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UDVALGTE HOVEDTAL - DANICA PENSION

Mio. kr. 2014 2013 2012 2011 2010
PRZEMIER INKLUSIV INVESTERINGSKONTRAKTER 19.125 18.234 17.759 18.462 16.540
RESULTATOPGORELSE

Forsikringsteknisk resultat, Liv 1.687 558 1.593 -103 1.102
Forsikringsteknisk resultat af syge- og ulykkesforsikring -146 -107 2 82 198
Egenkapitalens investeringsafkast m.v. 907 767 692 619 806
Resultat fer skat 2.448 1.218 2.287 598 2.106
Skat -5489 -49 -540 -133 -443
Arets resultat 1.899 1.169 1.747 465 1.663
BALANCE

Aktiveri alt 315.579 288.929 291.720 275.903 262.428
Forsikringsmaessige henseaettelser, syge- og ulykkesforsikring 8.873 8.176 8.291 7.865 7.597
Henseettelser til forsikrings- og investeringskontrakter 273.064 254.953 256.951 241,954 232.779
Kollektivt bonuspotentiale 2.450 1.125 851 375 1.740
Egenkapitali alt 20.767 19.376 18.986 19.461 19.023
NOGLETALIPCT.

Afkast fer pensionsafkastskat inkl. afkast af markedsprodukter 11,6 2,2 9,8 4,9 7.2
Afkast markedsprodukter 9,4 8,6 115 -2,5 12,9
Nettoafkast fer pensionsafkastskat af kundemidler 1 7.2 2,2 5,9 2,1 4,5
Omkostningsprocent af preemier 3.9 4,0 4,5 4,7 55
Omkostningsprocent af henseettelser 0,32 0,32 0,36 0,40 0,42
Omkostninger pr. forsikret i kr. 1.139 1.086 1.135 1.212 1.233
Bonusgrad 2,0 0,8 0,6 0.2 1,1
Ejerkapitalgrad 16,8 14,4 12,7 12,3 13,6
Overdeekningsgrad 8,3 7.8 6,2 6,6 8,6
Solvensdeekning 225 232 209 225 278
Egenkapitalforrentning fer skat 12,2 6,3 11,4 3,1 11,6
NOGLETAL FOR SYGE- OG ULYKKESFORSIKRING

Bruttoerstatningsprocent 136 123 119 105 87
Bruttoomkostningsprocent 9 10 13 13 13

T'Negletallene indeholder eendring i akkumuleret veerdiregulering

Danica Pensions regnskab er aflagt i overensstemmelse med Finanstilsynets regnskabsbekendtgerelse.
Koncernregnskabet har i perioden 2010-2011 veeret aflagt i henhold til IFRS. Z£ndringen har ikke haft betydning for hovedtallene.

For den samlede oversigt over negletal iht. Finanstilsynets regnskabsbekendtgerelse henvises til side 14.
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DANICAS STRATEGI

Danicas strategi er baseret pa vores vision om at
vaere det pensionsselskab, som kunderne har
mest tillid til. Dette mal opnas ved at levere eko-
nomisk tryghed til vores kunder.

For at eksekvere vores strategi har vi arbejdet
malrettet med flere initiativer for at gere pension
nemt for vores kunder, veere tilgeengelige, give
klare anbefalinger og for at sikre, at vores kunder
far gode afkast.

Danica falder fra en andenplads til en fjerde-
pladsi arets Aalund maling pa kundetilfredshed
Aalunds kundetilfredshedsmaling viser en stig-
ning i kundetilfredsheden i 2014 i forhold til
2013. Danicas fremgang er dog under den gen-
nemsnitlige stigning for branchen, hvorfor Dani-
ca samlet set falder fra en andenplads til en fjer-
deplads i 2014. Resultatet varierer dog meget
afheengig af virksomhedssterrelsen. F.eks. gar
Danica i segmentet for virksomheder med 100-
499 ansatte frem fra en fjerde til en tredjeplads,
hvorimod Danica i segmentet for de mindre virk-
somheder (10-89 ansatte] falder fra en anden
plads til en fijerdeplads. Danicas image er ogséa
gdet en smule frem i 2014. Seerligt kundernes
oplevelse af vores afkast og omkostninger er
forbedret, men samlet set er Danica kun gaet
frem fra en sjette til en femteplads pa image i
2014.

| Danicas kundetilfredshedsmalinger pa& kunde-
kontakterne (MOT) er der fremgang. Kundetil-
fredsheden i december 2014 er vokset til 7,9 pa
en skala fra 1 til 9. Ved udgangen af 2013 1a
tilfredsheden pa 7,7. Der har veeret fremgang i
alle kontaktpunkter, men seerligt i vores callcen-
ter, Danicalinjen, har der vesret en markant
fremgang.

Nye digitale lesninger giver bedre overblik og
klarere anbefalinger til vores kunder

De digitale radgivningsveerktejer bliver et stadig
vigtigere kontaktpunkt med vores kunder. Stadig
flere kunder eftersperger séledes i dag kvalitati-
ve online radgivningsveaerktejer, og andelen af
kunder, som veelger at bruge vores onlineveerkte-
jer, vokser hurtigt.

Danica Sundhedstjek

| slutningen af 2013 lancerede Danica Pension
sammen med Sundhedsdoktor Danica Sund-
hedstjek, der er et nyt elektronisk forebyggelses-
veerktej til vores kunder. Flere end 12.000 kun-
der har nu gennemfert et online sundhedstjek og
Danica Pension har i samarbejde med flere virk-
somhedskunder gennemfert kampagner pa ar-
bejdspladser, hvor dette online sundhedstjek er
et af flere tilbud, som vi stiller til radighed for
virksomhedens medarbejdere. Erfaringerne fra
den type af indsatser viser et hejt engagement
blandt virksomhedernes medarbejdere og et
meget hejt deltagerantal.

Nyt digitait veerktej ger det nemt for vores nye
firmakunder

| fordret 2014 lancerede Danica et nyt online-
veerktej for nye firmakunder. Ved at besvare fa
spargsmal, kan kunderne igangsestte deres for-
sikringer og opsparing, og blive rigtigt deekket fra
starten. Vi kontakter naturligvis kunderne, hvis
der er seerlige behov for at fa tilpasset deres
pensionsordning. Kunderne bestemmer sely,
hvordan de vil tale med os - via telefon, pa et
netmede eller et fysisk mede.

Udrulning af Danica Pensionstjek

| 2014 fortsatte udrulningen af vores brugerven-
lige online radgivningsveerktej, Danica Pensions-
tjek, og mere end 25.000 kunder har nu gennem-
fort pensionstjekket. Knap halvdelen af de kun-
der, der gennemferer et Pensionstjek, viser sig
ikke at veere rigtigt deekket, enten pensions- eller
forsikringsmaessigt, i forhold til vores anbefalin-
ger. De sparer enten for lidt eller for meget op,
eller er over- eller underforsikret. 2/3 af disse
kunder veelger herefter at felge vores anbefalin-
ger ved at tilpasse deres pensionsordning, sa
den passer bedre til deres behov. Sterstedelen
indbetaler ikke nedvendigvis mere men veaelger
blot at justere, hvor meget af deres pensionsind-
betaling, der gar til pension henholdsvis forsik-
ringer.

Opsparing Dazkning ved tab af
erhvervsevne

w, 50% a1% r i 17 _az2%
21% :

32%

Daekning ved dedsfald

22 %

Daekning stemmer Deaskning er Daekning er
overens med vaesentligt hejere vaesentligt lavere

anbefaling end anbefaling end anbefaling

Sterre tilgaengelighed med digitale veerktejer og
udvidede abningstider

Vores kunder oplever, at det er nemt at betjene
sig via nettet ligesom de kan gere det, nar de har
lyst. Ca. 40 pct. af de kunder, som opretter eller
e&ndrer deres pensionsordning online eller gen-
nemferer et Pensionstjek, ger det uden for den
almindelige arbejdstid, hvilket understreger veer-
dien af en staerk onlineplatform.

Derudover har vi udnyttet vores steerke digitale
platform til at ege tilgeengeligheden yderligere.
Det i form af f.eks. netmeder, hvor kunden hjem-
mefra kan modtage radgivning, mens alle data og
papirer er synlige pa kundens pc.

Udviklingen af de digitale veerktejer sker samtidig
med fokus pa at ege tilgeengeligheden for vores
kunder. Som led heri har Danica i 2014 udvidet
abningstiderne i vores kundeservice, saledes at
der nu er abent for personlig réadgivning fra kl.
08.00 til kl. 20.00 pa hverdage og fra kl. 10.00 til
kl. 13.00 péa lerdage.
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Oget salg gennem Personal Banking via attrak-
tive kundetilbud

| 2013 iveerksatte Danske Bank og Danica Pen-
sion et eget samarbejde pa privatkundeomréadet.
Samarbejdet skal sikre attraktive pensionstilbud
og helhedslesninger til privatkunder. Et vigtigt
element i det samarbejde er Danica Pensions
deltagelse i Danske Banks Kundeprogram.

Samarbejdet har veaeret en stor succes. | 2013
steg indbetalingerne gennem Danske Bank sale-
des med 30 pct. | 2014 er den udvikling fortsat,
ogindbetalingerne steg med 17 pct.

Over 50.000 kunder har lagt om fra kapitalpen-
sion til aldersopsparing

| 2013 og 2014 har kunder i Danica Pension
haft mulighed for at omlaegge kapitalpensioner til
aldersopsparing og dermed opna den afgiftsra-
bat, som folketinget har vedtaget. 51.000 Dani-
ca-kunder med en samlet opsparing pa mere end
18 mia. kr. har ensket at omlaegge deres kapital-
pension. Regeringen har besluttet at viderefere
afgiftsrabatten til neeste ar, hvorfor Danica Pen-
sion ogsa i en periode i 2015, vil give kunderne
mulighed for at omlaegge deres kapitalpension
med en afgiftsrabat.

Ny omlaegningskampagne til markedsprodukter
Ultimo 2014 igangsatte vi en ny kampagne i Da-
nica Pension, hvor vi giver kunder i Danica Tradi-
tionel en kompensation for at skifte til Danica
Balance. Frem mod sommeren 2015 vil ca.
150.000 kunder med Danica Traditionel modta-
ge et tilbud fra os. Omvalgskampagnen er i trad
med den aftale, som pensionsbranchen har ind-
géet med Erhvervs- og Veskstministeren om at
flytte kunder ud af det garanterede pensionspro-
dukt over i de mere tidssvarende markedsrente-
produkter, hvor kunderne over tid ma kunne for-
vente at fa et hejere afkast.

Helhedslesninger pa erhvervsomradet

Pa omradet for sterre virksomheder har Danica
Pension indledt et teet samarbejde med Danske
Bank i 2014. Her er fokus péa at tilbyde helheds-
lesninger, hvor Danske Bank koncernen indtree-
der som samlet finansiel partner for virksomhe-
derne. Dette har i 2014 sikret Danica Pension
flere attraktive pensionsaftaler med sterre dan-
ske virksomheder.

| 2014 har Danica Erhverv arbejdet struktureret
med at komme teettere pa kunderne. Rapporter
med status pa virksomhedens opsparingsniveadu,
forsikringsdaekninger, sundhedstilstand, tilfreds-
hedsmalinger, og lignende har dannet grobund
for dialog og anbefalinger for eventuelle tilpas-
ninger af pensionsaftalen. Overblik med rappor-
ter, som er tilgeengelige on-line for virksomhe-
derne, har givet virksomhederne tryghed for bade
deres og medarbejdernes valg. Sammenholdt
med servicegarantier, unikke administrations-
moduler, hjeelp og sparring ved sygdom, har dette
medfert, at virksomhederne generelt har udtrykt

stor tilfredshed med Danica Pension som pen-
sionsleverader.

Endelig har virksomhederne taget Danica Pensi-
ons nye digitale lesninger til sig, og medvirket
aktivt i forskellige kampagner, som eksempelvis
Pensionstjek pa virksomhedsniveau.

Ny investeringsfokus pa direkte investeringer
Danica Pension meldte i forsommeren ud, at vi
over de kommende ar forventer at investere et
tocifret milliardbeleb direkte i virksomheder med
en klar strategi og med en ledelse, som vi tror pa.
Investeringerne er primeert fokuseret i Danmark
og Norden.

Ved arsskiftet havde Danica Pension gennemfert
de forste direkte investeringer samt investeret 1
mia. kr. i en fond til investeringer i sma og mel-
lemstore danske virksomheder. Antallet af direk-
te investeringer vil eges yderligerei2015.

De direkte investeringer i Danica Pension skal
fremadrettet bidrage til, at vores kunder far et
hejere risikojusteret afkast. Pensionsbranchen
har som sektor en udfordring med at skabe at-
traktive afkast med det nuveerende lave renteni-
veau. De direkte investeringer er afkastmeaessigt
attraktive fordi vi, dels kan opna en illikviditets-
praemie, og dels fordi vi har en konkurrencefordel
i denne type af investeringer, idet vi kan udnytte
de fordele, som vi har ved at veere teet pa dansk
og nordisk erhvervsliv.

Norge og Sverige

Som det geelder for de danske aktiviteter, er fo-
kus i Norge og Sverige ogsa pa kundetilfredshed
og lensomhed.

Samlet set udvikler den udenlandske forretning
sig som forventet. Begge lande fortsatte i 2014
med at forbedre lensomheden. Som felge af et
ekstraordineert godt 2013, hvor der blev indgaet
enkelte store aftaler, oplevede vii 2014 et fald i
pensionsindbetalingerne i bade Sverige og Norge
pa samlet 11 pct.
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REGNSKABSBERETNING
Arets resultat

Danica Pensions resultat fer skat udgjorde
2.448 mio. kr. mod 1.218 mio. kr. 1 2013. Efter
skat udgjorde resultatet 1.899 mio. kr. mod
1.169 mio. kr. 1 2013. Resultatet felger forvent-
ningerne som angivet i delarsrapporten for 1.
halvar 2014. Bestyrelsen indstiller til general-
forsamlingen, at deri 2015 udbetales udbytte pa
1.899 mio. kr. for 2014.

Seerlige overskudsandele, jf. afsnittet om kontri-
bution i noten anvendt regnskabspraksis, udgjor-
de en udgift pa 81 mio. kr. Belebet vil bliver ind-
sat pa kundernes kontiimarts 2015.

Som det fremgéar af nedenstaende tabel, fluktue-
rede resultatet fra kvartal til kvartal. Specielt var
resultatudviklingen péavirket af eendringer i skyg-
gekontoen.

DANICA PENSION, RESULTAT F@R SKAT

DANICA PENSION, RESULTAT F@R SKAT

(Mio. kr.) 2014 2013
Forsikringsresultat i Traditionel 1.236 1.138
Forsikringsresultat i unit-link 429 406

Syge- og ulykkesresultat (fer investeringsafkast) -290 -191

| alt (Danica genereret) 1.375 1.353
Resultat, udenlandske datterselskaber* 128 126
Investeringsafkast 416 335
Overfert skyggekonto 610 -438
Seerlige overskudsandele -81 -158
Resultat fer skat 2448 1.218

* Indgar med resultat efter skat

Forsikringsresultatet af den traditionelle forret-
ning udgjorde et resultat pa 1.236 mio. kr. mod
1.138 mio. kr. for 2013. Det var muligt at ind-
teegtsfere fuldt risikotilleeg for de fire rentegrup-
per. Endvidere kunne der indtaegtsferes 650 mio.
kr. fra skyggekontoen i rentegrupperne 2 og 4
mens 40 mio. kr. i risikotillaeg i risikogruppen
firma blev overfert til skyggekontoen. Skyggekon-
toen udger 556 mio. kr. ultimo 2014 efter af-
skrivning af 40 mio. kr.

Forsikringsresultatet af unit-link udgjorde 429
mio. kr. mod 406 mio. kr. i 201 3. Fremgangen
kan henferes til den stigende volumen.

Resultatet af syge- og ulykkesforsikring fer inve-
steringsafkast gav et underskud pa 290 mio. kr.
mod et underskud pa& 191 mio. kr. i 2013. Er-
statningsprocenten for syge- og ulykkesforret-
ningen udgjorde 136 pct. mod 123 pct. i 2013.
Udviklingen var pavirket af et aflebsresultat pa
-175 mio. kr.i 2014 mod O mio. kr.i 201 3.

Resultatet i de wudenlandske datterselskaber
udgjorde 128 mio. kr. mod 126 mio. kr. 1 2013,
hvilket skyldes en fremgang fra 47 mio. kr. til 59
mio. kr. i den svenske forretning og et fald i den
norske forretning fra 78 mio. kr. til 69 mio. kr.
delvist som felge af lavere valutakurs.

Investeringsafkastet, der omfatter egenkapita-
lens samt syge- og ulykkesforretningens investe-
ringsafkast, steg fra 335 mio. kr. til 416 mio. kr.
Stigningen i afkastet skyldes bl.a. hejere afkast af
nominelle obligationer, aktier og kreditinveste-
ringer.

(Mio. kr.) 4. kvt. 3.kvt. 2.kvt. 1. kvt
Forsikringsresultat, Traditionel 289 311 332 304
Forsikringsresultat, Unit-Link,

DK 67 132 111 1189
Forsikringsresultat, Syge- og

ulykke -25  -140 -93 -32
| alt (Danica genereret) 331 303 350 391
Resultat, udenlandske dattersel-

skaber 26 39 37 26
Investeringsresultat 74 118 120 104
ZEndring i skyggekonto 627 65 -30 -52
Seerlige overskudsandele -10 -20 -27 -24
Indtjening fra forsikringsaktivite-

terialt 1.048 505 450 445
Skat -246 -114 -86 -103
Indtjening fra forsikringsaktivite-

terialt, efter skat 802 391 364 342
Bruttoprasmier

Bruttopreemierne udgjorde 19,1 mia. kr.i 2014,
hvilket var pa niveau med 201 3.

PRZAEMIER (INKL. INVESTERINGSKONTRAKTER]

(Mia. kr.) 2014 2013 2012 2011 2010
Danica Balance 135 12,2 12,2 9.4 7.3
Danica Link 1,8 1,9 1,9 2,3 2,5
Danica Select 0,5 0,7 0,1

Danica Traditionel 4,3 5,0 6,0 7,1 7.5
Interne overfersler -1,8 -2,3 -3,3 -1,3 -1,7
Syge- og ulykke 0,8 0,7 0,9 1,0 1,1
Praemieri alt 19,1 18,2 17,8 184 166

Przemierne for markedsprodukterne Danica Ba-
lance, Danica Link og Danica Select steg 6 pct.
Hertil kommer overfersler fra Danica Traditionel
til Danica Balance. Inkl. disse overfersler steg
preemierne 12 pct, mens bruttopraamierne i
Danica Traditionel faldt med 14 pct.

Investeringsafkast
Investeringsafkastet af kundemidler udgjorde
14,0 pct. fer PAL-skat.

Afkastet af Danica Balance, Danica Link og Dani-
ca Select under et blev 8,1 mia. kr. eller 9,4 pct.
for PAL-skat.

Investeringsafkastet af kundemidler i Danica
Traditionel udgjorde 22,9 mia. kr. eller 14,0 pct.
for PAL-skat. Efter henlaeggelse af 13,1 mia. kr.
fra livsforsikringshenseettelserne udgjorde afka-
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stet 7,2 pct. Afkastet er positivt pavirket af de
stigende aktie- og obligationskurseri2014.

Kollektivt bonuspotentiale

Kollektivt bonuspotentiale udgjorde samlet 2,5
mia. kr. ultimo 2014 for alle kontributionsgrup-
perne og er dermed steget 1,3 mia. kr. i forhold
til primo aret. | forbindelse med afgiftsberigtiglel-
se af kapitalpensioner er kollektivt bonuspotenti-
ale reduceret med 0,1 mia. kr. direkte pa balan-
cen. Traekket pad bonuspotentialer pa fripolicey-
delser, der blev anvendt til deekning af tab tidlige-
re ar, er nu veek, og kursveernet blev ophaevet for
rentegruppen Laviaugust 2014.

ARLIGE DIREKTE OG INDIREKTE OMKOSTNINGER | PROCENT
OPGJORT FOR DE SAMLEDE KUNDEMIDLER | DANICA TRADI-
TIONEL *

KOLLEKTIVT BONUSPOTENTIALE *
Nytegning lalt lalt

I ALT I ALT
(Mio. kr.) 2014 2013
Risikotillaeg (andel af hensaettelser) 1.179 1.158
Adm. omk. ved investering 971 669
Periodens omkostninger,
rentegrupper 2.150 1.827
| pct. af henseettelser 1,35 1,16
Risikotillaeg (andel af risikoresultat) 172 103
Risikoresultat -157 -116
Omkostningsresultat -104 -43
Periodens samlede omkostninger, ekskl.
skyggekonto 2.061 1.771
| pct. af henseettelser, ekskl. skyggekonto 1,29 1,12
Overfart til/fra skyggekonto 610 -438
Omkostninger i alt inkl. skyggekonto 2.671 1.333
| pct. af henseettelser, inkl. skyggekonto 1,68 0,84

(Mia. kr.) 2014 2014 2013
Afkast af kundemidler (liv) 35 216 -06
Zndring i veerdi af forsikringsforpligtel-
ser -19 -134 48
1,6 82 4.2
Pensionsafkastskat -0,5 -3,0 0,5
Periodens rentetilskrivning -0,6 -20 -3,7
Omkostnings- og risikoresultat 0,0 0,5 0,1
Risikotilleeg af henseettelser -0,3 -1,3 -1,3
Overfert skyggekonto - -06 04
Anvendt bonuspotentiale pa fripolicey-
delser - -03 01
ZEndring i kollektivt bonuspotentiale 0,2 1,5 0,3

*Omfatter alene bonusberettigede kundemidler

Stigningen i kollektivt bonuspotentiale i forhold til
ultimo 2013 skal ses i sammenhang med et
investeringsafkast efter zndring i merhenseet-
telser pa 7,2 pct., og en kontorente pa 1,8 pct. fer
PAL-skat.

Kollektivt bonuspotentiale m.v. pr. 31. december
2014 fremgar af nedenstéende tabel.

RENTE-OG RISIKOGRUPPERPR.31.12.2014

Kollektivt

Konto-  Investerings- bonuspoten- Bonusgrad
(pct.) rente  afkastfer PAL tiale (mia.kr) 2014 2013

for PAL
Rentegruppe 1 (nye
kunder) 1,8 8,0 0,5 1.4 0,9
Rentegruppe 2 (lav
garanti) 1.8 17,3 0,2 0,8 0,0
Rentegruppe 3
(middel garanti) 1.8 22,1 0,9 7.9 37
Rentegruppe 4
(hej garanti) 1.8 16,2 0,5 1,1 0,0
Omkostnings- og
risikogrupper - - 0,3

Pr. 1. januar 2015 er kontorenten i alle grupper-
ne uendret 1,8 pct. fer PAL-skat.

Arh'ge omkostninger [AOK]

De samlede arlige omkostninger for kunderne i
den traditionelle forretning omfatter ikke kun
risikotilleegget, men ogsa indregning af omkost-
nings- og risikoresultat. Omkostnings- og risiko-
resultatet har samlet set reduceret kundernes
omkostningsbelastning med 261 mio. kr.12014.

* Omfatter alene bonusberettigede kundemidler

| 2014 udgjorde kundernes samlede omkostnin-
ger 2.061 mio. kr. eksklusiv eendring i skyggekon-
to svarende til 1,29 pct. af hensettelserne. |
perioden 2010-2014 udgjorde omkostningerne
gennemsnitligt 1,06 pct. eksklusiv skyggekonto-
en. Endvidere blev der i 2014 tilbagebetalt 312
mio. kr. til bonuspotentiale péa fripoliceydelser for
rentegruppen lav garanti.

Forsikringsydelser

Forsikringsydelserne udgjorde 23,3 mia. kr. i
2014 mod 21,9 mia. kr. i 2013. Tilbagekab in-
klusiv investeringskontrakter udgjorde 13,9 mia.
kr.i 2014 mod 11,6 mia. kr. i 201 3. Stigningen
skyldes primeert afgiftsberigtigelse af kapital-
pensioner samt tilbagekeb af markedsprodukter i
Danmark.

Omkostninger

De forsikringsmeessige driftsomkostninger for
livforretningen udgjorde 710 mio. kr.i 2014 mod
701 mio. kr. i 2013. Omkostningsprocenten af
preemier i Danica Pension er faldet fra 4,0 pct. til
3,9 pct.

Malt i forhold til de gennemsnitlige henseettelser
udgjorde omkostningerne uaendret 0,32 pct.

9 DanicaPension, omkostningipct. af hensaettelser
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Det gennemsnitlige antal fuldtidsbeskeeftigede
medarbejdere udgjorde 637 i 2014 mod 642 i
2013, og ultimo aret var der ansat 627 medar-
bejdere i Danica Pension. Faldet i antal medar-
bejdere skal ses i sammenhang med gennemfer-
te Lean processer, fortsatte tiltag til digitalise-
ring og selvbetjeningsveerktejer. | modsat retning
treekker eget satsning pa Privat og Investerings-
omraderne.

For forvaltning af veerdipapirportefeljer, vareta-
gelse af IT-drift og -udvikling, intern revision, per-
sonaleadministration, logistik og markedsfering
betalte Danica Pension 564 mio. kr. til Danske
Bank. Herudover betalte Danica Pension 84 mio.
kr. til Danske Bank koncernen for salg af livsfor-
sikringer, jf. note 21.

Ultimo 2014 var der aktiveret 47 mio. kr. i Dan-
ske Bank koncernen vedrerende systemudvikling
for Danica koncernen. Belabet vil blive udgiftsfoert
i Danica koncernen over de kommende 3 ar.

Selskabsskat

Selskabsskat udgjorde 549 mio. kr. og er positivt
pavirket af den nedsatte selskabsskat. Skatte-
satsen nedsaettes fra 24,5 pct. i 2014 til 23,5
pct.1 2015 og vil fra 2016 udgere 22,0 pct. Den
udskudte skat er opgjort ud fra 22,0 pct.

Kommentarer til balancen
Selskabets balance steg fra 289 mia. kr. ultimo
2013 til 316 mia. kr. ultimo 2014.

Investeringsaktiverne inklusiv investeringsakti-
ver tilknyttet unit-link kontrakter steg fra 282
mia. kr. ultimo 201 3 til 308 mia. kr. ultimo 2014.

Investeringsaktiver reguleret for geeld til kredit-
institutter og derivater steg fra 272 mia. kr. til
294 mia. kr.

Henseettelser til forsikrings- og investerings-
kontrakter udgjorde 273 mia. kr. mod 255 mia.
kr. ultimo 201 3.

Livsforsikringshenseettelserne udgjorde 165
mia. kr., hvilket var en stigning pa 3 mia. kr. i for-
hold til ultimo 201 3. Stigningen skyldes det lave-
re renteniveau, der medferte at merhenseettel-
serne til efterlevelse af Danicas garantier steg
fra 27 mia. kr.i 2013 til 41 mia. kr.i 2014.

Kollektivt bonuspotentiale udgjorde 2,5 mia. kr.
ultimo 2014. Merhensasttelser til efterlevelse af
Danicas garantier udgjorde 41 mia. kr.

Henseettelser for unit-link kontrakter steg fra 83
mia. kr. ultimo 201 3 til 97 mia. kr. ultimo 2014.

Egenkapitalen udgjorde 20,8 mia. kr. ultimo
2014 mod 19,4 mia. kr. ultimo 201 3.

Risikoeksponering og felsomhedsoplysninger

| note 24 er der for Danica Pension vist effekten
pa egenkapitalen samt pa kollektivt bonuspoten-
tiale og bonuspotentiale pé fripoliceydelser af
isolerede eendringer i renter og evrige relevante
finansielle risici samt af endringer i deds- og
invaliditetshyppighed. Endvidere fremgar risici og
styring heraf af samme note.

Et fald i dedshyppigheden pa 10 pct., svarende til
at levetiden stiger med ca. 1 ar, vil forege forplig-
telsen med 2,0 mia. kr. hvoraf egenkapitalen
deekker 1,0 mia. kr.

Finanstilsynet har underlagt pensionsbranchen
Trafiklyset, som indebaerer stresstest af basis-
kapitalen. Danica Pension er godt rustet til disse
stresstests, der bl.a. indeholder et aktiekursfald
paé 12 pct. samt endring i renten pa 0,7 pct.-
point. Et aktiekursfald pad 12 pct. ville ultimo
2014 reducere kollektivt bonuspotentiale med
1,3 mia. kr. og egenkapitalen med 0,1 mia. kr. En
rentestigning pa 0,7 pct.-point ville ege kollektivt
bonuspotentiale med 0,1 mia. kr. og reducere
egenkapitalen med 0,1 mia. kr. ultimo 2014.

Danica Pension har gennem hele 2014 veeret i
gront lys.

Nye solvensregler

Danica felger teet arbejdet med de kommende
EU-solvensregler - kaldet Solvens Il - der bla.
gndrer det nuveerende volumenbaserede kapi-
talkrav til et kapitalkrav, som i sterre udstrask-
ning afspejler risiciene i forretningen.

EIOPA, sammenslutningen af europaeiske forsik-
ringstilsyn har meldt ud, at ikrafttraedelse sker 1.
januar 2016.

Det danske Finanstilsyn har som en forleber for
de kommende Solvens |l indberetninger indfert
kvartalsvise indberetninger fra 1. kvartal 2014.
Disse indberetninger bygger p& de kommende
Solvens Il skemaer, men i en reduceret form, og
ud fra opgerelserne af individuelt solvensbehov.

Kapitalstyrke og solvenskrav

Som en forleber for de kommende Solvens Il reg-
ler indferte Finanstilsynet i 2007 krav om opge-
relse af individuelt solvensbehov for forsikrings-
selskaber. Det individuelle solvensbehov er et
risikobaseret kapitalkrav opgjort ud fra selska-
bets egen risikovurdering, som supplerer sol-
venskravet. Det kreeves séledes, at alle danske
forsikringsselskaber har en basiskapital, som
mindst svarer til det sterste beleb af solvenskra-
vet og det individuelle solvensbehov. Finanstilsy-
net har udstedt en bekendtgerelse, der fra 1.
januar 2014 fastleegger principperne for opge-
relse af det individuelle solvensbehov. Danica
Pension opfyldte dette kravi 2014.
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DANICA PENSION, SOLVENS

(Mio. kr.) 2014 1.1.2014
Basiskapital efter cost of capital 17.903 18.090
Solvenskrav 8.243 7.977
Individuelt solvensbehov 10.224 10.337
Krav til tilstraekkelig basiskapital 10.224 10.337

Det individuelle solvensbehov udgjorde 10,2 mia.
kr. ultimo 2014 mod 10,3 mia. kr. primo 2014.

Pr. 1.januar 2015 trasder ny bekendtgerelse om
solvens og driftsplaner for forsikringsselskaber i
kraft. Her andres stresset i forbindelse med
beregning af renterisikoen i kapitalkravsbereg-
ningen for det individuelle solvensbehov. Denne
e&endring kan for usendret eksponering overfor
renter ege kapitalkravet med op til 600-700 mio.
kr. for Danica Pension. Risikoeksponering tilpas-
ses lebende i forhold til styringen af kapitalkra-
vets sterrelse.

Basiskapitalen efter cost of capital i Danica Pen-
sion udgjorde pr. 31. december 2014 17,9 mia.
kr. Danica Pensions samlede kapitalstyrke, dvs.
basiskapital og kollektivt bonuspotentiale med
fradrag af kravet til tilstreekkelig basiskapital,
udgjorde 10,1 mia. kr. ultimo 2014.

DANICA PENSION, KAPITALSTYRKE

(Mio. kr.) 2014 1.1.2014
Egenkapital 20.767 19.376
Forsikringsdatterselskaber -179 -154
Cost of capital, immaterielle aktiver m.v. -786 -641
Foreslaet udbytte -1.899 -490
Basiskapital efter cost of capital 17.903 18.091
Krav til tilstraekkelig basiskapital -10.224 -10.337
Overskydende basiskapital 7.679 7.754
Kollektivt bonuspotentiale 2.450 1.125
Kapitalstyrke 10.129 8.879

Kapitalstyrken er udtryk for den ekstra sikker-
hed, der er for kundernes penge. Hertil kommer
bonuspotentiale pa fripoliceydelser med 0,9 mia.
kr., der delvist kan anvendes til at deekke tab.

Begivenheder efter balancedagen

Der er i tiden fra den 31. december 2014 til
regnskabets underskrivelse ikke indtruffet for-
hold, som efter ledelsens opfattelse har veesent-
lig pavirkning pa Danicas ekonomiske stilling.

Danica Pension har efter regnskabsarets udleb
modtaget spergsmal fra Finanstilsynet om prin-
cipperne for opgerelsen og regnskabsmaessig
behandling af livsforsikringshensasttelser til en
pensionsordning. Det er Danica Pensions vurde-
ring, at den fulgte praksis for ordningen er i over-
ensstemmelse med geeldende aftaler og lovgiv-
ning. Der henvises til omtale i arsregnskabets
note 20 om sikkerhedsstillelse og eventualfor-
pligtelser, s. 39.

Forventninger til2015

Danica forventer i 2015 at fastholde sin position
som en af de ferende udbydere af livs- og pensi-
onsforsikringsprodukter i Danmark.

Resultatet for 2015 vil iseer afhaenge af udviklin-
gen pa de finansielle markeder, som har betyd-
ning for, om der kan indteegtsferes risikotillaeg og
eventuel indteegtsfoersel fra skyggekontoen.

For at Danica i 2015, ved et ueendret renteni-
veau, kan indteegtsfere fuldt risikotilleeg, vil det
for nytegningsrentegruppen kreeve et afkast pa
2,5 pct., rentegruppen lav, 3,0 pct., mellem 3,5
pct. og hej 2,5 pct.

Afkast og markedsudvikling

Udviklingen pa de finansielle markeder i 2014
fortsatte i store traek i det spor, vi har set siden
2009. Aktiemarkederne har leveret fine afkast
og renterne er atter faldet med heje afkast pa
obligationerne til felge. Uroligheder i Ukraine og
Mellemesten har givet nogle bump pa vejen, men
markederne har hurtigt rystet nervesiteten af

sig.

Vi har oplevet en amerikansk ekonomi, der fort-
sat viser tegn pa, at veeksten har bidt sig fast,
mens det i Europa derimod virker som om, at
veeksten er ved at ga helt i sta. Vi er derfor i den
specielle situation, at mens den amerikanske
centralbank ger klar til at stramme op, s& har
ECB ijanuar 2015 valgt at ege likviditeten i mar-
kedet.

De store forskelle i den ekonomiske udvikling har
ogsa afspejlet sig i udviklingen pa de finansielle
markeder. De amerikanske aktiemarkeder har
klaret sig markant bedre end europeiske, den
amerikanske dollar er styrket markant overfor
euro, ogsa stettet af en faldende oliepris, og de
amerikanske statsrenter er nu betydeligt hejere
end de centraleuropeeiske.

For &ret som helhed gav det globale aktieindeks
(MSCI World All Countries) et afkast pa 18,4 pct.
opgjort i danske kroner. Den 10-arige danske
statsobligationsrente faldt med 146 bps til 0,78
pct., og den 10-arige statsobligation gav dermed
et positivt afkast i 2014 pa 16,4 pct., mens high
yield erhvervsobligationerne gav et afkast mel-
lem 2,0 og 2,5 pct., og obligationerne fra de nye
markeder gav afkast mellem 2 og 7 pct. afhaen-
gigt af obligationernes lebetider.

Ejendomme gav i 2014 et afkast pa 5,6 pct. mod
4,9 pct. i 2013. Afkastet var i 2014 negativt
pavirket af fortsat hej tomgang pa erhvervsejen-
domme og positivt pavirket af stigende markeds-
priser péa ejerlejligheder.
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Bersnoterede aktier gav et afkast pad 9,3 pct,
mens alternative investeringer, der bestar af
private equity, infrastruktur fonde, hedge fonde,
alternativ kredit samt skov og landbrug, gav et
positivt afkast pa 10,4 pct.

Kunder i Danica Balance med middel aktieandel
og 30 ar til pensionering fik i 2014 et afkast pa
10,9 pct. fer PAL-skat. Samlet fik Danica Balance
kunderne i 2014 et afkast pad 5,7 mia. kr. for
PAL-skat eller 9,2 pct. Set over en 5-arig periode
har det gennemsnitlige afkast udgjort 7,6 pct.
p.a. fer PAL-skat.

AFKAST DANICA BALANCE F@R SKAT

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

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

Hejeste

risikoforleb 115 100 9,1 59

Hejt risikofor-

leb 115 100 8,4 48

Middel risiko-

forleb 10,9 90 7,8 38

Lavt risikofor-

leb 10,0 75 7.2 27

Laveste

risikoforleb 8,4 49 6,5 16

Gennemsnitligt afkast Danica Balance 9,2 pct. og over 5 ar 7,6
pct. p.a.

Sterstedelen af kunderne i Danica Link har valgt
at placere deres investering i Danica Valg med
middel risiko, og disse fik et afkast pa 10,8 pct.
for PAL-skat i 2014. Afkastet for kunder med
Danica Valg med hej risiko udgjorde 12,3 pct. for
PAL-skat og 14,8 pct. fer PAL-skat for kunder
med Danica Valg 100 pct. aktier. Samlet fik kun-
der med Danica Link et afkast pa 2,4 mia. kr. fer
PAL-skat eller i gennemsnit 10,2 pct. Set over 5
ar har det gennemsnitlige afkast for alle kunder
veeret 8,3 pct. p.a. fer PAL-skat.

DANICA VALG PORTEFOLJERNES AFKAST FOR SKAT

(I pct.) 2014 2013
Danica Valg Garanti 8,9 8.9
Danica Valg 100 pct. Obligationer 5,7 0,6
Danica Valg Lav Risiko 7.7 5,0
Danica Valg Middel Risiko 10,8 10,2
Danica Valg Hej Risiko 12,3 14,5
Danica Valg 100 pct. Aktier 14,8 19,3

Gennemsnitligt afkast Danica Link 10,2 pct og over 5 ar 8,3 pct.
p.a.

Kunder med Danica Select fiki 2014 et afkast pa
66,7 mio. kr. svarende til 10,6 pct.

Samlet udgjorde afkastet for Danica Balance,
Danica Link og Danica Select under éti2014 8,1
mia. kr. fer PAL-skat svarende til 9,4 pct. Over en
5-arig periode udgjorde afkastet 7,8 pct. p.a.

Kundemidlernes samlede afkast i Danica Traditi-
onel udgjorde 14,0 pct. fer PAL-skat. Det samle-
de afkast efter en stigning i de forsikringsmeessi-
ge henseettelser blev 7,2 pct. Set over 5 ar ud-

gjorde det gennemsnitlige afkast efter sendring i
de forsikringsmaessige hensaettelser 4,4 pct.

DANICA PENSION, KUNDEMIDLER

BEHOLDNING OG AFKAST 2014 2013
Veerdi Afkast Veerdi Afkast
(Mia. kr.) pct. pct.
Ejendomme 21,2 5,6 20,1 4,9
Boersnoterede aktier 6.5 9,3 9,7 156
Alternative investeringer 139 104 10,2 4,7
Kreditinvesteringer 21,2 5,6 23,1 0,9
Globale obligationer 7,1 8,6 6,6 -1,7
Nominelle obligationer 70,5 8,9 68,1 0,9
Indeksobligationer 14,2 52 144 -4,5
Korte obligationer og likviditet 12,1 0,9 155 0,6
Obligationer m.v.i alt 103,9 7.7 104,6 -0,2
Andre finansielle aktiver 9,8 - 1,2
| alt 1765 140 1689 -0,2

Afkast efter endring i mer-
henseettelser 7.2 2,2

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

FRA INVESTERINGSAFKAST TIL KONTORENTE

Nytegning | alt | alt
(I pct.) 2014 2014 2013
Investeringsafkast af kundemid-
ler fer investeringsomkostninger 9,1 14,8 0,3
Investeringsomkostninger -1,1 -0.8 -0,5
Investeringsafkast af kundemid-
ler efter investeringsomkostnin-
ger 8,0 14,0 -0,2
/Endring i veerdi af forsikringsfor-
pligtelser -4,4 -6,8 2,4
Investeringsafkast inkl. eendring
af forsikringsforpligtelser 3,6 7.2 2,2
Pensionsafkastskat -1,1 -2,6 0,0
Risikoforrentning for aret -0,6 -0,8 -0,7
Risikoforrentning overfert til
skyggekonto 0,0 -0,4 0,1
Risiko- og omkostningsresultat 0,0 0,0 0,0
Overfarsel fra kollektivt bonuspo-
tentiale -04 -0,9 -0,1
Overfersel fra bonuspotentiale pa
fripoliceydelser 0,0 -0,2 0,2
@vrige reguleringer 0,0 -0,8 -0,2
Gennemsnitlig kontorente efter
pensionsafkastskat 1,5 1,5 1,5
Andel af investeringsaktiver, der
er medtaget investeringsom-
kostninger for, udger 100 100 100

Egenkapitalens midler var ultimo 2014 investe-
ret med 10,9 pct. i ejendomme og 89,1 pct. i
obligationer med en relativ kort lebetid. Egenka-
pitalen er herudover eksponeret over for aktier
og kreditobligationer via syge- og ulykkesforret-
ningens investeringer. Afkastet af egenkapitalens
og syge- og ulykkesforretningens midler under et
udgjorde 2,3 pct.
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ORGANISATION, LEDELSE OG SAMAR-
BEJDSRELATIONER

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

Revisionsudvalg, direktion og bestyrelse

Danica Pension har en bestyrelse bestaende af
ni medlemmer, hvoraf fem er generalforsam-
lingsvalgte, tre er medarbejdervalgte medlem-
mer samt et af finansministeren udpeget med-
lem. Bestyrelsen varetager den overordnede
ledelse af selskabet og holder ca. seks meder
arligt.

Bestyrelsen har nedsat et revisionsudvalg, der
forbereder bestyrelsens arbejde vedrerende
regnskabs- og revisionsmeessige forhold, herun-
der relaterede risikomeaessige forhold, som enten
bestyrelsen, udvalget selv, den eksterne revision
eller revisionschefen matte enske gjort til gen-
stand for en neermere gennemgang. Udvalget
arbejder pa basis af et klart defineret kommisso-
rium. Udvalget har ikke selvstaendig beslutnings-
kompetence, men refererer alene til den samlede
bestyrelse. Revisionsudvalget har i 2014 afholdt
seks meder.

Direktionen varetager den daglige ledelse og
udgeres af administrerende direkter Per Kilit-
gard, direkter Jacob Aarup-Andersen og direkter
Jesper Winkelmann.

Jacob Aarup-Andersen tiltradte den 1. maj 2014
med seerligt ansvar for Investering, Aktuariat og
Bkonomi.

Bestyrelsens og direktionens ledelseshverv er
vist pa side 47. For neermere information om
organisationsforhold, se side 46.

Mangfoldighedspolitik

Bestyrelsen har p& bestyrelsesmedet den 8.
december 2014 vedtaget en mangfoldighedspo-
litik.

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

Mangfoldighedspolitikken er en folge af regler
vedtaget af Folketinget den 14. december 2012
om den kensmeessige sammensaetning af den
overste ledelse i alle store virksomheder i Dan-
mark. Jf. mangfoldighedspolitikken skal bestyrel-
sen sikre, at der til stadighed fokuseres pa at
opretholde en kensmaessig balance blandt ledere
i Danica.

Fokus pé& den kensmaessige sammensatning
sikres blandt andet via Danicas interne og eks-
terne rekrutteringsproces.

Danicas mangfoldighedspolitik bygger pa Danske
Bank koncernens "Diversity and Inclusion palicy”.
Maltal for andel af kvinder er de samme som
fastsat for Danske Bank koncernen, som alene
har fastsat maltal for andelen af kvinder inden for
hvert ledelsesniveau.

Den kensmasssige sammensatning i Danica er
pr. 31. december 2014 vist i nedenstaende ta-
bel.

Lederniveau lalt  Kvinder Andel Koncernmal Maend Andel

kvinder (2015/2017) maend
Bestyrelsesmedlemmer* 8 1 13% 13%/25% 7 88%
Direkterer 30 4 13% 22%/25% 26 87%
Kontorchef/afdelingschef 15 9 60% 27%/29% 6 40%
Teamledere 33 19 58% 42%/ 42% 14 42%
lalt 86 37%/ 38%

* Medarbejderrepraesentanter ikke medregnet

Som det fremgéar heraf, fastholder Danica en
kensmeessig sammenseetning, der opfylder de
fastsatte malseetninger i mangfoldighedspolitik-
ken for bade 2015 og 2017 pa de nedre ledel-
sesniveauer.

Aflenningspaolitik og incitamentsprogrammer
Danicas aflenningspolitik ligger i forleengelse af
Danske Bank koncernens og er gaeldende for alle
medarbejdere i Danica koncernen. Politikken er
vedtaget pa generalforsamlingerne i Danica kon-
cernen og kan findes pa www.danicapension.dk.

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

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

Der er fastsat grenser for sterrelsen af den
resultatafheengige aflenning, og en del heraf ud-
skydes til senere udbetaling med mulighed for hel
eller delvis fortabelse afhaengigt af fremtidige
resultater.

Medarbejdere ansat i kontrolfunktioner modta-
ger ikke resultatafheaengig len, hvilket er pa linje
med internationale og danske retningslinjer.

God ledelse og hej medarbejdertilfredshed er
afgerende for forretningsresultaterne. Danica
Pension arbejder malrettet med ledelsesudvik-
ling, hvilket er forankret i Danske Bank koncer-
nens ledelsesgrundlag.
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Kompetenceudvikling er ligeledes afgerende for
Danica Pensions veerdiskabelse og seerligt radgi-
vere og andre kundevendte funktioner gennem-
gar strukturerede uddannelsesforleb for at sikre
en solid kompetencebase. Kompetenceudvikling
af den enkelte fastleegges som minimum gennem
den arlige performance appraisal.

SAMFUNDSANSVAR
Corporate Responsibility

Corporate responsibility (CR) er fortsat en cen-
tral del af Danicas strategi. Vores kunder og an-
dre interessenter skal kunne fele sig sikre p3, at
vi tager hejde for miljemeaessige, sociale, etiske
og governance-maessige aspekter, nar vi driver
forretning. Vi ser ansvarlig virksomhedsledelse
som en forudseetning for at skabe langvarig veer-
diien virksomhed.

Danica felger Danske Banks politik for Corporate
Responsibility. Samtidig med Arsrapport 2014
udgiver Danske Bank koncernen Corporate Re-
sponsibility 2014, som redeger for koncernens
samfundsmeessige ansvar. Alle relevante Corpo-
rate Resposibility data for koncernen findes i
Corporate Responsibility Fact Book 2014, som
udgives sammen med Corporate Responsibility
rapporten.

FN’s Global Compact er verdens sterste frivillige
netveerk for virksomheders samfundsansvar,
som bygger pa 10 universelle principper inden
for menneske- og arbejdstagerrettigheder, milje
og korruption. Siden 2007 har koncernen som
medlem af Global Compact forpligtet sig til arligt
at beskrive, hvorledes koncernen i praksis forse-
ger at efterleve de ti principper. Koncernen op-
fylder sin rapporteringsforpligtelse over for Fi-
nanstilsynet ved at henvise til den arlige frem-
skridtsrapport til FN, Communication on Pro-
gress. Fremskridtsrapporten kan findes pa
www.unglobalcompact.org.

Koncernens Corporate Responsibility rapporte-
ring er i overensstemmelse med retningslinjerne
fra Global Reporting Initiative (GRI) for beeredyg-
tighedsrapportering.

Pa www.danskebank.com/responsibility findes et
GRI index, som modsvarer de ti universelle prin-
cipper fra Global Compact.

Miljehensyn

| 2014 har Danica fortsat implementeringen af
tiltag, der skal sikre, at forbruget af papir san-
kes. Danica har fortsat digitaliseringen, séaledes
at de fleste af Danicas breve kan tilbydes sendt
elektronisk. Ved udgangen af 2014 havde Danica
546.000 kunder, som modtog post elektronisk.

Der felges lebende op pa varme-, el- og vandfor-
brug samt kerte kilometer i firmaets biler. End-
videre er alle Danicas biler udskiftet til miljeven-
lige biler. Danica indgar i Danske Banks COR2
regnskab. Den samlede rapport kan findes pa
Danske Banks hjemmeside. Danicas samlede
CO2 forbrug faldt med 2 pct. fra 2013 til 2014.

Udviklingen i forbrug af el, varme og vand

Indeks
2014 2013 2012 14/13
Elforbrugi alt MWh 1.293 1.231 1.208 105
Varmeforbrug i
alt MWh 2.101 2.431 2.192 86
Vandforbrug,
ialt m3 4987 4465 4535 112
Kerte km t.km 1.117 1.532 1.751 73
Papir tons 76 71 94 107

Forbruget af el og varme omfatter hovedkontor og regionskontorer i
Danmark. Forbruget er opgjort for perioden oktober 2013 til sep-
tember 2014.

Varmeforbruget er faldet med 14 pct. i forhold til
2013 som foelge af, at vinteren 2013/2014 var
varmere end aret for.

Det stigende vandforbrug kan henferes til en
temning af kelevandssystemet, samt at flere og
flere medarbejdere tager et bad i forbindelse
med, at de cykler pa arbejde.

For butikscentre administreret af Steen & Strem
er der udarbejdet et milje og samfundsprogram.
Dette omfatter miljemeessige mal for energifor-
brug, herunder CO2 udslip, affald m.v. Danicas
centre har opnaet en Key2Green certificering.

Principper for socialt ansvarlige investeringer

| 2008 implementerede Danica en politik for
socialt ansvarlige investeringer (SRI) for at sikre,
at Danica ikke investerer kunders penge i virk-
somheder, der overtreeder internationale ret-
ningslinjer for menneskerettigheder, milje, ar-
bejdstagerrettigheder, vaben og antikorruption.
Endvidere har Danica tilsluttet sig FN’s Prin-
ciples for Responsible Investment (PRI). Beslut-
ningen afspejler koncernens ambition om at felge
internationale standarder i Danicas miljemaessi-
ge, sociale og etiske retningslinjer. | 2014 blev
enkelte selskaber screenet ud af Danicas in-
vesteringsunivers pa baggrund af koncernens
retningslinjer for socialt ansvarlige investeringer,
mens andre igen havde foretaget forbedringer,
sa deigen kunne inkluderes.

Listen over ekskluderede selskaber fremgéar af
www.danicapension.dk.
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For Danicas ejendomsportefoelje stilles bl.a. krav
til Danicas leveranderer om at overholde Dansk
Byggeris etiske regler.

DANICA PENSION - ARSRAPPORT 2014 12/50



Regnskab - indholdsfortegnelse

HOVEDTAL

RESULTATOPGORELSE

TOTALINDKOMST

BALANCE

KAPITALFORHOLD

NOTER

1

0N OO DI

11
12
13
14
15
16
17
18
19
20
21
22
23
24

Anvendt regnskabspraksis

Bruttopraemier, inkl. indbetalte preemier pa investeringskontrakter
Kursreguleringer

Udbetalte ydelser

/ZEndring i bruttolivsforsikringshenseettelser

ZEndring i henseettelser for unit-linked forsikringer
Forsikringsmaessige driftsomkostninger
Forsikringsteknisk resultat af syge- og ulykkesforsikring
Andre indteegter

Resultat fer skat

Skat

Investeringsejendomme

Andre finansielle investeringsaktiver
Investeringsaktiver tilknyttet unit-linked kontrakter
Egenkapital

Erstatningshenszettelser

Kollektivt bonuspotentiale

Henseettelser for unit-linked kontrakter

Anden geeld

Sikkerhedsstillelse og eventualforpligtelser
Neertstaende parter

Specifikation af aktiver og afkast

Aktiebeholdning procentvis fordelt pa brancher og regioner

Risikostyring og felsomhedsoplysninger

14
15
15
16
18

20
27
27
28
29
30
31
35
35
36
37
37
37
37
38
38
38
38
38
39
40
41
41
42

DANICA PENSION - ARSRAPPORT 2014  13/50



Hovedtal - Danica Pension

Mio. kr. 2014 2013 2012 2011 2010
RESULTATOPGORELSE

Preemier 17.517 16.838 16.638 17.206 15211
Investeringsafkast efter pensionsafkastskat 26.986 5.282 20.326 9.955 14237
Forsikringsydelser -23.326 -21.852 -18.144 -16.374 -16.519
/Endring i livsforsikringshenseettelser og erstatningshenszettelser -4.348 12.392 -3.633 -4.207 -1.239
/Endring i henseettelser for unit-link kontrakter -12.055 -10.634 -11.465 -6.671 -9.933
#Endring i kollektivt bonuspotentiale -1.482 -273 -476 1.403 1.035
Forsikringsmaessige driftsomkostninger i alt -710 -701 -758 -824 -853
Resultat af afgiven forretning 285 43 175 269 141
Overfert investeringsafkast -1.180 -451 -1.070 -860 -978
Forsikringsteknisk resultat, Liv 1.687 558 1.593 -103 1.102
Bruttopraemieindtaegter 868 847 848 964 1.007
Bruttoerstatningsudgifter -1.116 -994 -917 -916 -798
Forsikringsmaessige driftsomkostninger, i alt -76 -82 -98 -109 -120
Resultat af afgiven forretning -3 -6 -7 -18 -11
Investeringsafkast efter forsikringsteknisk rente 321 176 309 283 199
Forsikringsteknisk resultat af syge- og ulykkesforsikring -146 -107 2 82 198
Egenkapitalens investeringsafkast m.v. 907 767 692 619 806
Resultat fer skat 2.448 1.218 2.287 598 2.106
Skat -549 -49 -540 -133 -443
Arets resultat 1.899 1.169 1.747 465 1.663
BALANCE

Aktiver, i alt 315.579 288.929 291.720 275.903 262.428
Forsikringsaktiver, syge- og ulykkesforsikring 51 93 120 143 167
Forsikringsmaessige henszettelser, syge- og ulykkesforsikring 8.873 8.176 8.291 7.865 7.597
Egenkapital i alt 20.767 19.376 18.986 19461 19.023
Henseettelser til forsikrings- og investeringskontrakter, i alt 273.064 254.953 256.951 241.954 232.779
Kollektivt bonuspotentiale 2.450 1.125 851 375 1.740
NOGLETAL i pct.

Afkast fer pensionsafkastskat 12,7 -0,1 8,6 6,1 56
Afkast fer pensionsafkastskat, egenkapitalens andel 1,9 1,8 1,8 1,7 33
Afkast fer pensionsafkastskat af kundemidler 14,0 -0,2 9,2 6,8 5.8
Omkostningsprocent af preemier 39 4,0 4,5 4,7 55
Omkostningsprocent af henseettelser 03 03 04 04 04
Omkostninger pr. forsikret i kr. 1.139 1.086 1.135 1.212 1.233
Omkostningsresultat -0,05 -0,02 -0,03 -0,02 -0,01
Forsikringsrisikoresultat 0,02 0,00 0,01 -0,01 0,04
Bonusgrad 2,0 08 06 0.2 1,1
Ejerkapitalgrad 16,8 14,4 12,7 12,3 136
Overdeekningsgrad (Solvens ) 8,3 7,8 6,2 6,6 8,6
Solvensdaekning (Solvens I) 225 232 209 225 278
Egenkapitalforrentning fer skat 12,2 6,3 114 3,1 11,6
Egenkapitalforrentning efter skat 94 6,1 8,7 24 9,1
Forrentning af kundernes midler efter omkostninger fer skat 11,7 -1,1 7.7 6,1 4,6
Forrentning af ansvarlig 1anekapital fer skat - - - 1,7 14
NOGLETAL FOR SYGE- OG ULYKKESFORSIKRING

Bruttoerstatningsprocent 136 123 119 105 87
Bruttoomkostningsprocent 9 10 13 13 13
Combined ratio 145 134 133 119 101
Operating ratio 164 135 143 124 100
Relativt aflebsresultat i procent 2,3 0,0 0,0 05 15
Aflebsresultat f.e.r.i mio. kr. -175 6] 6] 35 100
KONTORENTE i pct.

Kontorente fer pensionsafkastskat* 1,8 1,8 1,8 3,0 33
Kontorente efter pensionsafkastskat* 1,5 1,5 1,5 25 2.8

Negletallene er fastlagt i Finanstilsynets regnskabsbekendtgerelse
* Fra 2011 geelder kontorenteoplysningerne nytegningsgruppen
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Resultatopgerelse - Danica Pension

Note Mio. kr. 2014 2013
2 Bruttopreemier 17.517 16.838
Afgivne genforsikringspraemier -5 -15
Praemier f.e.r., ialt 17512 16.823
Indtaegter fra tilknyttede virksomheder 1.339 1.124
Indteegter fra associerede virksomheder -4 -
Indteegter af investeringsejendomme 5 5
Renteindteegter og udbytter m.v. 5313 6.286
3 Kursreguleringer 25.723 -825
Renteudgifter -576 -302
Administrationsomkostninger i forbindelse med investeringsvirksomhed -553 -402
Investeringsafkast, i alt 31.247 5.886
Pensionsafkastskat -4.261 -604
Investeringsafkast efter pensionsafkastskat 26.986 5.282
4 Udbetalte ydelser -23.326 -21.852
Modtaget genforsikringsdeekning 96 109
#Endring i erstatningshenszettelser 21 -5
Forsikringsydelser f.e.r, i alt -23.209 -21.748
5 ZEndring i livsforsikringshenseettelser -4.369 12.397
ZEndring i genforsikringsandel 194 -137
ZEndring i livsforsikringshenseettelser f.e.r, i alt -4.175 12.260
#Endring i kollektivt bonuspotentiale -1.482 -273
Bonus,i alt -1.482 -273
6 ZEndring i henseettelser for unit-linked kontrakter -12.055 -10.634
ZEndring i henseettelser for unit-linked kontrakter f.e.r., i alt -12.055 -10.634
Erhvervelsesomkostninger -100 -120
Administrationsomkostninger -627 -605
Omkostningsrefusion fra tilknyttede virksomheder 17 24
7 Forsikringsmaessige driftsomkostninger f.e.r., i alt -710 -701
Overfert investeringsafkast -1.180 -451
FORSIKRINGSTEKNISK RESULTAT 1.687 558
8 FORSIKRINGSTEKNISK RESULTAT AF SYGE- OG ULYKKESFORSIKRING -146 -107
Egenkapitalens investeringsafkast 318 293
9 Andre indtaegter 589 474
10 RESULTATF@R SKAT 2.448 1.218
11 Skat 549 .49
ARETS RESULTAT 1.899 1.169
Arets resultat 1.899 1.169
Anden totalindkomst:
Omregning af udenlandske enheder -42 -67
Hedge af udenlandske enheder 32 51
Skat vedrerende anden totalindkomst -8 -13
Anden totalindkomst i alt -18 -29
ARETS TOTALINDKOMST 1.881 1.140
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Balance - Danica Pension

Aktiver

Note Mio. kr. 2014 2013
IMMATERIELLE AKTIVER 182 196

12 Investeringsejendomme 275 275
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 23.340 22.065
Udian til tilknyttede virksomheder 79 84
Investeringer i tilknyttede og associerede virksomheder, i alt 23419 22.149
Kapitalandele 11.118 7.409
Investeringsforeningsandele 34.420 46.775
Obligationer 115.096 108.037
Andre udlan 1.315 674
Indlan i kreditinstitutter 8.159 9.306
Qvrige 18.080 3.957

13 Andre finansielle investeringsaktiver, i alt 188.188 176.158
INVESTERINGSAKTIVER, | ALT 211.882 198.582

14 INVESTERINGSAKTIVER TILKNYTTET UNIT-LINKED KONTRAKTER 96.467 83.100
Genforsikringsandele af preemiehenseettelser 5 5
Genforsikringsandele af livsforsikringshenszettelser 2.116 1.922
Genforsikringsandele af erstatningshenseettelser 46 88
Genforsikringsandele af de forsikringsmeessige henseettelser, i alt 2.167 2.015
Tilgodehavender hos forsikringstagere 675 459
Tilgodehavender hos forsikringsvirksomheder 317 353
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 27 236
Andre tilgodehavender 519 1.043
TILGODEHAVENDER, | ALT 3.705 4.106
Aktuelle skatteaktiver - 18
Likvide beholdninger 786 581
ANDRE AKTIVER, | ALT 786 599
Tilgodehavende renter samt optjent leje 2.142 1.932
Andre periodeafgraensningsposter 415 414
PERIODEAFGRZAENSNINGSPOSTER, |ALT 2.557 2.346
AKTIVER,|ALT 315.579 288.929
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Balance - Danica Pension

Passiver
Note Mio. kr. 2014 2013
Aktiekapital 1.100 1.100
Sikkerhedsfond 1.499 1.499
Overfert overskud 16.269 16.287
Foreslaet udbytte 1.899 490
15 EGENKAPITALIALT 20.767 19.376
Przemiehenseettelser 476 536
Garanterede ydelser 161.187 152.517
Bonuspotentiale pa fremtidige praemier 2.689 5.670
Bonuspotentiale pa fripoliceydelser 862 3.859
5 Livsforsikringshenszettelser, i alt 164.738 162.046
16 Erstatningshenseettelser 8577 7.854
17  Kollektivt bonuspotentiale 2450 1.125
Henseettelser til bonus og praemierabatter S0 94
18 Henseettelser for unit-linked kontrakter 96.733 83.298
HENS/ZETTELSER TIL FORSIKRINGS- OG INVESTERINGSKONTRAKTER, | ALT 273.064 254.953
11  Udskudte skatteforpligtelser 1463 1.544
HENSATTE FORPLIGTELSER, | ALT 1463 1.544
Geeld i forbindelse med direkte forsikring 317 54
Geeld til kreditinstitutter 7.153 8.682
Geeld til tilknyttede virksomheder 82 57
Aktuelle skatteforpligtelser 161 -
19  Anden geld 12.035 3.882
GALD,IALT 19.748 12.675
PERIODEAFGRZAENSNINGSPOSTER 537 381
PASSIVER, | ALT 315.579 288.929
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Kapitalforhold - Danica Pension

Mio. kr.

ZEndring i egenkapital Valuta-

Aktie- omregnings- Sikker- Overfert Foreslaet

kapital reserve* hedsfond overskud udbytte | alt
Egenkapital, 31. december 2013 1.100 -8 1.499 16.295 430 19.376
Arets resultat 1.899 1.899
Anden totalindkomst:
Omregning af udenlandske enheder -42 -42
Hedge af udenlandske enheder 32 32
Skat vedrerende anden total indkomst -8 -8
Anden totalindkomst i alt -18 -18
Arets totalindkomst -18 1.899 1.881
Udbetalt udbytte - -490 -490
Foreslaet udbytte ** -1.899 1.899 6]
Egenkapital, 31. december 2014 1.100 -26 1.499 16.295 1.899 20.767
Egenkapital, 31. december 2012 1.100 8 1.499 15.629 750 18.986
Arets resultat - - 1.169 1.169
Anden totalindkomst:
Omregning af udenlandske enheder -67 -67
Hedge af udenlandske enheder 51 - 51
Skat vedrerende anden total indkomst -13 -13
Anden totalindkomst i alt -16 -13 -29
Arets totalindkomst -16 1.156 1.140
Udbetalt udbytte - -750 -750
Foreslaet udbytte ** -490 490 0
Egenkapital, 31. december 2013 1.100 -8 1.499 16.295 490 19.376

* Indgar i balancen sammen med overfert overskud

** Udbyttet udger 172,67 kr. pr. aktie [2013: 44,50 kr.], linjen viser pavirkningen pa ultimo egenkapitalen.

Danica Pension er forpligtet til at tildele visse forsikringstagere fra det tidligere Statsanstalten for Livsforsikring (nu del af Danica Pension) en andel af egenkapi-
talens overdaekning i forhold til kravet om tilstraekkelig basiskapital, safremt denne overdsekning overstiger, hvad den var i Statsanstalten for Livsforsikring fer
privatiseringeni 1990. Herudover er det hensigten, at Danica Pension ferst betaler udbytte fra 2015. Indbetalt kapital og renter heraf kan dog udloddes lebende

Danica Pensions udbytteudlodning er endvidere begraenset af Forsikrings & Pension's aftale med Erhvervs-og Veekstministeriet om at begraense

udlodningen til en minimum solvensdeskning p& 175 pct., malt i forhold til det sterste af solvenskravet og det individuelle solvensbehov.
Begraensningen opherer, nar branchen og Erhvervs- og veekstministeriet er blevet enige om, hvordan de endelige tekniske forudseetninger
i Solvens |l bedst indarbejdes i rentekurven, dog senest 1.januar 2016.
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Kapitalforhold - Danica Pension

Mio. kr. 2014 2013

Solvenskrav og basiskapital

Egenkapital 20.767 19.376
Andel af datterforsikringsselskabers basiskapital 441 411
- Veerdien af den pageeldende ejerandel -506 -449
Kernekapital 20.702 19.338
- Foreslaet udbytte -1.899 -490
- Immaterielle aktiver -182 -196
- Andel af kapitalkrav i datterforsikringsselskab -114 -116
Reduceret kernekapital 18.507 18.536
Basiskapital 18.507 18.536
Solvenskrav for livsforsikring 7.948 7.681
Solvenskrav for syge- og ulykkesforsikring 295 295
Solvenskrav i alt 8.243 7.976
Overskydende basiskapital 10.264 10.560

Basiskapitalen skal til enhver tid overstige det hejeste af solvenskravet opgjort efter lov om finansiel
virksomhed og det individuelle solvensbehov.
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Noter - Danica Pension

Note

1 ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS - Danica Pension

GENERELT
Danica Pensions regnskab aflaegges efter lov om finansiel virksomhed, herunder Finanstilsynets bekendtgerelse om finansielle
rapporter for forsikringsselskaber og tveergaende pensionskasser nr. 112 af 7. februar 201 3.

Anvendt regnskabspraksis er ueendret i forhold til arsrapporten for 201 3.

Andring i regnskabsmaessige sken
Der er ikke foretaget eendring i regnskabsmaessige sken i forhold til 201 3 regnskabet.

Danica Pension har anmeldt til Finanstilsynet, at der beregnes risikotillaeg af omkostningsgrupper med positivt realiseret resul-
tat fra 1.januar 2014. /£ndringen har haft en positiv effekt pa resultatet med 49 mio. kr. for 2014.

Regnskabsmaessige sken og vurderinger

Udarbejdelsen af regnskabet forudseetter, at ledelsen foretager en reekke sken og vurderinger omkring fremtidige forhold, der
har veesentlig indflydelse pa den regnskabsmaessige veerdi af aktiver og forpligtelser. De omrader, hvor ledelsens kritiske sken
og vurderinger har den veesentligste effekt pa regnskabet, er:

o forpligtelser vedrerende forsikringskontrakter

e dagsveerdi af finansielle instrumenter

e dagsveerdi af ejendomme

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

Forpligtelser vedrerende forsikringskontrakter
Opgerelsen af forpligtelser vedrerende forsikringskontrakter bygger pa en reekke aktuarmaessige beregninger. Disse beregnin-
ger anvender forudsaetninger om en reekke variable, blandt andet dedelighed og invaliditet.

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

VVed opgerelsen af livsforsikringshensasttelserne er der, udover den observerede levetid i dag forudsat en yderligere foregelse af
levetiden pa 1,4 ar for en 65-arig mand og 1,7 ar for en 65-arig kvinde. En 65-arig mand forventes séaledes at leve yderligere ca.
21 ar, mens en 65-arig kvinde forventes at leve yderligere knap 24 ar. Opdateringen af dedeligheden i 2014 har givet en for-
egelse af henseettelserne pa 372 mio. kr.

Derudover er forpligtelserne pavirket af diskonteringsrenten, som fastseettes pa basis af en nulkuponrentestruktur. Nulku-
ponstrukturen er baseret pa rentetilpasningsobligationer for lebetider under 2 ar. For lebetider mellem 7 og 20 ar er nulku-
ponstrukturen baseret pa euro swapmarkedet med tilleeg af et 12 maneders glidende gennemsnit af landespaendet mellem dan-
ske og tyske statsobligationer. Herudover tillaegges et realkredit-relateret tilleeg, jf. aftalen om finansiel stabilitet pa pensions-
omradet mellem Erhvervs- og VVeekstministeriet og Forsikring & Pension (Rentekurve - aftale 20.12.2013). For lebetider mellem
2 og 7 ar foretages lineser interpolation. For lebetider over 20 ar foretages ekstrapolation ud fra forwardrenten mellem 20 og
30 ar, idet forwardrenten i 30-arspunktet seettes til 4,2% (Ultimate forward rate).

Der henvises til felsomhedsanalysen i note 24.

Dagsveerdi af finansielle instrumenter
For finansielle instrumenter med noterede priser pa et aktivt marked eller hvor veerdiansasttelsen bygger pa generelt accept e-
rede veerdiansaettelsesmodeller med observerbare markedsdata, er der ikke veesentlige sken forbundet med veerdianseettelsen.

For finansielle instrumenter, hvor veerdianseettelsen kun i mindre omfang bygger pa observerbare markedsdata, er veerdiansaet-
telsen pavirket af sken. Dette er for eksempel tilfeeldet for unoterede kapitalandele, for visse noterede kapitalandele og for visse
obligationer, hvor der ikke er et aktivt marked. Der henvises til afsnittet "Finansielle investeringsaktiver” nedenfor for en narme-
re beskrivelse heraf.

Dagsveerdi af ejendomme

Dagsveerdien af investeringsejendomme opgeres af selskabets egne vurderingsmaend ud fra en systematisk vurdering, baseret
pa nutidsveerdien af ejendommenes forventede betalingsstremme. Nutidsveerdien opgeres ved diskontering med et for hver
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Noter - Danica Pension

Note

ejendom individuelt fastsat forrentningskrav, i overensstemmelse med bilag 7 i Bekendtgerelse om finansielle rapporter for for-
sikringsselskaber og tveergdende pensionskasser.

Konsolidering

Selskabet indgar i koncernregnskabet for Forsikringsselskabet Danica, Skadesforsikringsaktieselskab af 1999 (Danica koncer-
nen), Kebenhavn (CVR 25020634), der indgar i koncernregnskabet for Danske Bank A/S, Kebenhavn. | henhold til Bekendtge-
relse om finansielle rapporter for forsikringsselskaber og tveergdende pensionskasser §134, stk. 1, er der ikke udarbejdet kon-
cernregnskab for Danica Pension koncernen.

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

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter 2 udenlandske livsforsikringsselskaber og 1 ejendomsselskab.

Feelles kontrollerede aktiviteter

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

Koncerninterne transaktioner

Selskaberne i Danica koncernen indgar i Danske Bank koncernen, der bestar af en raekke selvstaendige juridiske virksomheder.
Transaktioner mellem koncernens virksomheder afregnes pa markedsprisniveau. Centralt afholdte omkostninger faktureres til
virksomhederne som kalkulerede enhedspriser ud fra forbrug og aktivitet i overensstemmelse med reglerne om Transfer Pri-
cing (omkostningsdeekkende basis] eller til markedspriser, hvis saddanne findes.

Omregning af transaktioner i fremmed valuta
Regnskabet preesenteres i danske kroner.

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

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

Omregning af udenlandske enheder

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

Regnskabsmaessig sikring

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

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

Finansielle forpligtelser i fremmed valuta anvendes til valutakurssikring af nettoinvestering i udenlandske enheder. Valutakurs-
regulering, der kan henferes til sikringsforholdet, indregnes i anden totalindkomst. Safremt kriterierne for sikring ikke laengere er
opfyldt, indregnes valutakursregulering af de finansielle forpligtelser i resultatopgerelsen fra tidspunktet for sikringsforh oldets
opher.

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

Forsikringskontrakter

Livsforsikringspolicerne opdeles i forsikrings- og investeringskontrakter. Forsikringskontrakter er kontrakter, som indeholder
veesentlige forsikringsrisici eller giver forsikringstager ret til bonus. Investeringskontrakter er kontrakter med ubetydelig forsik-
ringsrisiko og indgér i balanceposten: Unit-link kontrakter, hvor forsikringstageren beerer investeringsrisikoen.
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Kontribution

Danica Pensions overskudspolitik er anmeldt til Finanstilsynet i overensstemmelse med bekendtgerelsen om kontributionsprin-
cippet. Bestanden af Danica Traditionel forsikringer er opdelt i fire rentegrupper, fire omkostningsgrupper og tre risikogrupper.
Risikotillaeg kan indregnes, hvis det kan indeholdes i det realiserede resultat for den enkelte gruppe, og hvis der ikke er forbrugt
af bonuspotentiale pa fripoliceydelser som deekning for manglende kollektivt bonuspotentiale for den enkelte gruppe. Det reali-
serede resultat opgeres veaesentligst som forskellen mellem arets investeringsafkast efter Pal-skat og den tekniske rente, som
kundernes garanterede ydelser er baseret pé samt eendring i akkumuleret veerdiregulering af livsforsikringshenseettelser. Kon-
tributionsprincippet indebeerer saledes fluktuerende resultater. | det omfang, det ikke er muligt at indregne fuldt risikotilleeg,
overferes det manglende beleb til en skyggekonto. Belebet kan indtaegtsferes over kommende ar forudsat, at investeringsafka-
stet giver mulighed herfor, og der ikke er forbrugt af bonuspotentiale pa fripoliceydelser.

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

Danica Pension er forpligtet til at tildele visse forsikringstagere fra det tidligere Statsanstalten for Livsforsikring (nu en del af
Danica Pension) en andel af egenkapitalens overdeekning i forhold til kravet til tilstraekkelig basiskapital, safremt denne over-
deekning overstiger, hvad den var i Statsanstalten for Livsforsikring fer privatiseringen i 1990.

RESULTATOPGOGRELSE

Livsforsikringspraamier

Lebende preemier og engangspreemier fra forsikringskontrakter medtages i resultatopgerelsen pa forfaldstidspunktet. Genfor-
sikringsandelen af preemierne fradrages. Praamier fra investeringskontrakter medtages direkte i balancen og vises i noterne.

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

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

Renteindteegter og udbytter m.v. indeholder renter af obligationer, andre veerdipapirer, indlan og tilgodehavender.
Endvidere indgar udbytte af kapitalandele, bortset fra udbytte fra associerede virksomheder.

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

Renteudgifter indeholder renter af ansvarlige 1an og evrig geeld.

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

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

Forsikringsydelser

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

Andringilivsforsikringshenseettelser
/Endring i livsforsikringshenseettelser f.e.r. omfatter arets andring af livsforsikringshensasttelserne brutto med fradrag for gen-
forsikringens andel.

4Endringi kollektivt bonuspotentiale
/Endring i kollektivt bonuspotentiale omfatter arets aendring i kollektivt bonuspotentiale for de bonusberettigede forsikringer.

AEndring i henseettelser for unit-link kontrakter

/Endring i henseaettelser for unit-link kontrakter omfatter arets aendring i unit-link hensaettelserne bortset fra preemier og ydelser
vedrerende investeringskontrakter.
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Forsikringsmaessige driftsomkostninger
Erhvervelsesomkostninger omfatter periodiserede omkostninger forbundet med at erhverve og forny forsikringsbestanden.
Administrationsomkostninger omfatter evrige periodiserede omkostninger vedrerende forsikringsdriften.

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

Resultatafheengig len udgiftsferes i takt med optjeningen. En andel af arets resultatafheaengige len kan udbetales i form af aktie-
optioner med levering (stoppet i 2008) samt betingede aktier i Danske Bank. Aktieoptionerne kan udnyttes indenfor en periode
pa tre til syv ar efter tildeling, forudsat medarbejderen ikke har opsagt sin stilling. Betingede aktier er til disposition efter op til
fem ar fra tildeling under forudseetning af, at medarbejderen ikke har opsagt sin stilling. Pensionering anses ikke som opsigelse.
Fra 2010 er tilknyttet yderligere betingelser for endelig retserhvervelse.

Dagsveerdien af aktiebaseret vederlaeggelse pa tildelingstidspunktet indregnes som omkostning periodiseret over den service-
periode, der ger medarbejderen ubetinget berettiget til vederlaget. | optjeningsaret udgiftsferes tildelingernes indre vaerdi, mens
tidsveerdien periodiseres over den resterende serviceperiode. Efterfelgende andringer i dagsveerdien pavirker ikke resultato p-
gorelsen.

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

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

Forsikringsteknisk rente, der er et beregnet renteafkast af de gennemsnitlige forsikringsmeaessige henseettelser f.e.r., overferes
fra investeringsafkast. Belebet beregnes ud fra den af Finanstilsynet offentliggjorte lebetidsafhaengige diskonteringssats. Den
del af foregelsen af preemie- og erstatningshenseettelserne, der kan henferes til diskontering, overferes fra pree-
mie/erstatningsudgifter til modregning i den forsikringstekniske rente. Kursregulering indgar under investeringsafkast.

Erstatningsudgifter f.e.r. omfatter arets udbetalte erstatninger reguleret med sendringen i erstatningshenseaettelser, herunder
gevinst eller tab pa tidligere ars henseaettelser (aflebsresultat). Endvidere indgéar udgifter til vurdering af skadesager, udgifter til
skadesbekampelse samt et sken over de forventede omkostninger i forbindelse med administration og skadebehandling af de
forsikringskontrakter, som virksomheden har indgéet. | de samlede bruttoerstatninger modregnes genforsikringens andel.

Overfort investeringsafkast beregnes som en forholdsmeessig andel af det samlede investeringsafkast ekskl. renteafdaekning,
afkast allokeret til egenkapitalen og unit-link. Andelen er beregnet efter forholdet mellem syge- og ulykkeshenseettelserne og de
samlede forsikringsmeessige henseettelser.

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

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

Skat

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

BALANCE

AKTIVER

Immaterielle aktiver

Goodwill

Goodwill forekommer ved overtagelse af virksomheder og bestar af forskelsveerdien mellem kostprisen pa overtagne virksom-
heder og dagsveerdien af overtagne nettoaktiver. Goodwill vedrerende overtagelser fer 2002 er straksafskrevet over egenkapi-
talen.

Goodwill fordeles pa forretningsomrader, som udger de mindste identificerbare pengestremsgenererende enheder, svarende til
den interne rapporteringsstruktur og det niveau hvorpé ledelsen overvager investeringen. Goodwill amortiseres ikke, men for
hvert forretningsomrade testes for veerdiforringelse en gang arligt eller hyppigere, hvis der er indikation pa veerdiforringelse.
Goodwill nedskrives til genindvindingsveerdi over resultatopgerelsen, safremt den regnskabsmaessige veerdi af en pengestrem s-
genererende enheds nettoaktiver overstiger den hejeste veerdi af nettosalgspris og nyttevaerdi, der svarer til nutidsveerdien af
forventede fremtidige pengestremme fra enheden.
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Veerdiforringelsestest for goodwill i dattervirksomheder testes pa baggrund af sken over forventede pengestremme for den
pengestremsgenererende enhed de naeste 10 ar og en restvaerdi. De forventede pengestremme tilbagediskonteres med 9 pct.
efter skat.

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme er ejendomme, som besiddes for at opna lejeindteegter og/eller kapitalgevinster, herunder ejendomme
udlejet under operationelle leasingaftaler. Investeringsejendomme er ejendomme, som Danica ikke selv benytter til administra-
tion m.v., da sddanne ejendomme klassificeres som domicilejendomme. Ejendomme, som indeholder elementer af bade domicil-
og investeringsejendomme, opdeles forholdsmaessigt pa de to ejendomstyper, hvis andelene kan frasaelges separat. | evrige til-
feelde klassificeres sadanne ejendomme som investeringsejendomme, medmindre omfanget af koncernens egen anvendelse ud-
gor 10 pct. eller mere af ejendommens samlede areal.

Investeringsejendomme indregnes ved keb til kostpris inklusiv transaktionsomkostninger og males efterfelgende til dagsveerdi.

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

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

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

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

Finansielle investeringsaktiver

Finansielle investeringsaktiver klassificeres pa indregningstidspunktet som finansielle aktiver designeret til dagsveerdi med
veerdiregulering over resultatopgerelsen, idet disse aktiver styres pa dagsveerdibasis blandt andet som felge af samspillet med
forsikringsforpligtelserne. Undtagelse herfra er derivater, der per definition klassificeres som handelsportefelje, og indlan i kre-
ditinstitutter, der klassificeres som tilgodehavender.

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

Nar et finansielt instrument er noteret i et marked, som ikke er aktivt, tager veerdianseettelsen udgangspunkt i den seneste transakti-
onspris. Der korrigeres for efterfelgende sendringer i markedsforholdene, blandt andet ved at inddrage transaktioner i lignende finan-
sielle instrumenter, der vurderes gennemfert ud fra normale forretningsmaessige overvejelser. Nar der ikke findes et marked, fast-
seettes dagsvaerdien for almindelige og mere simple finansielle instrumenter, sdsom rente- og valutaswaps og unoterede obligationer,
efter almindeligt anerkendte veerdianseettelsesmetoder. Der anvendes markedsbaserede parametre ved veerdianseettelsen.

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

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

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

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

Tilgodehavender

Genforsikringsandele af de forsikringsmeessige henszettelser vises opdelt pa praamiehenseettelser, livsforsikringshensesttelser, er-
statningshenseettelser og henseaettelser til unit-link kontrakter.
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Tilgodehavender maéles til amortiseret kostpris, hvilket normalt svarer til palydende veerdi. Der foretages fradrag af eventuel ned-
skrivning til imedegéelse af tab.

FORPLIGTELSER OG EGENKAPITAL

Egenkapital

Valutaomregningsreserve

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

Sikkerhedsfond
Sikkerhedsfonden kan i henhold til vedtaegterne anvendes til styrkelse af de forsikringsmeessige henseettelser eller pa anden
made til fordel for de forsikrede. Henseaettelserne til fonden fandt sted, fer Danica Pension blev skattepligtig.

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

Preemiehenseettelser
Preemiehenseettelserne vedrerer syge- og ulykkesforsikringer og afsaettes svarende til den del af de opkraevede preemier, der vedre-
rer efterfelgende regnskabsar.

Livsforsikringshensaettelser

Livsforsikringshenseettelserne opgeres for hver forsikring pa basis af en nulkuponrentestruktur. Ved opgerelsen af livsforsik-
rings-henseettelserne anvendes forudsastninger om den forventede fremtidige dedelighed og invaliditetshyppighed. Forventnin-
ger til den fremtidige dedelighed baseres pa Finanstilsynets benchmark, mens de evrige forventninger er fastlagt pa baggrund af
erfaringer fra den eksisterende bestand af forsikringer. Der tilleegges en risikomargen, som er fastlagt ved anvendelse af en
margen pa dedelighedsintensiteterne.

Seerlige overskudsandele for regnskabsaret indregnes lebende i livsforsikringshensaettelserne.
Livsforsikringshensaettelserne opdeles i garanterede ydelser, bonuspotentiale pa fremtidige preemier og bonuspotentiale pa fri-
policeydelser.

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

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

Bonuspotentiale pa fripoliceydelser omfatter forpligtelser til at yde bonus vedrerende de allerede forfaldne preemier med fra-
drag af udbetalte ydelser m.v.

Bonuspotentiale pa fripoliceydelser er beregnet som veerdien af forsikringstagernes opsparing med fradrag af de garanterede
ydelser, bonuspotentiale pa fremtidige preemier og nutidsveerdien af de fremtidige administrationsresultater. Bonuspotentialet
pr. forsikring kan ikke veere negativt.

Bonuspotentiale pa fripoliceydelser kan anvendes til deekning af tab, nar det kollektive bonuspotentiale er opbrugt. Safremt re-
duktionen i bonuspotentiale pa fripoliceydelser bevirker, at hensaettelsen for den enkelte police bliver lavere end den garantere-
de tilbagekebsveerdi, forhejes de garanterede ydelser for policen under hensyn til sandsynligheden for tilbagekab.

Erstatningshensaettelser

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

Kollektivt bonuspotentiale

Henseaettelser til kollektivt bonuspotentiale omfatter forsikringstagernes andel af realiseret resultat for bonusberettigede fo rsik-
ringer, der endnu ikke er tilskrevet den enkelte forsikringstager.
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Overfersler mellem aktiver tilknyttet kundemidler og egenkapitalmidler gennemferes til dagsveerdi. Forskellen mellem dagsveerdi
og regnskabsmeessig veerdi vedrerende overferte aktiver indregnes i kollektivt bonuspotentiale med modpost direkte pa egenka-
pitalen.

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

Henseettelser til unit-link kontrakter

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

Udskudte skatteforpligtelser
Udskudt skat opgeres ud fra geeldsmetoden pa alle midlertidige forskelle mellem regnskabs- og skattemaessige veerdier pa akti-
ver og forpligtelser. Udskudt skat indregnes i balancen under posterne "Udskudte skatteaktiver” og "Udskudte skatteforpligtel-

ser.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skatte-satser, der med balancedagens lovgivning vil veere geeldende, nar
den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat.

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

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

Noegletal

Selskabets negletal udarbejdes efter reglerne i bekendtgerelse om finansielle rapporter for forsikringsselskaber og tveergaende
pensionskasser. Afkastnegletallene er beregnet som sammenveegtede afkast.
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2 BRUTTOPRZEMIER, inkl. indbetalte preemier pa investeringskontrakter
Direkte forsikringer:

Lebende preemier 10916 11.251
Engangspraemier 7.400 6.217
Direkte forsikringer i alt 18316 17.468
Bruttopraemieri alt 18.316 17.468
| ovenstaende bruttopraemier udger de indbetalte preemier pa investeringskontrakter,
som ikke indgar i resultatopgerelsen:
Lebende indbetalinger 137 123
Engangsindbetalinger 662 507
Indbetalinger i alt 799 630
Bruttopreemier i resultatopgerelseni alt 17517 16.838
Praemier, direkte forsikringer, fordelt efter tegningsforhold:
Forsikringer tegnet som led i et anszettelsesforhold 14.909 14.222
Individuelt tegnede forsikringer 1.876 1.660
Gruppelivsforsikringer 1531 1.586
I alt 18.316 17.468
Antal forsikrede, direkte forsikringer (1.000 stk.):
Forsikringer tegnet som led i et anszettelsesforhold 226 228
Individuelt tegnede forsikringer 336 349
Gruppelivsforsikringer 505 575
Przemier, direkte forsikringer, fordelt efter bonusforhold:
Forsikringer med bonusordninger 4281 4.991
Forsikringer med egen investeringsrisiko 14.035 12.477
| alt 18.316 17.468
Preemier, direkte forsikringer, fordelt efter forsikringstagers bopzel:
Danmark 17.947 17.075
Andre EU-lande 234 257
Ovrige lande 135 136
I alt 18.316 17.468
3 KURSREGULERINGER
Investeringsejendomme 15 40
Kapitalandele 1.696 1.142
Investeringsforeningsandele 10.887 6.460
Obligationer 3.949 -3.987
Andre udlan S -7
Indlan i kreditinstitutter 116 151
Q@vrige 9.051 -4.624
Kursreguleringeri alt 25.723 -825

DANICA PENSION - ARSRAPPORT 2014 27/50



Noter - Danica Pension

Note Mio. kr. 2014 2013

4 UDBETALTE YDELSER
Direkte forsikringer:

Forsikringssummer ved ded -642 -680
Forsikringssummer ved invaliditet -200 212
Forsikringssummer ved udleb -1.728 -2.364
Pensions- og renteydelser -6.949 -6.993
Tilbagekeb -12.901 -10.569
Kontant udbetalte bonusbeleb -905 -1.032
Direkte forsikringer i alt -23.325 -21.850
Invaliditetsbegraensende udgifter -1 -2
Udbetalte ydelseri alt -23.326 -21.852
En del kunder valgte at omtegne deres Kapitalpension til Aldersopsparing:

Skatten af kundernes depot, som indgar som tilbagekeb, udgjorde -2.315

Skat af kollektivt bonuspotentiale vedrerende kunder, der omtegnede -17

Skat af akkumuleret veerdiregulering vedrerende kunder, der omtegnede -139
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5 ZENDRING | BRUTTOLIVSFORSIKRINGSHENSATTELSER

Livsforsikringshenszettelser primo 162.046 182.135
Akkumuleret veerdiregulering primo -27.338 -32.515
Retrospektive henseettelser primo 134.708 149.620
ZEndringer i perioden :

Bruttopraemier 4281 4.991
Rentetilskrivning 2.293 4.085
Forsikringsydelser -15.438 -15.985
Omkostningstillaeg efter tilskrivning af omkostningsbonus -425 -459
Risikogevinst efter tilskrivning af risikobonus -37 -9
Seerlige overskudsandele 81 157
ZEndringeri alt -9.245 -7.220

@vrige andringer:

Overdragelse af henseettelser -1.604 -7.683
Kvoteforskydning Forenede Gruppeliv -73 -9
Andet 186 -
@vrige endringer i alt -1.491 -7.692
Retrospektive henseettelser ultimo perioden 123.972 134.708
Akkumuleret veerdiregulering ultimo perioden 40.766 27.338
Livsforsikringshenszettelser ultimo perioden 164.738 162.046

/Endring i bruttolivsforsikringshenseettelser fordeler sig saledes:

ZEndring i retrospektive hensaettelser -9.245 -7.220
ZEndring i akkumuleret veerdiregulering 13614 -5.177
/Endring i bruttolivsforsikringshenseettelser 4.369 -12.397

ZEndring i bruttolivsforsikringshenseettelser fordeler sig saledes:

ZEndring i garanterede ydelser 10.347 -14.448
/ZEndring i bonuspotentiale pa fremtidige praemier -2.982 418
/ZEndring i bonuspotentiale pa fripoliceydelser -2.996 1.633
ZEndring i bruttolivsforsikringshenseettelser 4.369 -12.397

Som felge af, at bonuspotentiale pa fremtidige preemier og bonuspotentiale pa
fripolicer ikke ma veere negative pr. forsikring, er henseettelserne forhejet med:

Bonuspotentiale pa fremtidige preemier 425 148
Bonuspotentiale pa fripoliceydelser 38.583 25.372
Reduktion af bonuspotentiale pa fripoliceydelser i forbindelse med fordeling af realiserede resultater 312 -78
Anvendt bonuspotentiale pa fripoliceydelser i forbindelse med fordeling af realiserede resultater, ultimo 0] 312

Bonuspotentiale pa fripoliceydelser kan som udgangspunkt anvendes til deekning af tab. P& nogle

policer kan det dog kun anvendes delvist pa grund af en garanteret tilbagekebsvzaerdi.

Bonuspotentiale pa fripoliceydelser i alt, fer reduktion i forbindelse med realiseret reaultat 862 4170
Bonuspotentiale pa fripoliceydelser i alt, disponibel til at deekke tab 768 3.990

Garanterede ydelser er opgjort med hensyntagen til omskrivninger af kontrakterne til fripolicer og

tilbagekeb. Der anvendes en genkebsprocent pa 2 pct. p.a. pa forsikringer med gamle genkebsregler,

hvor forsikringen ikke er under udbetaling. Desuden anvendes en sandsynlighed for 4 pct. p.a. for

omskrivning til fripolice, baseret pa erfaringer fra Danica Pensions bestand.

Parvirkningen pa de garanterede ydelser udger -38 1.198
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5
fortsat
Livsforsikringshenszettelser opdelt pa delbestande
Udenfor Rente- Rente- Rente- Rente-
2014 kontribution gruppe 1 gruppe 2 gruppe 3 gruppe 4
Garanterede ydelser 4950 39641 21.188 15651 79.757 161.187
Bonuspotentiale pa fremtidige praemier 2217 232 69 171 2.689
Bonuspotentiale pa fripoliceydelser 588 130 88 56 862
Livsforsikringshenszettelser i alt 4.950 42.446 21.550 15.808 79.984 164.738
Udenfor Rente- Rente- Rente- Rente-
2013 kontribution gruppe 1 gruppe 2 gruppe 3 gruppe 4
Garanterede ydelser 5217 36.373 20.058 14.006 76.863 152517
Bonuspotentiale pa fremtidige praemier - 4672 589 158 251 5.670
Bonuspotentiale pa fripoliceydelser 3.364 307 108 80 3.859
Livsforsikringshenseettelser i alt 5217 44.409 20.954 14272 77.194 162.046
6 ZENDRING | HENSZTTELSER FOR UNIT-LINKED FORSIKRINGER
Henseettelser primo 83.298 65.369
Akkumuleret veerdiregulering primo -206 -201
Retrospektive henseaettelser primo 83.092 65.168
#Endringer i perioden :
Bruttopreemier 13.236 11.847
Rentetilskrivning 6.909 4928
Forsikringsydelser -7.867 -5.872
Omkostningstilleeg -181 -194
Andet -54 -80
/Endringeri alt 12.043 10.629
Qvrige sendringer:
Indbetaling investeringskontrakter 799 630
Udbetaling investeringskontrakter -1.109 -1.087
Overdragelse af henszettelser 1.690 7.752
@vrige endringer i alt 1.380 7.295
Retrospektive henseettelser ultimo perioden 96.515 83.092
Akkumuleret veerdiregulering ultimo perioden 218 206
Henseettelser ultimo perioden 96.733 83.298
/Endring i henseettelser for unit-linked forsikringer fordeler sig saledes:
ZEndring i retrospektive hensaettelser 12.043 10.629
/Endring i akkumuleret veerdiregulering 12 5
/Endring i henseettelser for unit-linked forsikringer 12.055 10634
Unit-linked henszettelser er opdelt saledes:
Forsikringskontrakter 90.132 77.346
Investeringskontrakter 6.601 5.952
Unit-linked henseettelser ultimo perioden 96.733 83.298
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7 FORSIKRINGSM/ZESSIGE DRIFTSOMKOSTNINGER
Provisioner for direkte forsikringer udger -126 -131

Honorar til generalforsamlingsvalgt revision udger:
Honorar til Ernst & Young:

Lovpligtig revision af &rsregnskab -04 -04
Skatteradgivning -0,1 -
I alt -0,5 -04
Gennemsnitligt antal heltidsbeskesftigede i aret 637 642
Antal heltidsbeskeasftigede ultimo aret 627 627
Personaleudgifter:

Lenninger -387 -369
Aktiebaseret vederlaeggelse -2 -2
Pensioner -69 -70
Andre udgifter til social sikring og afgifter -46 -52
Andet -36 -40
Personaleudgifter optjent i alt -540 -533

En uddybende beskrivelse af selskabets lenpolitik og udbetalte lenninger findes i "Aflenningsrapport 2014", som er tilgeengelig
pa hjemmesiden www.danicapension.dk. Aflenningsrapport 2014 er ikke omfattet af revision.

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

Bestyrelseshonorarer (t.kr.)

Tonny Thierry Andersen (udtradt 11.3.2014) 0 -36
Peter Rostrup-Nielsen - -29
Kim Andersen -340 -340
Lars Andreasen (udtradt 11.03.2013) - -29
Thomas Falck -150 -150
Charlott Due Pihl -150 -150
Ib Katznelson -150 -150
Erik Sevaldsen (udtradt 11.03.2013) - -29
Peter Straarup (udtradt 11.03.2013) - -48
Per Segaard -150 -150
Honorareri alt -940 -1.111
Heraf udvalgshonorarer -190 -190

Danica Pensions bestyrelse aflennes med et fast honorar. Ud over det faste honorar ydes et udvalgshonorar til medlemmerne af bestyrelsens udvalg.

Som medlem af bestyrelsen eller direktionen i andre selskaber i Danske Bank koncernen har Thomas F. Borgen modtaget 16,2 mio. kr.
(2013 10,0 mio. kr), Henrik Ramlau-Hansen modtaget 9,3 mio. kr. (2013 8,4 mio. kr) og Kim Andersen modtaget 0,3 mio. kr (2013 0,3 mio. kr.)
isamlet vederlag fra disse selskaber.

Med virkning fra 1. april 2013 udbetales kun bestyrelseshonorar til ansatte i Danske Bank koncernen, som er medarbejdervalgte.
Samt det af Finansministeren udpegede mediem.

Vederlag til andre vaesentlige risikotagere
Selskabet har for 2014 afholdt vederlag for i alt 20,7 mio. kr. til 12 veesentlige risikotagere (2013 8,0 mio. kr. til 4 vaesentlige risikotagere).
Vederlaget fordeler sig med fast vederlag 19,8 mio. kr. (2013 7,6 mio. kr.) og variabelt vederlag 0,9 mio. kr. (2013 0,4 mio. kr.).

Selskabet har ingen pensionsforpligtelse over for andre veesentlige risikotagere, idet disses pension er afdeekket ved indbetaling til bidragsbaseret
ordning gennem pensionsforsikringsselskab.
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fortsat

Direktionens vederleeggelse 2014

Jesper Jacob Aarup-

Per Klitgard Winkelmann Andersen*
Kontraktligt vederlag -4,3 -3,0 25 -9,8
Pension -04 -0,6 - 10
Variabelt kontant vederlag -09 -04 - -1,3
Variabelt aktiebaseret vederlag -0,3 -0,1 - -04
| alt optjent -59 -4,1 25 -12,5

Direktionens kontrakter opfylder lovkrav, der er tradt i kraft pr. 1. januar 2011, til aftaler om variabel 1an i finansielle virksomheder.
* Jacob Aarup-Andersen er tiltradt pr. 1. maj 2014

Direktionens vederlaeggelse 2013

Jesper Lars

Per Klitgard Winkelmann Andreasen*
Kontraktligt vederlag 4,4 -3,1 -2,0 9,5
Pension -04 -06 -04 -1,4
Variabelt kontant vedlag -0,5 -04 - -09
Variabelt aktiebaseret vederlag -0,2 -0,1 - -0,3
| alt optjent -55 -4,2 24 -12,1

* Lars Andreasen er tiltradt pr. 1. april 2013 og er fratradt pr. 30. november 2013, for at tiltreede en stilling i Danske Bank.
Per Kilitgard kan opsige sin stilling med 6 maneders varsel.

Danica Pension kan opsige Per Klitgard med 12 maneders varsel. Sker opsigelsen inden 30. september 2016, udbetales en fratreedelsesgodtgerelse
pa 12 maneders len. Efter dette tidspunkt udbetales ikke fratraedelsesgodtgerelse.

Jesper Winkelmann kan opsige sin stilling med 3 maneders varsel.

Danica Pension kan opsige Jesper Winkelmann med 8 maneders varsel - og han vil i s& fald modtage en fratraadelsesgodtgerelse svarende til 24
maneders len. Fratreedelsesgodtgerelsen nedtrappes fra det tidspunkt, direkteren har en pensionsanciennitet pa 23 ar, indtil den udger 12 maneders
len. Pension indbetalt fer direkterens fyldte 35. ar medregnes ikke i pensionsancienniteten.

Jacob Aarup-Andersen kan opsige sin stilling med 3 maneders varsel.
Danica Pension kan opsige Jacob Aarup-Andersen med 8 maneders varsel. Der udbetales ikke szerskilt fratraedelsesgodtgerelse.

Aktiebaseret vederlaeggelse

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

Koncernen har for ledere samt visse evrige medarbejdere indtil 2008 haft et incitamentsprogram, bestaende af aktieoptioner og betingede aktier.

Udmalingen var baseret pa en vurdering af den enkelte medarbejders indsats og afhang desuden af omradernes finansielle resultat og andre mal
tor veerdiskabelseni et givet regnskabsar. Tildelingen blev udmentet i 1. kvartal efter optjeningsaret.

Aktieoptioner indebaerer en ret til at kebe aktier i Danske Bank inden for en periode pa mellem tre og syv ar fra tildeling, under forudseetning af,
at medarbejderen ikke har opsagt sin stilling, bortset fra ved pensionering. Kebsprisen er fastsat pa baggrund af gennemsnitskursen for Danske
Bank aktien 20 bersdage efter offentliggerelsen af arsrapporten med tillaeg af 10 pct.

Dagsveerdien af aktieoptionerne pa tildelingstidspunktet opgeres ud fra en udbyttekorrigeret Black & Scholes model.

Dagsvaerdien ultimo 2014 er opgjort ud fra: Aktiekurs 167 (2013: 124). Udbytteafkast 2,5 pct. (2013: 2,5 pct.). Rentesats -0,03 pct. (2013: 0,2-0,3
pct.) svarende til swap-renten. Volatilitet 20 pct. (2013: 30 pct.). Gennemsnitligt udnyttelsestidspunkt er0,25 ar (2013: 0-1 ar).

Volatiliteten er estimeret med udgangspunkt i historisk volatilitet.

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

Betingede aktier i Danske Bank er til disposition op til fem ar fra tildeling under forudszetning af, at medarbejderen ikke har opsagt sin stilling,
bortset fra ved pensionering. For betingede aktier optjenti2011-2014 er der, udover uopsagt stilling, tilknyttet krav om, at koncernen som hel-
hed og den konkrete afdeling, som medarbejderen er ansat i, opnar et vist resultat de naeste 4 ar.

Dagsveerdien at de betingede aktier opgeres som aktiernes kursvaerdi fratrukket medarbejdernes betaling, hvis nogen.

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

Danica har afdaekket aktiekursrisikoen.
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Aktiebaseret vederlag

Aktieoptioner Antal
Bvrige Exercise Dagsveerdi (DV)
Direktion medarbejdere | alt kurs (kr.) Udstedelse Ultimo

Tildeling 2007-2008
Primo 2013 42511 46.553 89.064 181,1-269,4 2,0 0,0
Fortabt 2013 -17.938 - -17.938 - - -
Ovrige aendringer 2013 195 369 564
Ultimo 2013 24.768 46.922 71.690 181,1-269,4
Fortabt 2014 -9.911 -6.753 -16.664 - -
@vrige endringer 2014 - - 6] -
Ultimo 2014 14.857 40.169 55.026 181,10 12 01
Direktionens beholdninger og dagsveerdi heraf ultimo 2014
Tildelingsar 2008

Antal DV
Per Klitgard - -
Jesper Winkelmann 14857 00
Der blevi 2014 ikke tildelt eller udnyttet aktieoptioner.
Direktionens beholdninger og dagsveerdi heraf ultimo 2013
Tildelingsar 2007-2008

Antal DV
Per Klitgard - -
Jesper Winkelmann 24.768 00

Der blevi 2013 ikke tildelt eller udnyttet aktieoptioner.
Beholdning og udnyttelseskurs for aktieoptioner er eendret som felge af kapitaludvidelseni2012.
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Aktiebaseret vederlag

Betingede aktier Antal

Qvrige Egenbetaling Dagsveerdi (DV)
Betingede aktier Direktion medarbejdere | alt kurs (kr.) Udstedelse Ultimo
Tildeling 2012
Primo 2013 4263 7.656 11.9189 0,0-08 1,1 1,1
Disponeret 2013 -657 - -657 0,9 - -
Fortabt 2013 - - 0] - -
Ovrige eendringer 2013 20 55 75 - -
Ultimo 2013 3.626 7711 11.337 0,0-0,8 1,0 14
Disponeret 2014 - 0 0,0

Fortabt 2014 - -1.635 -1.635 - -

Ovrige andringer 2014 - 0
Ultimo 2014 3.626 6.076 9.702 0,0-08 09 16
Tildeling 2013
Tildelt 2013 4.047 9.019 13.066 0,0-1,1 1.4 16
Disponeret 2013 - -786 -786 1,1
Fortabt 2013 - - 6] -
@vrige endringer 2013 - - 6]
Ultimo 2013 4.047 8.233 12.280 0,0-1,1 13 15
Disponeret 2014 - - 6]
Fortabt 2014 - -1.614 -1.614
Ultimo 2014 4.047 6.619 6.619 00-1,1 11 18
Tildeling 2014
Tildelt 2014 2.051 5518 7.569 00-14 10 13
Disponeret 2014 -619 -619 14 - -
Ultimo 2014 2.051 4.899 6.950 00-14 09 12
Direktionens beholdninger og dagsveerdi heraf ultimo 2014
Tildelingsar 2012-2014

Antal DV
Per Kilitgard 5.967 1,0
Jesper Winkelmann 3.757 0,6
Pa de tidspunkter, hvor de betingede aktier i 2014 blev stillet til medarbejdernes disposition,
var berskursen i gennemsnit 161,73.
Direktionens beholdninger og dagsveerdi heraf ultimo 2013
Tildelingsar 2012-2013

Antal DV
Per Klitgard 4.759 06
Jesper Winkelmann 2914 04

Pa de tidspunkter, hvor de betingede aktier i 2013 blev stillet til medarbejdernes disposition,
var berskursen i gennemsnit 122,4.
Beholdning og egenbetaling for betingede aktier er @ndret som felge af kapitaludvidelseni2012.
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8 FORSIKRINGSTEKNISK RESULTAT AF SYGE- OG ULYKKESFORSIKRING

Bruttopreemier 809 766
Afgivne genforsikringspraemier -10 -11
#Endring i praemiehenseaettelser 59 81
/Endring i genforsikringsandel af preemiehenseaettelser 0 1
Praemieindtaegter f.e.r. 858 837
Forsikringsteknisk rente 95 8
Udbetalte bruttoerstatninger -982 -992
Modtaget genforsikringsdeekning a4 30
#Endring i erstatningshenszettelser -134 -2
/Endring i genforsikringsandel af erstatningshenseettelser -42 -27
Erstatningsudgifter f.e.r. -1.114 -991
Bonus og preemierabatter -45 -40
Erhvervelsesomkostninger 21 -22
Administrationsomkostninger -55 -60
Provisioner og gevinstandele fra genforsikringsselskaber 5 1
Forsikringsmaessige driftsomkostninger f.e.r.i alt -71 -81
Investeringsafkast 321 176
FORSIKRINGSTEKNISK RESULTAT AF SYGE- OG ULYKKESFORSIKRING -146 -107

Aflebsresultat vedrerende tidligere ari alt:

Brutto -175
For egen regning -175
Beregning af forsikringsteknisk rente samt investeringsafkast:
Investeringsafkast fordelt til syge- og ulykkesforsikring 862 158
Forsikringsteknisk rente, sats 0,84% 1,90%
Forsikringsteknisk rente, beleb 71 154
Diskontering erstatningshenseettelse -157 -151
Diskontering stigende risiko med alder -9 -11
Forsikringsteknisk rente f.e.r. - efter diskontering -95 -8
Investeringsafkast fordelt til syge- og ulykkesforsikring 862 158
Kursregulering erstatningshenseettelser -470 172
Investeringsafkast i alt, inkl. kursreguleringer 392 330
Heraf overfert til forsikringsteknisk rente -71 -154
Investeringsafkast 321 176
Antal erstatninger (stk.) 1.237 1.292
Gennemshnitlig erstatning for indtrufne skader 0,8 0,9
Erstatningsfrekvensen 0,7% 0,6%
Bruttopraemieindteegter, direkte forsikringer, fordelt efter forsikringstagers bopeel:
Danmark 853 832
Andre EU-lande 11 11
Ovrige lande 4 4
I alt 868 847
9 ANDRE INDTZAGTER
Provisioner fra fondsforvaltere m.v. 589 474
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10 RESULTAT FOR SKAT
Realiseret resultat for Danica Pension skal fordeles i henhold til bekendtgerelsen om kontributionsprincippet.
Danica Pensions overskudspolitik for 2014 er anmeldt til Finanstilsynet i overensstemmelse med kontributions-
bekendtgerelsen og vejledning om markedsdisciplin. Arets resultat bestar af investeringsafkastet af de til egen-
kapitalen allokerede aktiver inkl. resultater af unit-link, Danmark, de to udenlandske datterselskaber, resultat af
Forenede Gruppeliv, syge- og ulykkesresultat samt et risikotillaeg af de forsikringsmaessige henseettelser fra de fire
rentegrupper, samt en andel af risikoresultat fra risikogrupperne og omkostningsresultat fra omkostningsgrupperne.
| det omfang, det ikke er muligt at indregne fuldt risikotilleeg i henhold til kontributionsbekendtgerelsen, kan
indregning foretages over de kommende &r, hvis det realiserede resultat giver mulighed herfor.
| disse tilfeelde oprettes en skyggekonto. Skyggekontoen forrentes med samme afkast som de til egenkapitalen
allokerede obligationer.
Opgerelsen af det realiserede resultat omfatter kun forsikringer under kontribution, og de enkelte poster kan
derfor ikke afstemmes til selskabets resultatopgerelse.
Realiseret resultat:
Forsikringsteknisk resultat af livsforsikring 1.850 634
#Endring i kollektivt bonuspotentiale 1482 273
Seerlige overskudsandele 81 158
Anvendt bonuspotentiale pa fripoliceydelser 312 -78
Tilskrivning af bonus 91 1.655
Realiseret resultat i alt 3.816 2.642
Realiseret resultat vedrerende livsforsikringskunderne, i alt 3.816 2.642
| medfer af kontributionsprincippet er der opnaet fuldt risikotilleeg for 2014 i alle 4 rentegrupper.
Specifikation af risikotilleeg:
Andel af forsikringsmeessige henseettelser 1.179 1.158
40% af realiseret resultat i risikogrupper 123 103
40% af realiseret resultat i omkostningsgrupper 49
Risikotilleeg i alt 1.351 1.261
Andelen af forsikringsmeessige henseettelser udgjorde 0,60 % i nytegningsgruppen,
0,65 % ilav, 0,80 % i mellem og 0,85 % i hej.
Udvikling i skyggekontoen:
Skyggekonto primo 1.204 763
Tilskrevet rente 2 2
Afskrevet -39
Nedbragt som felge af omvalg -1 -
Anvendt/henlagt 610 439
Skyggekonto ultimo perioden 556 1.204
Skyggekontoen opdelt pa kontibutionsgrupper:
Rentegruppe 2 341 414
Rentegruppe 4 160 735
Risikogrupperi alt 55 55
I alt 556 1.204
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11 SKAT
Arets skat kan opdeles saledes:
Skat af arets resultat -549 -49
Skat af anden totalindkomst:
Hedge af udenlandske enheder -7 -12
I alt -556 -61
Skat af arets resultat fremkommer saledes:
Aktuel skat -653 31
Efterregulering af tidligere ars aktuelle skat 24 4
Efterregulering af tidligere ars udskudte skat -9 -1
ZEndring af udskudt skat som felge af nedseettelse af skatteprocent -10 210
Qvrige endringer af udskudt skat 99 -293
| alt -549 -49
Effektiv skatteprocent:
Dansk skatteprocent 24,5 25,0
Efterregulering af tidligere ars beregnede skat -04 -0,2
Effekt af nedseettelse af skattesats 0,3 -17,3
Ikke skattepligtige indtaegter og ikke fradragsberettigede udgifter -9,2 -3.5
Effektiv skatteprocent 152 40
Udskudte skatteforpligtelser fordelt pa hovedposter:
Immaterielle aktiver -3 -3
Materielle aktiver -13 2
Investeringsejendomme 1.480 1.372
Fremfert negativ PAL 1 179
Andet -2 -2
| alt 1463 1.544
Udover den i balancen afsatte udskudte skat pahviler der ingen udskudt skat vedrerende aktier i tilknyttede virksomheder.
12 INVESTERINGSEJENDOMME
Dagsveaerdi primo 275 267
Afgangi arets leb -10 -15
Dagsveaerdiregulering 10 23
Dagsveerdi ultimo 275 275
Det vaegtede gennemsnit af afkastprocenter, der er lagt til
grund for de enkelte ejendommes dagsveerdi udger for:
Erhversejendomme 4,5% 5,5%
Boliger 3.5% 3,5%
13 ANDRE FINANSIELLE INVESTERINGSAKTIVER
Heriindgar investeringer i virksomheder i Danske Bank koncernen saledes:
Kapitalandele 23 10
Obligationer 17.784 17.040
Indlan i kreditinstitutter 818 1.154
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender 786 581
Q@vrige 5.040 1.879
14  INVESTERINGSAKTIVER TILKNYTTET UNIT-LINKED KONTRAKTER
Bestar af investeringsforeninger, hvori de underliggende aktiver opdeles séledes:
Med garanti Uden garanti
Investeringsejendomme - 1.117 1.117 1.065
Kapitalandele 6.704 46.313 53.017 44617
Obligationer 17.406 24617 42.023 37.120
Indlan i kreditinstitutter 1 309 310 298
| alt 24.111 72.356 96.467 83.100
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15 EGENKAPITAL

Aktieantal & 100 kr. 11.000.000 11.000.000
16 ERSTATNINGSHENSZATTELSER

Brutto livsforsikring 270 308

Brutto syge- og ulykkesforsikring 8.307 7.546

Erstatningshenseettelser i alt 8577 7.854
17  KOLLEKTIVT BONUSPOTENTIALE

Opdeling pa kontibutionsgrupper:

Rentegruppe 1 546 403

Rentegruppe 2 154 6]

Rentegruppe 3 865 419

Rentegruppe 4 546 6]

Risikogrupperi alt 250 179

Omkostningsgrupper i alt 89 124

| alt 2.450 1.125

Bonusgradi %:

Rentegruppe 1 14 09

Rentegruppe 2 0,8 00

Rentegruppe 3 7.9 3,7

Rentegruppe 4 11 00
18 HENSATTELSER FOR UNIT-LINKED KONTRAKTER

Henseettelser for unit-linked kontrakter uden garanti 72.375 60.251

Henseettelser for unit-linked kontrakter med investeringsgaranti 24.358 23.047

Henseettelser for unit-linked kontrakter i alt 96.733 83.298

| henseettelser for unit-linked kontrakter med garanti indgar:

Garanterede ydelser 20.994 17.004

Garanterede fripoliceydelser 22.781 19.447
18 ANDEN GZLD

| anden geeld indgar:

Derivater med negativ dagsveerdi 7.759 2.118

Pensionsafkastskat 3.668 1.438

Personale forpligtelser 79 75
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20 SIKKERHEDSSTILLELSE OG EVENTUALFORPLIGTELSER

Til sikkerhed for forsikredes opsparing er registreret felgende aktiver:

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 22912 21.700
Kapitalandele 9.513 7.409
Investeringsforeningsandele 34.205 46.761
Obligationer 106.785 98.685
Andre udlan 1.316 674
Indlan i kreditinstitutter 4688 8.782
Q@vrige, netto 9.999 1.727
Investeringsaktiver tilknyttet Unit-Linked 96.157 82.802
Tilgodehavende renter 2.129 1916
| alt 287.704 270.456
Der er udstedt ejerpantebreve, der ligger til sikkerhed for de forsikringsmaessige forpligtelser, fori alt 75 75
Selskabet har til sikkerhed for derivatforretninger afgivet obligationer svarende til en dagsveerdi pai alt 261 340
Selskabet har givet tilsagn om deltagelse i alternative investeringer med et beleb pa 15.185 14.563

Selskabet er sambeskattet med alle enheder i Danske Bank koncernen og haefter solidarisk for
disses danske selskabsskatter og kildeskatter mv.

Selskabet er feellesregistreret med tilknyttede virksomheder for afregning af lensumsafgift og moms
og heefter solidarisk herfor.

Selskabet heefter solidarisk med de evrige deltagere for forsikringsmaessige forpligtelser vedrerende
samtlige policer, der administreres af Forenede Gruppeliv A/S.

Selskabets sterrelse og forretningsomfang indebeerer, at selskabet til stadighed er part i diverse
retssager. De verserende retssager forventes ikke at fa veesentlig indflydelse pa selskabets
ekonomiske stilling.

Danica Pension har efter regnskabsarets udleb modtaget spergsmal fra Finanstilsynet om princippperne
for opgerelsen og regnskabsmaessig behandling af livsforsikringshenseettelser til en pensionsordning. Det er
Danica Pensions vurdering, at den fulgte praksis for ordningen er i overensstemmelse med geeldende

aftaler og lovgivning.

Danica Pension vil besvare forespergslen i februar 2015. Safremt Finanstilsynet matte bedemme de omhandlede
forhold anderledes, vil dette kunne fa indflydelse pa Danica Pensions indregning og maling af de pageeldende
livsforsikringshenseettelser.
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21 N/AERTSTAENDE PARTER
Forsikringsselskabet Danica med hjemsted i Kebenhavn, besidder 100 % af aktiekapitalen i Danica Pension og
har dermed bestemmende indflydelse.
Danske Bank A/S med hjemsted i Kebenhavn er den everste modervirksomhed.

Transaktioner med nzertstadende parter indgas og afregnes pa markedsbaserede vilkar eller omkostnings-
daekkende basis. Danica Pensions IT-drift og -udvikling, intern revision, personaleadministration, logistik og
markedsfering m.v. varetages af Danske Bank. Herudover varetager Danske Bank portefeljeforvaltning

og vaerdipapirhandel.

Danica Pension har haft nedenstaende transaktioner og mellemvaerender af sterre betydning med evrige
selskaber i Danske Bank koncernen. Se endvidere investeringer i note 13.

IT-drift og -udvikling -200 -185
Ovrige administrative ydelser -30 -31
Provision for salg af forsikringer og betjening af portefeljen, -84 -95

svarende til 2,0 pct. af bruttopraemieindtaegterne tegnet gennem Danske Bank koncernen (2,7 pct.i2013)

Ordineert honorar for portefeljeforvaltning, -165 -160
svarende til 0,13 pct. af de investeringsaktiver, der er under forvaltning (0,12 pct.i2013)

Performance honorar for portefeljeforvaltning -134 -3
Depotgebyr og kurtage ved handel med kapitalandele m.v.i alt netto -35 -44
Renteindtaegter 943 967
Renteudgifter -326 -164

Forsikringsselskaberne i Danica koncernens danske del administreres af Danica Pension, som pa markeds-
baserede vilkar eller p4 omkostningsdaekkende basis afregner omkostningerne med de selskaber, der
administreres for.

Endvidere varetager Danica koncernen arbejdsgiveradministrerede pensionsordninger for Danske Bank
koncernen og neertstaende parter dertil. Som et led i én af disse ordninger, har Danske Bank garanteret
Danica Pension et realt afkast af ordningens policereserver pa 3,5% p.a., hvorefter Danske Bank kompenserer
Danica koncernen i det tilfeelde, at et akkumuleret investeringsafkast er lavere end dette niveau. Veerdien
herafindgar i ordningens cash flow ved opgerelsen af de forsikringsmaessige henszettelser til ordningen.

DANICA PENSION - ARSRAPPORT 2014  40/50



Noter - Danica Pension

Note Mio. kr.

22 SPECIFIKATION AF AKTIVER OG AFKAST 2014
Afkasti pct.

p.a. fer pen-
sionsafkast-
Regnskabsmazessig veerdi Nettoinve- skat og sel-
Primo Ultimo steringer skabsskat
Grunde og bygninger:
Grunde og bygninger, direkte ejet 275 275 -14 7.3
Ejendomsselskaber 21.700 22.912 0 56
Grunde og bygningeri alt 21.975 23.187 -14 56
Andre dattervirksomheder 365 428 -93 47,7
Ovrige kapitalandele:
Bersnoterede danske kapitalandele 11 8 0 21,3
Unoterede danske kapitalandele 394 546 115 10,9
Bersnoterede udenlandske kapitalandele 14.934 11.063 -4.662 8,5
Unoterede udenlandske kapitalandele 8.938 11.866 1.939 11,3
Q@vrige kapitalandelei alt 24.277 23.483 -2.608 9,5
Obligationer:
Statsobligationer (Zone A * 29.532 39.724 5.949
Realkreditobligationer * 68.311 59.755 -9.804
Valutaafdaekning -13 -92 14
Statsobligationer (Zone A) og realkreditobligationer inkl. valutaafdaekning 97.830 99.387 -3.841 9,52
Indeksobligationer 14.406 14.163 -653 5.2
Kreditobligationer investment grade 9.308 7.787 -1.862 84
Kreditobligationer non investment grade samt emerging markets obligationer 16.074 14935 -1.510 4.4
Andre obligationer 1.055 1.708 576 104
Obligationeri alt 138.673 137.980 -7.290 8,3
@vrige finansielle investeringsaktiver 10.207 9.051 1.156 04
Afledte finansielle instrumenter til sikring af nettosendringer af aktiver og forpligtelser 1.787 10.781 -926
* Afkastprocent fer valutaafdeekning var for Statsobligationer (Zone A) 25,0 pct. og for Realkreditobligationer 3,7 pct.
P& Danicas hjemmeside www.danicapension.dk forefindes en specifikation af selskabets kapitalandele.
23  AKTIEBEHOLDNING PROCENTVIS FORDELT PA BRANCHER OG REGIONER 2014
Ovrige Nord- Syd- Ovrige Qvrige
Danmark Europa Amerika Amerika Japan Fjernesten lande | alt
Energi 0,0 08 3,0 0,0 0,0 01 0,2 4,1
Materialer 04 1,0 10 01 0,2 01 0,2 30
Industri 15 15 23 0,0 0.8 01 0,1 6,3
Forbrugsgoder 04 1,3 29 0,1 10 0,1 0,5 6,3
Konsumentvarer 0,3 1,3 2,2 0,1 0,2 0,1 0,3 4,5
Sundhedspleje 13 14 29 0,0 0,3 0,0 0,2 6,1
Finans 7.8 25,9 154 03 0,6 12 6,7 579
IT 0,0 05 39 0,0 05 093 04 6,2
Telekommunikation 0,1 04 0,5 0,0 0,2 0,2 0,1 15
Forsyning 0,0 03 09 0,0 0,3 01 0,6 2,2
Ikke fordelt 0,2 16 0,0 0,0 0,0 01 0,0 19
I alt 12,0 36,0 35,0 06 4,1 30 93 100,0
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24

RISIKOSTYRING OG FOLSOMHEDSOPLYSNINGER
RISIKOSTYRING

Bestyrelsen fastleegger rammer for selskabets risikostyring, mens den daglige ledelse lebende overvager selskabets risici og sikrer,
at rammerne overholdes.

Selskabet er pavirket af en reekke forskellige risici.

Finansielle Forsikrings- Operationelle Forretnings-
risici maessige risici risici maessige risici

l Marked l l Levetid l ‘ IT ‘ ‘ Omdemme ‘
[ Likviditet | [Dodetighed | [Juridisk | [stratesi |
l Modparter l l Invaliditet l ‘ Administrative ‘

l l

l Koncentration l Koncentration ‘ Bedrageri ‘

Finansielle risici

Finansielle risici bestar af markedsrisiko, likviditetsrisiko, modpartsrisiko og koncentrationsrisiko. Markedsrisikoen er risikoen for tab
som felge af, at dagsveerdien af selskabets aktiver eller forpligtelser eendrer sig pa grund af eendringer i markedsforholdene, f.eks. aandrin-
ger i renter, aktiekurser, ejendomsveerdier, valutakurser og kreditspaend. Likviditetsrisiko er risikoen for tab som felge af behov for at
skulle frigere likviditet til at betale sine forpligtelser inden for en kort tidshorisont. Modpartsrisiko er risikoen for tab som felge af, at mod-
parter misligholder deres betalingsforpligtelser. Koncentrationsrisiko er risikoen for tab pa grund af stor eksponering til enkelte aktiv-
klasser, brancher, udstedere m.v.

| selskabet er der tre kilder til finansielle risici:

o Investeringer for traditionelle produkter

e Investeringer for markedsprodukter, hvorpa der er tilknyttet investeringsgaranti
e Egenkapitalens direkte investeringer

Omfanget af de finansielle risici er forskelligt for de forskellige produkter i selskabets produktsortiment. Oversigt over selskaber og aktivi-
teternei koncernen fremgar af side 46.

Den mest betydende finansielle risiko i selskabet er markedsrisikoen for de traditionelle livsforsikringsprodukter.

Investeringer for traditionelle produkter
Selskabets traditionelle produkter er policer med ydelsesgarantier og kollektive investeringer.

Markedsrisikoen i traditionelle produkter omfatter samspillet mellem investeringsaktiver og ydelsesgarantierne for hver rentegruppe.

Safremt arets investeringsafkast af kundemidlerne for den enkelte rentegruppe ikke er tilstraskkeligt til at deekke kundemidlernes forrent-
ning og nedvendige styrkelser af livsforsikringsforpligtelser m.v., deekkes underskuddet ferst af kollektivt bonuspotentiale og derneest af
bonuspotentiale pa fripoliceydelser tilherende rentegruppen. Hvis bonuspotentialerne er utilstraekkelige til deekning af tab, anvendes
egenkapitalens midler.

Forpligtelserne opgeres ved at diskontere de forventede pengestremme med en af Finanstilsynet defineret diskonteringsrente. Erhvervs-
og Veekstministeriet og Forsikring & Pension indgik med virkning fra den 12. juni 2012 en aftale, som indeholdt en aendring af diskonte-
ringskurven for de lange renter, der nu forudseettes at konvergere mod et fast langsigtet niveau. Aftalen udleb 31.12.2013, men er blevet
forleenget. En reekke tekniske forudsaetninger og krav i Solvens |l, der har betydning for bl.a. fastleeggelse af rentekurven, vedtages forven-
teligt i starten af 2015. Det gaelder seerligt fastleeggelse af justeringer i kurven som felge af kredit- og valutarisiko og "volatility adjust-
ment” samt metode til beregning af rentekurven.

For at sikre, at afkastet pa kundernes opsparing matcher de garanterede ydelser p& bonusberettigede policer, overvager selskabet leben-
de markedsrisikoen. Der udferes interne stresstests for at sikre, at selskabet kan modsta betydelige tab pa risikoeksponeringen i forbin-
delse med store sendringer i renteniveauet. Renterisikoen afdeekkes dels af obligationsbeholdningen, og dels med derivater.

Da det danske obligationsmarked ikke er stort nok og ikke har den fornedne varighed til at afdeekke forpligtelserne, er det ogsa nedvendigt
at investere i udenlandske renteinstrumenter. Obligationsportefeljen bestar derfor af en bred vifte af rentebaserede aktiver: danske og
europeeiske statsobligationer, danske realkreditobligationer, danske indeksobligationer og en veldiversificeret portefelje af globale kredit-
obligationer. Selskabet er derfor eksponeret over for basisrisiko i form af lande- og kreditspaend.

Kreditspaendsrisikoen pa obligationsportefeljen er begreenset ved, at 72 pct. af portefeljen ultimo 2014 bestar af stats- og realkreditobli-
gationer med hej rating (AA - AAA] hos de internationale rating bureauer eller realkreditobligationer uden rating, hvor udsteder har til-
svarende hej rating. Kun 10 pct. af portefeljen er investeret i non-investment grade obligationer.

Modpartsrisikoen begraenses ved at kraeve sikkerhedsstillelse for derivater og hej rating af genforsikringsmodparter.
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Valutarisikoen er lav, idet valutarisici afgraenses ved anvendelse af derivater.
Likviditetsrisici begreenses ved at placere en stor del af investeringerne i likvide bersnoterede obligationer og aktier.

Koncentrationsrisikoen er begraenset ved, at investeringerne foretages med stor portefeljespredning samt ved begreensning af investe-
ringer i samme udsteder. For realkreditobligationer anses udsteder ikke for kritisk i forhold til koncentrationsrisikoen, da udstedte real-
kreditobligationer har sikkerhedsstillelse fra den enkelte lantager.

Investeringer for markedsprodukter

Finansielle risici forbundet med investeringerne for markedsrenteprodukterne, Danica Link og Danica Balance, pahviler forsikringstager-
ne bortset fra de policer, hvor der er tilknyttet en investeringsgaranti. Ultimo 2014 havde 19 pct. af forsikringstagerne tilknyttet en inve-
steringsgaranti i garantiperioden. Garantien geelder forst pa tidspunktet for pensionering og betales af kunden ved opkraevning af et arligt
gebyr.

Risikoen ved garantien i Danica Link afdeekkes ved anvendelse af derivater og ved tilpasning af kundens investeringssammensaetning
gennem de sidste 5 ar fer pensionering. Risikoen ved garantien i Danica Balance styres hovedsageligt ved regelmaessig tilpasning af den
individuelle kundes investeringssammenszetning gennem de sidste 10 ar fer pensionering. Investeringssammenseetningen tilpasses
garantibelebet, tidshorisonten m.v. Pé& grund af den anvendte risikostyringsstrategi anses markedsrisikoen relateret til garantier i mar-
kedsprodukter for beskeden.

Der kan ikke tilknyttes garantier til Danica Select.

Egenkapitalens direkte investeringer
Egenkapitalen er udsat for finansielle risici gennem investering af aktiver allokeret til egenkapitalen samt gennem investeringer vedreren-
de syge- og ulykkesforretningen.

Bestyrelsen har fastlagt szerskilt investeringsstrategi for aktiver allokeret til egenkapitalen og investeringerne vedrerende syge- og ulyk-
kesforretningen. Aktiver allokeret til egenkapitalen bestar hovedsagelig af obligationer med kort varighed.

Forsikringsmeessige risici

De forsikringsmaessige risici vedrerer udviklingen i dedelighed, invaliditet, kritisk sygdom m.v. Eksempelvis foreger en levetidsfor-
leengelse varigheden pa udbetalingerne péa visse pensionsprodukter, mens udviklingen i antallet af dedsfald, sygemeldinger og efter-
felgende raskmeldinger pavirker udgifterne til dedsfalds- og invaliditetsforsikringer. Den veesentligste forsikringsmaessige risiko er
levetiden.

Koncentrationsrisikoen vedrerende forsikringsrisici omfatter risikoen for tab pa grund af stor eksponering til enkelte kundegrupper
samt store eksponeringer til enkeltindivider. Koncentrationsrisikoen er begreenset ved risikospredning af forsikringsportefeljen
samt ved genforsikring.

For at begreense tab pa individuelle livsforsikringer, som er udsat for stor risikoeksponering, er en mindre del af risici rel ateret til
ded oginvaliditet genforsikret.

De forskellige risikoelementer underkastes lebende aktuarmeessige analyser med henblik pa opgerelsen af de forsikringsmeessige
forpligtelser og eventuelle fornedne forretningsmaessige tiltag.

Operationelle risici

Operationel risiko vedrerer risikoen for tab som felge af fejl i it-systemer, juridiske tvister, utilstraekkelige eller fejlagtige procedurer
og bedrageri. Selskabet begreenser de operationelle risici ved etablering af interne kontroller, som lebende opdateres og tilpasses
selskabets aktuelle forretningsomfang. Endvidere er der etableret funktionsadskillelse.

Forretningsmaessige risici
Forretningsmeessig risiko omfatter strategiske risici, omdemmerisici og andre risici relaterede til eksterne faktorer.

Selskabet folger neje udviklingen pa de markeder, hvor selskabet har aktiviteter, med henblik pa at sikre, at priser og kundeservice
er konkurrencedygtige. Selskabet tilstraeber en ordentlig behandling af kunderne samt abenhed og gennemsigtighed i sin kommuni-
kation.

Selskabet gennemgar systematisk sine forretningsomrader med henblik pé at reducere risikoen for ekonomiske tab som felge af
forringelse af omdemme.
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| nedenstaende tabel er der for selskabet vist effekten pé egenkapitalen samt pa kollektivt bonuspotentiale og bonuspotentiale pa
fripoliceydelser af isolerede eendringer i renter (stigning og fald) og evrige relevante finansielle risici samt af eendringer i deds- og
invaliditetshyppighed.

Et fald i dedshyppigheden pa 10 pct., svarende til at levetiden stiger med ca. 1 ar, vil forege forpligtelserne med 2,0 mia. kr. hvoraf
egenkapitalen deekker 1,0 mia. kr.

Af de to rentescenarier er en rentestigning det veerste for selskabet. | et scenario med et rentestigning pa 0,7 pct.-point vil kollektivt
bonuspotentiale stige med 0,1 mia. kr. og egenkapitalen falde med 0,1 mia. kr.

De finansielle stresstest bortset fra kreditspaend i nedenstaende tabel er defineret i Finanstilsynets rede trafiklysscenario. Et sel-
skab anses for at veere i redt lys, hvis der ikke er tilstreekkelig kapital til at deekke solvenskravet med fradrag af 3 pct. af livsforsik-
ringshensaettelserne i det rede trafiklysscenario. Hvis et selskab er i redt lys, vil Finanstilsynet blive involveret i selskabets finansiel-
le styring.

Selskabet har veeret i gront lys i forhold til Finanstilsynets trafiklysscenario siden indferelsen herafi 2001.

FOLSOMHEDSOPLYSNINGER

31.12.2014 Maksimum pavirk-
ning af bonuspoten-
tiale pa fripolicey-
delser fer eendring i Maksimum pavirk-
Minimum pa- Maksimum pavirk- anvendt bonuspo- ning af anvendt
) virkning af ning af kollektivt tentiale pa fripoli- bonuspotentiale pa
Mia. kr. basiskapitalen bonuspotentiale ceydelser fripoliceydelser
Rentestigning pa 0,7-1,0 pct.-point -0,1 0,1 1,6 0,0
Rentefald pa 0,7-1,0 pct.-point 0,0 1,9 -0,1 0,0
Aktiekursfald pa 12 pct. -0,1 -1,3 - -0,5
Ejendomsprisfald pa 8 pct. -0,3 -1,3 - 0,0
Valutakursrisiko (VaR 99,0 pct.) 0,0 -0,3 - 0,0
Tab pa modparter pa 8 pct. -0,3 -1,3 - -0,1
Fald i dedelighedsintensiteten pa 10 -1,0 -1,0 0,0 0,0
pct.
Stigning i dedelighedsintensiteten pa 0,0 1,8 0,0 0,0
10 pct.
Stigning i invalideintensiteten pa 10 0,0 -0,1 0,0 0,0
pct.
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Koncernoversigt

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

LIVSFORSIKRING
Danica Pension, Livsforsikringsaktie- 100 DKK 1.899 1.100 20.767 627 D D D
selskab, Kebenhavn
Danica Pension Férsakringsaktiebolag, 100 SEK 72 100 207 64 B
Stockholm
Danica Pensjonsforsikring AS, Trond- 100 NOK 77 106 322 86 B
heim
EJENDOMSVIRKSOMHED
Danica Ejendomsselskab ApS, Keben- 100 DKK 1.212 2.628 22912 - B B
havn
Nygade 1-3 ApS, Kebenhavn 100 DKK 0 0 275 B B
EJENDOMSVIRKSOMHEDER, som pro
rata konsolideres
Samejet SlotsArkaderne, Kebenhavn 90 DKK 16 889
Samejet Nymaollevej, Kebenhavn 75 DKK 31 630
Frederiksberg Centret |/S, Kebenhavn 67 DKK a4 1.477
Hovedbanegéardens Forretningscenter
K/S, Kebenhavn® 50 DKK 25 255

1) Omfatter medarbejdere i koncernens selskaber 31. december 2014

& Ledelseshverv for Per Klitgard (PKLI], Jacob Aarup-Andersen (JAAR] og Jesper Winkelmann [JW)

B star for bestyrelsesmedlem og D for direkter.

3 Regnskabsdret slutter 30.09.
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Koncernoversigt
Selskaber

Forsikringsselskabet
Danica A/S

Danica Pension A/S

Aktiviteter

Moderselskab, hvis hovedaktivitet er salg af
skadeforsikring, som omfatter Sundhedssik-
ring,

Kritisk Sygdom og Sundhedsfremmmer

Salg af markedsprodukterne, Danica Balan-
ce, Danica Link og Danica Select, hvor opspa-
ringen bliver forrentet med markedsafkastet.
Policerne kan tilknyttes livsforsikring og for-
sikring mod tab af erhvervsevne. Danica Ba-
lance er et livscyklus produkt, som kombine-
rer fordelene ved kollektive investeringer
med individuelle tilpasninger. Kunden veelger
investeringsprofil. Mulighed for garanti. |
Danica Link kan kunden enten veelge selv at
investere blandt 50-55 fonde eller veelge
aktieandel og lade Danica st& for investerin-
gerne. Mulighed for garanti.

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

Salg af traditionel livsforsikring og pension
(Danica Traditionel] samt syge- og ulykkes-
forsikring, som omfatter tab af erhvervsevne.
Danica Traditionel er policer med ydelsesga-
ranti og bonus pa grundlag af kollektive inve-
steringer, som styres af Danica Pension.
Kontorente fastseettes af Danica Pension

Traditionel livforsikring i form af garanterede
livrenter uden bonus. Der er ikke tegnet nye
policer siden 1982.

Danica Pension
Forsékringsaktiebolag

Salg af markedsprodukter samt syge- og
ulykkesforsikring i Sverige.

Danica Pensjons-
Forsikring AS

Salg af markedsprodukter samt syge- og
ulykkesforsikring i Norge.

Danica
Ejendomsselskab
ApS

Ejendomsselskab, der primeert investerer i
erhvervsejendomme og butikscentre.

Organisation:

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

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

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

Bestyrelse

Thomas F. Borgen

Administrerende direktgr, Danske Bank A/S
Fgdt den 27.03.1964

Bestyrelsesmedlem i:

Kong Olav V’s Fond

Henrik Ramlau-Hansen

Bankdirektar, Danske Bank A/S

Fgdt den 02.10.1956

Bestyrelsesmedlem i:

Kreditforeningen Danmarks Pensionsafviklingskasse
(formand)

Realkredit Danmark A/S

LR Realkredit A/S

Kim Andersen

Direktgr

Fodt den 30.04.1955

Direkteor i:

Audio Consult ApS

KA Invest af 2. maj 2003 ApS

Bestyrelsesmedlem i:

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

Kim Andersen er derudover formand for Revisions-
udvalget i Danica koncernen (statsautoriseret revi-
sor med deponeret beskikkelse)

Thomas Falck
Pensionsfaglig chef, Danica Pension
Fgdt den 09.06.1952

Thomas Mitchell
Fgdt den 01.12.1962

Charlott Due Pihl
Personaleforeningsformand, Danica Pension
Fgdt den 27.03.1968

Ib Katznelson

Pens. Administrationschef, Erhvervs- og Veaekstmi-
nisteriet

Fodt den 30.10.1941

(udpeget af finansministeren)

Peter Rostrup-Nielsen

Konstitueret chef for Group Risk Management,
Danske Bank A/S

Fgdt den 13.10.1966

Bestyrelsesmedlem i:

Danske Bank Oyj

Malene Stadil

Underdirektgr, Danske Bank A/S
Fgdt den 26.10.1962
Bestyrelsesmedlem i:

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

DDB Invest AB, Sverige

Per Sggaard

Chefréddgiver, Danica Pension
Fgdt den 07.02.1969
Bestyrelsesmedlem i:

Witt & Sgn A/S

OT-Europlay A/S

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

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

Jacob Aarup-Andersen
Direktgr
Fgdt den 06.12.1977

Jesper Winkelmann

Direktgr
Fodt den 14.02.1958
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Pategninger
Ledelsespategning
Bestyrelsen og direktionen har i dag behandlet og godkendt &rsrapporten for Danica Pension for regnskabséret 2014.

Arsregnskabet for moderselskabet aflegges efter Lov om finansiel virksomhed.

Det er vor opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, forpligtelser, egenkapital og finan-
sielle stilling pr. 31. december 2014 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret 1.
januar — 31. december 2014. Endvidere er det vor opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redegorelse
for udviklingen i selskabets aktiviteter og skonomiske forhold samt en beskrivelse af de vasentligste risici og usikker-

hedsfaktorer, som selskabet kan pavirkes af.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kebenhavn, den 3. februar 2015

Direktionen
Per Klitgard Jacob Aarup-Andersen Jesper Winkelmann
Bestyrelsen
Thomas F. Borgen Henrik Ramlau-Hansen Kim Andersen
fomand neestformand
Thomas Falck Thomas Mitchell Charlott Due Pihl
Ib Katznelson Peter Rostrup-Nielsen Malene Stadil

Per Sggaard
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INTERN REVISIONS PATEGNING

Vi har revideret arsregnskabet for Danica Pension, Livsforsikringsaktieselskab side 14-44 for regnskabsaret 1. janu-
ar - 31. december 2014. Arsregnskabet omfatter hovedtal, resultatopgerelse, totalindkomst, balance, kapitalforhaold
og noter for selskabet. Arsregnskabet udarbejdes efter lov om finansiel virksomhed.

Den udferte revision
Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med Finanstilsynets bekendtgerelse om revisionens gennemfoerelse i
finansielle virksomheder mv. samt finansielle koncerner og internationale standarder om revision. Dette kraever, at vi
planleegger og udferer revisionen med henblik pa at opna en hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er uden vee-
sentlig fejlinformation.

Revisionen er planlagt og udfert saledes, at vi har vurderet de forretningsgange og interne kontrolprocedurer, herun-
der den af ledelsen tilrettelagte risiko- og kapitalstyring, der er rettet mod selskabets rapporteringsprocesser og
veesentlige forretningsmeessige risici.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for beleb og oplysninger i arsregn-
skabet. De valgte revisionshandlinger afhaenger af revisors vurdering, herunder vurdering af risici for vaesentlig fejlin-
formation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor
intern kontrol, der er relevant for virksomhedens udarbejdelse af et arsregnskab, der giver et retvisende billede. For-
malet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne. En revision omfatter
endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om ledelsens regnskabsmeessige sken er
rimelige samt den samlede preesentation af arsregnskabet.

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

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stil-
ling pr. 31. december 2014 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december
20141 overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed.

Det er tillige vores opfattelse, at de udarbejdede forretningsgange og interne kontrolprocedurer, herunder den af le-
delsen tilrettelagte risiko- og kapitalstyring, der er rettet mod selskabets rapporteringsprocesser og vaesentlige for-

retningsmaessige risici, fungerer tilfredsstillende.

Kebenhavn, den 3. februar 2015

Jens Peter Thomassen
Revisionschef
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DEN UAFHZANGIGE REVISORS ERKLARINGER

Til aktionzererne i Danica Pension, Livsforsikringsaktieselskab

Pategning pa koncernregnskabet og arsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet side 14-44 for Danica Pension, Livsforsikringsaktieselskab for regnskabsaret
1.januar og 31. december 2014, Arsregnskabet omfatter hovedtal, resultatopgerelse, totalindkomst, balance, kapi-
talforhold og noter for selskabet. Arsregnskabet for selskabet udarbejdes efter lov om finansiel virksomhed.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med
lov om finansiel virksomhed. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser nedvendig
for at udarbejde et arsregnskab uden veesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har udfert revisionen i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifelge dansk revisorlovgivning. Dette
kreever, at vi overholder etiske krav samt planleegger og udferer revisionen for at opna hej grad af sikkerhed for, om
arsregnskabet er uden veesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for beleb og oplysninger i arsregn-
skabet. De valgte revisionshandlinger afheenger af revisors vurdering, herunder vurderingen af risici for veesentlig
fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revi-
sor intern kontrol, der er relevant for virksomhedens udarbejdelse af et arsregnskab, der giver et retvisende billede.
Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende efter omstandighederne, men ikke at udtrykke
en konklusion om effektiviteten af virksomhedens interne kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om
ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om ledelsens regnskabsmeaessige sken er rimelige samt den samlede
praesentation af arsregnskabet.

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

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stil-
ling pr. 31. december 2014 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2014 i overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til Tov om finansiel virksomhed gennemlaest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tilleeg til den udferte revision af arsregnskabet. Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at oplysnin-
gerne iledelsesberetningen erioverensstemmelse med arsregnskabet.

Kebenhavn, den 3. februar 2015
Ernst & Young
Godkendt Revisionspartnerselskab

Ole Karstensen
Statsautoriseret revisor
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Adresse

Danica Pension,
Livsforsikringsaktieselskab
Parallelvej 17

2800 Kgs. Lyngby

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

www.danicapension.dk

Registreringsnummer
CVR 24256146

Kontaktperson: Okonomidirektor Ole Fabricius





