





UDVALGTE HOVEDTAL - DANICA PENSION KONCERNEN

Mio. kr. 2015 2014 2013 2012 2011
PRZAEMIER INKLUSIV INVESTERINGSKONTRAKTER 29.254 26.502 26.484 24.305 26.909
RESULTATOPGORELSE

Forsikringsteknisk resultat, Liv 1.349 2.088 894 1.711 -458
Forsikringsteknisk resultat af syge- og ulykkesforsikring -32 -141 -88 -3 110
Egenkapitalens investeringsafkast m.v. 557 663 613 594 662
Resultat fer skat 1.874 2.610 1419 2.302 114
Skat -480 -608 -119 -563 -36
Arets resultat 1.394 2.002 1.300 1.739 78
BALANCE

Aktiveri alt 367.879 358.237 327.350 324.037 302.365
Forsikringsmeaessige henseettelser, syge- og ulykkesforsikring 9.257 9.292 8.568 8.675 8.156
Henseettelser til forsikrings- og investeringskontrakter 320.512 315.480 293.133 289.467 268,446
Kollektivt bonuspotentiale 3.584 2.450 1.125 851 375
Egenkapitali alt 19.516 20.031 18.537 18.015 18.498
NOGLETALIPCT.

Afkast fer pensionsafkastskat inkl. afkast af markedsprodukter 3,1 11,4 3,5 9,8 3,5
Afkast markedsprodukter i Danmark 4.8 9.4 8,6 11,5 -2,5
Nettoafkast fer pensionsafkastskat af kundemidler 2 51 7.2 2,2 5,9 2,1
Omkostningsprocent af preemier 4,1 4,3 4,3 4,9 4,7
Omkostningsprocent af henseettelser 044 042 0,44 0,48 0,40
Omkostninger pr. forsikret i kr. 1.255 1.180 1.177 1.227 1.337
Bonusgrad 3.3 2,0 0,8 0,6 0,2
Ejerkapitalgrad 21,1 16,1 13,7 12,0 11,7
Overdeekningsgrad 10,5 7.7 7.2 55 59
Solvensdeekning 248 214 220 195 210
Egenkapitalforrentning fer skat 9,4 135 7,7 12,0 0,5
NOGLETAL FOR SYGE- OG ULYKKESFORSIKRING

Bruttoerstatningsprocent 111 130 117 116 102
Bruttoomkostningsprocent 12 10 11 13 13

R Negletallene indeholder andring i akkumuleret vaerdiregulering

Danica Pensions koncernregnskab er aflagt i overensstemmelse med IFRS.

For den samlede oversigt over negletal iht. Finanstilsynets regnskabsbekendtgerelse henvises til side 13.

Jf. den offentliggjorte redegerelse og supplerende korrigerende information til &rsrapporten for 2014 af 22. juli 2015, er resultat mv. for 2014

eendret ift. den oprindelige arsrapport for 2014. | arsrapporten for 2015 er alle sammenligningstal eendret i overensstemmelse hermed.
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DANICA STRATEGI

Danica Pensions strategi afspejler vores vision
om at veere det pensionsselskab, som kunderne
har mest tillid til. Dette sker ved, at vi leverer eko-
nomisk tryghed til vores kunder.

Med udgangspunkt i vores strategi arbejder vi
malrettet med flere initiativer, der ger pension
nemt for vores kunder. | praksis betyder det, at vi
fokuserer pa at veere tilgaengelige, give klare anbe-
falinger samt at sikre, at vores kunder far gode
afkast.

Samarbejdet med Danske Bank

Danica Pension og Danske Bank har over de se-
nere ar intensiveret samarbejdet. | 2015 er sam-
arbejdet med Private Banking i Danske Bank pa
privatkundemarkedet blevet veesentligt styrket
med henblik pad at sikre Danske Banks kunder
veerdiskabende pensionslesninger. Herunder har
Danica Pension pabegyndt udrulningen af enkle og
klare anbefalinger, der optimerer kundens pensi-
onsordning, og samtidig er nemme for kunden at
handle pa. "Klare anbefalinger” er et vassentligt
skridt pé vejen i at gere pension nemt for vores
kunder.

Ogséa pa firmamarkedet har Danica Pension styr-
ket samarbejdet med Danske Bank i Business
Banking. Medarbejdere i Danica Pension indgar
som felge heraf nu direkte i de daglige teams un-
der Business Banking. Det stadig teettere samar-
bejde og de egede synergier forventes at bidrage
til et eget antal feelles kunder mellem Danske
Bank og Danica Pension.

Digitalisering

Oget digitalisering er en naturlig konsekvens af
Danica Pensions fokus pa at forbedre tilgaengelig-
heden over for vores kunder. Det er vores mal-
seetning, at vi skal veere tilgeengelige pa de kana-
ler, hvor vores kunder befinder sig, samtidig med
at vores digitale lesninger skal veere nemme at
benytte.

Vi har i arets leb introduceret flere nye digitale
lesninger til vores kunder, herunder en ny tablet-
lesning, der blandt andet indeholder Danica Pen-
sionstjek. Vores kunder kan tilpasse pensions-
deekningen online samtidig med, at kunden kan se,
hvilken betydning det har for pensionsordningens
samlede deaekning. Vi har desuden introduceret
Pensionsstart, der ger det enkelt og nemt for vo-
res kunder at oprette deres nye pensionsordning
hos Danica Pension og samtidig at fa radgivning
om de rette deekninger.

| 2015 har mere end 350.000 kunder anvendt
vores digitale lesninger, og vi oplever generelt
stor interesse for at betjene sig selv via digitale
lesninger. 40 procent af vores kunder bruger de
digitale lesninger uden for den normale abnings-
tid.

Styrket sundhedskoncept

Forsikringsdeekningerne og de tilknyttede sund-
hedstilbud bliver fortsat vigtigere parametre, nar
virksomhederne veelger pensionsleverander. Dani-
ca Pension hari 2015 styrket sundhedstilbuddene,
herunder med introduktion af en ny sundhedspakke
med flere nye tilbud til vores kunder. Sundhedspak-
ken indeholder blandt andet en stresshotline med
personlig vejledning af autoriserede psykologer, en
arlig maling af blodtryk og kolesteroltal, hjeelp til at
finde de rigtige tilbud i det offentlige behandlingssy-
stem samt en second opinion pa diagnose og be-
handling fra Best Doctors. Danica Pensions samar-
bejde med Best Doctors er helt unikt i Danmark og
omfatter alene kunder i Danica Pension. Best Doc-
tors samarbejder med 53.000 laegefaglige eksper-
ter fra hele verden og har mere end 25 éars erfaring
i at give second opinions.

Som felge af ny lovgivning péa fertidspensions- og sy-
gedagpengeomradet var Danica Pensions kunder ikke
leengere deekket godt nok, hvis de blev syge og skulle
gennem et jobafklarings- eller ressourceforlieb.
Skeerpet offentlig modregning beted, at kunderne
risikerede ikke at fa udbetalinger fra det offentlige og
dermed fa en vaesentlig nedgang i indtaegten, hvis de
blev syge og ikke leengere kunne arbejde. Vi har derfor
e&ndret vores dakning ved tab af erhvervsevne, sa
kundernes udbetaling forhejes i tilfeelde af modreg-
ning. Dermed kan vores kunder fastholde deres eko-
nomiske levestandard. Det nye produkt geelder for
alle Danica Pensions kunder, og uden at der skal gi-
ves nye helbredsoplysninger.

Endelig har vi ogsa udvidet deekningen ved visse kriti-
ske sygdomme, sa den nu gelder flere sygdomme.
Derudover tilbyder vi vores kunder et ars medlem-
skab af en raekke patientforeninger, hvis det er rele-
vant i forhold til deres sygdom. Det drejer sig om
Kreeftens Bekampelse, HjerneSagen, Hjerteforenin-
gen og Scleroseforeningen.

Investeringer
Danica Pension har i 2015 haft fokus pa at imple-
mentere en ny investeringsstrategi, der skal sikre
vores kunder et langsigtet afkast som er konkur-
rencedygtigt.

Et vigtigt element i Danica Pensions nye investe-
ringsstrategi er en centralisering af alle investe-
ringsbeslutninger og en forbedret risikostyring pa
tveers af alle aktivklasser. Ligeledes er fleksibilite-
ten i vores investeringssetup eget vaesentligt. Det
giver mulighed for at anvende yderligere finansielle
instrumenter til sikring af de rigtige egenskaber i
portefeljerne samt at risikostyre portefeljerne me-
re effektivt, blandt andet i forhold til stigende inflati-
on.

Den nye investeringsstrategi indeholder desuden et
oget fokus pa alternative investeringer, herunder
direkte investeringer i veldrevne virksomheder i
Danmark og Norden. Danica Pension har p& nuvee-
rende tidspunkt investeret mere end 4 mia. kroner
direkte i dansk og nordisk erhvervsliv.
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Forbedret Danica Balance

Et vigtigt element i at understette den nye investe-
ringsstrategi, er en forbedring af Danica Balance.
Der er derfor blevet introduceret en yderligere fond,
som kan investere pa tveers af aktivklasser. Sam-
menseetningen af investeringerne er fleksibel og
varierer over tid alt afhaengig af vores forventninger
til markedet. Den ekstra fond i Danica Balance for-
bedrer muligheden for, at vores kunder far det he-
jest mulige afkast for alle risikoprofiler.

Fokus pa ejendomsudviklingsprojekter

Udvikling af attraktive ejendomsprojekter er et
andet fokusomrade i Danica Pensions investerings-
univers. | foréret 2015 investerede viipostgrunden
over for hovedbanegarden i Kebenhavn. Her vil vi
frem mod 2020 investere mere end 5 mia. kroner i
udviklingen af en helt ny attraktiv bydel i hjertet af
Kebenhavn. Ligeledes, har vi investeret i et kom-
mende projekt pa Papireen i Kebenhavn, der ogsa
vil blive et stort udviklingsprojekt i de kommende ar.

Udstedelse af obligation

Danica Pension gennemferte i 2015 en obligati-
onsudstedelse pa 3,75 mia. kroner. Udstedelsen
skete med henblik pa at styrke vores kapitalstruk-
tur og samtidig tilpasse vores kapital, sa den afspej-
ler den kapitalstruktur, som vi ser i sektoren i re-
sten af Europa. | forbindelse med udstedelsen fik vi
forhandstilsagn om mere end 11 mia. kroner. Dette
tilkendegiver, at investorerne er tilfredse med de
resultater, som Danica Pension har leveret, og har
tiltro til vores strategiske tiltag og retning.

Norge og Sverige

Den svenske forretning har fortsat den positive
udvikling. Preemierne steg med 41 pct,, hvilket
blandt andet skyldes det egede samarbejde med
Danske Bank Sverige. Ogsa andre omrader som
maegler- og arbejdsmarkedspension var i positiv
udvikling. Den svenske forretning hari 2015 star-
tet et innovationslaboratorium, hvis hovedformal
er at arbejde med digitalisering. Hensigten med
projektet er ogsa, at resultaterne heraf skal kunne
anvendes i andre dele af Danica og Danske Bank
koncernen.

Den norske forretning har ogsa fortsat den positi-
ve udvikling i 2015 med en paen stigning i preemi-
erne og kapitalforvaltningen.

Efter at produktet Fripoliser med investeringsvalg
blev lovligt fra den 1. september 2014, har den
norske forretning set en stigning i flytning af ord-
ninger fra andre pensionsselskaber til Danica
Pensjon.

| 2015 fik Danica Pensjon Norge en ny admini-
strerende direkter, Lars Ellehave-Andersen, der
tiltradte den 1. september, og afleste Jan Petter
Opedal, der har veeret administrerede direkter for
selskabet de seneste 10 &r.

Samarbejdet mellem den norske forretning og
Danske Bank intensiveres ogsa i Norge, bade pa
privat- og firmamarkedet.

Gennem 2015 har den norske forretning haft
fokus pé at fortseette arbejdet med at sikre vores
kunder et langsigtet afkast i toppen af markedet.
Dette er lykkedes, og investeringerne i Danica
Valg har en steerk placering pa det norske mar-
ked. Fokus har ogséa veeret pa at ege fleksibiliteten
i investeringssetuppet med mulighed for at an-
vende flere finansielle instrumenter og sikre de
rigtige egenskaber iinvesteringslasningerne.

REGNSKABSBERETNING

Arets resultat

Danica Pension koncernens resultat fer skat ud-
gjorde 1.874 mio. kr. mod 2.610 mio. kr. i 2014.
Efter skat udgjorde resultatet 1.394 mio. kr. mod
2.002 mio. kr. i 2014. Jf. den offentliggjorte rede-
gorelse og supplerende korrigerende information
til &rsrapporten for 2014 af 22. juli 2015, er
resultat mv. for 2014 eendret ift. &rsrapporten for
2014. | arsrapporten for 2015 er alle sammen-
ligningstal eendret i overensstemmelse hermed.

Resultatet er bedre end forventningerne som
angivet i delarsrapporten for 1. halvar 201 5. Be-
styrelsen indstiller til generalforsamlingen, at der
i 2016 udbetales udbytte pad 2.600 mio. kr. for
2015.

DANICA PENSION KONCERNEN, RESULTAT F@R SKAT

(Mio. kr.) 2015 2014
Forsikringsresultat, Traditionel 1226 1.352
Forsikringsresultat,Markedsrenteprodukter 553 573

Syge- og ulykkesresultat (fer investeringsafkast) -139 -299

Resultat af forsikringsvirksomhed 1.640 1.626
Investeringsafkast 284 455
Overfert til/fra skyggekonto 221 610
Seerlige overskudsandele -271 -81
Resultat fer skat 1.874 2610

Forsikringsresultatet af den traditionelle forret-
ning udgjorde et resultat pa 1.226 mio. kr. mod
1.352 mio. kr. for 2014. Det var muligt at ind-
teegtsfere fuldt risikotilleeg for de fire rentegrup-
per. Endvidere kunne der indteegtsferes 221 mio.
kr. fra skyggekontoen i rentegrupperne. Skygge-
kontoen udger herefter 313 mio. kr. ultimo 2015.

Forsikringsresultatet af markedsrenteprodukter
udgjorde 553 mio. kr. Resultatet er positivt pavir-
ket af stigende volumen, der mere end opvejes af
egede udgifter til en svensk pensionsordning.

Resultatet af syge- og ulykkesforsikring fer inve-
steringsafkast gav et underskud pa 139 mio. kr.
mod et underskud pa 299 mio. kr.1 2014. Erstat-
ningsprocenten for syge- og ulykkesforretningen
udgjorde 111 pct. mod 130 pct. i 2014. Udviklin-
gen var pavirket af et aflebsresultat i den danske
forretning pa -174 mio. kr.i2014.

DANICA PENSION - ARSRAPPORT 2015 4/77



Investeringsafkastet, der omfatter egenkapitalens
samt syge- og ulykkesforretningens investerings-
afkast, faldt fra 455 mio. kr. til 284 mio. kr. Faldet
i afkastet skyldes primeert et lavere afkast af obli-
gationer.

Seerlige overskudsandele, jf. afsnittet om kontri-
bution i noten anvendt regnskabspraksis, udgjor-
de en udgift pa 271 mio. kr. Belebet vil blive indsat
péd kundernes konti i marts 2016. Stigningen i
forhold til 2014 kan henferes til selskabets ud-
byttebetaling.

Som det fremgar af nedenstéende tabel, fluktue-
rede resultatet fra kvartal til kvartal. Specielt var
resultatudviklingen pavirket af sendringer i skyg-
gekontoen.

DANICA PENSION KONCERNEN, RESULTAT FOR SKAT

(Mio. kr.) 4. kvt. 3.kvt. 2.kvt. 1. kvt
Forsikringsresultat, Traditionel 294 307 311 314
Forsikringsresultat, Markeds-

produkter 112 141 147 153
Forsikringsresultat, Syge- og

ulykke -44 -25 -35 -35
Resultat af forsikringsvirksomhed 362 423 423 432
Investeringsafkast 45 -51 -70 360
Overfort til skyggekonto 248 -27

Seerlige overskudsandele -208 -21 21 21

Resultat for skat 477 324 332 771

Skat -123 -77 -100 -180

Resultat efter skat 324 247 232 591

Bruttopraemier
Bruttopreemierne udgjorde 29,3 mia. kr. i 2015,
hvilket var 10 pct. hejere endi2014.

Praemierne for de danske markedsrenteprodukter
Danica Balance, Danica Link og Danica Select
steg 7 pct. Hertil kommer overfersler fra Danica
Traditionel til Danica Balance. Inkl. disse overfers-
ler steg preemierne 31 pct., mens bruttopraemi-
erne i Danica Traditionel faldt med 13 pct.

PRZAMIER (INKL. INVESTERINGSKONTRAKTER)

(Mia. kr.) 2015 2014 2013 2012 2011
Danica Balance 18,6 13,5 12,2 12,2 9,4
Danica Link 1,7 1,8 1,9 1,9 2,3
Danica Select 0,6 0,5 0,7 0,1

Danica Traditionel 3,6 4,3 5,0 6,0 7,1
Interne overfersler -6,0 -1,8 -2,3 -3,3 -1,3
Syge- og ulykke 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8
Udland 10,0 7.4 8,2 6,6 8,5
Preemieri alt 29,3 26,5 26,5 24,3 26,9

Preemier i udlandet steg samlet med 35 pct. og
udgjorde 34 pct. af de samlede preemier. Stignin-
gen skal ses 1 sammenhang med et ekstraordi-
neert hejt salgi 2015 i den svenske forretning.

Investeringsafkast
Investeringsafkastet af kundemidler i Danmark
udgjorde 2,2 pct. fer PAL-skat.

Afkastet af Danica Balance, Danica Link og Danica
Select under ét blev 4,5 mia. kr. eller 4,8 pct. fer
PAL-skat.

Investeringsafkastet af kundemidler i Danica Tra-
ditionel udgjorde 2,0 mia. kr. eller 1,0 pct. for
PAL-skat. Efter tilbagefert henlaeggelse pa 3,9
mia. kr. fra livsforsikringshenseettelserne udgjor-
de afkastet 5,1 pct. Afkastet efter tilbagefert hen-
leeggelse er positivt pavirket af et stigende rente-
niveaui2015.

Kollektivt bonuspotentiale

Kollektivt bonuspotentiale udgjorde samlet 3,6
mia. kr. ultimo 2015 for alle kontributionsgrup-
perne og er dermed steget 1,1 mia. kr. i forhold til
primo aret. | forbindelse med afgiftsberigtigelse af
kapitalpensioner er kollektivt bonuspotentiale
reduceret med 0,5 mia. kr. direkte pa balancen.

KOLLEKTIVT BONUSPOTENTIALE *

Nye
; kunder lalt lalt
(Mia. kr. 2015 2015 2014
Afkast af kundemidler (liv) 0,8 1,6 21,6
/Endring i veerdi af forsikringsforpligtel-
ser 0,6 33 -13,4

1.4 49 82

Pensionsafkastskat -0,1 03 -30
Periodens rentetilskrivning -0,7 2,1 -20
Omkostnings- og risikoresultat 0,0 0,0 0,5
Risikotilleeg af henseettelser -03 -13 -13
Overfert til skyggekonto 0,0 -02 -06
Anvendt bonuspotentiale pa fripolice-

ydelser 0,0 00 -03
ZEndring i kollektivt bonuspotentiale 0,5 1,6 1,5

*Omfatter alene bonusberettigede kundemidler

Stigningen i kollektivt bonuspotentiale i forhold til
ultimo 2014 skal ses i sammenhang med et in-
vesteringsafkast efter eendring i merhensasttelser
pa 5,1 pct,, og en kontorente pa 1,8 pct. fer PAL-
skat.

Kollektivt bonuspotentiale m.v. pr. 31. december
2015 fremgar af den efterfelgende tabel.

OPDELING PA RENTEPRINCIPPERPR. 31.12.2015

Kollektivt

Konto-  Investerings-  bonuspoten- Bonusgrad
(pct.) rente afkastfer PAL tiale (mia.kr) 2015 2014

for PAL
Rentegruppe 1 (nye
kunder) 1,8 1,6 1,1 2,8 14
Rentegruppe 2 (lav
garanti) 1.8 -01 0,2 1.3 08
Rentegruppe 3
(middel garanti) 1.8 0,8 0,7 6,9 7.9
Rentegruppe 4
(hej garanti) 1.8 0,8 1.3 31 1,1
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Pr. 1. januar 2016 er kontorenten i alle grupper-
ne uendret 1,8 pct. fer PAL-skat.

Forsikringsydelser

Forsikringsydelserne udgjorde 24,7 mia. kr. i
2015 mod 23,3 mia. kr. 1 2014. Tilbagekeb inklu-
siv investeringskontrakter udgjorde 19,7 mia. kr. i
2015 mod 17,5 mia. kr. i 2014. Stigningen skyl-
des primeert afgiftsberigtigelse af kapitalpensio-
ner samt tilbagekeb af markedsprodukter i Dan-
mark.

Omkostninger

De forsikringsmeessige driftsomkostninger for
livforretningen udgjorde 1.145 mio. kr. i 2015
mod 1.079 mio. kr. i 2014. Omkostningsprocen-
ten af preemier i Danica Pension koncernen er 4,1
pct., mens den for den danske forretning er steget
fra 3,9 pct. ti1 4,0 pct.

OMKOSTNINGER | PCT. AF PREMIER 2015 2014
Danica Pension koncernen 4,1 4,3
Danicas danske aktiviteter 4,0 3,9

Malt i forhold til de gennemsnitlige henseettelser
udgjorde omkaostningerne i koncernen 0,44 pct.
mod 0,42 pct.i2014.

% Danica Pension koncernen, omkostningi pct. af
henseettelser
060 7 o052
0,48

050 - 044 042 044
0.40 -
0.30 +
0.20 -
0.10 -
0.00

2011 2012 2013 2014 2015

Det gennemsnitlige antal fuldtidsbeskeaeftigede
medarbejdere udgjorde 736 i 2015 mod 781 i
2014, og ultimo aret var der ansat 716 medar-
bejdere 1 Danica Pension koncernen i ind- og ud-
land. Faldet kan henferes til den Danske forret-
ning og de fortsatte tiltag til digitalisering og selv-
betjening.

For forvaltning af veerdipapirportefeljer, vareta-
gelse af IT-drift og -udvikling, intern revision, per-
sonaleadministration, logistik og markedsfering
betalte Danica Pension koncernen 570 mio. kr. til
Danske Bank. Herudover betalte Danica Pension
koncernen 138 mio. kr. til Danske Bank koncer-
nen for salg af livsforsikringer, jf. note 31.

Selskabsskat

Selskabsskat udgjorde 480 mio. kr. og er positivt
pavirket af den nedsatte selskabsskat. Skattesat-
sen nedseettes fra 23,5 pct. 1 2015 til 22,0 pct. i
2016. Den udskudte skat er opgjort ud fra 22,0
pct.

Kommentarer til balancen
Koncernens balance steg fra 358 mia. kr. ultimo
2014 til 368 mia. kr. ultimo 201 5.

Investeringsaktiverne inklusiv investeringsaktiver
tilknyttet unit-link kontrakter steg fra 350 mia. kr.
ultimo 2014 til 361 mia. kr. ultimo 2015 som
felge af netto tilgang samt positivt investeringsaf-
kast.

Investeringsaktiver reguleret for geeld til kreditin-
stitutter og derivater steg fra 337 mia. kr. til 341
mia. kr.

Henseettelser til forsikrings- og investerings-
kontrakter udgjorde 321 mia. kr. mod 315 mia.
kr. ultimo 2014. Stigningen kan henferes til mar-
kedsrenteprodukter.

Livsforsikringshenseettelserne udgjorde 147 mia.
kr., hvilket var et fald pd4 19 mia. kr. i forhold til
ultimo 2014. Faldet skyldes det hejere renteni-
veau, der medferte at merhenseettelserne til ef-
terlevelse af Danicas garantier faldt fra 41 mia.
kr.12014 til 37 mia. kr.1 2015. Endvidere er livs-
forsikringshenseettelserne faldet som felge af
afgiftsberigtigelse af kapitalpensioner, samt om-
tegning til markedsprodukter pa 6 mia. kr.

Kollektivt bonuspotentiale udgjorde 3,6 mia. kr.
ultimo 2015. Merhenseettelser til efterlevelse af
Danicas garantier udgjorde 37 mia. kr., og faldt
som felge af afgang af traditionelle ordninger.

Henseettelser for unit-link kontrakter steg fra 137
mia. kr. ultimo 2014 til 161 mia. kr. ultimo 201 5.

Egenkapitalen udgjorde 19,5 mia. kr. ultimo 2015
mod 20,0 mia. kr. ultimo 2014. Udviklingen skal
ses i sammenhang med udbetaling af 1,9 mia. kr.
i udbytte for 2014.

Risikoeksponering og felsomhedsoplysninger

| note 36 vises effekten pa egenkapitalen samt pa
kollektivt bonuspotentiale og bonuspotentiale pa
fripoliceydelser af isolerede e&endringer i renter og
evrige relevante finansielle risici samt af andrin-
ger i deds- og invaliditetshyppighed. Endvidere
fremgar risici og styring heraf af samme note.

Et fald i dedshyppigheden p& 10 pct., svarende til
at levetiden stiger med ca. 1 ar, vil forege forplig-
telsen med 1,6 mia. kr. hvoraf egenkapitalen dask-
ker 0,1 mia. kr.

Finanstilsynet har underlagt pensionsbranchen
Trafiklyset, som indebeerer stresstest af basiska-
pitalen. Danica Pension er godt rustet til disse
stresstests, der bl.a. indeholder et aktiekursfald
pa 12 pct. samt aendring i renten pa 0,7 pct.-point.
Et aktiekursfald pa 12 pct. ville ultimo 2015 re-
ducere kollektivt bonuspotentiale med 1,7 mia. kr.
og egenkapitalen med 0,1 mia. kr. En rentestig-
ning pa 0,7 pct.-point ville reducere kollektivt bo-
nuspotentiale med 0,9 mia. kr. og ege egenkapita-
len med 0,1 mia. kr. ultimo 2015.
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Danica har gennem hele 2015 veeret i gront lys.

| 2016 vil Finanstilsynets trafiklys blive aflest af
analyse af, hvordan vaesentlige risici pavirker
selskabets opgjorte kapitalgrundlag, solvenskapi-
talkrav og minimums kapitalkrav.

Kapitalstyrke og solvenskrav

Som en forleber for de kommende Solvens Il reg-
ler indferte Finanstilsynet i 2007 krav om opge-
relse af individuelt solvensbehov for forsikrings-
selskaber. Det individuelle solvensbehov er et
risikobaseret kapitalkrav opgjort ud fra selska-
bets egen risikovurdering, som supplerer sol-
venskravet. Det kreeves saledes, at alle danske
forsikringsselskaber har en basiskapital, som
mindst svarer til det sterste beleb af solvenskra-
vet og det individuelle solvensbehov. Finanstilsy-
net har udstedt en bekendtgerelse, der fastlaegger
principperne for opgerelse af det individuelle sol-
vensbehov. Selskaberne i Danica Pension koncer-
nen opfyldte dette kravi2015.

DANICA PENSION KONCERNEN, SOLVENS

(Mio. kr.) 2015 2014
Basiskapital efter cost of capital 18.782 17.346
Solvenskrav 7.785 8.397
Individuelt solvensbehov 10.185 10.286
Krav til tilstreekkelig basiskapital 10.185 10.286

Det individuelle solvensbehov udgjorde 10,2 mia.
kr. ultimo 2015 mod 10,3 mia. kr. primo 201 5.

Pr. 1. januar 2016 tradte en ny bekendtgerelse
om solvens og driftsplaner for forsikringsselska-
ber i kraft, jf. side 9 om overgang til solvens Il
Risikoeksponering er lebende tilpasset i forhold til
styringen af kapitalkravets sterrelse.

Basiskapitalen efter cost of capital i Danica Pen-
sion koncernen udgjorde pr. 31. december 2015
18,8 mia. kr. Danica Pension koncernens samlede
kapitalstyrke, dvs. basiskapital og kollektivt bo-
nuspotentiale med fradrag af kravet til tilstraekke-
lig basiskapital, udgjorde 12,2 mia. kr. ultimo
2015.

DANICA PENSION KONCERNEN, KAPITALSTYRKE

(Mio. kr.) 2015 2014
Egenkapital 19.516 20.031
Ansvarlig 1anekapital 2.546

Cost of capital, immaterielle aktiver m.v. -680 -786
Foreslaet udbytte -2.600 -1.899
Basiskapital 18.782 17.346
Krauv til tilstreekkelig basiskapital -10.185 -10.286
Overskydende basiskapital 8.597 7.060
Kollektivt bonuspotentiale 3.584 2.450
Kapitalstyrke 12.181 9.510

Kapitalstyrken er udtryk for den ekstra sikkerhed,
der er for kundernes penge. Hertil kommer bo-

nuspotentiale pa fripoliceydelser med 1,2 mia. kr.,
der delvist kan anvendes til at deekke tab.

Begivenheder efter balancedagen

Der er i tiden fra den 31. december 2015 til
regnskabets underskrivelse ikke indtruffet for-
hold, som efter ledelsens opfattelse har veesentlig
pavirkning p& Danicas ekonomiske stilling.

Forventninger til2016

Danica forventer i 2016 at fastholde sin position
som en af de ferende udbydere af livs- og pensi-
onsforsikringsprodukter i Danmark. Indtjeningen
fra forsikringsaktiviteter forventes at ligge pa
samme niveau somi2015.

Resultatet for 2016 vil iseer afhaenge af udviklin-
gen pa de finansielle markeder. Efter indferelse af
en ny kontributionsbekendtgerelse den 1. januar
2016 forventes indteegtsferelsen af risikotilleeg
fremover at blive mindre volatil end tidligere.

Den fremferte skyggekonto fra tidligere ar pa 313
mio. kr. ultimo 2015, skal efter de nye regler ind-
teegtsferes med minimum 20 pct. om aret, ellers
fortabes retten hertil.

Afkast og markedsudvikling

2015 blev igen et ar, hvor forskelle i den ekono-
miske udvikling og pengepolitik mellem USA, Eu-
ropa og Emerging Markets satte sit tydelig preeg
pa de finansielle markeder. Usikkerhed om speci-
elt veekstudsigterne for den kinesiske veekst og
valutakurspolitik ramte aktiemarkederne i august,
men de globale aktiemarkeder fik hurtigt rystet
usikkerheden af sig.

| USA fortsatte det ekonomiske opsving i 2015.
Selvom veekstraterne ikke har imponeret, sa faldt
arbejdsledigheden i lebet af aret sa markant, at
den amerikanske centralbank for ferste gang si-
den finanskrisens start i 2008 strammede pen-
gepolitikken sent pa aret. | Europa kom deri 2015
mere gang i hjulene, men vaeksten var dog sa
middelmadig og inflationen sé& lav, at den Europee-
iske Centralbank valgte at lempe pengepalitikken
trods stramninger i USA. Forskellen i pengepolitik
mellem Europa og USA medvirkede til, at dollar
for andet ar i treek blev markant styrket overfor
Euro.

| Kina fortsaetter ekonomien med at afdeempes.
Dette afspejler bla., at Kinas ekonomi er i faerd
med en gradvis omstilling, hvor servicesektorens
betydning stiger, og industriens falder. Dette har
veeret medvirkende til lavere efterspergsel efter
ravarer og er dermed en vigtig faktor bag prisfal-
det pa mange ravarerilebet af 2015.

For aret som helhed gav det globale aktieindeks
MSCI World All Countries et afkast pa -1,4 pct.
opgjort i danske kroner. Den 10-arige danske
statsobligationsrente endte 2015 i 0,7 pct. eller
marginalt lavere end ved indgangen til aret, hvilket
giver et beskedent positivt afkast pa 0,5 pct. High
Yield erhvervsobligationer gav et afkast pa -4,0
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pct. og obligationer fra de nye markeder gav et
afkast pa -2,3 pct.

Danica afkast

Ejendomme gav i 2015 et afkast pa 6,4 pct. mod
5,6 pct. i 2014. Afkastet var i 2015 negativt pa-
virket af fortsat hej tomgang pé& erhvervsejen-
domme og positivt pavirket af stigende markeds-
priser pa ejerlejligheder.

Barsnoterede aktier gav et afkast pa 5,2 pct,
mens alternative investeringer, der bestar af pri-
vate equity, infrastruktur fonde, hedge fonde, al-
ternativ kredit samt skov og landbrug, gav et posi-
tivt afkast pa4 11,0 pct.

Kunder i Danica Balance med middel aktieandel
og 30 ar til pensionering fik i 2015 et afkast pa
7,0 pct. far PAL-skat. Samlet fik Danica Balance
kunderne i 2015 et afkast pa 2,8 mia. kr. fer PAL-
skat eller 4,2 pct. Set over en 5-arig periode har
det gennemsnitlige afkast udgjort 6,0 pct. p.a. for
PAL-skat.

AFKAST DANICA BALANCE F@R SKAT

(I'pct.) 30 ar til pensionering 5 ar til pensionering

Risiko Afkast Aktier m.m.i  Afkast Aktier m.m.i
pct. pct.

Hojeste

risikoforleb 7.8 100 4,8 59

Heijt risikofor-

leb 7.8 100 3,9 48

Middel risiko-

forleb 7.0 90 3,1 38

Lavt risikofor-

leb 5,9 75 2,3 27

Laveste

risikoforleb 4,0 49 1.4 16

Gennemsnitligt afkast Danica Balance 4,2 pct. og over 5 ar 6,0
pct. p.a.

Sterstedelen af kunderne i Danica Link har valgt
at placere deres investering i Danica Valg med
middel risiko, og disse fik et afkast p& 5,6 pct. fer
PAL-skat i 2015. Afkastet for kunder med Danica
Valg med hej risiko udgjorde 6,9 pct. fer PAL-skat
og 10,3 pct. fer PAL-skat for kunder med Danica
Valg 100 pct. aktier. Samlet fik kunder med Dani-
ca Link et afkast pa 1,4 mia. kr. fer PAL-skat elleri
gennemsnit 15,4 pct. Set over 5 ar har det gen-
nemsnitlige afkast for alle kunder vaeret 6,7 pct.
p.a. fer PAL-skat.

DANICA VALG PORTEF@OLJERNES AFKAST FOR SKAT

(I pct.) 2015 2014
Danica Valg Garanti 2,7 8,9
Danica Valg 100 pct. Obligationer -1,1 5,7
Danica Valg Lav Risiko 3,6 7,7
Danica Valg Middel Risiko 56 10,8
Danica Valg Hej Risiko 6,9 12,3
Danica Valg 100 pct. Aktier 10,3 14,8

Gennemsnitligt afkast Danica Link 5,4 pct og over 5 ar 6,7 pct.
p.a.

Samlet udgjorde afkastet for Danica Balance,
Danica Link og Danica Select under éti 2015 4,5
mia. kr. far PAL-skat svarende til 4,8 pct. Over en
5-arig periode udgjorde afkastet 6,2 pct. p.a.

Kundemidlernes samlede afkast i Danica Traditi-
onel udgjorde 1,0 pct. fer PAL-skat. Det samlede
afkast efter en stigning i de forsikringsmaessige
henseettelser blev 5,1 pct. Set over 5 ar udgjorde
det gennemsnitlige afkast efter aendring i de for-
sikringsmaessige henseettelser 4,7 pct.

TRADITIONELLE KUNDEMIDLER BEHOLDNING OG AFKAST

2015 2014

Veerdi Afkast  Veerdi Afkast
(Mia. kr.) pct. pct.
Ejendomme 17,0 6,4 21,2 56
Bersnoterede aktier 3,3 52 6,5 9,3
Alternative investeringer 130 110 1389 104
Kreditinvesteringer 13,8 -1,4 21,2 5,6
Globale obligationer 0 2,9 7,1 8,6
Nominelle obligationer 74,5 -0,4 70,5 8,9
Indeksobligationer 15,5 4,6 14,2 5,2
Korte obligationer og likviditet 12,9 6,5 12,1 0,9
Obligationer m.v. i alt 102,9 05 1039 7.7
Andre finansielle aktiver 4,5 1,0 9,8
| alt 160,5 10 17655 140
Afkast efter &ndringi mer-
henseettelser 51 7,2

| den efterfelgende tabel er vist sammenheaengen
mellem investeringsafkast og kontorente.

FRA INVESTERINGSAFKAST TIL KONTORENTE

Nye

kunder | alt | alt
(I pct) 2015 2015 2014
Investeringsafkast af kundemid-
ler fer investeringsomkostninger 2,7 1,9 148
Investeringsomkostninger -0,9 -0,9 -0,8
Investeringsafkast af kundemidler
efter investeringsomkostninger 1,6 1,0 14,0
/Endring i veerdi af forsikringsfor-
pligtelser 1,8 4,1 -6,8
Investeringsafkast inkl. andring
af forsikringsforpligtelser 3.4 5,1 7.2
Pensionsafkastskat -0,1 0,2 -2,6
Risikoforrentning for aret -0,6 -0,8 -0,8
Risikoforrentning overfert til
skyggekonto -0,1 -0,1 -04
Risiko- og omkostningsresultat 0,0 0,0 0.0
Overfersel fra kollektivt bonuspo-
tentiale -1,2 -1,1 -0,9
Overfersel fra bonuspotentiale pa
fripoliceydelser 0,0 0,0 -0,2
Afgiftsberigtigelse, omvalg m.v. 0,1 -1,8 -0,8
Gennemsnitlig kontorente efter
pensionsafkastskat 1,5 1,5 15
Andel af investeringsaktiver, der
er medtaget investerings-
omkostninger for, udger 100 100 100
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Egenkapitalens midler var ultimo 2015 investeret
med 15,8 pct. i ejendomme og 84,2 pct. i obligati-
oner med en relativ kort lebetid. Egenkapitalen er
herudover eksponeret over for aktier og kreditob-
ligationer via syge- og ulykkesforretningens inve-
steringer. Afkastet af egenkapitalens og syge- og
ulykkesforretningens midler under et udgjorde
samlet 1,5 pct.

NYE REGNSKABSREGLER FRA 1. JANUAR
2016

Finanstilsynet har udstedt ny regnskabsbekendt-
gorelse, som traeder i kraft 1. januar 2016. For-
malet med den nye bekendtgerelse er, at harmo-
nisere de principper der gaelder for regnskabet,
med de som geelder for opgerelsen af solvenskrav
og kapitalgrundlag efter Solvens Il reglerne.

Zndringerne i den nye bekendtgerelse vedrerer
primeert regnskabsposten "Henseettelser til for-
sikrings- og investeringskontrakter i alt” med af-
ledt effekt pa tilherende reguleringsposter i resul-
tatopgerelsen. Den &ndrede regnskabspraksis
for 2016 medferer samlet, at samlede henseet-
telser pr. 1. januar 2016 foreges marginalt med
ca. 0,2 mia. kr. og at egenkapitalen reduceres med
ca. 0,2 mia. kr.

| den nye bekendtgerelse er ligeledes foretaget en
gennemgribende revision af negletallene.

| sammenhang med den nye regnskabsbekendt-
gorelse er udstedt ny kontributionsbekendtgerel-
se, ogsa med virkning fra 1. januar 2016. Denne
medferer, at det ikke laengere er muligt at udskyde
indteegtsforsel af risikotillaeg til en skyggekonto.
Risikotilleegget kan udelukkende indteegtsferes,
hvis det ikke overstiger summen af individuelle og
kollektive buffere. Det bliver dog fortsat muligt at
indteegtsfere en resterende saldo pa skyggekon-
toen pr. 31. december 2015 over en 5-arig perio-
de. Pr. 31. december 2015 udger Danica Pensi-
ons saldo pa skyggekontoen 313 mio. kr.

Overgang til Solvens Il

Fra 1. januar 2016 treeder de nye feelles EU sol-
vensregler i kraft. Danica Pension har gennem
flere &r arbejdet med implementeringen af de nye
regler og er klar til den omfattende regulering og
rapportering. Z£Endringerne betyder isaer en udvi-
det rapportering, hvor seerligt kravene til gover-
nance og risikostyring er mere omfattende end
de hidtil geeldende danske regler.

Danica har i overensstemmelse med reglerne i
Solvens Il fokus pa rapporteringsveje og organisa-
tionsstrukturen i det interne kontrolsystem. Kon-
trolsystemet bestar af fire selvstaendige funktio-
ner; Risikostyringsfunktionen, Compliancefunk-
tion, Internal Audit Function og Aktuarfunktion. De
fire funktioner er hver iseer underlagt Danicas
ledelse og refererer dertil. Danicas palitikker og
procedurer opfylder de krav, der iflg. Solvens Il er
til disse.

Ved overgangen til Solvens Il er det primaert op-
gorelsen af SCR (solvency capital requirement),
der er eendret i forhold til de nuvaerende regler. IT-
systemerne er tilrettet sadan, at Danica kan be-
regne og rapportere efter de nye regler til Finans-
tilsynet, ferste gang for 1. kvartal 2016.

| opgerelsen af basiskapitalen skal der fra 2016
indregnes fortjenstmargen. Ved fortjenstmargen
forstas en komponent i veerdien af en forsikrings-
eller investeringskontrakt, der reprassenterer
nutidsveerdien af virksomhedens endnu ikke ind-
tjente fortjeneste pa kontrakten, og som forventes
indregnet i resultatopgerelsen i takt med, at virk-
somheden yder forsikringsdeekning og eventuelle
andre ydelser under kontrakten. Stigningen i ba-
siskapitalen modsvares delvis at et foreget sol-
venskrav [SCR].

Solvensdaskningen pr. 1. januar 2016 for Danica
Pension forventes herefter at udgere over 150
pct.

ORGANISATION, LEDELSE 0OG SAMAR-
BEJDSRELATIONER

Danica varetager Danske Bank koncernens aktivi-
teter inden for pensionsopsparing og livsforsik-
ring til virksomheder, organisationer og private.

Bestyrelse, revisionsudvalg og direktion

Danica Pension har en bestyrelse bestaende af ni
medlemmer, hvoraf fem er generalforsamlings-
valgte, tre er medarbejdervalgte medlemmer
samt et af finansministeren udpeget medlem.
Bestyrelsen varetager den overordnede ledelse af
selskabet og holder normalt seks meder arligt.

Bestyrelsen har nedsat et revisionsudvalg, der
forbereder bestyrelsens arbejde vedrerende
regnskabs- og revisionsmeessige forhold, herun-
der relaterede risikomeessige forhold, enten som
bestyrelsen, udvalget selv, den eksterne revision
eller revisionschefen matte enske gjort til gen-
stand for en naermere gennemgang. Udvalget
arbejder pa basis af et klart defineret kommisso-
rium. Udvalget har ikke selvsteendig beslutnings-
kompetence, men refererer alene til den samlede
bestyrelse. Revisionsudvalget har i 2015 afholdt
seks moder.

Anders Svennesen blev udnaevnt til direkter den
1. maj 2015 med seerligt ansvar for Investering.

Direktionen varetager den daglige ledelse og ud-
gores af administrerende direkter Per Klitgard,
direkter Jacob Aarup-Andersen, direkter Jesper
Winkelmann og direkter Anders Svennesen.

Jacob Aarup-Andersen fratreeder den 31. marts
2016 for at tiltreede som ekonomidirekter i Dan-
ske Bank. Claus Harder, der i dag er Co Head of
Currencies, Commodities and Corporates i Dan-
ske Bank tiltraeder som CFO i Danica den 1. marts
2016.
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Bestyrelsens og direktionens ledelseshverv er
vist pa side 75. For naermere information om or-
ganisationsforhold, se side 74.

Mangfoldighedspolitik
Bestyrelsen har pa bestyrelsesmedet den 3. de-
cember 2015 vedtaget en mangfoldighedspolitik.

Danica Pension ser mangfoldighed som en res-
source bade i forhold til den enkelte medarbejder
og i forhold til virksomheden som helhed.

Mangfoldighedspolitikken er en felge af regler
vedtaget af Folketinget den 14. december 2012
om den kensmaessige sammensaetning af den
everste ledelse i alle store virksomheder i Dan-
mark. Jf. mangfoldighedspolitikken skal bestyrel-
sen sikre, at der til stadighed fokuseres pa at op-
retholde en kensmeessig balance blandt ledere i
Danica.

Fokus pa den kensmeessige sammenseaetning sik-
res blandt andet via Danicas interne og eksterne
rekrutteringsproces.

Danicas mangfoldighedspolitik bygger pa Danske
Bank koncernens overordnede politik om mang-
foldighed. Danica har fastsat maltal for andelen af
kvinder inden for hvert ledelsesniveau.

Den kensmeaessige sammenseetning i Danica er
pr. 31. december 2015 vist i den efterfelgende
tabel.

Lederniveau lalt Kvinder Andel Koncernmal Maend Andel

kvinder (2015/2017) meend
Bestyrelsesmedlemmer* 8 1 12,5% 25% 7 87,5%
Direkterer 13 2 15,4% 25% 11  846%
Kontorchef/afdelingschef 11 6 54,5% 29% 5 45,5%
Teamledere 50 23 46,0% 42% 27 54%

* Medarbejderreprasentanter ikke medregnet

Aflenningspolitik og incitamentsprogrammer
Danicas aflenningspolitik ligger i forleengelse af
Danske Bank koncernens og er geeldende for alle
medarbejdere i Danica koncernen. Politikken er
vedtaget pa generalforsamlingerne i Danica Pen-
sion koncernen og kan findes pa
www.danicapension.dk.

Direktionen samt ledende medarbejdere er om-
fattet af Danske Bank koncernens incitaments-
program, som bestar af kontanter og betingede
aktier. Udmalingen er baseret pa en vurdering af
den enkelte medarbejders indsats og afhzenger
desuden af selskabets og omradernes ekonomi-
ske resultat og andre mal for veerdiskabelsen i et
givet regnskabsar.

Aflenningsstrukturen er underlagt en raekke ved-
tagne regler vedrerende aflenning af bestyrelse,
direktion og evrige medarbejdere, hvis aktivitet
har veesentlig indflydelse pa virksomhedens risi-
koprofil (risikotagere). Danica felger Danske
Banks retningslinjer herfor.

Der er fastsat greenser for sterrelsen af den re-
sultatafhaengige aflenning, og en del heraf udsky-
des til senere udbetaling med mulighed for hel
eller delvis fortabelse afheengigt af fremtidige
resultater.

Medarbejdere ansat i kontrolfunktioner modtager
ikke resultatafheengig len, hvilket er pa linje med
internationale og danske retningslinjer.

God ledelse og hej medarbejdertilfredshed er
afgerende for forretningsresultaterne. Danica
Pension arbejder malrettet med ledelsesudvikling,
og stiller krav til alle ledere om at motivere, inspi-
rere og udvikle medarbejderne.

Kompetenceudvikling er ligeledes afgerende for
Danica Pensions veerdiskabelse og seerligt radgi-
vere og andre kundevendte funktioner gennemgéar
strukturerede uddannelsesforieb for at sikre en
solid kompetencebase. Kompetenceudvikling af
den enkelte fastlaegges og gennemferes efter
behov og aftales mellem leder og medarbejder.

SAMFUNDSANSVAR

Corporate Responsibility

Corporate responsibility (CR) er en central del af
Danicas strategi. Danicas kunder og andre inte-
ressenter skal kunne fele sig sikre p4a, at vi tager
hejde for miljemeessige, sociale, etiske og gover-
nance-meessige aspekter, nar vi driver forretning.
Danica ser ansvarlig virksomhedsledelse som en
forudseetning for at skabe langvarig veerdi i en
virksomhed.

Danica felger Danske Banks politik for Corporate
Responsibility. Samtidig med Arsrapport 2015
udgiver Danske Bank koncernen Corporate Re-
sponsibility 2015, som redeger for koncernens
samfundsmaessige ansvar. Alle relevante Corpo-
rate Resposibility data for koncernen findes i Cor-
porate Responsibility Fact Book 2015, som
udgives sammen med Corporate Responsibility
rapporten.

FN’s Global Compact er verdens sterste frivillige
netveerk for virksomheders samfundsansvar, som
bygger pa 10 universelle principper inden for
menneske- og arbejdstagerrettigheder, milje og
korruption. Siden 2007 har koncernen som med-
lem af Global Compact forpligtet sig til arligt at
beskrive, hvorledes koncernen i praksis forseger
at efterleve de ti principper. Koncernen opfylder
sin rapporteringsforpligtelse over for Finanstilsy-
net ved at henvise til den arlige fremskridtsrap-
port til FN, Communication on Progress. Frem-
skridtsrapporten kan findes pa
www.unglobalcompact.org.

Koncernens Corporate Responsibility rapporte-
ring er i overensstemmelse med retningslinjerne
fra Global Reporting Initiative (GRI) for beeredyg-
tighedsrapportering.
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P& www.danskebank.com/responsibility findes et
GRI index, som modsvarer de ti universelle prin-
cipper fra Global Compact.

Principper for socialt ansvarlige investeringer

| 2008 implementerede Danica en politik for so-
cialt ansvarlige investeringer (SRI) for at sikre, at
Danica ikke investerer kunders penge 1 virksom-
heder, der overtraader internationale retningslin-
jer for menneskerettigheder, milje, arbejdstager-
rettigheder, vaben og antikorruption. Endvidere
har Danica tilsluttet sig FN's Principles for Re-
sponsible Investment [PRI). Beslutningen afspej-
ler koncernens ambition om at felge internationa-
le standarder i Danicas miljemeessige, sociale og
etiske retningslinjer. | 2014 blev enkelte selska-
ber screenet ud af Danicas investeringsunivers
pé baggrund af koncernens retningslinjer for so-
cialt ansvarlige investeringer, mens andre igen
havde foretaget forbedringer, s& de igen kunne
inkluderes.

Listen over ekskluderede selskaber fremgar af
www.danicapension.dk.

For Danicas ejendomsportefelje stilles bl.a. krav
til Danicas leveranderer om at overholde Dansk
Byggeris etiske regler.

Miljehensyn

| 2015 har Danica fortsat implementeringen af
tiltag, der skal sikre, at forbruget af papir seenkes.
Danica har fortsat digitaliseringen, saledes at de
fleste af Danicas breve kan tilbydes sendt elek-
tronisk. Ved udgangen af 2015 modtog nassten
alle Danicas danske kunder post elektronisk.

Der felges lebende op pé& varme-, el- og vandfor-
brug samt kerte kilometer i firmaets biler. Endvi-
dere er alle Danicas biler udskiftet til miljevenlige
biler. Danica indgar i Danske Banks CO2 regn-
skab. Den samlede rapport kan findes pa Danske
Banks hjemmeside. Danicas samlede CO2 for-
brug faldt med 43 pct. fra 2014 til 2015. Dette
skal ses i sammenhang med at der i 2015 er
sket et skifte over mod keb af "gren el”.

UDVIKLINGEN | FORBRUG AF EL, VARME 0OG VAND

Indeks
2015 2014 2013 15/14
Elforbrugi alt MWh 1.092 1293 1.231 84
Varmeforbrug
ialt MWh 2360 2.101 2431 112
Vandforbrug i
alt m3 4605 4987 4465 92
Kerte km tkm 1.115 1.117 1.532 100
Papir tons 62 76 71 82

Forbruget af el, varme og vand omfatter hovedkontor og regionskonto-
rer i Danmark. Forbruget er opgjort for perioden [oktober 2014 til
september 2015].

Varmeforbruget steg med 12 pct. i forhold til
2014 som felge af, at vinteren 2014/2015 var
koldere end aret for.

Det faldende papirforbrug skal ses i sammen-
heeng med Danicas egede digitalisering.

For butikscentre er der udarbejdet et milje og
samfundsprogram. Dette omfatter miljemasssige
mal for energiforbrug, herunder CO2 udslip, affald
m.v. Danicas centre har opnaet en Key2Green
certificering.
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Hovedtal - Danica Pension Koncernen

Mio. kr. 2015 2014 2013 2012 2011
RESULTATOPG@RELSE

Liv-forretning

Preemier 20.188 19429 18.943 18.662 19.169
Investeringsafkast efter pensionsafkastskat 9.618 31.203 9.752 23116 7.653
Forsikringsydelser -24.691 -23.989 -22.413 -18.800 -16.662
Andring i livsforsikringshensaettelser og erstatningshensaettelser 13457 -4.458 12.494 -3.193 -4.498
AEndring i kollektivt bonuspotentiale -1.627 -1.487 -275 477 1.403
AEndring i hensaettelser for unit-link kontrakter -13.880 -16.575 -15971 -15.541 -5.764
Forsikringsmaessige driftsomkostninger i alt -1.145 -1.079 -1.072 -1.118 -1.203
Resultat af afgiven forretning -110 283 -51 168 265
Overfort investeringsafkast -461 -1.239 -513 -1.106 -821
Forsikringsteknisk resultat, Liv 1349 2.088 894 1711 -458
Syge- og ulykkeforretning

Bruttopraemieindteegter 961 982 981 968 1.059
Bruttoerstatningsudgifter -1.008 -1.215 -1.099 -1.033 -985
Forsikringsmaessige driftsomkostninger, i alt -109 -95 -99 -118 -121
Resultat af afgiven forretning -7 -7 -8 -9 -9
Investeringsafkast efter forsikringsteknisk rente 250 331 180 318 284
Forsikringsteknisk resultat af syge- og ulykkesforsikring -32 -141 -88 -3 110
Egenkapitalens investeringsafkast m.v. 557 663 613 594 462
Resultat fgr skat 1874 2610 1419 2.302 114
Skat -480 -608 -119 -563 -36
Arets resultat 1.394 2.002 1.300 1.739 78
BALANCE

Aktiver, i alt 367.879 358237 327.350 324.037 302.365
Forsikringsaktiver, syge- og ulykkesforsikring 93 127 172 198 216
Forsikringsmaessige hensaettelser, syge- og ulykkesforsikring 9.257 9.292 8568 8675 8.156
Egenkapital i alt 19516 20.031 18,537 18.015 18.498
Henseettelser til forsikrings- og investeringskontrakter, i alt 320512 315480 293.133 289.467 268.446
Kollektivt bonuspotentiale 3584 2450 1125 851 375

N@GLETAL i pct.

Afkast for pensionsafkastskat 0,9 129 00 8,7 6,1
Afkast for pensionsafkastskat af kundemidler 10 14,0 -02 92 6,8
Omkostningsprocent af preemier 41 43 43 49 47
Omkostningsprocent af henszettelser 04 04 04 05 04
Omkostninger pr. forsikret i kr. 1255 1180 1177 1.227 1.212
Omkostningsresultat -0,14 -0,09 -0,08 -010 -0,02
Forsikringsrisikoresultat 0,04 0,06 0,06 0,06 -001
Bonusgrad 33 20 038 0,6 02
Ejerkapitalgrad 211 16,1 13,7 12,0 11,7
Overdeekningsgrad 10,5 77 72 55 59
Solvensdaekning 248 214 220 195 210
Egenkapitalforrentning for skat 9,4 135 77 12,0 0,6
Egenkapitalforrentning efter skat 7,0 104 71 91 04
Forrentning af kundernes midler efter omkostninger for skat -0,7 11,7 11 82 6,0
Forrentning af ansvarlig lanekapital for skat 05 - - - 1,7

N@GLETAL FOR SYGE- OG ULYKKESFORSIKRING

Bruttoerstatningsprocent 111 130 117 116 102
Bruttoomkostningsprocent 12 10 11 13 13
Combined ratio 124 141 128 131 115
Operating ratio 133 156 129 138 119
Relativt aflgbsresultat i procent 0,0 2,3 00 00 05
Aflgbsresultat f.e.r.i mio. kr. 0 -174 1 1 36

Nggletallene er fastlagt i Finanstilsynets regnskabsbekendtggerelse
Jf. den offentliggjorte redeggrelse og supplerende information til arsrapporten for 2014 af 22. juli 2015, er resultat mv. for 2014 gndret ift.
arsrapporten for 2014. | arsrapporten for 2015 er alle sammenligningstal eendret i overensstemmelse hermed.’
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Resultatopggrelse og Totalindkomst - Danica Pension Koncernen

Note Mio. kr. 2015 2014
3 Bruttopraemier 20.188 19.429
Afgivne genforsikringspreemier -33 -33
Praemier fe.r, ialt 20.155 19.396
Resultat af associerede virksomheder 116 84
4 Indteegter af investeringsejendomme 898 822
5 Renteindteegter og udbytter m.v. 7.794 7.645
6 Kursreguleringer 3585 28.236
Renteudgifter -1.274 -581
Administrationsomkostninger i forbindelse med investeringsvirksomhed -884 -760
Investeringsafkast, i alt 10.235 35.446
Pensionsafkastskat -617 -4.243
Investeringsafkast efter pensionsafkastskat 9.618 31.203
7 Udbetalte ydelser -24.691 -23.989
Modtaget genforsikringsdaekning 8 104
AEndring i erstatningshensaettelser -13 14
AEndring i genforsikringsandel af erstatningshensaettelser 1 4
Forsikringsydelser fe.r, i alt -24.695 -23.867
Andring i livsforsikringshenszettelser 13.470 -4.472
AEndring i genforsikringsandel -90 201
Andring i livsforsikringshensaettelser f.e.r., i alt 13.380 4271
AEndring i kollektivt bonuspotentiale -1.627 -1.487
Bonus, i alt -1.627 -1.487
AEndring i hensaettelser for unit-linked kontrakter -13.880 -16.575
AEndring i henseettelser for unit-linked kontrakter fe.r, i alt -13.880 -16.575
Erhvervelsesomkostninger -339 -317
Administrationsomkostninger -826 -779
Omkostningsrefusion fra tilknyttede virksomheder 20 17
Provisioner og gevinstandele fra genforsikringsselskaber 4 7
8 Forsikringsmaessige driftsomkostninger fe.r., i alt -1.141 -1.072
Overfort investeringsafkast -461 -1.239
FORSIKRINGSTEKNISK RESULTAT AF LIVSFORSIKRING 1.349 2.088
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Resultatopggrelse og Totalindkomst - Danica Pension Koncernen

Note Mio. kr. 2015 2014
Transport
SYGE- OG ULYKKESFORSIKRING
Bruttopraemier 947 944
Afgivne genforsikringspreemier -75 -69
AEndring i preemiehenseettelser 14 38
AEndring i genforsikringsandel af preemiehenseettelser 1 (]
Preemieindtaegter f.e.r. 887 913
Forsikringsteknisk rente -67 -92
Udbetalte bruttoerstatninger -1.068 -1.045
Modtaget genforsikringsdaekning 106 87
AEndring i erstatningshenseettelser 60 -170
AEndring i genforsikringsandel af erstatningshenseettelser 41 -34
Erstatningsudgifter f.e.r. -943 -1.162
Bonus og praemierabatter -52 -45
Erhvervelsesomkostninger -31 -28
Administrationsomkostninger -78 -67
Provisioner og gevinstandele fra genforsikringsselskaber 2 9
Forsikringsmaessige driftsomkostninger fe.r.i alt -107 -86
Investeringsafkast 250 331
9 FORSIKRINGSTEKNISK RESULTAT AF SYGE- OG ULYKKESFORSIKRING -32 -141
Egenkapitalens investeringsafkast 229 364
10 Andre indtegter 328 299
11 RESULTAT FZR SKAT 1874 2610
12 Skat -480 -608
ARETS RESULTAT 1394 2.002
Arets resultat 1.394 2.002
Anden totalindkomst (poster som vil blive omklassificeret ved efterfalgende salg):
Omregning af udenlandske enheder -15 -42
Hedge af udenlandske enheder 8 32
12 Skat vedrgrende anden totalindkomst -2 -8
Anden totalindkomst i alt -9 -18
ARETS TOTALINDKOMST 1.385 1984
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Balance - Danica Pension Koncernen

Aktiver
Note Mio. kr. 2015 2014
13 IMMATERIELLE AKTIVER 172 182
14  Domicilejendomme 43 52
MATERIELLE AKTIVER, |ALT 43 52
15 Investeringsejendomme 27.606 22753
16 Kapitalandele i associerede virksomheder 1.140 977
Udlan til associerede virksomheder 157 51
Investeringer i associerede virksomheder, i alt 1.297 1.028
17 Kapitalandele 26.508 22.387
Investeringsforeningsandele 11.087 18.932
18 Obligationer 117.358 120.140
Andre udlan 2835 1315
Indlan i kreditinstitutter 840 8.343
19 Derivater 13913 18.080
@vrige (0] 200
20 Andre finansielle investeringsaktiver, i alt 172541 189.397
INVESTERINGSAKTIVER, | ALT 201.444 213178
21 INVESTERINGSAKTIVER TILKNYTTET UNIT-LINKED KONTRAKTER 159.874 137.129
Genforsikringsandele af preemiehenseettelser 7 5
Genforsikringsandele af livsforsikringshenseettelser 38 2143
Genforsikringsandele af erstatningshenseettelser 100 134
22  Genforsikringsandele af de forsikringsmaessige henseettelser, i alt 145 2282
Tilgodehavender hos forsikringstagere 731 706
Tilgodehavender hos forsikringsvirksomheder 269 321
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 4 26
Andre tilgodehavender 944 642
TILGODEHAVENDER, | ALT 2.093 3.977
Aktuelle skatteaktiver 362 44
Likvide beholdninger 1.631 1.081
ANDRE AKTIVER, | ALT 1.993 1125
Tilgodehavende renter samt optjent leje 1.828 2148
Andre periodeafgransningsposter 432 446
PERIODEAFGRANSNINGSPOSTER, | ALT 2.260 2594
AKTIVER, |ALT 367.879 358237
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Balance - Danica Pension Koncernen

Forpligtelser og egenkapital

Note Mio. kr. 2015 2014
FORPLIGTELSER
Preemiehenseettelser 687 700
Garanterede ydelser 143.129 162.496
Bonuspotentiale pa fremtidige preemier 2441 2.688
Bonuspotentiale pa fripoliceydelser 1.183 862
Livsforsikringshenseettelser, i alt 146.753 166.046
23  Erstatningshensaettelser 8771 8.796
24  Kollektivt bonuspotentiale 3584 2450
Henseettelser til bonus og praemierabatter 89 91
25 Henseettelser for unit-linked kontrakter 160.628 137.397
HENSATTELSER TIL FORSIKRINGS- OG INVESTERINGSKONTRAKTER, | ALT 320.512 315.480
12  Udskudte skatteforpligtelser 1.731 1.468
HENSATTE FORPLIGTELSER, | ALT 1731 1468
Geeld i forbindelse med direkte forsikring 374 402
Geeld i forbindelse med genforsikring 35 25
27  Geeld til kreditinstitutter 8.012 7.153
Geeld til tilknyttede virksomheder - 2
Aktuelle skatteforpligtelser 26 -
28 Anden geeld 12914 13.122
Periodeafgraensningsposter 1.028 554
29  Ansvarlig lanekapital 3731 -
FORPLIGTELSER, | ALT 348.363 338.206
EGENKAPITAL
Aktiekapital 1.100 1.100
Opskrivningshenlaeggelser 1
Sikkerhedsfond 1.499 1.499
Overfort overskud 14317 15,532
Foreslaet udbytte 2.600 1.899
EGENKAPITAL, |ALT 19516 20.031
FORPLIGTELSER OG EGENKAPITAL, | ALT 367.879 358237
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Kapitalforhold - Danica Pension

Koncernen

Mio. kr.

AEndring i egenkapital Opskriv- Valuta-

Aktie- ningshen- omregnings- Sikker- Overfart Foreslaet

kapital leeggelser reserve * hedsfond overskud udbytte lalt
Egenkapital, 31. december 2014 1.100 1 -26 1499 15558 1.899 20.031
Arets resultat - 1.394 1.394
Anden totalindkomst:
Omregning af udenlandske enheder -15 - -15
Hedge af udenlandske enheder 8 - 8
Skat vedrgrende anden total indkomst -2 - -2
Anden totalindkomst i alt -9 - -9
Arets totalindkomst -9 - 1394 1.385
Regulering domicilejedomme -1 - - - -1
Udbetalt udbytte - - - - -1.899 -1.899
Foreslaet udbytte ** - - -2.600 2.600 0
Egenkapital, 31. december 2015 1.100 0 -35 1499 14.352 2.600 19516
Egenkapital, 31. december 2013 1.100 1 -8 1499 15455 490 18537
Arets resultat - 2.002 2.002
Anden totalindkomst:
Omregning af udenlandske enheder -42 - 42
Hedge af udenlandske enheder 32 32
Skat vedrgrende anden total indkomst - -8 -8
Anden totalindkomst i alt - -18 - -18
Arets totalindkomst - -18 - 2.002 1.984
Udbetalt udbytte - - - - -490 -490
Foreslaet udbytte ** - - - -1.899 1.899 0
Egenkapital, 31. december 2014 1.100 1 -26 1499 15558 1.899 20.031

* Indgér i balancen sammen med andre henlaeggelser.

** Udbyttet udger 236,36 kr. pr. aktie (2014: 172,67 kr.), linjen viser pavirkningen pa ultimo egenkapitalen.

Danica Pension er forpligtet til at tildele visse forsikringstagere fra det tidligere Statsanstalten for Livsforsikring (nu en del af Danica Pension) en andel af egen-
kapitalens overdaekning i forhold til kravet til tilstraekkelig basiskapital, sdfremt denne overdaekning overstiger, hvad den var i Statsanstalten for Livsforsikring

for privatiseringen i 1990. Dette geelder eventuel overdaekning, som tilleegges egenkapitalen eller udloddes som udbytte. Seerlige overskudsandele

til disse forsikringstagere udgiftsfares i resultatopggrelsen under regnskabsposten "Andring i livsforsikringshenszettelser".

Den udstedte aktiekapital bestar af 11.000.000 aktier & 100 kr. Danica Pension har kun én klasse, idet alle aktier har samme rettigheder.
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Kapitalforhold - Danica Pension Koncernen

Mio. kr. 2015 2014

Solvenskrav og basiskapital

Egenkapital 19516 20.031
Kernekapital 19516 20.031
- Foreslaet udbytte -2.600 -1.899
- Immaterielle aktiver -172 -182
Reduceret kernekapital 16.744 17.950
Supplerende kapital 3731

- Begraensninger i supplerende kapital -1.185

Reduceret supplerende kapital 2546

Basiskapital 19.290 17.950
Solvenskrav for livsforsikring 7.490 8.102
Solvenskrav for syge- og ulykkesforsikring 295 295
Solvenskrav i alt 7.785 8.397
Overskydende basiskapital 11.505 9553

Basiskapitalen skal til enhver tid overstiae det hgieste af solvenskravet opaiort efter lov om finansiel
virksomhed og det individuelle solvensbehov.
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Pengestrgmsopggrelse - Danica Pension Koncernen

Mio. kr. 2015 2014
Pengestramme fra driftsaktivitetet

Resultat for skat 1874 2610
Regulering for ikke-likvide driftsposter

Ikke kontante poster vedr. preemier og ydelser 1520 20597
Ikke kontante poster vedr. genforsikring 139 174
Ikke kontante poster vedr. investeringsafkast -4.858 -30.016
Ikke kontante poster vedr. pensionsafkastskat -2475 2793
Ikke kontante poster vedr. omkostninger 324 645
Nettoinvestering, kundemidler -6.517 3.282
Ind- og udbetalinger investeringskontrakter 2934 1.907
Betalt skat 324 -458
Pengestramme fra driftsaktivitet -6.735 1.186
Pengestromme fra investeringsaktivitet

Kgb af investeringsejendomme -1.237

Kgb af obligationer -21.744 -11.305
Salg af obligationer 20.070 10917
Kgb af derivater - (o]
Salg af derivater 2 1
Pengestramme fra investeringsaktivitet -2.909 -387
Pengestramme fra finansieringsaktivitet

Optagelse af ansvarlig lanekapital 3.730 -
Udbytte -1.899 -490
Geeld til kreditinstitutter 860 -1529
Pengestramme fra finansieringsaktivitet 2691 -2.019
Likvider primo 9424 10.644
Arets pengestram -6.953 -1.220
Likvider ultimo 2471 9424
Likvider ultimo

Indlan i kreditinstitutter 840 8.343
Likvide beholdninger 1.631 1.081
| alt 2471 9424
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Noter - Danica Pension koncernen

Note

1 ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS - DANICA PENSION

GENERELT

Koncernregnskabet er aflagt i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards (IFRS) udstedt af International
Accounting Standards Board (IASB), som godkendt af EU, med tilherende fortolkningsbidrag udstedt af International Financial Re-
porting Interpretation Commitee (IFRIC). Koncernregnskabet opfylder tillige Finanstilsynets krav til arsrapporten for udstedere af
bersnoterede obligationer.

| 2014 blev koncernregnskabet aflagt efter lov om finansiel virksomhed, herunder Finanstilsynets bekendtgerelse om finansielle
rapporter for forsikringsselskaber og tvaergdende pensionskasser nr. 112 af 7. februar 2013. Overgangen til IFRS i 2015 er fore-
taget, da Danica Pension i efteraret 2015 har udstedt obligationer, som er noteret pa den irske fondsbers. | perioden 2007 til
2011 blev koncernregnskabet ligeledes som felge af bersnoterede udstedte obligationer udarbejdet efter IFRS, og koncernens
regnskab har siden 2004 indgéet i det ultimative moderselskab Danica Bank A/S’ koncernregnskab, som afleegges efter IFRS. Gen-
implementeringen af IFRS har ikke endret pa indregning og maling af de enkelte poster i resultatopgerelse og balance, men har
alene udvidet omfanget af oplysninger i noterne.

Som felge af en tilkendegivelse fra Finanstilsynet har koncernen foretaget en fornyet vurdering af den regnskabsmeessige indreg-
ning og maling samt preesentation af en enkelt pensionsordning, og som felge heraf endret den hidtil fulgte regnskabspraksis for
denne pensionsordning. For neermere beskrivelse henvises til: Redegerelse vedrerende arsrapporten for Danica Pension for
2014.

Regnskabsmaessige sken og vurderinger

Udarbejdelsen af koncernregnskabet forudseetter, at ledelsen foretager en raekke sken og vurderinger omkring fremtidige for-
hold, der har veesentlig indflydelse pa den regnskabsmaessige veerdi af aktiver og forpligtelser. De omrader, hvor ledelsens kri ti-
ske sken og vurderinger har den vaesentligste effekt pa regnskabet, er:

« forpligtelser vedrerende forsikringskontrakter

» dagsveerdi af finansielle instrumenter

* dagsveerdi af ejendomme

De anvendte sken og vurderinger er baseret pa forudsestninger, som ledelsen anser for forsvarlige, men som i sagens natur er
usikre og uforudsigelige. Forudseetningerne kan vaere ufuldsteendige, ligesom uventede fremtidige begivenheder eller omstaen-
digheder kan opsta. Disse sken og vurderinger er derfor i sagens natur vanskelige, og nar disse desuden involverer dedelighed
og invaliditetshyppighed, vil de vaere forbundet med usikkerhed, selv i perioder med stabile makroekonomiske forhold. Andre vil
kunne komme frem til andre sken.

Forpligtelser vedrerende forsikringskontrakter
Forpligtelser vedrerende forsikringskontrakter opgeres efter reglerne i den danske regnskabsbekendtgerelse om finasielle rap-
porter for forsikringsselskaber.

Opgerelsen af forpligtelser vedrerende forsikringskontrakter bygger pa en reekke aktuarmeessige beregninger. Disse beregnin-
ger anvender forudseetninger om en reekke variable, bl.a. dedelighed og invaliditet.

De forsikringsmeessige forpligtelser opgeres ved at tilbagediskontere de forventede fremtidige ydelser til nutidsveerdi. For livs-
forsikringer er de forventede fremtidige ydelser baseret pa forventninger til den fremtidige dedelighed samt forventede hyppig-
heder for tilbagekeb og omskrivning til fripolice. For syge- og ulykkesforsikringer opgeres de forsikringsmeaessige forpligtelser
under hensyn til forventninger om omfanget af fremtidige raskmeldinger og genoptagelser af gamle sager. Forventninger til den
fremtidige dedelighed baseres pa Finanstilsynets benchmark, mens de evrige forventninger baseres pa erfaringer fra koncer-
nens eksisterende bestand af forsikringer. Forventningerne opdateres lebende.

Ved opgerelsen af livsforsikringshensaettelserne er der, udover den observerede levetid i dag forudsat en yderligere foregelse af
levetiden pa 1,2 ar for en 65-arig mand og 1,1 ar for en 65-arig kvinde. En 65-arig mand forventes saledes at leve yderligere ca.
21 ar, mens en 65-arig kvinde forventes at leve yderligere ca. 23 ar. Opdateringen af dedelighedeni 2015 har givet en foregelse
af henseettelserne pa ca. 600 mio. kr.

Derudover er forpligtelserne pavirket af diskonteringsrenten, som fastseettes pa basis af en nulkuponrentestruktur. Nulk u-
ponstrukturen er baseret pa rentetilpasningsobligationer for lebetider under 2 ar. For lebetider mellem 7 og 20 ar er nulku-
ponstrukturen baseret pa euro swapmarkedet med tillaeg af et 12 maneders glidende gennemsnit af landespaendet mellem dan-
ske og tyske statsobligationer. Herudover tilleegges et realkreditrelateret tilleeg, jf. aftalen om finansiel stabilitet pé pensionsom-
radet mellem Erhvervs- og Veekstministeriet og Forsikring & Pension (Rentekurve - aftale 20.12.2013). For lebetider mellem 2
og 7 ar foretages linezer interpolation. For lebetider over 20 ar foretages ekstrapolation ud fra forwardrenten mellem 20 og 30
ar, idet forwardrenten i 30-arspunktet seettes til 4,2% (Ultimate Forward Rate).

Der henvises til felsomhedsanalysen i note 36.

Dagsveerdi af finansielle instrumenter

For finansielle instrumenter med noterede priser pa et aktivt marked eller hvor veerdianseettelsen bygger pa generelt accepte-
rede veerdianseettelsesmodeller med observerbare markedsdata, er der ikke veesentlige sken forbundet med veerdiansaettelsen.
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For finansielle instrumenter, hvor veerdianseettelsen kun i mindre omfang bygger pa observerbare markedsdata, er veerdianseet-
telsen pavirket af sken. Dette er for eksempel tilfaeldet for unoterede kapitalandele, for visse noterede kapitalandele og for visse
obligationer, hvor der ikke er et aktivt marked. Der henvises til afsnittet "Finansielle investeringsaktiver” nedenfor for en naerme-
re beskrivelse heraf.

Dagsveerdi af ejendomme

Dagsveerdien af investeringsejendomme opgeres af koncernens egne vurderingsmaend ud fra en systematisk vurdering, baseret
p& nutidsveerdien af ejendommenes forventede betalingsstremme. Nutidsveerdien opgeres ved diskontering med et for hver
ejendom individuelt fastsat forrentningskrav, i overensstemmelse med bilag 7 i Bekendtgerelse om finansielle rapporter for for-
sikringsselskaber og tvaergaende pensionskasser.

Konsolidering
Danica Pension indgar, sammen med moderselskabet Forsikringsselskabet Danica og de evrige konsoliderede virksomheder i
Danica koncernen, i koncernregnskabet for Danske Bank A/S, Kebenhavn.

Tilknyttede virksomheder

Koncernregnskabet omfatter Danica Pension og de tilknyttede virksomheder, i hvilke koncernen har bestemmende indflydelse
pa de ekonomiske og driftsmaessige beslutninger. Bestemmende indflydelse anses at foreligge, nar Danica Pension er ekspone-
ret overfor variabelt afkast fra virksomheden og samtidig direkte eller indirekte besidder over halvdelen af stemmerettighederne
i virksomheden eller pa anden made har bestemmende indflydelse pa de ledelsesmeasssige eller driftsmaessige beslutninger, der
pavirker det variable afkast.

Koncernregnskabet udarbejdes ved sammenlaegning af regnskabsposter med ensartet indhold. Der elimineres for interne
transaktioner og mellemveerender mellem koncernselskaber.

Kebte virksomheder medtages fra overtagelsestidspunktet.

Pa& overtagelsestidspunktet indregnes kebte virksomheders nettoaktiver dvs. aktiver, herunder identificerbare immaterielle aktiver, fra-
trukket forpligtelser og eventualforpligtelser til dagsveerdi, efter overtagelsesmetoden.

Hvor kostprisen overstiger dagsveerdien af nettoaktiverne i den overtagne virksomhed, indregnes forskelsbeleb som goodwill.
Goodwill indregnes i den overtagne virksomheds funktionelle valuta. Hvor dagsveerdien af nettoaktiverne overstiger kostpris (ne-
gativ goodwill), indregnes forskelsbelebet som en indteegt i resultatopgerelsen pa overtagelsestidspunktet. Der indregnes ikke
goodwill pa minoritetsinteressernes andel af den overtagne virksomhed.

Solgte virksomheder medtages frem til overdragelsestidspunktet.

For en oversigt over koncernens selskaber henvises til side 73. Koncernen er ikke underlagt begransninger i forhold til adgangen
til at disponere over koncernens aktiver eller indfrielse af koncernens forpligtelser.

Kapitalandele i associerede virksomheder

Associerede virksomheder er virksomheder, der ikke er tilknyttede virksomheder, men i hvilke koncernen besidder kapitalandele
og udever en betydelig, men ikke bestemmende indflydelse. Koncernen klassificerer seedvanligvis virksomheder som associerede,
hvis Forsikringsselskabet Danica direkte eller indirekte besidder mellem 20 pct. og 50 pct. af stemmerettighederne.

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes pa erhvervelsestidspunktet til kostpris. Efterfelgende sker indregning og ma-
ling efter indre veerdis metode. Den forholdsmeessigt ejede andel af virksomhedernes egenkapital med tilleeg af erhvervet goodwill
medtages i posten "Kapitalandele af associerede virksomheder”, og den forholdsmaessige andel af de enkelte virksomheders resul-
tat efter skat feres i posten "Resultat af associerede virksomheder”. Den forholdsmaessige andel baseres pa regnskaber med ba-
lancedag hejst tre maneder fer koncernens balancedag og opgjort efter Danica Pensions regnskabspraksis.

Der elimineres for den forholdsmeessige andel af avancer og tab ved handel mellem associerede virksomheder og virksomheder i
Danica koncernen.

Feelles kontrollerede aktiver og aktiviteter
Ejendomme, som ejes i feellesskab med andre virksomheder udenfor koncernen, og hvor hver deltager har kontrol over sin andel af
de ekonomiske fordele gennem sin andel af ejendommen, klassificeres som faelles kontrollerede aktiver.

Koncernen deltager sammen med andre pensionsselskaber i feelles aktiviteter, som administreres af Forenede Gruppeliv. Indtje-
ning, omkostninger, aktiver og forsikringsforpligtelser m.v. fordeles til indregning hos de enkelte deltagere ud fra deres kvoteandel,
som er bestemt af sterrelsen af de preemier, deltageren har indtegnet i arets leb.

For feelles kontrollerede aktiver og aktiviteter indregnes en forholdsmeessig andel (svarende til pro rata konsolidering) i resultatop-
gorelse og balance, i overensstemmelse med relevante IFRS standarder.

Koncerninterne transaktioner
Transaktioner mellem selskaber i Danske Bank koncernen foretages pa markedsmeessige vilkar eller pd omkostningsdaekket basis
og efter kontraktlig aftale mellem virksomhederne, med mindre transaktionerne er ubetydelige.
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Segmentrapportering

Koncernen er i regnskabet opdelt i tre forretningssegmenter ud fra forskelle i produkter. Segmentet Traditionel omfatter traditionel
livsforsikring og pension med ydelsesgarantier samt Forenede Gruppeliv, mens segmentet Unit-link omfatter pensionsopsparing
med markedsafkast. Segmentet Syge- og ulykke omfatter syge- og ulykkesforsikring i Livsforsikring. Resultat fer skat i segmentrap-
porteringen er opgjort efter samme regnskabspraksis som koncernregnskabet. Der foretages praesentationsmaessige aendringer i
forhold til hovedposterne i resultatopgerelsen for koncernen til overensstemmelse med den segmentrapportering, der anvendes in-
ternt af koncernens ledelse til vurdering af indtjening og allokering af ressourcer. Zndringerne fremgar af reklassifikationskolon-
nen.

Transaktioner mellem segmenter afregnes pa markedsprisniveau eller omkostningsdeekkende basis. Centralt afholdte omkost-
ninger i stabs-, administrations- og backoffice-funktioner fordeles til forretningsomraderne ud fra forbrug og aktivitet til kalkule-
rede enhedspriser eller til markedspriser, hvis sadanne findes.

Der vises endvidere en geografisk segmentopdeling af preemier og aktiver, opdelt pa de tre lande koncernen opererer i. Dan-
mark, Sverige og Norge.

Omregning af transaktioner i fremmed valuta

Koncernregnskabet prasenteres i danske kroner, som er Danica Pensions funktionelle valuta. Den funktionelle valuta i koncer-
nens enheder er valutaen i det land, hvor enheden er hjemmeherende, idet de fleste indteegter og udgifter afregnes i hjemlandets
valuta.

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til enhedens funktionelle valuta til transaktionsdagens kurs. Gevinster og tab, som
opstar mellem valutakursen péa transaktionsdagen og afregningsdagen, indregnes i resultatopgerelsen.

Pa balancedagen omregnes moneteere aktiver og forpligtelser i fremmed valuta til balancedagens kurs. Valutakursreguleringer
af monetaere aktiver og forpligtelser, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa balancedagen, indregnes i resul-
tatopgerelsen.

Omregning af udenlandske enheder

Aktiver og forpligtelser i udenlandske enheder omregnes til danske kroner til balancedagens kurs. Indteegter og omkostninger
omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursgevinster og -tab ved omregning af nettoinvesteringen i en udenlandsk enhed
indregnes i anden totalindkomst. Nettoinvesteringen omfatter udover enhedens egenkapital og goodwill tillige investeringer i den
udenlandske enhed i form af efterstillet kapital.

Regnskabsmaessig sikring

Koncernen anvender derivater til sikring af renterisikoen pa fastforrentede forpligtelser, som males til amortiseret kostpris. Nar
visse kriterier er opfyldt, behandles den sikrede risiko regnskabsmeessigt som sikring af dagsveerdi. Renterisikoen pa de sikrede
forpligtelser indregnes til dagsveerdi som en veerdiregulering af de sikrede poster. Veerdireguleringen indregnes i resultatopg e-
relsen.

Safremt kriterierne for sikring ikke laengere er opfyldt, amortiseres den akkumulerede veerdiregulering af den sikrede post og
indregnes i resultatopgerelsen over den resterende lebetid.

Finansielle forpligtelser i fremmed valuta anvendes til valutakurssikring af nettoinvestering i udenlandske enheder. Valutakursre-
gulering, der kan henferes til sikringsforholdet, indregnes i anden totalindkomst. Safremt kriterierne for sikring ikke leengere er op-
fyldt, indregnes valutakursregulering af de finansielle forpligtelser i resultatopgerelsen fra tidspunktet for sikringsforholdets op-
her.

Nar en udenlandsk enhed afhaendes, sker der indregning i resultatopgerelsen af de beleb, som har veeret indregnet i anden total-
indkomst i forbindelse med sikringsforholdet, herunder beleb indregnet i forbindelse med valutaomregning af den udenlandske e n-
hed.

Forsikringskontrakter

Livsforsikringspolicerne opdeles i forsikrings- og investeringskontrakter. Forsikringskontrakter er kontrakter, som indeholder vee-
sentlige forsikringsrisici eller giver forsikringstager ret til bonus. Investeringskontrakter er kontrakter med ubetydelig fo rsikrings-
risiko og bestar af unit-link kontrakter, hvor forsikringstageren baerer investeringsrisikoen.

Kontribution
Danica Pensions overskudspolitik er anmeldt til Finanstilsynet i overensstemmelse med bekendtgerelsen om kontributionsprin-
cippet. Bestanden af Danica Traditionel forsikringer er opdelt i fire rentegrupper, fire omkostningsgrupper og tre risikogrupper.

Risikotilleeg kan indregnes, hvis det kan indeholdes i det realiserede resultat for den enkelte gruppe, og hvis der ikke er forbrugt
af bonuspotentiale pa fripoliceydelser som daekning for manglende kollektivt bonuspotentiale for den enkelte gruppe. Det reali-
serede resultat opgeres vaesentligst som forskellen mellem arets investeringsafkast efter PAL-skat og den tekniske rente, som
kundernes garanterede ydelser er baseret pa samt aendring i akkumuleret veerdiregulering af livsforsikringshenseettelser. Kon-
tributionsprincippet indebeerer saledes fluktuerende resultater. | det omfang, det ikke er muligt at indregne fuldt risikotilleeg,
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overferes det manglende beleb til en skyggekonto. Belebet kan indtzegtsferes over kommende ar forudsat, at investeringsafk a-
stet giver mulighed herfor, og der ikke er forbrugt af bonuspotentiale pa fripoliceydelser.

Inden for hver rentegruppe kan tab deekkes kollektivt af gruppens kollektive bonuspotentiale og bonuspotentiale pa fripoliceyd el-
ser, for egenkapitalen deekker. Eventuelle tab pa risiko- og omkostningsgrupper, der ikke kan deekkes af de enkelte gruppers kol-
lektive bonuspotentialer, skal deekkes af egenkapitalen. Tab vedrerende rente- og risikogrupper, der deekkes af egenkapitalen,
overferes til skyggekontoen og kan efterfelgende indteegtsfores, nar det realiserede resultat giver mulighed herfor.

Danica Pension er forpligtet til at tildele visse forsikringstagere fra det tidligere Statsanstalten for Livsforsikring (nu en del af
Danica Pension) en andel af egenkapitalens overdaekning i forhold til kravet til tilstraekkelig basiskapital, safremt denne over-
deekning overstiger, hvad den var i Statsanstalten for Livsforsikring fer privatiseringen i 1990. Dette geelder eventuel overdeek-
ning som konsolideres i egenkapitalen eller udloddes som udbytte. Seerlige overskudsandele til disse forsikringstagere udgiftsfe-
res i resultatopgerelsen under regnskabsposten "Zndring i livsforsikringshensaettel ser og erstatningshenseettelser”.

RESULTATOPGORELSE

Livsforsikringspreemier

Lebende praemier og engangspreemier fra forsikringskontrakter medtages i resultatopgerelsen pa forfaldstidspunktet. Genfor-
sikringsandelen af praemierne fradrages. Praemier fra investeringskontrakter medtages direkte i balancen og vises i noterne.

Investeringsafkast
Indteegter fra associerede virksomheder indeholder andel af resultat efter skat af associerede virksomheder samt realiserede
gevinster og tab ved salgi arets lab.

Indteegter af investeringsejendomme indeholder resultat ved drift af investeringsejendomme efter fradrag af udgift til ejen-
domsadministration.

Renteindteegter og udbytter m.v. indeholder renter af obligationer, andre veerdipapirer, udlan og tilgodehavender. Endvidere ind-
gar udbytte af kapitalandele, bortset fra udbytte fra tilknyttede og associerede virksomheder.

Kursreguleringer indeholder realiserede og urealiserede gevinster og tab samt valutakursreguleringer pa investeringsaktiver
bortset fra associerede virksomheder.

Renteudgifter indeholder renter af ansvarlige 1an og evrig geeld.

Administrationsomkostninger i forbindelse med investeringsvirksomhed indeholder portefeljestyringsgebyrer til kapitalforvalte-
re, direkte handelsomkostninger, depotgebyrer samt egne omkostninger til administration af og radgivning vedrerende investe-
ringsaktiver.

PAL-skat
PAL-skatten udgeres af individuel PAL-skat, som beregnes af den lebende rentetilskrivning pé kundernes depoter, samt institut
PAL, som beregnes af henleeggelser til kollektiv bonuspotentiale m.v. PAL-skattesatsen udger 15,3 pct.

Forsikringsydelser

Forsikringsydelser f.e.r. (for egen regning) omfatter arets udbetalte ydelser pa forsikringskontrakter, reguleret med arets a&n-
dring i erstatningshenseettelser og efter fradrag for genforsikringens andel. Forsikringsydelser fra investeringskontrakter med-
tages direkte i balancen.

Andringilivsforsikringshenseettelser

ZEndring i livsforsikringshenseettelser f.e.r. omfatter arets aendring af livsforsikringshenseettelserne brutto med fradrag for gen-
forsikringens andel.
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AEndring i kollektivt bonuspotentiale
ZEndring i kollektivt bonuspotentiale omfatter arets eendring i kollektivt bonuspotentiale for de bonusberettigede forsikringer.

Andring i henseettelser for unit-link kontrakter
ZEndring i henseettelser for unit-link kontrakter omfatter arets andring i unit-link hensaettelserne bortset fra praemier og ydelser
vedrerende investeringskontrakter.

Forsikringsmaessige driftsomkostninger
Erhvervelsesomkostninger omfatter periodiserede omkostninger forbundet med at erhverve og forny forsikringsbestanden.
Administrationsomkostninger omfatter evrige periodiserede omkostninger vedrerende forsikringsdriften.

Fordeling af ikke direkte henferbare omkostninger mellem erhvervelse og administration og mellem livsforsikring og syge- og
ulykkesforsikring er baseret pa en ABC-fordelingsmodel. | modellen anvendes fordelingsnegler baseret pa aktivitetsregistrerin-
ger.

Resultatafhaengig len udgiftsferes i takt med optjeningen. En andel af &rets resultatafhaengige len kan udbetales i form af betin-
gede aktier i Danske Bank A/S.

Overfertinvesteringsafkast
Det overferte investeringsafkast bestar af afkast til egenkapitalen samt afkast til syge- og ulykkesforsikring.

Syge- og ulykkesforsikring
Preemieindteegter f.e.r. medtages i resultatopgerelsen pa forfaldstidspunktet. Preemieindteegter, der opgeres efter fradrag for ska-
desuafhaengige rabatter m.v. og afgivne forsikringspreemier, er periodiseret.

Forsikringsteknisk rente, der er et beregnet renteafkast af de gennemsnitlige forsikringsmaessige hensesttelser f.e.r., overferes fra
investeringsafkast. Belebet beregnes ud fra den af Finanstilsynet offentliggjorte lebetidsafheaengige diskonteringssats. Den del af
foregelsen af preemie- og erstatningshensettelserne, der kan henferes til diskontering, overferes fra premier-
ne/erstatningsudgifterne til modregning i den forsikringstekniske rente. Kursregulering indgar under investeringsafkast.

Erstatningsudgifter f.e.r. omfatter arets udbetalte erstatninger reguleret med sndringen i erstatningshenseaettelser, herunder ge-
vinst eller tab pa tidligere ars henseettelser (aflebsresultat). Endvidere indgéar udgifter til vurdering af skadesager, udgift er til ska-
desbekeempelse samt et sken over de forventede omkostninger i forbindelse med administration og skadebehandling af de forsik-
ringskontrakter, som virksomheden har indgaet. | de samlede bruttoerstatninger modregnes genforsikringens andel.

Andre indteegter
Omfatter indtaegter, der ikke direkte kan henferes til forsikrings- eller investeringsaktiviteter.

Andre omkostninger
Omfatter omkostninger, der ikke direkte kan henferes til forsikrings- eller investeringsaktiviteter.

Skat

| resultatopgerelsen indregnes beregnet aktuel og udskudt skat af arets resultat fer skat samt efterregulering af tidligere ars be-
regnede skat. Indkomstskat af arets resultat indregnes i resultatopgerelsen pa grundlag af skattereglerne i de lande, hvor Danica
driver virksomhed. Skat i forbindelse med poster, der indregnes i anden totalindkomst, indregnes ligeledes i anden totalindkomst.

BALANCE

AKTIVER

Immaterielle aktiver

Goodwill

Goodwill forekommer ved overtagelse af virksomheder og bestar af forskelsveerdien mellem kostprisen pa overtagne virksom-
heder og dagsveerdien af overtagne nettoaktiver.

Goodwill fordeles pa forretningsomrader, som udger de mindste identificerbare pengestremsgenererende enheder, svarende til
den interne rapporteringsstruktur og det niveau hvorpa ledelsen overvager investeringen. Goodwill amortiseres ikke, men for
hvert forretningsomrade testes for veerdiforringelse en gang arligt eller hyppigere, hvis der er indikation pa veerdiforringelse.
Goodwill nedskrives til genindvindingsveerdi over resultatopgerelsen, safremt den regnskabsmaessige veerdi af en pengestrem s-
genererende enheds nettoaktiver overstiger den hejeste veerdi af nettosalgspris og nytteveerdi, der svarer til nutidsveaerdien af
forventede fremtidige pengestremme fra enheden.

Goodwill vedrerende associerede virksomheder indregnes under "Kapitalandele i associerede virksomheder”. Den samlede

regnskabsmaessige veerdi af kapitalandelen i den associerede virksomhed (inklusiv goodwill) udger den enhed, som testes for
veerdiforringelse.
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Veerdiforringelsestest for goodwill vedrerende dattervirksomheder baseres pa indtjeningsestimater for budgetperioden efter-
fulgt af en terminalveerdi. Budgetperioden udger som udgangspunkt de naeste 5 &r. Safremt indtjeningen ikke forventes at veere
normaliseret indenfor 5 ar, forleenges perioden med eksplicitte indtjeningsestimater til at udgere op til 10 ar. De forventede
pengestremme tilbagediskonteres med 9 pct. efter skat, svarende til 12 pct. fer skat. For goodwill i associerede virksomheder
foretages veerdiforringelsestesten bl.a. ud fra arsregnskaber.

Til brug ved beregning af den pengestremsfrembringende dattervirksomheds kapitalveerdi er anvendt de pengestremme, der
fremgéar af de seneste bestyrelsesgodkendte budgetter og prognoser for de kommende fem regnskabsar. For regnskabsar efter
budgetperioderne (terminalperioden) er der sket ekstrapolation af pengestremmene i den seneste budgetperiode korrigeret for
forventede veekstrater.

De veesentligste forudsestninger i vaerdiforringelsestesten er vaekst i terminal periode -6 %, og inflation O %.

Domicilejendomme

Domicilejendomme er ejendomme, som Danica selv benytter til administration m.v. Afgraensningen mellem domicil- og investe-
ringsejendomme er neermere beskrevet under afsnittet "Investeringsejendomme”. Domicilejendomme vaerdianseettes til dags-
veerdi efter de samme principper som koncernens investeringsejendomme se afsnittet "Investeringsejendomme”.

Stigningen i omvurderet veerdi indregnes i anden totalindkomst medmindre stigningen modsvarer en veerdinedgang, der tidligere
er indregnet i resultatopgerelsen. Fald i omvurderet veerdi indregnes i resultatopgerelsen medmindre faldet modsvarer en veaer-
distigning, der tidligere er indregnet i anden totalindkomst.

Afskrivning pa domicilejendomme foretages lineaert baseret pa ejendommens forventede skrapveerdi og en skennet brugstid pa
50 ar.

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme er ejendomme, som besiddes for at opna lejeindtaegter og/eller kapitalgevinster, herunder ejendomme
udlejet under operationelle leasingaftaler. Investeringsejendomme er ejendomme, som koncernen ikke selv benytter til admini-
stration m.v., da sadanne ejendomme klassificeres som domicilejendomme. Ejendomme, som indeholder elementer af bade do-
micil- og investeringsejendomme, opdeles forholdsmaessigt pa de to ejendomstyper, hvis andelene kan fraselges separat. | avri-
ge tilfeelde klassificeres sddanne ejendomme som investeringsejendomme, med mindre omfanget af koncernens egen anvendel-
se udger 10 pct. eller mere af ejendommens samlede areal.

Investeringsejendomme indregnes ved keb til kostpris inklusiv transaktionsomkostninger og méles efterfelgende til dags veerdi.

Investeringsejendomme under opferelse males til kostpris indtil det tidspunkt, hvor dagsveerdien kan males palideligt, hvilket ty-
pisk er pa feerdiggerelsestidspunktet. Ved indikation pa veerdiforringelse foretages vurdering af nedskrivningsbehov og der ned-
skrives til genindvindingsveerdien, som er den hejeste veerdi af nettosalgsprisen og nytteveerdien.

Dagsveerdien af investeringsejendomme opgeres ud fra en systematisk vurdering, baseret pa nutidsveerdien af ejendommenes
forventede betalingsstremme. Nutidsveerdien opgeres ved diskontering med et for hver ejendom individuelt fastsat forrent-
ningskrav (afkastprocent). Afkastprocenten afhaenger af beliggenhed, ejendomstype og anvendelsesmulighed, indretning og ve d-
ligeholdelsesstand samt lejekontrakternes lebetid, lejeregulering og lejeres bonitet.

Finansielle instrumenter generelt
Klassifikation af finansielle aktiver og forpligtelser samt oplysning om indregning i resultatopgerelsen af renter og veerdire gule-
ring m.v. fremgar af note 35 finansielle instrumenter.

Keb og salg af finansielle instrumenter indregnes péa afregningsdagen til dagsveerdi, der som hovedregel svarer til kostprisen.
Mellem handelsdagen og afregningsdagen indregnes andringer i dagsvaerdien af det uafviklede finansielle instrument.

For portefeljer af aktiver og forpligtelser med ensartede markedsrisici og som styres pa dagsveerdibasis veerdiansaettes porte-
feljen med udgangspunkt i midterpriser.

Finansielle investeringsaktiver

Finansielle investeringsaktiver klassificeres pa indregningstidspunktet som finansielle aktiver designeret til dagsveerdi med
veerdiregulering over resultatopgerelsen, idet disse aktiver styres pa dagsveerdibasis bl.a. som felge af samspillet med forsik-
ringsforpligtelserne. Undtagelse herfra er derivater, der per definition klassificeres som handelsportefelje, og indlan i kre ditinsti-
tutter, der klassificeres som tilgodehavender.

Fastseettelse af dagsveerdi er baseret pa noterede markedspriser for finansielle instrumenter handlet i aktive markeder. Nar der fore-
ligger et aktivt marked, foretages veerdianseettelsen derfor med udgangspunkt i senest observerede markedspris pa balancedagen.

Nar et finansielt instrument er noteret i et marked, som ikke er aktivt, tager veerdianseettelsen udgangspunkt i den seneste transakti-

onspris. Der korrigeres for efterfelgende sendringer i markedsforholdene, bl.a. ved at inddrage transaktioner i lignende finansielle in-
strumenter, der vurderes gennemfert ud fra normale forretningsmeessige overvejelser. Nar der ikke findes et marked, fastsaettes
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dagsveerdien for almindelige og mere simple finansielle instrumenter, sdsom rente- og valutaswaps og unoterede obligationer, efter
almindeligt anerkendte veerdianseaettelsesmetoder. Der anvendes markedsbaserede parametre ved veerdianseettelsen.

For mere komplekse finansielle instrumenter, s&som swaptioner, andre OTC-produkter samt unoterede kapitalandele anvendes veer-
dianseettelsesmodeller, som typisk er baseret pa veerdianseettelsesmetoder generelt accepteret inden for sektoren. Resultatet af
veerdiansaettelsesmodeller er ofte udtryk for et sken over en veerdi, som ikke ud fra markedsobservationer kan fastsaettes entydigt.
Veerdianseettelsen bliver derfor i visse tilfeelde gennemfert ved at inddrage risikofaktorer (likviditets- og modpartsrisiko) som yderlige-
re parametre.

Derivater omfatter derivater, hvis dagsveerdi er positiv, mens derivater, hvis dagsveerdi er negativ, indgar under posten "Anden geeld”.

Investeringsaktiver tilknyttet unit-link kontrakter
Investeringsaktiver tilknyttet unit-link kontrakter klassificeres pa indregningstidspunktet som finansielle aktiver designeret til dags-
veerdi med veerdiregulering over resultatopgerelsen, pa grund af samspillet med de tilherende forpligtelser.

Nar der foreligger et aktivt marked, anvendes den noterede officielle kurs pa balancedagen. Hvis noterede kurser pa et aktivt marked
ikke findes, fastseettes dagsvaerdien ved anvendelse af almindeligt anerkendte veerdiansaettelsesteknikker, efter samme principper,
som beskrevet for finansielle investeringsaktiver.

Tilgodehavender
Genforsikringsandele af de forsikringsmeessige henseaettelser vises opdelt pa preemiehenseaettelser, livsforsikringshenseettelser,
erstatningshenseettelser og henseettelser til unit-link kontrakter.

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket normalt svarer til palydende veerdi med fradrag af eventuel nedskrivning til
imedegaelse af tab.

FORPLIGTELSER OG EGENKAPITAL

Preemiehenseettelser

Preemiehenseettelserne vedroerer syge- og ulykkesforsikringer og afseettes svarende til den del af de opkreevede preemier, der ved-
rerer efterfelgende regnskabsar.

Livsforsikringshensaettelser

Livsforsikringshenseettelserne opgeres for hver forsikring pa basis af en nulkuponrentestruktur. Ved opgerelsen af livsforsik-
ringshenseettelserne anvendes forudsaetninger om den forventede fremtidige dedelighed og invaliditetshyppighed. Forventninger
til den fremtidige dedelighed baseres péa Finanstilsynets benchmark, mens de evrige forventninger er fastlagt pa baggrund af er-
faringer fra den eksisterende bestand af forsikringer. Der tillaegges en risikomargen, som er fastlagt ved anvendelse af en mar-
gen pa dedelighedsintensiteterne.

Seerlige overskudsandele for regnskabsaret indregnes lebende i livsforsikringshenseettelserne.

Livsforsikringshenseettelserne opdeles i garanterede ydelser, bonuspotentiale pa fremtidige preemier og bonuspotentiale pa fri-
policeydelser.

Garanterede ydelser omfatter forpligtelser til at betale ydelser, der er garanteret forsikringstagerne. Garanterede ydelser er be-
regnet som nutidsvaerdien af de aktuelt garanterede ydelser tillagt nutidsveerdien af de forventede fremtidige udgifter til admini-
stration og med fradrag af nutidsveerdien af de fremtidige preemier. De garanterede ydelser er opgjort med hensyntagen til for-
ventede fremtidige omskrivninger af policerne til fripolicer og tilbagekeb baseret pa koncernens erfaringer.

Bonuspotentiale pa fremtidige praemier omfatter forpligtelser til at yde bonus over tid vedrerende de aftalte endnu ikke forfaldne
praemier. Bonuspotentiale pa fremtidige preemier opgeres for bestanden af bonusberettigede forsikringer som forskellen mel-
lem veerdien af garanterede fripoliceydelser og veerdien af garanterede ydelser. Garanterede fripoliceydelser omfatter forpligt el-
ser til at betale ydelser, der er garanteret forsikringen, hvis policen omtegnes til fripolice. Garanterede fripoliceydelser er bereg-
net som nutidsveerdien af de garanterede fripoliceydelser tillagt nutidsveerdien af de forventede fremtidige udgifter til admini-
stration af fripolicen.

Bonuspotentiale pa fripoliceydelser omfatter forpligtelser til at yde bonus vedrerende de allerede forfaldne pramier med fra-
drag af udbetalte ydelser m.v. Bonuspotentiale pa fripoliceydelser er beregnet som veerdien af forsikringstagernes opsparing
med fradrag af de garanterede ydelser, bonuspotentiale pa fremtidige preemier og nutidsveerdien af de fremtidige administrati-
onsresultater. Bonuspotentialet pr. forsikring kan ikke veere negativt.

Bonuspotentiale pa fripoliceydelser kan anvendes til deekning af tab, nar det kollektive bonuspotentiale er opbrugt. Safremt re-

duktionen i bonuspotentiale pa fripoliceydelser bevirker, at hensaettelsen for den enkelte police bliver lavere end den garantere-
de tilbagekebsveerdi, forhejes de garanterede ydelser for policen under hensyn til sandsynligheden for tilbagekeb.
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Erstatningshenseettelser

Erstatningshensaettelserne udger et sken over forventede udbetalinger samt forfaldne, endnu ikke udbetalte forsikringsydelser.
For skader vedrerende syge- og ulykkesforsikringer, der afvikles som lebende udbetalinger, opgeres forpligtelsen som nutids-
veerdien af de forventede fremtidige betalinger inklusiv omkostninger til afvikling af erstatningsforpligtelserne.

Kollektivt bonuspotentiale
Henseettelser til kollektivt bonuspotentiale omfatter forsikringstagernes andel af realiseret resultat for bonusberettigede forsik-
ringer, der endnu ikke er tilskrevet den enkelte forsikringstager.

Overfersler mellem aktiver tilknyttet kundemidler og egenkapitalmidler gennemfares til dagsveerdi. Forskellen mellem dagsveerdi
og regnskabsmaessig veerdi vedrerende overferte aktiver indregnes i kollektivt bonuspotentiale med modpost direkte pa egenka-
pitalen.

Henseettelser til bonus og praemierabatter
Henseettelsen til bonus og praemierabatter er beleb, der tilfalder forsikringstagerne som felge af et gunstigt skadeforleb for in-
deveerende eller tidligere ar.

Hensaettelser til unit-link kontrakter

Henseettelserne til unit-link kontrakterne opgeres til dagsvaerdi med udgangspunkt i den enkelte forsikrings andel af de tilknytte-
de investeringsforeninger og under hensyntagen til indgéede garantier. For den del af forsikringerne, der er tegnet med garanti,
opgeres veerdien af garanterede ydelser og fripoliceydelser pa basis af de til Finanstilsynet anmeldte opgerelsesgrundlag.

Udskudte skatteforpligtelser

Udskudt skat opgeres ud fra geeldsmetoden pé alle midlertidige forskelle mellem regnskabs- og skattemasssige veerdier pa akti-
ver og forpligtelser. Udskudt skat indregnes i balancen under posterne "Udskudte skatteaktiver” og "Udskudte skatteforpligtel-
ser” pa grundlag af geeldende skattesatser.

Skatteaktiver vedrerende uudnyttede underskud og skattefradrag indregnes alene i udskudt skat, hvis det er sandsynligt at s &-
danne underskud og skattefradrag kan udnyttes.

Geeldsposter
Derivater males til dagsveerdi. Derivater med negativ dagsvaerdi indgar under posten "Anden geeld”. Qvrige geeldsposter males
til amortiseret kostpris, hvilket normalt svarer til palydende veerdi.

Ansvarlig lanekapital

Ansvarlig 1anekapital er efterstillede kapitalindskud, der omfatter udstedte obligationer. | tilfeelde af likvidation eller ko nkurs kan
ansvarlig 1anekapital ferst geres geeldende efter de almindelige kreditorkrav. Den ansvarlige 1anekapital indgar i koncernens ka-
pitalgrundlag.

Ansvarlig lanekapital males til amortiseret kostpris suppleret med dagsveerdien af den sikrede renterisiko, jf. afsnittet om regn-
skabsmaessig sikring.

Egenkapital

Valutaomregningsreserve

Valutaomregningsreserven omfatter omregningsdifferencer opstaet ved omregning af resultat og nettoinvestering for uden-
landske enheder fra deres funktionelle valutaer til danske kroner. Derudover indgar valutakursregulering af finansielle forpligtel-
ser, klassificeret som regnskabsmeessig sikring af nettoinvesteringen i udenlandske enheder.

Andre henlaeggelser

Akkumulerede resultater i dattervirksomheder indregnes under andre henlaeggelser, nar moderselskabet er et skadesforsik-
ringsselskab. VValutaomregningsreserven skal vises saerskilt i henhold til IFRS, men er en del af andre henleeggelser i henhold til
Finanstilsynets bekendtgerelse om finansielle rapporter for forsikringsselskaber og tveergaende pensionskasser.

Opskrivningshenleeggelse
Opskrivningshenlaeggelsen omfatter veerdiregulering af domicilejendomme til dagskurs med fradrag af akkumulerede afskrivnin-
ger. Den del af veerdireguleringen, som skal henferes til bonusberettigede forsikrings- og investeringskontrakter, overferes til
kollektivt bonuspotentiale.

Foreslaet udbytte
Udbytte, som bestyrelsen indstiller til generalforsamlingens godkendelse, indregnes som en seerskilt reserve i egenkapitalen.
Udbytte indregnes som en forpligtelse, nar generalforsamlingens beslutning foreligger.

Pengestremsopgerelse
Pengestremsopgerelsen for koncernen er opstillet efter den indirekte metode med udgangspunkt i arets resultat fer skat og vi-
ser koncernens pengestremme fra drifts-, investerings- og finansieringsaktiviteter samt arets forskydning i likvider.
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Likvider bestar af "Likvide beholdninger” samt "Indlan i kreditinstitutter”.

Nogletal
Koncernens negletal udarbejdes efter reglerne i bekendtgerelse om finansielle rapporter for forsikringsselskaber og tveergéen-
de pensionskasser. Afkastnegletallene er beregnet som sammenvaegtede afkast.

Kommende standarder og fortolkningsbidrag

International Accounting Standards Board (IASB) har udsendt en raekke andringer af de internationale regnskabsstandarder, 1i-
gesom International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC) har udsendt en reekke fortolkningsbidrag, der endnu
ikke er tradt i kraft. Ingen af disse forventes at fa veesentlig indflydelse pa koncernens fremtidige regnskabsafleeggelse. | d et fel-
gende er omtalt de standarder og fortolkningsbidrag, som forventes at fa indflydelse pa koncernens regnskabsaflaeggelse.

IFRS 9, Financial Instruments

IASB har i juli 2014 udsendt IFRS 9, som skal erstatte principperne i IAS 39. IFRS 9 indeholder principper for klassifikation af
finansielle instrumenter, nedskrivninger vedrerende kreditrisikoen pa finansielle aktiver indregnet til amortiseret kostpris i re-
sultatopgerelsen og generelle bestemmelser for hedge accounting (regnskabsmeessig sikring). IASB arbejder fortsat pa nye be-
stemmelser for regnskabsmaeessig sikring pa portefeljeniveau.

Standarden medferer, at finansielle aktiver klassificeres pa grundlag af virksomhedens forretningsmodel og de kontraktuelle ka-
rakteristika af aktiverne inklusive eventuelle indbyggede derivater, som i modsaetning til efter IAS 39 ikke skal udskilles. Aktiver,
der ejes med henblik pa at opna et kontraktuelt cashflow, og hvor cashflowet er udtryk for betaling af hovedstol og renter herp3,
skal males til amortiseret kostpris. Aktiver, der ejes med henblik pa bade at modtage det kontraktuelle cashflow og at seelge, og
som samtidig har et cashflow, som er udtryk for betaling af hovedstol og renter, skal males til dagsveerdi med indregning af veer-
dieendringer i Anden totalindkomst. @vrige aktiver skal males til dagsvaerdi med indregning af veerdireguleringen i resultatopge-
relsen. Som i IAS 39 kan virksomheden veelge dagsvaerdiregulering af finansielle aktiver, safremt dette fjerner eller vaesentligt
mindsker en regnskabsmaessig mismatch, der ellers opstar ved indregning af aktiver og forpligtelser efter forskellige principper
(dagsveerdioptionen). Koncernen anvender i dag denne dagsveerdioption i IAS 39.

For finansielle forpligtelser er principperne stort set usendrede i forhold til IAS 39.

IFRS 9, som endnu ikke er godkendt af EU, skal implementeres 1.januar 2018. Der foregar p.t. overvejelser i IASB om, hvordan
forsikringsvirksomheder skal handtere, at IFRS 9 skal implementeres fer implementeringen af endringen af IFRS 4, Insurance
Contracts, som er under udarbejdelse af IASB. Koncernen felger denne udvikling og vil efter dette er afklaret overveje om im-
plementeringen af IFRS 9 skal udskydes til implementering af IFRS 4, hvilket forventes at vaere en af de optioner, der vil blive gi-
vet til forsikringsselskaber.

IFRS 15, Revenue from Contracts with Costumers

IASB har i maj 2014 udsendt IFRS 15 benaevnt "Revenue from Contracts with Costumers”, som skal erstatte principperne i IAS
18 og andre standarder om indteegtsindregning. | henhold til IFRS 15 skal indtaegter indregnes i takt med, at forpligtelserne i
henhold til kontrakten opfyldes. Standarden tilfejer desuden yderligere oplysningsforpligtelser.

IFRS 15, som endnu ikke er godkendt af EU, skal implementeres 1. januar 2018. Koncernen er i gang med at vurdere effekten af
standarden. Det er endnu ikke muligt at vurdere eventuelle regnskabsmaessige effekter af standarden.

ZEndring til den danske regnskabsbekendtgerelse for forsikringsselskaber

Den danske regnskabsbekendtgerelse for forsikringsselskaber er andret og skal implementeres 1. januar 2016. Beskrivelse af
a&ndringen fremgar af side 9 i ledelsesberetningen Z£ndringen implementeres primo 2016, og det ma forventes at sammenlig-
ningstallene for 2015 skal tilpasses.
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4 INDTAGTER AF INVESTERINGSEJENDOMME

Lejeindtaegter 1391 1.340
Driftsomkostninger -493 -518
lalt 898 822

Udlejning af investeringsejendomme sker som operationel leasing.
En del af leasingkontrakterne er uopsigelige for lejer i en arraekke.

Arets lejeindteegter fra uopsigelige kontrakter udger 3.236 2484
Lebetidsfordeling af minimumsleasingsydelser for uopsigelige kontrakter:

Optil 1 ar 1.041 902
1-5ar 1.405 1.226
Over 5 ar 790 356
| alt 3.236 2484

5 RENTEINDTAGTER OG UDBYTTE

Renteindteegter 5670 5411
Udbytte 2,046 2136
Indeksregulering 78 98
lalt 7.794 7.645

6 KURSREGULERINGER

Domicilejendomme - 6
Investeringsejendomme 524 386
Kapitalandele 3.037 2445
Investeringsforeningsandele 7.765 13.801
Obligationer -1.777 4.030
Andre udlan -33 -44
Indlan i kreditinstitutter 207 117
@vrige -6.138 7.495
Kursreguleringer i alt 3585 28.236
7 UDBETALTE YDELSER

Direkte forsikringer:

Forsikringssummer ved dad -630 -683
Forsikringssummer ved invaliditet -215 -247
Forsikringssummer ved udlgb -1.336 -1.730
Pensions- og renteydelser -7.035 -7.090
Tilbagekab -14.632 -13.333
Kontant udbetalte bonusbelgb -842 -905
Direkte forsikringer i alt -24.690 -23.988
Invaliditetsbegraensende udgifter -1 -1
Udbetalte ydelser i alt -24.691 -23.989
En del kunder valgte at omtegne deres Kapitalpension til Aldersopsparing:

Skatten af kundernes depot, som indgar som tilbagekeb, udgjorde -4.980 -2.315
Skat af kollektivt bonuspotentiale vedrgrende kunder, der omtegnede -101 -17
Skat af akkumuleret vaerdiregulering vedrgrende kunder, der omtegnede -386 -139
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8 FORSIKRINGSM/ESSIGE DRIFTSOMKOSTNINGER
Provisioner for direkte forsikringer udger -307 -283

Honorar til generalforsamlingsvalgt revision udger:
Honorar til Deloitte:

Lovpligtig revision af arsregnskab 1,2
Andre erkleeringsopgaver med sikkerhed 1,2
Andre ydelser -03
|alt 2,7

Honorar til Ernst & Young:

Lovpligtig revision af arsregnskab -01 -05
Andre erkleeringsopgaver med sikkerhed -03 -0,2
Skatteradgivning - -0,1
| alt -04 -0,8

Honorar til KPMG:

Lovpligtig revision af arsregnskab - -0,5
Skatteradgivning - -0,1
Andre ydelser -0,2 -01
|alt -0,2 -07

Stigningen i revisionsomkostninger i forhold til 2014 skyldes prmeert, at Deloitte har
overtaget en del opgaver fra intern revision.

Gennemsnitligt antal heltidsbeskeeftigede i &ret 736 781
Antal heltidsbeskeeftigede ultimo aret 716 772
Personaleudgifter:

Lgnninger -470 -481
Aktiebaseret vederlaeggelse -2 -2
Pensioner -100 -83
Andre udgifter til social sikring og afgifter -65 -68
Andet -52 -45
Personaleudgifter optjenti alt -689 -679

En uddybende beskrivelse af koncernens lgnpolitik og udbetalte lgnninger findes i "Aflanningsrapport 2015", som er tilgeengelig
pa& hjemmesiden www.danicapension.dk. Aflanningsrapport 2015 er ikke omfattet af revision.

Alle koncernens pensionsordninger er bidragsbaserede, hvor der sker indbetalinger til forsikringsselskaber, vaesentligst Danica.
Disse udgiftsferes Igbende.

Pensionsordninger

Bidragsbaserede pensionsomkostninger, eksterne -26 -14
Bidragsbaserede pensionsomkostninger, interne -74 -69
lalt -100 -83
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8
fortsat

Bestyrelseshonorarer (tkr.)

Kim Andersen -340 -340
Thomas Falck -150 -150
Charlott Due Pihl -150 -150
Per Sggaard -150 -150
Ib Katznelson -150 -150
Honorarer i alt -940 -940
Heraf udvalgshonorarer -190 -190

Danicas bestyrelse aflonnes med et fast honorar. Ud over det faste honorar ydes et udvalgshonorar til medlemmerne af bestyrelsens
udvalg.

Som medlem af bestyrelsen eller direktionen i andre selskaber i Danske Bank koncernen har Thomas F. Borgen modtaget 16,3 mio. kr.
(2014 16,2 mio. kr), Henrik Ramlau-Hansen modtaget 9,4 mio. kr. (2014 9,3 mio. kr) og Kim Andersen modtaget 0,3 mio. kr (2014 0,3 mio. kr.)
i samlet vederlag fra disse selskaber. Desuden modtog Tonny Thierry Andersen 9,5 mio. kr.i 2014.

Der udbetales kun bestyrelseshonorar til ansatte i Danske Bank koncernen, som er medarbejdervalgte.

Vederlag til andre veesentlige risikotagere
Koncernen har for 2015 afholdt vederlag for i alt 35,4 mio. kr. til 31 vaesentlige risikotagere (2014 26,5 mio. kr. til 14 vaesentlige risikotagere).
Vederlaget fordeler sig med fast vederlag 31,9 mio. kr. (2014 25,0 mio. kr.) og variabelt vederlag 3,5 mio. kr. (2014 1,5 mio. kr.).

Koncernen har ingen pensionsforpligtelse over for andre vaesentlige risikotagere, idet disses pension er afdaekket ved indbetaling til bidragsbaseret
ordning gennem pensionsforsikringsselskab.
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8
fortsat

Direktionens vederlaeggelse 2015

Jacob

Jesper Aarup- Anders

Per Klitgard Winkelmann Andersen Svennesen*
Kontraktligt vederlag -4,3 -3,0 -45 -19 -13,7
Pension -04 -0,6 - -04 -14
Variabelt kontant vederlag -04 -0,2 - -03 -09
Variabelt aktiebaseret vederlag -04 -0,2 - -03 -09
| alt optjent -55 -4,0 -45 -29 -16,9
| alt udbetalt -159

* Anders Svennesen indgar i direktionen pr. 1. maj 2015
Direktionens kontrakter opfylder lovkrav, der er tr&dt i kraft pr. 1. januar 2011, til aftaler om variabel lgn i finansielle virksomheder.

Direktionens vederlaeggelse 2014

Jacob

Jesper Aarup-

Per Klitgard Winkelmann Andersen**
Kontraktligt vederlag -43 -30 25 9,8
Pension -04 -0,6 - -10
Variabelt kontant vedlag -0,9 -04 - -1,3
Variabelt aktiebaseret vederlag -0,3 -0,1 - -04
| alt optjent -59 41 -25 -125
| alt udbetalt -11,9

** Jacob Aarup-Andersen er tiltradt pr. 1. maj 2014
Per Klitgard kan opsige sin stilling med 6 maneders varsel.

Danica Pension kan opsige Per Klitgard med 12 méneders varsel. Sker opsigelsen inden 30. september 2016, udbetales en fratreedelsesgodtggrelse
pa 12 méneders lgn. Efter dette tidspunkt udbetales ikke fratreedelsesgodtgarelse.

Jesper Winkelmann kan opsige sin stilling med 3 maneders varsel.

Danica Pension kan opsige Jesper Winkelmann med 8 méneders varsel - og han vil i s& fald modtage en fratraedelsesgodtggrelse svarende til 24
maneders lgn. Fratraedelsesgodtggerelsen nedtrappes fra det tidspunkt, direktaren har en pensionsanciennitet pa 23 ar, indtil den udger 12 maneders
lgn. Pension indbetalt for direktarens fyldte 35. &r medregnes ikke i pensionsancienniteten.

Jacob Aarup-Andersen stopper i Danica 31. marts 2016 for at tiltreede en stilling som gkonomidirekter i Danske Bank.
Anders Svennesen kan opsige sin stilling med 3 méneders varsel.
Danica Pension kan opsige Anders Svennesen med 8 maneders varsel. Der udbetales ikke saerskilt fratreedelsesgodtgarelse.

Aktiebaseret vederlaeggelse

Per Klitgard har i forbindelse med indgaelse af anszettelsesaftale faet et engangsvederlag p& 2,5 mio. kr., der baseret pa gennemsnitskursen
pa tildelingstidspunktet er omregnet til 32.208 Danske Bank aktier, hvoraf 1/3 var bundet til 1. oktober 2012, medens de resterende 2/3 var
bundet til 1. oktober 2014.

Koncernen har for ledere samt visse gvrige medarbejdere indtil 2008 haft et incitamentsprogram, best&ende af aktieoptioner og betingede aktier.
Udmalingen var baseret pa en vurdering af den enkelte medarbejders indsats og afhang desuden af omradernes finansielle resultat og andre mal
for veerdiskabelsen i et givet regnskabsar. Tildelingen blev udmegntet i 1. kvartal efter optjeningsaret.

Aktieoptioner indebaerer en ret til at kabe aktier i Danske Bank inden for en periode p& mellem tre og syv ar fra tildeling, under forudsaetning af,
at medarbejderen ikke har opsagt sin stilling, bortset fra ved pensionering. Kabsprisen er fastsat pa baggrund af gennemsnitskursen for Danske
Bank aktien 20 bgrsdage efter offentligggrelsen af &rsrapporten med tilleeg af 10 pct. Der resterer ingen aktieoptioner ved udgangen af 2015.

Med virkning fra 2010 er en andel af den variable aflgnning til direktionen samt udvalgte chefer og specialister tildelt i form af betingede aktier.

Betingede aktier i Danske Bank er til disposition op til fem ar fra tildeling under forudsaetning af, at medarbejderen ikke har opsagt sin stilling,
bortset fra ved pensionering. For betingede aktier optjenti 2011-2015 er der, udover uopsagt stilling, tilknyttet krav om, at koncernen som hel-
hed og den konkrete afdeling, som medarbejderen er ansat i, opndr et vist resultat de naeste 4 ar.

Dagsveerdien af de betingede aktier opggres som aktiernes kursveerdi fratrukket medarbejdernes betaling, hvis nogen.

Indre veerdi af aktieoptioner og betingede aktier udgiftsferes i optjeningsaret, mens tidsveerdien periodiseres over den resterende serviceperiode,
svarende til bindingsperioden pa op til 4 ar.

Danica har afdaekket aktiekursrisikoen.
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Noter - Danica Pension

Note

1 ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS
Moderselskabet Danica Pensions regnskab afleegges efter lov om finansiel virksomhed, herunder Finanstilsynets bekendtgerelse
om finansielle rapporter for forsikringsselskaber og tveergdende pensionskasser nr. 112 af 7. februar 2013.

Anvendt regnskabspraksis er ueendret i forhold til arsrapporten for 2014.

Regnskabspraksis er identisk med koncernens maling efter IFRS med de forskelle der naturligt opstar mellem et koncernregnskab
og moderselskabsregnskab. Der henvises til beskrivelsen af anvendt regnskabspraksis i note 1 til koncernregnskabet.

Kapitalandelei tilknyttede virksomheder
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes efter indre veerdis metode, og dattervirksomheders resultat efter skat resul-
tatferes under "Indteegter fra tilknyttede virksomheder.

Noegletal

Moderselskabets negletal udarbejdes efter reglerne i bekendtgerelse om finansielle rapporter for forsikrings selskaber og tveer-
gdende pensionskasser. Afkastnegletallene er beregnet som sammenvagtede afkast.

DANICA PENSION - ARSRAPPORT 2015 60/77




































Noter - Danica Pension

Note Mio. kr. 2015 2014
22  SPECIFIKATION AF AKTIVER OG AFKAST 2015
Afkasti pct.
p.a. for pen-
sionsafkast-
Regnskabsmeessig veerdi Nettoinve- skat og sel-
Primo Ultimo steringer skabsskat
Grunde og bygninger:
Grunde og bygninger, direkte ejet 275 305 -2 137
Ejendomsselskaber 22912 25911 1.500 6,4
Grunde og bygninger i alt 23.187 26.216 1.498 6.4
Andre dattervirksomheder 428 449 -99 30,9
@vrige kapitalandele:
Bgrsnoterede danske kapitalandele 8 1.040 979 427
Unoterede danske kapitalandele 546 1.382 772 119
Bgrsnoterede udenlandske kapitalandele 11.063 11.079 -63 11
Unoterede udenlandske kapitalandele 11.866 14.824 1473 11,4
@vrige kapitalandele i alt 23483 28325 3161 9,0
Obligationer:
Statsobligationer (Zone A) * 39.724 32.085 -8.009
Realkreditobligationer * 59.755 69.563 10.997
Valutaafdaekning -92 -108 596
Statsobligationer (Zone A) og realkreditobligationer inkl. valutaafdeekning 99.387 101.540 3584 07
Indeksobligationer 14.163 9.932 -4535 38
Kreditobligationer investment grade 7787 6.239 -1.269 0,6
Kreditobligationer non investment grade samt emerging markets obligationer 14.935 9.018 -6.014 -0,6
Andre obligationer 1.708 2978 1.184 78
Obligationer i alt 137.980 129.707 -7.050 12
Pantsikrede udlan 0 0 0,0
@vrige finansielle investeringsaktiver 9.051 1.704 7.346 0,0
Afledte finansielle instrumenter til sikring af nettozendringer af aktiver og forpligtelser 10.781 3.705 -3.815
* Afkastprocent for valutaafdaekning var for Statsobligationer (Zone A) 2,7 pct. og for Realkreditobligationer -0,3 pct.
Pa Danicas hjemmeside www.danicapension.dk forefindes en specifikation af selskabets kapitalandele.
23 AKTIEBEHOLDNING PROCENTVIS FORDELT PA BRANCHER OG REGIONER 2015
@vrige Nord- Syd- @vrige @vrige
Danmark Europa Amerika Amerika Japan Fjerngsten lande lalt
Energi 0,0 0,6 33 0,0 0,0 0,0 0,2 41
Materialer 03 0,6 0,7 0,0 01 0,0 0,2 19
Industri 29 11 23 0,0 038 0,0 01 72
Forbrugsgoder 0,3 14 31 0,0 08 0,0 0,1 57
Konsumentvarer 0,2 13 23 0,0 0,2 0,0 0,1 41
Sundhedspleje 1,2 15 31 0,0 0,2 0,0 0,2 6,2
Finans 71 26,3 191 0,0 0,7 0,6 71 60,9
IT 0,0 05 47 0,0 03 0,2 01 58
Telekommunikation 01 0,6 04 0,0 0,2 01 0,0 14
Forsyning 0,0 05 06 0,0 07 01 06 25
Ikke fordelt 0,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,2
lalt 123 344 39,6 00 4,0 1,0 8,7 1000
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Koncernoversigt

Ejer- Valuta Arets Selskabska- Egen- Medar- Ledelseshverv®
andel resultat pital kapital bejdere
% mio. mio. mio.  Antal ! PKLI JAAR AS JW

LIVSFORSIKRING
Danica Pension, Livsforsikringsaktie- 100 DKK 1.393 1.100 19.516 571 D D D D
selskab, Kebenhavn
Danica Pension Forsakringsaktiebolag, 100 SEK 48 100 255 59 B
Stockholm
Danica Pensjonsforsikring AS, Trond- 100 NOK 72 106 312 86 B
heim
EJENDOMSVIRKSOMHED
Danica Ejendomsselskab ApS, Keben- 100 DKK 1.498 2.794 25910 B B B
havn
Nygade 1-3 ApS, Kebenhavn 100 DKK 0 279 B B B
Ejendomsselskabet Project Nord P/S 100 DKK 41 1 436
Komplementarselskabet Project Nord
A/S 100 DKK 0 6] 0
EJENDOMSVIRKSOMHEDER, som pro
rata konsolideres
Samejet Nymellevej, Kebenhavn 75 DKK -54 621
Frederiksberg Centret I/S, Kebenhavn 67 DKK 216 1.708
Hovedbanegéardens Forretningscenter
K/S, Kebenhavn® 50 DKK 32 272

9 Omfatter medarbejdere i koncernens selskaber 31. december 2015.

2 | edelseshverv for Per Klitgdrd (PKLI), Jacob Aarup-Andersen (JAAR), Anders Svennesen (AS) og Jesper Winkelmann (JW)

B star for bestyrelsesmedlem og D for direktar.

%) Regnskabséret slutter 30.09.
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Koncernoversigt

Selskaber

Forsikringsselskabet
Danica A/S

Danica Pension A/S

Aktiviteter

Moderselskab, hvis hovedaktivitet er salg af skadefor-
sikring, som omfatter Sundhedssikring,
Kritisk Sygdom og Sundhedsfremmmer

Salg af markedsprodukterne, Danica Balance, Danica
Link og Danica Select, hvor opsparingen bliver forren-
tet med markedsafkastet. Policerne kan tilknyttes livs-
forsikring og forsikring mod tab af erhvervsevne. Da-
nica Balance er et livscyklus produkt, som kombinerer
fordelene ved kollektive investeringer med individuel-
le tilpasninger. Kunden valger investeringsprofil.
Mulighed for garanti. I Danica Link kan kunden enten
vaelge selv at investere blandt 50-55 fonde eller valge
aktieandel og lade Danica sta for investeringerne.
Mulighed for garanti.

I Danica Select kan kunderne selv investere i 15.000
forskellige aktier og veerdipapirer fordelt pa 17 berser i
Europa og USA.

Salg af traditionel livsforsikring og pension (Danica
Traditionel) samt syge- og ulykkesforsikring, som
omfatter tab af erhvervsevne. Danica Traditionel er
policer med ydelsesgaranti og bonus pé grundlag af
kollektive investeringer, som styres af Danica Pension.
Kontorente fastszttes af Danica Pension

Garanterede livrenter uden bonus. Der er ikke tegnet
nye policer siden 1982.

Danica Pension
Forsdkringsaktiebolag

Salg af markedsprodukter samt syge- og ulykkesfor-
sikring i Sverige.

Danica Pensjons-

Salg af markedsprodukter samt syge- og ulykkesfor-

Forsikring AS sikring i Norge.
Danica Ejendomsselskab, der primeert investerer i erhvervs-
Ejendomsselskab ApS ejendomme og butikscentre.

Organisation:

Danica Pensions organisationsdiagram kan findes pa www.danicapension.dk
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Ledelse og ledelseshverv

I henhold til lov om finansiel virksomhed § 80, stk.
8 skal den finansielle virksomhed mindst én gang
arligt offentliggare oplysninger om de hverv, som
bestyrelsen har godkendt for personer ansat af be-
styrelsen, jf. samme lovs § 80, stk. 1.

I oversigten er endvidere for bestyrelsens medlem-
mer anfgrt ledelseshverv, der ligger uden for Forsik-
ringsselskabet Danica koncernen.

Bestyrelse

Thomas F. Borgen

Administrerende direktgr, Danske Bank A/S
Fgdt den 27.03.1964

Bestyrelsesmedlem i:

Kong Olav V’s Fond

Henrik Ramlau-Hansen

Bankdirektar, Danske Bank A/S

Fgdt den 02.10.1956

Bestyrelsesmedlem i:

Kreditforeningen Danmarks Pensionsafviklingskasse
(formand)

Realkredit Danmark A/S

LR Realkredit A/S

Kim Andersen

Direktor

Fodt den 30.04.1955

Direktear i:

Audio Consult ApS

KA Invest af 2. maj 2003 ApS

Bestyrelsesmedlem i:

Realkredit Danmark A/S (og formand for revisions-
udvalget)

Kim Andersen er derudover formand for revisions-
udvalget i Danica Pension koncer-
nen(statsautoriseret revisor med deponeret beskik-
kelse)

Thomas Falck
Pensionsfaglig chef, Danica Pension
Fgdt den 09.06.1952

Thomas Mitchell
Head of Personal Banking DK, Danske Bank A/S
Fadt den 01.12.1962

Charlott Due Pihl
Personaleforeningsformand, Danica Pension
Fodt den 27.03.1968

Ib Katznelson

Pens. Administrationschef, Erhvervs- og Veekstmi-
nisteriet

Fodt den 31.10.1941

(udpeget af finansministeren)

Peter Rostrup-Nielsen

Vicedirektgr, Danske Bank A/S

Fgdt den 13.10.1966

Bestyrelsesmedlem i:

Danske Bank Oyj (og formand for revisionsudvalget
og risikoudvalget)

Peter Rostrup-Nielsen er derudover medlem af revi-
sionsudvalget i Danica koncernen.

Malene Stadil

Underdirektor, Danske Bank A/S
Fadt den 26.10.1962
Bestyrelsesmedlem i:

Danske Markets Inc, Delaware USA
Danske Corporation, Delaware USA
Danske Bank Russia

DDB Invest AB, Sverige

Per Sggaard

Chefradgiver, Danica Pension
Fgdt den 07.02.1969
Bestyrelsesmedlem i:

Witt & Segn A/S

OT-Europlay A/S

Direktion
Oplysningerne om ledelseshverv i 100 pct. ejede
datterselskaber findes pa koncernoversigten.

Per Klitgard
Administrerende direkter
Fgdt den 11.12.1958
Bestyrelsesmedlem i:
Forsikring & Pension

Jacob Aarup-Andersen
Direktor
Fgdt den 06.12.1977

Jesper Winkelmann
Direktor
Fodt den 14.02.1958

Anders Hjelmsg Svennesen

Direktor
Fadt den 14.06.1974
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Pategninger
Ledelsespategning
Bestyrelsen og direktionen har i dag behandlet og godkendt arsrapporten for Danica Pension for regnskabséret 2015.

Koncernregnskabet aflegges efter International Financial Reporting Standards som godkendt af EU, og érsregnskabet for
moderselskabet aflegges efter Lov om finansiel virksomhed.

Det er vor opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og moderselskabets
aktiver, forpligtelser, egenkapital og finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af koncernens og modersel-
skabets aktiviteter og koncernens pengestromme for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2015. Endvidere er det vor opfat-
telse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redegerelse for udviklingen i koncernens og moderselskabets aktiviteter
og okonomiske forhold samt en beskrivelse af de vasentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som koncernen og moderselska-
bet kan pavirkes af.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kebenhavn, den 2. februar 2016

Direktionen

Per Klitgard Jacob Aarup-Andersen Anders Hjeelmsg Svennesen Jesper Winkelmann
Bestyrelsen

Thomas F. Borgen Henrik Ramlau-Hansen Kim Andersen

formand nestformand

Thomas Falck Thomas Mitchell Charlott Due Pihl

Ib Katznelson Peter Rostrup-Nielsen Malene Stadil

Per Sggaard

DANICA PENSION - ARSRAPPORT 2015 76/77



Den uafhaengige revisors erkleeringer

Til kapitalejeren i Danica Pension, Livsforsikringsaktieselskab
Pategning pa koncernregnskabet og arsregnskabet

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Danica Pension, Livsforsikringsaktieselskab for regnskabsaret 1. januar til
31. december 2015, der omfatter resultatopgerelse, totalindkomstopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder an-
vendt regnskabspraksis, for savel koncernen som selskabet samt pengestremsopgerelse for koncernen. Koncernregnskabet udarbejdes
efter International Financial Reporting Standards som godkendt af EU. Arsregnskabet udarbejdes efter lov om finansiel virksomhed.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med International
Financial Reporting Standards som godkendt af EU, samt for udarbejdelsen af et arsregnskab der giver et retvisende billede i over-
ensstemmelse med lov om finansiel virksomhed. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser ned-
vendig for at udarbejde et koncernregnskab og et arsregnskab uden vesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser
eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har udfert revi-
sionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifelge dansk revisorlovgivning. Dette kree-
ver, at vi overholder etiske krav samt planlegger og udferer revisionen for at opnd hej grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet

og arsregnskabet er uden vasentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for beleb og oplysninger i koncernregnskabet og
arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger atheenger af revisors vurdering, herunder vurdering af risici for vesentlig fejlinformati-
on i koncernregnskabet og arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor
intern kontrol, der er relevant for virksomhedens udarbejdelse af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende bille-
de. Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke at udtrykke en konklusion
om effektiviteten af virksomhedens interne kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabsprak-
sis er passende, om ledelsens regnskabsmaeessige skon er rimelige samt den samlede praesentation af koncernregnskabet og arsregn-
skabet.

Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.
Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet giver et retvisende billede af koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr.
31.12.2015 samt af resultatet af koncernens aktiviteter og pengestremme for regnskabséret 1. januar - 31. december 2015 i overens-
stemmelse med International Financial Reporting Standards som godkendt af EU.

Det er endvidere vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr.
31/12/2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 1. januar - 31. december 2015 i overensstemmelse med lov
om finansiel virksomhed.

Udtalelse om ledelsesberetning

Vi har i henhold til lov om finansiel virksomhed gennemlast ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlinger i tilleg
til den udferte revision af koncernregnskabet og arsregnskabet.

Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med koncernregnskabet og

arsregnskabet.
Kebenhavn, den 2. februar 2016
Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Jens Ringback Lone Mgller
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
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Adresse

Danica Pension,
Livsforsikringsaktieselskab
Parallelvej 17

2800 Kgs. Lyngby

Telefon: 70 11 25 25
Telefax: 45 14 96 16

www.danicapension.dk

Registreringsnummer
CVR 24256146

Kontaktperson: Okonomidirektor Ole Fabricius



