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Budskab fra Ledelsen

Pensionskassen PenSam har ca. 48.400 med-
lemmer og en samlet balance pa ca. 28,1 mia. kr.
Der er ikke optaget nye medlemmer siden 1990, og
antallet af medlemmer falder med ca. 1.000 arligt pa
grund af aldersfordelingen.

Pensionskassens primzere malsaetning er at sikre de
bedst mulige pensionsydelser til medlemmerne.
Dette gagres ved at skabe hgje investeringsafkast,
lgbende henseette til levetidsforbedringer, samt ved
et lavt omkostningsniveau.

Pensionskassen PenSam er en afviklingskasse,
hvorfor bestyrelsen forholder sig til, hvordan
aktiviteterne i rette tid kan integreres med PenSam
Liv, hvor hovedparten af Pensionskassens
medlemmer tillige er kunder.

Pensionskassen PenSam har i 2016 opnaet et
investeringsafkast fgr skat pa 7,7% inklusiv
renteafdaekning og 6,2% eksklusiv renteafdeekning.
Afkastet er et resultat af en aktiv investeringsstrategi
og er tilfredsstillende under hensynstagen til
risikokapacitet og markedsforhold.

Gennem de seneste ar, har Pensionskassen
PenSam arbejdet malrettet mod at nedbringe
omkostningsniveauet. Omkostningerne er reduceret
fra 2015 til 2016, sa til trods for et faldende antal
medlemmer i pensionskassen betyder det, at
omkostning pr. medlem er faldet fra 494 kr. i 2015 til
472 kr. i 2016.

Kontorenterne udggr mellem 5,0% og 11,8% i 2016.
Forskellen skyldes at nogle medlemsgrupper har
opbygget et kollektivt bonuspotentiale baseret pa
tidligere ars investeringsafkast, og hvor det er muligt
at udlodde dette til medlemmerne.



Strategi 2020

Bestyrelsen har i efteraret 2016 fastlagt strategien
for perioden frem til 2020. Strategien har fokus pé og
ambition for helheden i forretningen og fastleegger
dermed rammen om de fremadrettede aktiviteter i
Pensionskassen.

Retningen for arbejdet i de kommende ar er sat med
kundelgftet: Vi er pensionsselskabet, du kan regne
med, og som altid er der, nar du har brug for det”.

Laftet understreger, at PenSam gruppen farst og
fremmest er et arbejdsmarkedspensionsselskab.
Pensionerne er kerneforretningen og det baerende i
kunderelationen. Bank- og forsikringsprodukter er
tilvalgte forretningsomrader, der tilbyder attraktive
individuelle produkter og varetager opgaver pa
vegne af pensionsforretningen.

Kundelgftet er ogsa udtryk for PenSam gruppen’s
ambition for den enkelte kundes opfattelse og
oplevelse af PenSam. Kunderne kan regne med, at
pensionerne forvaltes tilfredsstillende, og at vi er der
for kunderne i de seerligt vigtige livssituationer, hvor
behovet opstar ved alderspensionering,
fartidspensionering, alvorlig sygdom og dadsfald.
Vores fokus pé effektive forebyggelses- og
fastholdelsestiltag skal veere integreret i dialogen
ved sygdom.



Om Pensionskassen
PenSam

Forretningsomrader

Pensionskassen PenSam er en afviklings-
pensionskasse. Indbetaling af pensionsbidrag
ophgrte ved udgangen af 1990.

Pensionskassens formal er at sikre medlemmerne
pension ved fratreedelse fra arbejdsmarkedet pa
grund af alder, fartidspensionering eller dad.

Pensionskassens medlemmer
Pensionskassen PenSam har ved udgangen af 2016
ca. 48.400 medlemmer, hvoraf 65% far udbetalt
pension.

89% af medlemmerne i Pensionskassen har tillige
en pensionsordning i PenSam Liv ved udgangen af
2016.

5.199

Udelukkende pension i
Pensionskassen PenSam

B Pension i bade PenSam
Liv og Pensionskassen
PenSam

PenSam gruppen

Pensionskassen er en del af PenSam gruppen, hvor
pensionskassen ejer B-aktierne i PenSam Holding,
jf. note 23, og A-aktierne ejes af FOA. PenSam
gruppen har hovedsaede i Farum.

Organisationsstrukturen fremgar af figuren nedenfor.




Resultat, solvens og
kapitalgrundlag

Arets resultat
Arets resultat fgr skat udger 154,0 mio. kr. mod et
resultat fgr skat i 2015 pa 13,0 mio. kr.

Stigningen i arets resultat skyldes et hgjere afkast af
egenkapitalens investeringsaktiver sammenholdt
med 2015. Resultatet er i overensstemmelse med de
forventninger, som tidligere er udmeldt for 2016 og
anses for acceptabelt.

Arets resultat overfgres til egenkapitalen.

Realiseret resultat og dets fordeling

Det realiserede resultat er udtryk for over- eller
underskud i perioden. Det realiserede resultat skal
fordeles imellem pensionskassens egenkapital og
pensionskassens medlemmer efter principper
fastlagt af bestyrelsen og anmeldt til Finanstilsynet.
Principperne skal endvidere overholde reglerne om
kontribution samt sikre en rimelig fordeling af
resultatet.

Et positivt realiseret resultat gger bonuspotentia-
lerne og derved muligheden for at give medlem-
merne bonus ud over forrentning af deres opspa-
ring.

Arets samlede realiserede resultat efter Lov om
finansiel virksomhed udggr 1.000,6 mio. kr., som er
fordelt med 154,0 mio. kr. til egenkapitalen og 846,6
mio. kr. til medlemmerne. De 846,6 mio. kr. til
medlemmerne er fordelt med 826,0 mio. kr. til
kollektivt bonuspotentiale og 20,6 mio. kr. til
overskudskapital.

Egenkapitalen og overskudskapitalen har ultimo
2016 skyggekonti pa 4,4 mio. kr. mod 5,5 mio. kr.
ultimo 2015.

Der har i 2016 veeret tabsdaekning fra egenkapital og
overskudskapital til negative realiserede resultater i
omkostningskontributionsgrupperne for
sygehjeelpere m.fl. og portgrer. Denne tabsdaekning
udgar 25,4 mio. kr. som ikke fremfgres til fremtidig
risikoforrentning.

Bonus

Forrentningen udger 665,2 mio. kr., inklusive
tildelt rentebonus, hvilket medfarer, at alle
medlemmer i 2016 har faet en forrentning pa
mellem 5,0%.0g 11,8% far skat.

Pensionshenseettelser

Med virkning for regnskabsaret 2016 er en ny
regnskabsbekendtgarelse tradt i kraft. Efter denne
opdeles pensionshenseettelser i fire elementer:
Garanterede ydelser, Risikomargen, Individuelt
bonuspotentiale og Kollektivt bonuspotentiale.

Effekten af overgangen til den nye regnskabsbe-
kendtggrelse er beskrevet under ’Anvendt regn-
skabspraksis’.

Pensionshenseettelserne er steget fra 20.705,7 mio.
kr. 12015 til 21.296,1 mio. kr. i 2016. Henseettelserne
er i ar pavirket af en stigning i veerdireguleringen pa
375,0 mio. kr. som fglge af arets rentefald samt af
revurderinger af levetider blandt pensionskassens
medlemmer.

Samtidig er den retrospektive henseettelse faldet
med 289,0 mio. kr., hvilket skyldes, at pensions-
ydelserne overstiger periodens rentetilskrivning.

Pensionsydelser

Der er udbetalt pensionsydelser for 1.042,4 mio. kr.,
hvilket er en stigning pa 163,4 mio. kr. i forhold til
2016. De lgbende pensionsudbetalinger er steget
med 87,9 mio. kr. til 888,4 mio. kr. i 2016. Antallet af
pensionister er steget med 842 i lgbet af aret.

Udvikling i Igbende udbetalinger — mio. kr.
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Der er medio 2016 udbetalt en ekstraordinaer maneds pension
til medlemmerne. Udviklingen derudover afspejler den
forventede stigning i antallet af pensionister.



Omkostninger

Drift, service og udvikling er outsourcet til PenSam
A/S, og pensionskassens administrationsomkost-
ninger afregnes med en fast pris i overensstem-
melse med sourcingaftalen.

Det er indgaet en aftale om at outsource IT-drift og
udvikling pa pensionsomradet til KMD. Aftalen
indeholder en gennemgribende omlaegning af kerne
IT-systemer, hvor der skal implementeres en ny
samlet industrilgsning pa liv- og pensions-omradet.
Aftalen giver et godt udgangspunkt for udviklingen af
PenSam.

Omkostninger i kr. pr. medlem
Pensionskassen PenSam 426 508 485 494 472

Administrationsomkostningerne udggr 23,2 mio. kr.,
hvilket er pa et lavere niveau end sidste ar.

Omkostninger pr. medlem er faldet fra 494 kr. i 2015
til 472 kr. i 2016.

Omkostningerne til formueforvaltning er pa niveau
med sidste ar.

Omkostninger til eksterne formueforvaltere fremgar
ikke direkte af resultatopggrelsen, men fratreekkes i
investeringsafkastet. Disse omkostninger fremgar af
en arlig redegarelse om Arlige Omkostninger i
Kroner (AOK), som offentliggares pa

www.pensam.dk

Administrationsydelser til pensionskassen palaeg-
ges moms i henhold til den hidtil geeldende for-
tolkning af momslovgivningen.

Pensionskassen har rejst et tilbagesggningskrav
overfor SKAT som fglge af EU-domstolens afggrelse
i relation til den sdkaldte ATP-sag. Det er uvist i
hvilket omfang Pensionskassen far medhold, og
kravet behandles derfor som et eventualaktiv.

Aktiver

De samlede aktiver i pensionskassen udggr 28,1
mia. kr. ultimo 2016. Dette er et fald p& 2,0 mia. kr. i
forhold til sidste &r, hvilket er forventeligt grundet
stigende pensionsudbetalinger.

Investeringsstrategi og -resultat for
2016.

Investeringsstrategien fastleegges med fokus pa
opnaelse af et konkurrencedygtigt afkast med
balance mellem afkast og risiko.

Det er malsaetningen at opna et merafkast til pen-
sionskassens medlemmer i forhold til markedet
generelt.

Investeringerne spredes pa forskellige aktivklasser,
sa der sikres en fornuftig balance i portefgljen, og at
pavirkningen af enkelte risici, eksempelvis aktiekurs-
fald, reduceres.

Pensionskassen PenSam har investeringer i
aktivklasserne aktier, obligationer og alternative
investeringer.

Investeringsafkast

Pensionskassen har opnaet et afkast inkl. rente-
afdeekning pa 1,9 mia. kr. fer pensionsafkastskat.
Afkastet svarer til et tidsveegtet afkast pa 7,8% far
skat og efter renteafdaekninger.

Alle Pensionskassens aktivklasser har bidraget
positivt til det samlede investeringsresultat, og der er
opnaet et merafkast i forhold til benchmark.

Afkastet er et resultat af den aktive investerings-
strategi. Pensionskassen har ligeledes en
beholdning af renteafdaekningsinstrumenter. Disse
har pavirket afkastet positivt i 2016.

Pensionskassen har tre kontributionsgrupper opdelt

pa medlemsgrupperne

» sygehjeelpere, beskeeftigelsesvejledere, plejere
og plejehjemsassistenter

» portgrer

» trafikfunktiongerer og amtsvejmaend m.fl.

Der er fastsat en saerskilt investeringsstrategi for
hver kontributionsgruppe, som afspejler kapital-
forholdene i de enkelte grupper.


http://www.pensam.dk/

Afkast i 2016 og udvikling de seneste 5 ar ses i
nedenstaende oversigt.

Afkast tidsvaegtet inkl. renteafdaekning

Sygehjxlpere m.fl. 12,1 06 16,9 3,2
Portgrer 13,0 39 168 3,2
Trafikfunktionaerer og

amtsvejmand m.fl. 13,2 1,9 15,7 2,9

Pensionskassen PenSam - 0,9 15,0 2,6
Note: Der er ikke angivet tal for 2012 for Pensionskassen
PenSam, da pensionskasserne blev fusioneret pr. 1. januar

2013.

Det fremgar af tabellen, at portarerne har opnaet det
hgjeste afkast i den femarige periode. Dette skyldes,
at portgrerne har de bedste muligheder for at
patage sig risici idet de har opbygget hgjere
reserver — og det har i perioden givet et
merafkast.

Inspektion fra Finanstilsynet

Finanstilsynet var i efteraret 2016 p& ordinger
inspektion i Pensionskassen. Pensionskassen har
ikke modtaget Finanstilsynets afrapportering pa
tidspunktet for aflaeggelsen af arsrapporten for 2016.

Solvens I

Solvens II, som ud over solvens- og
regnskabsmaessige krav ogs& omhandler nye krav til
ledelsessystemet og rapportering, er tradt i kraft 1.
januar 2016.

Pensionskassen har implementeret regelseettet i takt
med Solvens ll-implementeringen i lovgivningen,
herunder implementeret de fire funktioner,
compliancefunktionen, risikofunktionen,
aktuarfunktionen og intern audit funktionen.

Opggarelse af solvenskapitalkrav
Solvenskapitalkravet beregnes efter standard-
modellen og en partiel intern model for levetid.
Sidstnaevnte har pensionskassen sggt om og faet
godkendelse til at anvende af Finanstilsynet.

Modellen er udviklet, idet EU’s standardmetode for
solvensbehov vedrgrende levetidsrisiko ikke
harmonerer med de danske krav i forhold til
henseettelser under tilsynets levetidsbenchmark.

8,3
9,8

8,4
7,8

Specifikation af solvenskapitalkravet

Mio. kr.
Risiko for leengere levetid 652,0
@wrige risici 136,0
Forsikrings- og omkostningsrisici i alt 696,2
Markedsrisici i alt 3.443,6
Operationelle og strategiske risici i alt 64,2
Samlede risici 4.248,9
Diversifikation -470,6
Samlet tabspotentiale 3.778,3
Dakning af bonuspotentialer -1.687,3
Solvenskapitalkrav 2.091,0

Der er ikke udarbejdet sammenligningstal, for tidligere ar.

Solvenskapitalgrundlaget bestar af pensionskassens
egenkapital og overskudskapital.

Solvens I-kravet er udgdet med overgang til Solvens
Il pr. 1. januar 2016. Under de hidtidige regler var
der et Solvens I-krav p& 772 mio. kr. og et individuelt
solvensbehov pa 3.018 mio. kr. Med Solvens Il er
der ogsa indfart et minimumskapitalkrav. Manglende
kapitalgrundlag i forhold til minimumskapitalkravet
udlgser en kraftigere tilsynsreaktion end manglende
kapitalgrundlag i forhold til solvenskapitalkravet.

Solvensdaekningen udggr 215,3% ultimo 2016 mod
546,6% (solvens 1) i 2015.

Regnskabsmaessige skgn samt
usikkerheder ved indregning og maling
Ved udarbejdelse af arsrapporten foretages der i
forbindelse med indregning og maling af visse
regnskabsposter en vurdering, som omfatter skgn,
som er behaeftet med en vis usikkerhed.

Der henvises til afsnittet 'Regnskabsmaessige skan
samt usikkerheder ved indregning og maling' under
’Anvendt regnskabspraksis’, hvor der er foretaget en
seaerskilt beskrivelse af principper og metoder for
fastseettelse af veerdierne pa de naevnte
regnskabsposter. Endvidere er de veesentligste
usikkerheder ved maling beskrevet.

Under 'Fglsomhedsoplysninger' vises endvidere
usikkerheden ved rentegendringer, fald i aktiernes og



ejendommenes veerdi samt pavirkningen ved
eendring i vurderingen af dgdelighed og invalidi-
tetshyppighed.

Begivenheder efter balancedagen

Der er i tiden fra 31. december 2016 til arsrappor-
tens underskrivelse ikke indtruffet forhold, som efter
ledelsens opfattelse har vaesentlig pavirkning pa
pensionskassens gkonomiske stilling.

Forventninger til 2017

Pensionskassens regnskabsmaessige resultat og

udviklingen i kundernes bonuspotentialer er gene-
relt meget afhaengig af udviklingen i investerings-

afkastet.

De Igbende pensionsudbetalinger forventes i 2017 at
veere svagt stigende i lighed med de tidligere ar.

Vi har ved udgangen af 2016 set stigende lange
renter i USA ved udsigten til en mere ekspansiv
finanspolitik i kglvandet af det amerikanske
preesidentvalg.

Der forventes et positivt resultat for 2017, men det
regnskabsmaessige resultat er meget afheengig af
iseer udviklingen i renten.



Selskabsledelse og
organisation

Anbefalinger for god selskabsledelse
God selskabsledelse skaber veerdi for pensions-
kassen, og medvirker til at forbedre pensionskas-
sens forrentning til fordel for vores medlemmer.

Pensionskassen PenSam forholder sig derfor
Ilgbende til de geeldende danske anbefalinger fra
Komiteen for god selskabsledelse samt Finansra-
dets ledelseskodeks. De anbefalinger, som giver
mening og skaber veerdi for Pensionskassen
PenSam, anvendes som elementer i ledelsen af
pensionskassen.

En samlet redegerelse kan findes pa PenSam’s
hjemmeside www.pensam.dk/godselskabsledelse.

Ledelsen i pensionskassen er todelt og bestar af en
bestyrelse og en direktion.

Bestyrelse

Bestyrelsen bestar af fem medlemmer hvoraf et
medlem er udpeget af Danske Regioner, et medlem
er udpeget af FOA og tre medlemmer er valgt af
generalforsamlingen.

Bestyrelsesmedlemmerne veelges for en periode pa
fire ar. Bestyrelsen har afholdt 12 mgder i 2016.

Bestyrelsen fastleegger forretningsmodellen og den
overordnede strategi for pensionskassen. Samtidig
har bestyrelsen ansvaret for at anseette en direktion
samt at fgre tilsyn med, at direktionen varetager sine
opgaver tilfredsstillende.

Bestyrelsen vurderer lgbende, om der er behov for
at styrke bestyrelsesmedlemmernes samlede
kompetencer, sd bestyrelsen til enhver tid er i stand
til at varetage bestyrelsesopgaverne pa kvalificeret
og ansvarlig vis.

| den forbindelse gennemfgrer bestyrelsen arligt en
selvevaluering af kompetencer og samarbejde,
ligesom der foretages en arlig evaluering af
bestyrelsens samarbejde med direktionen.

| 2016 er Bjarne Fabienke udtradt af bestyrelsen, og
som fglge deraf er Inge Beicher indtradt i

bestyrelsen pr. 15. marts 2016 pa den ordinaere
generalforsamling. Inge Beicher har en steerk
ledelsesmeessig baggrund og hgj faglig viden inden
for seerlig gkonomi og risikostyring i store finansielle
koncerner, hvilket styrker bestyrelsens samlede
kompetencer.

Kgnsmaessig sammenseetning
Bestyrelsens har fokus pa at sikre de ngdvendige
kompetencer ved bestyrelsens sammenseetning.

Den kgnsmaessige fordeling i bestyrelsen blandt de
generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer
udger pr. 31. december 2016 en kvinde og to maend.
Bestyrelsen opfylder dermed bestemmelserne om
repreesentation af begge kan.

Bestyrelsen har besluttet, at der ikke udarbejdes en
politik for den kensmeessige sammensaetning i de
gvrige ledelsesorganer, da der er under 50 ansatte i
pensionskassen.

Direktion

Direktionen bestar af Torsten Fels, der tiltradte i
forleengelse af Helen Kobaeks fratreeden 31. juli
2016. Torsten Fels har tillige ledelseshverv i andre af
selskaberne i PenSam gruppen, jf. oplysningerne om
‘Ledelseshverv mv'.

Direktionen varetager den daglige drift. Direktionen
skal folge de politikker, retningslinjer og anvisninger,
som bestyrelsen har givet.

Direktionens ansvar omfatter implementering af den
af bestyrelsen fastlagte strategi, virksomhedens
organisation og fordeling af ressourcer samt lgbende
rapportering om finansielle forhold til bestyrelsen.

Bestyrelsen fastlaegger direktionens aflgnning og
farer lgbende tilsyn med dens indsats.

Revisionsudvalg

Pensionskassen PenSam har nedsat et revisions-
udvalg bestdende af to medlemmer, som ligeledes
er medlemmer af bestyrelsen.

Revisionsudvalget skal fremme god selskabsle-
delse, gge kvaliteten af regnskabsafleeggelsen og
overvage driftsmaessige og finansielle risici.



Revisionsudvalget har afholdt seks mgder i 2016 og
rapporterer lgbende til bestyrelsen.

Whistleblowerordning

PenSam har etableret en samlet whistleblower-
ordning. For at understrege uafhaengigheden og
bedst muligt at sikre anonymitet for en mulig
whistleblower har bestyrelserne i PenSam valgt, at
whistleblowerordningen skal varetages af en ekstern
part.

Revision

Pensionskassens regnskabsaflaeggelse og de
interne kontroller, som er forbundet med den fi-
nansielle rapportering, revideres af en uafhaengig,
ekstern revisor, som er valgt pa pensionskassens
ordineere generalforsamling. Den eksterne revisor
varetager medlemmernes og offentlighedens interes-
ser, og afleegger rapport til bestyrelsen gennem en
skriftlig revisionsprotokol. Ekstern revisor afgiver en
pategning pa pensionskassens arsrapport.

Pensionskassens interne revision reviderer re-
gelmeessigt forretningsgange og interne kontroller for
at vurdere kvaliteten og hensigtsmaessigheden

heraf. Den interne revisionschef afgiver ligeledes en
pategning pa pensionskassens arsrapport. Den
interne revisionschef refererer direkte til pensi-
onskassens bestyrelse. Der er seks ansatte i intern
revision.

Aflgnningspolitik

Bestyrelsen har vedtaget en aflgnningspolitik i
overensstemmelse med bekendtggrelse om lgn-
politik samt oplysningsforpligtelser, som omfatter
bestyrelsen, direktionen samt den ansvarshavende
aktuar, hvis aktiviteter har vaesentlig indflydelse pa
Pensionskassens risikoprofil. Lanpolitikken kan ses
pa www.pensam.dk/loenpolitikker.

Pensionskassen gnsker ikke, at aflgnningen skal
give incitament til at pafare pensionskassen en
ungdvendig risiko. Bade bestyrelse og direktion
modtager et fast honorar og er ikke omfattet af
nogen former for incitamentsaflgnning eller
performanceafheengig lgn.

Vederlag til bestyrelse og direktion fremgar af note 9.
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Organisation
Bestyrelsen har ansat en direktgr og en revisions-
chef samt en ansvarshavende aktuar.

Herudover har direktgren ansat gvrige nggle-
funktionsansvarlige, en finansdirektgr samt
investerings- og back office medarbejdere.

Alle gvrige aktiviteter er outsourcet til PenSam A/S.

Intern kontrol og risikostyring ved
regnskabsafleeggelsen

Bestyrelsen og direktionen har det overordnede
ansvar for pensionskassens interne kontrol og
risikostyring i forbindelse med regnskabsafleeg-
gelsen. Den interne kontrol og risikostyring er
tilrettelagt saledes, at halvars- og arsrapporten
afleegges i overensstemmelse med lovgivningens
krav og sikrer, at vaesentlige fejl og uregelmaes-
sigheder omkring regnskabsafleeggelsen forebyg-
ges eller opdages og korrigeres.

Kontrolmiljg

De vaesentlige elementer i kontrolmiljget er en
hensigtsmaessig organisation, herunder behgrig
funktionsadskillelse samt interne politikker, forret-
ningsgange samt procedurer.

Risikovurdering

Der foretages lgbende en vurdering af de regn-
skabsomrader og processer, som danner grundlag
for regnskabsaflaeggelsen.

Vurderingen foretages med henblik pa at identifi-
cere omrader, hvor risikoen for fejl er seerlig stor som
felge af, at oplysningerne er baseret pa skan eller er
forbundet med manuelle eller komplekse processer.

Kontrolaktiviteter

Formalet med de etablerede kontrolaktiviteter er at
forhindre, opdage og korrigere eventuelle vee-
sentlige fejl og uregelmaessigheder i de data, som
danner grundlag for regnskabsafleeggelsen, séledes
at risikoen for fejl i halvars- og arsrapporterne
reduceres.

Kontrollerne omfatter bl.a. attestationer, afstem-
ninger, analyser, funktionsadskillelse samt generelle
it-kontroller.



Overvagning og rapportering

Der anvendes systemer og manuelle ressourcer til at
overvage de data, der danner grundlag for den
gkonomiske rapportering til pensionskassen.
Eventuelle svagheder og veesentlige fejl korrigeres
gjeblikkeligt og rapporteres til pensionskassens
haendelsesopsamling for operationelle risici.
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Samfundsansvar

Pensionskassens varetagelse af samfundsansvar er
nedskrevet en samlet politik, som danner rammen
for prioriteter og arbejde med samfundsansvar.
Pensionskassens retningslinjer er sammenfaldende
med de generelle retningslinjer, som er formuleret
for de gvrige selskaber i PenSam gruppen.

Samfundsansvar i PenSam gruppen
PenSam gruppen har ansvaret for mere end 400.000
danskeres pensionsordninger heraf ca. 50.000 i
Pensionskassen PenSam. Dermed er der et ansvar
for at bidrage med Igsninger, der skaber tryghed for
mange familier i Danmark.

PenSam gruppen har derfor et seerligt samfunds-
ansvar og er bevidste om den rolle PenSam gruppen
har som virksomhed, investor og arbejdsgiver.

Som del af samfundet bidrager og pavirker PenSam
gruppen ogsa samfundet mere generelt pa omrader,
der er seerlig vigtige i forhold til vores aktiviteter.
Eksempelvis gennem dialog med interessenter og
ved at medvirke til at kvalificere ny regulering.

Opgaven bestar blandt andet i at forvalte ansvaret
bedst muligt i respekt for kundernes behov og for
kundernes penge - under hensyn til at en reekke
forhold, der ogsa anses som vaesentlige for at veere
en samfundsmaessig og socialt ansvarlig koncern.

Pensionskassens primeere veerditilbud er, at veere
tilstede pa seerligt vigtige tidspunkter i medlem-
mernes liv, hvor det er naturligt at et pensions-
selskab spiller en seerlig rolle - alderspensionering,
alvorlig sygdom og dad.

Pensionskassen har nedskrevet en samlet politik for
samfundsansvar, som danner rammen for
koncernens prioriteter og arbejde med
samfundsansvar.

Politiken fastslar, at Pensionskassens virke er
baseret pa et etisk ledelsesgrundlag med fokus pa
lige vilkar uanset kan, religigsitet og etnicitet ligesom
selskabet ikke gnsker at medvirker til f.eks.
skatteunddragelse.
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Indsatsen omfatter flere omrader, men det
gkonomisk mest tungtvejende i forvaltningen af de
samfundsmaessige hensyn er knyttet til
investeringerne af pensionsmidlerne. P& dette
omrade administreres politikken i det daglige af
PenSam’s Ansvarlig investeringskomite, som er
forankret i pensionskassens direktion.

Helt overordnet sker investeringer ud fra en klar
malsaetning om at skabe s& hgijt et afkast som muligt
med sa lav risiko som muligt. PenSam gnsker at
forvalte det ansvar bedst muligt i respekt for
kundernes behov og for kundernes penge — og
under hensyntagen til at vaere en socialt ansvarlig
virksomhed, herunder ved at udvise ansvarlighed i
investeringsstrategien, sd kunderne kan veere trygge
ved den made, pensionsmidlerne investeres pa.

Som investor med en langsigtet horisont, er
ansvarlige investeringer ikke i modstrid med et
fornuftigt afkast og lav risiko. Snarere tveertimod. P&
det lange sigt vil det som oftest vise sig, at veere
gensidigt understgttende, idet virksomheders succes
pa lang sigt ogsa er bestemt af, om de opfylder
sociale normer pa deres omrader.

Retningslinjer for ansvarlige investeringer
Investeringerne sker i overensstemmelse med
retningslinjer, der sikrer ansvarlig handling for de
stater og virksomheder, der er tale om.

Retningslinjerne er baseret pa en reekke
internationalt anerkendte konventioner, som har
fokus pd at respektere menneskerettigheder,
arbejdstagerrettigheder, miljg og antikorruption
Herunder FN Global Compacts 10 principper, FN's
principper for ansvarlige investeringer, og Paris-
aftalen som blev indgaet under COP21.

Pensionskassen undgar ogsa virksomheder, der
medvirker til at producere eller udvikle klyngevaben
og atomvaben.

Der arbejdes Igbende pa at sikre, at internationale
principper omseettes til forretningens aktiviteter.

| 2016 har vi saledes besluttet ikke at investere i
selskaber, hvor mere end 30 procent af
omsaetningen er knyttet til kul gennem fx minedrift
eller afbreending, som er en af de mest
klimabelastende energiformer.



Systematisk overvagning

Derudover overvages investeringerne systematisk
gennem aktivt samarbejde med et internationalt
screeningbureau. P& baggrund af rapporter om
stater og virksomheder, vurderes lgbende, om de
internationale konventioner overholdes.

Pensionskassen har i efteraret 2016 afsggt
markedet for mulige screeningsbureauer med det
resultat, at Pensionskassen har skiftet
screeningsleverandgr ved arsskiftet 2016-17.

Aktivt ejerskab

Pensionskassen PenSam har en malsaetning om
aktivt at pavirke de selskaber, der ikke overholder
vores retningslinjer gennem dialog. Derfor forholder
Pensionskassen sig til miljgmeessige, sociale og
ledelsesmeessige forhold, der kan have betydning for
investeringerne.

Det sker blandt andet ved at deltage aktivt pa
generalforsamlinger. 1 2016 har Pensionskassen
stemt 1.466 gange pa internationale og danske
generalforsamlinger, og vi direkte og indirekte har
veeret i dialog med en reekke virksomheder. Hvor
dialog ikke Igser problemet udelukkes virksomheder
fra investeringer. 1 2016 har det betydet, at ca. 140
firmaer er medtaget pa udelukkelseslisten.

Abenhed

Der er fuld &benhed om investeringerne. Pa
www.pensam.dk kan kunder og andre interessenter
lgbende fglge med i, hvilke bgrsnoterede
virksomheder og noterede kapitalandele, der
investeres i. Interesserede, herunder medier, kan
derudover altid fa oplyst om og i hvilket omfang, der
er investeringer i et givent selskab.
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Ledelse og revision og
ansvarshavende aktuar

Direktion
Torsten Fels

Bestyrelse
Udpeget af Danske Regioner
Regionsradsmedlem Jess V. Laursen (formand)

Udpeget af FOA
Forbundsformand Dennis Kristensen (neestformand)

Valgt af generalforsamlingen
Partner Cato Baldvinsson
Revisor Inge Beicher
Afdelingsformand Palle Nielsen

Revisionsudvalg
Revisor Inge Beicher (formand)*
Partner Cato Baldvinsson

Ekstern revision
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab,
CVR.nr. 337712 31

Strandvejen 44, 2900 Hellerup

Intern revision
Revisionschef Palle Mortensen

Ansvarshavende aktuar
Jens-Peder Vinkler

* Inge Beicher er selskabets medlem af revisionsudvalget med seerlige kvalifikationer indenfor regnskab og revision. Inge Beicher er
uddannet statsautoriseret revisor og besidder mangearig finansiel erfaring. Senest har Inge Beicher arbejdet som First Vice
President i Group Risk Management i Danske Bank (2010-2015), First Vice President i Danske Bank, Ekstern Rapportering & Skat
(2007-2010) og tidligere var hun gkonomidirektar i Danica Pension (2001-2007).
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Ledelseshverv mv.

Direktion

Torsten Fels, fgdt 1959

Indtradt i direktionen den 1. august 2016.

Adm. direktar i Pensionskassen PenSam, PenSam
Liv forsikringsaktieselskab, PenSam Forsikring A/S,
PenSam Bank A/S og PenSam Holding A/S.

Bestyrelses- og organisationsposter
PenSam A/S (formand).

Helen Kobeek, fgdt 1949
Fratradt 31. juli 2016.

Bestyrelse

Jess V. Laursen, fgdt 1956 (formand)
Regionsradsmedlem i Region Nordjylland,

Indtradt i bestyrelsen 1. juli 2014. Valgperioden
udlgber april 2018.

@vrige bestyrelses- og organisationsposter
Direktar i SK 1630 APS (ejerandel 100%), fuldt
ansvarlig deltager i Spar Skelund v/Jess Vibech
Laursen, Vestervanggard v/ Jess Laursen og
Skelund I/S.

Medlem af Danske Regioner, medlem af Praesidiet i
Regionsudvalget i EU, Novi A/S, Ejendoms- og
Finansieringsfonden for Nordjyllands Videnpark,
Skelund 2010 ApS (ejerandel 100%), NordDansk
EU-kontor, Formand for fonden Landbo, Vaekstforum
i Nordjylland og EU-talsmand for Danske Regioner i
EU.

Dennis Kristensen, fgdt 1953 (naestformand)
Forbundsformand i FOA

Indtradt i bestyrelsen 8. november 2002.
Valgperioden udlgber april 2017.

@vrige bestyrelses- og organisationsposter
FOAs hovedbestyrelse, LO's Daglige Ledelse, LO's
hovedbestyrelse, Kvindemuseet, Arhus
(neestformand) PenSam Holding A/S (formand) og
PenSam Liv forsikringsaktieselskab (neestformand).

Cato Baldvinsson, fodt 1948

Partner.

Indtradt i bestyrelsen 17. april 2013. Valgperioden
udlgber april 2017.

@vrige bestyrelses- og organisationsposter
Direktar i MIE SEA Il GP ApS samt fuldt ansvarlig
deltager i c@b Financial Consulting.
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Asgard Fixed Income (Master) Fund Limited
(Cayman Islands — formand), Asgard Fixed In-come
Fund | Limited (Cayman Islands — formand), Asgard
Global Fixed Income Limited (Cayman Islands —
formand), Maj Bank A/S (formand),
Investeringsselskabet Kronborg DAC (Dublin, Ir-
land) og Investeringsselskabet Asgard Fund ICAV
(Dublin Irland).

Inge Beicher, fadt 1953

Revisor

Indtradt i bestyrelsen 15. marts 2016. Valgperioden
udlgber april 2020.

Palle Nielsen, fgdt 1950

Fhv. afdelingsformand.

Indtradt i bestyrelsen 23. april 2003. Valgperioden
udlgber april 2020.

@vrige bestyrelses- og organisationsposter
PenSam Holding A/S (neestformand).

Fratradte bestyrelsesmedlemmer
Bjarne Fabienke
Udtradt 15. marts 2016.

Eksponeringer mv.

Pensionskassen har ikke haft eksponeringer med og
sikkerhedsstillelser fra bestyrelsesmedlemmer og
direktarer eller med selskaber, hvori de naevnte
personer er direktgrer eller bestyrelsesmedlemmer.



Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato aflagt ars-
rapporten for 1. januar - 31. december 2016 for
Pensionskassen PenSam.

Koncernregnskabet og arsregnskabet aflaegges i
overensstemmelse med Lov om finansiel virk-
somhed.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for
hensigtsmaessig, saledes at koncernregnskabet og
arsregnskabet giver et retvisende billede af
koncernens og pensionskassens aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2016 samt af
resultatet af koncernens og pensionskassens
aktiviteter for regnskabséret 1. januar - 31. de-
cember 2016.

Farum, den 27. februar 2017

Direktion

Torsten Fels

Bestyrelse

Jess V. Laursen, formand

Cato Baldvinsson

Palle Nielsen
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Endvidere er det vores opfattelse, at
ledelsesberetningen indeholder en retvisende
redeggrelse af udviklingen i koncernens og pensi-
onskassens aktiviteter og gkonomiske forhold samt
en beskrivelse af de veesentligste risici og
usikkerhedsfaktorer, som koncernen og pensions-
kassen kan pavirkes af.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens
godkendelse.

Dennis Kristensen, naestformand

Inge Beicher



Den interne revisions
revisionspategning

Konklusion

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

Det er tillige vores opfattelse, at de etablerede
forretningsgange og interne kontrolprocedurer,
herunder den af ledelsen tilrettelagte risikostyring,
der er rettet mod selskabets rapporteringsprocesser
og vaesentlige forretningsmeessige risici, fungerer
tilfredsstillende.

Hvad har vi revideret

Pensionskassen PenSam’s koncernregnskab og
arsregnskab for regnskabséret 1. januar - 31.
december 2016, der omfatter resultatopggrelse,
totalindkomstopggrelse, balance,
egenkapitalopggrelse og noter, herunder anvendt
regnskabspraksis for savel koncernen som
pensionskassen ("regnskabet”).

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om regnskabet omfatter ikke
ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af regnskabet er det
vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er
vaesentligt inkonsistent med regnskabet eller vores
viden opnaet ved revisionen eller pa anden made
synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om

ledelsesberetningen indeholder kreevede oplysninger
i henhold til lov om finansiel virksomhed.

17

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

Nggletallet solvensdaekning
Ledelsen er ansvarlig for nggletallet
solvensdaekning, der fremgar af hoved- og
nggletalsoversigten i note 2 i regnskabet.

Som anfgrt i hoved- og nggletalsoversigten i note 2
er nggletallet solvensdeekning undtaget fra kravet
om revision. Vores konklusion om
koncernregnskab og arsregnskabet omfatter
derfor ikke nggletallet solvensdaekning, og vi
udtrykker ingen form for konklusion med
sikkerhed om dette nggletal.

I tilknytning til vores revision af regnskabet er det
vores ansvar at overveje, om nggletallet
solvensdaekning er vaesentligt inkonsistent med
regnskabet eller vores viden opnaet ved revisionen
eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig
fejlinformation.

Hvis vi pa dette grundlag konkluderer, at der er
veesentlig fejlinformation i nggletallet
solvensdaekning, skal vi rapportere herom. Vi har
ingenting at rapportere i den forbindelse.

Ledelsens ansvar for regnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et
koncernregnskab og arsregnskab, der giver et
retvisende billede i overensstemmelse med lov
om finansiel virksomhed. Ledelsen har endvidere
ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen
anser ngdvendig for at udarbejde et regnskab
uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl.

Den udfgrte revision

Revisionen er udfart pa grundlag af Finanstilsynets
bekendtggrelse om revisionens gennemfgrelse i
finansielle virksomheder mv. samt finansielle
koncerner og efter internationale standarder om
revision. Dette kraever, at vi planleegger og udfarer
revisionen med henblik pa at opna hgj grad af



sikkerhed for, at regnskabet ikke indeholder
vaesentlig fejlinformation. Vores revision har omfattet
alle veesentlige og risikofyldte omrader og er udfart i
henhold til den arbejdsdeling, der er aftalt med
ekstern revision.

Revisionen er planlagt og udfart sdledes, at vi har
vurderet de forretningsgange og interne
kontrolprocedurer, herunder den af ledelsen
tilrettelagte risikostyring, der er rettet mod
koncernens og pensionskassens
rapporteringsprocesser og veesentlige
forretningsmaessige risici.

En revision omfatter udfgrelse af revisionshandlinger
for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger i
regnskabet. De valgte handlinger afheenger af
revisors vurdering, herunder vurdering af risici for
vaesentlig fejlinformation i regnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved
risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der
er relevant for virksomhedens udarbejdelse af et
koncernregnskab og arsregnskab, der giver et
retvisende billede. Formalet hermed er at udforme
revisionshandlinger, der er passende efter
omsteendighederne. En revision omfatter
endvidere vurdering af, om ledelsens valg af
regnskabspraksis er passende, og om ledelsens
regnskabsmaessige sk@an er rimelige samt en
vurdering af den samlede praesentation af
regnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opndede
revisionsbeuvis er tilstraekkeligt og egnet som

grundlag for vores konklusion.

Farum, den 27. februar 2017

Palle Mortensen
Revisionschef
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Den uafhaengige revisors
revisionspategning

Til medlemmerne i Pensionskassen PenSam

Konklusion

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

Hvad har vi revideret

Pensionskassen PenSam’s koncernregnskab og
arsregnskab for regnskabséret 1. januar - 31.
december 2016 omfatter resultatopggarelse og
totalindkomstopggrelse, balance,
egenkapitalopggrelse og noter, herunder anvendt
regnskabspraksis, for sdvel koncernen som
pensionskassen ("regnskabet”).

Grundlag for konklusion

Vi udfgrte vores revision i overensstemmelse med
internationale standarder om revision (ISA) og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark. Vores
ansvar ifglge disse standarder og krav er neermere
beskrevet i revisionspategningens afsnit Revisors
ansvar for revisionen af regnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede
revisionsbeuvis er tilstraekkeligt og egnet som
grundlag for vores konklusion.

Uafheaengighed

Vi er uafhaengige af koncernen i overensstemmelse
med internationale etiske regler for revisorer
(IESBA'’s Etiske regler) og de yderligere krav, der er
geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores
pvrige etiske forpligtelser i overensstemmelse med
IESBA’s Etiske regler.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om regnskabet omfatter ikke
ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

19

I tilknytning til vores revision af regnskabet er det
vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er
vaesentligt inkonsistent med regnskabet eller vores
viden opnaet ved revisionen eller pa anden made
synes at indeholde veesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om
ledelsesberetningen indeholder kreevede oplysninger
i henhold til lov om finansiel virksomhed.

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

Nggletallet solvensdaekning
Ledelsen er ansvarlig for nggletallet
solvensdaekning, der fremgar af hoved- og
nggletalsoversigten i note 2 i regnskabet.

Som anfgrt i hoved- og nggletalsoversigten i note 2
er nggletallet solvensdeekning undtaget fra kravet
om revision. Vores konklusion om koncern- og
arsregnskabet omfatter derfor ikke nggletallet
solvensdaekning, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om dette nggletal.

I tilknytning til vores revision af regnskabet er det
vores ansvar at overveje, om nggletallet
solvensdaekning er vaesentligt inkonsistent med
regnskabet eller vores viden opndet ved revisionen
eller pa anden made synes at indeholde veesentlig
fejlinformation.

Hvis vi pa dette grundlag konkluderer, at der er
veesentlig fejlinformation i nggletallet
solvensdaekning, skal vi rapportere herom. Vi har
ingenting at rapportere i den forbindelse.



Ledelsens ansvar for regnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et
koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et
retvisende billede i overensstemmelse med lov om
finansiel virksomhed.

Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne
kontrol, som ledelsen anser for ngdvendig for at
udarbejde et regnskab uden veesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser
eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen
ansvarlig for at vurdere koncernens og
pensionskassens evne til at fortseette driften; at
oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette
er relevant; samt at udarbejde regnskabet pa
grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift,
medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere
koncernen eller pensionskassen, indstille driften eller
ikke har andet realistisk alternativ end at gare dette.

Revisors ansvar for revisionen af
regnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om
regnskabet som helhed er uden veesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser
eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en
konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgijt niveau af
sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision,
der udfgres i overensstemmelse med ISA og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark, altid vil
afdeekke vaesentlig fejlinformation, néar sadan findes.
Fejlinformationer kan opsta som falge af besvigelser
eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det
med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller
samlet har indflydelse p& de gkonomiske
beslutninger, som brugerne traeffer pa grundlag af
regnskabet.

e Som led i en revision, der udfgres i
overensstemmelse med ISA og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark,
foretager vi faglige vurderinger og
opretholder professionel skepsis under
revisionen. Herudover:

e Identificerer og vurderer vi risikoen for

vaesentlig fejlinformation i regnskabet,
uanset om denne skyldes besvigelser eller
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fejl, udformer og udfarer revisionshandlinger
som reaktion pa disse risici samt opnar
revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet
til at danne grundlag for vores konklusion.
Risikoen for ikke at opdage veesentlig
fejlinformation forarsaget af besvigelser er
hgjere end ved vaesentlig fejlinformation
forarsaget af fejl, idet besvigelser kan
omfatte sammensveergelser, dokumentfalsk,
bevidste udeladelser, vildledning eller
tilsidesaettelse af intern kontrol.

Opnar vi forstaelse af den interne kontrol
med relevans for revisionen for at kunne
udforme revisionshandlinger, der er
passende efter omsteendighederne, men
ikke for at kunne udtrykke en konklusion om
effektiviteten af koncernens og
pensionskassens interne kontrol.

Tager vi stilling til, om den
regnskabspraksis, som er anvendt af
ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige skan og tilknyttede
oplysninger, som ledelsen har udarbejdet,
er rimelige.

Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse
af regnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er
passende, samt om der pa grundlag af det
opnaede revisionsbevis er vaesentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder
eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl
om koncernens og pensionskassens evne til
at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at
der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i
vores revisionspategning ggre opmaerksom
pa oplysninger herom i regnskabet eller,
hvis sddanne oplysninger ikke er
tilstreekkelige, modificere vores konklusion.
Vores konklusioner er baseret pa det
revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen
for vores revisionspategning. Fremtidige
begivenheder eller forhold kan dog medfare,
at koncernen og pensionskassen ikke
leengere kan fortseette driften.

Tager vi stilling til den samlede
praesentation, struktur og indhold af
regnskabet, herunder noteoplysningerne,



samt om regnskabet afspejler de
underliggende transaktioner og
begivenheder pa en sadan made, at der
gives et retvisende billede heraf.

e Opnar vi tilstreekkeligt og egnet
revisionsbevis for de finansielle oplysninger
for virksomhederne eller
forretningsaktiviteterne i koncernen til brug
for at udtrykke en konklusion om
koncernregnskabet. Vi er ansvarlige for at
lede, fare tilsyn med og udfare
koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for
vores revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt
andet det planlagte omfang og den tidsmeessige
placering af revisionen samt betydelige
revisionsmaessige observationer, herunder
eventuelle betydelige mangler i intern kontrol, som vi
identificerer under revisionen.

Vi afgiver ogsa en udtalelse til den gverste ledelse
om, at vi har opfyldt relevante etiske krav
vedrgrende uafheengighed, og oplyser den om alle
relationer og andre forhold, der med rimelighed kan
teenkes at pavirke vores uafhaengighed og, hvor
dette er relevant, tilhgrende
sikkerhedsforanstaltninger.

Hellerup, 27. februar 2017
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 3377 1231

Erik Stener Jargensen Per Rolf Larssen
statsautoriseret statsautoriseret
revisor revisor
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Note
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Resultatopgarelse

1. januar - 31. december
I t. kr.

Afgivne forsikringspreemier
Medlemsbidrag for egen regning i alt

Indtaegter fra tilknyttede virksomheder

Indtaegter fra associerede virksomheder

Indteegter af investeringsejendomme

Renteindteegter og udbytter mv.

Kursreguleringer

Renteudgifter

Administrationsomkostninger i forbindelse med investerings-
virksomhed

Investeringsafkast, i alt

Pensionsafkastskat

Udbetalte ydelser
Pensionsydelser for egen regning, i alt

AEndring i pensionshenseettelser
AEndring i pensionshenseettelser for egen regning, i alt

AEndring i overskudskapital

Administrationsomkostninger
Pensionsmeessige driftsomkostninger for egen regning,

Overfart investeringsafkast
Pensionsteknisk resultat

Egenkapitalens investeringsafkast
Resultat far skat

Pensionsafkastskat for egenkapitalen
Minoritetsinteressers andel af driftsoverskud
Arets resultat

Totalindkomstopgarelse
Arets resultat

Anden totalindkomst
Arets totalindkomst

Pensionskassen
2016

-1
-1

8.949
662.036
66.418
577.331
604.789
-11.315

-30.969
1.877.239

-241.498

-1.042.370
-1.042.370

-436.720
-436.720

20.505

-23.165
-23.165

-153.990
0

153.990
153.990

-23.561
0
130.429

130.429
0
130.429

22

6.611
681.552
58.432
900.389
-945.906
-8.544

-31.066
661.468

-80.604

-878.972
-878.972

299.568
299.568

36.202

-24.674
-24.674

-12.987
0

12.987
12.987

-2.720

10.267

10.267

10.267

Koncernen
2016

-1
-1

0
662.036
79.019
577.338
604.789
-11.546

-30.969
1.880.667

-241.498

-1.042.370
-1.042.370

-436.720
-436.720

20.505

-23.165
-23.165

-153.990
3.428

153.990
157.418

-23.561
-3.428
130.429

130.429
0
130.429

681.552
71.795
900.493
-944.588
-8.805

-31.066
669.381

-80.604

-878.972
-878.972

299.568
299.568

36.202

-24.674
-24.674

-12.987
7.913

12.987
20.900

-2.720
-7.913
10.267

10.267

10.267



Balance pr. 31. december

Aktiver
It. kr.

Note

11

12

13

Driftsmidler
Materielle aktiver, i alt

Investeringsejendomme

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kapitalandele i associerede virksomheder
Investeringer i tilknyttede og associerede virksomheder, i alt

Kapitalandele

Obligationer

Pantesikrede udlan

Andre udlan

Afledte finansielle instrumenter

Andre finansielle investeringsaktiver, i alt

Investeringsaktiver, i alt

Tilgodehavender hos PenSam Liv
Andre tilgodehavender
Tilgodehavender, i alt

Tilgodehavende pensionsafkastskat
Likvide beholdninger
Andre aktiver, i alt

Tilgodehavende renter samt optjent leje
Andre periodeafgraensningsposter

Periodeafgreensningsposter, i alt

Aktiver, i alt
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Pensionskassen

31.12.2016

556
556

1.670.926

153.631
8.654.822
8.808.453

3.083.923
12.067.163
106

12.701
2.042.549
17.206.442

27.685.821

63.312
15.739
79.051

8.622
111.314
119.936

144.920

69.646

214.566

28.099.930

31.12.2015

616
616

1.547.067

175.814
8.346.994
8.522.808

2.443.268
15.437.818
202

10.143
1.581.167
19.472.598

29.542.473

66.781
14.633
81.414

8.132
156.051
164.183

228.852

67.563

296.415

30.085.101

Koncernen
31.12.2016 31.12.2015
556 616
556 616
1.808.979 1.703.556
0 0
8.654.822 8.346.994
8.654.822 8.346.994
3.083.923 2.443.268
12.067.163 15.437.818
106 202
12.701 10.143
2.042.549 1.581.167
17.206.442 19.472.598
27.670.243 29.523.148
63.312 66.781
16.102 15.951
79.414 82.732
8.622 8.132
151.937 236.301
160.559 244,433
144,920 228.852
69.646 67.563
214.566 296.415
28.125.338 30.147.344



Balance pr. 31. december

Passiver
It. kr.

Note

15

16

17

18

Overfart overskud
Minoritetsinteresser
Egenkapital, i alt

Overskudskapital
Ansvarlig lanekapital, i alt

Pensionshenseettelser
Henseettelser til pensions- og investeringskontrakter, i alt

Geeld til kreditinstitutter
Pensionsafkastskat
Anden geeld

Geeld, i alt

Passiver, i alt

@vrige noter:

1
2
14
19
20
21
22
23
24
25

Anvendt regnskabspraksis
Hoved- og nggletal
Eventualaktiver
Kapitalgrundlag

Pensionskassen

31.12.2016

3.986.435
0
3.986.435

517.724
517.724

21.296.140
21.296.140

0

16.867
2.282.764
2.299.631

28.099.930

Sikkerhedsstillelser og eventualforpligtelser og andre gkonomiske forpligtelser

Neertstdende partner

Afkast til regnskabsmaessig veerdi
Tilknyttede og associerede virksomheder
Falsomhedsoplysninger
Risikooplysninger
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31.12.2015

3.856.006
0
3.856.006

535.963
535.963

20.705.700
20.705.700

0
0
4.987.432
4.987.432

30.085.101

Koncernen
31.12.2016 31.12.2015
3.986.435 3.856.006
10.693 32.124
3.997.128 3.888.130
517.724 535.963
517.724 535.963
21.296.140 20.705.700
21.296.140 20.705.700
43 9.642
16.867 0
2.297.436 5.007.909
2.314.346 5.017.551
28.125.338 30.147.344



Egenkapitalopggrelse
I't. kr.

Egenkapital

Saldo primo

Arets resultat

Anden totalindkomst
Arets totalindkomst
Overfart overskud, i alt

Minoritetsinteresser

Saldo ultimo

25

Pensionskassen
31.12.2016 31.12.2015

3.856.006 3.845.739
130.429 10.267
0 0

130.429 10.267
3.986.435 3.856.006
0 0
3.986.435 3.856.006

Koncernen
31.12.2016 31.12.2015

3.856.006 3.845.739
130.429 10.267

0 0

130.429 10.267
3.986.435 3.856.006
10.693 32.124
3.997.128 3.888.130



Note 1

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Pensionskassen PenSam er aflagt i
overensstemmelse med reglerne i Lov om finansiel
virksomhed og Finanstilsynets bekendtggrelse om
finansielle rapporter for forsikringsselskaber og
tvaergaende pensionskasser
(Regnskabsbekendtgarelsen).

Andring i anvendt regnskabspraksis
Regnskabsbekendtgarelsen er eendret med virkning
fra 1. januar 2016, og anvendt regnskabspraksis er
tilpasset som fglge heraf.

Den nye regnskabsbekendtggrelse medfgrer nye
regnskabsmeessige begreber samt sendringer til
eksisterende regnskabsposter. Det er primaert
regnskabsposten henseettelser til pensions- og
investeringskontrakter, der er pavirket af
gndringerne, hvor henseettelserne nu er opdelt i
feerre underposter pa balancen, og regnskabsposten
seerlige bonushenseettelser nu kaldes

overskudskapital og praesenteres som ansvarlig
lanekapital.

Henseettelserne opgares efter en ny metode, med
en aendret diskonteringsrentekurve, hvor historiske
data ikke er tilgeengelige. Det har derfor ikke veeret
praktisk muligt at udarbejde nye sammenligningstal
for tidligere &r. £ndringerne som fglge af den nye
regnskabsbekendtgarelse er indregnet pr. 1. januar
2016.

Andringerne har medfgrt en mindre forskydning
mellem regnskabsposterne Tilgodehavende
pensionsafkastskat og Henseettelser til pensions- og
investeringskontrakter p& i alt 3,2 mio. kr.
/Zndringernes har saledes hverken effekt pa
resultatopggrelsen eller egenkapitalen.

Ud over tilpasning til den nye regnskabs-
bekendtgarelse er regnskabspraksis uaendret i
forhold til 2015.

Belgb i resultatopggrelse, balance, egenkapital-
opggrelse og noter er oplyst i t. kr. medmindre andet
er oplyst.

som fglge af nyregnskabsbekendtgarelse.

Regnskabspost

Tilgodehavende pensionsafkastskat
Aktiver, i alt

Pensionshenseettelser
Erstatningshenseettelser

Seerlig bonushenseettelser/Overskudskapital
Andre henseettelser

Pensionafkastskat

Anden geeld

Passiver, i alt

Vaesentligste eendringer fra balancen 31.12.2015, jf. arsrapport 2015 til ny balance pr. 31.12.2015, primeert

Kollektivt bonuspotentiale (del af pensionshensaettelser)

Balance Andring Balance
31.12.2015 nyregnskabs- 31.12.2015
jf. &rsrapport bekendtgerelse &ndret
4.908 3.224 8.132
30.081.877 3.224 30.085.101
19.549.137 1.156.563 20.705.700
1.909 -1.909 NA
1.064.653 -1.064.653 NA
535.638 325 535.963
1.100 -1.100 NA
86.001 -86.001 NA
4.987.433 -1 4.987.432
30.081.877 3.224 30.085.101
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Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt,
at de fremtidige gkonomiske fordele vil tilfalde
pensionskassen, og aktivets veerdi kan males
palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er
sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil
fraga pensionskassen, og forpligtelsens vaerdi kan
males palideligt.

Indtaegter indregnes i resultatopgarelsen i takt med,
at de indtjenes, herunder indregnes veerdi-
reguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der
males til dagsveerdi. | resultatopggrelsen indregnes
ligeledes alle omkostninger, der er afholdt for at
opna arets indtjening.

Indregning af finansielle og afledte finansielle
instrumenter sker pa afregningsdagen.

Ved farste indregning méles aktiver og forpligtelser
til kostpris, der for finansielle instrumenter svarer til
dagsveerdi. Maling efter fgrste indregning sker som
beskrevet under de enkelte regnskabsposter.

Regnskabsmaessige skgn samt
usikkerheder ved indregning og maling
Ved udarbejdelse af arsregnskabet har ledelsen
foretaget en raekke skgn og vurderinger. Ledelsens
skegn og vurderinger vedrgrende fremtidige
begivenheder har indvirkning pa indregning og
maling af visse aktiver og forpligtelser og dermed
resultatet i aret og i de kommende &r. Disse skgn
foretaget af ledelsen er i overensstemmelse med
regnskabspraksis og pa baggrund af historiske
erfaringer samt forudseetninger som ledelsen anser
som forsvarlige og realistiske.

Som fglge af sk@nnenes natur kan de anvendte
forudseetninger vise sig at veere ufuldsteendige,
ligesom uventede fremtidige begivenheder eller
omsteendigheder kan opsta. Herunder vil andre
kunne komme frem til andre skan.

De vaesentligste skan, som ledelsen foretager i
forbindelse med opggrelse af den regnskabs-
meessige veerdi af disse aktiver og forpligtelser, og
den veesentlige skensmaessige usikkerhed forbundet
med udarbejdelsen af &rsregnskabet for 2016, er de
samme som ved udarbejdelse af arsregnskabet aret
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for. De omrader, der iszer er forbundet med skan er,
maling af dagsveerdi af unoterede finansielle
instrumenter samt forpligtelser vedrgrende
pensionsaftaler.

Maling af dagsveerdi af unoterede finansielle
instrumenter

Pensionskassen har alternative investeringer,
herunder unoterede aktiver i sin investerings-
portefalje. Endvidere har pensionskassen investeret
i afledte finansielle instrumenter til investerings- samt
afdaekningsmaessige formal.

For unoterede og afledte finansielle instrumenter,
hvor veerdiansaettelsen i mindre omfang bygger pa
observerbare markedsdata, er veerdianseettelsen
pavirket af skan.

Skgnnene knytter sig bl.a. til de forudsaetninger, der
ligger til grund for rapportering modtaget fra
investeringsforvaltere, samt den tidsmaessige
forskydning der er fra opggrelse til indregning i
regnskabet. For at sikre palideligheden har
Pensionskassen etableret interne processer, der
skal understgtte de udarbejdede skan. Der tages
séledes hgjde for tidsmaessige forskydninger mellem
rapportering og regnskabsdata ved at indhente
supplerende oplysninger om prisudvikling.

Derudover foretages der analyser af
veerdianseaettelserne i forhold til eksterne modparter
og i forhold til priser fastsat af en uafheengig finansiel
institution, for at vurdere og efterprgve de af
selskabet fastsatte veerdier.

Maling af forpligtelser vedragrende
pensionsaftaler

Vurderingen af kundebestandens levetid, dgd og
invaliditet har en veesentlig indflydelse pa
opggrelsen af de pensionsmaessige henseettelser,
og derfor foretages der regelmaessigt en vurdering af
bedste skan for de naevnte parametre.

Erfaringerne, der danner baggrund for fastsaettelse
af parametre til henseettelsesberegning, er indhentet
over fem ar, hvor fartidspensionsreformen er tradt i
kraft undervejs i perioden. Der er usikkerhed om
reformens langsigtede effekt, hvilket kan pavirke
henseettelsernes stgrrelse fremadrettet.



Fastleeggelse af forudsaetningerne er baseret pa
erfaringer fra Pensionskassens bestand og udgar
aktuarmaessige skan, og har stor betydning for
henseettelsernes starrelse.

Den anvendte metode for vurdering af bedste skgn
for levetid og dad skelner mellem levetid for raske og
invalide, idet der i PenSam gruppen er observeret
stor forskel i levetid imellem raske og invalide.

Til vurdering af den observerede dgdelighed er der
anvendt oplysninger, som er baseret pa erfaringer
blandt kunderne i hele PenSam gruppen, da dette
bidrager til en mere sikker estimation. Det er
endvidere vurderingen, at en metode der skelner
mellem raske og invalide, er udtryk for bedste skgn
pa det foreliggende grundlag.

Det er ledelsens vurdering, at de anvendte skan er
forsvarlige, og et udtryk for bedste skan for
regnskabsposternes dagsveerdier.

Andring af regnskabsmeessige skgn

Der er ikke endret i metoder for maling af
regnskabsposter, hvor veerdiansaettelsen er baseret
pa ledelsens skan og vurderinger.

Kontribution

Fordelingen af det realiserede resultat foretages i
overensstemmelse med Pensionskassens
anmeldelse til Finanstilsynet.

| Pensionskassen er kontributionsgrupperne opdelt
pa tre rentegrupper, seks risikogrupper og tre
omkostningsgrupper.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden
Pensionskassen samt dattervirksomheder, hvori
Pensionskassen direkte eller indirekte besidder mere
end 50% af stemmerettighederne eller pa anden
made har bestemmende indflydelse.

Dattervirksomheder indregnes i koncernregnskabet
fra tidspunktet for erhvervelse eller stiftelse.

Koncernregnskabet er udarbejdet p& grundlag af
regnskab for modervirksomheden, og de enkelte
dattervirksomheder er opgjort efter koncernens
regnskabspraksis. Der er foretaget en
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sammenlaegning af regnskabsposter med ensartet
indhold og med efterfalgende eliminering af
koncerninterne indteegter og omkostninger,
aktiebesiddelser, interne mellemvaerender og
udbytter samt realiserede og urealiserede
fortjenester og tab ved transaktioner mellem de
konsoliderede virksomheder.

Ejendomme ejet af ejendomsanpartsselskaber
indgar i posten 'Kapitalandele i tilknyttede
virksomheder' i modervirksomheden.

Transaktioner med neertstdende parter

Ved transaktioner mellem selskaber i PenSam
gruppen og Pensionskassen sker afregningen i
overensstemmelse med indgaede aftaler pa
markedsvilkar eller p& omkostningsdaekkende vilkar.

Omregning af fremmed valuta

Regnskabet er praesenteret i danske kroner. Alle
balanceposter i fremmed valuta, det vil sige aktiver
og passiver samt ikke-balancefarte poster,
omregnes til danske kroner efter Danmarks National-
banks offentliggjorte valutakurser pa balancedagen.
Indteegter og udgifter i fremmed valuta omregnes
efter de pa transaktionstidspunktet geeldende kurser.

Realiserede og urealiserede valutakursavancer og -
tab medtages i resultatopggrelsen under
'Kursreguleringer'.

Resultatopgarelse

Indteegter fra tilknyttede og associerede
virksomheder

Indeholder pensionskassens andel af de tilknyttede
og associerede virksomheders driftsresultat og
veerdiregulering.

Indteegter af investeringsejendomme

Omfatter overskud eller underskud ved drift af
pensionskassens investeringsejendomme. Belgbet
opggres efter fradrag af udgifter til ejendoms-
administration. Regulering af investeringsejen-
dommes veerdi er indeholdt i posten
'Kursreguleringer'.

Renteindteegter og udbytter mv.
Indeholder arets renter af vaerdipapirer og udlan,
rentebetalinger vedrgrende afledte finansielle



instrumenter samt udbytte af kapitalandele med
fradrag af udbytteskat.

Kursreguleringer

Omfatter arets veerdiregulering af kapitalandele,
investeringsforeningsandele, obligationer,
investeringsejendomme og udlan samt realiserede
gevinster og tab ved salg af kapitalandele,
investeringsforeningsandele, obligationer,
investeringsejendomme og udlan. Endvidere indgar
valutakursregulering samt realiserede og
urealiserede gevinster og tab vedrgrende afledte
finansielle instrumenter.

Renteudgifter
Indeholder renter pa lan og @vrig geeld.

Administrationsomkostninger i forbindelse

med investeringsvirksomhed

Indeholder direkte handelsomkostninger i forbindelse
med veerdipapirhandler og depotgebyrer samt egne
omkostninger til administration af investeringsaktiver.

Pensionsafkastskat
Pensionsafkastskatten beregnes med en sats pa
15,3%.

Pensionsafkastskat resultatferes med det belgb,
der skal betales for perioden inkl. eventuelle
reguleringer vedr. tidligere ar. | balancen er skyldig
pensionsafkastskat indregnet pa de balanceposter,
pensionsafkastskatten pahviler.

Pensionsydelser for egen regning
Pensionsydelser for egen regning omfatter arets
udbetalte ydelser efter fradrag af genforsikringens
andel.

Andring i pensionshenseettelser for egen
regning

Omfatter arets aendring i pensionshensaettelserne
brutto med fradrag af genforsikringens andel.

ZEndring i overskudskapital
Omfatter arets aendring i overskudskapitalen.

Administrationsomkostninger

Pensionskassen har indgaet administrationsaftale
med PenSam A/S. Omkostningerne daekker den
daglige administration. Administrationsomkostninger
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omfatter periodiserede direkte og indirekte
omkostninger vedrgrende pensionsdriften.

Overfart investeringsafkast

Overfart investeringsafkast indeholder den del af det
samlede investeringsafkast, der vedrarer egen-
kapitalen. For den del af selskabet, som er omfattet
af kontributionsbekendtggrelsen, overfgres den
andel, som kan henfares til egenkapitalen pa
grundlag af fordelingen af det realiserede resultat.

Skat

Pensionskassen er ikke skattepligtig. |
dattervirksomhederne er skat udgiftsfgrt med det
belgb, der pahviler arets indkomst.
Datterselskaberne er sambeskattet. Som
skattemaessigt administrationsselskab er valgt
PenSam Investering ApS.

Anden totalindkomst

Pensionskassen har valgt at preesentere
totalindkomsten som en samlet opggrelse i
forleengelse af resultatopggrelsen. Pensionskassen
har pa nuveerende tidspunkt ingen poster, som
indregnes under anden totalindkomst.

Balancen

Materielle aktiver

Materielle aktiver bestar primaert af driftsmidler.
Driftsmidler indregnes i balancen til kostpris med
fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.
Kostprisen omfatter anskaffelsessummen samt
gvrige omkostninger tilknyttet anskaffelsen.
Afskrivninger beregnes pa grundlag af aktivets
restveerdi fratrukket akkumulerede nedskrivninger.
Afskrivninger pa driftsmidler foretages linezert over
den forventede gkonomiske levetid.
Afskrivningsperioderne er fastsat til 3 - 10 ar.

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme males til dagsveerdi efter en
cash flow model. Dagsveerdien opggres med
udgangspunkt i en systematisk vurdering af
ejendommene baseret pa deres forventede afkast
over en 10-arig periode og terminalvaerdi.

Terminalvaerdien er forventningen til eiendommenes
fremtidige kontante driftsafkast i et normalt ar efter
en 10-arig periode. Dagsvaerdien er opgjort ved at
tilbagediskontere det forventede afkast samt at



fastseette afkastkrav, der blandt andet afheenger af
ejendommens art, beliggenhed og det aktuelle
renteniveau.

Kapitalandele i tilknyttede og associerede
virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede og associerede
virksomheder indregnes og males til virksomhedens
regnskabsmeessige indre veerdi. Virksomhedens
indre veerdi opggres efter det senest modtagne
regnskab.

Kapitalandele
Kapitalandele indregnes i balancen til dagsveerdi.

Dagsveerdien for kapitalandele, der handles pa et
aktivt marked, opggres pa baggrund af lukkekursen
pa balancedagen.

For kapitalandele, hvor der ikke forefindes et aktivt
marked og dermed ikke en observerbar palidelig
dagsveerdi, foretages veerdianseettelsen med
udgangspunkt i almindeligt anerkendte
veerdianseettelsesmetoder. Dette omfatter f.eks.
"discounted cash flow metoden”, sammenlignelige
handler og multipler. Den anvendte metode varierer
afhaengig af de konkrete foretagne investeringer.

Veerdiansaettelserne er i visse tilfeelde efterprgvet og
vurderet ved hjeelp af falsomhedsanalyser af
vaesentlige forudsaetninger i de anvendte
veerdiansaettelsesmodeller.

Investeringsforeningsandele

Noterede investeringsforeningsandele males til
dagsveerdi. Unoterede investeringsforenings-andele
males til den af udbyder beregnede kurs, der bygger
pa de underliggende vaerdipapirers dagsvaerdi.

Obligationer, pantesikrede udlan og andre udlan
Obligationer, pantesikrede udlan og andre udlan
males til dagsveerdi. Dagsvaerdien af noterede
obligationer opggres med udgangspunkt i
lukkekursen. For gvrige unoterede obligationer og
udlan opgares dagsveerdien ud fra almindeligt
anerkendte veerdiansaettelsesteknikker, der
inddrager alle tilgeengelige data, som
markedsdeltagere m& antages at ville tage i
betragtning ved en prisfastseettelse. Dagsveerdien af
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udtrukne bgrsnoterede obligationer males dog til
nutidsveerdien af udtraekningsbelgbet.

Afledte finansielle instrumenter

Barsnoterede og unoterede afledte finansielle
instrumenter males til dagsveerdi, og reguleringer
indregnes Igbende i resultatopggrelsen under
'Kursreguleringer'. Positive dagsveerdier indregnes i
balancen under 'Afledte finansielle instrumenter’, og
negative dagsveerdier indregnes i balancen under
'Anden geeld'.

For afledte finansielle instrumenter, der ikke er
barsnoterede, anvendes til veerdiansaettelsen
almindeligt anerkendte veerdiansaettelsesmetoder.
De valgte metoder tilpasses de enkelte afledte
finansielle instrumenter.

Der foretages analyser af veerdianseettelserne i
forhold til eksterne modparter og i forhold til priser
fastsat af en uafhaengig finansiel institution, for at
vurdere og efterprgve de af pensionskassen
fastsatte veerdier.

Repoer behandles som lan mod sikkerhed.
Obligationer solgt som led i repoforretning er
medtaget i balancen til dagsveerdi.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til dagsveerdi, hvilket normalt
svarer til nominel veerdi med fradrag af eventuel
nedskrivning til forventede tab.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger indregnes og males i balancen
til dagsveerdi, hvilket normalt svarer til nominel
veerdi.

Periodeafgreensningsposter

Under periodeafgraensningsposter indregnes
betalinger vedrgrende indtsegter/udgifter i de
efterfalgende &r. Periodeafgraensningsposter males
til kostpris.

Overskudskapital

Overskudskapital bestar af saerlige
bonushenseettelser. De indeholder andele af
overskud, der tilfalder medlemmerne, og som
medregnes i pensionskassens basiskapital. De
saerlige bonushensaettelser modtager samme



forrentning som egenkapitalen og kan daekke tab pa
lige fod med egenkapitalen. Seerlige
bonushenseettelser udbetales til medlemmerne, nar
pensionerne er under udbetaling, eller nar der sker
genkgb.

Pensionsmaessige henseaettelser
Pensionsmaessige hensaettelser opgeres pa basis af
det til Finanstilsynet anmeldte tekniske grundlag for
beregning af pensionsmeessige henseettelser.

Pensionshenseettelser
Pensionshenseettelser opdeles i noterne i
Garanterede ydelser, Risikomargen, Individuelt
bonuspotentiale og Kollektivt bonuspotentiale.

Nutidsveerdien af fremtidige betalingsstreamme findes
ved diskontering med rentekurven jf.
regnskabsbekendtgarelsen, hvor satserne er med
volatilitetsjustering og reduceret med
pensionsafkastbeskatningssatsen.

Forudseetninger vedrgrende dgdelighed og
invaliditet er fastlagt pa baggrund af erfaringer fra
bestanden i PenSam. Forudseetninger vedrgrende
de fremtidige administrationsomkostninger er
baseret pa administrationsaftale med PenSam A/S.

Garanterede ydelser

Garanterede ydelser er opgjort ud fra de
betalingsstramme (preemier, ydelser,
administrationsudgifter), der fglger hvis
forsikringerne har henholdsvis fortsat
praemiebetaling, ophart preemiebetaling (fripolice),
tilbagekab, og hvis forsikringsbegivenheder
indtreeffer, hvor der beregnes et
sandsynlighedsveegtet gennemsnit ud fra
sandsynlighederne for disse forskellige tilstande.

Nutidsveerdierne opggares efter
markedsforudsaetningerne. Hertil laegges et tillaeg til
daekning af fremtidige ydelser foranlediget af
indtrufne forsikringsbegivenheder samt et tillaeg for
ubetalte, forfaldne forsikringsydelser.

Risikomargen
Risikomargenen beregnes efter
kapitalomkostningsmetoden under Solvens Il.
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Individuelt bonuspotentiale og kollektivt
bonuspotentiale

Den forsikredes bonusret opggres residualt i forhold
til de forsikringsmeessige henseettelser efter finan-
siering af garanterede ydelser, risikomargen og
fortienstmargen. Den del af veerdien af bonusretten,
der er indeholdt i de retrospektive henseettelser, er
individuelt bonuspotentiale, mens den del, der ikke
er fordelt til de enkelte forsikringer er kollektivt
bonuspotentiale.

Individuelt bonuspotentiale og kollektivt bonus-
potentiale kan sammen med fortjenstmargen
anvendes til betaling af den anmeldte
risikoforrentning samt til deekning af negative
realiserede resultater i henhold til
kontributionsbekendtggrelsen.

Fortjenstmargen pa pensionsaftaler og
investeringskontrakter

Fortjenstmargenen indeholder nutidsveerdien af
fortjenstdelen af fremtidig risikoforrentning, jf. de
anmeldte regler herfor. Fortjenstmargenen er nul, da
risikoforrentningen i pensionskassen er fastsat til nul.

Udskudt skat og pensionsafkastskat

Udskudt skat og pensionsafkastskat optages til
aktuel pensionsafkast- og skattesats af forskellen
mellem regnskabsmaessige og pensionsafkast-
/skattemaessige veerdier.

Geeld til kreditinstitutter

Geeld til kreditinstitutter omfatter geeldsforpligtelser
forbundet med investeringsaktiviteten. Geeld til
kreditinstitutter i forbindelse med repoforretninger
males til dagsveerdi.

@vrige forpligtelser

@vrige forpligtelser, omfatter repoforretninger, samt
geeld til tilknyttede og associerede selskaber og
anden gzeld, méles til dagsveerdi, der i al
vaesentlighed svarer til nominel veerdi.

Nggletal

Pensionskassens nggletal udarbejdes efter
Regnskabsbekendtggarelsen. Afkastnggletallene er
beregnet som sammenvaegtede afkast.



Noter
i mio. kr.

NOTE 2

Hoved- og nagletal®

Efter tidligere bekendtgarelse

Resultatopggrelse 2016 2015 2014 2013 2012
Pensionsydelser f.e.r. (for egen regning) -1.042 -911 -915 -923 -872
Investeringsafkast fgr pensionsafkastskat 1.877 662 3.377 168 2.674
Pensionsmaessige driftsomkostninger f.e.r. i alt -23 -25 -25 -26 -23
/AEndring i pensionshensaettelser -437 332 -1.693 778 -1.016
AEndring i overskudskapital 20 36 -2 34 -21
Pensionsafkastskat -241 -81 -455 -5 -326
Overfart investeringsafkast -154 -13 -287 -26 -416
Pensionsteknisk resultat 0 0 0 0 0
Egenkapitalens investeringsafkast 154 13 287 26 416
Pensionsafkastskat for egenkapitalen -24 -3 -44 -21 -64
Arets resultat / Arets totalindkomst 130 10 243 5 352
Balance 2016 2015 2014 2013 2012
Hensaettelser til pensions- og investeringskontrakter i alt 21.296 22.216 22.396 20.874 20.669
Overskudkapital 518 536 572 570 605
Egenkapital, i alt 3.986 3.856 3.846 3.602 3.896
Aktiver, i alt 28.100 30.082 28.249 26.998 27.182
Nagletal i pct. 2016 2015 2014 2013 2012
Afkastnggletal

Afkastprocent 8,3 2,7 14,9 0,7 11,9
Omkostningsnggletal

Omkostningsprocent af henseettelser 0,1 0,2 0,2 0,2 0,2
Omkostninger pr. medlem i kr. 472 494 485 508 426
Forrentningsnggletal

Egenkapitalforrentning efter skat 3,3 0,3 6,5 0,1 9,5
Forrentning af overskudskapital efter skat 3,3

Solvensnggletal

Solvensdeekning (solvens 2)* 215,3

Solvensdeekning (solvens 1) 546,6 606,9 622,90 589,50

* Nggletallet solvensdeekning er undtaget fra kravet om revision jeevnfar bekendtgarelse og dermed ikke revideret.
@ Finanstilsynets regnskabsbekendtggrelse er eendret med virkning fra 2016. Den medfgrer nye samt redefinerede regnskabsposter.

Sammenligningstallene for &rene 2012-2014 er ikke tilpasset ny regnskabsbekendtgarelse og er derfor ikke direkte sammen-
lignelige.
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Noter
It. kr.

NOTE 3
Renteindteegter og udbytter mv.

Renter af obligationer
Renter af pantesikrede udlan
Renter af geeldsbreve

Udbytte, kapitalandele og investeringsforeningsandele

Tilknyttede virksomheder
Afledte finansielle instrumenter
Kreditinstitutter

| alt

NOTE 4
Kursreguleringer

Investeringsejendomme
Kapitalandele
Investeringsforeningsandele
Obligationer

Pantesikrede udlan

Afledte finansielle instrumenter
Valutakursreguleringer

Andre udlan

| alt

NOTE 5
Renteudgifter

@vrige finansielle investeringsaktiver
Kreditinstitutter
Andre renter

| alt

NOTE 6
Administrationsomkostninger i

forbindelse med investeringsvirksomhed

Depotafgift

Formueforvaltning, fordelte feellesomkostninger

Anden formueadministration
| alt

33

Pensionskassen

2016

292.957
14

360
34.812
16
249.148
24
577.331

2016

153.372
116.348
0
117.298
-17
280.848
-63.412
352
604.789

2016

-10.424

-891
-11.315

2016

-410
-28.704
-1.855
-30.969

2015

358.487
32

233
316.157
174
225.303
3
900.389

2015

-1.146
-102.486
224
-226.551
-31
-172.052
-443.887
23
-945.906

2015

-6.928
-971
-645

-8.544

2015

-340
-28.494
-2.232
-31.066

Koncernen
2016

292.957
14

360
34.812
16
249.148
31
577.338

2016

153.372
116.348
0
117.298
-17
280.848
-63.412
352
604.789

2016

-10.424
-231
-891

-11.546

2016

-410
-28.704
-1.855
-30.969

2015

358.487
32

233
316.157
174
225.303
107
900.493

2015

172
-102.486
224
-226.551
-31
-172.052
-443.887
23
-944.588

2015

-6.928
-1.232
-645

-8.805

2015

-340
-28.494
-2.232
-31.066



NOTE 7
Pensionsafkastskat

Beregnet betaling for &ret

Tilgodehavende pensionsafkastskat

Regulering vedr. tidligere ar

Afregnet individuel pensionsafkastskat

Individuel pensionsafkastskat overfgrt til andet selskab
| alt

Pensionsafkastskatten er fordelt til:
Medlemmerne

Egenkapitalen

| alt

NOTE 8
Udbetalte ydelser

Forsikringssummer ved dgd

Forsikringssummer ved udlgb

Lgbende pensionsudbetalinger

Udbetalt fra overskudskapital
Udtreedelsesgodtgarelser

Regulering af fond for midlertidig skonomisk bistand
Skadeforebyggende omkostninger

| alt

NOTE 9
Administrationsomkostninger

Administrationsvederlag inkl. direkte omkostninger
Administrationsomkostninger i alt

Pensionskassen Pensam har indgaet administrationsaftale med PenSam A/S.

Pensionskassen

2016

-273.003
8.622

0

-630

-48
-265.059

-241.498
-23.561
-265.059

2016

-2.646
-96.529
-888.431
-38.536
-15.833
-38

-357
-1.042.370

2016

-23.165
-23.165

2015

-88.134
4.908
153
-209

-83.324

-80.604
-2.720
-83.324

2015

-3.712
-62.674
-800.503
0
-11.038
-7

-1.038
-878.972

2015

-24.674
-24.674

Koncernen
2016

-273.003
8.622

0

-630

-48
-265.059

-241.498
-23.561
-265.059

2016

-2.646
-96.529
-888.431
-38.536
-15.833
-38

-357
-1.042.370

2016

-23.165
-23.165

Der er derfor ikke ansat medarbejdere. Vederlaget til direktion og bestyrelse samt honorar til revision bliver afregnet via

administrationsvederlag.

Antal i bestyrelsen
Antal vaesentlige risikotagere

Bestyrelse:

Bestyrelsesformand Jess V. Laursen
Naestformand Dennis Kristensen*

Cato Baldvinsson

Palle Nielsen

Inge Beicher (Indtradt pr. 15. marts 2016)
Bjarne Fabienke (Udtr&dt pr. 15. marts 2016)
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2015

-88.134
4.908
153
-209

-83.324

-80.604
-2.720
-83.324

2015

-3.712
-62.674
-800.503
0
-11.038
-7

-1.038
-878.972

2015

-24.674
-24.674



NOTE 9 (FORTSAT) Pensionskassen Koncernen
Administrationsomkostninger 2016 2015 2016

Kommiterede

Ebbe Dalsgaard (Udtradt pr. 15. marts 2016) -7 -32
Flemming Begvad (Udtradt pr. 15. marts 2016) -7 -32
Honorar i alt -325 -375

*Bestyrelsesmedlemmets honorar afgives til FOA
Bestyrelsen aflannes udelukkende med et fast honorar. Ud over det oplyste honorar ydes et fast honorar til medlemmer af
revisionsudvalget, som udgar 60 t. kr. for formanden og 40 t. kr. for gvrige medlemmer arligt.

Som medlem af bestyrelsen i andre selskaber i PenSam Holding koncernen har fglgende bestyrelsesmedlemmer modtaget
et samlet honorar fra selskaberne: Dennis Kristensen 200 t. kr. (2015: 200 t. kr.), Palle Nielsen 100 t. kr. (2015: 100 t. kr.),
Ebbe Dalsgaard 80 t. kr. (2015: 80 t. kr.) og Flemming Bggvad 61 t. kr. (2015: 80 t. kr.)

Direktion

Torsten Fels (Indtradt pr. 1. august 2016)

Kontraktligt vederlag -1.316 0
Vederlag i alt -1.316 0

Helen Kobaek (Udtradt pr. 31. juli 2016)
Kontraktligt vederlag -2.531 -3.060
Vederlag i alt -2.531 -3.060

Direktionen aflannes af PenSam Liv, og omkostningen fordeles til de gvrige selskaber i PenSam gruppen i henhold til aftale.

Det omkostningsfarte vederlag til direktionen i Pensionskassen PenSam udggr 699 t. kr. (2015: 458 t. kr.).

@vrige ansatte, hvis aktiviteter har veesentlig indflydelse pa virksomheden risikoprofil

Kontraktligt vederlag -12.141 -16.740
Pensionsbidrag -1.955 -2.513
Variabel lgn -550 -320
Vederlag i alt -14.646 -19.573

PenSam gruppen er forpligtet til at udpege alle medarbejdere, hvis aktiviteter har indflydelse pa Pensionskassen PenSam's
risikoprofil. En andel af de veesentlige risikotagere er ansati PenSam A/S og deres vederlag fordeles til de gvrige
selskaber i PenSam gruppen pa markedsbaserede vilkar, og afregnes efter fast pris i henhold til aftale.

Revisionshonorar:

Lovpligtig revision af &rsregnskabet 344 344

Andre erklaeringsopgaver med sikkerhed 13 13

Honorar for andre ydelser 11 0

| alt 368 357

NOTE 10

Resultat fgr skat 2016 2015 2016

Pensionskassen har anmeldt en risikoforrentningsregel for 2016, hvor der ikke fordeles risikoforrentning til basiskapitalen.

Realiseret resultat, jf. kontributionsbekendtggrelsen 1.000.594 395.728
Fordel til:

Kollektivt bonuspotentiale 825.982 380.875
Overskudskapital 20.622 1.866
| alt til de forsikrede 846.604 382.741
Egenkapitalen 153.990 12.987
Fordelt, i alt 1.000.594 395.728
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NOTE 10 (FORTSAT) Pensionskassen

Resultat for skat 2016

Fordeling af realiseret resultat

Rentegruppe Pensionskassen for sygehjeelpere m.fl.

Kollektivt bonuspotentiale 696.975
Overskudskapital 21.483
| alt til medlemmerne 718.458

Rentegruppe Pensionskassen for portgrer m.fl.

Kollektivt bonuspotentiale 111.203
Overskudskapital 1.627
| alt til medlemmerne 112.830

Rentegruppe Pensionskassen for trafikfunktionaerer m.fl.

Kollektivt bonuspotentiale 30.851
Overskudskapital 518
| alt til medlemmerne 31.369
Risikogruppe

Kollektivt bonuspotentiale -15.420
Overskudskapital 0
| alt til medlemmerne -15.420

Omkostningsgruppe*

Kollektivt bonuspotentiale 2.373
Overskudskapital -3.006
| alt til medlemmerne -633

2015

338.313
1.672
339.985

13.850
138
13.988

4.162
56
4.218

43.681

43.681

-19.131

0
-19.131

*Efter ny kontributionsbekendtggrelse skal skyggekonti pr. 31.12.2015 nedbringes eller nedskrives med mindst en femtedel

om aret i de falgende fem ar. Skyggekontiene vedrarende omkostningsgrupperne er ikke nedbragt i Igbet af 2016, men er

nedskrevet med en femtedel pr. 31.12.2016, jf. note 16.

Der er tabsdaekning fra egenkapital og overskudskapital til negative realiserede resultater i omkostningskontributionsgrup-

perne for sygehjeelpere m.fl. p& 23,3 mio. kr. og for porterer m.fl. pa 2,1 mio. kr.

NOTE 11

Investeringsejendomme 31.12.2016
Dagsveerdi primo 1.547.067
Tilgang 9.541
Afgang -33.459
Arets veerdiregulering til dagsveerdi 147.777
Saldo ultimo 1.670.926

Veegtet gennemsnit af forrentningskravet, der er lagt til grund ved fastseettelse af ejendommenes dagsveerdi:

Boligejendomme 4,2%
Erhvervsejendomme 6,1%
Blandede bolig- og erhvervsejendomme 5,4%

31.12.2015

1.547.058
3.941
-2.009
-1.923
1.547.067

4,4%
6,1%
5,4%

Koncernen
2016 2015
31.12.2016 31.12.2015
1.703.556 1.863.503
9.541 3.941
-49.459 -163.283
145.341 -605
1.808.979 1.703.556
4,2% 4,5%
6,2% 6,2%
5,4% 5,4%

Pensionskassens ejendomme veerdianseettes med udgangspunkt i DCF metoden. For enkelte ejendomme indhentes

meeglervurderinger, som anvendes til at underbygge og validere DCF metoden.
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NOTE 12
Kapitalandele

P& www.pensam.dk > Forside > Om PenSam > PenSam i tal > Arsrapporter > Supplerende oplysninger til &rsrapporterne vises

en oversigt over de selskaber, der er investeret i.

NOTE 13 Pensionskassen Koncernen
Hovedstol Positiv veerdi  Negativ veerdi  Positiv veerdi Negativ veerdi

Afledte finansielle instrumenter 2016 2016 2016 2016 2016

Rentekontrakter

Renteswaps

Lebetid 0-10 ar 22.715.033 812.498 -97.722 812.498 -97.722

Lebetid 10-20 ar 5.843.864 521.014 -49.923 521.014 -49.923

Lebetid >20 ar 8.071.563 421.761 -634.524 421.761 -634.524

| alt 36.630.460 1.755.273 -782.169 1.755.273 -782.169

Repo/Reverse forretninger
Lgbetid 0-10 &r -761.400 234.189 -1.154.237 234.189 -1.154.237
| alt -761.400 234.189 -1.154.237 234.189 -1.154.237

Valutakontrakter

Terminskontrakter -9.864.388 53.087 -306.023 53.087 -306.023
| alt -9.864.388 53.087 -306.023 53.087 -306.023
Saldo ultimo 26.004.672 2.042.549 -2.242.429 2.042.549 -2.242.429

Alle rentekontrakter er indgaet i danske kroner og euro.
Valutakontrakter har alle en Igbetid p& under et ar.

Positive dagsvaerdier indgar i aktiverne.

Negative dagsvaerdier indgar i passiverne under 'Anden geeld'.
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NOTE 13 (FORTSAT)

Afledte finansielle instrumenter

Rentekontrakter
Renteswaps
Lebetid 0-10 ar
Lebetid 10-20 &r
Lebetid >20 ar

| alt

Repo/Reverse forretninger
Lebetid 0-10 &r
| alt

Futures
Labetid 0-10 &r
| alt

Aktiekontrakter
Lebetid 0-10 ar
| alt

Valutakontrakter
Terminskontrakter

| alt

Saldo ultimo

Alle rentekontrakter er indgéet i danske kroner og euro.
Valutakontrakter har alle en Igbetid p& under et ar.
Positive dagsveerdier indgar i aktiverne.

Hovedstol
2015

30.441.564
4.965.919
6.558.459

41.965.942

-2.412.163
-2.412.163

-6.780.143
-6.780.143

32.773.640

Negative dagsveerdier indgar i passiverne under 'Anden geeld'.
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Pensionskassen

Positiv veerdi
2015

678.009
282.923
168.419
1.129.351

408.450
408.450

130
130

1.464
1.464

41.772
41.772

1.581.167

Negativ veerdi

2015

-30.962
-92.928
-398.429
-522.319

-4.198.352
-4.198.352

-684
-684

-1.464
-1.464

-220.959
-220.959

-4.943.778

Koncernen

Positiv veerdi
2015

678.009
282.923
168.419
1.129.351

408.450
408.450

130
130

1.464
1.464

41.772
41.772

1.581.167

Negativ veerdi

2015

-30.962
-92.928
-398.429
-522.319

-4.198.352
-4.198.352

-684
-684

-1.464
-1.464

-220.959
-220.959

-4.943.778



NOTE 14
Eventualaktiver

Pensionskassen

Koncernen

Pensionskassen har rejst et tilbagesggningskrav overfor SKAT, som falge af EU - Domstolens afggrelse i relation til den sakaldte

ATP - sag, som vedrgrer momsfritagelse for forvaltning og herunder administration af pensionsselskaber. Det er som falge af

manglende praksis pa omradet uvist i hvilket omfang Pensionskassen far medhold, og i givet fald hvornar PenSam modtager refu-

sion, og derfor er det ikke muligt at indregne noget belgb i relation hertil i &rsrapporten. Kravet behandles derfor som et eventualaktiv.

NOTE 15
Overfgrt overskud

Saldo primo
Arets resultat
Saldo ultimo

NOTE 16
Overskudskapital

Saldo primo

Regulering som fglge af ny bekendtggrelse
Andel af realiseret resultat

Andel af pensionsafkastskat
Risikoforrentning

Udbetalt

Saldo ultimo

Pensionskassen har en skyggekonto vedragrende egenkapital pa 4,4 mio. kr og overskudskapital pa 0,6 mio. kr. i 2016. | 2015 var den

hhv. 5,5 mio. kr. og 0,7 mio. kr.

31.12.2016

3.856.006
130.429
3.986.435

31.12.2016

535.963
0
23.628
-325
-3.006
-38.536
517.724

31.12.2015

3.845.739
10.267
3.856.006

31.12.2015

571.840
325
2.555
-325
-688
-37.744
535.963

31.12.2016

3.856.006
130.429
3.986.435

31.12.2016

535.963
0
23.628
-325
-3.006
-38.536
517.724

Efter ny kontributionsbekendtggrelse skal skyggekonti pr. 31.12.2015 nedbringes eller nedskrives med mindst en femtedel
om aret i de felgende fem ar. Skyggekontoen er ikke nedbragt i lgbet af 2016, men er nedskrevet med en femtedel pr. 31.12.2016

NOTE 17
Pensionshensaettelser

Pensionshenseettelser primo
Kollektivt bonuspotentiale primo
Akkumuleret veerdiregulering primo
Retrospektive henseettelser primo

Tilskrivning af afkast

Pensionsydelser

Tilbageholdt PAL vedr. aret

Betalt PAL vedr. tidligere ar

Omkostningstillaeg efter tilskrivning af omkostningsbonus
Risikogevinst efter tilskrivning af risikobonus

Andet

Retrospektive hensaettelser ultimo

Brutto akkumuleret veerdiregulering ultimo
Netto akkumuleret veerdiregulering ultimo

Kollektivt bonuspotentiale ultimo

Saldo ultimo
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31.12.2016

20.705.700
-1.576.444
-6.638.567

12.490.689

686.775
-1.003.834
98.562
-85.187
-83

12.573
2.201
12.201.696

7.013.590
7.013.590

2.080.854

21.296.140

31.12.2015

20.074.264
-7.349.209
12.725.055

587.031
-873.412

-72

-48.832
12.723
12.402.493

7.146.644
7.146.644

19.549.137

31.12.2016

20.705.700
-1.576.444
-6.638.567

12.490.689

686.775
-1.003.834
98.562
-85.187
-83

12.573
2.201
12.201.696

7.013.590
7.013.590

2.080.854

21.296.140

31.12.2015

3.845.739
10.267
3.856.006

31.12.2015

571.840
325
2.555
-325
-688
-37.744
535.963

31.12.2015

20.074.264
-7.349.209
12.725.055

587.031
-873.412

-72
-48.832
12.723
12.402.493

7.146.644
7.146.644

19.549.137



NOTE 17 (FORTSAT)
Pensionshensaettelser

Forskellene i Pensionshenseettelser og Veerdiregulering fra ultimo 2015 til primo 2016 skyldes overgang til ny
regnskabsbekendtggrelse, hvor disse starrelser er redefineret. Opstillingen for 2016 er endvidere udvidet med
Kollektivt bonuspotentiale, som ikke indgik i opstillingen i 2015.

Fordelingen af pensionshenseettelser:

Rentegruppe Pensionskassen for sygehjeelpere m.fl. - betinget garanteret gennemsnitsrenteprodukt

Garanterede ydelser

Kollektivt bonuspotentiale, rente
Kollektivt bonuspotentiale, risiko
Kollektivt bonuspotentiale, omkostning
Risikomargen

Pensionsshenseettelser Pensionskassen for sygehjaelpere m.fl. i alt

Pensionskassen
31.12.2015

31.12.2016

17.239.272
1.507.526
211.832
3.567
86.757
19.048.954

Rentegruppe Pensionskassen for portgrer m.fl. - betinget garanteret gennemsnitsrenteprodukt

Garanterede ydelser

Kollektivt bonuspotentiale, rente
Kollektivt bonuspotentiale, risiko
Kollektivt bonuspotentiale, omkostning
Risikomargen

Pensionshenseettelser Pensionskassen for portgrer m.fl. i alt

Rentegruppe Pensionskassen for trafikfunktionaerer m.fl. - betinget garanteret gennemsnitsrenteprodukt

Garanterede ydelser

Kollektivt bonuspotentiale, rente
Kollektivt bonuspotentiale, risiko
Kollektivt bonuspotentiale, omkostning
Risikomargen

Pensionshenseettelser Pensionskassen for trafikfunktionaerer m.fl. i alt

Afkastprocent pr. rentegruppe
Pensionskassen for sygehjeelpere m.fl.
Pensionskassen for portgrer m.fl.
Pensionskassen for trafikfunktionaerer m.fl.

Bonusgrad pr. rentegruppe
Pensionskassen for sygehjeelpere m.fl.
Pensionskassen for portgrer m.fl.
Pensionskassen for trafikfunktionaerer m.fl.

Omkostningsresultat i %

Omkostningsresultat i t. kr.

Kollektivt bonuspotentiale, omkostning, i t. kr.
Risikoresultat i %

Risikoresultat i t. kr.

Kollektivt bonuspotentiale, risiko i t. kr.

Forrentning af kundemidler efter omkostninger far skat

1.397.853
233.495
35.979
328

6.851
1.674.506

482.202
69.847
15.643

2.637
2.351
572.680

8,2%
9,7%
8,1%

14,7%
28,1%
27,8%

-0,1%
-23.081
6.531
-0,1%
-12.573
263.454
7,9%

40

3,3%
3,6%
2,8%

Koncernen
31.12.2016

17.239.272
1.507.526
211.832
3.567
86.757
19.048.954

1.397.853
233.495
35.979
328

6.851
1.674.506

482.202
69.847
15.643

2.637
2.351
572.680

8,2%
9,7%
8,1%

14,7%
28,1%
27,8%

-0,1%
-23.081
6.531
-0,1%
-12.573
263.454
7,9%

31.12.2015

3,3%
3,6%
2,8%



NOTE 18
Anden geeld

Afledte finansielle instrumenter jf. note 13
@vrig geeld
Saldo ultimo

Alle geeldsposter forfalder indenfor fem ar fra balancetidspunktet.

NOTE 19
Kapitalgrundlag

Egenkapital ultimo

Overskudskapital

Andel af associerede virksomheders basiskapital
- veerdien af den pageeldende ejerandel

Fradrag som fglge af investering
Fortjenstmargenen (Afstemningsreserve)
Kapitalgrundlag ultimo

Pensionskassen

31.12.2016

2.242.429
40.335
2.282.764

(mio. kr)

3.986
515

0

0

0

0
4.502

31.12.2015

4.943.778
43.654
4.987.432

(mio. kr)

3.856
536
1.870
-347
-2.036
0
3.879

Reglerne for opggrelse af kapitalgrundlag er sendret i forhold til 2015 og tallene er derfor ikke direkte sammenlignlige. Overskuds-

kapital er eksklusiv PAL.

NOTE 20

Sikkerhedsstillelser og eventualforpligtelser og andre gkonomiske

forpligtelser

Registrerede aktiver stillet til sikkerhed for
pensionskassens henseettelser

Sikkerhedsstillelse for afledte finansielle instrumenter
Sikkerhedsstillelse i forbindelse med repo forretninger
Uudnyttet tilsagn om investering i ejendomsfonde
Uudnyttet tilsagn om investering i private equity fonde
Uudnyttet tilsagn om investering i infrastruktur fonde
Uudnyttet tilsagn om investering i gvrige fonde

Uudnyttet tilsagn i forbindelse med investering i 1an

31.12.2016

(mio. kr.)

21.998

23

1.159

99

373

105

89

31.12.2015

(mio. kr.)

24.470

73

4.263

372

381

163

197

26

Der er stillet sikkerhed for en momsreguleringsforpligtelse pa 322 t. kr. i forbindelse med salg af Bymose Hegn.

Pensionskassen har ikke pataget sig kautions-, garanti- eller andre forpligtelser ud over de i regnskabet anfarte.
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Koncernen
31.12.2016 31.12.2015
2.242.429 4.943.778
55.007 64.131
2.297.436 5.007.909
31.12.2016 31.12.2015
(mio. kr.) (mio. kr.)
21.998 24.470
23 73
1.159 4.263
99 372
373 381
105 163
89 197
8 26



NOTE 21
Neertstdende parter

Folgende betragtes som neertstdende parter:
- FOA - Fag og Arbejde

- PenSam Holding A/S

- PenSam Liv forsikringsaktieselskab

- PenSam Forsikring A/S

- PenSam Bank A/S

- PenSam A/S

- Bestyrelsesmedlemmer

- Direktionen

Der har ikke veeret andre transaktioner med bestyrelse og direktion end vederlag jf. note 9.

PenSam gruppen anvender PenSam Bank som bankforbindelse i beskedent omfang.

PenSam A/S varetager administrative opgaver for Pensionskassen PenSam. | 2016 er dette i henhold til aftale afregnet til fast pris.
De administrative opgaver omfatter udbetalinger af ydelser m.v. samt portefgljeforvaltning til selskaberne i PenSam gruppen.

12015 blev disse administrative opgaver afregnet pa omkostningsdaekkende basis.

Ydelserne i henhold til fastprisaftale samt mellemveerende: 2016
@vrige koncerninterne transaktioner sker pa markedsvilkar.

Omkostninger -51.869
Tilgodehavender 63.312
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2015

-53.168
66.781



NOTE 22
Afkast til regnskabsmeessig veaerdi

| skemaet vises afkastprocenter for 2016 fordelt pa investeringskategorier.

1. Grunde og bygninger

2.1 Noterede kapitalandele

2.2 Unoterede kapitalandele

2. Kapitalandele i alt

3.1 Stats- og realkreditobligationer

3.2 Indeksobligationer

3.3 Kreditobligationer og emerging markets obligationer

3.4 Udlan m.v.

3. Obligationer og udlan i alt

4. Dattervirksomheder

5. @vrige investeringsaktiver

6. Afledte finansielle instrumenter til sikring af
aktiver og forpligtelser

Afkast i %
far pensions-
afkastskat og

Regnskabsmeessig veaerdi selskabsskat
Primo Ultimo
2.732.371 3.082.848 12,3
2.827.071 2.597.386 10,7
3.223.905 3.173.898 1,7
6.050.976 5.771.284 5,9
10.307.122 9.731.987 3,5
298.373 277.145 4,6
4.773.670 5.823.708 9,0
10.318 12.807 2,9
15.389.483 15.845.647 5,2
1.569 755 -
-179.469 -252.936 -
604.030 973.104 -

De viste afkast i procent er for de enkelte aktivtyper beregnet som et tidsveegtet afkast. Veerdien af valutaafdesekningsinstru-

menter indgar i pkt. 5.

Der beregnes ikke tidsveegtet afkast for '‘@vrige finansielle investeringsaktiver' og 'Afledte finansielle instrumenter* til sikring
af nettoeendringer af aktiver og forpligtelser', da en sddan beregning for disse aktivklasser ikke er muligt.
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NOTE 23
Tilknyttede og associerede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Augustenborg Landevej, Sgnderborg, PenSam
Hobrovej 42, Alborg, PenSam

PenSam Bolig

PenSam Gard 31.03.13

PenSam Investering

Skanderborgvej, Nydamsvej, Hagrning, PenSam
Skjoldenaesholm Landbrug

Skjoldenaesholm Skovbrug

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalforeningen PenSam Invest
PenSam Ejendomme

PenSam Holding

Skovselskabet Skov-Sam Holding

Pensions-
kassens
andel af

aktiekapital
i procent

100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00

50,00

75,00

13,60
35,68
90,00
50,00

Virksom-
hedens
egen-
kapital

27.669
82.430
18.785
188
755
9.325
17.597
7.575

41.634.830
2.255.829
2.279.587

271.240

Virksom-
hedens
resultat

4.285.716
154.622
1.492
-6.249

Retsform

ApS
ApS
ApS
ApS
ApS
ApS
ApS
ApS

Forening
ApS
AIS
ApS

Hjemsted

Furesg
Furesg
Furesg
Furesg
Furesg
Furesg
Ringsted
Ringsted

Kgbenhavn
Furesg
Furesg
Furesg

Aktivitet

Udlejning
Udlejning
Udlejning
Udlejning
Investering
Udlejning
Landbrug
Skovdrift

Investering
Udlejning
Holding
Skovdrift

| PenSam gruppen skifter ejerandelene Igbende i de tilknyttede og associerede virksomheder, derfor kan ejerandele og resultater

ikke direkte afstemmes til resultatopgarelsen.
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NOTE 24
Fglsomhedsoplysninger i t. kr.

Heendelse Pavirkning af egenkapitalen
Rentestigning 0,7 pct. Point -119.767
Rentefald 0,7 pct. Point 126.195
Aktiekursfald p& 12 pct. -47.351
Ejendomsprisfald pa 8 pct. 0
Valutakursrisiko (VAR 99,5 pct.) -2.540
Tab pa& modpart pa 8 pct. -33.823

Negativt fortegn daekker over en reduktion af det pageeldende regnskabstal.

Skemaet er udarbejdet i overensstemmelse med Finanstilsynets vejledninger for indberetninger om risikoscenarier.
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Note 25

Risikooplysninger

Bestyrelsen i Pensionskassen PenSam har besluttet
en politik for risikostyring, der fastleegger det
gnskede risikoniveau i pensionskassen og som
sikrer sammenhaeng imellem de finansielle mal og
midler. Den overordnede risikopolitik er et centralt
element i pensionskassens risikostyringssystem, idet
det gnskede risikoniveau fastlagt i politikken fordeles
ud pa alle de forskellige typer af risici, som
pensionskassen er udsat for.

Det er en af bestyrelsens vigtige opgaver at vurdere,
om det gnskede risikoniveau er forsvarligt i forhold til
den tilgeengelige kapital og gvrige buffere. Denne
vurdering sker minimum en gang om aret med
udarbejdelse af en risikovurderingsrapport, der
blandt andet sendes til Finanstilsynet. Rapporten er
kulminationen pa et forlgb, hvor pensionskassens
nuvaerende og forventede fremtidige soliditet er
blevet undersggt ved hjeelp af stresstest,
kapitalplaner, scenarieanalyser med mere. Et
vaesentligt element i risikovurderingen er ogséa
analysen af pensionskassens model til kvantificering
af risici.

Bestyrelsens udfgrsel af risikovurderingen ggr, at
der kan udstedes forsvarlige retningslinjer til
direktionen. Risikograenserne fastsat i
retningslinjerne ggr, at den dagliglige administration
af kassen holdes indenfor bestyrelsens
risikotolerancegraenser.

Pensionskassen har en finanskomité, hvor de
primaere opgaver i relation til pensionskassen blandt
andet bestar af overvagning af risici, vurdering og
sikring af en velfungerende risikostyringsproces og
evaluering af pensionskassens kapital- og
solvenssituation.

Pensionskassen har outsourcet en del af de
operationelle opgaver til PenSam A/S ud fra de
rammer, som bestyrelsen har fastsat.

Den praktiske udfgrelse af risikostyringen er
forankret i en risikostyringsfunktion.
Risikostyringsfunktionen sikrer en ensartet
behandling af risici samt rapportering heraf, og
overvager lgbende de identificerede risici samt de
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handlinger, der er igangsat for at reducere risici.
Samtidig registreres identificerede risici i et
risikosystem, som tydeligggr sammenhaengen
mellem risici, haendelser og kontrolmiljg.

De veesentligste risici i Pensionskassen PenSam er
finansielle risici, forsikringsmaessige risici samt
operationelle risici.

Finansielle risici

Finansielle risici bestar primzert af markeds- og
modpartsrisici, og er primaert relateret til tab pa
pensionskassens investeringsaktiver. Markedsrisici
omfatter renterisici, aktierisici, ejendomsrisici,
valutarisici samt kreditspaendrisici.

Styringen af de finansielle risici tager udgangspunkt i
politik og retningslinjer for investering, der er
formuleret ud fra investeringsstrategien.

Af Pensionskassen PenSam'’s politikker og
retningslinjer fremgér blandt andet krav til
sammensaetning af investeringerne, varighed,
benchmarkanalyser mv. Investeringerne sammen-
seettes, sd risikoen i investeringsportefaljen spredes,
sa der ikke er for stor afhaengighed af en enkelt
aktivklasse eller et enkelt aktiv.

Bestyrelsen har endvidere fastlagt risikorammer pa
investeringsomradet, som risikoforbruget skal holdes
inden for. Der afrapporteres til bestyrelsen ved
eventuelle overskridelser af rammerne.

Pensionskassen PenSam har en beholdning af
renteafdaekningsinstrumenter, der sikrer en
passende rentefglsomhed pa aktiverne i forhold til
rentefglsomheden p& henseaettelserne.

Forsikringsmeessige risici
Forsikringsmeaessige risici omfatter primeert
invaliditets- og levetidsrisiko.

En veesentlig risiko i Pensionskassen PenSam er
relateret til usikkerheden i medlemmernes levetid.
Pensionskassens medlemmer har livsvarige
alderspensioner, som vil medfare gevinster eller
tab, safremt de faktiske levetider afviger fra de
forventede.

Pensionskassen forholder sig som minimum arligt
til udviklingen i medlemmernes levetid. Ved starre



stigninger i levetiderne end forudsat foretages der
yderligere henseettelser til at daekke
forpligtelserne.

Operationelle risici

Operationelle risici er defineret som tab som fglge af
uhensigtsmaessige eller mangelfulde interne
procedurer, menneskelige fejl og systemmaessige
fejl eller som folge af eksterne begivenheder,
herunder juridiske risici.

Operationelle risici opstar saledes som fglge af fejl
eller mangler i processer eller som fglge af
udefrakommende forhold, som medfarer gkono-
miske tab eller tab af omdgmme. Pensionskassen
har, for at reducere risikoen for tab som fglge af
operationelle risici, sikret sig, at der er implementeret
forretningsgange og udfart relevante interne
kontroller.

Faglsomhedsoplysninger
Faglsomhedsberegninger er anfart i note 24 til
arsrapporten. Fglsomhedsberegningerne viser
pavirkningen pa egenkapitalen ved fald og stigninger
i for eksempel rente eller aktiekurser.
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