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Ledelsesberetning

Pensionsvirksomhed

Siden arsskiftet har ISP oplevet en fortsat med-
lemstilgang, saledes at der medio 2016 er i alt
13.825 medlemmer og modtagere af pensionsydel-
ser fra ISP.

Medlemsbidragene udgjorde i 1. halvar 2016
181 mio. kr. efter fradrag af arbejdsmarkedsbidrag.
Det er et fald pa 10,5 % i forhold til 1. halvar 2015.
Faldet skyldes primeert faerre overfagrsler fra andre
pensionsinstitutter.

Pensionsydelserne er i 1. halvar 2016, sammen-
holdt med 1. halvar 2015, faldet med 2 mio. kr. til
380 mio. kr. Dette skyldes en mindre stigning i de
lzbende pensionsydelser pa 3 mio. kr. samt et fald
i alderssummer og overfgrsler til andre ordninger
pa 5 mio. kr.

Omkostningerne til administration udgjorde 6 mio.
kr. i fgrste halvar 2016, hvilket er pa niveau med
farste halvar 2015. Omkostninger pr. forsikret (om-
regnet til hele aret) er opgjort til 918 kr. efter 1.
halvar 2016 mod 894 kr. opgjort efter 1. halvar
2015. stigningen skyldes hovedsageligt sgede ud-
gifter til afholdelse af generalforsamling, samt en
general mindre stigning i administrationsomkost-
ninger.

Pensionshenseettelser steg samlet med 389 mio.
kr. i farste halvar 2016 i forhold til henseettelserne
pr. 1. januar 2016. Stigning fordeler sig med en
stigning i hensaettelser til pensioner pa 390 mio. kr.
og et fald i fortjenstmargen p& 1 mio. kr. Hensaet-
telser til gennemsnitsrenteprodukter (Garantiord-
ningen) er steget med 273 mio. kr., mens hensaet-
telser til markedsrenteprodukter (Markedsrente-
ordningen og Seniorordningen) er steget med 117
mio. kr. Stigningen for Garantiordningen skyldes
hovedsageligt det faldende renteniveau. Nar ren-
ten falder, skal der afsaettes flere midler til deekning
af de lovede pensioner i Garantiordningen. Stignin-
gen i henseaettelser til markedsrente skyldes hoved-
sageligt udviklingen i afkastet.

Investeringsvirksomhed

2016 startede med store aktiekursfald drevet af
bekymring omkring global veekst iseer i Kina. Kurs-
faldene blev dog vendt i februar, og samlet set for
halvaret endte aktiemarkedet med mindre nega-
tive afkast med emerging market som den region
der viste bedst afkast.

| bunden var Europa blandt andet som fglge af
politisk usikkerhed som blev forsteerket af, at Stor-
britannien ved en folkeafstemning i juni stemte for

at forlade EU. Det betad ogs& en markant svaek-
kelse af britisk pund over for danske kroner.

Farste halvdel af 2016 var ogséa preeget af nye pen-
gepolitiske lempelser fra den europaeiske central-
bank, der opkgber obligationer og har negativ ud-
lansrente.

I USA signalerede den amerikanske centralbank
en udskydelse af nye renteforhgijelser.

De nye pengepolitiske lempelser har fart til nye
store rentefald, og obligationer med udlgb op til 10
ar handles nu med negativ rente i Tyskland.

Afkastet i Garantiordningen og Seniorordningen
har veeret positiv primaert som fglge af rentefaldet.
Afkastet i Markedsrenteordningen med mange ob-
ligationer (profilfond med lav risiko) er hgjere end
markedsrenteprodukter med mange aktier (profil-
fond med hgj risiko).

Samlet set er resultatet i fgrste halvar af 2016 et
overskud pa investeringsvirksomheden pa 659
mio. kr. Heraf skal der fratreekkes en pensionsaf-
kastskat p& 67 mio. kr., sdledes at afkastet blev pa
592 mio. kr. efter skat. Overskuddet for fgrste
halvar 2015 var pa 154 mio. kr. efter skat.

Det giver et afkast p& 9,8 % far skat i farste halvar
af 2016 mod 1,1 % far skat i farste halvar af 2015.

Hovedparten af pensionskassens midler er place-
reti Markedsrente Middel risiko. Afkastet fra denne
delportefglje blev 1,8 % far skat.

Bestyrelsen finder investeringsafkastet i farste
halvar 2016 godt.

Aktiverne

Periodens kursgevinst pa obligationer og renteaf-
deekningsinstrumenter har givet anledning til en
stigning i de samlede aktiver pa 228 mio. kr. fra
16.078 mio. kr. ved arets begyndelse til 16.306
mio. kr. pr. 30. juni 2016.

Garantiordning
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Investeringsgrupper

Pensionskassen omfatter tre ordninger, der udggr
seerskilte investeringsgrupper med hver deres til-
knyttede aktiver, og dermed ogsa hver deres inve-
steringsafkast og rentetilskrivning:

e Garantiordningen med grundlagsrenter i
intervallet 1,0 - 4,25 %

e Markedsrenteordningen med markeds-
rente

e Seniorordningen med markedsrente, dog
med en ydelsesgaranti pa 2 % i rente.

Nye medlemmer optages i Markedsrenteordnin-
gen, som er opdelti tre risikoprofiler med henholds-
vis en lav, en middel og en hgj aktieandel. Det er
muligt at skifte risikoprofil én gang om maneden.

For forste halvar 2016 har afkastet far afkastskat
pa de tre ordninger veeret:

Ordning Afkast 1. Afkast
halvar 2016 | 2015

Markedsrenteord-

ningen:

- Lav 35% 2,4 %

- Middel 1,8% 1,1%

- Haj 1,1% 1,7%

Garantiordningen 12,0 % 0,4 %

Seniorordningen 53 % 0,6 %

Forventningen er, at afkastmulighederne i Mar-
kedsrenteordningen fremover vil veere starre end i
Garantiordningen og Seniorordningen, som ma in-
vestere mere defensivt pa grund af de afgivne pen-
sionslafter. | perioder med fx kursfald pa aktiemar-
kederne kan det modsatte resultat naturligvis fore-
komme.

Der har siden 2012 veeret en brancheaftale med
krav om konsolidering, herunder krav om en mak-
simal depotrente pa 2 % Derfor er depotrenten sat
til 2,0 % i Garantiordningen, og man kan ikke for-
vente en regulering i denne ordning.

Resultat og risikoforhold

Det positive afkast af investeringerne er delvist op-
vejet af det negative resultat af pensionsvirksom-
heden. Resultatet fgr sendring i kollektiv bonus og
fortjenstmargen udgjorde saledes et underskud pa
15 mio. kr. i fgrste halvar 2016 mod et overskud pa
56 mio. kr. i farste halvar 2015 for pensionskassen.

Periodens underskud i pensionskassen pa
3 mio. kr. er overfart til egenkapitalen, som herefter
udggr 968 mio. kr. pr. 30. juni 2016.

Pensionskassens solvensdaekning udger 257 %
pr. 30. juni 2016.

ISP’s risikosituation vurderes Igbende. Aktiver og
passiver opggres til markedsveerdi, og investe-
ringsrisikoen mindskes gennem en spredning af in-
vesteringerne pa flere typer af aktiver og pa flere
forskellige markeder i ind- og udland. P& passivsi-
den overvages de anvendte forudsaetninger om le-
vetider og invalidehyppighed mv. Risikostyringen
er sdledes en fast integreret del af ISP’s investe-
ringsplanleegning.

Medlemstilfredshedsundersggelse

| juni 2016 gennemfartes en tilfredshedsundersg-
gelse blandt 6.709 medlemmer i ISP, hvoraf 22 %
svarende til ca. 1.500 medlemmer besvarede un-
dersggelsen. Blandt undersggelsens hovedresul-
tater kan fremhaeves, at ISP’s medlemmer har en
generelt hgjere tilfredshed og loyalitet end i pensi-
onsbranchen generelt. Et resultat, ISP vil arbejde
pa bade at fastholde og udbygge. Tilfredshedsun-
dersggelsen blev ogsa gennemfgart i bade 2014 og
2015 og vil veere et tilbagevendende initiativ.

Mulighed for omvalg

| 2016 har ISP medlemmer i Garantiordningen og
Seniorordningen fortsat mulighed for at fa tilbud
om at skifte til Markedsrenteordningen ved at hen-
vende sig til pensionskassen.

Som noget nyt er det ligeledes muligt for segtefael-
lepensionister at skifte til Markedsrenteordningen.

Tema- og medlemsmgader

ISP afholdt igen i 2016 temamgder for medlem-
merne forud for generalforsamlingen. Temaerne
var "Sadan sikrer du dine efterladte” og "Mine mu-
ligheder med min pensionsordning”. Ved begge te-
mamgder var der stor tilslutning med i alt knap 100
medlemmer og tilbagemeldingerne var meget po-
sitive.

ISP afholder i lighed med de foregadende ar med-
lemsmeder i efteraret rundt omkring i landet, se
nermere pa www.isp.dk. Er der mange ISP-
medlemmer p& en arbejdsplads, tilbyder ISP at af-
holde et mgde for medlemmerne pa arbejdsplad-
sen.

Forventninger til resten af 2016
Ekspansionen i den globale gkonomi fortseetter i
lavt tempo.

| Europa vil resten af 2016 veere praeget af politisk
usikkerhed som fglge af Storbritanniens beslutning
om at forlade EU.



Statsrenten er negativ eller taet pa nul i Danmark,
hvilket gar afkastmulighederne vaesentligt svagere
end historisk, og det giver investorerne et steerkt
incitament til at se p& andre muligheder end stats-
obligationer.

ISP investerer i stigende grad i lav volatil kredit, der
kan erstatte statsobligationer og reale aktiver, hvor
det lgbende afkast er hgjere.

Solidt selskab

ISP Pension anvender standardmodellen for opgg-
relse af solvenskapitalkravet og har faet Finanstil-
synets godkendelse til at anvende rentekurven
med det sakaldte volatilitets justeringstilleeg. ISP
har derfor opgjort solvenskapitalkravet til 375 mio.
kr. Pensionskassen er med solvensdaekningen pa
257 % fortsat solvent med en god margin.

Det skal bemeerkes at Solvensdeekningen i nggle-
talsoversigt og egenkapitalopggrelse fra 2016 be-
regnes ud fra solvenskapitalkravet under Solvens
I (SCR), hvor der for 2015 og tidligere blev anvendt
det noget lavere kapitalkrav. Solvensdaekningen
pa 257 % er altsd ikke sammenlignelig med tidli-
gere ar.

Begivenheder efter balancedagen
Der er i tiden fra den 30. juni 2016 til halvarsrap-
portens underskrivelse ikke indtruffet forhold, som

efter ledelsens opfattelse har veesentlig pavirkning
pa selskabets gkonomiske stilling.

Regnskabspraksis

Anvendt regnskabspraksis er eendret i forhold til
arsrapporten for 2015. Effekten af eendringerne og
den fulde beskrivelse af anvendt regnskabspraksis
fremgar af note 1.

Finanstilsynet har den 20. maj 2016 udsendt et for-
tolkningsbidrag vedrgrende den regnskabsmaes-
sige opggrelse af fortjenstmargen, der indebaerer
at fortienstmargenen pa Garantiordningen i regn-
skabet skal opgares pa policeniveau fremfor for pa
rentegruppeniveau. Efter pensionskassens og
branchens opfattelse giver denne fremgangsmade
imidlertid ikke et retvisende billede af den praksis,
der anvendes i sddanne traditionelle produkt. Bran-
chen og Finanstilsynet er i dialog om det nye for-
tolkningsbidrag. ISP har i halvarsregnskabet valgt
uzendret at opgere fortienstmargenen pa rente-
gruppeniveau fremfor pr. police. Fortolkningsbidra-
get vedrgrer alene den regnskabsmeessige opde-
ling og specifikation af de forsikringsmaessige hen-
seettelser, og vil ikke pavirke periodens resultat og
solvensopggrelse.

Halvarsrapporten er ikke revideret.



Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og
godkendt halvarsrapporten for 1. halvar 2016 for
Pensionskassen for teknikum- og diplomingenig-
rer.

Halvarsrapporten afleegges i overensstemmelse
med lov om finansiel virksomhed.

Det er vores opfattelse, at halvarsrapporten giver
et retvisende billede af pensionskassens aktiver og

passiver, finansielle stilling pr. 30. juni 2016 samt
af resultatet af pensionskassens aktiviteter for pe-
rioden 1. januar-30. juni 2016.

Endvidere er det vores opfattelse, at ledelsesberet-
ningen indeholder en retvisende redeggrelse for
udviklingen i pensionskassens aktiviteter og gko-
nomiske forhold samt en beskrivelse af de vaesent-
lige risici og usikkerhedsfaktorer, som pensions-
kassen kan pavirkes af.

Kgbenhavn, den 26. august 2016

Direktion

Karin Elbaek Nielsen

Bestyrelse

Lars Bytoft
(formand)

Jesper Schigler

Michael Herold

Lars Kehlet Ngrskov
(naestformand)

Finn Rosendal Larsen

Merete Lykke Rasmussen



Resultat- og totalindkomstopggrelse

Resultatopggrelse

Medlemsbidrag 181.403 202.588
Indteegter fra associerede virksomheder -334 -38.562
Indtaegter af investeringsejendomme 0 345
Renteindtaegter og udbytter mv. 446.665 516.520
Kursreguleringer 234.016 -275.317
Renteudgifter 0 -5
Administrationsomkostninger i forbindelse med investeringsvirksomhed -21.312 -23.016
Investeringsafkast fgr pensionsafkastskat 659.035 179.965
Pensionsafkastskat -67.155 -25.607
Investeringsafkast efter pensionsafkastskat 591.880 154.358
Pensionsydelser -380.350 -382.762
Andring i pensionshensattelser -390.303 710.514
Andring i fortjenstmargen 1.071 0
Andring i kollektivt bonuspotentiale 3.095
Andring i hensaettelser for unit-linked kontrakter -622.901
Administrationsomkostninger -6.331 -6.062
Overfgrt investeringsafkast -13.201 -1.334
PENSIONSTEKNISK RESULTAT -15.831 57.496
Egenkapitalens investeringsafkast 24.717 1.561
RESULTAT F@R SKAT 8.886 59.057
Pensionsafkastskat af egenkapitalens investeringsafkast -11.517 -227
PERIODENS RESULTAT -2.631 58.830

Fordeling af periodens resultat
Overfgrt til overfgrt overskud -2.631 58.830
lalt -2.631 58.830

Totalindkomstopggrelse

Periodens resultat -2.631 58.830
Anden totalindkomst 0 0
PERIODENS TOTALINDKOMST -2.631 58.830




Balance pr. 30. juni

Aktiver
It-programmer 18.438 20.105
IMMATERIELLE AKTIVER, | ALT 18.438 20.105
Kapitalandele i associerede virksomheder 18.412 17.690
Investeringer i tilknyttede og associerede virksomheder, i alt 18.412 17.690
Kapitalandele 132.456 153.578
Investeringsforeningsandele 49.625 44.700
Obligationer 3.950.288 3.973.992
Andre udlan 6.333 6.363
@vrige (afledte finansielle instrumenter) 232.518 97.215
Andre finansielle investeringsaktiver, i alt 4.371.220 4.275.848
INVESTERINGSAKTIVER, | ALT 4.389.632 4.293.538
INVESTERINGSAKTIVER TILKNYTTET MARKEDSRENTEPRODUKTER 11.709.143 11.557.086
Tilgodehavender hos medlemmer 9.098 8.647
Andre tilgodehavender 1.299 421
TILGODEHAVENDER, | ALT 10.397 9.068
Tilgodehavende pensionsafkastskat 0 51.318
Likvide beholdninger 91.831 56.983
ANDRE AKTIVER, | ALT 91.831 108.301
Tilgodehavende renter 43.630 50.056
Andre periodeafgraensningsposter 43.014 39.772
PERIODEAFGRZANSNINGSPOSTER, | ALT 86.644 89.828
AKTIVER, | ALT 16.306.085 16.077.926




Balance pr. 30. juni

Passiver

Overfgrt overskud 968.222 970.853
EGENKAPITAL, | ALT 968.222 970.853
Pensionshensattelser, gennemsnitsrenteordninger 3.593.108 3.319.369

Pensionshenszettelser, markedsrenteordninger

(Markedsrente- og Seniorordning) 11.699.146 11.582.582
Fortjenstmargen pa pensionsaftaler og investeringskontrakter 13.594 14.665
HENSZATTELSER TIL PENSIONSAFTALER, | ALT 15.305.848 14.916.616
Geeld til medlemmer 58 268
Gaeld pa afledte finansielle instrumenter 964 24.401
Geeld til kreditinstitutter 129 98.701
Skyldig pensionsafkastskat 15.812 66.897
Anden geeld 15.052 190
GALD, | ALT 32.015 190.457
PASSIVER, | ALT 16.306.085 16.077.926




Egenkapitalopggrelse

Egenkapitalopggrelse

Overfgrt overskud 1. januar 970.853 931.588
Zndring af anvendt regnskabspraksis jf. note 1 - -49.979
Periodens resultat -2.631 89.244
EGENKAPITAL, | ALT 968.222 970.853

Basiskapital og solvenskapitalkrav

Egenkapital 968.222 1.020.832
Immaterielle aktiver -18.438 -20.105
Fortjenstmargen i solvensbalancen 13.594 -
BASISKAPITALGRUNDLAG | SOLVENSBALANCEN 30. juni 963.378 1.000.727
Solvenskapitalkrav (SCR) / Kapitalkrav 375.257 187.675
Overskydende basiskapital 588.121 813.052
Basiskapital i % af kapitalkrav (solvensdaekning) 257% 533%
Minimumskapitalkrav (MCR) 168.866 -
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Noter

Note 1. Anvendt regnskabspraksis

Generelt

Halvarsrapporten er aflagt efter Lov om finansiel
virksomhed, Finanstilsynets bekendtggrelse om fi-
nansielle rapporter for forsikringsselskaber og
tvaergdende pensionskasser samt pensionskas-
sens vedteegter.

| forbindelse med implementeringen af Solvens Il-
reglerne er ogsa regnskabsbekendtgarelsen aen-
dret med virkning for 2016. Dette har medfart fol-
gende andringer i anvendt regnskabspraksis:

e Pensionshensaettelser opggres til nutidsveer-
dien af bedste skgn af de forventede beta-
lingsstramme samt en anden rentekurve.

e Pensionshenseaettelser indeholder herudover
en risikomargen.

e Som ny regnskabspost opgares fortjenstmar-
gen, som bestar af nutidsveerdien af det for-
ventede fremtidige overskud i kontrakternes
restperiode. Fortjenstmargen udskilles af pen-
sionshenseettelserne.

e Posterne pensionshenseettelser og kollektivt
bonuspotentiale samles i én post ("Pensions-
henseettelser, gennemsnitsrenteordninger”).

Principperne for opggrelse af pensionshensaettel-
ser herunder risikomargen samt fortjenstmargen er
naermere beskrevet nedenfor.

Med henvisning til regnskabsbekendtgarelsens
884, stk. 2 er det bl.a. set i forhold til sammenhaen-
gen med kontributionsprincippet ikke fundet prak-
tisk muligt at eendre sammenligningstal, noteoplys-
ninger og femarsoversigter for perioder far 20186,
hvorfor disse ikke er direkte sammenlignelige med
2016.

Halvarsrapporten indeholder derfor resultatopgg-
relse for perioden 1. januar - 30. juni 2016 og ba-
lance pr. 30. juni 2016 efter nye regnskabsprincip-
per. Herudover er medtaget sammenligningstal for
resultatopgarelsen for 1. halvar 2015 efter hidtidige
regnskabsprincipper. Endvidere er der som balan-
cesammenligningstal pr. 31. december 2015 med-
taget den aendrede abningsbalance pr. 1. januar
2016, jf. nedenfor.

De belgbsmeaessige effekter pa regnskabets poster
i forbindelse med aendringen af anvendt regn-
skabspraksis pr. 1. januar 2016 er:

Arsregnskabet 31.12.2015 1.021 3.287 0 22 11.557
Risikomargen -122 97 25
Zndrede styrkelser, model mv. 72 -80 7 1
Udskillelse af fortjenstmargen -15 15

Omgruppering af poster 29 -29

Abningsbalance 01.01.2016 971 3.318 15 0 11.583

Generelt om indregning og maling

Aktiver indregnes i balancen, nar det som fglge af
en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremti-
dige gkonomiske fordele vil tilflyde pensionskas-
sen, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar pensions-
kassen som fglge af en tidligere begivenhed har en
retlig eller faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt,
at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga pensi-
onskassen, og forpligtelsens veerdi kan males pali-
deligt.

Ved farste indregning males aktiver og forpligtelser
til kostpris. Maling efter fgrste indregning sker som
beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

11

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsi-
gelige risici og tab, der fremkommer, inden halvéars-
rapporten afleegges, og som be- eller afkraefter for-
hold, der eksisterede pa balancedagen.

| resultatopggrelsen indregnes indtaegter i takt
med, at de indtjenes, mens omkostninger indreg-
nes med de belgb, der vedrarer regnskabsaret.

Resultatopgarelsen

Omregning af transaktioner i fremmed valuta
Alle balanceposter i fremmed valuta omregnes til
danske kroner efter balancedagens valutakurs.
Transaktioner i arets lgb omregnes til transaktions-
dagens valutakurs.



Medlemsbidrag
Medlemsbidrag udgares af arets forfaldne bidrag
og indskud modregnet med arbejdsmarkedsbidrag.

Investeringsafkast

Indteegter fra associerede virksomheder omfatter
afkast fra investeringer hvori pensionskassens
ejerandel udggr mellem 20 pct. og 50 pct. af stem-
merettighederne, og saledes udgver en betydelig
men ikke bestemmende indflydelse.

Indteegter af investeringsejendomme omfatter
ejendommenes driftsresultat eksklusive renteudgif-
ter og veerdireguleringer, som opfgres under de
dertil bestemte poster.

Renteindteegter og udbytter mv. indeholder renter
af obligationer, udlan og tilgodehavender. | regn-
skabsposten indgar herudover udbytte fra aktier og
investeringsforeningsandele.

Kursreguleringer omfatter savel realiserede som
urealiserede gevinster og tab inkl. valutakursregu-
lering af investeringsaktiver bortset fra tilknyttede
virksomheder.

Renteudgifter indeholder renter af 1&n og anden
geeld.

Administrationsomkostninger i forbindelse med in-
vesteringsvirksomhed indeholder ud over direkte
omkostninger i forbindelse med investeringsvirk-
somheden tillige en andel af de samlede omkost-
ninger, som kan henfgres til handel med og admi-
nistration af investeringsaktiverne. Den andel af
pensionskassens  administrationsomkostninger,
som ikke umiddelbart kan henfgres til enten inve-
steringsvirksomheden eller pensionskassen, er for-
delt efter en af bestyrelsen fastsat fordelingsnggle.

Pensionsafkastskat

Pensionsafkastskat deekker dels individuel PAL,
som beregnes af kundernes Igbende rentetilskriv-
ning og dels institut PAL, som beregnes af afkast
vedrgrende det kollektive bonuspotentiale samt
tekniske henseettelser.

Andring i pensionshenseettelser

/ndring i pensionshensaettelser omfatter arets
aendring i pensionshenseettelser for sdvel gennem-
shitsrenteprodukter som markedsrenteprodukter.

Andring i fortjenstmargen

/Zndring i fortjenstmargen omfatter arets aendring i
fortjenstmargen.

Administrationsomkostninger
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Administrationsomkostninger omfatter de omkost-
ninger der ikke er henfgrt til administrationsomkost-
ninger i forbindelse med investeringsvirksomhed,
periodiserede udgifter, der kan henfgres til regn-
skabsaret herunder afgifter til offentlige myndighe-
der samt &rets afskrivninger pd immaterielle an-
lsegsaktiver.

Overfart investeringsafkast
Overfgrt investeringsafkast omfatter egenkapita-
lens andel af investeringsafkastet.

Fordeling af resultat

ISP’s overskudspolitik er anmeldt til Finanstilsynet,
Egenkapitalen opnar et afkast, der svarer til afka-
stet p& de udskilte aktiver. Det resterende afkast
efter fradrag af risikoforrentning og indhentning af
skyggekonto til egenkapitalen fordeles til medlem-
merne, herunder ved henseettelse til kollektive bo-
nuspotentialer.

I henhold til Finanstilsynets kontributionsbekendt-
garelse, skal pensionsordninger i garantibestande
inddeles i grupper med ensartede karakteristika
som fx tegningsrente. Hos ISP er pensionsordnin-
gerne inddelt i fire rentegrupper, to risikogrupper og
én feelles omkostningsgruppe. Det realiserede re-
sultat opggres og disponeres herefter for kontribu-
tionsgrupperne hver for sig.

Inden for hver rentegruppe daekkes et eventuelt ne-
gativt realiseret resultat farst af gruppens kollektive
bonuspotentiale, dernaest af gruppens bonuspo-
tentiale pa hvilende pensioner og fortjenstmargen
og til sidst af egenkapitalen. Eventuelle tab pa ri-
siko- og omkostningsgrupper, der ikke kan deekkes
af kollektive bonuspotentialer, deekkes af egenka-
pitalen.

Tab som pé den made deekkes af egenkapitalen,
overfgres til en sakaldt skyggekonto, og kan efter-
falgende tilskrives egenkapitalen igen, nar den en-
kelte kontributionsgruppes kollektive bonuspotenti-
ale og/eller individuelle bonuspotentiale giver mu-
lighed for det.

Balancen

Immaterielle anleegsaktiver

Herunder aktiveres it-programmer til kostpris, der
omfatter de omkostninger, som er medgaet til at
kunne ibrugtage it-programmerne. Kostprisen af-
skrives lineaert over den forventede brugstid, som
for medlemssystemet ligger i intervallet 3-10 ar og
for solvensmodellen 4 ar. Omkostninger til vedlige-
holdelse af it-programmer udgiftsfares Igbende.

Investeringsejendomme



Investeringsejendomme er ejendomme som besid-
des med henblik p& at opna lejeindteegter og/eller
kapitalgevinster.

Investeringsejendomme indregnes ved kab til kost-
pris inklusiv transaktionsomkostninger. Investe-
ringsejendomme er veerdiansat til dagsveerdi sva-
rende til forventet salgspris.

Kapitalandele i associerede virksomheder
Associerede virksomheder er virksomheder, som
pensionskassen har en varig tilknytning til, og hvori
pensionskassen ejer kapitalandele med mellem 20
pct. og 50 pct. af stemmerettighederne, og saledes
udgver en betydelig men ikke bestemmende indfly-
delse.

Kapitalandele i associerede virksomheder males til
den forholdsmeessige regnskabsmaessige indre
veerdii de associerede virksomheder, opgjort ud fra
pensionskassens regnskabspraksis.

Andre finansielle investeringsaktiver

Kgb og salg af andre finansielle investeringsaktiver
indregnes i balancen pa handelsdatoen, og samti-
dig indregnes en forpligtelse henholdsvis et tilgo-
dehavende svarende til den aftalte pris. Forpligtel-
senl/tiigodehavendet ophgrer med indregning pa
afregningsdatoen.

Barsnoterede finansielle aktiver males til dags-
veerdi ud fra lukkekursen pa balancedagen. Dags-
veerdien af udtrukne barsnoterede obligationer ma-
les til nutidsveerdien af udtraekningsbelgbet.

Unoterede finansielle aktiver males til dagsveerdi
ud fra almindeligt anerkendte veerdianseettelses-
metoder.

Afledte finansielle instrumenter veerdiansaettes li-
geledes til dagsveerdien pa balancedagen. Afledte
finansielle instrumenter, som er erhvervet til afdsek-
ning af tabsrisikoen pa bestemte investeringsakti-
ver, indregnes i balancen sammen med disse inve-
steringsaktiver. Andre afledte finansielle instru-
menter, fx rentederivater, opfares i en saerskilt post
under investeringsaktiver. Er dagsveerdien af af-
ledte finansielle instrumenter negativ, indregnes
veerdien af disse som en saerlig post under passi-
verne.

/AEgte salgs- og tilbagekgbsforretninger (repoforret-
ninger) behandles som lan mod sikkerhed.

Finansielle forpligtelser modregnes i de finansielle
investeringsaktiver i det omfang, der er modreg-
ningsret.

Oplysninger om kurser mv., der fremkommer efter
regnskabsafslutningen, vil alene blive medtaget,
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safremt disse er vaesentlige for vurderingen af halv-
arsregnskabet.

Investeringsaktiver tilknyttet markedsrentepro-
dukter

Kgb og salg af investeringsaktiver tilknyttet mar-
kedsrenteprodukter kontrakter indregnes i balan-
cen pa handelsdatoen og samtidig indregnes en
forpligtelse henholdsvis et tilgodehavende sva-
rende til den aftalte pris. Forpligtelsen/tigodeha-
vendet ophgrer med indregning pa afregningsda-
toen. Bgrsnoterede investeringsaktiver tilknyttet
markedsrenteprodukter méles til dagsveerdi ud fra
lukkekursen p& balancedagen. Dagsveerdien af ud-
trukne bgrsnoterede obligationer males til nutids-
veerdien af udtraekningsbelgbet.

Unoterede finansielle aktiver males til dagsveerdi
ud fra almindeligt anerkendte veerdianseettelses-
metoder.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der
seedvanligvis svarer til nominel veerdi, med fradrag
af nedskrivninger til imgdegaelse af forventede tab.

Pensionshenseettelser
Pensionshenseettelserne opdeles i gennemsnits-
renteprodukter og markedsrenteprodukter.

Pensionshenseettelserne opggres i overensstem-
melse med regler anmeldt til Finanstilsynet og be-
star af garanterede ydelser, individuelle bonuspo-
tentialer og kollektive bonuspotentialer.

Pensionshenseettelserne fgr udskillelse af for-
tienstmargen opgares for hver kontrakt pa bag-
grund af det aktuelle renteniveau. Der anvendes en
rentekurve opgjort efter principper og datagrund-
lag, som antages at fare til en kurve, der sa vidt
muligt ikke afviger fra rentekurven offentliggjort af
EIOPA. | rentestrukturen indregnes en reduktion
som fglge af pensionsafkastskat.

| pensionshenseettelserne er indregnet en risiko-
margen, som er det belgb, pensionskassen forven-
teligt vil skulle betale en anden forsikringsvirksom-
hed for at denne vil overtage risikoen for, at om-
kostningerne ved at afvikle virksomhedens be-
stand af forsikringer afviger fra den opgjorte nutids-
veerdi af de forventede betalingsstramme.

Risikomargen opggres for pensionskassen som
helhed ud fra reglerne i Solvens Il og fordeles ud
pa de enkelte grupper forholdsmaessigt efter deres
bidrag til solvensopggrelsen.

Ved opgarelsen af pensionshenseettelserne an-
vendes forudsaetninger om den forventede fremti-
dige dgdelighed og invaliditetshyppighed. Derud-



over anvendes forudsaetninger om sandsynlighe-
den for overgangen til fripolice og sandsynligheden
for genkgb. Forudsaetningerne er fastsat pa bag-
grund af erfaringer fra bestandene i Pensionskas-
sen og anmeldt til Finanstilsynet.

e Garanterede ydelser

Garanterede ydelser for garanterede produk-
ter udgar nutidsveerdien af bedste sken af de
forventede garanterede betalingsstramme,
dvs. nutidsveerdien af sandsynlighedsveeg-
tede betalinger fordelt pa ydelser, praemier og
omkostninger til administration. Endvidere
indgar risikomargen.

Undtaget herfra er henseettelser, der ikke er
baseret pa “pr. police” hensaettelser, sdsom
gruppeliv, IBNR og RBNS henseettelser.
Disse opggres ueendret.

Garanterede ydelser for ugaranterede produk-
ter bestar alene af risikomargen.

¢ Individuelle bonuspotentialer
Det individuelle bonuspotentiale er den del af
veerdien af forsikringstagernes bonusret, som
er indeholdt i de retrospektive henseettelser.

e Kollektivt bonuspotentiale
Kollektivt bonuspotentiale er den del af forsik-
ringstagernes bonusret, som ikke er fordelt til
de enkelte.

Akkumuleret veerdiregulering

Akkumuleret veerdiregulering udtrykker forskellen
mellem de forsikringsmaessige hensaettelser op-
gjort til markedsveerdi fratrukket kollektivt bonuspo-
tentiale og de retrospektive henseettelser.

En positiv akkumuleret veerdiregulering fremkom-
mer, nar rente -, risiko — og omkostningsparametre,
der indgar i opgarelsen af de garanterede ydelser,
er styrket i forhold til de tilsvarende parametre i
pensionskassens tegningsgrundlag. Herudover
pavirkes den akkumulerede veerdiregulering, hvis
en andel af fortienstmargen eller risikomargen er
udskilt af kollektivt bonuspotentiale, eller hvis en
andel af risikomargen deekkes af basiskapitalen.
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En negativ akkumuleret veerdiregulering kan opsta,
hvis veerdien af de forsikredes depoter i regnskabet
er reduceret som faglge af, at pensionskassen har
indfgrt kursveern.

Fortjenstmargen pa livsforsikringer og investe-
ringskontrakter
Fortjenstmargen angiver nutidsveerdien af pensi-
onskassen endnu ikke indtjente fortjeneste pa kon-
trakterne, som forventes indregnet i resultatopge-
relsen med tiden.

De fremtidige betalinger til basiskapitalen fra forsik-
ringstagerne bestar af fortienstmargen og risiko-
margen. For rentegrupper under kontribution be-
regnes de fremtidige betalinger ud fra rentemargi-
naler, der tager udgangspunkt i den anvendte risi-
koforrentningssats korrigeret for sandsynligheden
for tab, der skal deekkes af basiskapitalen. De frem-
tidige betalinger fra forsikringstagerne opggres for
ugaranterede produkter ved en fremskrivning af re-
sultatopggrelse og balance.

Risikomargen fastseettes ud fra en tilbagediskonte-
ring af fremtidige solvenskrav, og fortjenstmargen
udger derefter de fremtidige betalinger fra forsik-
ringstagerne fratrukket risikomargen. Fortjenstmar-
gen kan dog ikke veere negativ.

Fortjenstmargen udskilles farst af individuelle bo-
nuspotentialer og derngest af kollektivt bonuspo-
tentialer.

Geeld
Geeld indregnes til amortiseret kostpris, der ssed-
vanligvis svarer til nominel veerdi.

Periodeafgraensningsposter

Andre periodeafgraeensningsposter under aktiver in-
deholder udbetalte forsikringsydelser og omkost-
ninger, der vedrarer efterfglgende ar. Herunder er
endvidere opfart indbetalte preemier og termins-
ydelser, der er forfaldne i efterfglgende ar.

Periodeafgreensningsposter males til kostpris.
Nggletal

Nggletal udarbejdes efter reglerne i regnskabsbe-
kendtggrelsen.



