrens revisorer for sa vidt
angar leverandgrens driftskontroller og effektiviteten heraf.

Stikprgvekontroller af leverancer fra leverandgren skal indgd, som et af de red-
skaber PKA A/S anvender i den Igbende kontrol med sine leverandgrer.

Safremt der er aftalt performancemal med leverandgren, skal efterlevelsen af
disse indgd i den Igbende kontrol.

For leverancer baseret pa mere komplekse processer, som eksempelvis regn-
skabsprocessen, skal PKA A/S sikre at delprocesserne indgar i kontrollen. Et
vaesentligt element i denne kontrol er PKA A/S’s involvering i delprocesserne.

PKA A/S overvager og kontrollerer Igbende ydelserne fra leverandgren. Direktio-
nen er overordnet ansvarlig for rapportering og kontrol med outsourcede aktivi-
teter, som er fastsat i naervaerende politik og retningslinjer.
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For outsourcede vaesentlige aktiviteter udpeges personer i PKA A/S, som har det
overordnede ansvar for den outsourcede aktivitet, og som er egnet og haeder-
lige og har tilstraekkelig viden om og erfaring med outsourcede aktivitet til at
kunne forholde sig kritisk til leverandgrens preestation og resultater.

Ansvaret for kontrol og overvagning af outsourcede ydelser er placeret hos fgl-
gende direktgrer i PKA A/S:

o Medlemsdirektgren — medlemsbetjening

o Finansdirektgren — gkonomi og regnskab, IT-drift og -administration

o Investeringsdirektgren — PKA AIP A/S, fondsforvaltning og —administration
samt ejendomsadministration

o Den ansvarshavende aktuar - aktuarservice

Kontrolprocedurerne skal udmgntes gennem pensionskassens forretningsgange
og rutinebeskrivelser, og der skal sikres dokumentation for de udfgrte kontrol-
ler.

@vrige procedurer
Leverandgren af outsourcede vaesentlige aktiviteter skal ggres bekendt med alle
politikker og retningslinjer relevant for leverandgrens ydelse.

Finanstilsynet skal underrettes om kontrakten senest 8 dage efter indgdelse,
hvilket ogsd omfatter genforhandling af kontrakten.

B.8 @Ovrige information

Ledelsessystemet vurderes at vaere fyldestggrende i forhold til arten, omfanget
og kompleksiteten af de risici, der er forbundet med pensionskassens virksom-
hed.
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C. Risikoprofil
Pensionskassens overordnede risikoprofil i forhold til opggrelsen af solvenskapi-
talkravet (SCR) fglger af figuren nedenfor.

Figur 9 - risikoprofil pr. 31. december 2018
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Den samlede SCR-risiko i pensionskassen fgr anvendelse af tabsabsorberende
buffer udggr ca. 29 mia. kr. mod 37 mia. kr. i 2017. Nedenfor i punkt E.2 er der
naermere redegjort for standardkapitalkravet (SCR) og minimumskapitalkravet
(MCR) i forhold til den tilgeengelige basiskapital. Markedsrisikoen er gget i for-
hold til 2017 og udggr 81% af den samlede risikomod 59% i 2017. Den pri-
maere grund hertil er dog, at forsikringsrisikoen er faldet betydeligt i 2018. I
kroner er markedsrisikoen faldet med ca. 1 mia. som fglge af udviklingen pa de
finansielle markeder i 2018.

Pensionskassen regner som minimum manedligt falsomheder pd SCR kapital-
krav og basiskapital. Pensionskassen er solid, og der skal meget ekstreme sce-
narier til, ferend der opstar solvensmaessige problemer. I bilag II nedenfor er
specifikt vist de seneste opgjorte fglsomhedsberegninger, som pensionskassen
kvartalsvist skal indberette til Finanstilsynet, jf. ‘Lov om Finansiel Virksomhed
(FIL) 126g’ samt ‘Bekendtggrelse om fglsomhedsanalyser for gruppe 1-forsik-
ringsselskaber’.

Til den arlige risikovurdering foretages yderligere beregninger af, hvorledes SCR
kapitalkrav og basiskapital er pavirket af andringer i UFR-rente, volatilitetsju-
stering (VA) samt diversifikationseffekter. Beregningerne understgtter, at pensi-
onskassen er meget solid.

Side 32



C.1 Forsikringsrisiko

Udgangspunktet for vurderingen af de forsikringsmaessige risici er pensionskas-
sens anvendte finansielle risikomodeller. Dels standardmodellen til opggrelse af
kapitalkravet SCR, dels egen PBG model hvor der fastszettes stress pa forsikrings-
risici i overensstemmelse med bestyrelsens valgte sikkerhedsniveauer.

De vaesentligste forsikringsrisici er levetidsforbedringer, andringer i antallet af
fgrtidspensioneringer samt risikoen for at medlemmerne genkgber.

Figur 10 - Forsikringsrisikoprofil pr. 31. december 2018
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SCR-risikoprofilen er vist brutto far tabsabsorbering. Sa laenge pensionskassen,
som det er tilfaeldet aktuelt, har tabsabsorberende buffer nok i form af bonuspo-
tentialer, sa vil nettorisikoen i forhold til SCR udggre 0.

Pensionskassen udbetaler livsvarige pensioner, og er derfor eksponeret risiko-
maessigt mod, at medlemmerne lever laengere end forventet.

Pensionskassen er en solidarisk ordning med invaliditetsdaekning uden krav om
helbredsoplysninger ved optagelse. Pensionskassen er risikomaessigt eksponeret
mod udviklingen i fgrtidspensioneringen af medlemmerne.
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Genkgbssandsynlighed er et veesentligt parameter i fastsaettelsen af medlemmer-
nes bonuspotentialer. Bonuspotentialer kan benyttes til at absorbere tab, der
kontributionsmeessigt vedrgrer medlemmerne. Hvis genkgbssandsynligheden er
stgrre end forudsat vil bonuspotentialerne falde. Nar genkgbsrisikoen i pensions-
kassen er hgj, sa skyldes det, at bonuspotentialerne er hagje.

Risikoen for genkgb er faldet vaesentlig i 2018, som fglge af en sendret fortolkning
af beregningen af stgdet. Hidtil har pensionskassen anvendt en meget konserva-
tiv fortolkning, som ikke har veeret den gaengse standard i branchen.

Pensionskassen fglger udviklingen i levetid, jf. Finanstilsynets indfgrte levetidsre-
gime, invaliditetsintensitet og genkgbsintensitet. Ved andringer justerer pensi-
onskassen sine forudsaetninger og styrker hensaettelserne med henblik pa at sikre
pensionerne.

Pensionskassen analyserer arligt muligheden for og behovet for at genforsikre
dele af de forsikringsmaessige risici. Aktuelt er der ikke anvendt genforsikring i
pensionskassen.

Bortset fra genkgbsrisiko er risikoprofilen uaendret i forhold til 2017.
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C.2 Markeds- og modpartsrisiko, herunder kreditrisiko

Udgangspunktet for vurderingen af de finansielle risici (markedsrisiko) er pensi-
onskassens anvendte finansielle risikomodeller. Dels standardmodellen til opgg-
relse af kapitalkravet SCR, dels egen PBG model hvor der fastsaettes stress pa
markedsrisiko og modpartsrisiko i overensstemmelse med bestyrelsens valgte
sikkerhedsniveauer.

Markedsrisiko er risikoen for, at markedsvardien af aktiver og passiver sndres
som fglge af sendringer i markedsforholdene.

Figur 11 - Markedsrisikoprofil pr. 31. december 2018
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SCR-risikoprofilen er vist ved det veerste rentescenarie, som er rentestigning.
Dette skyldes, at fokus i SCR-opggrelsen er basiskapitalens andel af tab.

Endvidere er SCR-markedsrisikoprofilen vist netto efter anvendt tabsabsorbering,
saledes basiskapitalens fulde renterisiko fremgar.

Risikobilledet er i alt vaesentlighed uzendret i forhold til 2017.

Pensionskassen forvalter investeringerne i overensstemmelse med prudent per-
son princippet. Bestyrelsen fastsaetter overordnede risikorammer for de forskel-
lige aktivklasser, ligesom der er fastsat yderligere graenser pa stgrrelsen fra en-
kelteksponeringer, renterisiko og valutarisiko.
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For alle investeringer har pensionskassen opstillet en model til at vurdere den
samlede kompleksitet i portefgljen. Der males pa investeringsmaessig og opera-
tionel kompleksitet. Pensionskassen har fastsat rammer for dels antallet af inve-
steringstyper, dels den maksimale kompleksitet i portefagljen.

Pensionskassen udarbejder risikomassige redeggrelser for alle nye typer af inve-
steringer med fokus pa fastseettelse af risikostgd og placering i SCR-model og
PBG-model. Redeggrelsen indgar som en del af investeringsbeslutninger.

Aktier

Pensionskassen anvender oftest passive aktiemandater (indeksbaserede) og s@-
ger Igbende at optimere diversifikationen (risikospredning) i portefgljen. Der er
bl.a. investeret i aktier med fokus pa lav-risiko-selskaber og sma selskaber.

Unoterede aktier har yderligere en risiko i forhold til prisfastsaettelsen, da disse
aktier ikke handles pa et noteret og likvidt marked med opdaterede daglige kur-
ser. Pensionskassen har uafhaengige og veletablerede procedurer til vaerdiansaet-
telse af unoterede investeringer i pensionskassen.

Pensionskassen har fokus pa at nedbringe den direkte risiko mod aktier, samtidig
med at forventningerne til det fremtidige afkast bevares pa et uzendret niveau.
Det er bl.a. baggrunden for investeringerne i absolut afkast-kategorierne.

Renterisiko
Pensionskassen afdaekker renterisikoen med finansielle instrumenter og obligati-
oner.

Pensionskassens strategi i forhold til mitigering af renterisiko er at afdaekke
veerdien af de garanterede pensioner (GY) opgjort pa den af EIOPA offentlig-
gjorte rentekurve til maling af forsikringsforpligtelser.

Konsekvensen ved renteafdaekningen er, at en vaesentlig del af renterisikoen
mellem passiver og aktiver reduceres. Ud fra investeringsmaessige overvejelser
er det dog ikke altid optimalt at etablere en fuldstaendig renteafdaekning, lige-
som der ofte vil vaere mulighed for at foretage taktiske renteinvesteringer. Be-
styrelsen seetter derfor en ramme for, hvor meget renterisiko pensionskassen
kan patage sig.
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Valutakursrisiko
Pensionskassen investerer en vaesentlig del af sin formue i udenlandske aktiver.
Vaerdien af disse er afhaengig af valutakurserne, som kan have store udsving.

Bestyrelsen har fastsat retningslinjer, for hvor stor en andel af formuen der skal
veere i danske kroner eller euro.

Bestyrelsen fastleegger derudover arligt rammer for pensionskassens afdaekning
af gvrige valutaer. Det sker typisk med valutaterminsforretninger

Pensionskassen afdaekker i udgangspunktet ikke risiko for, at euroen falder i for-
hold til den danske krone. Eksponeringen mod Euro er betydelig, men sker ud fra
gkonomiske og risikomassige grunde.

Risiko pa reale aktiver

Reale aktiver omfatter ejendomme, landbrug, skov, infrastruktur og indeksobli-
gationer, hvor afkastet i stgrre eller mindre grad faglger udviklingen i inflationen.
Aktiverne bidrager til at opna et afkast, som pa laengere sigt afspejler inflations-
niveauet og dermed medvirker til, at kgbekraften af pensionerne bliver delvist
beskyttet over en arraekke.

En del af disse investeringer har samme risiko som unoterede aktier i forhold til
prisfastsaettelsen, og pensionskassen har derfor ogsa for disse investeringer fast-
sat uafhaengige og veletablerede procedurer til veerdiansaettelsen.

Disse aktiver giver et relativt stabilt afkast, men der kan dog opsta udsving i
forbindelse med stgrre andringer i den gkonomiske vaekst. Dette geelder specielt
erhvervsejendomme, udenlandske ejendomme, landbrug og infrastruktur. In-
deksobligationer vil desuden i en vis grad ogsa veere eksponerede mod renteri-
siko.

Kreditrisiko

Kreditrisiko omfatter tab som fglge af f.eks. konkurs hos udstederne af eksem-
pelvis obligationer, virksomhedskredit eller andre typer af udlan til f.eks. ejen-
domsprojekter. Desuden vil markedsvaerdien pa obligationer vaere fglsom over
for sendringer i kreditvaerdigheden pa udstederen.

Pensionskassen har pa det seneste gget eksponeringen pa kredit, szerligt i forhold
til andre typer af udlan end traditionelle obligationer. For investeringer i unoteret
kredit gaelder szerlige procedurer i forhold til prisfastsaettelsen.
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Modpartsrisiko

Modpartsrisiko er risikoen for, at en modpart i en kontrakt ikke kan overholde
sine forpligtigelser — typisk inden for derivataftaler, bankindestdender eller gen-
forsikring.

Pensionskassen anvender dagligt sikkerhedsstillelse i forhold til derivatmellem-
verender med modparter. De mulige gkonomiske konsekvenser er derfor be-
graensede.

Indfgrelsen af EMIR-forordning betyder krav om central clearing for visse stan-
dardderivater. Der er skaerpede krav til sikkerhedsstillelse, og modpartsrisikoen
for disse derivattransaktioner vil blive minimeret yderligere.

For usikrede likvidindestaender er der fastsat maksimale eksponeringsgraenser
pa modparterne ud fra deres soliditet.

Pensionskassen har fastsat et minimumskrav for kreditrating af modparter pa
genforsikringskontrakterne.

Koncentrationsrisiko

Koncentrationsrisiko er risikoeksponeringer med potentialet til at give s& store
tab, at den nuvaerende forretningsmodel ikke kan viderefgres, eller at risikopro-
filen zendres i sddan en grad, at den valgte strategi ikke laengere kan folges.

Pensionskassen er ikke eksponeret mod koncentrationsrisici, der kan true forret-
ningsmodellen eller den valgte investeringsstrategi. I politik og retningslinjer for
investeringsomradet indgdr der rammer for maksimale enkelteksponeringer in-
den for alle veesentlige aktivkategorier.
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C.3 Kreditrisiko
Behandlet som en del af markedsrisiko under punkt C.2.

C.4 Likviditetsrisiko
Likviditetsrisiko er risikoen for tab, som fglge af at den aktuelle likviditetsbehold-
ning ikke er tilstraekkelig til at honorere de aktuelle betalingsforpligtelser.

Pensionskassens nuveerende stabile pengestremsprofil medfgrer, at man under
normale omstaendigheder relativt enkelt kan styre likviditeten effektivt.

Pensionskassens investeringsprofil medfgrer dog under szerlige omstandigheder
en potentiel likviditetsrisiko. Der investeres mere og mere i illikvide aktiver og
finansielle instrumenter. I forhold til sidstnaevnte skal pensionskassen ofte stille
kollateral af en vis kvalitet — dvs. likvider og statsobligationer - ved rentestignin-
ger.

Likviditetsrisikoen er hdndteret med et likviditetsberedskab. Pensionskassen skal
altid have tilstraekkeligt med aktiver af hgj kvalitet til at kunne imgdekomme po-
tentielle kollateralkrav som fglge af en rentestigning af en vis stgrrelse.

Pensionskassen anvender volatilitetsjustering (VA) til rentekurven til opggrelse af
hensaettelserne. Et krav for anvendelsen er udarbejdelse af en likviditetsplan, der
i betryggende grad viser en minimal likviditetsrisiko — ogsa pa lidt laengere sigt.
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C.5 Operationel risiko

Operationel risiko er risikoen for tab som fglge af uhensigtsmaessige eller man-
gelfulde interne procedurer, menneskelige fejl og systemfejl eller som fglge af
eksterne begivenheder. Operationelle risici omfatter ogsa juridiske risici, hvilket
vil sige de risici, som virksomheden er eksponeret for i forhold til indgdede aftaler.

Det overordnede mal er en minimering af de operationelle risici med fokus pa
potentielle afdaekningsmuligheder. Pensionskassen er i et vist omfang ngdt til at
acceptere operationelle risici. Dels vil de aldrig helt kunne undgas, dels vil om-
kostninger til en maksimal sikring imod fejl vaere uforholdsmaessigt hgje.

Pensionskassen fgrer et risikoregister over de vaesentligste operationelle risici be-
dgmt ud fra sandsynlighed og konsekvens. Ligeledes registrerer pensionskassen
operationelle haendelser.

Den daglige styring af operationelle risici sker i de enkelte afdelinger. 'Risikosty-
ring og Compliance’ har ansvaret for overvdgning af de samlede operationelle
risici herunder risikoregister og haendelsesopsamling.

En vaesentlig del af pensionskassens operationelle risici ligger som fglge af out-
sourcing i Forca A/S. Pensionskassen sikrer, at disse risici som minimum behand-
les efter samme principper. Forca har eget risikoregister og haendelsesrapporte-
ring.

Pensionskassen kvantificerer operationel risiko i risikomodellerne i det omfang,
risikoen ikke i tilfredsstillende grad er daekket af retningslinjer, forretningsgange
og kontroller. Kvantificeringen sker med udgangspunkt i de valgte sikkerhedsni-
veauer, og resultatet indgar i de beregnede kapitalkrav.
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C.6 Ovrige vaesentlige risici

Outsourcing

Pensionskassen anvender i hgj grad outsourcing til at opnd stordriftsfordele og
effektiviseringer. Det giver anledning til saerlige risici, som stiller krav til aftale-
grundlag, rapportering, kontrol og opfglgning.

Pensionskassen afdaekker outsourcingsrisiko med effektive samarbejdsaftaler,
hvor niveauet for service, leverancer og rapportering er tydeligt fastlagt. Kontrol
og opfaglgning sikrer, at opgaverne bliver Igst i overensstemmelse med de ind-
gdede aftaler. Dette er fastlagt i forretningsgange og rutinebeskrivelser.

Politik og retningslinjer for outsourcing af vaesentlige aktivitetsomrdder er sup-
pleret med et overblik over den samlede rapportering fra vaesentlige outsour-
cingspartnere til stgtte for bestyrelsens beslutning om den gnskede bestyrelses-
rapportering pa omradet.

Pensionskassen afsaetter i risikomodellerne kapital til operationelle risici, herun-
der risiko i forbindelse med outsourcing.

I forhold til Forca modtager pensionskassen en 3402-erkaering fra Forcas revi-
sion. Erklaeringen er grundlaaggende bygget op omkring to temaer.

e En beskrivelse af system-, data- og driftssikkerhed for applikationer og
underliggende infrastruktur i Forca

e En beskrivelse af de manuelle og automatiske forretningskontroller ved-
rgrende Forcas administrationsydelser

Deloitte konkluderede i 2018, at

e Forcas beskrivelse af medlemsadministrative ydelser for PKA er daek-
kende

e Kontroller, som knytter sig til de kontrolmal, der er anfgrt i beskrivelsen,
har vaeret hensigtsmaessigt designet

e De testede kontroller har fungeret effektivt og Forcas generelle it-kontrol-
ler har fungeret betryggende
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Klimarisiko

Pensionskassen har gennem en 3rraekke haft fokus pa ansvarlige investeringer,
herunder klima. Klimainvesteringer udggr aktuelt knap 8% af investeringsporte-
fgljen med en malsaetning for pensionskassen ultimo 2020 pad 10%.

Klimarisiko er reel. Hvornar klimarisikoen materialiserer sig, og hvor stor effekt
den vil f3 pd gkonomi og investeringer, hersker der usikkerhed omkring.

Pensionskassen tror pa, at en aktiv integrering af ansvarlige investeringer giver
et bedre afkast til medlemmerne. Saledes er klimaforandringer ikke blot en
trussel, men rummer ogsa en reaekke investeringsmaessige muligheder. Dette ar-
bejde er en integreret del af den arlige investeringsstrategi.

Pensionskassen sgger at pavirke selskaber til at implementere hensyn til miljg og
klima i deres forretningsstrategi. I yderste konsekvens ekskluderer pensionskas-
sen selskaber. Det sker ud fra klima- og afkasthensyn.

I 2015 besluttede pensionskassen ud fra gkonomiske og klimamaessige hensyn
at afvikle sine investeringer i de fgrste kulmineselskaber. Siden har pensions-
kassen veeret i dialog med andre selskaber med aktiviteter indenfor kul med det
formal, at reducere selskabernes aktiviteter indenfor kul og transformere disse
hen imod mere klimavenlige energikilder. Dette har resulteret i, at pensionskas-
sen har ekskluderet 60 selskaber, og fortsat er i dialog med 7 selskab.

Der er fortsat fokus pa olie- og gasselskaber, og i hvor hgj grad deres forret-
ningsmodel er i overensstemmelse med klimamalet fremsat ved Parisaftalen. P&
samme grundlag som kulmineselskaber, er der blevet ekskluderet 63 olie- og
gasselskaber, og fortsat dialog med 19 selskaber. Observationslisten genbesg-
ges jeevnligt.

Naeste fokusomrade for pensionskassen bliver transportsektoren. En effektiv om-
stilling af transportsektoren er afggrende for at indfri malene i Parisaftalen, og
bilproducenter, som ikke investerer i udviklingen af el- og hybridbiler, vil udggre
en finansiel risiko, idet elbiler i takt med den teknologiske udvikling p& sigt vil
veere mere attraktive for forbrugerne. Pensionskassen vil derfor have samme kri-
tiske tilgang til bilindustrien, som man har haft og har pa kul- og olieomradet.

Der er igangsat en dialog med 15 selskaber, der tilsammen udggr 74 % af PKA
pensionskassernes samlede investeringer i bilsektoren. I starten af 2019 vil
disse selskaber blive vurderet i forhold til den grgnne omstilling, herunder Paris-
aftalen.

C.7 ©@vrig information
Intet yderligere
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D. Veerdiansaettelsesprincipper til solvens formal

Pensionskassen anvender samme vaerdiansaettelsesprincipper til solvensformal,
som man anvender til regnskabsopggrelsen. Overordnet er udgangspunktet for
vaerdianseettelserne at regne til dagsveerdi.

Aktiver indregnes, nar det er sandsynligt, at fremtidige fordele vil tilfalde virk-
somheden, og aktivets vaerdi kan males palideligt. Forpligtelser, nar det er
sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga virksomheden, og for-
pligtelsen kan males palideligt.

D.1 Vaerdiansattelse af aktiver

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme males til dagsvaerdi pd balancedagen ved anvendelse af
DCF-metoden subsidizert fgrstedrsafkast-metoden for boligejendomme i ensartet
stabil drift. I malingen tages hensyn til de aktuelle rente- og markedsforhold
samt ejendommenes beliggenhed, alder og vedligeholdelsesstand, herunder for-
ventede fremtidige vedligeholdelsesomkostninger. Forrentningskravet er fastsat
ud fra en forventning om at ejendommene vil kunne afhaendes med salgsbestrae-
belser i en rimelig tidsperiode.

Byggerier males til kostpris i byggeperioden. Mindre ejendomme males og ind-
regnes til den seneste offentlige kontantvurdering.

Direkte infrastruktur

Direkte infrastruktur males til dagsvaerdi p@ balancedagen ved anvendelse af
DCF-metoden. I malingen tages hensyn til aktuelle rente-, drifts- og markedsfor-
hold som f.eks. forventningerne til de fremtidige elpriser eller specifikt for vind-
mgller de fremtidige vindforhold.

Projekter males til kostpris i konstruktionsfasen.

Kapitalandele
Borsnoterede kapitalandele males til dagsvaerdi baseret pa bgrsnoterede lukke-
kurser pa balancedagen.

Unoterede kapitalandele males til dagsveerdi baseret pa en individuel vurdering af
virksomhederne, med henblik pa at fastsaette den pris, som kapitalandelene
skgnnes at kunne handles til. Malingen er baseret pa de nggletal og veerdiansaet-
telsesmetoder, der normalt anvendes i forbindelse med maling af virksomheder.

Investeringsforeningsandele
Investeringsforeningsandele males til dagsvaerdi baseret pa bgrsnoterede lukke-
kurser pa balancedagen.
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Obligationer

Fastforrentede, konvertible og indeksobligationer med tillaeg af indeksregulerin-
ger males til dagsvaerdi baseret pa bgrsnoterede lukkekurser pa balancedagen.
Dagsvaerdien af udtrukne obligationer baseres p& obligationernes nutidsvaerdi,
der tilnaermelsesvis udggr obligationernes nominelle vaerdi.

Pantesikrede udlan
Pantebreve males til en beregnet dagsvaerdi baseret pa fordringens effektive
rente.

Andre udlan

Ansvarlig indskudskapital og unoteret kredit indregnes til en beregnet dagsveaerdi
baseret pa oplysninger om virksomhedernes soliditet. Der henszettes til imgdega-
else af tab, safremt oplysningerne tilsiger dette.

Repo/reverse

Vaerdipapirer, der er solgt som led i salgs- og tilbagekgbsforretninger, beholdes i
balancen under den respektive hovedpost f.eks. “obligationer” som forrentes og
kursreguleres. Det modtagne belgb indregnes og forrentes som gaeld til modpar-
ten. Veerdipapirer erhvervet som led i kgbs- og tilbagesalgsforretninger optages
som tilgodehavender hos modparten.

Afledte finansielle instrumenter
Afledte finansielle instrumenter, anvendt til renterisikoafdeekning og andre for-
mal, males til dagsvaerdi.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder males til indre vaerdi (equity-metoden).
Efter denne metode bliver de tilknyttede virksomheders driftsresultater indregnet
i pensionskassens resultatopggrelse. Virksomhedernes indre vaerdi fremkommer
ved anvendelse af m%lingsmetoder, der er identiske med de metoder, der er an-
vendt i pensionskassen.

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes med pensionskassens ejer-
andel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi ifglge senest kendte
regnskab. Virksomhedernes indre veerdi fremkommer ved anvendelse af malings-
metoder, der er identiske med de metoder, der er anvendt i pensionskassen.

Som associerede virksomheder betragtes virksomheder, som ikke er tilknyttede
virksomheder, men hvori koncernens virksomheder har andele pa mere end 20
% af stemmerettighederne, og hvor der udgves betydelig indflydelse pa virksom-
hedernes ledelse gennem repraesentation i virksomhedernes bestyrelser.
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Associerede virksomheder med negativ indre vaerdi males til nul. Eventuelt tilgo-
dehavender hos disse nedskrives med moderselskabets andel af den negative in-
dre veerdi, i det omfang det vurderes uerholdeligt. S&fremt den negative indre
vaerdi overstiger tilgodehavendet, indregnes det resterende belgb under hensatte
forpligtelser, i det omfang modervirksomheden har en retlig eller faktisk forplig-
telse til at deekke den pagaeldende virksomheds forpligtelser.

@vrige poster i aktiverne
Tilgodehavender optages til palydende vaerdi med fradrag af nedskrivning for for-
ventede tab.

D.2 Vaerdiansaettelse af hensaettelser
Hensaettelser til pensionsaftaler og investeringskontrakter males af pensions-
kassens ansvarshavende aktuar.

Pensionshensaettelserne bestar af elementerne Garanterede ydelser, Individuel
bonuspotentiale, Kollektiv bonuspotentiale og Risikomargen.

Pensionshensaettelsers element Garanterede ydelser males ved, for hver forsik-
ring, at opggre markedsveaerdien af de forventede garanterede betalings-
stremme.

Markedsveaerdien beregnes ved at diskontere de enkelte betalinger med en rente
opgjort af den europaeiske tilsynsmyndighed EIOPA reduceret med pensionsaf-
kastskat. Garanterede ydelser indeholder et skgnnet belgb til deekning af fremti-
dige forsikringsydelser, som stammer fra forsikringsbegivenheder indtruffet i
regnskabsaret, men som endnu ikke var anmeldt pa balancedagen.

Pensionskassen anvender EIOPA diskonteringsrentekurve med Volatilitetsjuste-
ring (VA-tillaeg).

Individuel bonuspotentiale indeholder veerdien af forpligtelser til at yde bonus
pa baggrund af den enkelte bonusberettigede forsikrings depot.

Kollektivt bonuspotentiale omfatter medlemmernes andel af de realiserede re-
sultater for bonusberettigede pensionsordninger. Belgbet er hensat kollektivt,
og dermed endnu ikke tilskrevet det enkelte medlem.

Risikomargen indeholder det belgb, som selskabet forventeligt vil skulle betale
en anden forsikringsvirksomhed for, at denne vil overtage risikoen for at afvikle
bestanden. Risikomargen indhentes s& vidt muligt af forsikringernes individuelle
eller kollektive bonuspotentiale - eller subsidieert basiskapitalen.

Forudsaetningerne om bedste skgn for dgdelighed er baseret pa Finanstilsynets
benchmark for den aktuelle dgdelighed, der tilpasses pensionskassens speci-
fikke forhold vedrgrende forsikringsbestandens observerede dgdelighed. I tillaeg
hertil indregnes Finanstilsynets benchmark for forventede levetidsforbedringer.
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Finanstilsynets benchmark opdateres arligt, og pensionskassen gennemfgrer ar-
ligt en analyse af eventuelle afvigelser fra benchmark for den aktuelle dgdelig-
hed.

Forudsaetningerne om bedste skgn for invaliditet er baseret pa den observerede
invaliditet i de senere ar.

Forudsaetninger for medlemsadfaerd i forhold til genkgb og fripolice indregnes.

Diskonteringsrentekurven og forudsaetningerne om dgdelighed er de forudsaet-
ninger, der har stgrst effekt pa malingen af hensaettelserne. Diskonteringsrente-
kurven regnes og offentligggres af EIOPA, og forudsaetningerne om dgdelighed
fastleegges pa basis af gennemfgrte levetidsanalyser i henhold til Finanstilsynets
krav.

Fortjenstmargen angiver nutidsveerdien af pensionskassens endnu ikke ind-
tjente fortjeneste pa forsikringerne, som forventes indregnet i resultatopggrel-
sen med tiden. Fortjenstmargen udskilles af pensionshensaettelserne.

D.3 @vrige poster i passiverne
Gaeld males til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

D.4 Alternativ metoder til vaerdiansattelse.
Intet yderligere.

D.5 @vrige information
Intet yderligere.
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E. Kapitalforvaltning
E.1 Kapitalgrundlag

Pensionskassen udarbejder arligt en kapitalplan. Kapitalplanen opstiller et bud-
get for udviklingen af SCR i den forretningsmaessige planlaagningsperiode. Pen-
sionskassen fremskriver alle vaesentlige balanceposter samt SCR-kapitalkrav

Kapitalplanen skal pa baggrund af pensionskassens forretningsmodel, strategi
og risikoappetit tage stilling til det fremtidige kapitalbehov og pensionskassens
fortsatte drift i henhold hertil.

Pensionskassens strategiske planleegningsperiode er fastsat til 3 &r. Forretnings-
modellen forventes i alt vaesentlighed uaendret inden for perioden, hvorfor det
antages, at pensionskassens kapitalbehov vil vaere stabilt med en robust over-
daekning i forhold til SCR-kapitalkravet pd niveau med det aktuelle, jf. punkt
E.2.

Pensionskassens kapital bestar udelukkende af tier 1 kapital, og bestar af egen-
kapital samt overskudskapital. Der er ingen begraensninger i forhold til, i hvilket
omfang disse kapitalposter kan daekke henholdsvis solvenskapitalkravet SCR og
minimumskapitalkravet MCR.

Opggrelsen over pensionskassens kapitalgrundlag fremgar af QRT-skemaerne
4,5 og 7 nedenfor i bilag I.
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E.2 Solvenskapitalkrav (SCR) og minimumskapitalkrav (MCR)
Pensionskassen regner kapitalkravet efter standardmodellen for SCR.

Der anvendes i meget begraenset omfang tilladte simplifikationer i opggrelsen.

Bortset fra for de betydeligste modparter (typisk 3-4 stgrste), sa regnes risiko-
mitigerende effekt til modpartsmodul konservativt som bruttorisiko, jf. Solvens
I forordningens artikel 111.

Beregning af risikojusteret vaerdi af pant/kollateral regnes konservativt som
Markedsveerdi, Pant — Solvensbehov, pant i forhold til kredit-, valuta- og aktieri-
siko, jf. Solvens II forordningens artikel 112.

For udvalgte aktiefonde fglges Solvens II princippet om “Indhold over form”,
saledes at hvis deres investeringsmandat altovervejende daekker type 2 aktier,
beregnes deres kapitalkrav ud fra dette. Alternativt finder princippet om maksi-
mal risiko anvendelse. Der foretages dog under alle omstaendigheder en valuta-
gennemlysning. Den samlede risikomaessige effekt af ovennaevnte er minimal.

Ultimo 2018 udggr solvenskapitalkravet SCR 5.656 mio. kr. mod 5.849 mio. kr.
i 2017.

Figur 12 - Kapital, SCR og MCR
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Pensionskassen er robust med en overdaekning af kapital i forhold til solvenska-
pitalkravet SCR pa 290%. %. I forhold til MCR er overdaekningen 1462%.

SCR er nedbrudt p& de underliggende risikomoduller nedenfor i Bilag I, jf. QRT-
skema 7.
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E.3 Lgbetidsbaseret aktierisikostgd i SCR-beregning
Anvendes ikke i pensionskassen.

E.4 Forskel mellem standardmodel og intern model
Pensionskassen anvender ikke intern eller partiel intern model til opggrelsen af
SCR.

E.5 Non-compliance with the MCR and/or the SCR

Pensionskassen har en solid overdaekning i forhold til kapitalkravene, jf. punkt
E.2. Dette understgttes yderligere af de Igbende fglsomhedsberegninger, som
pensionskassen foretager i forhold til SCR-kapitalkravet.

I bilag II nedenfor er specifikt vist de seneste opgjorte faglsomhedsberegninger,
som pensionskassen kvartalsvist skal indberette til Finanstilsynet, jf. ‘Lov om
Finansiel Virksomhed (FIL) 126g’ samt ‘Bekendtgarelse om faolsomhedsanalyser
for gruppe 1-forsikringsselskaber’.

E.6 @vrig information
Intet yderligere
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Bilag I — QRT-skemaer

QRT-skema 1 - Solvens II balancen pr. 31.12.2018

5.02.01.02

Balance sheet

Assets

Goodwill

Deferred acquisition costs

Intangible assets

Deferred tax assets

Pension benefit surplus

Property, plant & eguipement held for own use

Investments

(other than assets held for index-linked and unit-linked contracts)
Property (other than for own use)
Participations and related undertakings

Equities

Equities - listed

Equities - unlisted
Bonds

Government Bonds

Corporate Bonds

Structured notes
Collateralized securities
Collective Investments Undertakings
Derivatives
Deposits other than cash eguivalents
Other investments
Assets held for index-linked and unit-linked contracts
Loans and mortgages
Loans on policies
Loans and mortgages to individuals
Other loans and mortgages
Reinsurance recoverables from:
Non-life and health similar to non-life
Man-life excluding health
Health similar to non-life
Life and health similar to life,
excluding health and index-linked and unit-linked
Health similar to life
Life excluding health and index-linked and unit-linked
Life index-linked and unit-linked
Deposits to cedants
Insurance and intermediaries receivables
Reinsurance receivables
Receivables (trade, not insurance)
Own shares (held directly)
Amounts due in respect of own fund items
or initial fund called up but not vet paid in
Cash and cash equivalents
Any other assets, not elsewhere shown
Total assets

Solvency II value

co0o10
RO010
RO020
RO030 0
RO040 1.325.073.243
RO0OS0 0
RO0&0 0
ROO70 114.142.311.890
RO0OBO 2.980.524.134
RO0OSO 13.453.295.269
RO100 6.114.745.593
RO110 190.279.720
RO120 2.924.465.874
RO130 22.772.985.035
RO140 17.647.071.938
RO150 5.121.086.235
RO160 0
RO170 4.826.862
RO180 ©61.987.033.848
RO150 7.049.333.572
ROZ200 0
ROZ210 -215.605.560
ROz220 0
RO230 9.795.131.104
R0O240 0
R0O250 64.455
ROZ260 9.795.066.648
RO270 0
RO280 4]
R0O250 0
RO300 0
RO310 0
RO320 0
R0O330 4]
R0O340 0
R0O350 0
RO360 34.294.737
RO370 0
RO380 0
RO350 0
RO400 0
RO410 1.668.409.885
RO420 1.343.816.140
RO500 128.309.037.000

Liabilities
Technical provisions — non-life
Technical provisions - non-life (excluding health)
Technical provisions calculated as a whaole
Best Estimate
Rizk margin
Technical provisions - health (zimilar to non-life)

Technical provisions calculated as a whole

Best Estimate
Rizk margin
Technical provisions - life
(excluding index-linked and unit-linked)
Technical provisions - health (similar to life)
Technical provisions calculated as a whole
Best Estimate
Rizk margin
Technical provisions - life
(excluding health and index-linked and unit-linked)
Technical provisions calculated as a whole
Best Estimate
Risk margin
Technical provisions - index-linked and unit-linked
Technical provisions calculated as a whole
Best Estimate
Rizk margin
Other technical provisions
Contingent liabilities
Provisions other than technical provisions
Pension benefit obligations
Deposits from reinsurers
Deferred tax liabilities
Derivatives
Debts owed to credit institutions
Financial liabilities
other than debts owed to credit institutions
Insurance & intermediaries payables
Reinsurance payables
Payables (trade, not insurance)
Subordinated liabilities
Subordinated liabilities not in BOF
Subordinated liabilities in BOF
Any other habilities, not elsewhere shown
Total liabilities

Excess of assets over liabilities

Solvency II value

coo10
RO510 0]
RO520 a
RO530 a
RO540 a
RO550 a
RO560 a
ROS70 0
RO580 a
RO530 a
RO&00 93.258.163.554
RO610 0]
RO620 a
RO630 a
ROG40 a
ROG50 93.258.163.554
ROG60 a
RO670 92.443.117.767
ROG80 815.045.787
ROG30 a
RO700 a
RO710 a
RO720 0]
RO730
RO740 0
RO750 19.450.799
RO760 a
RO770 0]
RO780 a
RO730 7.100.629.685
RO800 4.739.260.508
ROS10 0
RO820 0]
RO830 a
RO840 a
RO850 a
ROSG0 a
ROS70 a
RO830 1.108.402.737
ROS00 106.225.907.283
R1000 22.083.129.717
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QRT-skema 2 - Bidrag, pensionsydelser og forsikringsmaessige omkostninger pr. 31.12.2018

5.05.01.02

Premiums, claims and expenses by line of business

Life reinsurance

Line of Business for: life insurance obligations . . Total
obligations
Annuities stemming
Annuities stemming from non-life
insurance L ] insurance : . = reinsurance | reinsurance
participation insurance and relating to health | insurance obligations
insurance obligations other than health
insurance obligations
C0210 C0220 C0230 C0240 C0250 C0260 C0270 C0280 C0300

Premiums written

Gross R1410 3.943.987.002 3.943.987.002
Reinsurers' share R1420 0 0
Net R1500 3.943.987.002 3.943.987.002
Premiums earned 0 0
Gross R1510 0 0
Reinsurers' share R1520 0 0
Net R1500 0 0
Claims incurred 0 0
Gross R15610 2.839.929.714 2.839.929.714
Reinsurers' share R15620 0 0
MNet R1700 2.839.929.714 2.839.929.714
Changes in other technical provisions 0 0
Gross R1710 0 0
Reinsurers' share R1720 0 0
MNet R1800 0 0
Expenses incurred R1900 49.952.165 49.952.165
Other expenses R2500 0
Total expenses R2600 49.952.165
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QRT-skema 3 - Hensaettelser pr. 31.12.2018

5.12.01.02
Life and Health SLT Technical Provisions

Technical provisions calculated as a whole

Total Recoverables from reinsurance/SPV and Finite Re after the adjustment for
expected losses due to counterparty default associated to TP calculated as a whole
Technical provisions calculated as a sum of BE and RM
Best Estimate
Gross Best Estimate
Total Recoverables from reinsurance/SPV and Finite Re after the adjustment for
expected losses due to counterparty default
Best estimate minus recoverables from reinsurance/SPV and Finite Re - total
Risk Margin
Amount of the transitional on Technical Provisions
Technical Provisions calculated as a whole
Best estimate
Risk margin
Technical provisions - total

Insurance with profit

Accepted reinsurance

Total
{Life other than

participation health insurance,
incl. Unit-Linked)
CO020 C0100 C0150
ROO10
RODZ0
ROD30 92.443,.117.767 92.443,.117.767
RODEBO 0 0
RODS0 92.443,.117.767 92.443,.117.767
RO100 815.045.787 815.045.787
RO110
RO120
RO130
ROZ200 93.258.163.554 93.258.163.554
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QRT-skema 4 - Kapitalgrundlag og —krav pr. 31.12.2018

5.23.01.01
Own funds

Basic own funds before deduction for participations in other financial
sector as foreseen in article 68 of Delegated Regulation 2015/35
Ordinary share capital (gross of own shares)
Share premium account related to ordinary share capital
Tinitial funds, members' contributions or the equivalent
basic own fund item for mutual and mutual-type undertakings
Subordinated mutual member accounts
Surplus funds
Preference shares
Share premium account related to preference shares
Reconciliation reserve
Subordinated hiabilities
An amount equal to the value of net deferred tax assets
Other own fund items approved by the supervisory authority
as basic own funds not specified above
Own funds from the financial statements that should not
be represented by the reconciliation reserve and do not
meet the criteria to be classified as Solvency IT own funds
Own funds from the financial statements that should not
be represented by the reconciliation reserve and do not
meet the criteria to be dassified as Solvency 11 own funds
Deductions
Deductions for participations in financial and credit institutions
Total basic own funds after deductions

Ancillary own funds

Unpaid and uncalled ordinary share capital callable on demand
Unpaid and uncalled initial funds, members' contributions

or the equivalent basic own fund item for mutual and

mutual - type undertakings, callable on demand

Unpaid and uncalled preference shares callable on demand

A legally binding commitment to subscribe

and pay for subordinated liabilities on demand

Letters of credit and guarantees

under Article 96(2) of the Directive 2009/138/EC

Letters of credit and guarantees

other than under Article 96(2) of the Directive 2009/138/EC
Supplementary members calls under first subparagraph

of Article 96(3) of the Directive 2009/138/EC
Supplementary members calls - other than under first subparagraph
of Article 96(3) of the Directive 2009/138/EC

Other ancillary own funds

ROO10
RO0OZ0

ROO40

ROO50
ROO70
ROOS0
RO110
RO130
RO140
RO160

RO180

RO220

ROZ230

RO290

RO200

RO310

RO320

RO330

RO340

RO350

RO260

RO370
RO390

Tier 1 Tier 1 . "
Total unrestricted | restricted Tier 2 | Tier 3
C0o010 Co020 C0030 | C0040)|C0O050
0 0 0
0 0 0
v} 0 v}
0 0 0 ]
1.041.344.977| 1.041.344.977
0 0 0 0
0 0 0 0
21.041.784.740| 21.041.784.740
0 0 0 0
0 0
0 0 0 0 o]
0
0 0 0 0
22.083.129.717) 22.083.129.717 0 0 0
0 0
0 0
[u] [u]
v} v}
] 0
0 0 0
0 0
0 0 o]
0 0 0

Total ancillary own funds

Available and eligible own funds
Total available own funds to meet the SCR

Total available own funds to meet the MCR

Total eligible own funds to meet the SCR
Total eligible own funds to meet the MCR

SCR
MCR
Ratio of ible own funds to SCR
Ratio of Eligible own funds to MCR

Reconciliation reserve

Excess of assets over liabilibies

Own shares (held directly and indirectly)

Foreseeable dividends, distributions and charges

Other basic own fund items

Adjustment for restricted own fund items in respect of
matching adjustment portfolios and ring fenced funds

Reconciliation reserve
Expected profits

Expected profits included in future premiums
(EPIFP) Life business

Expected profits included in future premiums
(EPIFP) Non- life business

Total Expected profits

included in future premiums (EPIFP)

RO400

ROS00
ROS10

RO340
ROS50
RO380
ROGO0
ROG20
ROG40

RO700

RO710
RO720
RO730

RO740
RO760

RO770

RO780

RO790

Tier 1

Tier 1

Total . N Tier 2 |Tier 3
ota unrestricted |restricted | ' ter
Co010 Co020 C0030 C0040(CO050
0 0 0
22.083.129.717]|22.083.129.717 0 0 0
22.083.129.717|22.083.129.717 v} v}
22.083.129.717]|22.083.129.717 0 0 0
22.083.129.717|22.083.129.717 o] o]
5.656.382.329
1.414.095.582
3.0
15,6

Cooe0

22.083.129.717

0

0

1.041.344.977

0

21.041.784.740
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QRT-skema 5 — Minimumskapitalkrav (MCR) pr. 31.12.2018

5.28.01.01

Minimum Capital Requirement - Only life or only non-life insurance or reinsurance activity

Linear formula component for life insurance and reinsurance obligations

Cc0040
MCR, Result RO200 -602.036.200
Met (of reinsurance/SPV) Met (of reinsurance/SPV)
best estimate and TP total capital at risk
calculated as a whole provisions
C0050 C0060
Obligations with profit participation - guaranteed benefits RO210D 45.804.360.366
Obligations with profit participation - future discretionary benefits RO220 47.453.803.188
Index-linked and unit-linked insurance obligations RD230 0 E:—':::::
Other life (rejinsurance and health (re)insurance obligations RO240 0
Total capital at risk for all life (rejinsurance obligations RO250 244.000.188.434
Overall MCR calculation coo7o
Linear MCR RO300 -602.036.300
SCR RO310 5.656.382.329
MCR cap RO320 2.545.372.048
MCR floor RO330 1.414.095.582
Combined MCR RO340 1.414.095.582
Absolute floor of the MCR RO350 27.610.845
Minimum Capital Requirement RO400 1.414.095.582
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QRT-skema 6 - Effekt af ‘long term guarantees’ og overgangsregler

5.22.01.21

Impact of long term guarantees and transitional measures

Requirement

Impact of Impact of Impact of Impact of
Amount transitional on transitional volatility matching
with LTG measures technical on adjustment adjustment
and transitionals provisions interest rate set to zero set to zero
Co010 CO030 COO0S0 Coo70 Co09n
Technical provisions RO0O10 93.258.163.554 0 0 0 0
Basic own funds ROD20 22.083.129.717 0 0 0 0
Eligible own funds to meet SCR |RODS0 22.083.129.717 0 0 0 0
SCR ROD90 5.656.382.329 0 0 27.186.847 0
Eligible own funds to meet MCR |RO100 22.083.129.717 0 0 0 0
Minimum Capital RO110 1.414.095.582 0 0 6.796.712 0
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QRT-skema 7 - Solvenskapitalkrav (SCR)

5.25.01.21
Solvency Capital Requirement - for undertakings on Standard Formula

Market risk

Counterparty default risk

Life underwriting risk

Health underwriting risk

Mon-life underwriting risk

Diversification

Intangible asset risk

Basic Solvency Capital Requirement

Calculation of Solvency Capital Requirement

Operational risk

Loss-absorbing capacity of technical provisions

Loss-absorbing capacity of deferred taxes

Capital requirement for business operated in accordance with Art. 4 of Directive
2003/41/EC

Solvency capital requirement excluding capital add-on

Capital add-on already set

Solvency capital requirement

Other information on SCR

Capital requirement for duration-based equity risk sub-module

Total amount of Notional Solvency Capital Requirement for remaining part
Total amount of Notional Solvency Capital Requirements for ring fenced funds
Total amount of Notional Solvency Capital Requirement for matching adjustment
portfolios

Diversification effects due to RFF nSCR aggregation for article 304

ROOD1D
RODZ20
ROO30
ROD40
ROOS0D
ROOGO
ROOYO
RO100

RO130
RO140
RO150

RO160

ROZ200
RO210
RO220

RO400
RO410
RO420

RO430
RO440

Gross solvency capital

. usp Simplifications
requirement
C0110 C0090 C0100
26.747.268.772 e
346.044.183 e | T e
5.501.510.016 None
0 Mone
0 Mone
-3.872.746.436 =
0 e
28.722.076.535 =
C0100
419.661.736
-23.485.355.941
0

5.656.382.329

0

5.656.382.329
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Bilag II — Fglsomhedsberegninger, jf. FIL §1269g pr. 31. december 2018

Folsomhedsanalyse
Indberettes af skadesforsikringsselskaber, livsforsikringsselskaber og tvaergdende pensionskasser
SCR 125 pct. SCR 100 pct. MCR 125 pct. MCR 100 pct.
swess | S [ swess | SIS | svess | MM | sress | M
1. [Renterisici -200 222% -200 222% -200 B386% -200 286%
2. |Aktierisici T6% 125% 82% 100% 100% 201% 100% 201%
3. |[Ezendomsrisici 100% 374% 100% 374% 100% 1494% 100% 1494%
) Danske stats- obligationer mv. 100% 380% 100% 380% 100% 1521% 100% 1521%
4. :;?C?'ts']ae”ds' @vrige statsobligationer mv. 100% 318% 100% 318% 100% 1271% 100% 1271%
@vrige obligationer 100% A57% 100% 357% 100% 1428% 100% 1428%
Eksponering 1 - USD 100% 376% 100% 376% 100% 1504% 100% 1504%
Valutaspaends- -
a. risici Eksponering 2 - CAD 100% 387% 100% 387% 100% 1549% 100% 1549%
Eksponering 3 - AUD 100% 388% 100% 388% 100% 1552% 100% 1552%
6. [Modpartsrisici 360% 360% 1441% 1441%
7. |Levetidsrisici 90% 125% 93% 100% 100% 262% 100% 262%
8. ;';g;‘::;'r‘i‘;i';gs' 300% 300% 300% 390% 300% 1561% 300% 1561%
9. [Katastrofe

Skemaet viser de respektive stress pa enkeltrisici, som medfgrer solvensdsekninger pa 100% og 125% ift. henholdsvis SCR- og MCR-kapitalkravene.

For risici med stress pa 100% er vist solvensdaekning herved.

Solvensdaekningen i udgangspunktet er 390%, som vist ovenfor i figur 122,

Beregningerne er foretaget, jf. Bekendtggrelse om fglsomhedsanalyser for gruppe 1-forsikringsselskaber. Bemaerk:

e Stress pa renterisici pa rentefslsomme aktiver og passiver er angivet i basispoint — 1 basispoint lig 0,01%-point.
e Stress pa modpartsrisici er angivet som bortfaldet af den stgrste modpart og kreditnedgradering af gvrige modparter med to trin

e Stress pa levetidsrisici er angivet som det permanente absolutte procentvise fald i dgdelighedsintensiteterne
e Stress pa livsforsikringsoptionsrisici er angivet som relativ procentvis stigning eller fald i samtlige optionssandsynligheder

e Pkt. 9 er kun gaeldende for skadesforsikringsselskaber

e Stress pa alle gvrige risici er angivet som de procentvise fald i markedsvaerdierne

2 Figur 12 angiver i udgangspunktet solvensoverdaekningen, som er solvensdaekning -100% point.
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