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Pensionsafviklingskassens hovedaktiviteter
Pensionsafviklingskassen for Kebstadernes almin-
delige Brandforsikring har til opgave at daekke
pensionsudbetalinger til direktion og visse funkti-
onarer, som har vaeret ansat hos Kebstadernes
Forsikring, samt disses eventuelle efterladte.
Medlemskredsen bestod ved udgangen af 2021 af
1 aegtefaellepensionist.

Usikkerhed ved indregning og maling

Ved regnskabsudarbejdelsen anvendes skan og
vurderinger, som pavirker starrelsen af aktiver og
forpligtelser og dermed resultatet i indevaerende
og kommende ar. De vasentligste skan og vurde-
ringer vedrgrer fastlaeggelsen af afkastprocenter
og dagsvaerdi pa investeringsejendomme samt dis-
konteringssatser og forventninger til fremtidig in-
flation samt forudsaetninger om dedelighed ved
opgarelsen af de pensionsmaessige forpligtelser.

Usadvanlige forhold

Som felge af andring i Finanstilsynets benchmark
for dgdelighed, har Pensionsafviklingskassen an-
meldt en ny udgave af @konomisk og teknisk
grundlag ultimo 2021. £ndringen i dedeligheds-
forudsaetningerne betgd en stigning i de forsik-
ringsmaessige hensaettelser pa 63 t.kr.

Pensionsafviklingskassen har medio 2021 udbetalt
udlodning pa 50 mio.kr. til sponsorvirksomheden.
Inden udbetalingen realiserede Pensionsafvik-
lingskassen investeringsaktiver til daekning af ud-
betalingen.

Herudover er pensionshensattelserne i 2021 fal-
det pa grund af stigning i opgarelsesrenten.

Derudover har der i 2021 ikke vaeret usaedvanlige
forhold, der i vaesentligt omfang har pavirket ind-
regningen eller malingen af Pensionsafviklingskas-
sens aktiver eller forpligtelser.

Udviklingen i Pensionsafviklingskassens aktivi-
teter og ekonomiske forhold
Pensionsafviklingskassen har opnaet et resultat af
investeringsvirksomheden pa -1.637 t.kr., sva-
rende til en forrentning af investeringskapitalen
primo pa -2,49 pct.

Investeringsresultatet skal ses i sammenhaeng
med udlodningen til sponsorvirksomheden og det
heraf afledte fald i investeringsaktiverne. Rente-
indtaegter og udbytter er faldet som en konse-
kvens af salget af investeringsaktiver, mens de ne-
gative kursreguleringer hovedsageligt skyldes det
stigende renteniveau. Med baggrund i udviklingen

Beretning for 2021

pa de finansielle markeder i 2021 samt det ngd-
vendige salg af investeringsaktiver, finder besty-
relsen investeringsresultatet tilfredsstillende.

Efter investeringsafkast, udbetaling af pensions-
ydelser og a&ndring i pensionshensaettelserne rea-
liserede Pensionsafviklingskassen et underskud pa
1.942 t.kr.

Ved udgangen af 2021 udger egenkapitalen 9.477
t.kr. Pr. 31. december 2021 kan Pensionsafvik-
lingskassens kapitalkrav opggres til 219 t.kr., og
basiskapitalen til 9.477 t.kr., sa basiskapitalen
overstiger kapitalkravet med 9.258 t.kr.

Ved udgangen af 2021 er Pensionsafviklingskassen
i grant lys med en overdaekning pa 8.703 t.kr. i
forhold til det gule lys.

| rsrapporten for 2020 gav bestyrelsen udtryk for,
at den forventede at Pensionsafviklingskassen at
realisere et mindre underskud i 2021. Det realise-
rede underskud blev starre end forventet, men
det skyldes realiserede tab pa investeringsakti-
verne i forbindelse med udlodningen til sponsor-
virksomheden.

Kagbstaedernes Forsikring hafter for Pensionsaf-
viklingskassens forpligtelser og tilferer kapital til
Pensionsafviklingskassen i det omfang Pensionsaf-
viklingskassen ikke har tilstraekkelig kapital til at
overholde lovgivningens krav. Der har ikke vaeret
behov for kapitaltilfarsel i 2021.

Risiko- og usikkerhedsfaktorer
Pensionsafviklingskassens risikoforhold kan opde-
les i kapitalmarkedsrisiko, kredit- og modpartsri-
siko samt solvensrisiko. Kapitalmarkedsrisiko om-
fatter risiko for kurstab pa investeringsaktiver
som fglge af andringer i rente- og aktiekurser.
Kredit- og modpartsrisiko omfatter risiko for kurs-
tab pa de enkelte selskaber og institutioner. Sol-
vensrisiko omfatter den langsigtede risiko for, at
de fremtidige afkast ikke vil veere tilstraekkelige
til at deekke den forrentning, som er indregnet i
pensionerne.

Ved vurderingen af risici tages udgangspunkt i den
samlede risiko knyttet til investeringsaktiverne,
samt sammenhangen mellem de risici, der knyt-
ter sig til aktiverne pa den ene side og passiverne
pa den anden side. For at sikre sammenhangen
mellem investeringsafkastet og medlemmernes
garanterede ydelser overvages de finansielle ri-
sici. Til risikoovervagningen anvendes blandt an-
det trafiklysindberetninger til Finanstilsynet som
mal for de maksimale kurs- og renterisici.



En afggrende faktor for handteringen af risikosi-
tuationen er udviklingen i rente og inflation, idet
den rente, der anvendes ved opggrelsen af pensi-
onshensattelserne, skal reduceres med forventet
inflation. Da lav rente medferer hgjere hensaet-
telser, er det vigtigt at Pensionsafviklingskassens
ledelse har fokus pa at skabe sammenhang mel-
lem udviklingen i hensaettelserne og aktiverne.

Pensionsafviklingskassens bestyrelse har fastlagt
politik og retningslinjer for Pensionsafviklingskas-
sens investeringer, herunder rammer for Pensi-
onsafviklingskassens samlede engagement med
en enkelt modpart og fordeling mellem investe-
ring i forskellige aktivklasser.

Overskudsdisposition

Bestyrelsen foreslar arets underskud pa 1.942
t.kr. overfert til naeste ar.

Forventninger til fremtiden

Beretning for 2021

Bestyrelsen forventer et forsat lavt renteniveau
med en tendens til en rentestigning i den lange
ende af rentekurven.

Stigende renter vil, alt andet lige, betyde at Pen-
sionsafviklingskassen vil realisere negative kursre-
guleringer pa obligationsbeholdningen. Samtidigt
ma det forventes at opgarelsesrenten vil stige,
hvilket vil betyde, at hensaettelserne vil falde.
Ved en rentestigning forventes faldet i hensaettel-
serne at blive mindre end kurstabet pa obligati-
onsbeholdningen.

Pa denne baggrund forventer bestyrelsen at Pen-
sionsafviklingskassen realiserer et mindre under-
skud i 2022.

Betydningsfulde handelser efter regnskabs-
arets afslutning

Der er er ikke indtruffet begivenheder efter regn-
skabsarets afslutning af vaesentlig betydning for
Pensionsafviklingskassens gkonomiske situation,
som ikke er omtalt i beretningen.



Selskabsoplysninger

Pensionsafviklingskassen for Kebstadernes almindelige Brandforsikring

Strandgade 27A, 1401 Kebenhavn K.

CVR. nr. 7197 38 16
Telefon 3314 37 48
Ledelse

Bestyrelse

Arkitekt Hans Kristian Jensen, formand.
Adm. direktgr Jens Munk Jensen

Adm. direktgr Thomas Olsen

Direkter

Jesper Nemholt, regnskabschef i Kebstaedernes Forsikring

Ansvarshavende aktuar

Cand.act. Lasse Geert Jensen

Revision

Deloitte Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Weidekampsgade 6
2300 Kgbenhavn S

Generalforsamling

Ordinaer generalforsamling afholdes 21. april 2022 pa Pensionsafviklingskassens adresse.



Bestyrelsen har dags dato behandlet og godkendt
arsrapporten for 2021 for Pensionsafviklingskassen
for Kebstaedernes almindelige Brandforsikring.

Arsregnskabet er aflagt i overensstemmelse med
Lov om firmapensionskasser.

Arsregnskabet giver et retvisende billede af
Pensionsafviklingskassens aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2021 samt
resultatet af Pensionsafviklingskassens aktiviteter i
regnskabsaret 2021.

Kabenhavn, den 17. marts 2022

Jesper Nemholt

direktar

Bestyrelse

Hans Kristian Jensen
formand

Jens Munk Jensen

Ledelsespategning

Ledelsesberetningen indeholder en retvisende
redegerelse for udviklingen i Pensionsafviklings-
kassens aktiviteter og gkonomiske forhold samt en
beskrivelse af de vaesentligste risici og usikkerheds-
faktorer, som Pensionsafviklingskassen  kan
pavirkes af.

Arsrapporten og disponeringen af arets resultat
indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Thomas Olsen



Den uafhangige revisors revisionspategning

Til medlemmerne i Pensionsafviklingskassen for Kebstaedernes almindelige Brandfor-

sikring

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Pensionsafvik-
lingskassen For Kgbstaedernes almindelige Brand-
forsikring for regnskabsaret 01.01.2021
31.12.2021, der omfatter resultatopgerelse, to-
talindkomstopgarelse, balance og noter, herunder
anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbej-
des efter Lov om firmapensionskasser.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31.12.2021 samt af resul-
tatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
01.01.2021 - 31.12.2021 i overensstemmelse med
Lov om firmapensionskasser.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse
med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark. Vores
ansvar ifelge disse standarder og krav er naermere
beskrevet i revisionspategningens afsnit “Revisors
ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uaf-
hangige af selskabet i overensstemmelse med In-
ternational Ethics Standards Board for Accoun-
tants’ internationale retningslinjer for revisorers
etiske adfaerd (IESBA Code) og de yderligere eti-
ske krav, der er galdende i Danmark, ligesom vi
har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i hen-
hold til disse krav og IESBA Code. Det er vores op-
fattelse, at det opnaede revisionsbevis er til-
straekkeligt og egnet som grundlag for vores kon-
klusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et ars-
regnskab, der giver et retvisende billede i over-
ensstemmelse med Lov om firmapensionskasser.
Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne
kontrol, som ledelsen anser for nadvendig for at
udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlin-
formation, uanset om denne skyldes besvigelser
eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen
ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fort-
saette driften, at oplyse om forhold vedrerende
fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at ud-
arbejde arsregnskabet pa grundlag af regnskabs-
princippet om fortsat drift, medmindre ledelsen
enten har til hensigt at likvidere selskabet, ind-
stille driften eller ikke har andet realistisk alter-
nativ end at gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af ars-

regnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om
arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejl-
information, uanset om denne skyldes besvigelser
eller fejl, og at afgive en revisionspategning med
en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt ni-
veau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at
en revision, der udferes i overensstemmelse med
internationale standarder om revision og de yder-
ligere krav, der er gaeldende i Danmark, altid vil
afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan fin-
des. Fejlinformation kan opsta som falge af besvi-
gelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige,
hvis det med rimelighed kan forventes, at de en-
keltvis eller samlet har indflydelse pa de gkono-
miske beslutninger, som regnskabsbrugerne traef-
fer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstem-
melse med internationale standarder om revision
og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark,
foretager vi faglige vurderinger og opretholder
professionel skepsis under revisionen. Herudover:

o Identificerer og vurderer vi risikoen for vae-
sentlig fejlinformation i arsregnskabet,
uanset om denne skyldes besvigelser eller
fejl, udformer og udferer revisionshandlin-
ger som reaktion pa disse risici samt opnar
revisionsbevis, der er tilstraakkeligt og eg-
net til at danne grundlag for vores konklu-
sion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig
fejlinformation forarsaget af besvigelser er
hajere end ved vaesentlig fejlinformation
forarsaget af fejl, idet besvigelser kan om-
fatte sammensvaergelser, dokumentfalsk,
bevidste udeladelser, vildledning eller til-
sideseettelse af intern kontrol.

. Opnar vi forstaelse af den interne kontrol
med relevans for revisionen for at kunne
udforme revisionshandlinger, der er pas-
sende efter omstaendighederne, men ikke
for at kunne udtrykke en konklusion om ef-
fektiviteten af selskabets interne kontrol.

o Tager vi stilling til, om den regnskabsprak-
sis, som er anvendt af ledelsen, er pas-
sende, samt om de regnskabsmaessige skan
og tilknyttede oplysninger, som ledelsen
har udarbejdet, er rimelige.

. Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse
af arsregnskabet pa grundlag af regnskabs-
princippet om fortsat drift er passende,
samt om der pa grundlag af det opnaede re-
visionsbevis er vaesentlig usikkerhed for-
bundet med begivenheder eller forhold, der
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Den uafhangige revisors revisionspategning

kan skabe betydelig tvivl om selskabets
evne til at fortsaette driften. Hvis vi konklu-
derer, at der er en vaesentlig usikkerhed,
skal vi i vores revisionspategning gare op-
maerksom pa oplysninger herom i arsregn-
skabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke
er tilstraekkelige, modificere vores konklu-
sion. Vores konklusioner er baseret pa det
revisionsbevis, der er opnaet frem til da-
toen for vores revisionspategning. Fremti-
dige begivenheder eller forhold kan dog
medfgre, at selskabet ikke laengere kan
fortsaette driften.

. Tager vi stilling til den samlede praesenta-
tion, struktur og indhold af arsregnskabet,
herunder noteoplysningerne, samt om ars-
regnskabet afspejler de underliggende
transaktioner og begivenheder pa en sadan
made, at der gives et retvisende billede
heraf.

Vi kommunikerer med den overste ledelse om
bl.a. det planlagte omfang og den tidsmaessige
placering af revisionen samt betydelige revisions-
maessige observationer, herunder eventuelle be-
tydelige mangler i intern kontrol, som vi identifi-
cerer under revisionen.

Kabenhavn, den 17. marts 2022

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33 96 35 56

Anders Oldau Gjelstrup
statsautoriseret revisor

MNE-nr. 10777

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke
ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form
for konklusion med sikkerhed om ledelsesberet-
ningen. | tilknytning til vores revision af arsregn-
skabet er det vores ansvar at laese ledelsesberet-
ningen og i den forbindelse overveje, om ledelses-
beretningen er vaesentligt inkonsistent med ars-
regnskabet eller vores viden opnaet ved revisio-
nen eller pd anden made synes at indeholde vae-
sentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledel-
sesberetningen indeholder kraevede oplysninger i
henhold til Lov om firmapensionskasser.

Baseret pa det udfarte arbejde er det vores opfat-
telse, at ledelsesberetningen er i overensstem-
melse med arsregnskabet og er udarbejdet i over-
ensstemmelse med kravene i Lov om firmapensi-
onskasser. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinfor-
mation i ledelsesberetningen.



Resultatopgarelse

kr. Note 2021 2020
Indtaegter af investeringsejendom -97.821 -66.522
Renteindtaegter og udbytter m.v. 552.878 759.538
Kursreguleringer 1 -2.036.319 136.779
Renteudgifter -50.768 -58.816
Administrationsomkostninger i forbindelse med

investeringsvirksomhed -4.477 -16.329
Investeringsafkast, i alt -1.636.507 754.650
Pensionsafkastskat 2 237.033 -109.532
Investeringsafkast efter pensionsafkastskat -1.399.474 645.118
Udbetalte pensionsydelser 3 -881.861 -2.109.249
Pensionsmaessige ydelser f.e.r., i alt -881.861 -2.109.249
/Zndring i pensionshensaettelser 4 454.324 38.459.901
ZAndring i pensionsmaessige hensaettelser f.e.r., i alt 454,324 38.459.901
Administrationsomkostninger 5 -114.897 -83.944
Pensionsmaessige driftsomkostninger f.e.r., i alt -114.897 -83.944
Pensionsteknisk resultat -1.941.908 36.911.826
Arets nettoresultat -1.941.908 36.911.826
Forslag til resultatdisponering

Overfort til reserverne -1.941.908 -13.088.174
Foreslaet udlodning til sponsorvirksomhed 0 50.000.000
| alt -1.941.908 36.911.826




Balance

kr. Note 2021 2020
AKTIVER

Investeringsejendom 6 2.982.613 2.947.219
Investeringsforeningsandele 0 4.795.311
Obligationer 10.757.706 58.035.903
Andre finansielle investeringsaktiver, i alt 7 10.757.706 62.831.214
Investeringsaktiver, i alt 13.740.319 65.778.433
Udskudt pensionsafkastskat 237.033 0
Likvide beholdninger 1.037.562 1.298.469
@vrige 979 250.309
Andre aktiver, i alt 1.275.574 1.548.778
Tilgodehavende renter samt optjent leje 85.833 282.067
Periodeafgraensningsposter, i alt 85.833 282.067
AKTIVER, | ALT 15.101.726 67.609.278
PASSIVER

Overfort resultat 9.477.022 11.418.930
Foreslaet udbetaling til sponsorvirsomhed 0 50.000.000
Egenkapital, i alt 8 9.477.022 61.418.930
Ansvarlig lanekapital 9 0 0
Garanterede ydelser 10 5.477.988 5.932.312
Pensionsmaessige hensaettelser, i alt 5.477.988 5.932.312
Geeld i forbindelse med pensionskassevirksomhed 74.216 72.761
Anden gaeld 72.500 185.275
Geeld, i alt 146.716 258.036
Passiver, i alt 15.101.726 67.609.278
Antal medlemmer 11

@vrige oplysninger 12

Eventualforpligtelser 13

Anvendt regnskabspraksis 14
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Egenkapitalopgarelse

Overfort resultat

kr. 2021 2020
Primo 61.418.930 24.507.104
Udbetaling til sponsorvirksomhed -50.000.000 0
Resultat for perioden -1.941.908 -13.088.174
Samlede indkomst som kan henfares til egenkapitalen -51.941.908 -13.088.174
Foreslaet udbetaling til sponsorvirksomhed 0 50.000.000
Ultimo 9.477.022 61.418.930
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Noter

kr. 2021 2020

Note 1 Kursreguleringer

Investeringsforeningsandele 221.794 -357.551
Obligationer -2.257.969 494.679
Valutakursreguleringer mv. -144 -349

-2.036.319 136.779

Note 2 Pensionsafkastskat
Arets pensionsafkastskat 237.033 -109.532

237.033 -109.532

Note 3 Udbetalte pensionsydelser
Udbetalte pensioner -881.861 -2.109.249

-881.861 -2.109.249

Note 4 Zndring i pensionshensaettelser
Garanterede ydelser 454.324 38.459.901

454.324 38.459.901

Der er ikke foretaget kapitalindskud i aret.

Note 5 Administrationsomkostninger

Der er ingen ansatte i Pensionsafviklingskassen. Der er ikke udbetalt vederlag til bestyrelsen, ligesom der
ikke ydes pension til bestyrelsen. Et bestyrelsesmedlem har alene krav pa pensionsydelse fra Pensionsafvik-
lingskassen som medlem af Pensionsafviklingskassen og ikke som medlem af bestyrelsen.

Honorar til revisorer, Deloitte, udger:

Ordineer revision -47.500 -46.250
Andre erklaeringsopgaver -25.000 -24.688
| alt -72.500 -70.938

Note 6 Investeringsejendom

Dagsvaerdi forudgaende regnskabsar 2.947.219 2.314.778
Arets tilgang, herunder forbedringer 35.394 632.441
Dagsvaerdien pa balancetidspunktet 2.982.613 2.947.219

Ejendommen er ved at blive renoveret, derfor er ejendommen optaget til primo vardi med tilgang af
materialer og arbejdslen. Renoveringen forventes afsluttes medio 1. halvar 2021.

Note 7 Andre finansielle investeringsaktiver

Aktiebaserede investeringsforeningsandele 0 4.795.311
Statsobligationer 6.327.000 14.111.670
Realkreditobligationer 4.430.706 43.924.233
Andre finansielle investeringsaktiver, i alt 10.757.706 62.831.214
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Noter

kr. 2021 2020
Note 8 Egenkapital

Overfort resultat primo 61.418.930 24.507.104
Udbetaling til sponsorvirksomhed -50.000.000 0
Arets resultat -1.941.908 -13.088.174
Overfort resultat ultimo 9.477.022 11.418.930
Foreslaet udbetaling til sponsorvirksomhed 0 50.000.000
Egenkapital ultimo 9.477.022 61.418.930
Basiskapitalen kan opggres saledes:

Egenkapital 9.477.022 61.418.930
Basiskapital 9.477.022 61.418.930
Kapitalkrav 219.120 237.292
Pensionsafviklingskassens kapitalkrav er beregnet som 4 pct. af de ngdvendige pensionshensattelser

i bade 2021 og 2020.

Principper for fordeling af resultat: Resultatet overfares til egenkapitalen.

Note 9 Ansvarligt lan

Betalte renter (Diskontoen + 2%) -34.222
Lanet er indfriet ultimo 2020

Til basiskapitalen kan der medregnes 25% af det mindste af

egenkapital og kapitalkrav. 0
Note 10 Pensionsmaessige hensaettelser

Pensionsmaessige hensaettelser primo 5.932.312 44.392.213
Pensionsydelser -881.861 -2.109.249
@vrige andringer 427.537  -36.350.652
Pensionsmaessige hensaettelser ultimo 5.477.988 5.932.312
Bogfarte vaerdier af aktiver, der tjener til sikkerhed for forsikrings-

maessige hensaettelser (registrerede aktiver):

Obligationer 6.327.000 6.263.388
Tilgodehavende renter 3.833 14.519
| alt 6.330.833 6.277.907
Note 11 Antal medlemmer

Agtefaellepensionister 1 1
| alt 1 1

Note 12 Ovrige oplysninger

Kebstaedernes Forsikring haefter for Pensionsafviklingskassens forpligtelser.

Note 13 Eventualforpligtelser
Pensionsafviklingskassen har ingen eventualforpligtelser.
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Note 14 Anvendt regnskabspraksis
Indledning

Arsrapporten for Pensionsafviklingskassen for
Kgbstaedernes almindelige Brandforsikring aflaeg-
ges i overensstemmelse med Lov om firmapensi-
onskasser, herunder bekendtgerelse om finan-
sielle rapporter for firmapensionskasser.

Da antallet af medlemmer i Pensionsafviklingskas-
sen er under 100, er der i overensstemmelse med
lovgivningen undladt en raekke oplysninger.

Den anvendte regnskabspraksis er uaendret i for-
hold til sidste ar.

| det omfang begivenheder efter balancedagen
har vaesentlig betydning for arets resultat og
egenkapital, tages der hensyn hertil ved regn-
skabsaflaeggelsen, og der gives saerskilte oplysnin-
ger herom.

Regnskabsmaessige skon

Ved regnskabsudarbejdelsen anvendes der skan og
vurderinger, som pavirker starrelsen af aktiver og
forpligtelser og dermed resultatet i indevaerende
og kommende ar. De vaesentligste sken og vurde-
ringer vedrorer fastsattelsen af afkastprocenter
og dagsvaerdier pa ejendomme og vurdering af
pensionshensaettelser.

Zndring af regnskabsmaessige skon

@konomisk og teknisk grundlag er aendret, som
folge af andring i Finanstilsynets benchmark. £n-
dringen har betydet en stigning i hensaettelserne
pa 63 t.kr.

Resultatopgerelsen

Investeringsafkast

Investeringsafkast indeholder indtaegter vedre-
rende investeringsejendomme, renter, kursgevin-
ster og -tab vedrerende andre finansielle investe-
ringsaktiver, herunder vaerdiregulering af investe-
ringsejendomme.

Indtaegter vedrgrende investeringsejendomme in-
deholder udgifter til ejendomsdrift.

Administrationsomkostninger i forbindelse med
investeringsvirksomhed omfatter bl.a. omkostnin-
ger ved keb og salg af vaerdipapirer.

Pensionsmaessige driftsomkostninger
Administrationsomkostninger fremkommer som de
omkostninger, der er forbundet med at

Noter

administrere Pensionsafviklingskassens bestand af
pensionstilsagn.

Administrationsomkostningerne periodiseres, sa
de omfatter regnskabsaret.
Administrationsomkostninger inkluderer bidrag til
Finanstilsynet.

Pensionsafkastskat

Pensionsafkastskat indgar i resultatopgarelsen
med de belgb, der er beregnet pa grundlag af
regnskabsarets skattepligtige afkast uanset om
skatten er aktuel eller fgrst skal betales i senere
perioder.

Pensionsmaessige ydelser f.e.r.
Under posten pensionsmaessige ydelser opfares
udbetalte belgb i aret.

/Andring af pensionsmaessige hensattelser
f.e.r.

Under posten andring i pensionsmaessige hensaet-
telser opfares forskellen mellem pensionshensaet-
telserne primo og ultimo aret.

Balancen

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme indregnes og males til en
dagsvaerdi, som er opgjort efter Finanstilsynets
retningslinjer. Dagsvaerdien beregnes, som ud-
gangspunkt, pa grundlag af afkastmetoden, hvor-
efter hver enkelt ejendom vaerdiansattes pa
grundlag af et driftsbudget og en afkastprocent.
Hvis en ejendom er sat til salg, indregnes den til
udbudspris.

Andre finansielle investeringsaktiver
Barsnoterede aktier og obligationer males til luk-
kekurser pa balancedagen, dog males udtrukne
obligationer hgjst til pari. Andre finansielle inve-
steringsaktiver indregnes pa afregningsdagen.

Tilgodehavender

Tilgodehavender, andre aktiver og periodeaf-
graensningsposter males til amortiseret kostpris,
svarende til nominel vaerdi.

Pensionshensattelser

Pensionshensaettelserne, som opggres af Pensi-
onsafviklingskassens ansvarshavende aktuar pa
grundlag af det til Finanstilsynet anmeldte grund-
lag, reprasenterer nutidsvaerdien af pensionsfor-
pligtelserne overfor medlemmerne samt de for-
ventede fremtidige administrationsomkostninger
for Pensionsafviklingskassen. For dedeligheden

14



anvendes det af Finanstilsynets offentliggjorte le-
vetidsbenchmark med et sikkerhedstillaeg pa 10 %
til reduktion af dedeligheden.

Ved beregningen af nutidsvaerdien benyttes EIO-
PAs diskonteringsrente reduceret med Pensionsaf-
viklingskassens skan over den fremtidige regule-
ringssats, dvs. et udtryk for den forventede infla-
tion.

Risikoelementet er baseret pa Pensionsafviklings-
kassens bedste skon og er anmeldt til Finanstilsy-
net.

Noter

Geeld
Gaeld og geeldsforpligtelser er optaget til paly-
dende/nettorealisationsvaerdi.

Fremmed valuta

Aktiver og passiver i fremmed valuta omregnes til
danske kroner efter Danmarks Nationalbanks of-
fentliggjorte valutakurser pa balancedagen.
Transaktioner i arets lab omregnes til danske kro-
ner efter transaktionsdagens valutakurser.

Realiserede og urealiserede valutakursgevinster
og -tab medtages i resultatopgerelsen.
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