PenSam Holding A/S
Arsrapport 2021



Indholdsfortegnelse

Ledelsesberetning
Beretning fra direKtONEN..........uiiiiiiee et e e e e e e e e e e e e st e et eaee e e s et aaaeeaaeeeansstaaaeaaeeeeannnrnnees 2
Hoved- 0g nN@gletal fOr KONCEIMEN ........ ..ottt et e ettt e e et e e e e enbb e e e e esbe e e e anneeaeanneeens 3
Resultat, solvens 0g KapitalgrunaIag ...........eeeeeiiiiiiiiiie et e e e s e e e e e s rea e e e e st aareaeeeaannnrnaees 4
SAMIUNASANSVAT ...ttt e ettt e oottt e e e e a bt e e e ekttt e e aatee e e e s be e e e e s et e e e amsee e e e ambeeeeaneeeeeanbeeaeaannneaeannnns 7
(@0 T= U 15T 1o o O SEPPRPUPPPPRPRN 8
(I To [T YT oo I =NV o o ST PRSPPI 10
(=Yoo RS 0V =T Vo Y RPN 11

Arsregnskab
LB SESPAIEGNING. .. ecuveitieetie et ettt ettt ettt et ettt e et e e te e et e e e te e s teeeteesteeeteeeheeshseebeeeaeeeaeeeheeeteeeheeebeeeheeeheeetaeeteeereeareearee e 13
Den interne revisions reViSioNSPATEGNING .........iviiiieiieiieite et e etee st e et et e et e e teeste e steesteesteesteesteesbeesbeesteesreesreesreeans 14
Den uafhaengige revisors reViSioNSPAIEGNING........ccueiiiiieiie e ceecee et e et e s e st e ste e steesteesteesteesteesteesteesbeesreesreenns 16
Resultatopggrelse 0g totalindKOMSIOPGBIEISE ........eiiiiiiiiiiiiiie e e e eeeees 19
27 1= (o = OO PP P PP PRSPPSO 21
[Slo [T a1 T o1 =1 o] T [ =] KT P PP PP PPPPPR TP 23
[N [0 = PP TP PP 25



Beretning fra direktionen

PenSam Holding er moderselskab i PenSam Holding Koncernen, hvor det primzere formal er at levere arbejdsmar-
kedspensioner til 463.000 medlemmer, som hovedsageligt er beskeaeftiget i den offentlige sektor og har overens-
komst med FOA. Det er selskabet PenSam Pension, der leverer arbejdsmarkedspensioner til medlemmerne.

Som supplement til pensionsordningerne tilbydes der via datterselskaberne PenSam Forsikring og PenSam Bank
traditionelle forsikrings- og bankprodukter, som skal gagre hverdagen mere enkel og give et bedre gkonomisk rade-
rum.

Vores unikke medlemsgruppe gar det muligt, at vi kan tilbyde netop de produkter og services, der er relevante for
starstedelen af vores medlemmer. Det gzelder ogsa, nar vi sgger at pavirke og understatte udviklingen af et vel-
fungerende og fair offentligt pensionssystem, som netop vores medlemsgruppe er afhaengige af. | PenSam sgger
vi ogsa at varetage medlemmernes interesse gennem at veere pensionspolitisk talergr, nar det geelder indretnin-
gen af det offentlige pensionssystem.

| PenSam stgtter vi tydeligt op om den grgnne omstilling, og vi har tilsluttet os det nye klimainitiativ Paris Aligned
Investment Initiative, der er startet af investornetveaerket The Institutional Investors Group on Climate Change
(IIGCC). Deltagerne forpligter sig til at have en klimaneutral portefglje i 2050.

Frem mod 2025 vil vii PenSam Pension reducere vores aktieportefaljes CO2-aftryk med 50-60%, kreditportefgl-
jens aftryk skal nedbringes med 30-40%, mens portefgljen af eiendomme skal udlede ca. 20% mindre CO2. Det
samlede mal for CO2-reduktion indenfor de tre aktivklasser er dermed pa 44% i 2025. Vi er allerede kommet langt,
nar det geelder reduktionen af CO2-tunge investeringer i bade aktie- og kreditportefgljen. Det er sket gennem en
omlaegning af kreditportefgljen og aktieportefaljen.

Medlemmerne i PenSam Pension fik i 2021 et samlet investeringsafkast pa 13,1 mia. kr. far skat, hvilket er tilfreds-
stillende og som forventet i forhold til den risikospredning, der ligger i vores investeringsstrategi. Malt over de se-
neste fem ar udger afkastet for hovedparten af vores medlemmer 8,8% pr. ar og er et af de hgjeste blandt pensi-
onsselskaberne i Danmark.

Vi er stolte af, at vi i en arreekke haft s& gode afkast af investeringerne, og at vi i 2022 derfor kan forhgje kontorenten
for hovedparten af vores medlemmer til knap 9% far skat. Dette samtidig med, at vi fortsat har en solid gkonomisk
stadpude.

PenSam gar ind i det nye ar, hvor vi vil fortseette med at indfri vores kunders rimelige forventning til en rationel og

veldrevet arbejdsmarkedspensionsforretning med ordentlighed og ansvarlighed som kerneveerdier.

Torsten Fels
adm. direktar



Hoved- og nggletal for koncernen

Resultatopggrelse i mio. kr.

Skadesforsikring

Bruttopraemieindtaegter 116 117 125 309 283
Bruttoerstatningsudgifter -85 -72 =77 -251 -241
Forsikringsmaeessige driftsomkostninger, i alt -32 -33 -35 -42 -43
Resultat af afgiven forretning -6 -7 -7 -3 -6
Forsikringsteknisk resultat af skadesforsikring -8 5 6 13 -7
Aflgbsresultat -18 -5 2 3 -6

Livsforsikring

Praemier 6.675 6.244 6.179 5.592 5.542
Forsikringsydelser -4.271 -3.875 -3.566 -2.409 -2.273
Investeringsafkast far pensionsafkastskat 13.116 9.493 16.129 -112 6.433
Pensionsafkastskat -1.938 -1.326 -2.482 -6 -988
Forsikringsmeessige driftsomkostninger, i alt -205 -231 -253 -233 -239
Resultat af genforsikring -1 -1 -1 -1 -1
AEndring i livsforsikringshenseettelser -16.381 -12.373 -14.908 -3.366 -7.891
AEndring i fortjenstmargen 2.990 2.235 -1.164 332 -174
AEndring i overskudskapital 12 -173 -243 -137 -302
Forsikringsteknisk resultat af livsforsikring -5 -7 -309 -340 107
Investeringsafkast, i alt 13.195 9.494 15.946 325 6.770
Overfart til forsikringsvirksomhed -13.116 -9.493 -16.129 112 -6.433
Andre omkostninger 103 24 -32 -56 -158
Resultat for skat 168 23 -516 54 279
Pensionsafkastskat for egenkapitalen -5 -1 69 0 0
Skat -111 -19 27 -64 13
Arets resultat 58 3 -420 -10 292
Minoritetsinteressers andel i driftsresultat 10 0 20 -96 -357
Moderselskabets andel af arets resultat 68 3 -440 -106 -65
Balance i mio. kr. 2021 2020 2019 2018 2017
Henseettelser til forsikrings- og investeringskontrakter, i alt 165.431 152.028 139.986 102.613 99.583
Egenkapital, i alt 548 441 4.645 8.180 8.742
heraf minoritetsinteressers andel 39 1 5 6.185 6.639
Aktiver, i alt 183.546 169.119 161.069 124.898 125.073
Nggletal i procent 2021 2020 2019 2018 2017
Koncernen

Afkastprocent 8,4 6,4 12,1 0,3 6,4
Egenkapitalforrentning efter skat® 14,4 0,1 9,1 -5,2 -3,0

Livsforsikring

Afkastprocent 8,6 6,6 12,6 0,7 6,4
Omkostningsprocent af henseettelser 0,1 0,2 0,2 0,2 0,3
Omkostninger pr. forsikret i kr. 341 395 442 432 454
Solvensdaekning 1.061 545 905 732 657
Skadesforsikring

Bruttoerstatningsprocent 73,4 61,7 61,3 81,1 85,1
Bruttoomkostningsprocent 27,8 28,0 27,6 13,6 15,2
Combined ratio 106,4 95,9 94,8 95,7 102,4
Operating ratio 106,4 95,9 94,8 95,7 102,4
Relativt aflgbsresultat -60,3 -10,7 2,1 3,8 -7,2
Bank

Renterisiko 4,1 2,9 1,9 4,3 4,5
Udlan plus nedskrivning i forhold til indl&n 66,1 71,0 76,9 77,9 74,2
Arets nedskrivningsprocent -0,1 0,1 0,1 0,3 0,4
Arets udl&nsveekst 5,9 2,5 4,1 14,7 0,5

* Egenkapitalen er opgjort ekskl. minoritetsinteressers andel af egenkapitalen, idet de hovedsagligt er af investeringsmaessig karakter.

NOTE: | forbindelse med fusionen mellem PenSam Liv og Pensionskassen PenSam er der udarbejdet nye sammenligningstal
for 2019, hvilket betyder at tallene for 2017-2018 ikke er direkte sammenlignelige med tallene for 2019-2020.



Resultat, solvens og kapitalgrundlag

PenSam Holding koncernen

Arets resultat fgr skat og minoritetsinteresser blev et overskud pa 169 mio. kr. for koncernen mod et overskud p& 23
mio. kr. i 2020. Efter skat og minoritetsinteresser blev arets resultat et overskud pa 68 mio. kr. mod et overskud pa
3 mio. kr. i 2020. Resultatet efter skat er endvidere pavirket af skatten pa koncernens dgtre.

Egenkapitalforrentning efter skat udger 14,4% mod en egenkapitalforrentning efter skat ultimo 2020 pa 0,1%. Re-
sultatet anses som tilfredsstillende og er bedre end ledelsens forventninger.

Resultater og udvikling af de enkelte datterselskaber fremgar af afsnittet 'Udvikling i koncernens aktiviteter' nedenfor.
PenSam Holding, moderselskabet
Resultatet i moderselskabet bestar af resultat af datterselskaber, afkast af gvrige investeringsaktiver og administra-

tionsomkostninger.

Arets resultat for skat blev et overskud pa 67 mio. kr. Efter skat blev &rets resultat et overskud p& 68 mio. kr. mod
et overskud pa 3 mio. kr. i 2020.

Hovedtal- og nggletal PenSam Holding, moderselskab

I mio. kr. 2021 2020
Arets resultat efter skat 68 3
Investeringsaktiver 498 431
Egenkapital 508 440
Egenkapitalforrentning efter skat 14,4% 0,1%

Kapitalgrundlaget i PenSam Holding bestar af selskabets egenkapital tillagt den andel af overskudskapital og for-
tienstmargen i PenSam Pension, der svarer til PenSam Pensions kapitalbelastning i PenSam Holding, og tillagt
fortjenstmargen i PenSam Forsikring. Ultimo 2021 udger kapitalgrundlaget 1.000 mio. kr. mod 1.952 mio. kr. ultimo
2020. Udviklingen skyldes primeert, at PenSam Pension fra 2022 ikke leengere opkraever fortjenstdel af risikoforrent-
ning til basiskapitalen, hvorfor fortjenstmargenen, som indgér i kapitalgrundlaget, bortfalder. Det er i lyset af den
robuste solvensoverdaekning, og det at selskabet ikke kan udbetale udbytte til ejerne, at fortjenstdelen af risikofor-
rentning til basiskapitalen er fiernet fra 2022.

Solvenskapitalkravet udggr 821 mio. kr. i 2021 mod 1.790 mio. kr. i 2020. Solvensdeekningen udger ultimo 2021
122% mod 109% ultimo 2020.

Udvikling i koncernens aktiviteter

PenSam Pension

Arets resultat far skat blev et overskud p& 0,3 mio. kr. Resultatet udtrykker primeert afkastet af egenkapitalens inve-
steringer, som er placeret i stats- og realkreditobligationer. Resultatet er som forventet.

Det samlede investeringsafkast blev pa 13.119 mio. kr. fgr skat, og dermed blev 2021 endnu et godt investeringsar
med en gennemsnitlig forrentning af pensionsopsparingen pa 8,4%, hvilket er meget tilfredsstillende.

Administrationsomkostningerne blev pa 203 mio. kr., og dermed faldt de gennemsnitlige omkostninger pr. forsikret
fra 395 kr. i 2020 til 341 kr. i 2021. Det betydelige fald i omkostningerne er resultatet af et vedvarende fokus pa en
rationel og effektiv indretning og strategisk tilgang til outsourcing.



Hovedtal- og nggletal PenSam Pension

I mio. kr. 2021 2020
Arets resultat efter skat 1 4
Investeringsaktiver 178.886 164.573
Egenkapital 200 199
Forsikringsmaessige henseettelser i alt 165.364 151.972
Afkast fgr skat 13.119 9.495
Egenkapitalforrentning efter skat 0,6% 0,3%

Solvensdaekningen udggar 1.061% mod 545% i 2020.

PenSam Forsikring

Arets resultat for skat udger et underskud p& 8 mio. kr. mod et overskud pé 4 mio. kr. i 2020. Underskuddet skyl-
des primeert, at det har veeret ngdvendigt at styrke henseettelserne til personskader.

Arets resultat efter skat udger -6 mio. kr. Egenkapitalens forrentning udger -12,8% i 2021 mod 6,4% i 2020.
Resultatet anses for utilfredsstillende og lever ikke op til ledelsens forventninger.

Aflgbsresultatet udger et underskud pa 18 mio. kr. i 2021 mod et underskud pa 5 mio. kr. i 2020. Aflgbsresultatet
udger et underskud pa 5 mio.kr. for tingskadedaekningerne og et underskud pa 13 mio.kr. for personskadedaeknin-

gerne.

Hovedtal- og nggletal PenSam Forsikring

I mio. kr. 2021 2020
Arets resultat efter skat -6 4
Bruttopreemieindteegter 117 117
Bruttoerstatningsudgifter -86 =72
Egenkapital 44 50
Egenkapitalforrentning efter skat -12,8% 6,4%

PenSam Bank

Arets resultat far skat udger et overskud p& 9 mio. kr. mod et overskud p& 4 mio. kr. i 2020. Resultatet er preeget af
tilbagefarsel af starstedelen af det ekstraordinzere ledelsesmaessige sk@n over nedskrivninger pa udlan, der i 2020
blev foretaget grundet Corona-pandemien. Derudover er netto gebyrindtjeningen gget med 3 mio. kr. i forhold til
2020, primzert som fglge af formidling af Totalkredit udlan.

Resultatet for 2021 lever op til de forventninger, som er udmeldt i halvarsrapporten, men anses ikke for tilfredsstil-
lende for hele aret.

Arets resultat efter skat udger et overskud p& 7 mio. kr. Egenkapitalens forrentning udggr 2,1% i 2021 mod 1,2% i
2020.



Hovedtal- og nggletal PenSam Bank

I mio. kr. 2021 2020
Arets resultat efter skat 7 3
Udlan 1.202 1.277
Indlan 1.841 1.833
Egenkapital 314 307
Egenkapitalforrentning efter skat 2,1% 1,2%

Bankens kernekapitalprocent udger 20,8% mod 19,2% i 2020. Kernekapitalprocenten overstiger derved kapitalkra-
vet pa 14,3%.

PenSam A/S

Arets resultatet far skat udger et overskud pa 75 mio. kr. mod et overskud far skat i 2020 p& 2 mio. kr. Efter skat
blev arets resultat et overskud pa 70 mio. kr. mod et overskud pa 1 mio. kr. i 2020.

Egenkapitalforrentningen efter skat udger 44% mod 1% i 2020.

Resultatet anses som tilfredsstillende og er bedre end forventningerne.

Hovedtal- og nggletal PenSam A/S

| mio. kr. 2021 2020
Arets resultat efter skat 70 1
Nettoomseetning 487 459
Administrationsomkostninger -411 -457
Egenkapital 192 122
Egenkapitalforrentning efter skat 44,3% 1,0%

Regnskabsmaessige skan 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 skan og er beheeftet med en vis usikkerhed.

Der henvises til afsnittet 'Regnskabsmaessige skgn samt usikkerheder ved indregning og maling' under 'Anvendt
regnskabspraksis', hvor der er foretaget en saerskilt beskrivelse af principper og metoder for fastseettelse af veerdi-
erne pa de naevnte regnskabsposter. Endvidere er de vaesentligste usikkerheder ved maling beskrevet.

Begivenheder efter balancedagen
Der er i tiden fra 31. december 2021 til arsrapportens underskrivelse ikke indtruffet forhold, som efter ledelsens
opfattelse har vaesentlig pavirkning pa selskabets gkonomiske stilling.

Forventninger til 2022

Samlet set forventer PenSam Holding et underskud for 2022, idet der forventes et negativt resultat for PenSam A/S
i 2022, hvilket kan tilskrives omkostninger i forbindelse med den forestdende implementering af nyt omfattende
forsikringssystem.



Samfundsansvar

Samfundsansvar indgar som en naturlig del af driften og udviklingen af forretningsomraderne i koncernen. For
PenSam Holding betyder det, at koncernen bidrager til social, skonomisk og miljgmaessig baeredygtighed, hvilket
afspejles i koncernens veerdier.

PenSam udgiver hvert ar en rapport om samfundsansvar, som sammenfatter arets aktiviteter i hele PenSam Holding
koncernen. Lees seneste rapport for 2021 samt den samlede politik for koncernens samfundsansvar pa PenSam’s
hjemmeside https://www.pensam.dk/om_pensam/hvem_er_vi/pensam-i-tal/rapporter-og-statistikker/samfundsan-

svar-i-pensam

Dataetik

PenSam har en politik for dataetik. Politikken indeholder principper for PenSam’s arbejde med dataetik samt en
detaljeret gennemgang af, hvilke data PenSam benytter i optagelsen af nye kunder samt ved justering af eksiste-
rende kunder. Endvidere indeholder politikken PenSam'’s stillingtagen til brugeren af Al (Artificial Intelligence) og
RPA (Robotic Process Automation). Politikken kan i sin hele laeses via fglgende link - https://www.pensam.dk/data-
etik




Organisation

Ejerforhold
PenSam Holding A/S er 100% ejet af FOA.

Aktiekapitalen i PenSam Holding A/S udgar 48 mio. kr.

PenSam Holding koncernen

Herudover omfatter PenSam Holding koncernen en reekke ejendomsselskaber samt kapitalforeningen PenSam
Invest.

Bestyrelse
Bestyrelsen bestar af 7 medlemmer, hvoraf 4 er valgt af generalforsamlingen, og 3 er valgt blandt medarbejderne i
PenSam koncernen.

FOA nominerer fire medlemmer til bestyrelsen, og de generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer veelges for
en periode pa et ar.

Bestyrelsen gennemfarer arligt en selvevaluering af bestyrelsens kompetencer og samarbejde, ligesom der foreta-
ges en arlig evaluering af bestyrelsens samarbejde med direktionen. Selvevalueringen i 2021 har ikke givet anled-
ning til eendringer i bestyrelsen.

Bestyrelsen har i 2021 afholdt 4 mader.
Kgnsmaessig sammenseetning

Bestyrelsen bestar pr. 31. december 2021 af 4 kvinder og 3 maend og opfylder derved kravet om en kansmaessig
ligelig fordeling i henhold til Erhvervsstyrelsens vejledning.



Der er ikke udarbejdet en politik for den kensmaessige sammenszetning pa de gvrige ledelsesniveauer, da der er
under 50 ansatte i selskabet

Daglig ledelse
Direktionen udgar den daglige ledelse og bestar af adm. direktar Torsten Fels.

Organisationen er indrettet med en raekke direktgromrader med ansvar for den lgbende drift og udvikling. Den sam-
lede ledelsesgruppe er angivet pa side 10.

Aflgnningspolitik

Bestyrelsen har fastsat en lgnpolitik, som skal fremme en sund og effektiv styring af selskabet. Det er besluttet, at
der ikke udbetales bonus eller anden form for resultatlgn eller variabel Ign til bestyrelsen, direktionen eller andre
ansatte med veesentlig indflydelse pa risikoprofilen.

Lenpolitikken er godkendt af generalforsamlingen og kan leeses pd PenSam’s hjemmeside: https://www.pen-
sam.dk/om_pensam/hvem_er_vi/organisation/selskabsstruktur

Vederlag til bestyrelse, direktion samt gvrige ansatte, hvis aktiviteter har vaesentlig indflydelse pa selskabets risiko-
profil, fremgar af note 9.

Outsourcing
PenSam Holding benytter i veesentligt omfang outsourcing for at opna en omkostningseffektiv og robust administra-
tion.

Administrationsselskabet PenSam A/S varetager hovedparten af de outsourcede aktiviteter og har videreoutsourcet
stagrstedelen af drift og udvikling inden for IT til KMD.

De outsourcede aktiviteter styres og overvages gennem serviceleveranceaftaler og interne kontroller.

Revision

I henhold til bestyrelsens og revisions- og risikoudvalgets arligt godkendte revisionsstrategiplan reviderer den interne
revision regelmaessigt koncernens forretningsgange og interne kontroller for at vurdere kvaliteten og hensigtsmees-
sigheden heraf.

Den interne revisionschef afgiver tillige en pategning pa selskabets og koncernens arsrapport. Revisionschefen
refererer direkte til PenSam Holding’s bestyrelse og aflaeegger rapport om resultaterne af den udfgrte revision gen-
nem en skriftlig revisionsprotokol.

Der er 5 ansatte i intern revision, som tillige varetager revisionen af PenSam Holding koncernens gvrige virksomhe-
der.

Regnskabsafleeggelsen og de interne kontroller, som er forbundet med den finansielle rapportering, revideres af
intern revision i samspil med den generalforsamlingsvalgte eksterne revision, som ligeledes forsyner selskabets og
koncernens arsrapport med en pategning.

Whistleblowerordning

PenSam har etableret en whistleblowerordning. For at understrege uafthangigheden og bedst muligt at sikre ano-
nymitet for en mulig whistleblower har bestyrelserne i PenSam valgt, at whistleblowerordningen skal varetages af
en ekstern part.

Der har ikke veeret indberetninger under whistleblowerordningen i 2021.



Ledelse og revision

Bestyrelse

Valgt af generalforsamlingen

Forbundsformand Mona Striib (formand)
Forbundsnaestformand Thomas Enghausen (neestformand)
Sektorformand Torben K. Hollmann

Forbundssekreteer Helena Mikkelsen

Valgt af medarbejderne

Udviklings- og implementeringskonsulent Annalise Price
@konomisk konsulent Jan Reinmark

Juridisk konsulent Birthe Ullbaek

Direktion

Adm. direktar Torsten Fels

Ledelsesgruppe
Finansdirektgr Peter @stergaard
Investeringsdirektar Claus Jgrgensen

Intern revisionschef

Palle Mortensen

Ekstern revision

PricewaterhouseCoopers,
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR.nr. 33 77 12 31,

Strandvejen 44, 2900 Hellerup
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Ledelseshverv

Bestyrelse
Medlem

Andre ledelseshverv

Mona Striib (formand)
Fadt 1961
Senest indtradt i bestyrelsen 1. september 2020

Thomas Enghausen (neestformand)
Fadt 1976
Senest indtradt i bestyrelsen 1. september 2020

Torben K. Hollmann
Fadt 1978
Indtradt i bestyrelsen 1. december 2018

Helena Mikkelsen
Fadt 1985
Indtradt i bestyrelsen 1. september 2020

Forbundsformand i FOA — Fag og Arbejde

Medlem af hovedbestyrelsen i FOA — Fag og Arbejde
Formand for Forhandlingsfeellesskabet

Medlem af forhandlingsudvalget i Forhandlingsfeelles-
skabet

Medlem af politisk ledelse i FOA — Fag og Arbejde
Medlem af Fagbeveegelsens Hovedorganisations ho-
vedbestyrelse

Medlem af Fagbeveaegelsens Hovedorganisations forret-
ningsudvalg

Bestyrelsesneestformand i PenSam Pension forsikrings-
aktieselskab

Bestyrelsesformand i PenSam Bank A/S
Bestyrelsesformand i PenSam Forsikring A/S

Forbundsneestformand i FOA — Fag og Arbejde
Medlem af hovedbestyrelsen i FOA — Fag og Arbejde
Medlem af politisk ledelse i FOA — Fag og Arbejde
Medlem af Forhandlingsfeelleskabets bestyrelse, for-
handlingsudvalg og repreesentantskabet

Medlem af Fagbeveegelsens Hovedorganisations ho-
vedbestyrelse

Medlem af Fagbeveaegelsens Hovedorganisations politi-
ske udvalg for @konomi og velfeerd

Medlem af Fagbeveegelsens Hovedorganisations politi-
ske udvalg for udvikling af den offentlige sektor
Medlem af Fagbeveaegelsens Hovedorganisations politi-
ske udvalg for EU og internationalt

Bestyrelsesmedlem i PenSam Pension forsikringsaktie-
selskab

Medlem af hovedbestyrelsen i FOA — Fag og Arbejde
Medlem af politisk ledelse i FOA — Fag og Arbejde
Medlem af Forhandlingsfeellesskabets bestyrelse

Bestyrelsesmedlem i Dansk Selskab for Patientsikker-
hed

Medlem af forebyggelsesudvalget i Kreeftens Bekaem-
pelse

Bestyrelsesmedlem i Alkohol og Samfund

Medlem af hovedbestyrelsen i FOA — Fag og Arbejde
Medlem af politisk ledelse i FOA — Fag og Arbejde
Medlem af Fagbeveegelsens Hovedorganisations
hovedbestyrelse

Bestyrelsesmedlem i A/S Knudemosen
Bestyrelsesmedlem i Forbrugsforeningen af 1886
Bestyrelsesmedlem i Carl Scharnbergs Uofficielle Fond
Bestyrelsesneestformand i PenSam Bank A/S
Bestyrelsesneestformand i PenSam Forsikring A/S
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Annalise Price Bestyrelsesmedlem i PenSam A/S
Fadt 1990
Indtradt i bestyrelsen 31. marts 2021

Jan Reinmark Bestyrelsesmedlem i PenSam A/S
Fadt 1957
Indtradt i bestyrelsen 17. juni 1993

Birthe Ullbaek
Fadt 1957
Indtradt i bestyrelsen 1. oktober 2013

Udtradte bestyrelsesmedlemmer

Robin Kahr
Udtradt af bestyrelsen 31. marts 2021

Direktion

Medlem Andre ledelseshverv

Torsten Fels Adm. direktar i PenSam Pension forsikringsaktiesel-
Fadt 1959 skab

Indtradt i direktionen 1. april 2015 Adm. direktgr i PenSam Bank A/S

Adm. direktar i PenSam Forsikring A/S
Bestyrelsesformand i PenSam A/S
Bestyrelsesmedlem i Danish SDG Investment Fund
Bestyrelsesmedlem i Institutional Holding P/S
Bestyrelsesmedlem i AIP Management P/S

Eksponeringer mv.
Selskabet har ikke eksponeringer mod eller modtaget sikkerhedsstillelser fra bestyrelsesmedlemmer og direktarer
eller med selskaber, hvori de naevnte personer er direktarer eller bestyrelsesmedlemmer.
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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har i dag behandlet og godkendt arsrapporten for PenSam Holding A/S for regnskabsaret
2021.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med Lov om finansiel virksomhed.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og sel-
skabets aktiver, passiver og gkonomiske forhold pr. 31. december 2021 samt af resultatet af koncernens og selska-
bets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar til 31. december 2021.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for udviklingen i koncernens og
selskabets aktiviteter og gkonomiske forhold samt en beskrivelse af de vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer,

som koncernen og selskabet kan pavirkes af.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Farum, den 25. februar 2022

Direktion

Torsten Fels

Bestyrelse

Mona Striib, formand Thomas Enghausen, naestformand
Torben Hollmann Helena Mikkelsen

Annalise Price Jan Reinmark

Birthe Ullbaek
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Den interne revisions revisionspategning

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet for PenSam Holding A/S giver et retvisende billede
af koncernens og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2021 samt af resultatet af
koncernens og selskabets aktiviteter for regnskabséret 1. januar - 31. december 2021 i overensstemmelse med lov
om finansiel virksomhed.

Det er tillige vores opfattelse, at de etablerede forretningsgange og interne kontrolprocedurer, herunder den af le-
delsen tilrettelagte risikostyring, der er rettet mod selskabets rapporteringsprocesser og veesentlige forretningsmees-
sige risici, fungerer tilfredsstillende.

Hvad har vi revideret

Koncernregnskab og arsregnskab for PenSam Holding A/S for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2021, om-
fatter resultatopggrelse og totalindkomstopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, herunder anvendt regn-
skabspraksis for sdvel koncernen som selskabet ("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 laese ledelsesberetningen og i den forbindelse
overveje, om ledelsesberetningen er veesentligt inkonsistent med regnskabet eller vores viden opnaet ved revisionen
eller p4 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.

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

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 udfgrt pa grundlag af Finanstilsynets bekendtgarelse om revisionens gennemfgrelse i finansielle virk-
somheder mv. samt finansielle koncerner og efter internationale standarder om revision. Dette kreever, at vi plan-
laegger og udfarer revisionen med henblik pa at opna hgj grad af sikkerhed for, at regnskabet ikke indeholder vae-
sentlig fejlinformation. Vores revision har omfattet alle vaesentlige og risikofyldte omrader og er udfgrt i henhold til
den arbejdsdeling, der er aftalt med ekstern revision.

Revisionen er planlagt og udfert saledes, at vi har vurderet de forretningsgange og interne kontrolprocedurer, her-

under den af ledelsen tilrettelagte risikostyring, der er rettet mod koncernens og selskabets rapporteringsprocesser
og vaesentlige forretningsmeessige risici.
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En revision omfatter udfarelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger i regnska-
bet. De valgte handlinger athaenger af revisors vurdering, herunder vurdering af risici for veesentlig 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 bil-
lede. Formélet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne. En revision
omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, og om ledelsens regnskabs-
maessige skan er rimelige samt en vurdering af den samlede preesentation af regnskabet.

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

Farum, den 25. februar 2022

Palle Mortensen
Revisionschef
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Den uafhaengige revisors revisionspategning
Til kapitalejeren i PenSam Holding A/S

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og sel-
skabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2021 samt af resultatet af koncernens og selskabets
aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2021 i overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed.

Hvad har vi revideret

Koncernregnskabet og arsregnskab for PenSam Holding A/S for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2021 om-
fatter resultatopggrelse og totalindkomstopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, herunder anvendt regn-
skabspraksis for sdvel koncernen som selskabet ("regnskabet”).

Grundlag for konklusion

Vi udfgrte vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision (ISA) og de yderligere krav,
der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifalge disse standarder og krav er naermere beskrevet i revisionspateg-
ningens afsnit Revisors ansvar for revisionen af regnskabet.

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

Uafheaengighed

Vi er uafthaengige af selskabet i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accoun-tants’
internationale retningslinjer for revisorers etiske adfeerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er geeldende
i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i overensstemmelse med disse krav og IESBA
Code.

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.

| 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 udfarte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med koncern-
regnskabet og arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med kravene i lov om finansiel virksomhed. Vi
har ikke fundet veesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

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 vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.
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Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens og selskabets evne til at fortsaette
driften; at oplyse om forhold vedrarende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde regnskabet pa grund-
lag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere koncernen eller
selskabet, 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 vaesentlig fejlinformation, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed
er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udfgres i overensstemmelse med ISA
og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes.
Fejlinformationer kan opsta som felge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som veesentlige, hvis det med rime-
lighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som brugerne
treeffer pad grundlag af regnskabet.

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

¢ Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i regnskabet, uanset om denne skyldes besvi-
gelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar revisionsbeuvis,
der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage veaesentlig
fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet be-
svigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideseet-
telse af intern kontrol.

e  Opnar viforstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisionshandlinger,
der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om effektiviteten af
koncernens og selskabets interne kontrol.

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regn-
skabsmeessige skgn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

e 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 tvivli om koncernens og selskabets evne til at fortseette
driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning ggre opmaerk-
som pa oplysninger herom i regnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores
konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisi-
onspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfare, at koncernen og selskabet ikke laen-
gere kan fortseette driften.

e Tager vi stilling til den samlede preesentation, struktur og indhold af regnskabet, herunder noteoplysningerne,
samt om regnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pé en sddan made, at der gives
et retvisende billede heraf.

e Opnar vi tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhederne eller forret-
ningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet. Vi er ansvarlige
for at lede, fgre tilsyn med og udfgre koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for vores revisionskonklusion.
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Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige placering
af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern
kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Hellerup, den 25. februar 2022
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 3377 1231

Per Rolf Larssen Claus Christensen
Statsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor
mne24822 mme33687
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Resultatopggrelse og totalindkomstopggarelse
1. januar - 31. december

I't. kr.
Koncernen Moderselskabet

Note 2021 2020 2021 2020

Skadesforsikring
3 Bruttopraemier 116.437 116.862 - -
Afgivne forsikringspreemier -6.648 -23.001 - -
/AEndring i preemiehenseettelser 3.420 -2.434 - -
AEndring i fortjenstmargen og risikomargen -3.361 2.842 - -
Andring i genforsikringsandel af preemiehensaettelser -10 -106 - -
Preemieindteegter for egen regning 109.839 94.163 - -
Udbetalte erstatninger -72.940 -89.927 - -
Modtaget genforsikringsdeekning 2.349 13.423 - -
AEndring i erstatningshensaettelser -12.351 17.247 - -
/AEndring i risikomargen -314 243 - -
AEndring i genforsikringsandel af erstatningshenseettelser -1.972 -2.303 - -
4 Erstatningsudgifter for egen regning -85.228 -61.318 - -
Erhvervelsesomkostninger -9.872 -10.018 - -
5 Administrationsomkostninger -22.572 -22.849 - -
Provisioner og genvinstandele fra genforsikringsselskaber 225 4.655 - -
Forsikringsmaessige driftsomkostninger for egen regning, i alt -32.220 -28.211 - -
Teknisk resultat af skadesforsikring -7.609 4.634 - -
6 Bruttopreemier 6.674.790 6.244.324 - -
Afgivne forsikringspreemier -1.254 -1.188 - -
Preemier for egen regning 6.673.536 6.243.137 - -
Overfart investeringsafkast for egen regning 13.116.255 9.492.998 - -
7 Pensionsafkastskat -1.938.489 -1.325.534 - -
8 Udbetalte ydelser -4.271.490 -3.874.867 - -
Forsikringsydelser for egen regning -4.271.490 -3.874.867 - -
AEndring i livsforsikringshenseettelser -16.381.237 -12.373.108 - -
AEndring i livsforsikringshenseettelser for egen regning -16.381.237 -12.373.108 - -
AEndring i fortjenstmargen 2.989.655 2.234.887 - -
AEndring i overskudskapital 11.842 -172.728 - -
Erhvervelsesomkostninger -47 -61 - -
9 Administrationsomkostninger -205.357 -231.311 -2.625 -3.594
Forsikringsmaessige driftsomkostninger for egen regning, i alt -205.404 -231.373 -2.625 -3.594
Teknisk resultat af livsforsikring -5.333 -6.588 -2.625 -3.594
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Koncernen Moderselskabet
Note 2021 2020 2021 2020
IKKE-FORSIKRINGSTEKNISK VIRKSOMHED
Teknisk resultat af skadesforsikring -7.609 4.634 - -
Teknisk resultat af livsforsikring -5.333 -6.588 -2.625 -3.594
Indteegter fra tilknyttede virksomheder 0 0 70.931 5.714
Indteegter fra associerede virksomheder 449.594 -617.630 - -
Indteegter af investeringsejendomme og andre
materielle investeringsaktiver 548.690 597.118 - -
10 Renteindtsegter og udbytter mv. 3.008.803 2.809.623 1.080 10.894
11 Kursreguleringer 9.719.655 7.328.716 -1.937 -10.169
Renteudgifter -104.376 -225.748 -41 -40
Administrationsomkostninger i forbindelse med
12 investeringsvirksomhed -427.173 -398.094 - -
Investeringsafkast, i alt 13.195.193 9.493.984 70.033 6.400
Forrentning og kursregulering af skadesforsikringshenseettelser 455 56 - -
Investeringsafkast overfgart til livsforsikringsvirksomhed -13.116.255 -9.492.998 - -
Andre omkostninger 102.728 23.606 - -
Resultat fgr skat 169.180 22.694 67.409 2.806
7 Pensionsafkastskat for egenkapitalen -5 -554 - -
13 Skat -111.148 -18.760 738 644
Minoritetsinteressers andel af driftsresultat 10.120 70 - -
Arets resultat 68.147 3.450 68.147 3.450
Totalindkomstopgagrelse
Arets resultat 68.147 3.450 68.147 3.450
Arets totalindkomst 68.147 3.450 68.147 3.450
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Balance pr. 31. december
Aktiver

| t. kr.

Koncernen Moderselskabet

2021 2020 2021 2020

14 Immaterielle aktiver 213 725 - -
15 Driftsmidler 19.599 21.459 - -
16 Domicilejendom 184.458 182.588 - -
Materielle aktiver, i alt 204.057 204.047 - -

17 Investeringsejendomme og andre materielle investeringsaktiver 7.653.879 7.118.632 - -
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 0 0 391.998 321.067
Kapitalandele i associerede virksomheder 2.698.713 2.200.613 - -
Investeringer i tilknyttede og associerede virksomheder, i alt 2.698.713 2.200.613 391.998 321.067
Kapitalandele 82.751.081 69.195.609 - -
Obligationer 77.106.201 74.216.447 106.445 109.649
Pantesikrede udlan 1.221.609 3.496 - -
Andre udlan 1.570.659 1.550.820 - -
Indl&n i kreditinstitutter 20.337 153.220 - -

18 Afledte finansielle instrumenter 6.899.404 11.586.365 - -
Andre finansielle investeringsaktiver, i alt 169.569.292  156.705.958 106.445 109.649
Investeringsaktiver, i alt 179.921.884 166.025.204 498.443 430.716
Genforsikringsandele af preemiehenseettelser 0 4.495 - -
Genforsikringsandele af erstatningshensaettelser 1.157 3.114 - -
Genforsikringsandele af de forsikringsmaessige henseettelser, i alt 1.157 7.608 - -
Tilgodehavender hos forsikringstagere 4.404 6.375 - -
Tilgodehavender i forbindelse med direkte forsikringskontrakter, i alt 4.404 6.375 - -
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 0 0 169 169
Andre tilgodehavender 107.141 180.953 - -
Tilgodehavender, i alt 112.702 194.936 169 169
Aktuelle skatteaktiver 117.311 100.348 730 640

24 Udskudte skatteaktiver 0 0 2971 2.986
Likvide beholdninger 2.043.073 1.700.604 5.273 4.974
@vrige 51.544 33.621 - -
Andre aktiver, i alt 2.211.928 1.834.574 8.974 8.600
Tilgodehavende renter samt optjent leje 389.132 364.912 803 756
Andre periodeafgraensningsposter 705.903 494,715 0 0
Periodeafgraensningsposter, i alt 1.095.035 859.628 803 756
Aktiver, i alt 183.545.819  169.119.114 508.388 440.241
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Balance pr. 31. december

Passiver
It. kr.

Koncernen Moderselskabet

2021 2020 2021 2020

26 Aktiekapital 47.857 250.000 47.857 250.000
Overfgrt resultat 460.531 190.240 460.531 190.241
Minoritetsinteresser 39.358 944 - -
Egenkapital, i alt 547.746 441.184 508.388 440.241

21 Overskudskapital 5.200.677 5.212.519 - -
Praemiehenseettelser 9.768 13.258 - -
Fortjenstmargen pa skadesforsikringskontrakter 15.350 12.291 - -

22 Livsforsikringshenseettelser 165.363.834 148.982.598 - -
22 Fortienstmargen pa livsforsikringer og investeringskontrakter 0 2.989.655 - -
23 Erstatningshenszettelser p& skadesforsikringskontrakter 40.296 28.205 - -
Risikomargen p& skadesforsikringskontrakter 2.050 1.542 - -
Henseettelser til forsikrings- og investeringskontrakter, i alt 165.431.298 152.027.549 - -

24 Udskudte skatteforpligtelser 92.723 20.042 - -
Andre henseettelser 2.369 2.282 - -
Hensatte forpligtelser, i alt 95.092 22.323 - -
Geeld i forbindelse med genforsikring 0 5.352 - -
Geeld til kreditinstitutter 1.657.074 280.128 - -
Indlan 1.840.709 1.832.814 - -
Skyldig pensionsafkastskat 1.960.106 1.417.184 - -

25 Anden geeld 6.807.440 7.879.649 - -
Geeld, i alt 12.265.330  11.415.127 0 0
Periodeafgraensningsposter 5.677 412 - -
Passiver, i alt 183.545.819 169.119.114 508.388 440.241

Anvendt regnskabspraksis
2 Hoved- og Nggletal
19 Finansielle aktiver og forpligtelser til dagsveerdi
20 Eventualaktiver
27 Sikkerhedsstillelser, eventualforpligtelser og andre gkonomiske forpligtelser
28 Neertstdende parter
29 Afkast til regnskabsmaessig veerdi
30 Associerede og tilknyttede virksomheder
31 Risikooplysninger
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Egenkapitalopggrelse
I't. kr.

Overfart

overskud eller Minoritets-  Egenkapital i
Egenkapital (koncernen) Aktiekapital underskud interesser* alt
Saldo 1. januar 2021 250.000 190.241 944 441.184
Arets resultat - 68.147 - 68.147
Anden totalindkomst - - - 0
Periodens totalindkomst - 68.147 - 68.147
Kapitalnedsaettelse -202.143 202.143 0
Regulering minoritetsinteresser* - - 38.414 38.414
Saldo 31. december 2021 47.857 460.531 39.358 547.746
Saldo 1. januar 2020 250.000 4.389.433 5.163 4.644.596
Overfgrt i forbindelse med fusionen af
Pensionkassen PenSam og PenSam liv - -2.699.179 - -2.699.179
Reguleret saldo 1. januar 2020 - 1.690.254 5.163 1.945.417
Arets resultat - 3.450 - 3.450
Anden totalindkomst - - - 0
Periodens totalindkomst - 3.450 - 3.450
Kb af egne aktier - -1.503.463 - -1.503.463
Regulering minoritetsinteresser* - - -4.219 -4.219
Saldo 31. december 2020 250.000 190.241 944 441.184

*Minoritetsinteresser vedrgrer primeert Holdingselskabet af 4. februar P/S og Teglholmen Holding P/S.

Ved fusionen af PenSam Liv og Pensionskassen PenSam i 2020 har PenSam Holding tilbagekgbt 202.143.200 stk. egne aktier for en
veerdi pa 1.503.463.000 kr. Egenkapitalen i Pensionskassen PenSam er pr. 1. januar 2020 overfert til kollektive bonuspotentialer og
seerlige bonushenseettelser.
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Egenkapitalopggrelse (FORTSAT)

It. kr.

Overfort overskud  Egenkapital i

Egenkapital (moderselskabet) Aktiekapital eller underskud alt

Saldo 1. januar 2021 250.000 190.241 440.241
Arets resultat - 68.147 68.147
Anden totalindkomst - - 0
Periodens totalindkomst - 68.147 68.147
Kapitalnedseettelse -202.143 202.143 0
Saldo 31. december 2021 47.857 460.531 508.388
Saldo 1. januar 2020 250.000 4.389.433 4.639.433
Overfgrt i forbindelse med fusionen af

Pensionkassen PenSam - -2.699.179 -2.699.179
Reguleret saldo 1. januar 2020 250.000 1.690.254 1.940.254
Arets resultat - 3.450 3.450
Anden totalindkomst - - 0
Periodens totalindkomst - 3.450 3.450
Kgb af egne aktier - -1.503.463 -1.503.463
Saldo 31. december 2020 250.000 190.241 440.241

Ved fusionen af PenSam Liv og Pensionskassen PenSam i 2020 har PenSam Holding tilbagekgbt 202.143.200 stk. egne aktier for en
veerdi pa 1.503.463.000 kr. Egenkapitalen i Pensionskassen PenSam er pr. 1. januar 2020 overfgrt til kollektive bonuspotentialer og
seerlige bonushenseettelser.
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Noter

NOTE 1

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for koncernen og selskabet er aflagt i overensstemmelse med reglerne i lov om finansiel virksomhed
og Finanstilsynets bekendtgerelse om finansielle rapporter for forsikringsselskaber og tveergaende pensionskasser
(Regnskabsbekendtggrelsen).

Anvendt regnskabspraksis og skan er uzendret i forhold til arsrapporten for 2020.
Belgb i resultatopgarelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter er oplyst i t. kr., medmindre andet er oplyst.

Sumtotaler i regnskabet er udregnet pa baggrund af de faktiske tal. Efterregning af sumtotalerne vil derfor i visse
tilfeelde medfagre afrundingsdifferencer.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at de fremtidige skonomiske fordele vil tilfalde koncernen og
selskabet, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fragd koncernen og
selskabet, og forpligtelsens veerdi kan méles palideligt.

Indteegter indregnes i resultatopggrelsen i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes veerdireguleringer af fi-
nansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsveerdi. | resultatopgarelsen indregnes ligeledes alle omkostnin-
ger, der er afholdt for at opna arets indtjening.

Indregning af finansielle og afledte finansielle instrumenter sker pa afregningsdagen.

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

Regnskabsmaessige sken samt usikkerhed ved indregning og maling

Ved udarbejdelse af koncernregnskabet og arsregnskabet har ledelsen foretaget en reekke skgn og vurderinger.
Ledelsens skgn og vurderinger vedragrende fremtidige begivenheder har indvirkning pa indregning og maling af
visse aktiver og forpligtelser og dermed resultatet i aret og i de kommende ar. Disse skgn foretaget af ledelsen er i
overensstemmelse med regnskabspraksis og pa baggrund af historiske erfaringer samt forudsaetninger, som le-
delsen anser som forsvarlige og realistiske.

De regnskabsmaessige skgn er baseret pa forudsaetninger, som kan vise sig at vaere ufuldsteendige, ligesom
uventede fremtidige begivenheder eller omsteendigheder kan opsta. Derfor vil andre kunne komme frem til andre
veerdier og resultater.

De vaesentligste skagn, som ledelsen foretager i forbindelse med opggrelse af den regnskabsmaessige veerdi af
disse aktiver og forpligtelser, og den veesentlige skansmaessige usikkerhed forbundet med udarbejdelsen af kon-
cernregnskabet og arsregnskabet for 2021, er de samme som ved udarbejdelse af koncernregnskabet og &rsregn-
skabet aret far.

De omrader, der iszer er forbundet med skgn er, maling af dagsveerdi af unoterede finansielle instrumenter samt
forpligtelser vedrgrende forsikringskontrakter.

For PenSam Bank er skan i vaesentligt omfang relateret til vaerdiansaettelsen af udlan og herunder seerligt nedskriv-
ninger pa udlan. Dette skyldes, at fremtidige begivenheder pavirker veerdien af udlan, og at det er forbundet med
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skgn at vurdere risikoen for, at ikke alle fremtidige betalinger modtages. Hvis det konstateres at alle fremtidige
betalinger ikke modtages, er der ogsa vaesentligt skan forbundet med at fastlaegge starrelsen af de forventede
betalinger, herunder forventede betalinger fra ngdlidende engagementer og realisation af sikkerheder.

Fastleeggelse af tab ud fra den forventningsbaserede (IFRS 9) model hviler pa ledelsens forventninger til den
fremtidige gkonomiske udvikling. Fastleeggelse af sddanne forventninger er forbundet med skan, der foretages af
ledelsen.

Udover fastleeggelsen af forventninger til fremtiden er nedskrivninger i stadie 1 og 2 ligeledes behaeftet med usik-
kerhed som fglge af, at modellerne ikke tager hgjde for alle relevante forhold, ligesom der er et begreenset histo-
risk datagrundlag. Som falge af bankens forretningsmodel med udlan til private og at banken historisk har oplevet
begreensede tab, er det ikke vurderet ngdvendigt at supplere med ledelsesmeessige justeringer af nedskrivninger-
nes starrelse.

Maling af dagsvaerdi af unoterede finansielle instrumenter

Koncernen har alternative investeringer i sin investeringsportefglje. Alternative investeringer deekker primaert over
unoterede indirekte investeringer gennem ejendomsfonde, illikvid kredit, private equity og infrastruktur. Derudover
har koncernen investeret i afledte finansielle instrumenter til investerings- samt afdeekningsmaessige formal.

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

For at sikre palideligheden har koncernen etableret interne processer, der skal understatte de udarbejdede skan.
For de alternative investeringer knytter de sig bl.a. til de forudseetninger, der ligger til grund for rapportering modta-
get fra investeringsforvaltere, ejendomsadministratorer, samt den tidsmaessige forskydning, der er fra opggrelses-
tidspunktet til indregning i regnskabet. Ved store markedsbevaegelser indhentes supplerende oplysninger om pris-
udvikling.

Den regnskabsmaessige usikkerhed vedr. afledte finansielle instrumenter knytter sig primeert til de forudsaetninger,
der ligger til grund for fastseettelse af renter og volatilitet.

Derudover foretages der analyser af veerdianseettelserne i forhold til eksterne modparter og i forhold til priser fast-
sat af en uafheengig finansiel institution for at vurdere og efterprgve de af selskabet fastsatte veerdier.

Maling af forpligtelser vedrgrende forsikringskontrakter

Vurderingen af kundebestandens levetid, ded og invaliditet har en veesentlig indflydelse pa opgerelsen af de for-
sikringsmaessige henseettelser, og derfor foretages der regelmaessigt en vurdering af bedste skgn for de neevnte
parametre.

Erfaringerne, der danner baggrund for fastsaettelse af parametre til hensaettelsesberegning, er indhentet over fem
ar, hvilket vil sige perioden, efter at fartidspensionsreformen er tradt i kraft. | den periode var der fgrst et fald i til-
kendelse af fagrtidspension og efterfglgende en stigning. Der er fortsat usikkerhed om reformens langsigtede effekt,
hvilket kan pavirke henseettelsernes starrelse fremadrettet.

Fastleeggelse af forudseaetningerne er baseret pa erfaringer fra PenSam Pension’s bestand og er pavirket af aktu-
armaessige skan, der har betydning for henseettelsernes starrelse.

Den anvendte metode for vurdering af bedste skan for levetid og dgd skelner mellem levetid for raske og invalide,
idet der i PenSam gruppen er observeret stor forskel i levetid imellem raske og invalide.
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Kontribution
Fordelingen af det realiserede resultat i PenSam Pension foretages i overensstemmelse med selskabets anmel-
delse til Finanstilsynet.

Den anmeldte risikoforrentningsregel indebeerer, at der for hver kontributionsgruppe gives en risikoforrentning,
hvor forskellen i risikoforrentningen mellem rentegrupperne afspejler forskellen i egenkapitalens og de seerlige bo-
nushenseettelsers risiko for tabsdaekning.

Risikoforrentningen gives som en procentandel af den gennemsnitlige retrospektive henseettelse for perioden for
den pagzeldende rentegruppe. Risikoforrentningen fordeles forholdsmaessigt mellem egenkapitalen og de saerlige
bonushenseettelser.

PenSam Pensions kontributionsgrupper er opdelt p& syv rentegrupper, seksten risikogrupper og syv omkostnings-
grupper. Heraf vedrgrer én rentegruppe, én risikogruppe og én omkostningsgruppe forsikringer, der oprindeligt er
tegnet i PMF Pension. | forhold til beregning af realiseret resultat, risikoforrentning og forsikringsmaessige hensaet-
telser er disse grupper underopdelt i forsikringer, der er tegnet pa grundlaget G82, og forsikringer, der er tegnet pa
grundlaget K99.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden PenSam Holding samt dattervirksomheder, hvori selskabet di-
rekte eller indirekte besidder mere end 50% af stemmerettighederne eller pa anden made har bestemmende ind-
flydelse.

Dattervirksomheder indregnes i koncernregnskabet fra tidspunktet for erhvervelse eller stiftelse.

Koncernregnskabet er udarbejdet pa grundlag af regnskab for modervirksomheden, og de enkelte dattervirksom-
heder er opgjort efter koncernens regnskabspraksis. Der er foretaget en sammenlaegning af regnskabsposter med
ensartet indhold og med efterfalgende eliminering af koncerninterne indtaegter og omkostninger, aktiebesiddelser,
interne mellemveaerender og udbytter samt realiserede og urealiserede fortjenester og tab ved transaktioner mel-
lem de konsoliderede virksomheder.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder, som ikke er ejet 100% af koncernen, indarbejdes fuldt ud i koncernregn-
skabet. Minoritetsaktionaerernes andele vises pa separate linjer i tilknytning til resultatopgerelsen og som en del af
egenkapitalen

Ejendomme ejet af ejendomsanpartsselskaber indgér i posten 'Kapitalandele i tilknyttede virksomheder' i moder-
virksomheden.

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 Nationalbanks offentliggjorte valutakur-
ser pa balancedagen. Indtaegter og udgifter i fremmed valuta omregnes efter de pa transaktionstidspunktet geel-
dende Kkurser.

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

Indteegter fra tilknyttede og associerede virksomheder

Indeholder selskabets andel af de tilknyttede og associerede virksomheders driftsresultat og veerdiregulering.
Renteindteegter og udbytter mv.

Indeholder arets renter af veerdipapirer og udlan, renter af mellemvaerende med tilknyttede virksomheder, rentebe-
talinger vedrgrende afledte finansielle instrumenter samt udbytte af kapitalandele med fradrag af udbytteskat.
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Kursreguleringer

Omfatter arets vaerdiregulering af kapitalandele, investeringsforeningsandele, obligationer, investeringsejen-
domme og andre materielle investeringsaktiver, udlan samt realiserede gevinster og tab ved salg af kapitalandele,
investeringsforeningsandele, obligationer, investeringsejendomme og andre materielle investeringsaktiver samt
udlan. Endvidere indgar valutakursregulering samt realiserede og urealiserede gevinster og tab vedrarende af-
ledte finansielle instrumenter.

Renteudgifter
Indeholder renter pa 1an, renter af mellemvaerende med tilknyttede virksomheder samt gvrig geeld.

Administrationsomkostninger i forbindelse med investeringsvirksomhed
Indeholder direkte handelsomkostninger i forbindelse med veerdipapirhandler og depotgebyrer samt egne omkost-
ninger til administration af investeringsaktiver.

Forsikringsmaessige driftsomkostninger
Erhvervelsesomkostninger omfatter omkostninger med at erhverve nye forsikringer og forny forsikringsbestanden.

Selskabet har indgaet administrationsaftale med PenSam A/S. Omkostningerne deekker den daglige administra-
tion. Administrationsomkostninger omfatter periodiserede direkte og indirekte omkostninger vedrgrende pensions-
driften.

Andre driftsindtaegter og -omkostninger
Andre driftsindtaegter og -omkostninger indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til
virksomhedens hovedaktivitet.

Skat

Skat af arets resultat, der bestar af arets aktuelle skat, forskydning i udskudt skat samt eventuelle reguleringer
vedrgrende tidligere ar, indregnes i resultatopggrelsen. Aktuel skat og udskudt skat indregnes under gaeldsforplig-
telser eller aktuelle skatteaktiver.

Selskabet fungerer som skattemeessigt administrationsselskab. Den samlede skat af PenSam koncernens selska-
bers skattepligtige indkomster betales af selskabet. Skatteeffekten af sambeskatningen i koncernen fordeles til de
enkelte selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster. De sambeskattede selskaber indgar i aconto skatte-
ordningen.

Anden totalindkomst

Selskabet har valgt at preesentere totalindkomsten som en samlet opggrelse i forleengelse af resultatopggrelsen
benaevnt 'Totalindkomstopgerelse’. Selskabet har p& nuveerende tidspunkt ingen poster, som indregnes under an-
den totalindkomst.

Resultatopggrelse, skadesforsikring

Preemier

Preemieindteegter omfatter arets opkraevede praemier med fradrag af skadesforsikringsafgift, afgivne forsikrings-
preemier og arets aendring i preemiehensaettelser, fortienstmargen og risikomargen. Posterne medtages i resultat-
opggrelsen pa forfaldstidspunktet.

Erstatningsudgifter

Erstatningsudgifter for egen regning omfatter udbetalte erstatninger, herunder interne og eksterne udgifter til be-
sigtigelse og vurdering af skader, udgifter til bekeempelse og begraensning af indtrufne skader samt gvrige direkte
og indirekte omkostninger forbundet med behandlingen af indtrufne skader med fradrag af genforsikringens andel.

28



Der indgar endvidere aendringer af erstatningshensaettelser og risikomargen med fradrag af genforsikringens an-
del samt aflgbsresultatet, som er forskellen mellem de i regnskabsaret udbetalte og hensatte erstatninger vedrg-
rende skader indtruffet i tidligere &r og erstatningshensaettelserne ved regnskabsérets begyndelse.

Administrations- og erhvervelsesomkostninger
PenSam A/S varetager den daglige administration af PenSam Forsikring. PenSam Forsikring betaler et admini-
strationsvederlag i henhold til den indgaede administrationsaftale.

Erhvervelsesomkostninger omfatter omkostninger med at erhverve nye forsikringer og forny forsikringsbestanden.
Administrationsomkostninger omfatter periodiserede direkte og indirekte omkostninger vedrgrende forsikringsdrif-
ten.

Forrentning og kursregulering af forsikringsmaessige hensaettelser

| regnskabsposten opferes den andel af eendringer i preemiehenseettelser, fortjenstmargen, erstatningshensaettel-
ser samt risikomargen, som kan henfgres til Igbetidsforkortelse, kursreguleringer og eendringer i anvendt diskonte-
ringssats.

Resultatopggrelse, livsforsikring

Bruttopreemier

Bruttopreemier omfatter lgsbende preemier og kapitalindskud (engangsindskud) og medtages i resultatopggrelsen
pa forfaldstidspunktet. Genforsikringsandelen af praemierne fradrages.

Indteegter af investeringsejendomme og andre materielle investeringsaktiver

Omfatter overskud eller underskud ved drift af selskabets investeringsejendomme og andre materielle investe-
ringsaktiver. Belgbet opggres efter fradrag af udgifter til ejendomsadministration. Regulering af investeringsejen-
dommes veerdi er indeholdt i posten 'Kursreguleringer'.

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

Pensionsafkastskat resultatfares med det belgb, der skal betales for perioden inklusiv eventuelle reguleringer ved-
rarende tidligere ar.

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

AEndring i livsforsikringshenseettelser for egen regning
Omfatter arets aendring i livsforsikringshensaettelser brutto med fradrag af genforsikringens andel.

Andring i fortjenstmargen
Omfatter arets aendring i fortjienstmargen.

Andring i overskudskapital
Omfatter arets aendring i overskudskapitalen.

Overfgrt investeringsafkast

Overfart investeringsafkast indeholder den del af det samlede investeringsafkast, der vedrarer egenkapitalen. For
den del af selskabet, som er omfattet af kontributionsbekendtggarelsen, overfgres den andel, som kan henfgres til
egenkapitalen pa grundlag af fordelingen af det realiserede resultat.

For gruppeordningerne foretages en forholdsmaessig fordeling af afkastet p& grundlag af egenkapitalens og forsik-
ringshenszettelsernes stgrrelse primo og ultimo aret.
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Balancen
Immaterielle aktiver
Immaterielle aktiver vedrgrer primaert systemudvikling til brug for administration af pensions- og forsikringsydelser.

Aktiverne males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Kostprisen inkluderer afholdte om-
kostninger relateret til udviklingsaktiviteten samt interne lgnninger og gvrige omkostninger, der er direkte henfar
bare til koncernens udviklingsaktiviteter.

Afskrivning foretages lineaert over aktivernes forventede brugstid, der saedvanligvis er 3 - 10 ar.

Udviklingsprojekter indregnes som immaterielle aktiver, nar de er klart definerede og identificerbare, hvor den tek-
niske udnyttelsesgrad og udviklingsmulighed i koncernen kan pavises, og hvor det er hensigten at anvende projek-
tet. @vrige udviklingsomkostninger indregnes i resultatopgerelsen, efterhdnden som omkostningerne afholdes.

Der foretages arligt en vurdering af, hvorvidt der er indikationer p& nedskrivningsbehov af de immaterielle aktiver. |
tilfeelde af indikationer p& nedskrivningsbehov foretages der nedskrivningstest.

Materielle aktiver

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

Domicilejendommen er den ejendom, som PenSam selv benytter til administration m.v. Domicilejendommen males
til omvurderet veerdi med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger som fglge af veerdiforringelser. Den omvur-
derede veerdi opggres efter samme principper som selskabets investeringsejendomme, der er beskrevet nedenfor.

Stigningen i omvurderet vaerdi indregnes i anden totalindkomst medmindre stigningen modsvarer en veerdinedgang,
der tidligere er indregnet i resultatopg@relsen. Fald i omvurderet veerdi indregnes i resultatopggrelsen, medmindre
faldet modsvarer en veerdistigning, der tidligere er indregnet i anden totalindkomst.

Afskrivning pa domicilejendommen foretages lineaert baseret pa ejendommens forventede skrapveerdi og en skgn-
net brugstid pa 50 ar.

Investeringsejendomme og andre materielle investerings aktiver

Investeringsejendomme og andre materielle investerings aktiver males til dagsvaerdi efter en cash flow model
(DCF). Investeringsejendomme omfatter primaert bolig- og erhvervsejendomme. Dagsveaerdien opggres med ud-
gangspunkt i en systematisk vurdering af ejendommene baseret pa& deres forventede cash flow over en 10-arig
periode og terminalveerdi.

Terminalvaerdien er forventningen til eendommenes fremtidige kontante cash flow i et normalt ar efter en 10-arig
periode. Dagsveerdien er opgjort ved at tilbagediskontere det forventede cash flow samt at fastsaette forrentnings-
krav, der blandt andet afhaenger af ejendommens art, beliggenhed og det aktuelle renteniveau.

Ejendomme ejet af ejendomsselskaber indgar i posterne 'Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder'
i moderselskabets regnskab.

Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder indregnes og maéles til virksomhedens regnskabsmaessige
indre veerdi. Virksomhedens indre veerdi opg@ares efter det senest modtagne regnskab.
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Kapitalandele
Investeringsforeningsandele i Kapitalforeningen PenSam Invest indgar som tilknyttet virksomhed. Investeringsfor-
eningen investerer i finansielle instrumenter, som vaerdiansaettes som beskrevet nedenfor.

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 veerdiansaettelsesmetoder. Dette omfat-
ter for eksempel "discounted cash flow metoden”, sammenlignelige handler og multipler. Den anvendte metode
varierer afhaengig af de konkrete foretagne investeringer.

Veerdianseettelserne efterproves lgbende ud fra risiko og veesentlighed. Der valideres ved hjeelp af felsomheds-
analyser af vaesentlige forudsaetninger i de anvendte veerdianseettelsesmodeller.

Latent udenlandsk skat i udenlandske kapitalandele forventes ikke at udggre vaesentlige belgb, men indregnes i
balancen baseret pa de oplysninger, der er til radighed.

Obligationer, pantesikrede udlan og andre udlan

Obligationer, pantesikrede udlan og andre udlan males til dagsveerdi og reguleringer indregnes lgbende i resultat-
opggrelsen under 'Kursreguleringer’. Dagsveerdien af noterede obligationer opggres med udgangspunkt i den offi-
cielle lukkekurs pa balancedagen. Hvis en officiel lukkekurs ikke findes, anvendes den officielle bgrskurs. Dags-
veerdien af udtrukne bgrsnoterede obligationer males dog til nutidsveerdien af udtraekningsbelgbet. For gvrige uno-
terede obligationer og udlan opgares dagsveerdien ud fra almindeligt anerkendte vaerdiansaettelsesteknikker, der
inddrager alle tilgeengelige data, som markedsdeltagere ma antages at ville tage i betragtning ved en prisfastsaet-
telse. PenSam benytter et internationalt anerkendt kreditvurderingsveerktgj til understgttelse af ovenstdende tek-
nikker.

Afledte finansielle instrumenter

Barsnoterede og unoterede afledte finansielle instrumenter males til dagsvaerdi, og reguleringer indregnes lga-
bende i resultatopggrelsen under 'Kursreguleringer'. Positive dagsveerdier indregnes i balancen under 'Afledte fi-
nansielle instrumenter', og negative dagsveerdier indregnes i balancen under 'Anden geeld og Gaeld til kreditinsti-
tutter'.

For afledte finansielle instrumenter, der ikke er bgrsnoterede, anvendes til veerdianseettelsen almindeligt aner-
kendte veerdiansaettelsesmetoder. De valgte metoder tilpasses de enkelte afledte finansielle instrumenter.

Der foretages analyser af vaerdiansaettelserne i forhold til eksterne modparter og i forhold til priser fastsat af en
uafhaengig finansiel institution for at vurdere og efterprave de af selskabet fastsatte veerdier.

Repoer behandles som I&n mod sikkerhed. Obligationer solgt som led i en repoforretning er medtaget i balancen til
dagsveerdi.

Genforsikringsandele af henseettelser til forsikringskontrakter
Genforsikringens andel af erstatningshensezettelser beregnes pa den enkelte skade i overensstemmelse med be-
stemmelserne i de indgdede genforsikringskontrakter.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til dagsveerdi, hvilket normalt svarer til nominel veerdi med fradrag af eventuel nedskrivning
til forventede tab.
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Aktuelle skatteaktiver/forpligtelser
Aktuelle skatteaktiver/forpligtelser indregnes i balancen med det belgb, som beregnes péa grundlag af arets forven-
tede skattepligtige indkomst.

Aktuelle skatteaktiver/forpligtelser bestar af forskellen mellem betalt aconto skat og betalbar skat. Skyldig skat ind-
gar i regnskabsposten 'Aktuelle skatte-forpligtelser'. Tilgodehavende skat indgar i regnskabsposten 'Aktuelle skat-
teaktiver'.

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

Periodeafgreensningsposter
Under periodeafgraensningsposter indregnes betalinger vedrgrende indtaegter/udgifter vedrgrende efterfglgende
regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.

Minoritetsinteresser
Minoritetsinteresser er gvrige investorers andel af tilknyttede virksomheders resultat og egenkapital.

Overskudskapital
Overskudskapital bestar af fordelte kollektive saerlige bonushenszettelser.

De fordelte kollektive saerlige bonushensaettelser indeholder andele af overskud, der tilfalder forsikringerne, og de
udbetales til kunderne, nar pensionerne er under udbetaling, eller nar der sker genkgb.

De ufordelte kollektive seerlige bonushenseettelser, der indeholdt midler, der var overfart fra egenkapitalen i Pensi-
onskassen PenSam i forbindelse med fusionen med PenSam Liv, er pr. 1. januar 2021 overfart til de fordelte kol-
lektive seerlige bonushensaettelser.

De seerlige bonushensaettelser indgar i selskabets og koncernens kapitalgrundlag og modtager samme forrentning
som egenkapitalen og deekker tab pa lige fod med egenkapitalen

Preemiehenseaettelser

Preemiehenseettelser svarer til den del af preemien, der vedrgrer den ikke-forlgbne risikoperiode. Preemiehenseet-

telserne udger mindst den del af bruttopraemien, der svarer til den del af forsikringsperioden, der vedrgrer efterfal-
gende regnskabsar. Preemiehensaettelserne er diskonteret. Nutidsveerdien af fremtidige betalingsstrgmme findes

ved diskontering med Finanstilsynets rentekurve.

Den del af preemiehensaettelserne, som vedrarer genforsikringen, opfgres under aktiverne.

Fortjenstmargen pa skadesforsikringskontrakter

Fortjenstmargenen indeholder den forventede fortjeneste i de ikke-forlgbne dele af risikoperioderne for koncer-
nens indgaede forsikringskontrakter. Den forventede fortjeneste beregnes ud fra udviklingen i de hidtidige erfarin-
ger for indtjening og fordelt pa de enkelte produkter. Z£ndringer i fortienstmargenen opfares i resultatopggrelsen
som underpost til preemieindteegter.

| beregningen af fremtidige betalingsstreamme indgar de forventede betalinger efter balancedagen vedrgrende de
af koncernen indgaede forsikringskontrakter, uanset om risikoperioden er pabegyndt eller e;.

Erstatningshenseettelser

Erstatningshenseettelser opgares ultimo regnskabsaret som summen af anmeldte, endnu ikke afregnede erstat-
ningskrav med tillaeg af forventede efteranmeldte erstatningskrav samt et skgnnet erstatningskrav for utilstreekke-
ligt oplyste forsikringsbegivenheder.
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De anmeldte erstatningskrav opggres enten som en sag-for-sag vurdering eller bliver estimeret ud fra statistiske
metoder med basis i erfaringer fra tidligere ar. Erstatningshenseettelserne fastsaettes for hver branche med bag-
grund i aktuarmeessige modeller.

De opgijorte erstatningshenseettelser forhgjes derudover med belgb til deekning af direkte og indirekte skadesbe-
handlingsomkostninger i forbindelse med afvikling af erstatningsforpligtelserne. Erstatningshenseaettelserne er dis-
konteret. Nutidsveerdien af fremtidige betalingsstramme findes ved diskontering med Finanstilsynets rentekurve.

Den del af erstatningshensezettelserne, som forventes at indga fra genforsikringen, opfgres under aktiver.

Risikomargen pa skadesforsikringskontrakter

Risikomargenen beregnes sdledes, at henseettelserne svarer til det belgb, som et andet forsikringsselskab kan
forventes at kreeve for at overtage og honorere forsikringsforpligtelserne. Risikomargenen beregnes efter kapital-
omkostningsmetoden under Solvens Il. £ndringer i risikomargen i resultatopggrelsen fordeles mellem sendringer,
der kan henfgres til preemiehenseettelserne henholdsvis erstatningshenseettelserne.

Forsikringsmaessige hensaettelser

Forsikringsmaessige henszettelser opggres pa basis af det til Finanstilsynet anmeldte tekniske grundlag for bereg-
ning af forsikringsmaessige henszettelser. Forsikringsmaessige henszaettelser opdeles pa balancen i livsforsikrings-
henseettelser og fortjenstmargen pa livsforsikringer og investeringskontrakter.

Livsforsikringshenseettelser
Livsforsikringshenseettelser opdeles i noterne i garanterede ydelser, risikomargen, individuelt bonuspotentiale
samt kollektivt bonuspotentiale.

Nutidsveerdien af fremtidige betalingsstramme vedrgrende garanterede ydelser findes ved diskontering med den til
Finanstilsynets anmeldte rentekurve, hvor satserne er med volatilitetsjustering og reduceret med pensionsafkast-
beskatningssatsen.

Forudseetninger vedrgrende dadelighed og invaliditet er fastlagt pa baggrund af erfaringer fra bestanden i Pen-
Sam. Forudseetninger vedrgrende de fremtidige administrationsomkostninger er baseret pa erfaringer i PenSam
vedrgrende omkostninger pr. forsikret.

For livsforsikringshensaettelserne vedrgrende ugaranterede ydelser er underposterne garanterede ydelser og risi-
komargen nul, og der er alene individuelt bonuspotentiale og kollektivt bonuspotentiale.

Garanterede ydelser

Garanterede ydelser er opgijort til nutidsveerdi ud fra de betalingsstramme (praemier, ydelser, administrationsudgif-
ter), der falger hvis forsikringerne har henholdsvis fortsat preemiebetaling, ophgart praemiebetaling (fripolice), tilba-
gekab, og hvis forsikringsbegivenheder indtraeffer, hvor der beregnes et sandsynlighedsveegtet gennemsnit ud fra
sandsynlighederne for disse forskellige tilstande.

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

Risikomargen
Risikomargenen beregnes efter kapitalomkostningsmetoden under Solvens Il.

Individuelt bonuspotentiale og kollektivt bonuspotentiale

Den forsikredes bonusret opggres residualt i forhold til de forsikringsmaessige henseettelser efter finansiering af
garanterede ydelser, risikomargen og fortjenstmargen. Den del af veerdien af bonusretten, der er indeholdt i de
retrospektive henseaettelser, er individuelt bonuspotentiale, mens den del, der ikke er fordelt til de enkelte forsikrin-
ger, er kollektivt bonuspotentiale.
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Individuelt bonuspotentiale og kollektivt bonuspotentiale kan sammen med fortjenstmargen anvendes til betaling af
den anmeldte risikoforrentning samt til deekning af negative realiserede resultater i henhold til kontributionsbe-
kendtgarelsen.

Fortjenstmargen pa livsforsikringer og investeringskontrakter

Fortjenstmargenen indeholder nutidsveerdien af de forventede fremtidige overskud, jeevnfar de anmeldte regler
herfor. Fortjenstmargenen er i henhold til selskabets anmeldte markedsveaerdigrundlag beregnet ud fra, at den in-
deholder nutidsveerdien af fortjenstdelen af fremtidig risikoforrentning.

Fortjenstmargenen kan ikke overstige veerdien af de forsikringsmeessige henseettelser med fradrag af garanterede
ydelser og risikomargen.

Udskudte skatteaktiver/forpligtelser

Udskudt skat opggres og indregnes ud fra geeldsmetoden pa alle midlertidige forskelle mellem regnskabs- og skat-
temaessige veerdier pa aktiver og forpligtelser. Udskudt skat indregnes i balancen under posterne 'Udskudte skat-
teaktiver' og 'Udskudte skatteforpligtelser' pa grundlag af geeldende skattesatser.

Skatteaktiver vedrgrende uudnyttede underskud og skattefradrag indeholdes alene i udskudt skat, hvis det er
sandsynligt, at sddanne underskud og skattefradrag kan udnyttes under hensyntagen til, at selskabet indgar i en
sambeskatning.

Pensionsafkastskat
Tilgodehavende eller skyldig pensionsafkastskat beregnet med udgangspunkt i den aktuelle pensionsafkastskatte-
sats.

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

@vrige forpligtelser
@vrige forpligtelser, omfatter repoforretninger og anden geeld, males til dagsveerdi, der i al veesentlighed svarer til
nominel veerdi.

Nggletal

Selskabets nggletal udarbejdes efter reglerne i Regnskabsbekendtggrelsen. Afkastnggletallene er beregnet som
sammenveegtede afkast.
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Noter

I mio. kr.

NOTE 2

Hoved- og nggletal for koncernen

Resultatopgarelse 2021 2020 2019 2018 2017
Skadesforsikring

Bruttopreemieindteegter 116 117 125 309 283
Bruttoerstatningsudgifter -85 -72 =77 -251 -241
Forsikringsmaessige driftsomkostninger, i alt -32 -33 -35 -42 -43
Resultat af afgiven forretning -6 -7 -7 -3 -6
Forsikringsteknisk resultat af skadesforsikring -8 5 6 13 -7
Aflgbsresultat -18 -5 2 3 -6
Livsforsikring

Preemier 6.675 6.244 6.179 5.592 5.542
Forsikringsydelser -4.271 -3.875 -3.566 -2.409 -2.273
Investeringsafkast far pensionsafkastskat 13.116 9.493 16.129 -112 6.433
Pensionsafkastskat -1.938 -1.326 -2.482 -6 -988
Forsikringsmeessige driftsomkostninger, i alt -205 -231 -253 -233 -239
Resultat af genforsikring -1 -1 -1 -1 -1
AEndring i livsforsikringshensaettelser -16.381 -12.373 -14.908 -3.366 -7.891
AEndring i fortjenstmargen 2.990 2.235 -1.164 332 -174
/AEndring i overskudskapital 12 -173 -243 -137 -302
Forsikringsteknisk resultat af livsforsikring -5 -7 -309 -340 107
Investeringsafkast, i alt 13.195 9.494 15.946 325 6.770
Overfgrt til forsikringsvirksomhed -13.116 -9.493 -16.129 112 -6.433
Andre omkostninger 103 24 -32 -56 -158
Resultat for skat 168 23 -516 54 279
Pensionsafkastskat for egenkapitalen -5 -1 69 0 0
Skat -111 -19 27 -64 13
Arets resultat 58 3 -420 -10 292
Minoritetsinteressers andel i driftsresultat 10 0 20 -96 -357
Moderselskabets andel af arets resultat 68 3 -440 -106 -65
Balance 2021 2020 2019 2018 2017
Henseettelser til forsikrings- og investeringskontrakter, i alt 165.431 152.028 139.986 102.613 99.583
Egenkapital, i alt 548 441 4.645 8.180 8.742
heraf minoritetsinteressers andel 39 1 5 6.185 6.639
Aktiver, i alt 183.546 169.119 161.069 124.898 125.073
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NOTE 2 (FORTSAT)

Hoved- og nggletal

Nggletal i procent 2021 2020 2019 2018 2017
Koncernen

Afkastprocent 8,4 6,4 12,1 0,3 6,4
Egenkapitalforrentning efter skat® 14,4 0,1 9,1 -5,2 -3,0
Livsforsikring

Afkastprocent 8,6 6,6 12,6 0,7 6,4
Omkostningsprocent af hensaettelser 0,1 0,2 0,2 0,2 0,2
Omkostninger pr. forsikret i kr. 341 395 442 436 460
Skadesforsikring

Bruttoerstatningsprocent 73,4 61,7 61,3 81,1 85,1
Bruttoomkostningsprocent 27,8 28,0 27,6 13,6 15,2
Combined ratio 106,4 95,9 94,8 95,7 102,4
Operating ratio 106,4 95,9 94,8 95,7 102,4
Relativt aflgbsresultat -60,3 -10,7 2,1 3,8 -7,2
Bank

Renterisiko 4,1 2,9 19 4,3 4,5
Udlan plus nedskrivning i forhold til indlan 66,1 71,0 76,9 77,9 74,2
Arets nedskrivningsprocent -0,1 0,1 0,1 0,3 0,4
Arets udlnsveekst -5,9 25 4,1 14,7 0,5

! Egenkapitalen er opgjort ekskl. minoritetsinteressers andel af egenkapitalen, idet de hovedsagligt er af investeringsmaessig karakter.

NOTE: | forbindelse med fusionen mellem PenSam Liv og Pensionskassen PenSam er der udarbejdet nye sammenligningstal
for 2019, hvilket betyder at tallene for 2017-2018 ikke er direkte sammenlignelige med tallene for 2019-2021.
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Noter
I t. kr.

NOTE 3 Koncernen Moderselskabet

Bruttopreemier, skadesforsikring

Lgbende preemier, direkte forsikring 116.437 116.862 - -
| alt 116.437 116.862 - -
NOTE 4

Erstatningsudgifter for egen regning, skadeforsikring

Bruttoerstatninger vedrgrende aret -67.658 -67.415 - -
Aflgbstab/gevinst, brutto -17.947 -5.022 - -

-85.605 -72.437 - -
Genforsikringsandel af erstatninger vedrgrende aret -2 11.230 - -
Aflgbstab/gevinst, genforsikringsandel 379 -111 - -
| alt -85.228 -61.318 - -
NOTE 5

Administrationsomkostninger, skadesforsikring

Administrationsvederlag -22.572 -22.849 - -
| alt -22.572 -22.849 - -
Administrationsvederlaget afregnes efter fast pris i henhold til aftale.

Personaleomkostninger:

Lan -15.710 -16.428 - -
Pensionsbidrag -2.658 -2.772 - -
Udgifter til social sikring -356 -364 - -
Lgnsumsafgift -2.870 -3.093 - -
lalt -21.594 -22.635 - -
Gennemsnitlig antal heltidsbeskeeftigede 28 28

Antal i bestyrelsen
Antal i direktionen
Antal vaesentlige risikotagere 13 11

NOTE 6

Bruttopreemier, livsforsikring

Lagbende praemier 5.975.461 5.804.704 - -
Engangspreemier 699.329 439.620 - -
| alt 6.674.790 6.244.324 - -
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NOTE 7 Koncernen Moderselskabet

Pensionsafkastskat 2021 2020 2021 2020
Beregnet betaling for aret -1.960.106 -1.419.135 - -
Regulering vedrgrende tidligere ar 20.854 96.166 - -
Afregnet individuel pensionsafkastskat -3.857 -2.517 - -
Individuel pensionsafkastskat overfart fra andet selskab 6.025 674 - -
Individuel pensionsafkastskat overfart til andet selskab -1.410 -1.277 - -
| alt -1.938.494 -1.326.089 - -
NOTE 8

Udbetalte ydelser, livsforsikring

Forsikringssummer ved ded -244.210 -199.386 - -
Forsikringssummer ved kritisk sygdom -148.256 -156.502 - -
Forsikringssummer ved invaliditet -176.050 -126.544 - -
Forsikringssummer ved udlgb -105.132 -113.102 - -
Pensions- og renteydelser -2.653.356 -2.437.710 - -
Overfarsler og genkgb -734.590 -696.237 - -
Udbetalt fra overskudskapital -193.380 -130.478 - -
Afgiftsberigtigelsen af alderssum -12.879 -11.036 - -
Skadesforebyggende omkostninger -3.637 -3.872 - -
| alt -4.271.490 -3.874.867 - -
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NOTE 9 Koncernen Moderselskabet
Administrationsomkostninger, livsforsikring 2021 2020 2021 2020
Administrationsvederlag -205.357 -231.311 -2.625 -3.594
Administrationsomkostninger, i alt -205.357 -231.311 -2.625 -3.594
Moderselskabet har indgéet administrationsaftale med PenSam A/S. Der er derfor ikke ansat medarbejdere i selskabet.

Vederlag til direktion og bestyrelse samt honorar til revision bliver afregnet i henhold til administrationsaftale.

Personaleomkostninger

Leon -200.436 -193.272

Pensionsbidrag -34.802 -32.937

Udgifter til social sikring -2.862 -2.242

Lgnsumsafgift -34.106 -32.816

| alt -272.206 -261.267

Gennemsnitlige antal heltidsbeskaeftigede 275 265

Antal i bestyrelse 7

Antal veesentlige risikotagere 9

Vederlag til bestyrelse, direktion og veesentlige risikotagere:

Bestyrelse

Bestyrelsesformand Mona Striib* (Indtradt pr. 02. september 2020) -80 -32
Naestformand Thomas Enghausen* (Indtrdt 02. september 2020) -70 -27
Helena Mikkelsen* (indtradt pr. 02. september 2020) -40 -26
Torben K. Hollmann* (Udtr&dt som formand pr.01. september 2020, indtradt som best.medl. 02.september 2020) -40 -107
Annalise Price (indtradt pr. 25. marts 2021) -30 0
Birthe Ullbaek Petersen -40 -80
Jan Reinmark -40 -80
Robin Kahr (udtradt pr. 25. marts 2021) -10 -80
Naestformand Ebbe Dalsgaard (udtradt pr. 01. september 2020) 0 -67
Erik Fischer Mikkelsen (Udtradt pr. 01. september 2020) 0 -54
Pia Heidi Nielsen* ( Udtradt pr. 01. september 2020) 0 -54
Honorar i alt -350 -607

*Bestyrelsesmedlemmets honorar afgives til FOA
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NOTE 9 (FORTSAT) Koncernen Moderselskabet
Administrationsomkostninger 2021 2020 2021 2020
Bestyrelsen aflgnnes udelukkende med et fast honorar. Som medlem af bestyrelsen i andre selskaber i PenSam Holding koncernen har

folgende bestyrelsesmedlemmer modtaget et samlet honorar fra selskaberne: Jan Reinmark 40 t. kr. (2020: 64 t. kr.), Birthe Ulbaek Petersen

9 t. kr. (2020: 64 t. kr.) Mona Striib 440 t. kr. (2020: 262 t. kr.), Helena Mikkelsen 200 t.kr. (2020: 128 t.kr.) og Thomas Enghausen 120 t.kr.

(2020: 93 t.kr.) Annalise Price 30 t.kr. ( 2020: O kr.).

Direktion

Torsten Fels

Kontraktligt vederlag -4.391 -4.007 -220 -301
Kontant bonus 0 0 0 0
Vederlag i alt -4.391 -4.007 -220 -301
Direktionen aflannes af PenSam Pension, og omkostningen fordeles til de gvrige selskaber i PenSam Holding koncernen i henhold til
administrationsaftale. Det omkostningsfarte vederlag til direktionen i PenSam Holding koncernen i alt udgar 4.391 t. kr. (2020: 4.007 t. kr.).

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

Kontraktligt vederlag -28.056 -28.779 -13.951 -14.013
Pensionsbidrag -4.398 -4.457 -2.333 -2.296
Kontant bonus -108 -312 -108 -237
| alt omkostningsfert vederlag i PenSam -32.562 -33.548 -16.392 -16.546
PenSam er forpligtet til at udpege alle medarbejdere, hvis aktiviteter har indflydelse p& PenSam Holding's risikoprofil. En andel af de

vaesentlige risikotagere er ansat i de gvrige selskaber i PenSam Holding koncernen og en andel af ovenstdende vederlag fordeles derfor

til disse selskaber.

Samlet variabel lgn fordelt pa udbetalingsform

Kontant udbetalt -187 -312

Samlet udestéende variabel lgn

Udestaende udskudt variabel lgn vedr. tidligere ar 0 -187

Udbetaling af udskudt variabel lan vedr. tidligere ar -187 -293

Revisionshonorar:

Lovpligtig revision af arsregnskabet -1.624 -1.684 -50 -50
Andre erkleeringsopgaver med sikkerhed -351 -110 - -
Skatteradgivning -1.547 -1.761 - -
Honorar for andre ydelser -113 -546 - -
| alt -3.635 -4.101 -50 -50

Den eksterne revision har udover lovpligtig revision ikke udfgrt andre ydelser for selskabet.

Ekstern revision har udover lovpligtig revision udfert arbejde med saedvanlig lovpligtige erkleeringer samt i forbindelse med fusioner.

Herudover er det ydet radgivning vedrgrende skat og momsforhold samt andre mindre ydelser med undervisning og indberetninger.
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NOTE 10 Koncernen Moderselskabet
Renteindtaegter og udbytter mv. 2021 2020 2021 2020
Renter af obligationer 1.625.259 1.501.028 1.080 10.894
Renter af pantesikrede udlan 10.872 7.046 - -
Renter af geeldsbreve 47.251 49.518 - -
Udbytte, kapitalandele og investeringsforeningsandele 881.653 821.797 - -
Udlan 108.881 82.151 - -
@vrige finansielle investeringsaktiver 310.899 329.906 - -
Kreditinstitutter mv. 23.983 18.175 - -
Andre 5 2 - -
I alt 3.008.803 2.809.623 1.080 10.894
NOTE 11

Kursreguleringer 2021 2020 2021 2020
Investeringsejendomme og andre materielle investeringsaktiver 14.090 8.927 - -
Kapitalandele 15.452.219 4.834.402 - -
Investeringsforeningsandele 674 599 - -
Obligationer -1.229.210 -1.471.790 -1.937 -10.169
Pantesikrede udlan 742 52.300 - -
Afledte finansielle investeringsaktiver -1.652.036 1.963.335 - -
Andre udlan 122.941 -57.910 - -
Valutakursreguleringer -2.989.764 1.998.853 - -
| alt 9.719.655 7.328.716 -1.937 -10.169
NOTE 12

Administrationsomkostninger i

forbindelse med investeringsvirksomhed

Handelsomkostninger -14 -16 - -
Depotafgift -5.367 -17.508 - -
Formueforvaltning, fordelte feellesomkostninger -405.576 -362.800 - -
Anden formueadministration -16.216 -17.770 - -
I alt -427.173 -398.094 - -
NOTE 13

Skat 2021 2020 2021 2020
Betalbar skat af arets indkomst -38.391 -21.079 730 640
Andring i udskudt skat -71.457 -3.657 0

Regulering vedrerende tidligere ar -1.300 5.977 8

Forventet omdannelse til arbejdsmarkedsrelateret livsforsikringsselskab 0 0 - -
| alt -111.148 -18.760 738 644
Arets skatteomkostning afstemmes séledes:

Arets resultat for skat 169.180 22.694 67.409 2.806
Heraf resultat der indgar i den selskabsskattepligtige indkomst 0 0 0 0
Skat heraf -37.219 -4.993 -14.830 -617
Regulering af veerdier -4.905 -19.764 15.560 1.257
Regulering af udskudte skatteforpligtelser -67.725 0 - -
Regulering vedrgrende tidligere ar -1.300 5.997 8 4
Forventet omdannelse til arbejdsmarkedsrelateret livsforsikringsselskab 0 0 - -
| alt -111.148 -18.760 738 644
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NOTE 14 Koncernen Moderselskabet

Immaterielle aktiver 2021 2020 2021 2020
Kostpris primo 488.921 488.921 - -
Afgang 0 0 - -
Kostpris ultimo 488.921 488.921 - -
Afskrivninger, primo -488.196 -487.684 - -
Arets afskrivninger -512 -512 - -
Af- og nedskrivninger vedragrende afgang 0 0 - -
Afskrivninger ultimo -488.708 -488.196 - -
Saldo ultimo 213 725 - -
NOTE 15

Driftsmidler

Kostpris primo 48.605 47.280 - -
Tilgang 1.465 1.821 - -
Afgang -1.449 -497 - -
Kostpris ultimo 48.620 48.605 - -
Afskrivninger primo -27.146 -23.405 - -
Arets afskrivninger -2.814 -4.055 - -
Afskrivninger pa afheendede aktiver 939 315 - -
Afskrivninger ultimo -29.021 -27.146 - -
Saldo ultimo 19.599 21.459 - -
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NOTE 16

Domicilejendom 2021 2020 2021 2020
Kostpris primo 266.173 266.173 - -
Kostpris ultimo 266.173 266.173 - -
Af- og nedskrivninger primo -83.585 -60.608 - -
Arets afskrivninger -2.123 -2.123 - -
Arets veerdiregulering 3.993 -20.854 - -
Af- og nedskrivninger ultimo -81.715 -83.585 - -
Saldo ultimo 184.458 182.588 - -

Veerdianseettelse af selskabets ejendomme er baseret pd DCF-modellen.

NOTE 17

Investeringsejendomme og andre materielle investeringsaktiver

Dagsveerdi primo 7.118.632 5.058.672 - -
Tilgang 235.757 1.679.707 - -
Arets regulering til dagsveerdi 299.490 380.253 - -
Dagsveerdi ultimo 7.653.879 7.118.632 - -

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

Boligejendomme 3,86% 4,09% - -
Erhvervsejendomme 4,56% 4,61% - -
Blandede bolig- og erhvervsejendomme 3,65% 3,91% - -

Veerdianseettelse af selskabets ejendomme er baseret pd DCF-modellen. Der har veeret indhentet valuarvurderinger som anvendes

til at underbygge og validere DCF-metoden.
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NOTE 18 Koncernen Moderselskabet

Hovedstol Positiv veerdi Negativ veerdi Positiv veerdi Negativ veerdi
Afledte finansielle instrumenter 2021 2021 2021 2021 2021
Rentekontrakter
Renteswaps
Lgbetid 0-10 ar 219.998.547 734.069 -838.820 - -
Lgbetid 10 -20 &r 89.962.799 4.406.967 -1.918.586 - -
Lgbetid >20 ar 22.499.146 1.717.830 -1.494.169 - -
| alt 332.460.492 6.858.867 -4.251.575 - -

Repo/Reverse forretninger

Labetid 0-10 ar -1.453.556 36 -1.646.211 - -
| alt -1.453.556 36 -1.646.211 - -
Terminskontrakter, valutakontrakter -34.040.567 40.500 -811.815 - -
| alt -34.040.567 40.500 -811.815 - -
Saldo ultimo 296.966.369 6.899.404 -6.709.601 - -

Alle rentekontrakter er indg&et i danske kroner, USD og euro.

Alle terminskontrakter har en Igbetid pa 0-10 ar.

Positive dagsveerdier indgar i aktiverne.

Negative dagsveerdier indgar i passiverne under '‘Anden geeld' og 'Geeld til kreditinstitutter'.
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NOTE 18 (FORTSAT) Koncernen Moderselskabet

Hovedstol Positiv veerdi Negativ veerdi Positiv veerdi Negativ veerdi
Afledte finansielle instrumenter 2020 2020 2020 2020 2020
Rentekontrakter
Renteswaps
Lgbetid 0-10 ar 115.946.191 1.544.931 -617.499 - -
Lgbetid 10 -20 &r 68.920.927 5.594.517 -1.652.040 - -
Lgbetid >20 ar 22.045.988 2.896.105 -2.614.768 - -
| alt 206.913.107 10.035.553 -4.884.306 - -

Repo/Reverse forretninger
Lgbetid 0-10 ar -52.000 0 -100.049 - -
| alt -52.000 0 -100.049 - -

Obligationsfutures

Lgbetid 0-10 ar 0 7 0 - -
| alt 0 7 0 - -
Terminskontrakter, valutakontrakter -37.567.909 1.550.805 -71.544 - -
| alt -37.567.909 1.550.805 -71.544 - -
Saldo ultimo 169.293.197 11.586.365 -5.055.899 - -

Alle rentekontrakter er indgaet i danske kroner og euro.

Valutakontrakter har alle en Igbetid pa under et ar.

Positive dagsveerdier indgar i aktiverne under 'Afledte finansielle instrumenter'.

Negative dagsveerdier indgar i passiverne under '‘Anden geeld' og 'Geeld til kreditinstitutter'.
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NOTE 19

Finansielle aktiver og forpligtelser til dagsveerdi

Koncernen
Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 | alt
2021 2021 2021 2021
Ikke
Noterede  Observerbare observerbare
priser input input
Investeringsejendomme 0 0 7.653.879 7.653.879
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 0 0 0 0
Kapitalandele i associerede virksomheder 0 0 2.698.713 2.698.713
Kapitalandele 0 2.266.505 36.130.084 38.396.589
Kapitalandele PenSam invest 44.284.530 25.231.556 55.915 69.572.001
Investeringsforeningsandele 0 0 0 0
Obligationer 52.825.936 0 9.150 52.835.086
Pantsikrede udlan 0 0 1.221.608 1.221.608
Andre udlan 0 0 1.473.316 1.473.316
Afledte finansielle instrumenter 0 6.899.404 0 6.899.404
Investeringsaktiver i alt 97.110.466 34.397.465 49.242.665 180.750.596
Likvider 2.043.073 0 0 2.043.073
Tilgodehavende renter samt optjent leje 0 389.133 0 389.133
Finansielle aktiver i alt 99.153.539 34.786.598 49.242.665 183.182.802
Afledte finansielle instrumenter 0 6.709.601 0 6.709.601
Skyldige omkostninger 0 12.924 0 12.924
Mellemvaerende vedr. handelsafvikling 0 70.325 0 70.325
Finansielle forpligtelser i alt 0 6.792.850 0 6.792.850
2021
Veerdianseettelse baseret pa ikke observerbare input (niveau 3)
Dagsveerdi primo 38.628.701
Kgb/salg/afvikling 2.081.379
Veerdiregulering over resultatopggrelsen i posten kursreguleringer 8.532.584
Dagsveerdi ultimo 49.242.665
Dagsveerdi ikke observerbare input (niveau 3)
Direkte ejede ejendomme 10.576.145
Private equity fonde 10.895.915
Kredit fonde 14.825.270
Infrastruktur, selskaber og fonde 6.125.139
Ejendomsfonde 4.439.708
dvrige 2.380.488
| alt 49.242.665
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NOTE 19 (FORTSAT)

Finansielle aktiver og forpligtelser til dagsveerdi

Koncernen
Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 | alt
2020 2020 2020 2020
Ikke
Noterede  Observerbare observerbare
priser input input
Investeringsejendomme 0 0 7.118.632 7.118.632
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 0 0 0 0
Kapitalandele i associerede virksomheder 0 0 2.200.613 2.200.613
Kapitalandele PenSam Invest 38.385.721 18.802.923 89.592 57.278.236
Kapitalandele 0 2.258.167 28.487.380 30.745.547
Obligationer 55.464.973 0 9.157 55.474.130
Pantsikrede udlan 0 0 3.496 3.496
Andre udlan 0 0 1.618.185 1.618.185
Afledte finansielle instrumenter 0 11.586.365 0 11.586.365
Investeringsaktiver i alt 93.850.694 32.647.455 39.527.055 166.025.204
Likvider 1.700.604 0 0 1.700.604
Tilgodehavende renter samt optjent leje 0 364.912 0 364.912
Finansielle aktiver i alt 95.551.298 33.012.367 39.527.055 168.090.720
Afledte finansielle instrumenter 0 5.055.885 0 5.055.885
Skyldige omkostninger 0 12.080 0 12.080
Mellemvaerende vedr. handelsafvikling 0 115.396 0 115.396
Finansielle forpligtelser i alt 0 5.183.361 0 5.183.361
2020
Veerdiansaettelse baseret pa ikke observerbare input (niveau 3)
Dagsveerdi primo 36.005.789
Overfarsler til/fra noterede priser og observerbare input 0
Kgb/salg/afvikling 1.610.248
Veerdiregulering over resultatopgarelsen i posten kursreguleringer 1.911.018
Dagsveerdi ultimo 39.527.055
Dagsveerdi ikke observerbare input (niveau 3)
Direkte ejede ejendomme 9.310.363
Private equity fonde 9.984.083
Kredit fonde 8.982.216
Infrastruktur, selskaber og fonde 5.314.783
Ejendomsfonde 4.162.452
dvrige 1.773.158
| alt 39.527.055
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NOTE 19 (FORTSAT)

Finansielle aktiver og forpligtelser til dagsveerdi

Oplysninger om vaesentlige veerdiansaettelsesteknikker og input (Niveau 2 og 3)

Gruppe

Veerdianseaettelsesteknik

Input

Direkte ejendomme

DCF- eller afkastmedtoden

Forventede cash flows og
ejendomsspecifik
diskonteringsrente inkl. inflation.

Private equity fonde

Cash flow justeret Net Asset Value
(NAV) + prisvalidering

Fondsmanagerens rapporterede
NAV, samt individuelle
prisvalideringer ved anvendelse af
multipler eller andre anerkendte
metoder. NAV kan indeholde evt.
reguleringer

Kredit fonde

Cash flow justeret Net Asset Value
(NAV) + prisvalidering

Fondsmanagerens rapporterede
NAV, samt individuelle
prisvalideringer ved anvendelse af
multipler eller andre anerkendte
metoder. NAV kan indeholde evt.
reguleringer

Infrastruktur og selskaber og fonde

Cash flow justeret Net Asset Value
(NAV) + prisvalidering

Fondsmanagerens rapporterede
NAV, samt individuelle
prisvalideringer ved anvendelse af
multipler eller andre anerkendte
metoder. NAV kan indeholde evt.
reguleringer

Ejendomsfonde

Cash flow justeret Net Asset Value
(NAV) + prisvalidering

Fondsmanagerens rapporterede
NAYV, samt individuelle
prisvalideringer ved anvendelse af
multipler eller andre anerkendte
metoder. NAV kan indeholde evt.
reguleringer

Pantsikrede udlan

DCF-metoden

Forventede cash flows og
diskonteringsrente

udlan

DCF-metoden + prisvalidering

Forventede cash flows og
diskonteringsrente samt
individuelle prisvalideringer ved
anvendelse af multipler.

@vrige tilknyttede virksomheder

Kurs indre veerdi

Rapporterede arsregnskaber

Afledte finansielle instrumenter

Anerkendte prissaetningsmodeller

Rentekurver og volatiliteter
afhaengig af instrumenttype

Kapitalandele PenSam Invest

Net asset value (NAV)

Nykredits rapporterede NAV, som
er baseret pa handelsbare priser
opgjort efter dagsveerdihierarkiet
defineret under IFRS 13. NAV kan
indeholde evt. reguleringer jf.
IFRS 13.
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NOTE 19 (FORTSAT)

Finansielle aktiver og forpligtelser til dagsveerdi

Dagsveerdi er den pris, der ville blive opnaet ved salg af et aktiv eller betalt for at overdrage en forpligtelse i en normal transaktion

mellem markedsdeltagerne pa malingstidspunktet.

Niveau 1 - noterede priser
Opgerelsen til dagsveerdi er baseret pa de noterede priser, der fremkommer i forbindelse med omsaetning pa aktive markeder.
Findes der et aktivt marked for bgrsnoterede kapitalandele, obligationer, afledte instrumenter m.m. opggres dagsveerdien som

udgangspunkt til lukkekursen pa balancedagen.

Niveau 2 - Observerbare input

Er der ikke noteret en lukkekurs, anvendes en anden offentlig kurs, der ma antages bedst at svare hertil i form af indikative priser
fra banker/brokere. Aktiver af denne type er blandt andet CDO's (Collateralized Debt Obligations) og kreditobligationer. For
noterede papirer, hvor lukkekursen ikke afspejler dagsveerdien, anvendes valueringsteknikker eller andre observerbare oplysninger
til fastlaeggelse af dagsveerdien. Nar der ikke findes et finansielt instrument, anvendes valueringsteknikker, hvor input er baseret
pa observerbare markedsdata. Afhaengigt af aktivets eller passivets karakter kan der vaere tale om beregning ud fra grund-

leeggende parametre som rente, valutakurser og volatilitet eller ved sammenligning med handelspriser for tilsvarende instrumenter.

Niveau 3 - Ikke observerbare input
| visse tilfeelde kan veerdianszettelsen ikke alene baseres pé observerbare markedsdata. | disse tilfelde anvendes veerdian-
anszettelsesmodeller, der kan indebeere skan over savel fremtidige forhold som karakteren af den aktuelle markedssituation.

| dette niveau placeres blandt andet unoterede aktier og investeringsejendomme.
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NOTE 20

Eventualaktiver

PenSam har rejst et tilbages@gningskrav overfor SKAT (nu Skattestyrelsen) som fglge af EU - Domstolens afggrelse i relation til ATP - sagen,
som vedrgrer momsfritagelse for forvaltning og herunder administration af pensionsselskaber. Det er som fglge af manglende praksis

pé& omradet, uvist i hvilkket omfang PenSam far medhold, og i givet fald hvorn&r PenSam modtager refusion. Det er derfor ikke

muligt at indregne belgb i relation hertil i &rsrapporten. Kravet behandles derfor som et eventualaktiv.

NOTE 21 Koncernen
Overskudskapital 2021 2020 2021 2020

Moderselskabet

Fordelte kollektive seerlige bonushenseettelser

Saldo primo 4.409.958 4.262.423
Regulering til primo 0 -25.769
Overfart fra kollektivt bonuspotentiale 802.561 0
Andel af realiseret resultat 3.440 159.608
Andel af pensionsafkastskat -32.765 -54.436
Overfart fra kollektivt bonuspotentiale 210.864 198.609
Udbetalt -193.381 -130.478
Saldo ultimo 5.200.677 4.409.958
Ufordelte kollektive seerlige bonushensaettelser*:

Tilgang primo 802.561 777.659
Regulering til primo 0 -291
Andel af realiseret resultat -802.561 29.744
Andel af pensionsafkastskat 0 -4.551
Overfgrt fra kollektivt bonuspotentiale 0 802.561
Saldo ultimo

Overskudskapital i alt 5.200.677 5.212.519

* Ufordelte kollektive seerlige bonushenseettelser, jf. Finanstilsynets bekendtgarelse nr. 620 § 2, stk 2, nr. 1 og 2, tilharer

de kontributionsgrupper, der hidrgrer fra Pensionskassen Pensam. De er pr. 1. januar 2021 fordelt til de fordelte kollektive

seerlige bonushenseettelser.

NOTE 22

Livsforsikringshenszettelser 2021 2020
Livsforsikringsmaessige henseettelser primo 148.982.598 134.687.775
Livsforsikringshensaettelser primoregulering 0 1.976.510
Fortjenstmargen primo 2.989.655 5.224.542
Fortjenstmargen primoregulering 0 -27.400
Forsikringsmaessige henseettelser primo 151.972.253 141.861.427
Kollektivt bonuspotentiale primo -24.308.992 -23.733.251
Kollektivt bonuspotentiale primoregulering 0 1.931.605
Netto akkumuleret veerdiregulering primo -15.672.245 -14.340.631
Netto akkumuleret veerdiregulering primoregulering 0 -17.503
Retrospektive henseettelser i alt primo 111.991.015 105.701.647
Bruttopraemier 6.674.790 6.244.324
Tilskrivning af afkast 5.217.149 4.016.292
Forsikringsydelser -4.078.110 -3.744.389
Omkostningstilleeg efter tilskrivning af omkostningsbonus -284.278 -283.039
Risikogevinst efter tilskrivning af risikobonus -45.910 71.571
Andet -2.730 -15.391
Retrospektive hensaettelser ultimo 119.471.926 111.991.015



NOTE 22 (FORTSAT) Koncernen Moderselskabet

Livsforsikringshenseettelser 2021 2020 2021 2020
Kollektivt bonuspotentiale ultimo 34.491.652 24.308.992 - -
Fortjenstmargen ultimo 0 -2.989.655 - -
Brutto akkumuleret veerdiregulering ultimo 11.400.257 15.672.245 - -
Netto akkumuleret veerdiregulering netto ultimo 11.400.257 15.672.245 - -
Saldo ultimo 165.363.834 148.982.598 - -

Fordelingen af hensaettelser
Rentegruppe Fleksion

Garanterede ydelser 3.844 1.026 - -
Individuelt bonuspotentiale 62.490.110 54.389.594 - -
Kollektivt bonuspotentiale, rente 15.954.229 9.636.569 - -
Kollektivt bonuspotentiale, risiko 257.029 115.107 - -
Kollektivt bonuspotentiale, omkostning 361.366 260.464 - -
Livsforsikringshenseettelser Fleksion i alt 79.066.577 64.402.761 - -
Fortjenstmargen 0 2.419.818 - -
Forsikringsmaeessige hensaettelser Fleksion i alt 79.066.577 66.822.579 - -

Rentegruppe Tradition - ikke-garanterede

Garanterede ydelser 4.008 5.162 - -
Individuelt bonuspotentiale 30.749.682 29.213.746 - -
Kollektivt bonuspotentiale, rente 10.721.283 8.205.708 - -
Kollektivt bonuspotentiale, risiko 172.770 177.567 - -
Kollektivt bonuspotentiale, omkostning 115.622 94.747 - -
Livsforsikringshenseettelser Tradition - ikke garanterede i alt 41.763.365 37.696.929 - -
Fortjenstmargen 0 417.345 - -
Forsikringsmaessige henseettelser Tradition - ikke garanterede i alt 41.763.365 38.114.274 - -

Rentegruppe Tradition - garanterede

Garanterede ydelser 13.588.661 15.378.278 - -
Kollektivt bonuspotentiale, rente 759.369 181.142 - -
Kollektivt bonuspotentiale, risiko 65.706 78.503 - -
Kollektivt bonuspotentiale, omkostning 0 0 - -
Risikomargen 40.709 167.448 - -
Livsforsikringshensaettelser Tradition - garanterede i alt 14.454.445 15.805.371 - -
Fortjenstmargen 0 54.530 - -
Forsikringsmaessige henseettelser Tradition - garanterede i alt 14.454.445 15.859.901 - -
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NOTE 22 (FORTSAT) Koncernen Moderselskabet
Livsforsikringshenseettelser 2021 2020 2021 2020

Rentegruppe PMF

Garanterede ydelser 4.836.009 5.394.085 - -
Kollektivt bonuspotentiale, rente 371.289 141.401 - -
Kollektivt bonuspotentiale, risiko 65.107 81.099 - -
Kollektivt bonuspotentiale, omkostning 0 0 - -
Risikomargen 25.662 66.934 - -
Livsforsikringshenseettelser PMF alt 5.298.068 5.683.519 - -
Fortjenstmargen 0 26.157 - -
Forsikringsmaessige henseettelser PMF i alt 5.298.068 5.709.676 - -

| forhold til beregning af realiseret resultat, risikoforrentning og forsikringsmeessige henszettelser er rentegruppen for PMF og tilhgrende
kollektivt bonuspotentiale vedrgrende rente, risiko og omkostninger underopdelt i forsikringer, der er tegnet pa grundlaget G82,

og forsikringer, der er tegnet pa grundlaget K99. En fuldsteendig opdeling (juridisk og investeringsmaessigt) af kontributions-

grupperne foretages pé et senere tidspunkt.

Rentegruppe Sygehjaelpere m.fl.

Garanterede ydelser 16.956.741 17.793.041 - -
Kollektivt bonuspotentiale, rente 4.739.467 4.374.351 - -
Kollektivt bonuspotentiale, risiko 207.910 217.019 - -
Kollektivt bonuspotentiale, omkostning 38.974 53.813 - -
Risikomargen 63.719 69.035 - -
Livsforsikringshenseettelser Sygehjeelpere m fl. i alt 22.006.811 22.507.259 - -
Fortjenstmargen 0 63.214 - -
Forsikringsmaessige henseettelser Sygehjeelpere m.fl. i alt 22.006.811 22.570.473 - -

Rentegruppe Portgrer

Garanterede ydelser 1.502.237 1.568.477 - -
Kollektivt bonuspotentiale, rente 409.280 387.730 - -
Kollektivt bonuspotentiale, risiko 29.852 33.266 - -
Kollektivt bonuspotentiale, omkostning 5.516 6.310 - -
Risikomargen 5.893 6.394 - -
Livsforsikringshenseettelser Portarer i alt 1.952.779 2.002.177 - -
Fortjenstmargen 0 6.729 - -
Forsikringsmaessige henseettelser Portarer i alt 1.952.779 2.008.906 - -

Rentegruppe Trafikfunktiongerer og amtsvejmaend m.fl.

Garanterede ydelser 463.096 487.949 - -
Kollektivt bonuspotentiale, rente 147.485 136.035 - -
Kollektivt bonuspotentiale, risiko 19.365 20.351 - -
Kollektivt bonuspotentiale, omkostning 930 1.506 - -
Risikomargen 1.804 1.957 - -
Livsforsikringshensaettelser Trafikfunktionzerer og amtsvejmaend m.fl. i alt 632.680 647.798 - -
Fortjenstmargen 0 1.861 - -
Forsikringsmaessige henseettelser Trafikfunktionaerer og amtsvejmaend m.fl. i alt 632.680 649.659 - -

Gruppeordninger

Garanterede ydelser 140.006 130.480 - -
Kollektivt bonuspotentiale, rente 49.104 106.306 - -
Gruppeordninger i alt 189.110 236.786 - -
Fortjenstmargen 0 0 - -
Forsikringsmaessige henseettelser gruppeordningerne i alt 189.110 236.786 - -
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NOTE 22 (FORTSAT) -
Livsforsikringshenseettelser 2021 2020 2021 2020

Afkastprocent pr. rentegrupper

Afkastprocent, rentegruppe Fleksion 14,1% 7,1% - -
Afkastprocent, rentegruppe Tradition ikke garanterede 10,6% 57% - -
Afkastprocent, rentegruppe Tradition garanterede -4,0% 6,0% - -
Afkastprocent, rentegruppe PMF -6,2% 10,6% - -
Afkastprocent, rentegruppe Sygehjaelpere m.fl. 1,6% 6,4% - -
Afkastprocent, rentegruppe Portgrer 1,3% 6,3% - -
Afkastprocent, rentegruppe Trafikfunktionaerer m.fl 1,7% 5,5% - -

Bonusgrader pr. rentegrupper

Bonusgrad, rentegruppe Fleksion 126,5% 113,4% - -
Bonusgrad, rentegruppe Tradition ikke-garanterede 135,8% 127,2% - -
Bonusgrad, rentegruppe Tradition garanterede 8,7% 2,6% - -
Bonusgrad, rentegruppe PMF 13,5% 6,9% - -
Bonusgrad, rentegruppe Sygehjeelpere m.fl. 41,9% 42,8% - -
Bonusgrad, rentegruppe Portarer 37,8% 40,0% - -
Bonusgrad, rentegruppe Trafikfunktionaerer m.fl 49,1% 50,5% - -
Omkostningsresultat i %. 0,1% 0,0% - -
Omkostningsresultat i t. kr. 81.546 58.164 - -
Kollektivt bonuspotentiale, omkostning i t. kr. 522.408 416.840 - -
Risikoresultat i %. 0,0% -0,1% - -
Risikoresultat i t. kr. 45.910 -71.571 - -
Kollektivt bonuspotentiale, risiko i t. kr. 817.739 722911 - -
Forrentning af kundemidler efter omkostninger for skat 7,1% 5,5% - -
NOTE 23
Erstatningshenseettelser 2021 2020 2021 2020
Saldo primo 28.205 45.483 - -
Betalt i aret vedrgrende indeveerende ar -46.566 -50.437 - -
Betalt i ret vedrgrende tidligere ar -26.374 -39.490 - -
-72.940 -89.927 - -
/Endringer i aret vedrgrende indevaerende ar 67.344 67.658 - -
/Endringer i aret vedrgrende tidligere ar 17.947 5.022 - -
Rente- og kursreguleringer -260 -31 - -
85.031 72.649 - -
Erstatningshenseettelser ultimo 40.296 28.205 - -

Erstatningshenseettelser er opgjort uden fradrag for veerdien af aktiver eller rettigheder, da der ikke er overtaget eller forventes overtaget sddanne.
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NOTE 24 Koncernen Moderselskabet

Udskudte skatteaktiver/forpligtelser 2021 2020 2021 2020
Saldo primo -20.042 12.075 2.986 5.004
AEndring i henseettelser -72.681 -32.117 -15 -2.018
Saldo ultimo -92.723 -20.042 2971 2.986

Udskudte skatteaktiver fordelt p& hovedposter:

Immaterielle aktiver -47 -159 - -
Materielle aktiver 628 699 - -
Investeringsejendomme -97.303 -29.576 - -
Andre finansielle investeringsaktiver 0 0 - -
Fremfgrbart underskud 3.092 7.329 2971 2.986
Andet 907 1.665 - -
| alt -92.723 -20.042 2,971 2.986
NOTE 25

Anden geeld 2021 2020 2021 2020
Afledte finansielle instrumenter 5.063.390 4.955.850 - -
@vrig geeld 1.744.050 2.923.799 - -
Saldo ultimo 6.807.440 7.879.649 0 0

Alle geeldsposter forfalder indenfor 5 ar fra balancetidspunktet.

NOTE 26

Aktiekapital

Aktiekapitalen er opdelt i nominelt 100 kr. eller multipla heraf.

Antal

stemmer

Antal pr. aktier

A-aktier 25.000 10
B-aktier 22.857 1



NOTE 27 Koncernen Moderselskabet

Sikkerhedsstillelser, eventualforpligtelser og 2021 2020

andre gkonomiske forpligtelser (mio. kr.) (mio. kr.)

Registrerede aktiver stillet til sikkerhed for selskabets henszettelser 170.157 157.186 - -
Sikkerhedsstillelse for afledte finansielle instrumenter 1.148 716 - -
Sikkerhedsstillelse i forbindelse med repo forretninger 1.630 100 - -
Uudnyttet tilsagn om investering i ejendomsfonde 2.680 2.654 - -
Uudnyttet tilsagn om investering i private equity fonde 1.085 1.908 - -
Uudnyttet tilsagn om investering i infrastruktur fonde 5.826 6.637 - -
Uudnyttet tilsagn om investering i gvrige fonde 4.279 8.816 - -
Uudnyttet tilsagn ifm. investering i 1&n 12 23 - -
Garantier i forbindelse med investeringer 99 229 - -

| forbindelse med deltagelse i clearingen er der til sikkerhed
deponeret obligationer i Danmarks Nationalbank til en kursveerdi
pé& (PenSam Bank) 65 81 - -

En del af de uudnyttede tilsagn om investering forventes ikke at blive trukket fuldt ud.

PenSam Holding A/S's sambeskattede selskaber haefter solidarisk for skat af den sambeskattede indkomst mv. Det samlede
beleb fremgér af &rsrapporten for PenSam Holding A/S, der er administrationsselskab i forhold til sambeskatningen.

PenSam Ejendomme ApS har et vedligeholdelsestilsvar i henhold til Lov om midlertidig regulering af boligforholdene,
§ 18 pa 17,6 mio. kr.

PenSam Pension har forpligtet sig til keb af to ejendomme i 2022 til en samlet veerdi af 886 mio. kr., og Holdingselskabet af 4. Februar P/S er
forpligtet til investering i en associeret virksomhed pa 250 mio. kr.

Der er indgaet aftale med KMD, om outsourcing af den samlede It-drift og udvikling. Aftalen lgber frem til september 2023.

Selskabet har ikke leasingforpligtelser af en belgbssterrelse, som saerskilt skal ngevnes i arsrapporten.

Koncernen har ikke pataget sig kautions-, garanti- eller andre forpligtelser ud over de i regnskabet anfarte.
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NOTE 28

Neertstdende parter

PenSam Holding A/S er ejet 100 pct. af FOA — Fag og Arbejde. FOA er dermed nzertstaende parter til PenSam Holding A/S, der har bestemmende
indflydelse. Medlemmerne af PenSam Holding A/S bestyrelse og direktion indgdr i kredsen af nzertstdende parter, der har betydelig indflydelse. Der
har ikke veeret andre transaktioner med bestyrelse og direktion end vederlag, jf. note 9.

Andre neertstdende parter omfatter PenSam Pension forsikringsaktieselskab og PenSam A/S, der er datterselskaber til PenSam Holding A/S
samt PenSam Bank A/S og PenSam Forsikring A/S, der er datterselskaber til PenSam Pension forsikringsaktieselskab.

PenSam A/S varetager administrative opgaver for PenSam Holding Koncernen i henhold til administrationsaftale, som afregnes til fastpris opgjort pa.
markedsbaserede vilkar. De administrative opgaver omfatter pensions- og forsikringsadministration, formueforvaltning samt finansiel styring.

@vrige koncerninterne transaktioner sker ligeledes pa markedsbaserede vilkar.
PenSam Holding koncernen anvender PenSam Bank A/S som bankforbindelse i beskedent omfang.

Moderselskabet
Ydelser i henhold til administrations aftale med PenSam A/S samt mellemvaerende med tilknyttede virksomheder:

2021 2020
Omkostninger -2.040 -2.633
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 169 169
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NOTE 29

| skemaet vises afkastprocenter for 2021 fordelt pa investeringskategorier. Afkast i %
far pensions-
afkastskat og

Regnskabsmeessig veerdi selskabsskat
Primo Ultimo
1. Grunde og bygninger 13.444.309 15.015.810 13,6
2.1 Noterede kapitalandele 38.628.074 44.575.838 29,6
2.2 Unoterede kapitalandele 15.345.229 17.077.586 35,1
2. Kapitalandele i alt 53.973.303 61.653.424 31,2
3.1 Stats- og realkreditobligationer 55.364.834 51.995.819 -2,4
3.3 Kreditobligationer og emerging markets obligationer 21.567.425 27.272.232 7,3
3.4 Udldn m.v. 9.062.501 15.958.299 10,6
3. Obligationer og udlan i alt 85.994.760 95.226.350 1,8
4. Dattervirksomheder 0 0 0,0
5. @vrige investeringsaktiver 1.479.261 -1.324.572 -
6. Afledte finansielle instrumenter til sikring af
aktiver og forpligtelser 5.151.247 2.645.690 -

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

menter indgdr under pkt. 5.

Der beregnes ikke tidsvaegtet afkast for ‘@vrige finansielle investeringsaktiver' og 'Afledte finansielle instrumenter til sikring
af nettoaendringer af aktiver og forpligtelser', da en sddan beregning for disse aktivklasser ikke er mulig.
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NOTE 30

Associerede og tilknyttede virksomheder

PenSam

Holding's

andel af Virksomhed- Virksomhe-

aktiekapital ens egen- dens resul-

i procent kapital i t. kr. tatit. kr. Retsform Hjemsted Aktivitet
Koncernen,
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
PenSam Forsikring A/S 100 43.895 -6.021 A/IS Furesg Skadesforsikring
PenSam Bank A/S 100 313.598 6.668 A/S Furesg Bank
Kapitalforeningen PenSam Invest 100 69.571.998 11.644.078 Forening Kgbenhavn Investering
PenSam Erhvervsejendomme ApS 100 1.567.846 145.160 ApS Kgbenhavn  Udlejning
PenSam Ejendomme ApS 100 2.564.222 253.598 ApS Kabenhavn Udlejning
Komplementarselskabet Teglholmen Holding ApS under frivillig likvidation 50 30 -10 ApS Kgbenhavn Komplementar
Teglholmen Holding P/S under frivillig likvidation 50 1.500 -347 PIS Kabenhavn Byggeri
Komplementarselskabet af 20. december ApS 100 40 0 ApS Kgbenhavn Komplementar
Peter Bangs Vej P/S 100 203.048 28.567 PIS Kabenhavn Udlejning
Komplementarselskabet Pensam Ejendomme | ApS 100 126 25 ApS Furesg Komplementar
Sofiendals Enge Hasseris P/S 100 971.868 59.229 P/S Furesg Udlejning
OPP P-hus Skejby A/S 100 177.073 -21.410 A/IS Furesg Udlejning
OPP P-hus Silkeborg A/S 100 43.288 2.687 AIS Furesg Udlejning
OPP P-hus Horsens A/S 100 68.754 -472 AIS Furesg Udlejning
Holdningselskabet af 4. februar P/S 44 68.552 -17.661 P/S Kabenhavn Udlejning
Skanderborgvej/Nydamsvej, Harning, PenSam ApS 100 2.545 -183 ApS Furesg Udlejning
Ejendomsselskabet Tietgens Have ApS 100 837.958 -61.218 ApS Kgbenhavn Udlejning
Latin’s P ApS 100 72.189 16.883 ApS Kgbenhavn  Udlejning
Latin’s ApS 100 383.078 11.622 ApS Kgbenhavn Udlejning
Farvergade 10 P/S 100 214.478 -5.642 PIS Kgbenhavn  Udlejning
PenSam Erhvervsejendomme | P/S 100 277.445 -4.706 ApS Furesg Udlejning
PenSam Boligejendomme Il P/S 100 493.698 37.298 P/S Kgbenhavn  Udlejning
Komplementarselskabet PenSam Ejendomme Il ApS 100 28 -21 ApS Kgbenhavn Komplementar
HCA 38 P/S 100 396.092 11.868 P/S Kgbenhavn  Udlejning
Nordic Property Financing K/S 100 210.695 18.695 K/S Furesg Investering
NPF ApS 100 43 3 ApS Furesg Investering
Koncernen,
Kapitalandele i associerede virksomheder
Ejendomsselskabet af 31. august 2006 P/S 25 2.929.232 488.296 P/S Frederiksber¢ Udlejning
Carlsberg Byen P/S 23 3.497.790 652.791 P/S Kgbenhavn Byggeri
Institutional Holding GP ApS 20 45 -5 ApS Gentofte Infrastruktur
Institutional Holding P/S 20 3.100 575 PIS Gentofte Infrastruktur
AIP Management P/S 23 13.685 238 P/S Kgbenhavn Infrastruktur
Refshalegen Holding A/S 20 2.363.000 583.950 A/S Kgbenhavn Grund

| PenSam Holding Koncernen skifter ejerandelen lgbende i de tilknyttede og associerede virksomheder, derfor kan ejerandele og

resultater ikke direkte afstemmes til resultatopggrelsen.
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NOTE 31

Risikooplysninger

Risikostyring i PenSam koncernen skal sikre, at der aktivt tages stilling til, hvilke risici selskabet vil patage sig, og
hvordan de veesentligste risici h&ndteres. Risikostyring og accept af risici skal ses under hensyntagen til koncernens
fastsatte forretningsmodel, strategiske malsaetninger samt den kapital, der er til radighed.

Bestyrelsen har vedtaget en overordnet risikostyringspolitik, der fastleegger det gnskede risikoniveau og tilsikrer en
ensartet risikostyring i koncernen.

Koncernen har nedsat forskellige direktionskomitéer som sikrerat der sker lgbende overvagning af risici, vurdering
og sikring af en velfungerende risikostyringsproces samt evaluering af de enkelte selskabers kapital- og solvenssi-
tuation.

De vaesentligste risici i PenSam koncernen vedrgrer finansielle risici, forsikringsmaessige risici samt operationelle
risici.

Finansielle risici

Finansielle risici bestar primaert af markeds- og modpartsrisici og er primaert relateret til tab pa investeringsaktiver.
Markedsrisici omfatter renterisici, aktierisici, ejendomsrisici, valutarisici samt kreditspaendrisici. Det er primaert inve-
steringsaktiviteten i datterselskaberne, der medfgrer finansielle risici i PenSam Holding.

Styring af de finansielle risici tager udgangspunkt i risikostyringspolitikken og investeringspolitikken samt de tilhg-
rende retningslinjer.

Politikker og retningslinjer fastseaetter blandt andet krav til sammensaetning af investeringerne, anvendelse af bench-
mark mv. Investeringerne sammensazettes, sa risikoen i investeringsportefalien spredes, sa der ikke er for stor en
afhaengighed af hverken enkelt aktivklasser eller enkelte aktiver.

Bestyrelsen har endvidere fastlagt et risikobudget for markeds- og modpatrtsrisici, som risikoforbruget skal holdes
inden for. Der afrapporteres til bestyrelsen ved eventuelle rammeoverskridelser. Der er ligeledes lgbende afrappor-
tering pa afkast.

Politikker og retningslinjer fastsaetter ogsa rammer for modpartsrisici for at sikre en passende bonitet og spredning
pa modpartsrisici.

Forsikringsmaessige risici
Forsikringsmeessige risici omfatter primeert invaliditets- og levetidsrisiko i PenSam Pension.

En vaesentlig risiko i PenSam koncernen er relateret til usikkerheden i kundernes levetid. PenSam koncernens pen-
sionskunder har livsvarige alderspensioner, som kan medfgre gevinster eller tab s&fremt de forventede og faktiske
levetider afviger.

Koncernen forholder sig som minimum arligt til udviklingen i kundernes levetid. Ved stigende levetid foretages der
yderligere henseettelser til at deekke de fremtidige forpligtigelser.

Ligeledes foretages der Igbende revurderinger af forventningerne til kundernes levetid, som indgar i koncernens

prognoseberegninger. Dette for at sikre at kunderne har et godt grundlag for at vurdere deres gkonomiske forhold
ved pensionering.

59



Operationelle risici
Operationelle risici er defineret som tab som fglge af uhensigtsmaessige eller mangelfulde interne procedurer, men-
neskelige fejl og systemmaessige fejl eller som fglge 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 medfgrer gkonomiske tab eller tab af omdgmme. Koncernen har, for at reducere risikoen for tab som
falge af operationelle risici, sikret sig, at der er implementeret forretningsgange og lgbende udfares relevante interne
kontroller.
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