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Pension
1 Indledning

Kontooversigten indeholder alle omkostninger - direkte og indirekte - opgjort for den enkelte kunde
vedrerende Danicas danske aktiviteter.

Danica Pension viser to negletal: Arlige Omkostninger i Kroner [AOK) og Arlige Omkostninger i
Procent [ AOP). Beregningen af de to negletal folger henstillingen fra brancheforeningen Forsikring
& Pension.

Negletallene ger det muligt for kunden at se, hvor meget af de indbetalte midler, der anvendes til
andet end opsparingen. De skaber ogsa grundlag for at sammenligne omkostningerne ved opsparing
og forsikring i Danica Pension med opsparing og forsikring i et andet pensionsselskab elleri et
pengeinstitut.

Ved opgerelsen af omkostningerne har det vaeret ambitionen at fa alle omkostninger med. Med en
sadan ambition vil der i praksis veere behov for at foretage valg og tilneermelser. Der skal ikke vaere
tvivl om, hvilke afgreensninger og definitioner der er foretaget for sa vidt angar omkostninger. Derfor
kan du her laese i detaljer, hvordan vi har gjort. Derudover finder du en kort beskrivelse af, hvordan
afkasti procent er beregnet.

Metodebeskrivelsen i dette notat er beregnet for laesere med indsigt i pensionsforhold.

2 Overblik
AOK

Arlige omkostninger i kroner [ AOK] er summen af alle omkostningeri et givet kalenderar.
Alle direkte ogindirekte omkostninger er regnet med.

Det er omkostningeri bred forstand. Der er saledes indregnet alle udgifter til administration,
radgivning, betaling for kapital, investeringsforvaltning og lighende.

Der medregnes udgifter, der direkte fremgar af den saadvanlige kontooversigt, udgifter der
fratreekkes inden investeringsafkastene geres op, og udgifter der fragar i kollektive midler.

| kontooversigten er der beregnet et samlet AOK, som bestar af et AOK vedrerende opsparing og et
AOK vedrerende forsikring. Opdelingen af AOK er foretaget for at give bedre mulighed for at
sammenligne det rene opsparingsprodukt med opsparingsprodukter i andre pensionsselskaber ogi
pengeinstitutter.

AorP
Arlige omkostningeri procent - AOP er beregnet pa baggrund af samlet AOK.
AoP=A0K/Saldoen ultimo aret

AOP beregnes for hele kalenderar, og vil for kunder med Danica Balance, Danica Link og Danica
Select veere tilgeengelig for det foregaende ar umiddelbart efter arsskiftet. For kunder med Danica
Traditionel vil AOP for det foregaende ar veere tilgaengelig umiddelbart efter offentliggerelsen af
arsregnskabet, det vil sige medio februar.



3 AOK - opsparing

3.1 Direkte omkostninger
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Direkte omkostninger er omkostninger, som lebende traskkes direkte fra kundens opsparing. De
deskker typisk de omkostninger, Danica Pension har til administration m.v. Derudover findes der
under definitionen af direkte omkostninger en reekke omkostninger forbundet med benyttelsen af
forsikringsmeeglere samt omkostninger i forbindelse med investering og andring af risikoprofil i

markedsprodukterne.

Danica Balance, Danica Link og Danica Select

Danica Traditionel

Direkte omkostninger
¢  Administrationsomkostninger m.m.
* Faste gebyrer og gebyr ved indbetaling
¢ Omkostninger af labende indbetalinger og

*  Administrationsomkostninger m.m.
* Faste gebyrer og gebyr ved indbetaling
¢ Omkostninger af lebende indbetalinger

indskud ¢ Honorar til forsikringsmeegler
¢ Omkostninger af ordningens veerdi * Indtegningshonorar
* Handelsomkostninger (Kurtage) * Etableringsomkostninger
*  /AEndringsomkostninger * Lebende honorar

* Danica Valg gebyr

¢ Honorar til forsikringsmeegler
¢ Indtegningshonorar
* Etableringsomkostninger
* Lebende honorar

De direkte omkostninger beregnes typisk som en andel af indbetalingen, en andel af opsparingen
eller et fast gebyr. De faktiske satser afthasnger af den enkelte forsikringsaftale.

| kontooversigten er administrationsomkostningerne opdelt pa omkostninger vedrerende opsparing
og omkaostninger vedrerende forsikringer.

3.2 Indirekte omkostninger

Der er en reekke omkostninger forbundet med investeringen af kundernes opsparing i alle Danica
Pensions opsparingsprodukter. Desuden betales for den ansvarlige kapital, som Danica Pension
stiller til radighed i Danica Traditionel.

Feelles for disse typer omkostninger er, at de bliver fratrukket fer afkastet pa kundernes opsparing
opgeres og dermed ikke traekkes fra kundens depot.

Disse omkostninger er af forskellig karakter i markedsprodukterne Danica Balance, Danica Link og
Danica Select henholdsvis Danica Traditionel. Derfor gennemgas de hver for sigi de neeste afsnit.

3.2.1 Investeringsomkostninger i Danica Balance, Danica Link og Danica Select

For Danica Balance og Danica Link afholdes omkostningerne forbundet med investeringen af
opsparingen inde i de benyttede investeringsfonde. Disse investeringsomkostninger fratraskkes faor
beregning af fondenes investeringsafkast.

Det er ikke muligt at opgere den enkelte kundes andel af omkostningerne i fondene eksakt, men pa
baggrund af fondenes offentliggjorte omkostningsnegletal har vi udarbejdet et sken over
omkostningerne. Beregningen tager udgangspunkt i begrebet AOP for investeringsforeninger. Dette
begreb er udviklet i et samarbejde mellem blandt andet Finanstilsynet, Konkurrencestyrelsen,
Forbrugerradet og InvesteringsForeningsRadet (IFR).
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Omkostningerne i den enkelte fond beregnes som AOP for fonden ganget med gennemsnittet af
kundens primo og ultimo beholdning. Beregningen foretages pa manedsbasis og aggregeres til et
arligt beleb.

De omkostninger, der saledes beregnes pa baggrund af AOP i fondene, indgar som en del af AOK
vedrerende opsparing.

| bilag 1 findes en beskrivelse af, hvorledes AOP for investeringsforeninger opgeres. | bilag 2 findes
opgerelsen af fondsomkostninger for Danica Balance, og i bilag 3 findes en opgerelse for Danica
Link.

Investeringomkostninger - Danica Balance og Danica Link
¢  Fondsomkostning (Investeringsomkostninger)

* Betaling til forvalteren
Administrationsomkostninger, bl.a. len, honorarer, husleje, revision, depotbank
Markedsferingsomkostninger (inkl. salgsprovision til Danica Pension)
Emissionstilleeg og indlesningsfradrag
Direkte handelsomkostninger, herunder kurtage, ved den lebende portefeljepleje i
investeringsfonden

e o o o

Danica opdaterer som udgangspunkt AQOP for investeringsfondene en gang om aret i forbindelse
med de danske investeringsforeningers regnskabsaflaeggelse i marts/april. Alle sendringer i AOP far
virkning fra sendringstidspunktet og ca. 12 maneder frem*. Herudover kan vi gennemfere en
ekstraordinzer opdatering af omkostningssatserne, safremt en eller flere omkostningssatser
e&endres markant. En sddan ekstraordineer andring kan for eksempel skyldes en a&ndring af
investeringsstrategien i en fond - herunder Danica Pensions egne Balance-fonde - eller ved
markante eendringer af en dansk investeringsfonds emissionstillaeg og indlesningsfradrag.

Normalt vises en investeringsfonds afkast efter fondsomkostningerne er afholdt i fonden. For at
gore fondsomkostningen synlig, vises forst afkastet inklusiv fondsomkostninger beregnet pa
baggrund af AOP’er for fondene. Derefter vil de beregnede fondsomkostninger blive vist separat og
blive trukket fra bruttoafkastet, hvilket resultereri det seedvanlige investeringsafkast efter
omkostninger, der saledes ikke eendres.

| Danica Select har Danicas kunder adgang til selv at investere pensionsopsparingen direkte i
enkelt-aktiver, som aktier og obligationer, s&vel som i en lang reekke danske og udenlandske
investeringsfonde. Udbuddet af investeringsfonde i Danica Select er meget stort og dynamisk, og
Danica Pension harikke mulighed for at sikre, at der indhentes og regnes pa fondsomkostningerne
for alle de investeringsfonde, som kunderne har mulighed for at investere i. Da vi dermed ikke kan
veere sikre p4, at vi har alle de relevante investeringsomkostninger med i beregningerne, opger vi
ikke investeringsomkostningerne for kunder med Danica Select. Kunderne i Danica Select geres
opmaerksom pa dette i AOP-beregningen.

Veerd at bemaerke:

! For eksempel baserer AOP/AOK for Danica Pension vedrerende 2013 sig saledes pa 201 2-regnskabet
(typisk for de sidste otte maneder af 2013) og 201 1-regnskabet (typisk for de ferste fire maneder af 201 3)
for fondene. Det har veeret en nedvendig praktisk afgreensning, da de endelige omkostninger for et kalenderar
ferst er tilgeengelige et par manederinde i de efterfelgende ar. Det vurderes ikke, at dette vil have
neevneveerdig betydning for opgerelsen, da aendringer i AOP for investeringsfondene fra ar til ar for langt de
fleste er beskedne.
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= Danica Pension baserer sig pa IFR’s definition af AOP for investeringsforeninger.
= (Omkostningerne regnes pa manedsbasis pa baggrund af et gennemsnit af kundens primo og
ultimo beholdning.

Afgraensninger:

= |overensstemmelse med IFR’s opgerelse af AOP indgar indirekte handelsomkostninger, hvor
disse indgar som en del af den handlede kurs (spreads), ikke.

= Det AOP, der anvendes ved beregning af fondsomkostningeri den enkelte maned, vil veere
fra seneste tilgeengelige regnskabsar. Der vil saledes veere en periodeforskydning, og tallene
korrigeres ikke bagud i tid. Det kan isaer have betydning for de fonde, der opererer med
performance fees.

= | Danica Select kendes investeringsomkostningerne ikke med sikkerhed og oplyses derfor
ikke til kunderne.

3.2.2 Investeringsomkostninger og betaling for ansvarlig kapital i Danica Traditionel

For Danica Traditionel er de indirekte omkostninger af en helt anden karakter. | Danica Traditionel
afholdes en del af omkostningerne kollektivt. Disse omkostninger fastsasttes i forbindelse med
opgerelsen af Danica Pensions arsregnskab. Yderligere specifikation af omkostningerne findes i
bilag 4.

Alle elementer, som fratraekkes rentegruppernes kollektive bonuspotentiale, og ikke tilskrives
kundernes opsparinger som bonus, er defineret som omkostninger. Det geelder:

= Betaling for ansvarlig kapital inkl. risikotilleeg
= Qverfersel til/fra skyggekonto
= |nvesteringsomkostninger

Omkostninger, som afholdes kollektivt, traekkes ikke fra kundens individuelle opsparing direkte, men
har betydning for, hvor stor en bonus Danica Pensions kunder kan fa, og kaldes derfor indirekte
omkostninger.

For at kunderne kan fa indtryk af, hvor meget de samlede omkostninger er for deres
pensionsordning, opgeres og vises de indirekte omkostninger for den enkelte pensionsordning.
Omkostningerne for den enkelte aftale afheenger af, hvilken rentegruppe aftalen er placeret i. Ved
opgerelsen af indirekte omkostninger felger Danica Pension de retningslinjer, som
brancheforeningen Forsikring & Pension (F&P] har udarbejdet.

De indirekte omkostninger vedrerende rentegrupper fordeles beregningsmasssigt til kunderne pa
baggrund af deres opsparings sterrelse ultimo aret. For kunder, der ikke har en opsparing ultimo,
anvendes dog halvdelen af opsparingen primo.

En reekke af de elementer, der indgar i de kollektivt afholdte omkostninger i Danica Traditionel er
baseret pa tal, der findes i regnskabet. De indirekte omkostninger opdateres én gang arligt medio
februar.

Indirekte omkostninger - Danica Traditionel

¢ Betaling for ansvarlig kapital
¢ Betaling til Danica Pensions ejer Danske Bank [risikotillaeg) og andre (ansvarlig 1anekapital] for den
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sikkerhed det giver, at de stiller kapital til radighed for Danica Pension. Den ansvarlige kapital star
som sikkerhed for, at kunderne kan fa udbetalt de garanterede ydelser, ogsa selvom der f.eks. matte
veere ekstreme forhold pa de finansielle markeder.
¢ Overfert til/fra Skyggekonto
e |ar med underskud udskydes betaling af risikotillaeg og dermed omkostningsbelastning til ar med
overskud. Populeert sagt feres det udskudte beleb over pa en sakaldt skyggekonto. Nar der er
overskud til at deekke den udskudte betaling, treekkes den fra skyggekontoen ogindgér som
omkostning i AOP.
*  Omkostninger ved investeringsvirksomhed
e Administrations- og forvaltningsomkostninger i bade eksternt og direkte forvaltede aktier og
obligationer (blandt andet omkostninger i Investering, @konomi og Risikostyring m.v. i Danica
Pension).
* Direkte handelsomkostninger (kurtage og omkostninger i forbindelse med handel med derivater m.v.)
¢ Omkostninger vedr. ejendomsinvesteringerne. Administrationsomkostninger i kapitalfonde (private
equity) og lignende.
e Administrationsomkostninger iinvesteringsforeningsafdelinger, der indgéar i Danica Traditionel.

VVeerd at bemeaerke:

= Alle elementer som fratraskkes rentegruppernes kollektive bonuspotentiale, og ikke
tilskrives kundernes opsparinger som rentebonus, er defineret som omkaostninger.

= ’'Betaling for ansvarlig kapital’ omfatter bade Risikotillaeg og Merrente for ansvarlig 1an.

= Skyggekontoenindgar i beregningen af kollektivt afholdte omkostninger med de faktiske
beveegelser. Det kan medfere udsvingi AOK og AOP fra ar til ar.

* Investeringsomkostninger omfatter veesentlig flere omkostninger, end der umiddelbart
fremgar af regnskaberne.

=  (Omkostningeri fund of funds pa alle niveauer er regnet med ved opgerelsen af
investeringsomkostningerne.

Afgrasnsninger:

= | overensstemmelse med IFR’s opgerelse af AOP indgar indirekte handelsomkostninger, hvor
disse indgar som en del af den handlede kurs (spreads), ikke.

* Ved fordeling af indirekte omkostninger til de enkelte kunder anvendes kundens opsparing
ultimo aret som fordelingsnegle. For kunder, der ikke har en opsparing ultimo f.eks. som felge
af afgang, anvendes dog halvdelen af primo opsparingen.

4 AOK - forsikring

I den ny kontooversigt vises betalinger for forsikringsdaekningerne enkeltvis. Det er felgende:

= Deekning ved tab af erhvervsevne (inklusiv fritagelse for indbetaling (praemiefritagelse))
» Deekning ved dedsfald

= Danica Sundhedssikring

= Deaekning ved visse kritiske sygdomme

= Betaling for garanti

= Herudover vises ogsa et eventuelt risikooverskud.

| priserne for de enkelte forsikringer indgar som oftest administrationsomkostninger i forbindelse
med forsikringsdeekningerne. Disse omkostninger indgari AOK forsikring.

For saedvanlige individuelle livsforsikringsdeekninger samt de solidariske deekninger for kollektiv tab
af erhvervsevne(KTAE]) og solidarisk ded opgeres administrationsomkostningerne som det
omkostningstillaeg, der er tilknyttet deekningen (typisk et procenttilleeg af nettoindbetalingen). For
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garantier tilknyttet markedsprodukterne Danica Balance og Danica Link beregnes ingen
administrationsomkostninger, derimod indgar hele betalingen for garantien som omkostning.

For evrige solidariske deekninger beregnes omkostningerne skematisk, og der anvendes samme
satser for alle forsikringer. Det drejer sig om sundhedssikring, kritisk sygdom og Forenede Gruppeliv
(som bestar af ded, tab af erhvervsevne og kritisk sygdom). Omkaostningerne beregnes som
betalingen for forsikringsdeekningen ganget med den respektive omkostningssats.

Henset til sterrelsen af omkostningerne vedrerende forsikringsdeekninger vurderes det rimeligt at
anvende en pragmatisk metode.

Daekning Omkostningssats

. Visse kritiske sygdomme 15,00%
Danica

Sundhedssikring 15,00%

Ded 3,50%

Forenede Gruppeliv | |nvaliditet 3,50%

Visse kritiske sygdomme 3,50%

Hertil kommer de indirekte omkostninger i form af risikotilleeg, som traekkes i risikogruppernes
kollektive bonuspotentiale. Fordelingen af denne omkostning til kunderne sker pa baggrund af arets
betalinger til forsikringsdeekninger.

Afgreensninger:

» Administrationsomkostningerne vedrerende forsikring beregnes og vises kun for hele
regnskabsar.

= Forvisse solidariske deekninger anvendes nogle skematiske beregninger.

* Ved fordeling af omkostningerne vedrererne risikogrupperne til de enkelte kunder anvendes
den numeriske veerdi af kundens betalinger til forsikringsdaekningerne.

5 AOP

Arlige omkostningeri procent - AOP - er beregnet som AOK/Saldoen ultimo aret.

For en god ordens skyld skal det bemaerkes, at AOP saledes beregnes pa baggrund af et enkelt ars
opgerelse. Begrebet kan saledes for eksempel ikke sammenlignes med AOP som anvendes ved
lanefinansiering.

Seerligt i begyndelsen af den enkelte aftales lebetid kan AOP antage lidt hejere veerdier end normalt.

For en aftale, der etableres forst pa aret, vil AOP for en Danica Traditionel for eksempel veere teet pa
omkostningen i procent af lebende indbetaling tillagt de indirekte omkostninger. 1 2013 hvor Danica
delvist overferer til skyggekontoen, vil AOP for en sadan aftale vaere omkring fire procent. Ligeledes
vil der for opsparinger, der er under udbetaling, kunne ses hejere arlige omkostningeri procent end
gennemsnitligt, da saldoen er faldende.
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Opsperingsar

Oanicaalg Danice Ealance Middel = lgnice Traditionel

Arlig indbetaling p& 50.000 kroner til en firmaordning. Beregningerne er uden en eventuel omkostning til
garanti.

AQP er gennemsnitligt lavest i Danica Traditionel og Danica Balance og hejest i Danica Link. Det er
den langt hejere grad af ekstern fondsforvaltning, som medferer den hejere AOP i Danica Link.

Gennemsnitligt for alle kunder er AOPca. 1 procentiet "normalt ar”, det vil sige ar, hvor der i Danica
Traditionel opkraeves fuldt risikotilleeg og ikke overferes til/fra skyggekonto.

Veerd at bemaerke:

Ll éOP er et 1-arigt begreb.
= AOP kan svinge fra ar til ar og vil iseeri starten af en aftales lebetid vaere hejere end pa sigt.
= Begrebet kan ikke sammenlighes med AOP som anvendes ved lanefinansiering.
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6 Beregning af afkast

Pa kontooversigten far kunder med markedsprodukter oplyst deres individuelle afkast far PAL i
procent for en given periode. Afkastet beregnes som den interne rente for opsparingens
betalingsraskke.

Afkastet i procent er et sakaldt pengevaegtet afkast, hvor der ved beregningen tages hejde for de
lebende ind- og udbetalinger pa opsparingen. Det betyder blandt andet, at pa en opsparing med
lebende indbetalinger vil fondsafkastene i den sidste del af den givne periode have sterre betydning
for det samlede pengevaegtede afkast end fondsafkastene i den ferste del af perioden, da der er flere
penge under forvaltning sidst i perioden.

Veerd at bemeaerke:

= Afkastet beregnes efter alle investeringsomkostninger er trukket fra.

= Der beregnes bade pro anno afkast og afkast for perioden hvis perioden er laengere end et
ar.

= For perioder kortere end et ar beregnes periodens afkast.

10



7 Bilag

Danica

Pension

7.1 Bilag 1: Beregning af AOP i investeringsforeninger

Investeringsforeningernes Arlige Omkostninger i Procent (AOP) bestar af summen af tre

komponenter:

Total Expense Ratio (TER)
e 1/7 del af summen af fondens maksimale emissionstillaeg og indlesningsfradrag (der
medtages 1/7 del, da det antages, at fonden ejes i 7 ar)
e De direkte handelsomkostninger i forbindelse med portefeljeplejenifonden (de direkte
handelsomkostninger omfatter kurtage samt eventuelt handelsafgifter- og skatter men ikke
indirekte handelsomkostninger, hvor disse er en del af den handlede kurs (kursspreads).

TER omfatter felgende: beholdningsprovision - som er honorering af distributionskanaler, honorar

forinvesteringsradgivning/portefeljeforvaltning, gebyr til depotselskab og udgifter til
investeringsforeningens administration (len og honorarer, husleje, kontorhold, it).

De danske investeringsforeninger offentligger som minimum realiserede opgerelser af AOP en gang
arligt i forbindelse med investeringsforeningens afleeggelse af arsregnskabet. AOP’erne er offentligt
tilgeengelige pa InvesteringsForeningsRadets hjemmeside (www.ifr.dk].

De udenlandske fondsforvaltere offentligger ikke omkostningsnegletal i stil med AOP. F&P hari

stedet henstillet til, at pensionsselskaberne beregner AOP for udenlandske fonde som summen af
den enkelte investeringsfonds TER samt et yderligere omkostningstilleeg, som fastlaegges af F&P.
Den enkelte fonds omkostningstilleeg aftheenger af, om fonden investerer i aktier eller obligationer, i
aktiver fra de udviklede lande eller ikke-udviklede lande ([emerging markets) samt om den er aktivt

eller passivt forvaltet.

TER-tilleeg for udenlandske investeringsfonde med obligationer, bp.

Aktivt forvaltede lalt Passivt forvaltede lalt
Udviklede lTande Ikke-udviklede Tande Udviklede Tande Ikke-udviklede Tande
3 bp. 11 bp. 7 bp. 1 bp. O bp. 1 bp.
TER-tillaeg for udenlandske investeringsfonde med aktier, bp.
Aktivt forvaltede | alt Passivt forvaltede | alt
Udviklede lande Ikke-udviklede lande Udviklede lande Ikke-udviklede lande
14 bp. 31 bp. 22 bp. 7 bp. 14 bp. 10 bp.

Kilde: Forsikring & Pension LP-information 52/13
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7.2 Bilag 2: Specifikation af investeringsomkostninger for Danica Balance
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Geeldende estimater for AOP ultimo 2013

Danica Balance

Estimat for AOP 2013

DP Offensiv

1,05%

DP Korte obligationer

0,43%

DP Defensiv

0,75%

DP Obligationer (Garanti)

0,59%

De anvendte forventede AOP for 2013 er fastlagt ud fra de faktiske realiserede regnskabsmaessige

AOP for 2012.

Danica Balance fondene er alle danske investeringsforeningsafdelinger, og AOPerne beregnes af

Danske Invest Management, som administrerer afdelingerne.

Nedenfor felger en oversigt over, hvordan investeringsomkostningerne for regnskabsaret 2012
(som ligger til grund for estimatet for AOP for 2013) er opgjort for de forskellige typer aktiver i

Balancefondene.

Fastlaeggelse af
investeringsomkostninger

Metode

Bersnoterede og unoterede aktier

Obligationer

Afledte finansielle instrumenter

Indenlandske
investeringsforeninger

Investeringsomkostningerne for bersnoterede og
unoterede aktier omfatter direkte handelsomkostninger,
gebyrer til depotselskaber, betalinger til forvaltere samt
administrationshonorar til Danske Invest Management.

Investeringsomkostningerne for obligationer omfatter
direkte handelsomkostninger, gebyrer til depotselskaber,
betalinger til forvaltere samt administrationshonorar til
Danske Invest Management.

Investeringsomkostningerne omfatter depotgebyrer og
direkte transaktionsgebyrer.

Der erikke betalt seerskilte omkostninger i forbindelse
med sikkerhedsstillelse.

For en Balancefonds investeringer i andre indenlandske
underafdelinger er opgerelsen af
investeringsomkostningerne i underafdelingerne baseret
pa underafdelingernes faktiske omkostninger i
arsregnskaberne for 2012.

| de tilfeelde, hvor der er udbetalt provisioner eller rabatter
forinvestering i en underfond, er disse tilfaldet den
investerende Balancefond, og de er derfor modregnet i
opgerelsen af underfondens omkostningsbelastning.

| de tilfeelde hvor Danica Balance ikke ejer 100% af en
underafdeling, medregnes en andel af omkostningerne i
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Udenlandske investeringsfonde

Hedgefonde

Struktureret obligation med afkast
fastsat pa baggrund af
ejendomsafkastet i datterselskab
ejet af Danica Pension.

fonden svarende til Danica Balances ejerandel.

Opgerelsen af investeringsomkostninger for udenlandske
investeringsfonde er baseret pa summen af forvalternes
opgerelser af Total Expense Ratio og direkte
handelsomkostninger (opgjort relativt til AUM i fonden)
afholdt i fondeni2012.

Der udbetales ikke provisioner fra nogen af de benyttede
udenlandske investeringsfonde.

Summen af Total Expense Ratio og direkte
handelsomkostninger er multipliceret med sterrelsen af
Danica Balances investering i den pagaeldende
investeringsfond.

I nogle tilfeelde betaler Danica Balance det faste
radgivningshonorar for investeringer i en udenlandsk
underfond uden for fondsstrukturen. | disse tilfaelde indgar
radgivningshonoraret ikke i underfondens Total Expense
Ratio, men indgar i stedet i opgerelsen af Balancefondens
direkte radgivningshonorarer.

Investeringsomkostningerne i Hedge fonde er beregnet pa
baggrund af forvalternes opgerelser af de faktiske
omkostninger.

De opgjorte investeringsomkostninger i den enkelte
Hedgefond er beregnet som summen af fondens Total
Expense Ratio (inkl. Performance fees] og de direkte
transaktionsomkostninger i 2012 multipliceret med
markedsveerdien af Danica Balancefondens investering i
fonden.

For enkelte hedgefonde er der foretaget et delvist sken
over TER og de direkte handelsomkostninger for 2012.
Disse sken er foretaget ved at justere de seneste
tilgaengelige regnskabstal (ultimo september - ultimo
november) med fondens afkastudvikling siden
regnskabsopgerelsen.

Betalte eller hensatte performance fees i en Hedge fond
indgari beregningen af fondens TER.

Investeringsomkostningerne for en struktureret obligation
udstedt af Danica Pensions fuldt ejede ejendomsselskab
er opgjort ved at multiplicere investeringens veerdi med
ejendomsselskabets investeringsomkostningsprocent
(beskrevet i bilag 4).

Ved beregningen af AOP belastes Danica Balance dermed
med de samme investeringsomkostninger, som det ville
have veeret tilfeeldet, hvis Danica Balance i stedet var
medejer af ejendomsselskabet.
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7.3 Bilag 3: Specifikation af investeringsomkostninger for Danica Link 2013

Danica

Geeldende estimater for AOP i investeringsfondene i Danica Link pr. ultimo 201 3.

Pension

De forventede AOPer for fondene i Danica Link opdateres som udgangspunkt hvert forari

forbindelse med de danske investeringsforeningers regnskabsafleeggelser. Fastlzeggelsen af AOP

tager for alle fonde udgangspunkt i det pa dette tidspunkt senest tilgaengelige regnskabstal.

For danske investeringsfonde benyttes de officielle AOPer.

For udenlandske investeringsfonde benyttes Total Expense Ratio plus F&Ps tilleeg for

handelsomkostninger plus et estimat for valutaomvekslingsomkostningerne ved betaling for den

udenlandske fond i fremmed valuta periodiseret over 7 ar.

AOP i Danica Valg er beregnet med udgangspunkt i sammenszetningen af de underliggende

investeringsfonde.
Navn AopP Navn AopP
Alfred Berg Danske Obligationer 0,81 Danske Invest USA - Akkumulerende 1,68
Carnegie WorldWide/Danske Aktier 2,00 Danske Invest Osteuropa 2,10
Carnegie WorldWide/Globale Aktier 2,50 Omleegningsafdelingen 0,43
Danske Invest Afrika 2,44 Danica Link Indeks Globale Aktier 0,20
Danske Invest Bioteknologi 1,41 Danica Link Indeks Danske Obligationer 0,10
Danske Invest Danmark - Akkumulerende 1,55 Danica Link Parkering 0,00
Danske Invest Danmark Indeks 0,85 BlackRock Emerging Markets 2,24
Danske Invest Dannebrog Mellemlange Obl. 0,76 BlackRock Global Dynamic Equity 2,11
Danske Invest Danske Korte Obligationer 0,55 BlackRock Global Government Bond 1,05
Danske Invest Danske Lange Obligationer 0,78 BlackRock Global SmallCap 2,02
Danske Invest Europa Fokus - Akkumulerende 1,94 BlackRock World Agriculture Fund 2,36
Danske Invest Europa Hejt Udbytte - Akk 1,92 BlackRock European Fund 2,00
Danske Invest Europa Indeks 0,88 BlackRock US Basic Value 2,02
Danske Invest Europa Indeks BNP 0,93 Fidelity Active Strategy - Europe 2,33
Danske Invest Europa Small Cap 1,96 Fidelity Asian Special Situations Fund 2,23
Danske Invest Europa Valutasikret - Akk 1,77 Fidelity European Smaller Companies Fund 2,11
Danske Invest Fjernesten 1,94 Fidelity Global Financial Services Fund 2,20
Danske Invest Global StockPicking - Akk 1,87 Fidelity Global Industrials Fund 2,21
Danske Invest Globale Indeksobligationer - Akk | 0,87 Fidelity Global Opportunities Fund 2,19
Danske Invest Globale Virksomhedsobligationer | 1,26 Fidelity China Consumer 2,29
Danske Invest International 0,96 Fidelity Global Technology Fund 2,19
Danske Invest Japan 1,75 Fidelity Latin America 2,32
Danske Invest Kina 2,29 ING (L) Invest Sustainable Equity 2,06
Danske Invest Mix Obligationer 1,04 JP Morgan Japan 50 2,09
Danske Invest Norden Indeks 0,87 JPMorgan US Select Equity Fund 2,11
Danske Invest Nye Markeder 1,85 SKAGEN Global [Danmark]1 1,36
Danske Invest Nye Markeder Obligationer 1,29 Skagen Kon-Tiki! 1,71
Danske Invest Nye Markeder Small Cap 2,07 T. Rowe Price - Global High Yield Bond Fund | 1,32

1) For Skagens investeringsfonde er benyttet faktiske handelsomkostninger i stedet for F&Ps tilleeg.
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7.4 Bilag 4: Specifikation af kundernes indirekte omkostninger for Danica

Traditionel
Satserfor2013
Omkostninger afholdt kollektivt vedrerende Rentegrp 1 |Rentegrp2 |Rentegrp 3 Rentegrp 4
rentegrupper (nye kunder) | (lav garanti) | (middel garanti) | (hejgaranti)
Betaling for ansvarlig kapital -0,52% -0,59% -0,93% -1,28%
Overfert til/fra skyggekonto 0,00% 0,59% 0,00% 0,58%
Omkostninger ved investeringsvirksomhed® -0,79% -0,48% -0,29% -0,32%
Omkostninger afholdt kollektivt i alt -1,30% -048% -1,22% -1,02%

1) Alle omkostninger, som er relateret til investering, er samlet her. Omfatter portefeljeforvaltnings- og
performancehonorarer, andel af Danica's administrationsomkostninger som vedrerer investering, depotgebyrer,
transaktionsomkostninger mv., portefeljeforvaltningshonorar til ejendomsadministratorer, forvaltningsgebyr Danske
Invest, forvaltningsgebyr Private Equity.

Det skal bemeerkes, at de procentsatser, der er anfert i tabellen, er de satser, der anvendes ved
beregning af indirekte omkostninger. Satserne er lidt hejere end de procenter, der vil fremgéa af
finanstilsynets hjemmeside vedrerende markedsdisciplin, idet de procenter beregnes af en lidt
sterre henseettelsespost - for eksempel indgar kollektivt bonuspotentiale og akkumuleret
veerdiregulering i den opgerelse.

Omkostninger afholdt kollektivt vedrerende

risikogrupper Privat Firma Pensionist
Risikotilleeg - Traditionel -1541% -22,17% 0,00%
Risikotilleeg - Markedsrente' -15,54% -20,50% 0,89%

1) Risikotilleegget vedr. markedsrenteprodukter er opgjort for de ferste 11 maneder af 201 3.

Nedenfor felger en oversigt over, hvordan investeringsomkostningerne er opgjort for de forskellige
investeringsaktiver i Danica Traditionel.

En del af investeringsomkostningerne indgar under post 2.7 i Danica Pensions regnskabsopgerelse,
og disse opgeres saledes under punkt 9 i afstemningsskemaet i bilag 8. De resterende
investeringsomkostninger indgar ikke i regnskabspost 2.7, og disse opgeres derfor under punkt10i
afstemningsskemaet i bilag 8.

For en reekke investeringsaktiver fastsaettes investeringsomkostningerne pa baggrund af tabellerne
B.2.1-51 bilag 2 i Forsikring & Pensions LP-information 52/13. | disse tilfaelde angives det, hvilken

tabel der er benyttet.

Fastlaeggelse af Metode
investeringsomkostninger

Forvaltnings- og administrationsomkostninger,
performance fees, depotgebyrer og direkte
Bersnoterede og unoterede aktier handelsomkostninger indgar i regnskabsposten 2.7
"Administrationsomkostninger i forbindelse med
investeringsvirksomhed”.

Obhgatmner Forvaltnings- og administrationsomkostninger,
performance fees, depotgebyrer og direkte
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Afledte finansielle instrumenter

Indenlandske
investeringsforeninger

Udenlandske investeringsfonde

Private Equity fonde

Private Equity Fund of Funds

handelsomkostninger indgar i regnskabspost 2.7.

Depotgebyrer, direkte transaktionsgebyrer og seerskilte
omkostninger i forbindelse med sikkerhedsstillelse indgar i
regnskabspost 2.7.

Forinvesteringeriindenlandske investeringsforeninger er
opgerelsen af investeringsomkostningerne baseret pa
afdelingernes faktiske omkostninger i arsregnskaberne for
2012.

De herved beregnede forvaltnings- og
administrationsomkostninger, depotgebyrer og direkte
handelsomkostninger er medregnet i AOP.

| de tilfeelde hvor Danica Pension ikke ejer 100% af en
afdeling, medregnes en andel af omkostningerne i fonden
svarende til Danica Pensions ejerandel.

Opgerelsen af investeringsomkostninger for udenlandske
investeringsfonde er baseret pa summen af forvalternes
opgerelser af Total Expense Ratio og direkte
handelsomkostninger (opgjort relativt til investeringerne i
fonden) afholdt i fondeni2013.

Der udbetales ikke salgsprovisioner fra de benyttede
udenlandske investeringsfonde.

Summen af Total Expense Ratio og direkte
handelsomkostninger er multipliceret med sterrelsen af
Danica Pensions investering i den pagaeldende
investeringsfond, og dette omkostningsbidragindgar i
beregningen af AOP, men det er ikke inkluderet i
regnskabspost 2.7.

Typisk betaler Danica Pension det faste
radgivningshonorar for investeringer i udenlandske
investeringsfonde uden for fondsstrukturen. | disse tilfeelde
indgar radgivningsomkostningerne ikke i fondens Total
Expense Ratio, men eri stedet opgjort separat og
inkluderet i regnskabspost 2.7.

Investeringsomkaostningerne inde i Private Equity fondene
er beregnet pa baggrund af satserneitabel B.2.1. Disse
omkostninger indgar i AOP, men ikke i regnskabspost 2.7.

| de tilfeelde, hvor Danica Pension har betalt
radgivningsfees uden for fondsstrukturen i forbindelse
med investering i Private Equity fonde, er disse
radgivningsfees opgjort separat og inkluderet i
regnskabspost 2.7.

Investeringsomkostningerne i Private Equity Fund of Funds
fonde er beregnet pa baggrund af satserneitabel B.2.2.
Disse omkostninger indgar i AOP, men ikke i
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Alternativ kredit fonde

Infrastrukturfonde

Skovfonde og Landbrug

Ejendomsfonde

Hedgefonde

regnskabspost 2.7.

| de tilfeelde hvor Danica Pension har betalt
radgivningsfees uden for fondsstrukturen i forbindelse
med investering i Private Equity Fund of Funds er disse
radgivningsfees opgjort separat og inkluderet i
regnskabspost 2.7.

Investeringsomkostningerne inde i Alternativ kredit fonde
er beregnet pa baggrund af satserne i tabel B.2.1 (Private
Equity). Disse omkostninger indgar i AOP, men ikke i
regnskabspost 2.7.

| de tilfeelde, hvor Danica Pension har betalt
radgivningsfees uden for fondsstrukturen i forbindelse
med investering i Alternativ kredit fonde, er disse
radgivningsfees opgjort separat og inkluderet i
regnskabspost 2.7.

Investeringsomkostningerne i Infrastrukturfonde er
beregnet pa baggrund af satserne i tabel B.2.4. Disse
omkostninger indgar i AOP, men ikke i regnskabspost 2.7.

| de tilfeelde hvor Danica Pension har betalt
radgivningsfees uden for fondsstrukturen i forbindelse
med investering i Infrastrukturfonde er disse
radgivningsfees opgjort separat og inkluderet i
regnskabspost 2.7.

Investeringsomkostningerne i Skovfonde og
Landbrugsfonde er beregnet pa baggrund af satserne i
tabel B.2.5. Disse omkostninger indgari AOP, men ikke i
regnskabspost 2.7.

| de tilfeelde hvor Danica Pension har betalt
radgivningsfees uden for fondsstrukturen i forbindelse
med investering i skovfonde og landbrugsfonde er disse
radgivningsfees opgjort separat og inkluderet i
regnskabspost 2.7.

Investeringsomkostningerne i ejendomsfonde er beregnet
pa baggrund af satserne i tabel B.2.3. Disse omkostninger
indgari AOP, men ikke i regnskabspost 2.7.

Investeringsomkostningerne i Hedgefonde er beregnet pa
baggrund af forvalternes opgorelser af de faktiske
omkostninger.

De opgjorte investeringsomkostninger i den enkelte
Hedgefond er beregnet som summen af fondens Total
Expense Ratio (inkl. Performance fees) og de direkte
transaktionsomkostninger i 2013 multipliceret med
markedsveerdien af Danica Pensions investering i fonden.

For nogle hedgefonde er der foretaget et delvist sken over
TER og de direkte handelsomkostninger for 201 3. Disse
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Direkte ejede ejendomme

Unoterede ejendomsselskaber,
herunder minoritetsbesiddelser

@vrige omkostninger forbundet
med investeringsvirksomhed

skaen er foretaget ved at justere de seneste tilgeengelige
regnskabstal (ultimo september - ultimo november) med
fondens afkastudvikling siden regnskabsopgerelsen.

| de tilfeelde hvor Danica Pension har betalt
radgivningsfees, forvaltningsfees eller performancefees
uden for fondsstrukturen i forbindelse med investering i
hedgefonde er disse fees opgjort separat og inkluderet i
regnskabspost 2.7.

Omkostninger relateret til den investeringsmaessige pleje
af de direkte ejede ejendomme, herunder omkostninger til
portefeljemanagement og juridisk radgivning indgar i
regnskabspost 2.7.

Ved opgerelsen af AOP inkluderes omkostningerne
relateret til den investeringsmeessige pleje af
ejendomsinvesteringerne, herunder omkostninger til
portefeljemanagement og radgivning samt eventuel
performance fee til portefeljemanagerne. Det samme er
tilfeeldet for omkostningerne forbundet med at drive
ejendomsselskaberne, herunder revision og
regnskabsudarbejdelse.

Derimod indgar ikke udgifter forbundet med
ejendommenes lebende drift.

| de tilfeelde, hvor et ejendomsselskab har investeret i
andre ejendomsselskaber er de tilsvarende omkostningeri
disse underliggende ejendomsselskaber ogsa indregnet
AoP.

| de tilfeelde, hvor et ejendomsselskab ikke er 100% ejet af
Danica Pension er omkostningerne korrigeret i forhold til
Danica Pensions ejerandel.

En del af de opgjorte investeringsomkostninger indgar i
regnskabspost 2.7, mens de resterende omkostninger er
inkluderet separat i AOP.

Danica Pensions interne omkostninger forbundet med
investeringsvirksomhed samt avrige
radgivningshonorarer, som ikke hidrerer fra en specifik
aktivklasse, indgar i regnskabspost 2.7.
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Pension

7.5 Bilag 5: Oversigtsskema i henhold til henstilling fra Forsikring & Pension

Omkostningselement Metode/kilde Fordelingsnegle
Traditionel: Traditionel:

De samlede - Se afsnit 3.1 - Se afsnit 3.1

administrationsomkostninger Markedsrente: Markedsrente:
- Se afsnit 3.1 - Se afsnit 3.1
Traditionel: Traditionel: |
- Se afsnit 3.2.2 - Se afsnit 3.2.2

De samlede

investeringsomkostninger Markedsrente: Markedsrente:

Risikoforrentning af al
basiskapital

Garantibetaling

Meaegleromkostninger

- Se afsnit 3.1 og
3.2.1

Traditionel:

- Se afsnit 3.2.2 og
afsnit 4

Markedsrente:

- Se afsnit 4

Traditionel:

- Ikke relevant

Markedsrente:

- Se afsnit 3.1

Traditionel:

- Se afsnit 3.1

Markedsrente:

- Se afsnit 3.1

- Se afsnit 3.1 og
3.2.1

Traditionel: |

- Se afsnit 3.2.2
og afsnit 4

Markedsrente:
- Se afsnit 4
Traditionel:

- Ikke relevant
Markedsrente:

- Se afsnit 3.1

Traditionel

- Se afsnit 3.1
Markedsrente:

- Se afsnit 3.1
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8 Afstemningsskema i henhold til henstilling fra Forsikring & Pension

Pension

Gennemsnits- | Markeds-
Nr Post rente rente Samlet
1a | Summen af AOK oplyst til kunder 2.738
Summen af AOK fordelt p& kunder, der enten har
1b | forladt selskabet, eller hvor policen er afgangsfart 161
Summen af AOK for bestande hvor AOK ikke er
1c|relevant 108
1d | Summen af endnu ikke oplyst AOK 0
1] AoOKi alt 3.007
Administrations- og erhvervelsesomkostninger, jf.
2 | resultatopggrelsen 446 255 701
3| Leje af egen domicilejendom 1 0 1
4 | Mxegleromkostninger 14 22 36
Forsikringsmaessige driftsomkostninger i
5 | datterselskaber 0 0 0
Administrationsomkostninger hos eksterne
6 | leverandgrer af forsikringsydelser 0 0 0
Administrations- og erhvervelsesomkostninger
7 | forbundet med SUL-forsikringer, jf. regnskabet 59 48 106
Over-/underskud pa administrations- og
erhvervelsesomkostninger, som dakkes af
8 | basiskapitalen (modregningspost) -95 -74 -168
9 | Investeringsomkostninger, jf. resultatopggrelsen 352 50 402
@vrige investeringsomkostninger i fonde,
10 | datterselskaber, investeringsforeninger mv. 341 759 1.100
Over-/underskud pa investeringsomkostninger, som
11 | deekkes af basiskapitalen (modregningspost) 0 0 0
Investeringsomkostninger forbundet med
12 | basiskapitalen (modregningspost) -24 -50 -74
13 | Risikoforrentning inkl. udligning af skyggekonti 773 50 823
14 | Garantibetalinger 0 65 65
15 | Omkostnings- og risikoresultat 11 0 11
16 | @vrige omkostninger, der kan specificeres 0 0 0
17 |l alt 1.877 1.127| 3.004
18 | Forskel mellem 1 og 17 3

Alle belgb er i mio. kr. Post 1c indeholder policer uden opsparingsprodukter samt omkostninger

vedrgrende hensaettelser til aktuelle invalide.
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9 Erklaeringer

9.1 Erklering fra Danica Pension

Det er vores opfattelse, at metodebeskrivelsen er udarbejdet i overensstemmelse med henstillingen
fra Forsikring & Pension om metodebeskrivelser [LP-Info 52/13).

Det er endvidere vores opfattelse, at beregningen af AOK og AOP samt de metodemaessige valg,
som der er redegjort for i den kvalitative del af metodebeskrivelsen, er i overensstemmelse med
henstillingen fra Forsikring & Pension om omkostninger, herunder beregning af de kundespecifikke
AOK'er og AOP'er (LP-Info 52/13).

Endelig er det vores opfattelse, at afstemningen mellem summen af de kundespecifikke AOK'er og
arsregnskabet samt selskabets evrige registreringer er udarbejdet i overensstemmelse med
henstillingen fra Forsikring & Pension (LP-Info 52/13).

Lyngby, den 20. marts 2014

~~

}

(/¢ /

Bo Senderg&érd: Jesper Olesen,

Underdirekter Aktuar
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Danske Bank KPMG
Internal Audit Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Revisors erklaering om beregning af AOK og AOP

Intern revision og den uafthaengige revisors erklering

Tilledelsen i Danica Pension

Vi har i overensstemmelse med Forsikring & Pensions henstilling i LP-information 52/13
foretaget en gennemgang af metodebeskrivelse, afstemningsskema og beregning af
omkostningselementer ved opgerelse af AOK (arlige omkostninger i kroner) og AOP (&rlige
omkostninger i procent) for Danica Pension for 201 3.

Ledelsen har ansvaret for, at metodebeskrivelsen, aﬁstemningsskema samt beregning og
fordeling af omkostningselementer ved opgerelsen af AOK og AOP er udarbejdet i overens-
stemmelse med LP-information 52/13.

Vores ansvar er pa baggrund af vores gennemgang alene at udtrykke en konklusion om,
hvorvidt selskabets beregning af omkostningselementer ved opgoerelse af AOK og AOP er
foretaget i overensstemmelse med den udarbejdede metodebeskrivelse og selskabets evrige
registreringer.

Selskabets metodebeskrivelse er dateret den 20. marts 2014.

Det udferte arbejde

Vi har udfert vores arbejde i overensstemmelse med den internationale standard om
erkleeringsopgaver med sikkerhed ISAE 3000 DK og yderligere krav ifelge dansk lovgivning
samt i overensstemmelse med instruksen i LP-information 52/13 fra Forsikring & Pension
med henblik pad at opnd begreenset sikkerhed for, at selskabets beregning af
omkostningselementer ved opgerelse af AOK og AOP er foretaget i overensstemmelse med
den udarbejdede metodebeskrivelse og selskabets ovrige registreringer.

Det udferte arbejde er foretaget ved hjeelp af begraensede stikprever, interviews og
proceduregennemgang, og vi har herunder péset, om

e selskabet beregner omkostningselementerne, herunder AOK og AOP, pa den made, som
selskabet har beskrevet i metodebeskrivelsen,

e der er overensstemmelse mellem de oplysninger, som fremgar af afstemningsskemaet og
arsregnskabet 2013 samt selskabets ovrige registreringer,

e de metodemeessige valg, som selskabet har redegjort for i metodebeskrivelsen, er anvendt
i afstemningsskemaet,

e selskabet har udarbejdet en afstemning af, at samtlige opgjorte omkastninger er fordelt pa
selskabets kunder, samt

e selskabet har godtgjort, at det AOK og AOP, som den enkelte kunde oplyses om, svarer til
de omkostninger, som selskabet beregningsmeessigt har palignet kunden.

Det udferte arbejde har ikke omfattet:

e Kontrol af fordelingen af de opgjorte omkostninger mellem de enkelte kunder samt den
enkelte kundes oplysninger om AOK og AOP.
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Konklusion
Ved det udferte arbejde er vi ikke blevet bekendt med forhold, der giver os anledning til at

konkludere, at selskabets beregning af omkostningselementer ved opgerelse af AOK og AOP
ikke i al veaesentlighed er foretaget i overensstemmelse med den udarbejdede
metodebeskrivelse, afstemningsskema og selskabets ovrige registreringer.

Kebenhavn, den 20. marts 2014

/

J er Thomassen Morten Sund
/ Revisionschef Senior Manager
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