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INDLEDNING

Afkast pa 8,1 %
DIP opndede i 2014 et afkast pd& 8,1 % fer skat mod
benchmark pd& 8,2 %, hviket m& betegnes som
tilfredsstillende.

Afkastet udviklede sig rimeligt stabilt hen over &ret
pd trods af usikkerheden pd& de finansielle
markeder. 2014 har samlet setf leveret et afkast, der
overgdr forventningerne ved indgangen til dret.
Det skyldes den positive udviking p& aktie-
markederne som fglge af forventningerne til positiv
veekst primcert i USA. Renterne faldt fil rekordlave
niveauer i lgbet af &ret, hvilket ikke var forventet.
DIP har ikke rentegarantier og har derfor ikke fore-
taget renteafdaekning. Det betyder, at DIP ikke har
opndet gevinst pd& forsikringen mod rentefald. DIP
ventes dermed at ligge med et samlet afkast, som
ligger i den lave ende af branchen.

Der er i lgbet aof d&ret foretaget ganske store
investeringer i sékaldte alternative investeringer.
Disse forventes i lgbet af nogle &r at give pensions-
kassen gode afkast. Inklusive afgivne ftilsagn er
DIP’s eksponering i alternative investeringer samlet
pd godt 15 % af balancen. Investeringerne er ogs&
illikvide, og det betyder, at bestyrelsen har scerligt
fokus pd dette omrade.

DIP oplevede i 2014 en fortsat positiv medlems-
veekst, og ved udgangen af dret havde pensions-
kassen lige under 23.000 medlemmer. Tilgangen af
nye medlemmer kommer ikke bare fra obliga-
toriske medlemmer under overenskomst, men ogsd
antfallet af individuelle medlemmer og firma-
medlemmer er steget i aret.

De nye medlemmer viser pensionskassen den fillid,
det er at placere deres pensionsopsparing i DIP, og
samtidig er medlemstiigangen med ftil fortsat at
holde omkostningerne nede for alle medlemmer.

Omkostningerne pr. medlem er faldet fra 764 kr. i
2013 il 747 kr.12014.

Medlemsbidragene voksede til 1.091 mio. kr. En del
af disse bidrag er indbetalt pd rate- og kapital-
pensioner i forbindelse med indskud og overfarsler.

Indbetalingerne til markedsrenteprodukter udger
nu godt 15 % af de samlede bidrag, og tallet har
veeret joevnt stigende over de senere dr.

En af de store udfordringer i en pensionskasse som
DIP er fordeling af reserverne, som ligger i form af
kollektivt bonuspotentiale og egenkapital. Bestyrel-
sen har i de senere Ar arbejdet pd, at sikre at
pensionskassens medlemmer fortsat fé&r en ret-
feerdig fordeling af midlerne - en fordeling som
tiigodeser b&de de unge og celdre medlemmer.
Det har i 2014 resulteret i, at DIP har indfert nye
principper for depotrenten, s& medlemmer pd&
Regulativ 3 og 4 vil opleve udsving i depotrenten
fremover. DIP kalder det "Markedsrente med ud-
joevning”. Formdlet er at sikre stabile pensioner,
samtidig med at medlemmerne far en fair andel af
reserverne ved udbetaling af pensionen.

Pensionerne bestdr af en grundlagspension og en
tillcegspension. | regnskabet er det kun grundlags-
pensionen, der optrceder som  "pensions-
henscettelser”. Tillcegspensionerne er lgbende ud-
betaling af reserver fil medlemmerne, og de op-
troeder derfor ikke i regnskabet. Med indfarelsen af
"Markedsrente  med udjcevning” og stadigt
stigende levetider har DIP disponeret over s@vel de
kollektive reserver som egenkapitalen.

Samarbejde med JOP

DIP ggede i 2013 samarbejdet med JZP med
etablering af en fcelles investeringsafdeling, som
skal sikre medlemmerne gode afkast fremover. |
lobet af 2014 har der veceret fortsatte drgftelser
med JOP om at udvide samarbejdet. Bestyrelserne
besluttede i slutningen af 2014 at arbejde mod at
etablere en fcelles administration med J@P. Mdlet
med samarbejdet er at udnytte stordriftsfordele og
sikre hgj kvalitet i ydelserne fil medlemmerne af de
fo pensionskasser. Pensionskasserne vil fortsat have
hver deres bestyrelse, formue og kundeidentitet.

Generalforsamling 2015
DIP’s ordincere generalforsamling afholdes den 16. april 2015 kl. 17.00 i Ingenigrhuset,
Kalvebod Brygge 31, 1780 Kgbenhavn V




TEMA — SADAN FASTSZTTES DIN PENSION

DIP vil sikre medlemmerne et stabilt, hgjt afkast og
gnsker derfor, at pensionsproduktet for medlem-
mer p& Regulativ 3 og 4 skal vcere "Markedsrente
med udjcevning” — en filpasset gennemsnitsrente-
ordning, som indeholder fordelene ved markeds-
rente.

Idéen er, at medlemmerne skal have en fair andel
af de afkast, pensionskassen opnér. Da det er de
faktiske afkast, der udjcevnes, betyder det, at
pensionerne bdade kan blive sat op og ned, hvis
virkeligheden ikke lever op til forventningerne.

Det er et bcerende princip i DIP, at alle midlerne i
pensionskassen filhgrer medlemmerne og skal for-
deles il dem over fid. Introduktionen af "Markeds-
rente med udjcevning” scetter fordelingen i system
og hdndterer udsving i reserverne som falge af
udsving i afkastet.

Ved at man over en lcengere periode udjcevner
markedsafkastene via fastscettelsen af depot-

renten, kan man dermed skabe mere stabile
pensioner uden at skulle omlcegge til meget sikre
aktiver, som har lavere afkastforventning.

Beregningsrenten er sat til 5,0 % fer PAL. Det af-
spejler forventningen til det afkast, investerings-
portefglien i DIP kan levere pd langt sigt. Der er
dog kun tale om en prognose, hvis formdl er at
give et realistisk bud p& alderspensionen.

Hvad betyder det s& i kroner og ere for pensions-
udbetalingen, nér depotrenten afviger fra be-
regningsrenten?

Er depotrenten et &r lavere end beregningsrenten,
vil pensionsprognosen vise, at der bliver udbetalt
mindre i pension om mdneden, end hvis depot-
renten havde vceret lig med beregningsrenten
hele vejen fil pensionering. Omvendt vil prognosen
vise en hgjere pension, hvis depofrenten er hgjere
end beregningsrenten et &r pd vej mod pension.



FEMARSOVERSIGT

Medlemstal 2014 2013 2012 2011 2010
Betalende 11.859 11.576 11.396 10.696 10.205
Hvilende 7.580 7.150 6.546 6.164 5.860
Opsparere 5 6 9 11 14
Alderspensionister 3.399 3.287 3.148 3.023 2.868
Invalidepensionister 101 96 99 98 100
Medlemmer i alt 22.944 22.115 21.198 19.992 19.047
/Agtefcellepensionister 1.034 992 954 210 874
Bgrnepensionister 219 231 254 250 248
Depotrenter Regulaﬁv 3 og 4 2014 2013 2012 2011 2010
Depotrente far skat 53% 53 % 53 % 53 % 53 %
Depotrente efter skat 45% 4,5 % 4,5 % 4,5% 4,5 %




INVESTERINGER

2014 gav et afkast pa 8,1 %
DIP opndede i 2014 et tilfredsstillende afkast pd
8.1 % far skat mod benchmark pd 8,2 %.

Afkastet forventes at ligge i den lave ende of
branchen. Den vaesentligste forklaring herpd
var det markante rentefald i 2014. Selskaber
med hgje garantier og dermed rente-
afdcekning vil derfor f& hgje afkast. DIP har ikke
rentegarantier og har derfor ikke forsikret sig
mod rentefald. Det betyder, at DIP ikke har op-
ndet den gevinst, som andre har opndet pd
forsikring mod rentefald.

Samtidig har DIP gennem hele 2014 takfisk
ligget eksponeret ftil rentestigninger. Rentestig-
ninger blev i 2014 aflgst af markante rentefald,
og pensionskassens tfaktiske rentedispositioner
medferte derfor lavere afkast end forventet.

Aktivfordelingen og eksponeringen mod en
styrket dollar bidrog positivt til afkastet men ikke
nok fil at opveje felgerne af rentefaldet.

Tendenser i 2014

Seks ar efter finanskrisen bred ud, kan det
konstateres, at de forskellige regioner i verden
valgte at tackle finanskrisen meget forskelligt.
Det har resulteret i en meget forskelligartet ud-
vikling i den gkonomiske aktivitet fra region ftil
region.

Amerikansk gkonomi er kommet lcengst med sin
genopretning. Den amerikanske centralbank
valgte séledes lzbende af reducere det syste-
matiske opkgb af amerikanske stafs- og
realkreditobligationer frem fil fuldt stop i
oktober. Japansk og europceisk gkonomi kcem-
per mod bd&de lav voekst og deflation, det vil
sige vedvarende fald i priserne.

Japansk gkonomi har haft deflation i mere end
et &rti - et onde, som Japan ferst i de senere ar
for alvor er begyndt at bekcempe. | Europa er
deflation derimod et nyt faenomen, som den
europceiske centralbank akfivt forsgger at be-
kcempe. Farst med rentenedscettelser og siden
med opkgb af forskellige typer af obligatfioner.
Selvom der nok vil g& flere &r, fgr man kan
konkludere, om medicinen virker eller ej, s&
tevede de europceiske obligationsmarkeder
ikke med konklusionen: De europceiske renter
faldt markant i 2014 og er nu teet pd japansk
renteniveau.

Aktiemarkederne valgte en mere optimistisk til-
gang fil tingene, pd trods af at den globale
vcekst endnu engang skuffede. Den rigelige
likviditet og det lave renteniveau medvirkede
dog til, at de globale aktier for tredje &r i fraek
gav et tocifret afkast.

Divergensen i den fgrte pengepolitik mellem
USA pd den ene side og Japan og Europa pd
den anden medferte store bevcegelser pd
valutamarkederne. Dollaren blev sdledes styr-
ket med noesten 15 % over for bdde EUR og
YEN.

2014 blev ogsd daret, hvor rAvarepriserne faldt -
for oliens vedkommende var der tale om et
decideret kollaps i andet halvdr. Det fik stor,
negativ effekt for en roekke lande og sektorer,
som er stoerkt afhcengige af olieprisen. Russisk
gkonomi blev scerlig hdardt ramt, dels fordi
Rusland er en stor olieeksportar, dels som fglge
af de sankfioner Europa og USA har indfert i
forbindelse med Ruslands rolle i Ukraine-krisen.

Afkast pa akfivklasserne

Aktier gav i 2014 et afkast p& 12,8 % - markant
mere end DIP's gvrige fre aktivklasser; obligo-
tioner, kreditobligationer og reale akfiver. Arets
stgrste afkast kom igen fra danske aktier med et
afkast p& 18,3 % efterfulgt af amerikanske,
jopanske og Emerging Markets aktier, der gav
afkast i niveauet 10-15 %. Darligst var euro-
pceiske aktier med et afkast pd 7,2 %. Unotere-
de aktier bidrog positivt med et filfredsstillende
afkast p& 16,0 %.

Obligationer bestdr of stats- og realkredit-
obligationer med hgj kreditkvalitet, og de gav
et flot afkast pd& 4,3 %. Afkastet skyldes primeert
kursgevinster som fglge af rentefaldet.

Investeringer i akfivklassen Kreditobligationer
gav et afkast pd 3,9 %. | denne akfivklasse
indgdr bl.a. obligationer fra Emerging Markets,
som blev hardt ramt af kollapset i olieprisen. DIP
opnd&ede dog alligevel et positivt afkast pd 2,8
% qua en mere konservativ portefglie.
Virksomhedsobligatfioner i form af senior bank-
I&n klarede sig bedre med et afkast p& 3,2 %
men kunne ikke overgd investeringer i alternativ
kredit med et filfredsstillende afkast p& 8,3 %.

Reale akfiver gav et afkast pd 8,8 %. Afkastet
blev trukket op af afkastet pd& indeks-
obligationer, der med baggrund i realrente-
faldet bidrog med et afkast p& 7,4 %. DIP's



ejendomsinvesteringer gav et afkast pd 11,3 %
frukket af danske boligejendomme med et
afkast p& 13,5 %. Skovinvesteringerne skuffede
derimod med et afkast pd 0,1 %.

Valutaafdoekningen gav et tab pd& 851 mio. kr.,
hvilket mere end opvejedes af gevinst p& de
afdcekkede aktiver.

Aktivklasse Fordeling Afkast
Aktier 40,1 % 12,8 %
Obligationer 29.5% 4,3 %
Kreditobligationer 19.8% 3.9%
Reale akfiver 10,6 % 8.8 %
DIP 100,0 % 81%

Aktivfordeling pr. 31. december 2014.

Puljeafkast

DIP’s medlemmer pd& Regulativ 4 har mulighed
for at veelge mellem tre forskellige investerings-
profiler for de midler, der er placeret pd rate-,
kapitalpension og aldersforsikring. Investerings-
pulierne har givet fglgende afkast i 2014:

Pulje Afkast
Obligationsmax 6,0%
DIP Vcelger 8.1%
Aktiemax 9.7 %

Afkastet i DIP Veelger svarer til DIP’s samlede af-
kast. Aktiemax har en overvcegt i aktier og
kreditobligationer i forhold fil DIP Vcelger og
gav et afkast p& 9.7 %, mens Obligationsmax
med en undervcegt i aokfier og kredit-
obligationer gav et afkast pd 6,0 %. Sammen-
scetningen af Aktiemax er fra 1. januar 2015
cendret til 100 % akfier.

Afkastene er opgjort efter omkostninger.

Investeringspolitik

Bestyrelsen fastloegger DIP's investeringspolitik
med udgangspunkt i pensionskassens
forretningsmodel og risikoprofil. P& baggrund aof
investeringspolitikken  fastscefter  bestyrelsen
direktionens retningslinjer og mandater. Det ud-
megnter sig i beskrivelse af de forretnings- og
arbejdsgange, som kendetegner investerings-
arbejdet.

Bestyrelsen foretager arligt en samlet vurdering
af pensionskassens risici herunder en vurdering
af det individuelle solvensbehov. Investerings-
politikken og -retningslinjerne revideres en gang
om dret.

Mail for investeringspolitikken
Investeringspolitikken har til formdl at sikre
medlemmerne den hgjst mulige pension under
hensyn fil risiko, pensionsprodukt, lovgivning og
samfundsansvar.

DIP investerer efter fglgende tre overordnede
investeringsprincipper, der er rangordnet efter
betydning:

1. Portefeljediversifikation
Spredning af investeringerne over for-
skellige typer aktiver med forskellige
risikoegenskaber.

2. Risk management
Holde risikoniveauet inden for fastlagte
rammer.

3. Taktisk aktivallokering
Identificere investeringer med afttraktivt
afkast-/risikoforhold.

DIP skal pd& tvecers af de tre principper have
fokus p& omkostninger, etik samt komparative
fordele. Laes mere om DIP’'s investeringspolitik
p& dip.dk

Feelles investeringsafdeling med JOP

For at realisere investeringsmalscetningen etab-
lerede bestyrelsen primo 2013 en fcelles
investeringsafdeling med den tcette sam-
arbejdspartner JBP (Juristernes og @konomer-
nes Pensionskasse).

Investeringsafdelingen refererer til direkfionen i
de to pensionskasser. DIP og J@P har separate
funktioner for risiko og kontrol/afvikling.

Investeringsomkostninger

DIP er ngje fokuseret pd investeringsomkost-
ningerne, da omkostninger har stor betydning
for, hvordan medlemmernes pensioner udvikler
sig over tid.

Konkret betyder det, at DIP bestroeber sig pd at
investere gennem samarbejder, strukturer og
aktivklasser, der leder fil s& lave investerings-
omkostninger som muligt under hensyn fil mal-
scetningen om at opnd det hgjst mulige
forventede afkast efter omkostninger.

Investeringsstrategi og -retningslinjer
DIP arbejder med fire overordnede aktivklasser:

Obligationer
Aktier
Kreditobligationer
Reale akfiver.

Reale aktfiver omfatter ejendomme og indeks-
obligationer samt skov og infrastruktur, der alle
er akfiver, som i hgj grad vil kunne bevare
veerdien ved stigende inflafion.



De fire overordnede aktivklasser performer
forskelligt i @konomiske konjunkturer, og for-
delingen mellem akfivklasserne er et vigtigt
element fil at sikre spredning af risikoen og op-
n& et hgjt afkast. Der er for hver aktivklasse
defineret et strategisk benchmark, som angiver
et pejlemcerke for, hvordan pensionskassen
gnsker, at de samlede akfiver skal investeres pd&
langt sigt.

DIP har desuden en grundantagelse om, at
gget risiko giver hgjere afkast p& langt sigt til
gavn for medlemmerne. Disse forhold under-
statter mdlscetningen om at genere et afkast
pd& 4,2 % (efter skat).

DIP g@nsker at fgre en aktiv investeringspolitik.
Der er derfor fastlagt brede udsvingsrammer,
der angiver, hvor meget portefglien md afvige
fra det strategiske benchmark.

Strategisk  Udsvings-

benchmark rammer
Obligationer 33.0% +/-13%
Aktier 36,5% +/-10 %
Kreditobligationer 18,0 % +/-8 %
Reale akfiver 125% +/-5%

Samfundsansvar

DIP's investeringsforvaltning bygger pd& en
overbevisning om, at selskaber, der udviser
samfundsansvar, vil klare sig bedst. Etiske,
sociale og miljigmaessige overvejelser indgdr
derfor som et centralt element, ndr pensions-
kassen investerer medlemmernes penge.

DIP er samtidig positiv over for aktivt ejerskab,
idet dette grundliceggende opfattes som en
veerdiskabende akfivitet. Lever et selskab s&-
ledes ikke op fil sit samfundsansvar, seges sel-
skabet pavirket gennem dialog og ellers
afhcendes investeringen.

Tl at understgtte DIP's fokus pd samfunds-
ansvarlige investeringer har bestyrelsen ved-
taget nedenst&ende retningslinjer for den etiske
investeringspolitik:

e DIP skal fgre en ansvarlig investeringspolitik

e DIP skal felge de love og internationale
konventioner, som Danmark har tiltradt

e DIP investerer kun i statsobligationer udstedt
af lande, som Danmark ikke har filtrédt
finansielle sanktioner mod, og som agerer
samfundsmcessigt ansvarligt

e DIP tror pd&, at det er medvirkende til et
selskabs succes at udvise samfundsansvar

e DIP vurderer, at den starste indvirkning pd
selskaber, som ikke lever op til samfundets

etiske forventninger, opnds gennem dialog
med selskabet

e DIP er positiv over for aktivt ejerskab, men
sa&fremt dialog viser sig nyttelgs, vil konse-
kvensen vcere frasalg.

For at sikre at DIP's investeringer lever op til de
etiske retningslinjer, har pensionskassen derfor
gennem flere &r samarbejdet med Ethix, der
rddgiver institutionelle investorer og kapital-
forvaltere om efiske forhold vedrgrende
investeringer. Ethix er blandt andet med fil at
udarbejde screeningslister over selskaber og
lande, som vurderes at have en adfcerd, der
kan stride mod DIP's regelscet for samfunds-
ansvarlig adfcerd.

DIP udgver akfivt ejerskab ved at sgge at indgd
i dialog med selskaber, som ikke lever op fil god
samfundsadfoerd med henblik pd at cendre
deres ageren inden for menneskerettigheder,
arbejdstagerrettigheder, miljigspargsmal og be-
kcempelse af korruption mv. S&fremt dialogen
med et selskab ikke medferer positive cendring-
er, kan investeringen imidlertid ikke lcengere
anses for at vcere forenelig med DIP's efiske
investeringspolitik, og selskabet vil blive frasolgt.
Dialogen med selskaberne kan pdgd gennem
flere &r, for der er opndet afklaring om
selskabernes villighed til af foretage cendringer.

DIP var i 2014 i dialog med 111 selskaber med
fokus pd& problemstillinger inden for bl.a.
menneskerettigheder, arbejdstagerrettigheder
og miligspargsmal.

DIP investerer i henhold fil internationale kon-
ventioner ikke i selskaber, der producerer
klyngebomber og anti-personel miner, og der
fgres en udelukkelsesliste over disse selskaber,
med henblik p& at sikre at selskaberne pd listen
ikke optrcederi DIP's portefalie af akfiver.

Da en stor del af investeringerne er lagt ud fil
eksterne forvaltere, skal portefglieforvalterne
naturligvis ogsd investere under hensyn til DIP's
regler for samfundsansvar. | den forbindelse
drgfter pensionskassen lgbende spargsmal af
samfundsansvarlig karakter med forvalterne,
der mindst en gang arligt skal redegere for,
hvilke konkrete etiske problemer eller over-
vejelser de har haft i det forlgbne &r. DIP fil-
skynder tillige forvalterne fil Igbende at sege at
pdvirke portefglieselskaber i samfundsansvarlig
retning.

Investeringer gennem eksterne forvaltere sker
imidlertid ogsd i samarbejde med andre liv- og
pensionsselskaber, hvor DIP ikke altid har en
dominerende indflydelse. Samarbejdet med-
fgrer, at DIP i de filfcelde ikke alene kan
gennemfgre cendringer fil investeringspolitikken,



og frasalg af selskaber skal ske i enighed med
de gvrige investorer. Hvis der ikke kan opnds
enighed om frasalg, vil DIP fortscette med at
indgd i dialog med selskaberne men ogsd for-
sage at pdvirke forvalter og samarbejds-
partnere.

DIP anerkender FN's principper for ansvarlige
investeringer, UN PRI, og er ftilige medlem af
Dansif, der er et forum for akifgrer med
vaesentlig interesse for social ansvarlighed i
forbindelse med investeringer (SRI).

DIP lcegger voegt pd, at de selskaber, som
pensionskassen investerer i, udviser en adfcerd,
som ikke bevidst indebcerer alvorlig og lang-
sigtet skade pd& miliget. Det er i den forbindelse
vaesentligt, at selskaberne er opmaerksomme
pd& de konsekvenser, der kan opstd som falge
af klimacendringer. Det gcelder ikke kun pd-
virkning af produktions- og leveforhold lokalt
men ogsd globailt.

For at vcere med ftil atf begrcense uhensigts-
maessig klima- og miligpdvirkning er DIP under-
skriver af CDP (Carbon Disclosure Project), der
er en organisation, som sgger at fremme op-
lysninger om selskabers CO2-udledninger.
Derudover er DIP medlem af IGCC (Institutional

Investors Group on Climate Change), som er en
infernational netvcerksorganisation for insfitu-
tionelle investorer p& klimaomrédet. IIGCC
arbejder for at sikre stabile rammebetingelser
med henblik pd at understatte investeringer og
teknologiudvikling inden for omrdder, der re-
ducerer den globale CO2-udledning.

Der er fuld dbenhed om DIP's investeringer. P&
dip.dk kan interesserede se en oversigt over de
selskaber, DIP har investeret i. Oversigten er op-
gjort pr. 31. december 2014. Medlemmer,
medier og samarbejdspartnere kan desuden
altid f& oplyst, om og i hvilkket omfang DIP har
engagementer i et givent selskab.

Forventninger til investeringsafkast og resultat
Der er fortsat forventning til positiv voekst i sével
USA som i mindre omfang Europa. Forvent-
ningerne til den positive voekst er i et vist om-
fang allerede indregnet i de nuvcerende priser
pd aktier og kreditobligationer. De korte renter
forventes fortsat lave i Europa i 2015 som fglge
af den fortsatte lempelige pengepolitik, mens
der er risiko for svagt stigende lange renter.



PENSION

Medlemsudyvikling

De seneste d&rs positive medlemsvoekst
fortsatte i 2014. DIP endte pd& knap 23.000
medlemmer ved udgangen af dret - eller
helt proecist 22.944. Det er bd&de privat-
ansatte og offentligt ansatte ingenigrer, der
bidrager til den positive udvikling.

Stigning i ind- og udbetalinger

De samlede indbetalinger steg fra 1.037 mio.
kr. i 2013 til 1.091 mio. kr. i 2014. Medlems-
veeksten har en direkte effekt p& de samlede
bidrag fil livrente, som steg med 23 mio. kr. fil
874 mio. kr.i2014. Det svarer til en stigning p&
3 % i forhold til 2013.

Der er i 2014 indbetalt 213 mio. kr. fil rate-
pension mod 183 mio. kr. sidste &r. | DIP er
ratepension et markedsrenteprodukt, og
mange medlemmer veelger ved overfersel til
pensionskassen netop dette produkt pd
grund af det potentielt hgje afkast og mulig-
hed for valg af investeringspuljer.

Veeksten i medlemsbasen omfatter ogsd en
stigning blandt alderspensionister fra 3.287
pensionister i 2013 til 3.399 pensionister i 2014.
Veeksten, som er en smule lavere end sidste
Ar, er en medvirkende faktor til, af pensions-
udbetalingerne er steget til 1.295 mio. kr. i
forhold fil 1.270 mio. kr. i 2013.

Den positive udvikling vidner om, at ingeni-
grerne ser DIP som det logiske pensionsvalg.
DIP er dog fortsat en "moden pensions-
kasse”, som udbetaler mere i pension, end
der kommer ind i bidrag. For at skabe ba-
lance vil DIP fortsat arbejde pd at skabe
veekst i bdde medlemstal og indbetalinger.

Medlemsundersggelser

DIP mdler lzbende medlemistilfredsheden, og
i bestreebelserne pd hele tiden at blive bedre
sammenligner pensionskassen sig bdde med
de gvrige arbejdsmarkedspensionsselskaber
og de stgrste  kommercielle pensions-
selskaber.

Analyseinstituttet Userneeds mdlte i 2014
filfredsheden blandt DIP's medlemmer og de
stegrste kommercielle pensionsselskaber. Totalt
set erklcerer 94 % af DIP's medlemmer sig til-
fredse med pensionskassen — heraf er 60 %
meget filfredse, hvilket er markant hgjere end
de starste kommercielle pensionsselskaber p&
markedet (se fig. 1).
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Fig. 1: Tilfredshed hos de fre stgrste kommercielle
pensionsselskaber og DIP

Analyseinstfituttet Aalund gennemferte ultimo
2014 deres arlige tilfredshedsundersggelse
blandt otte arbejdsmarkedspensionskasser.
Ligesom sidste &r viser mdlingen, at DIP har
de mest tilfredse medlemmer i branchen (se
fig. 2). De omrdder, hvor DIP scorer hgjst, er
opsparingsvcekst og kundeservice.

Diagrammet viser svar pd spergsmdlet: "Hvor
tilfreds er du samlet set med din pensions-
kasse pd en skala fra 1-52"

3.8

Gns. DIP

Fig. 2: Tilfredshed - arbejdsmarkedspensionskasser

Firmapension

Pensionskassen oplever fortsat poen interesse
fra private virksomheder. | 2014 indgik DIP 22
aoftaler om firmapension med ingenior-
virksomheder. En af dem var Kaleido Tech-
nology ApS. Virksomheden ligger i Farum og
udvikler fremtidens linseteknologi til kameraer
i mobiltelefoner.

"Vi har vceret meget filfredse med for-
handlingsforlgbet, hvor alle medarbejderne
har deltaget i processen samt de efter-
felgende individuelle rédgivningsmader,” ud-
taler Office Manager i Kaleido Technology,
Sanne Husum.

"Afgerende for valget aof DIP som ny
pensionsleverander var dog kombinationen



af en hgj forrentning kombineret med evnen
fil at kunne ftilbyde en gennemskuelig og
bilig omkostningsstruktur. Derudover er vi
godt filfredse med, at DIP er medlemsejet, da
det g@ger trovcerdigheden i r&dgivnings-
sifuationen.”

Servicefordele

DIP er specialiseret i at rddgive ingeniarer, s&
de f&r maksimalt udbytte af deres pension.
Det er en af grundene til, at pensionskassen
har branchens mest tilfredse medlemmer.

Derudover har DIP fokuseret p& neden-
stdende fre omrdder, som pensionskassen
mener, er scerligt relevante for medlem-
merne, og som kan give dem endnu starre
udbytte af DIP.

Radgivning - vi skaber klarhed
Tilbud om medlemsmgder, virksomhedsbesag,
pensionstiek og personlig rddgiver.

Fordele - vi giver gode grunde ftil at veelge DIP
Hgj forrentning og lave omkostninger.

Selvbetjening - vi ger det nemt
Medlemsweb, Medlemsapp  og
nyhedsbreve.

elektroniske

Arlige omkostninger (AOP)

En opgerelse i Barsen den 19. juni 2014,
foretaget af pensionsmoegleren Willis, viser
de drlige omkostninger i procent (/S\OP) hos
de kommercielle selskaber, se figur 3.

Gennemsnitlige arlige

omkostninger i procent [AOP)

DiP 0,6 %

1.2%

1.2%

1.3%
1.4%
1,5%
1.5%

1.7%

Kilde: Willis og DOIP's egne tal

Figur 3: AOP hos de kommercielle selskaber

Til sammenligning betalte medlemmerne i
DIP i gennemsnit 0,58 % af deres pensions-
midler til administration og forvaltning i 2013,
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og for 2014 er tallet 0,53 %. Alts& kun ca. halv-
delen af det billigste selskab i undersggelsen.

"Iscer investeringsomkostninger vejer tungt i
nagletallet”, forklarer direkter i DIP, Sgren
Kolbye Sgrensen. "Det er en af grundene fil,
at DIP og J@P efter flere ars toet samarbejde i
2013 valgte at lcegge investeringsafdeling-
erne sammen. Sdledes varetages DIP og
JOP's investeringer af én investerings-
afdeling, der har ansvaret for at investere
pensionsopsparinger for knap 23.000 ingeni-
grer og 53.000 djgf’ere.”

DIP hcever depotrenten for 2015

DIP har en af branchens bedste forrentning-
er, og i 2015 hcever pensionskassen depot-
renten for medlemmer omfattet af Regulativ
3 0g 4 fra 53 % til 5,9 % for skat, hvilket svarer
fil en stigning fra 4,5 % til 5,0 % efter skat.

Langt sterstedelen af DIP's nuvcerende med-
lemmer er omfattet af Regulativ 3, mens
medlemmer optaget efter 1. januar 2011 er
omfattet af Regulativ 4.

For medlemmer pé& Regulativ 1 og 2 fast-
holdes depotrenteni 2015 p& 3,0 % efter skat.

Forskellen mellem depofrenten for med-
lemmer p& Regulativ 3 og 4 p& den ene side
og Regulativ 1 og 2 pd& den anden side skall
ses pd& baggrund af, at udviklingen pd finans-
markederne siden 2008 har vist en ubalance i
risikoen for de to grupper af medlemmer. Det
skyldes ikke kun de hgjere grundlagsrenter for
medlemmer p& Regulativ 1 og 2, men ogsd
at grundlaget for pensionerne ikke er be-
finget. Det betyder, at det er vanskeligere at
cendre pensionerne, hvis der sker cendringer i
levetider eller afkast. Dog &bner vedtcegten
mulighed for regulering aof alle pensioner i
DIP, hvis pensionskassen kommer i gkono-
miske problemer.

Forskelle mellem Regulativ 3 og 4

Forskellene mellem Regulativ 3 og 4 er pd to
niveauer. De vcesentligste forskelle er pd
produktsiden, men der er ogsd forskelle pd
grundlagssiden.

P& produkisiden sker al nyudvikling pd
Regulativ 4. P& Regulativ 4 er fleksibiliteten og
antallet af produkter sterst. Endelig beregnes
pensionen for medlemmer pd& Regulativ 4
med en grundlagsrente p& 0,5 %, mens med-
lemmer p& Regulativ 3 alle har en andel aof
pensionen med en grundlagsrente p& 1,5 %.

Alle nye medlemmer optages pd Regulativ 4.
Medlemmer p& Regulativ 3 kan vcelge sig



over pd Regulativ 4 og opnd samme vilkar.

Ny gebyrstruktur pr. 1. januar 2015
DIP cendrer den 1. januar 2015 gebyr-
strukturen til en mere retvisende fordeling af

omkostninger. Satserne er stadig fastsat, s&
indtcegter og udgifter balancerer. For langt
starstedelen af medlemmerne betyder det
endnu lavere eller ucendrede omkostninger.

Gebyr Pris 2014 Pris 2015
Indbetalingsgebyr p& gennemsnitsrente 2% 1.1%
Indbetalingsgebyr p& markedsrente 1% 1.1%
Mdanedligt gebyr 30 kr. 30 kr.
Gebyr ved udbetaling 0 kr. 30 kr.
Gebyr for overfgrsel uden for jobskiffeaftalen 1.000 kr. 1.000 kr.
Gebyr for overfarsel ud 1.000 kr. 1.000 kr.
Betalende medlemmer vil samlet set opleve Da cendringerne i dedsfalds- og invalide-
faldende omkostninger, mens hvilende med- decekningerne  medferer forringelser for visse

lemmer ikke vil opleve en cendring. Pensionist-
medlemmer skal betale et udbetalingsgebyr,
som dog ikke bliver trukket fra udbetalingen
men indregnes i ydelserne fra og med 20156.

Ucendret precemie pa gruppeforsikring i 2015

For 8. &r i traek holder DIP gruppeforsikrings-
prcemien ucendret. For 1.260 kr. om dret fér
medlemmerne fglgende dcekninger:

o Dgdsfaldssum

¢ Invalidesum

e Sum ved visse kritiske sygdomme

e Ulykkesforsikring.

Ulykkesforsikringen, der er en del aof DIP's
gruppeforsikring, doekker hele dggnet og koster
kun 238 kr. om &ret.

Andring af gruppeforsikringen fra januar 2016
DIP’'s dedsfaldsdaekning vurderes at veere lav, i
forhold til hvad der filbydes i markedet. Hertil
kommer, at den aldersafhcengige aftrapning af
bdde dadsfalds- og invalidedoekningerne er for
kompleks.

Det er derfor besluttet, at dedsfaldsdoekningen
forbedres for alle aldre bortset fra medlemmer
p& 45, 46 og 55 ar. Disse tre drgange fér margi-
nal lavere doekning pd& grund af den nye
aftrapningsprofil.

Det er endvidere besluttet at forloenge invalide-
doekningen fra 60 til 62 ar. Baggrunden for at
forlcenge invalidedcekningen til 62 ar er, at nye
medlemmer pd grund af tilbagetraeknings-
reformen farst f&r mulighed for at overgd il
alderspension fra denne alder.

Herudover harmoniseres invalidedcekningen, s&
dcekningen bliver lavere for medlemmer under
55 &r men hgjere for medlemmer over 55 dr.
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aldre, vil cendringerne ferst troede i kraft den 1.
januar 2016. Herved far de bergrte medlemmer
mulighed for at tage hgjde for cendringerne,
inden de troceder i kraft.

De nye dgdsfalds- og invalidedoekninger for
2016 fremgdr af dip.dk

Konvertering til aldersforsikring

Med skattereformen i 2012 blev det muligt at
konvertere alderssummer og kapitalpensioner til
en aldersforsikring. Ved en konvertering er af-
giften ftil staten p& 37,3 % mod normalt 40 %.
Der gives sdledes en "afgiftsrabat”.

P& DIP's generalforsamling i april 2014 beslut-
tede medlemmerne at indfgre aldersforsikring.
Knap 1.000 medlemmer har benyttet sig af
muligheden for konvertering. | alt er der betalt
afgifter for 84,6 mio. kr., og "besparelsen” for
medlemmerne har vceret pd 6,1 mio. kr.

Folketinget besluttede den 19. december 2014
at forloenge afgiftsrabatten ved konvertering
og/eller udbetaling af alderssummer og kapital-
pensioner.

Udenlandsk ansatte ingenigrer

Incitamentet for en pensionsordning har vceret
yderst begroenset for midlertidigt udenlandske
ansafte og phd.er., da de siden 1. januar 2013
har haft mulighed for at veelge at f& pensions-
bidragene udbetalt til den lave forskerskat pd&
26 %.

Fra medio 2015 vil DIP kunne ftilbyde udlicend-
inge, som arbejder midlertidigt i Danmark, samt
danskere, som arbejder og er skattepligtige i
udlandet, at indbetale til b&de livrente og rate-
pension med beskattede midler og efter-
falgende pd udbetalt pension af disse midler
uden aofgift p&d 60 %, jf. pensionsbeskatnings-
lovens § 53a.



Med denne ordning forventer DIP en gget fil-
gang af udenlandske ansafte og phd.er.

Nyt samarbejde mellem DIP og DTU

Innovation tegner dagsordenen pd tvcers af
medier, virksomheder, forskning og uddannelse.
Derfor har DTU nedsaf et innovationsforum
bestdende af cenfrale aktegrer fra Danmark.
Forummet drgfter 3-4 gange d&rligt forskellige
tendenser inden for innovation.

13

DIP stgtter op om dette ved, sammen med DTU,
at scette fokus pd& innovation gennem en roek-
ke spcendende arrangementer under over-
skriften "Brcendstof til fremtiden”. Overskrifterne
for efter@ret har voeret Design & Innovation,
Pretotyping og Innovationsledelse. Der har voe-
ret stor tilslutning fil arrangementerne, der som
udgangspunkt er forbeholdt medlemmer aof
DTU's alumnenetvcerk og DIP. Hold derfor gje
med nyhedsbrevet i 2015, som beskriver de
nceste arrangementer i roekken.



BEREGNINGSGRUNDLAGET

Zndret prognose pa Regulativ 3 og 4
Bestyrelsen besluttede i 2014 at opdatere de
forudscetninger, der afspejler de realistiske for-
ventninger fil fremtiden. Det betyder primcert,
at beregningsrenten er sat ned fra 4,5 % til 4,2 %
efter skat, samt at det fremover forudscettes, at
ingenigrer vil leve lcengere.

Andringen af beregningsrenten afspejler de
opdaterede forventninger til det afkast,
investeringsportefglien i DIP kan levere pd langt
sigt og skyldes primcert, at det langsigtede
renteniveau er faldet markant de seneste ar.

N&r forudscetningerne for beregning aof tilloegs-
pensionerne cendres, vil starrelsen af tillcegs-
pensionerne normalt ogs& blive cendret. Ved
denne cendring har bestyrelsen dog besluttet
at fastholde starrelsen af de fillcegspensioner,
der var geeldende i starten af 2014. A£ndringen
har derfor i ferste omgang kun betydning, hvis
man er optaget som nyt medlem i 2014 eller for
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den forhgjelse, der er sket, hvis man er begyndt
at indbetale mere i pensionsbidrag i lgbet af
2014.

| forbindelse med at forudscetningerne for
filcegspensionerne  bliver cendret, er den
forrentning, der bruges i DIP's prognoser, ned-
sat filsvarende, s& det ikke systematisk antages,
at pensionerne bliver opskrevet &r efter &r frem
til pensionering. Der er under alle omstoendig-
heder tale om en prognose, hvis formdl er at
give et realistisk bud p& alderspensionen. Men
man skal altid huske, at fillcegspensionen
lgbende kan blive justeret bdde positivt og
negativt, hvis virkeligheden ikke lever op til
forventningerne.

Afkastforudscetningerne, der  fastscettes i
samarbejde mellem Forsikring og Pension og
Finansrddet, kan dog blive fastsat, s& de i en
Arrcekke er lavere end 4,2 %, hvilket vil betyde,
at prognosen vil vise, at alderspensionen falder
en smule.



RISIKOSTYRING OG SOLVENS

Risikostyring via bestyrelsens kapitalplan
Strategien i DIP er simpel. Med livrenten som
hovedprodukt fokuseres der p& en enkel og
gennemskuelig forretning med ensartede
lave omkostninger og en effektiv organi-
sation. Bestyrelsen har besluttet pensions-
kassens forretningsmodel og pé& baggrund af
denne udarbejdet en kortloegning af de
risikokilder, som pensionskassen kan pavirkes
af. P& denne baggrund har bestyrelsen fast-
lagt politikker og rammer for at styre disse
risici. Resultatet af denne styring udmentes i
kapitalplanen, der sikrer, at DIP har den
filstrcekkelige kapital i forhold til strategi og
forretningsmodel.

Risikostyring for tillcegspensionerne

P& Regulativ 3 og 4 er der fastsat en lav
grundlagspension, som er afspejlet i de
regnskabsmcessige henscettelser. P& disse
regulativer modtager pensionister ud over
grundlagspensionen en ugaranteret fillcegs-
pension, der er fastsat ud fra mindre for-
sigtige forventninger fil fremtiden, fx en rente
efter skat pd 4,2 %. Det ugaranterede bestar
i, at disse forudscetninger Igbende kan
cendres. Bestyrelsen har derfor valgf, at
kapitalplanen ogsé skal indeholde principper
for, hvordan fillcegspensionerne overvages,
mdles og styres. Det betyder, at bestyrelsen
har taget stilling til den del af risikoen pd&
pensionerne, som medlemmerne ved om-
valget har pdtaget sig i forventning om
hgjere pensioner.

Nye krav til opgerelsen af det individuelle
solvensbehov

| 2014 kom der nye krav til opgerelsen af det
individuelle solvensbehov. De nye krav ligger
tcet op af Solvens ll-reglerne, som kommer fil
at geelde fra 2016. | den forbindelse har be-
styrelsen besluttet, at DIP fremover skal be-
nytte den standardmodel for opgearelsen af
solvensbehovet, som er fastlagt i de nye
regler.

Metoderne for opgerelse af det individuelle
solvensbehov tager udgangspunkt i et
sikkerhedsniveau, der skal svare til en be-
givenhed, der statistisk set indtrceffer én
gang hvert 200. &r svarende til en sand-
synlighed p& 0,5 %.

Da der benyttes en standardmodel, kan op-
gerelsen af det individuelle solvensbehov
ikke st& alene i vurderingen af risikoen for
pensionskassen. Bestyrelsen har derfor i Igbet
af dret udarbejdet og indberettet deres

15

egen vurdering af risikoen til Finanstilsynet. |
vurderingen indgdr bl.a. en vurdering af de
enkelte risikokilder og en vurdering aof
standardmodellens anvendelighed pd&
pensionskassens risikoprofil. Ved denne vur-
dering er der taget udgangspunkt i den
proces, som DIP har etableret for at fast-
lcegge faktiske risici, sGledes at alle risikokilder
identificeres og behandles.

DIP's samlede individuelle solvensbehov er
ultimo 2014 opgjort til 3.584 mio. kr.

Der er fem hovedrisikokilder i pensionskassen:
markedsrisici, modpartsrisici, operationelle
risici, biometriske risici og @vrige risici.

Markedsrisiko er akfivernes og passivernes
markedsvcerdiregulering, som felge aof
bevcegelser p& de finansielle markeder. Det
geelder b&de aktie-, rente-, valuta- og kredit-
markeder. Markedsveerdien af pensions-
kassens henscettelser er afhcengige af be-
voegelser p&d de danske og europceiske
rentemarkeder.

Modpartsrisiko er risikoen for, at pensions-
kassens modparter pd iscer finansielle instru-
menter gdr konkurs og derfor ikke kan leve
op til deres forpligtelser. DIP afdcekker denne
risko ved at forlange sikkerhedsstillelse for
store udest&ende fordringer.

Operationelle risici er bl.a. risikoen for, at
menneskelige fejl kan opstd i pensionskassens
processer. DIP prgver at minimere risikoen
ved at have effekfive systemer og forret-
nings- og arbejdsgange.

Biometriske  risici er risikoen for, at
pensionskassens estimater for levetid og
invaliditet undervurderer den fremtidige
udviking i  medlemmernes levetid og
invaliderisiko. | det individuelle solvensbehov
skal vi henscette kapital fil at imgdegd en
eventuel fremtidig ugunstig udvikling i
medlemmers levetid og invaliditetsmanster.
Der findes p.t. ikke noget effektivt marked fil
at afdoekke denne risiko.

@vrige risici er alle andre risici, som typisk er
sveere at kvantificere med et kapitalkrav.
Dette kunne fx vcere risici, der opstar ved
cendret  politisk  klima, skattesystem eller
omdgmmetab.



Kapitalkravet

Basiskapitalen skal mindst vcere deft sterste af
deft individuelle solvensbehov (3.584 mio. kr.)
og kapitalkravet. Kapitalkravet beregnes i
store traek som 4 % af de garanterede ydels-
er og bonuspotentiale pd fremtidige proe-
mier fillagt 1,5 %o af de positive risikosummer
ved dgd. Kapitalkravet er ultimo 2014 p& 859
mio. kr., mens det ultimo 2013 udgjorde 738
mio. kr. Basiskapitalen i selskabet er p& 6.726
mio. kr., hviket betyder, at der er en
overdcekning i forhold fil det individuelle
solvensbehov pd 3.142 mio. kr.

Lenpolitik
Lenpolitikken som godkendt pd general-
forsamlingen 2012 er ucendret. Bestyrelsen
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har behandlet Ignpolitikken, som kan ses p&
dip.dk

Kensreprcesentation

| overensstemmelse med Lov om finansiel
virksomhed skal virksomheder som DIP opstille
mdiltal og rapportere om de arlige fremskridt i
arbejdet med at opnd bedre ligestiling i
ledelsen. | DIP er der 20 % kvinder i bestyrel-
sen, mens der er 22,9 % kvinder i medlems-
skaren. Over de kommende ar forventes an-
delen af kvinder at vcere stigende. DIP har
opstillet et "maltal” p& mindst 25 % kvinder
ud af bestyrelsens valgte medlemmer inden
for en tredrig periode. Det er vurderingen, at
det er redalistisk set i forhold fil bestyrelsens nu-
veerende sammenscetning og sammenligne-
lige virksomheder.



UDSIGTER FOR 2015

Investeringsafkast

| 2015 er der forventning om @get voekst i den
globale gkonomi. Efter flere érs ftillgb tegner
der sig et robust og synkront opsving. | USA
forventes stigning i privatforbruget, og i
Japan og Europa synes den gkonomiske
aktivitet ogsd at vecere stigende. | Japan
understoattes dette af pengepolitiske lempel-
ser, mens europceisk gkonomi nyder godt af
lave renter, lav inflation og lave oliepriser
samt en svagt ekspansiv finanspolitik.

Det betyder, at der forventes stigninger p&
aktfierne og fortsatte lave renter, selv om der
forventes stigning i renterne i USA i Igbet af
2015.

Selv om udsigterne er forholdsvis positive, ma
det forventes, at der ogsd i 2015 med
mellemrum igen vil vise sig usikkerhed om
stabiliteten i det gkonomiske opsving. Der for-
ventes faktisk en gget volatilitet pd& de finan-
sielle markeder i 2015. Det vil medfgre ud-
sving pd& finansmarkederne.
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Depotrenter

DIP har fastsat depotrenterne forelgbigt for
2015, og lige som de foregdende Aar er de
differentierede.

P& Regulativ 3 og 4 er depotrenten fastsat til
5.9 % for skat. Langt sterstedelen af DIP's nu-
veerende medlemmer er omfattet af Regula-
tiv 3, mens medlemmer optaget efter 1. janu-
ar 2011 er omfattet af Regulativ 4. Depot-
renten fastscettes ud fra de realiserede afkast
over de seneste fem &r og starrelsen af DIP's
reserver. P& Regulativ 1 og 2, hvor medlem-
merne har et ubetinget grundlag, er depot-
renten fastsat til 3,5 % fer skat.

DIP arbejder hele tiden pd at sikre bdde
unge og celdre medlemmer en rimelig for-
deling af reserverne i pensionskassen. Ved
fastscettelsen af depotrenten for Regulativ 3
og 4 er der i 2015 anvendt nye principper for
depotrenten med "Markedsrente med ud-
joevning”. Det vil medfegre lidt starre udsving i
depotrenten i de kommende Ar.



BESTYRELSE OG DIREKTION

Bestyrelse

Peter Falkenham, 57 &r

(valgperiode 2014-2017)

Civilingenigr, HD (U)

Divisionsdirekter i MT Hgjgaard A/S.
Medlem af DIP siden 2011 og medlem af
bestyrelsen i DIP og Ejendomsselskabet DIP
A/S siden 2011. Betalende medlem.
Medlem af bestyrelsen i SSG Partners A/S,
SSG Investco A/S og SSG A/S.

Torben Arnbjerg-Nielsen, 51 &r

(valgperiode 2013-20146)

Civilingenigr, ph.d.

Projektdirekter i Ramball.

Medlem af DIP siden 1987 og medlem af
bestyrelsen i DIP og Ejendomsselskabet DIP
A/S siden 2007. Betalende medlem.

Sara Grex, 40 &r — udpeget af IDA
(valgperiode 2012-2015)

Civilingenigr, ph.d.

Adjunkt i DTU Management Engineering, Insti-
tut for Systemer, Produktion og Ledelse.
Medlem af DIP siden 2003 og medlem af
bestyrelsen i DIP og Ejendomsselskabet DIP
A/S siden 2009. Betalende mediem.

Peter Lechte Jargensen, 48 &r

(valgperiode 2014-2017)

Cand.scient.oecon., ph.d.

Professor v. Aarhus Universitet.

Medlem af DIP siden 2014 og medlem af
bestyrelsen i DIP og Ejendomsselskabet DIP
A/S siden 2014. Betalende medlem.

Medlem aof bestyrelsen | Juristernes og
@konomernes Pensionskasse, Aarhus Uni-
versitets Forskningsfond og Parkkollegierne
A/S.
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Jens Ofto Veile, 64 ar

(valgperiode 2012-2015)

Bankdirektgr, cand.oecon.

Medlem af bestyrelsen i DIP og Ejendoms-
selskabet DIP A/S siden 2009. kke medlem af
DIP.

Bankdirekter senest i Danske Bank, kvcestor
ved Carlsberg Fondet og Ny Carlsberg-
fondet. Bestyrelsesformand for Bascon A/S,
Bascon Holding A/S, Kaj Andersen og S@nner
Holding A/S, Investeringsselskabet af 1.
november 2011 A/S, Andersen Motors
Ejendomme A/S, Andersen Motors A/S, Suzuki
Bilimport Danmark A/S, E-Parts A/S samt
medlem af bestyrelsen i Energi Danmark A/S
og Karen Krieger-Fonden.

Direktion

Seren Kolbye Sgrensen, 57 ér

Direktor i DIP, cand.polit.

Formand i Danwood samt medlem aof
bestyrelsen i Eiendomsselskabet Norden | K/S,
Irish  Forestry Investments Limited og de
interne selskaber PPE ApS, PPE | K/S og PPE Il
K/S. Direktar i Ejendomsselskabet DIP A/S og
IFI Holding A/S.

P& den ordincere generalforsamling den 3.
april 2014 blev Peter Falkenham genvalgt og
Peter Lgchte Jargensen valgt for en periode
pA fre ar.

Bestyrelsen konstituerede sig efterfalgende
med Peter Falkenham som formand og
Torben Arnbjerg-Nielsen som ncestformand.
Desuden blev Jens Otto Veile valgt som
formand for revisionsudvalget pd baggrund
af sine kvdlifikationer inden for regnskab og
revision - primcert inden for den finansielle
sektor.

Bestyrelsen har afholdt seks mader i 2014.



REGNSKABSBERETNING

DIP opndede i 2014 et resultat pd 218 mio. kr.
mod 566 mio. kr. i 2013. Dette m& anses som
et tilfredsstilende resultat. Arets resultat over-
fgres fil egenkapitalen, der herefter udger 6,7
mia. kr.

Forventningerne fil 2014 var svag positiv
voekst i badde Europa og USA og en generel
stigning p& aktiemarkederne. DIP forventede
derfor et positivt afkast for 2014, hviket dog
var behceftet med en vis usikkerhed.

Ud over medlemsbidrag har DIP i 2014 mod-
faget bidrag og overfarsler vedrgrende unit
link-kontrakter p& 213 mio. kr. mod 183 mio.
kr.i2013. Belgbene er fart pd en scerskilt post
under "Pensionsmaessige henscettelser.” De
samlede medlemsbidrag udger 1.091 mio. kr.
mod 1.037 mio. kr. i 2013.

DIP har fortsat en god gkonomi, men den
skal ogsd rcekke til at kunne udbetale gode
pensioner i mange Artier frem. Medlemmerne
lever lcengere, og der er i dag ikke tegn pd,
at stigningen i danskernes levetid har toppet.
Det er geeldende for alle aldersgrupper hos
DIP. Det er naturligvis positivt, men det be-
tyder ogsd, at pensionskassen skal kunne ud-
betale pensioner over en lcengere periode.

| dag er egenkapitalen i DIP stor, som fglge af
at langt sterstedelen af medlemmerne har
pensionsordninger med en grundlagsrente
pd 1,5 %. Det betyder, at der rent regnskalos-
mcessigt skal henscettes med udgangspunkt
i, hvad der for medlemmer p& Regulativ 3 og
4 svarer til grundlagspensionen. Den samlede
pension indeholder ogsd fillcegspensionerne,
som opgeres med en af bestyrelsen fastsat
beregningsrente. Tillcegspensionerne dcekkes
derfor i regnskabet af blandt andet bonus-
potentialer og egenkapital. Det er pensions-
kassens forventning fortsat at kunne fast-
holde medlemmernes pensioner, men der er
ikke udstedt garantier for dette.

| 2014 filskrev DIP 729 mio. kr. i bonus — i de
udbetalte pensioner indgdr 580 mio. kr. som
udbetalt bonus. Bonus er primcert udiryk for
forskellen mellem depotrenten og grundlags-
renten, som for de fleste medlemmer udger
1.5 %.

Omkostninger

Omkostningerne fil pensionsadministration er
fortsat meget lave. De pensionsmaessige
driftsomkostninger ligger pd 0,08 % set i for-
hold til de samlede refrospekfive hen-
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scettelser (summen af medlemmernes depot-
er) ultimo dref.

DIP’s administrationsomkostninger faldt i 2014
i forhold fil 2013. 1 2013 udgjorde de samlede
omkostninger fil pensionsadministration 764
kr. pr. medlem. Omkostningerne er faldet fil
747 kr. pr. medlem i 2014. Faldet skal bl.a. ses
i lyset af foerre afskrivninger pd IT og gene-
relle effektiviseringer.

Pensionskassen har opgjort omkostningerne
for investeringsvirksomheden, og de er pd
0,53 % set i forhold til depoterne. Omkost-
ningerne skal ses i lyset af, at DIP har valgt en
aktiv investeringsstrategi. Afkast og depot-
rente opgeres effer alle omkostninger il
investeringsadministration.

Andring i henscettelser

| 2014 har de primcere cendringer i pensions-
henscettelserne vceret ind- og udbetalinger
samt forrentning. Ud over disse pdvirkninger
har udviklingen i rentekurven vceret kilde il
cendringen i markedsveerdien af pensions-
henscettelserne.

For Igbetider under 20 &r fastscettes rente-
kurven ud fra observerede markedsrenter, og
for lgbetider over 20 &r benyttes en teknisk
metode, som sikrer, at rentekurven konver-
gerer mod et langsigtet niveau, der er fastsat
til 4,2 %. Markedsrenterne, der indgdr i kurven
op til 20 é&r, er faldet, hvilket betyder, at
markedsveerdien af henscettelserne  alt
andet lige er steget.

/Andringerne i de @vrige markedsveerdi-
parametre, som er dgdelighed, invaliditet og
omkostninger, har i &r ikke givet de store
cendringer i markedsvcerdihenscettelsen.

Den samlede pavirkning i henscettelserne er,
at de er steget for alle rentegrupper p&
grund af den store cendring i rentekurven.

Nye rentegrupper og udyvikling i kollektivt
bonuspotentiale og skyggekonti

Primo dret blev de goeldende fire rente-
grupper delt op i 12 rentegrupper.

Den gamle Rentegruppe 1, som bestod af
medlemmer pd Regulativ 3 og 4, er nu delt
op i ofte generationsrentegrupper RG1GI1-
RG1G8. Grupperne er delt op i 10-&rsinterval-
ler, og RG1G1 bestér af medlemmer fadt
frem til 1922, mens RG1G8 bestér of
medlemmer fgdt efter 1982.



Den gamle Rentegruppe 2, som bestod af
medlemmer pd Regulativ 1 og 2 med en
gennemsnitlig grundlagsrente under 2,5 %, er
splittet op, s& dem, der har en gennemsnitlig
grundlagsrente under 1,5 %, nu er kommet i
deres egen gruppe.

Note 27 og 29 viser henscettelserne i de nye
grupper, og hvordan de blev splittet op
primo dret.

Det kollektive bonuspotentiale i generations-
grupperne er steget for de grupper, som ikke
er géet pd pension endnu, da afkastet har
vceret hgjere end depofrenten, og rente-
faldet ikke har veeret s& markant, at det har
veeret nedvendigt at styrke livsforsikrings-
henscettelserne. | de grupper, der er gdet pd
pension, er det kollektive bonuspotentiale fal-
det, fordi det benyttes til at udbetale
fillcegspensionerne.

I rentegrupperne for medlemmerne pd Regu-
lativ 1 og 2 (det vil sige de nye rentegrupper

1, 2, 3 og 4) har rentefaldet betydet, at hen-
scettelserne er styrket yderligere (den akku-
mulerede vcerdiregulering er vokset). Defte
har fart til, at Rentegruppe 3 og 4 har féet
filfert penge fra egenkapitalen og dermed
@get deres skyggekonto. Rentegruppe 2 har
tabt det kollektive bonuspotentiale, som
gruppen startede dret med og har ogsd fdet
filfert penge fra egenkapitalen. Rentegruppe
1 har stadig et kollektivt bonuspotentiale. Se
note 29 for udviklingen i kollektivt bonus-
potentiale og note 26 for udviklingen i
skyggekonti.

Begivenheder efter 31. december 2014

Der har ikke vceret begivenheder efter
statusdagen, som har vcesentlig indflydelse
pd pensionskassen og koncernens gkono-
miske forhold pr. 31. december 2014.

Koncern

Koncernen bestdr af DIP (moderselskab) og
de 100 % ejede datterselskaber Ejendoms-
selskabet DIP A/S og PPEI.

Skyggekonto

for udviklingen i skyggekontfi.

Tl egenkapitalen er der knyttet en s&kaldt "skyggekonto”. Den sikrer, at man kan bruge af
egenkapitalen i de dérlige &r og genskabe den i gode dr. Skyggekontoen er derfor et vigtigt
redskab til at sikre en sund pensionskasse bdde nu og i fremtiden. | &r med negative resultater
registreres I&n fra egenkapitalen pd& skyggekontoen. L&net betales tilbage, ndr resultaterne tillader
det, og skyggekontoen falder s& filsvarende. Ved udgangen af 2014 er DIP's skyggekonto 533
mio.kr. mod 308 mio. kr. i 2013. Skyggekonen er steget som fglge af det store rentefald, der har
veeret i 2014, da dette har givet anledning til negative resultater i Rentegruppe 3 og 4. Se note 26
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LEDELSESPATEGNING

Vi har dags dato aflagt &rsrapporten for 2014
for DIP.

Arsrapporten er udarbejdet i overens-
stemmelse med Lov om finansiel virksomhed.

Arsregnskobef og koncernregnskabet giver
et retvisende billede af pensionskassens og
koncernens aktfiver og passiver, finansielle
stilling samt resultatet.

Frederiksberg, den 2. marts 2015

Direktion:

Ledelsesberetningen indeholder en ret-
visende redegerelse af udviklingen i
pensionskassens og koncernens aktiviteter og
gkonomiske forhold samt en beskrivelse af de
vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som
pensionskassen og koncernen kan pdvirkes
af.

Arsrapporten  indstilles 1l generalforsam-
lingens godkendelse.

Sgren Kolbye Sgrensen

Peter Falkenham
formand

Sara Grex

Bestyrelse:

Peter Lachte Jgrgensen

/
Regnskabschef:

Steen Nielsen

Torben Arnbjerg-Nielsen
noestformand

Jens Otto Veile

Arsropporten er godkendt p& generalforsamlingen den 16. april 2015.

Dirigent:
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DEN UAFHANGIGE REVISORS ERKLARINGER

Til medlemmerne af Danske civil- og akademiingenigrers Pensionskasse

Pategning pa koncern- og arsregnskabet

Vi har revideret koncernregnskabet og Ars-
regnskabet for Danske civi- og akademi-
ingenigrers Pensionskasse for regnskabsdret
1.januar - 31. december 2014. Koncern-
regnskabet og Arsregnskabet  omfatter
resultatopgearelse,  totalindkomstopgearelse,
balance, egenkapitalbevcoegelser og noter.
Koncernregnskabet og darsregnskabet ud-
arbejdes efter Lov om finansiel virksomhed.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen aof et
koncernregnskab og arsregnskab, der giver
et retvisende billede i overensstemmelse
med Lov om finansiel virksomhed. Ledelsen
har endvidere ansvaret for den inferne
kontrol, som ledelsen anser ngdvendig for at
udarbejde et koncernregnskab og drs-
regnskab uden vcesentlig fejlinformation,
uvanset om denne skyldes besvigelser eller
fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udirykke en konklusion om
koncernregnskabet og Aarsregnskabet pd
grundlag af vores revision. Vi har udfert revi-
sionen i overensstemmelse med inferna-
fionale standarder om revision og yderligere
krav ifglge dansk revisorlovgivning. Dette
krcever, at vi overholder etiske krav samt
planlcegger og udferer revisionen for at op-
nd hgj grad af sikkerhed for, om koncern-
regnskabet og drsregnskabet er uden
vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfgrelse af revisions-
handlinger for at opnd& revisionsbevis for
belgb og oplysninger i koncernregnskabet
og darsregnskabet. De valgte revisions-
handlinger afhcenger aof revisors vurdering
herunder vurderingen af risici for voesentlig
fejlinformation i koncernregnskabet og ars-
regnskabet, uanset om denne skyldes be-
svigelser eller fejl. Ved risikovurderingen over-
vejer revisor infern kontrol, der er relevant for
pensionskassens udarbejdelse af et ars-
regnskab, der giver et retvisende billede.
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Formdlet hermed er at udforme revisions-
handlinger, der er passende efter om-
stcendighederne men ikke at udtrykke en
konklusion om effektiviteten af pensions-
kassens interne kontrol. En revision omfatter
endvidere vurdering af, om ledelsens valg af
regnskabspraksis er passende, om ledelsens
regnskabsmaessige skgn er rimelige samt den
samlede proesentation af koncern-
regnskabet og Arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opndede
revisionsbevis er filstroekkeligt og egnet som
grundlag for vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning fil for-
behold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncern-
regnskabet og Arsregnskabet giver et ret-
visende billede af koncernens og pensions-
kassens aktiver, passiver og finansielle stilling
pr. 31. december 2014 samt at resultatet af
koncernens og pensionskassens aktiviteter for
regnskabsdret 1. januar - 31. december 2014
er i overensstfemmelse med Lov om finansiel
virksomhed.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold fil Lov om finansiel virksom-
hed gennemicest ledelsesberetningen. Vi har
ikke foretaget yderligere handlinger i fillceg fil
den udfarte revision af koncernregnskabet
og drsregnskabet. Det er p&d denne bag-
grund vores opfattelse, at oplysningerne i
ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med koncernregnskabet og Arsregnskabet.

Frederiksberg, den 2. marts 2015
ERNST & YOUNG

Godkendt Revisionspartnerselskab

Ole Karstensen
Statsaut. revisor

Per Gunslev
Statsaut. revisor



RESULTATOPGYJRELSE OG TOTALINDKOMSTOPGYRELSE

(belgb i t. kr.)

Medlemsbidrag for egen regning

Indtaegter fra tilknyttede virksomheder
Indtaegter fra associerede virksomheder
Indteegter af investeringsejendomme
Renteindtsegter og udbytter m.v.
Kursreguleringer

Renteudgifter

Administrationsomkostninger i forbindelse med
investeringsvirksomhed

Investeringsafkast i alt

Pensionsafkastskat

Investeringsafkast efter pensionsafkastskat
Udbetalte ydelser

Modtaget genforsikringsdaekning

AEndring i erstatningshenseettelser

Pensionsydelser for egen regning i alt

AEndring i bruttopensionshenseettelser
AEndring i genforsikringsandel

Andring i pensionshenszettelser for egen regning i alt

Arets tilskrevne bonus
AEndring i kollektivt bonuspotentiale

Bonus i alt

Andring i henseettelser for unit link-kontrakter
Pensionsmaessige driftsomkostninger for egen regning
Overfart investeringsafkast

PENSIONSTEKNISK RESULTAT

Egenkapitalens investeringsafkast

RESULTAT F@ZR SKAT

Pensionsafkastskat for egenkapitalen

ARETS RESULTAT

Anden totalindkomst

ARETS TOTALINDKOMST

Note
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10

11

11

11

Koncern
2014

811.451

645.619

44.692

724.181

1.226.512

-61

-29.132

2.611.811

-375.083

2.236.728

-1.357.772

639

-1.718

-1.358.851

-1.194.888
-286

-1.195.174

-133.444
27.913

-105.531

-152.627

-17.763

-446.473

-228.240

527.123

298.883

-80.650

218.233

218.233

2013

790.551

668.536

56.126

555.245

1.135.476

-252

-29.155

2.385.976

-327.921

2.058.055

-1.270.552

667

128

-1.269.757

-314.588
-545

-315.133

-75.952
-560.965

-636.917

-43.229

-17.483

-394.278

171.809

465.500

637.309

-71.222

566.087

566.087

DIP
2014

811.451

23.187

645.619

30.370

725.624

1.215.583

-60

-28.512

2.611.811

-375.083

2.236.728

-1.357.772

639

-1.718

-1.358.851

-1.194.888
-286

-1.195.174

-133.444
27.913

-105.531

-152.627

-17.763

-446.473

-228.240

527.123

298.883

-80.650

218.233

218.233

2013

790.551

40.737

668.536

37.819

556.908

1.110.598

-157

-28.465

2.385.976

-327.921

2.058.055

-1.270.552

667

128

-1.269.757

-314.588
-545

-315.133

-75.952
560.965

-636.917

-43.229

-17.483

-394.278

171.809

465.500

637.309

-71.222

566.087

566.087



BALANCE, AKTIVER

(belgb i t. kr.)

Immaterielle aktiver
Driftsmidler

Materielle aktiver, i alt
Investeringsejendomme

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kapitalandele i associerede virksomheder

Investeringer i tilknyttede og associerede virksomheder i alt
Kapitalandele

Investeringsforeningsandele

Obligationer

Pantesikrede udlan

Indlan i kreditinstitutter

Afledte finansielle instrumenter

Andre finansielle investeringsaktiver i alt
Investeringsaktiver, i alt

Investeringsaktiver tilknyttet unit link-kontrakter
Genforsikringsandele af pensionshensaettelser
Tilgodehavender hos medlemmer
Reguleringskonto gruppeforsikring
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder

Tilgodehavender i alt

Likvide beholdninger
@vrige aktiver

Andre aktiver i alt

Tilgodehavende renter
Andre periodeafgransningsposter

Periodeafgreensningsposter i alt

AKTIVER, I ALT

Note
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12

13

14

15
16

17
18
19
20

21

22

23
24

Koncern

2014

3.216

517

517

1.703.148

4.054.551

4.054.551

18.306

16.999.703

11.954.175

0

138.829

0

29.111.013

34.868.712

1.075.488

3.617

21.307
16.492

37.799

7
56.310

56.317

181.076
65.255

246.331

36.291.997

2013

3.071

595

595

1.563.918

3.670.115

3.670.115

18.865

13.735.429

13.058.844

4

341.221

105.916

27.260.279

32.494.312

746.974

3.903

24.345
18.761

43.106

2.669
31.570

34.239

201.860
65.960

267.820

33.594.020

DIP

2014

3.216

517

517

1.166.140

516.459
4.054.551

4.571.010

3.992

16.999.703

11.954.175

0

130.818

0

29.088.688

34.825.838

1.075.488

3.617

21.307

16.492

34.251

72.050

7
50.554

50.561

181.076
65.255

246.331

36.277.618

2013

3.071

595

595

1.031.080

500.990
3.670.115

4.171.105

3.867

13.735.429

13.058.844

4

339.550

105.916

27.243.610

32.445.795

746.974

3.903

24.345

18.761

36.320

79.426

2.669
29.676

32.345

201.860
65.960

267.820

33.579.929



BALANCE, PASSIVER

Koncern DIP
(belgb i t. kr.) Note 2014 2013 2014 2013
Vedteegtsmaessige henlaeggelser 6.499.812 5.946.131 6.499.812 5.946.131
Den sociale fond 25 8.083 8.037 8.083 8.037
Reserver i alt 6.507.895 5.954.168 6.507.895 5.954.168
Overfgrt resultat 218.233 566.087 218.233 566.087
Egenkapital, i alt 26 6.726.128 6.520.255 6.726.128 6.520.255
Garanterede ydelser 15.755.455 12.829.972 15.755.455 12.829.972
Bonuspotentiale pa fremtidige medlemsbidrag 5.105.664 4.991.577 5.105.664 4.991.577
Bonuspotentiale pa hvilende pensioner 1.675.067 3.386.682 1.675.067 3.386.682
Pensionsafdelingen, i alt 27 22.536.186 21.208.231 22.536.186 21.208.231
Opsparingsafdelingen 384 3.097 384 3.097
Pensionshenseettelser, i alt 22.536.570 21.211.328 22.536.570 21.211.328
Erstatningshenseettelser 28 1.966 248 1.966 248
Kollektivt bonuspotentiale 29 4.121.252 4.136.382 4.121.252 4.136.382
Henseettelser til unit link kontrakter 30 1.075.488 746.974 1.075.488 746.974
Pensionsmaessige hensaettelser, i alt 27.735.276 26.094.932 27.735.276 26.094.932
Medlemmer, gaeld 31 0 160 0 160
Investeringsejendomme, geeld 32 68.673 46.161 68.673 46.161
Investeringsejendomme, prioritetsgeeld 33 380 583 380 583
Pensionsafkastskat 374.985 333.637 374.985 333.637
Reserveret til skader gruppeforsikring 23 1.155 2.355 1.155 2.355
Anden geeld 34 1.385.400 595.937 1.371.021 581.846
Geeld, i alt 1.830.593 978.833 1.816.214 964.742
PASSIVER, | ALT 36.291.997 33.594.020 36.277.618 33.579.929

@vrige notehenvisninger
1 Anvendt regnskabspraksis
35 Fordeling af resultat
36 Personaleforhold
37 Honorar til revision
38 Sikkerhedsstillelser og eventualforpligtelser
39 Kapitalkrav og basiskapital
40 Neertstaende parter
41 Specifikation af kapitalandele,
herunder kapitalandele i investeringsforeninger
42 Risiko og fglsomhedsoplysninger
43 Specifikation af aktiver og deres afkast
44 Nggletal
45 Hovedtal
46 Koncernens ejendomme pr. 31. december 2014
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EGENKAPITALBEVAGELSER

(belgb i t. kr.)

Egenkapital

Bogfart veerdi 1. januar
/AEndring i den sociale fond
Arets resultat
Egenkapitaludlodning
Bogfert veerdi 31. december
Vedteegtsmaessige henlaggelser
Bogfart veerdi 1. januar
Overfart resultat
Egenkapitaludlodning
Bogfert veerdi 31. december

Den sociale fond

Bogfart veerdi 1. januar
/AEndring

Bogfert veerdi 31. december
Egenkapital

Bogfart veerdi 1. januar
/AEndring i den sociale fond

Egenkapitaludlodning
Arets resultat

Anden totalindkomst

Arets totalindkomst

Bogfert veerdi 31. december

Note
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Koncern
2014

6.520.255
46
218.233
-12.406

6.726.128

6.512.218
218.233
-12.406

6.718.045

8.037
46

8.083

6.520.255
46
6.520.301
-12.406
218.233

0

218.233

6.726.128

2013

5.968.359
0

566.087
-14.191

6.520.255

5.960.322
566.087
-14.191

6.512.218

8.037

8.037

5.968.359
0
5.968.359
-14.191
566.087

0

566.087

6.520.255

DIP
2014

6.520.255
46
218.233
-12.406

6.726.128

6.512.218
218.233
-12.406

6.718.045

8.037
46

8.083

6.520.255
46
6.520.301
-12.406
218.233

0

218.233

6.726.128

2013

5.968.359
0

566.087
-14.191

6.520.255

5.960.322
566.087
-14.191

6.512.218

8.037

8.037

5.968.359
0
5.968.359
-14.191
566.087

0

566.087

6.520.255



Note 1. Anvendt regnskabspraksis
Arsregnskabet for moderpensionskassen DIP og koncernen for 2014 er udarbejdet i overensstemmelse med Lov om finansiel virk-
somhed herunder Finanstilsynets bekendtggrelse om finansielle rapporter for forsikringsselskaber og tveergdende pensionskasser.

Den anvendte regnskabspraksis er uzendret i forhold til sidste ar.

Generelt om indregning og maling
Indtaegter indregnes i resultatopggrelsen, i takt med de indtjenes. Herudover indregnes veerdireguleringer af finansielle aktiver og for-
pligtelser, der males til dagsveerdi eller amortiseret kostpris i resultatopggrelsen, i den periode hvori de opstar.

Endvidere indregnes i resultatopggrelsen alle omkostninger, der er afholdt for at opna arets indtjening herunder afskrivninger, nedskriv-
ninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefgrsler af belgb, der tidligere har veeret indregnet i resultatopggarelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde pensionskassen, og aktivets veerdi kan
males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fragd pensionskassen. Der indregnes en
henseettelse, nér der foreligger en retslig eller faktisk forpligtelse, og nar det er sandsynligt, at forpligtelsen vil blive effektueret, og for-
pligtelsen kan males palideligt. Hensatte forpligtelser males til ledelsens bedste skan over det belgb, hvormed forpligtelsen forventes at
kunne indfries.

Indregning af finansielle og afledte finansielle instrumenter sker pd handelsdagen. Indregning ophgrer, nar retten til at modtage/afgive
pengestramme fra et finansielt aktiv eller passiv er udlgbet, eller hvis den er overdraget, og pensionskassen i al vaesentlighed har over-
fart alle risici og afkast tilknyttet ejendomsretten.

Ved farste indregning males aktiver og forpligtelser til dagsveerdi. Dog males immaterielle og materielle aktiver pa tidspunktet for farste
indregning til kostpris. Maling efter farste indregning sker som beskrevet under de enkelte regnskabsposter.

P& balancedagen omregnes monetzere aktiver og forpligtelser i fremmed valuta. Ved omregning af belgb i balancen i fremmed valuta til
danske kroner er anvendt balancedagens lukkekurs. Transaktioner i fremmed valuta i arets lgb er omregnet til transaktionsdagens kurs.
Savel realiserede som urealiserede valutakurvsreguleringer indgar i resultatopggrelsen.

Regnskabsmaessige skgn og usikkerhed om indregning og maling

Ved regnskabsudarbejdelsen anvendes der skan og vurderinger, som pavirker starrelsen af aktiver og forpligtelser og dermed resultatet
i indeveerende og kommende ar. De vaesentligste sken og vurderinger vedrgrer fastseettelse af dagsveerdi pa ejendomme, dagsvaerdi af
unoterede veerdipapirer og ejendomsfonde samt Igbetidsafhaengig diskonteringssats og forudseetninger om invaliditet og dgdelighed
ved opggrelsen af pensionshensaettelser.

De anvendte skan og vurderinger er baseret pa forudsaetninger, som ledelsen anser for forsvarlige, men som i sagens natur er behzeftet
med usikkerhed.

P& baggrund af regnskabsbekendtgarelsens bilag 7 har ledelsen individuelt fastsat dagsvaerdien pa ejendomme ud fra afkastprocenter
og forventet driftsresultat for hver ejendom. Afkastprocenten aftheenger af beliggenhed, ejendomstype og anvendelsesmuligheder, ind-
retning og vedligeholdelsesstandard samt lejekontrakternes Igbetid, lejeregulering og lejernes bonitet. Til understgttelse af de fastsatte
veerdier er der indhentet maeglervurderinger.

Vurderingen af dagsvaerdi pa investeringer i unoterede veerdipapirer og ejendomsfonde er baseret pa seneste regnskab eller rapporte-
ring. Da rapportering ofte modtages med stor tidsmeessig forsinkelse, har ledelsen indhentet supplerende oplysninger om prisudviklin-
gen siden den senest modtagne rapportering og frem til balancedagen for at vurdere et aktuelt markedsniveau.

Opgagrelsen af markedsveerdien af de pensionsmaessige henszettelser bygger pa en raekke aktuarmaessige beregninger. Disse bereg-
ninger anvender forudsaetninger om en raekke variable blandt andet dgdelighed og invaliditet samt forventet betalingstidspunkt.

Ved bedste skgn af forudsaetningerne vedrgrende dgdeligheden benyttes Finanstilsynets levetidsmodel og benchmark for levetidsfor-
bedringer. Bedste skan over invaliditeten er fastlagt ud fra observationer af invaliditeter i pensionskassen.

For at tage hgjde for usikkerheden pa starrelsen af og betalingstidspunkterne for de garanterede ydelser er der indarbejdet et risikotil-
leeg i forhold til bedste skan pé forudsaetningerne om dadelighed og invaliditet. Dette er indarbejdet ved at nedjustere niveauet for dade-
ligheden med 6 %, opjustere niveauet af levetidsforbedringerne med 6 % og opjustere niveauet af invaliditeten med 25 %.

Til opgarelse af pensionskassens hensaettelser anvendes den Igbetidsafhaengige rentekurve offentliggjort af Finanstilsynet.

Administrationssatserne i opggrelsen er fastsat som bedste skan over de faktiske omkostninger, bestanden vil kunne administreres for.
P& grund af medlemmernes begraensede adgang til genkgb er tilbagekgbssandsynligheden fastsat til 0.

Koncernregnskab
Koncernregnskabet omfatter virksomheder, hvor moderselskabet direkte eller indirekte ejer mere end 50 % samt virksomheder, hvor
moderselskabet udgver en bestemmende indflydelse.

Koncernregnskabet fremtraeder som en sammenlaegning af DIP og dattervirksomhedernes resultatopggrelser og balancer, efter der er
foretaget eliminering af indteegter og udgifter vedrgrende transaktioner mellem DIP og dattervirksomhederne samt eliminering af mel-
lemvaerender og kapitalandele.

Koncernregnskabet omfatter DIP, Ejendomsselskabet DIP A/S, Pension Private Equity K/S.
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Koncerninterne transaktioner

Ejendomsselskabet DIP A/S’ andel af omkostningerne er i henhold til administrationsaftale opgjort pad omkostningsdaekkende basis og
fragar direkte i DIP's administrationsomkostninger i forbindelse med investering. @vrige interne transaktioner i henhold til kontrakter
afregnes pa markedsvilkar.

Resultatopggrelsen og anden totalindkomst
Resultatopggrelsens poster er periodiseret.

Medlemsbidrag for egen regning

Lgbende bidrag og engangsbidrag fra pensionsordninger medtages i resultatopgerelsen for den periode, de vedrgrer. Bidrag fra inve-
steringskontrakter (unit link-ordninger) medtages direkte i balancen. Bidragsopdelingen vises i noterne. Indtaegten er fratrukket ar-
bejdsmarkedsbidrag.

Indtaegter fra tilknyttede og associerede virksomheder
Indteegter fra tilknyttede og associerede virksomheder indeholder andel af resultat efter skat samt eventuelle realiserede gevinster og
tab ved salg i arets Igb.

Indteegter af investeringsejendomme
Indteegter af investeringsejendomme indeholder resultat ved drift af investeringsejendomme efter fradrag af udgift til ejendomsadmini-
stration. Regulering til dagsveerdien af investeringsejendomme er indeholdt i posten kursregulering.

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

Renteudgifter
Renteudgifter indeholder primeert renteudgifter af gaeld til kreditinstitutter og @vrige geeldsforpligtelser.

Kursreguleringer

Savel realiserede som urealiserede kursgevinster og -tab medtages i resultatopgarelsen under posten og opggres ud fra ultimo- eller
realisationsveerdien i forhold til primobalancen eller anskaffelsesprisen, hvis aktivet er erhvervet i regnskabsaret. Veerdireguleringer
samt gevinster og tab, der kan henfgres til valutaforskelle ved omregning til danske kroner, indgar ligeledes under denne post.

Omkostninger
Omkostninger opdeles i administrationsomkostninger i forbindelse med investeringsvirksomhed hhv. pensionsvirksomhed. Omkostnin-
ger, som ikke direkte kan henferes til en af disse kategorier, fordeles pa baggrund af en veegtet vurdering.

Administrationsomkostninger i forbindelse med investeringsvirksomhed indeholder portefaljestyringsgebyrer til kapitalforvaltere, direkte
handelsomkostninger, depotgebyrer samt egne omkostninger til administration af investeringsaktiver.

Handelsomkostninger ved kgb/salg af veerdipapirer udgiftsfares separat under investeringsomkostninger.

Administrationsomkostninger i forbindelse med pensionsvirksomhed omfatter lgn og gager samt sociale omkostninger, pensioner samt
andre administrationsomkostninger herunder andel arets af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver mv.

Pensionsafkastskat

Posten pensionsafkastskat omfatter individuel og institut-PAL. Den individuelle pensionsafkastskat beregnes ud fra det afkast, der
tilskrives medlemmernes depoter. Instituttets pensionsafkastskat beregnes som 15,3 % af det skattepligtige afkast reguleret med den
pensionsafkastskat, der tilfalder medlemmernes depoter. Omkostninger i forbindelse med pensionskassens investeringsvirksomhed
fragar i pensionsafkastskattegrundlaget og reducerer dermed den samlede pensionsafkastskat.

PAL-skatten indregnes med et belgb, der beregnes af regnskabsarets opgjorte skattegrundlag samt sendring i udskudt PAL-skat.

Aktuelle PAL-skatteaktiver og -forpligtelser indregnes i balancen med det belab, der kan beregnes pa grundlag af arets forventede PAL-
skattepligtige indkomst.

Da DIP ejer datterselskabet Ejendomsselskabet DIP A/S 100 %, og mere end 90 % af selskabets aktiver er ejendomme, er selskabet
omfattet af selskabsskattelovens § 3a.

Der udgiftsferes og afseettes derfor ikke selskabsskat af arets resultat i Ejendomsselskabet DIP A/S, da selskabets skattepligtige ind-
komst anses for omfattet af PAL-skattepligten i DIP.

Pensionsydelser for egen regning
Pensionsydelser omfatter &rets udbetalte ydelser p& pensionsordninger reguleret med arets aendring i erstatningshenszettelser og
genforsikringsdaekning. Pensionsydelser fra investeringskontrakter medtages direkte i balancen.

AEndring i pensionshenseettelser
Posten omfatter arets eendringer i pensionshenszettelserne.

AEndring i kollektivt bonuspotentiale
Posten omfatter arets henleeggelse til eller forbrug af kollektivt bonuspotentiale.

AEndringer i henseettelser for unit link-kontrakter

/Andringer i henseettelser for unit link-kontrakter omfatter arets aendring i unit link-henszettelser bortset fra bidrag og ydelser vedrgrende
investeringskontrakter. Medlemmer, der i 2014 valgte at konvertere deres alderssum til aldersforsikring, fik overfgrt deres midler fra
gennemsnitsrente til markedsrente (unit link).
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Overfgrt investeringsafkast
Her opfgres den andel af investeringsafkastet, der kan henfgres til egenkapitalen, i henhold til de regler pensionskassen har anmeldt til
Finanstilsynet.

Fordeling af &rets resultat
Arets realiserede resultat fordeles i henhold til kontributionsbekendtggrelsen og pensionskassens anmeldelse til Finanstilsynet.

Det realiserede resultat fordeles séledes, at der fgrst anvendes et belgb, der medfarer, at egenkapitalen (inkl. en eventuel skyggekonto)
forrentes med DIP’s afkast for PAL-skat. Det resterende belgb anvendes til deekning af pensionshenseettelsernes andel af PAL-skatten
og bonustilskrivning, og et eventuelt overskydende belgb henseettes som kollektivt bonuspotentiale.

Hvis egenkapitalen ikke kan opna forrentning efter de anmeldte principper, eller hvis den resterende del ikke kan daekke PAL-skat og/
eller bonus, som derfor betales af egenkapitalen, far denne et tilgodehavende (skyggekonto). Skyggekontoen nedbringes i senere ar
ved at fa tilfart belgb, der ellers ville blive hensat som kollektivt bonuspotentiale.

Anden totalindkomst
Praesenteres i forlaengelse af resultatopggrelsen og indeholder poster, der efter geeldende regler indregnes som anden totalindkomst.

Balancen

Immaterielle og materielle aktiver

Under posten "Immaterielle aktiver” indgar blandt andet anskaffelser af software samt udviklingsomkostninger til medlemssystem, som
indregnes til anskaffelsesveerdi med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Der forventes ingen scrapvaerdi.

Afskrivninger foretages lineaert over tre ar.

Under posten "Materielle aktiver” indgar driftsmidler. Driftsmidler bestar af inventar, it-udstyr, biler mv., som indregnes til anskaffelses-
veerdi med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Der forventes ingen scrapveerdi.

Afskrivninger foretages lineaert over tre ar.

Den regnskabsmaessige veerdi af immaterielle og materielle aktiver vurderes arligt for indikationer pa veerdiforringelse, ud over det som
udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer pa veerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv henholdsvis gruppe af aktiver. Der
foretages nedskrivning til genindvindingsveerdien, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige veerdi.

Som genindvindingsveerdi anvendes den hgjeste vaerdi af nettosalgspris og kapitalveerdi. Kapitalveerdien opggres som nutidsveerdien af
de forventede nettopengestresmme fra anvendelsen af aktivet eller aktivgruppen og forventede nettopengestromme ved salg af aktivet
eller aktivgruppen efter endt brugstid.

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme indregnes ved kgb til kostpris inkl. transaktionsomkostninger. Investeringsejendomme males efterfalgende til
dagsveerdi opgjort i overensstemmelse med bilag 7 i bekendtgarelse om finansielle rapporter for forsikringsselskaber og tveergdende
pensionskasser. Metoden tager udgangspunkt i den enkelte ejendoms driftsafkast og et til eiendommen knyttet forrentningskrav (afkast-
krav). Til understgttelse af dagsvaerdiopggrelsen er der indhentet eksterne maeglervurderinger.

DIP og koncernens andele i interessentskaber, der ejer fast ejendom, indgér i regnskabet under regnskabsposterne investeringsejen-
domme som fglge af pro-rata konsolidering.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder er kapitalandele i virksomheder, hvor DIP har en bestemmende indflydelse. Det vurderes dog
for den enkelte virksomhed, om pensionskassen har reel indflydelse ud fra muligheden for at pavirke aktiviteter, ledelsesstruktur og
andre veesentlige gkonomiske dispositioner.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder er indregnet til regnskabsmaessig indre veerdi i henhold til det senest foreliggende regnskab
med fradrag og tilleeg af veerdireguleringer, der fremkommer som falge af forskellige veerdiansaettelsesprincipper i DIP og dattervirk-
somhederne. DIP og koncernens resultat og egenkapital bliver dermed identiske.

Kapitalandele i associerede virksomheder

Posten indeholder virksomheder, hvor pensionskassen som udgangspunkt har mellem 20 og 50 % af stemmerettighederne herunder
feellesledede virksomheder. Det vurderes dog for den enkelte virksomhed, om pensionskassen har reel indflydelse ud fra muligheden
for at pavirke aktiviteter, ledelsesstruktur og andre vaesentlige gkonomiske dispositioner.

Kapitalandele i associerede virksomheder males med udgangspunkt i disses regnskabsmaessige indre veerdi ifglge virksomhedens
seneste arsrapport.

Kapitalandele og investeringsforeningsandele
Barsnoterede kapitalandele og investeringsforeningsandele méles til dagsvaerdi pa balancedagen (noteret pris pa et aktivt marked).

For private equity investeringer og andre unoterede kapitalandele og investeringsforeningsandele fastleegges dagsveerdien individuelt
med udgangspunkt i foreliggende rapporteringer om investeringernes dagsveerdier suppleret med indhentede oplysninger om prisudvik-
lingen siden den senest modtagne rapportering og frem til balancedagen.

Hvor det ikke er muligt at indhente oplysning om prisudvikling, foretages sken over dagsveerdier pa balancedagen ud fra supplerende
oplysninger om sammenlignelige nggletal, cash flow mv.
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Obligationer samt pantesikrede udlan

Obligationer samt pantebreve males til dagsveerdi. Barsnoterede obligationer optages til lukkekurs. Dagsveerdien af udtrukne bgrsnote-
rede obligationer opgares til nutidsveerdien af obligationerne. Ved illikvide obligationer indhentes mark-to-model pris fra uafheengig
maegler.

Indlan kreditinstitutter
Indlan i kreditinstitutter males til amortiseret kostpris.

Afledte finansielle instrumenter
Afledte finansielle forretninger indregnes til dagsveerdi. Veerdireguleringer indgar i resultatopggrelsen under kursreguleringer.

Veerdien af indgaede renteoptioner til afdeekning af renterisikoen pa dele af de pensionsmaessige henseettelser indregnes under andre
finansielle investeringsaktiver.

Investeringsaktiver tilknyttet unit link-kontrakter
Veerdien af unit link-kontrakter udggr unit link-kontrakternes forholdsmaessige andele af investeringsaktiverne.

Tilgodehavender
Tilgodehavender hos medlemmer, reguleringskonto gruppeforsikring, tilknyttede virksomheder mv. males efter farste indregning til
amortiseret kostpris med fradrag af nedskrivninger ved veerdiforringelse.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger bestar af indlan i kreditinstitutter, der ikke er aftaleindskud. Likvide beholdninger méles til dagsveerdi.

Periodeafgraensningsposter (aktiver)
Periodeafgraensningsposter omfatter afholdte omkostninger, der vedrgrer efterfelgende regnskabsar. Males til amortiseret kostpris.

Egenkapital

Sociale fond

| henhold til vedtaegtens § 19 er der henlagt til en seerlig reserve, hvis midler kan anvendes til at yde midlertidig gkonomisk bistand til
medlemmer og pensionister. Midlertidig gkonomisk bistand ydes efter bestyrelsens bestemmelse og i overensstemmelse med retnings-
linjer anmeldt til Finanstilsynet.

Egenkapitaludlodning
Udlodning fra egenkapitalen fgres direkte pa egenkapitalen under vedtaegtsmaessige henlaeggelser.

Pensionsmeessige henseettelser

Opgarelsen foretages ved pa hvert enkelt medlem prospektivt at beregne veerdien af ordningen pa opggrelsestidspunktet. Veerdien
bestemmes som kapitalveerdien af de fremtidige pensionstilsagn med fradrag af kapitalvaerdien af de fremtidige bidrag. Henseettelserne
opgares til markedsveerdi p& det til Finanstilsynet af pensionskassen anmeldte beregningsgrundlag indeholdende risikointensiteter for
ded, invaliditet m.m. og baseret pa den af Finanstilsynet oplyste lgbetidsafhaengige diskonteringssats pr. opggrelsestidspunktet reduce-
ret med PAL-skat pa 15,3 %. De anmeldte risikointensiteter, der benyttes ved opggrelsen, er inkl. risikotilleeg som beskrevet under
regnskabsmaessige skan.

De garanterede ydelser er beregnet som nutidsveerdien af de aktuelt garanterede ydelser tillagt nutidsveerdien af de forventede fremti-
dige udgifter til administration og med fradrag af nutidsveerdien af de fremtidige praemier.

Bonuspotentiale p& fremtidige medlemsbidrag udger nutidsveerdien af den bonusforpligtelse, som med den aktuelle markedsrente
knytter sig til fremtidige medlemsbidrag.

Bonuspotentiale p& hvilende pensioner udggr nutidsveerdien af den bonusforpligtelse, som med den aktuelle markedsrente knytter sig til
de allerede indbetalte medlemsbidrag.

Bonuspotentialet pa hvilende pensioner er ikke reduceret i forbindelse med fordeling af det realiserede resultat.

Erstatningshenseettelser
Erstatningshenseettelser udger et skan over forventede udbetalinger samt forfaldne, endnu ikke udbetalte ydelser.

Kollektivt bonuspotentiale
Kollektivt bonuspotentiale er en henszettelse, der stammer fra den del af arets realiserede resultat, som tilfalder medlemmerne, efter der
er givet bonus. | de ar hvor resultatet er negativt efter bonus, sker der altsa en fordeling af det kollektive bonuspotentiale.

Opsparingsafdelingen
Opsparingsafdelingen er en lukket afdeling med fem medlemmer. Opggrelsen af opsparingsafdelingen foretages ved pa hvert enkelt
medlem at forrente medlemmets indestdende med DIP’s depotrente fgr pensionsafkastskat.

Unit link-kontrakter

Opgerelsen af unit link-kontrakter foretages for hvert enkelt medlem ved at beregne vaerdien pa opggrelsestidspunktet. Medlemmets
indestaende forrentes med DIP’s faktiske afkast efter pensionsafkastskat og er saledes ikke tegnet med garanti baseret pa en mini-
mumesforrentning.

/Endringer i henseettelser for unit link-kontrakter omfatter arets aendring i unit link-henszettelser bortset fra bidrag og ydelser, der fares

direkte p& balancen. Medlemmer, der i 2014 valgte at konvertere deres alderssum til aldersforsikring, fik overfart deres midler fra gen-
nemsnitsrente til markedsrente (unit link).
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Anden geeld
Prioritetsgzeld males til dagsveerdi.

Lovpligtige vedligeholdelsesforpligtigelser omfatter forpligtigelser i henhold til lejelovens bestemmelser. Lovpligtige vedligeholdelsesfor-
pligtigelser indregnes, nar selskabet som fglge af en tidligere begivenhed har en retlig eller faktisk forpligtigelse, og det er sandsynligt,
at indfrielse af forpligtigelsen vil medfgre et forbrug af pensionskassens gkonomiske ressourcer. Males til amortiseret kostpris svarende
til nominel veerdi.

Handelsafvikling males til dagsveerdi og bestar af skyldige omkostninger og geeld vedrgrende handelsafvikling, der omfatter provenuet
fra uafviklede kgb af finansielle instrumenter samt indlgsninger far eller pa balancedagen, hvor betalingen farst sker efter balanceda-
gen.

Andre geeldsposter males til amortiseret kostpris.

Periodeafgraensningsposter (passiver)

Periodeafgraensningsposter omfatter modtagne indtaegter, der vedrgrer efterfglgende regnskabsar. Periodeafgreensningsposter males
til amortiseret kostpris.

Eventualforpligtelser

Der oplyses om eventualforpligtelser og andre forpligtende aftaler, som kan men sandsynligvis ikke vil kreeve et treek pd koncernens
ressourcer. Endvidere oplyses om aktuelle forpligtelser, der ikke er indregnet, idet det ikke er sandsynligt, at forpligtelsen vil medfgre
treek pa koncernens ressourcer.
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NOTER

(belgb i t. kr.)

Note 2. Medlemsbidrag for egen regning
Ordineere bidrag

Indskud

Overfart til unit link-kontrakter
Arbejdsmarkedsbidrag

Bidrag fra ordninger oprettet som led i et anseettelsesforhold
Bidrag fra individuelt oprettede ordninger

Medlemsbidrag fordeler sig efter medlemmets bopael som falger:

Danmark
Andre EU-lande
@vrige lande

Opggarelse af antal forsikrede:

Ordninger oprettet som led i et ansaettelsesforhold
Individuelt oprettede ordninger

Note 3. Renteindtaegter og udbytter m.v.
Renter af veerdipapirer, udlan og indlan
Indeksregulering indeksobligationer

Udbytte af andre kapitalandele end tilknyttede og
associerede virksomheder

Note 4. Kursregulering
Investeringsejendomme

Kapitalandele
Investeringsforeningsandele
Bgrsnoterede danske obligationer
Udenlandske obligationer

Futures

Swaps

Pante- og geeldsbreve
Valutakursregulering valutaterminsforretninger
Valutakursregulering likvide beholdninger

Note 5. Administrationsomkostninger i forbindelse med
investeringsvirksomhed

Lagnninger

Forvaltnings, handels- og depotomkostninger

@vrige omkostninger

Note 6. Pensionsafkastskat
Pensionsafkastskat tidligere ar
Pensionsafkastskat - individuel
Pensionsafkastskat - institut

Pensionsafkastskattesats

Koncern

2014

842.733
247.867
1.090.600
-213.110
877.490
-66.039
811.451

648.065
229.425
877.490

863.118
9.509
4.863

877.490

8.686
3.173

507.580
3.776

212.825
724.181

150.218
3.004
1.826.032
355.331
85.190
-176.913
-164.613
-847.163
-4.574
1.226.512

14.157

4.121
10.854
29.132

-98
-154.565
-220.420
-375.083

15,3
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2013

812.351
225.121
1.037.472
-183.405
854.067
-63.516
790.551

655.016
199.051
854.067

839.923
9.186
4.958

854.067

8.571
3.005

382.690
10.929

161.626
555.245

24.111
96.008
1.072.180
-267.526
-119.772
20.231
23.198

-2
283.160
3.888
1.135.476

13.899

3.968
11.288
29.155

5.716
-147.614
-186.023
-327.921

15,3

DIP
2014

842.733
247.867
1.090.600
-213.110
877.490
-66.039
811.451

648.065
229.425
877.490

863.118
9.509
4.863

877.490

8.686
3.173

509.023
3.776

212.825
725.624

142.216
75
1.826.032
355.331
85.190
-176.913
-164.613
-847.163
-4.572
1.215.583

14.157

4.121
10.234
28.512

-98
-154.565
-220.420
-375.083

15,3

2013

812.351
225.121
1.037.472
-183.405
854.067
-63.516
790.551

655.016
199.051
854.067

839.923
9.186
4.958

854.067

8.571
3.005

384.353
10.929

161.626
556.908

4.508
90.733
1.072.180
-267.526
-119.772
20.231
23.198

-2
283.160
3.888
1.110.598

13.899

3.968
10.598
28.465

5.716
-147.614
-186.023
-327.921

15,3



NOTER

(belgb i t. kr.)

Note 7. Udbetalte ydelser
Ordinzere pensioner
Ordineere invalidepensioner
Ordineere alderssummer
Konverteret aldersforsikring
Ugiftesum ved dad
Udtraedelsesgodtgarelser
Overfart til unit link-kontrakter
Pensionsydelser
Gruppelivspraemie
Gruppeulykkespraemie

Note 8. /ndring i bruttopensionshenseettelser
Garanterede ydelser primo inkl. foregadende ars bonus
Egenkapitaludlodning

Garanterede ydelser ultimo fgr arets bonus

AEndring

Bonuspotentiale pa fremtidige bidrag primo
Bonuspotentiale pa fremtidige bidrag ultimo
AEndring

Bonuspotentiale pa hvilende pensioner primo
Overfgrt til kollektivt bonuspotentiale
Bonuspotentiale pa hvilende pensioner ultimo
AEndring

Andring i alt

Note 9. /Endring i henseettelser for unit link-kontrakter

Rentetilskrivning
Pensionsafkastskat

Overfgrt fra gennemsnitsrente
Administrationsomkostninger

Note 10. Pensionsmaessige driftsomkostninger for egen regning

Lgnninger
Afskrivninger, inventar, edb-anlaeg m.v.
@vrige administrationsomkostninger

Koncern
2014

1.183.205
19.549
61.214
84.617

0
31.448
-37.223

1.342.810

11.827
3.135
1.357.772

12.829.972
-157
15.622.011
2.792.196

4.991.577
5.105.664
114.087

3.386.682
-220
1.675.067
-1.711.395

1.194.888

-68.158
10.929
-96.074
676
-152.627

9.934
2.048
5.781
17.763

Note 11. Overfart investeringsafkast og egenkapitalens investeringsafkast

Under posten "Overfgrt investeringsafkast” fradrages den andel af

investeringsafkastet efter pensionsafkastskat, der vedrgrer egenkapitalen.
Under posten "Egenkapitalens investeringsafkast" tilleegges den andel af
investeringsafkastet fgr pensionsafkastskat, der vedrgrer egenkapitalen.

Under posten "Pensionsafkastskat for egenkapitalen” anfares

egenkapitalens andel af pensionsafkastskatten.
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2013

1.144.375
20.084
67.564

0

75
37.144
-13.484

1.255.758
11.694

3.100
1.270.552

13.390.240
14.191
12.754.020
-650.411
4.664.810
4.991.577
326.767
2.748.450
0
3.386.682
638.232

314.588

-52.189
8.449

511
-43.229

10.005
2.326
5.152

17.483

DIP
2014

1.183.205
19.549
61.214
84.617

0
31.448
-37.223

1.342.810

11.827
3.135
1.357.772

12.829.972
-157
15.622.011
2.792.196

4.991.577
5.105.664
114.087

3.386.682
-220
1.675.067
-1.711.395

1.194.888

-68.158
10.929
-96.074
676
-152.627

9.934
2.048
5.781
17.763

2013

1.144.375
20.084
67.564

0

75
37.144
-13.484

1.255.758
11.694

3.100
1.270.552

13.390.240
14.191
12.754.020
-650.411
4.664.810
4.991.577
326.767
2.748.450
0
3.386.682
638.232

314.588

-52.189
8.449

511
-43.229

10.005
2.326
5.152

17.483



NOTER

(belgb i t. kr.)

Note 12. Immaterielle aktiver
Anskaffelsessum 1. januar
Tilgang

Anskaffelsessum 31. december
Afskrivninger 1. januar

Arets afskrivninger
Afskrivninger 31. december

Bogfert veerdi 31. december

Note 13. Driftsmidler
Anskaffelsessum 1. januar
Tilgang

Afgang

Anskaffelsessum 31. december
Afskrivninger 1. januar

Arets afskrivninger
Afskrivninger vedr. arets afgang
Afskrivninger 31. december

Bogfert veerdi 31. december

Note 14. Investeringsejendomme
Anskaffelsessum 1. januar

Tilgang (inkl. om- og tilbygninger)

Afgang til kostpris

Anskaffelsessum 31. december
Opskrivninger 1. januar

Arets opskrivninger (inkl. tilbagefarsler)
Opskrivninger vedr. arets afgang
Opskrivninger 31. december
Investeringsejendomme far unit link-kontrakter
Unit link-kontrakter

Investeringsejendomme i alt 31. december

Arets opskrivninger

Tilbagefart vedr. tidligere ar

Arets opskrivninger

Tab-/Gevinst ved frasalg

Veerdiregulering

Veerdiregulering sammenseetter sig som falger:
Opskrivning og tilbagefarte nedskrivninger netto
Tab-/Gevinst ved frasalg

Kursregulering investeringsejendomme, jf. note 4

Veegtet gennemsnit af de afkastprocenter der er lagt til grund ved

fastseettelsen af dagsveerdi:
Boligejendomme
Erhvervsejendomme

Alle ejendomme

Koncern
2014

21.773
3.314
25.087
18.702
3.169
21.871
3.216

2.797
441

3.238

2.202
519

2.721
517

716.489
8.693
-908
724.274

882.345
152.188
-4.149
1.030.384
1.754.658
-51.510
1.703.148

148.039
4.149
152.188

-1.970
150.218

152.188
-1.970
150.218

31
49
3,3

Der er indhentet eksterne meeglervurderinger til understgttelse af forrentningskravene.
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2013

18.754
3.019
21.773

15.160
3.542
18.702

3.071

2.590
722
-515
2.797

2.193
524
-515
2.202

595

742.425

6.879
-32.815
716.489

864.307
24.843
-6.805
882.345
1.598.834
-34.916
1.563.918

47.713
-22.870
24.843

-732
24.111

24.843
-732
24.111

&8
4,8
S5

DIP
2014

21.773
3.314
25.087
18.702
3.169
21.871
3.216

2.797
441

3.238

2.202
519

2.721
517

396.468
8.206
-908
403.766

658.350
144.186
-4.149
798.387
1.202.153
-36.013
1.166.140

140.037
4.149
144.186

-1.970
142.216

144.186
-1.970
142.216

2,9
4,9
3,2

2013

18.754
3.019
21.773

15.160
3.542
18.702

3.071

2.590
722
-515
2.797

2.193
524
-515
2.202

595

423.312
5.971
-32.815
396.468

659.916
5.240
-6.806
658.350
1.054.818
-23.738
1.031.080

28.110
-22.870
5.240

-732
4.508

5.240
=732
4.508

3,2
4,8
34



NOTER

Koncern DIP
(belgb i t. kr.) 2014 2013 2014 2013
Note 15. Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Bogfart veerdi 1. januar 512.524 474.434
Nettoinvesteringer -3.303 -2.647
Arets regulering til indre vaerdi 23.187 40.737
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder fgr unit link-kontrakter 532.408 512.524
Unit link-kontrakter -15.949 -11.534
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder i alt 31. december 516.459 500.990
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
omfatter: Resultat iflg. Egenkapital
DIP’s andel af seneste iflg. seneste
Hjemsted kapitalen arsregnskab arsregnskab
Ejendomsselskabet DIP A/S Ejendomsinvestering Kgbenhavn 100,00% 20.615 517.320
Pension Private Equity | K/S Investering i udenlandske aktier Kgbenhavn 99,85% 2.572 15.088
Note 16. Kapitalandele i associerede virksomheder
Kapitalandele i associerede virksomheder 4.179.763 3.754.609 4.179.763 3.754.609
Bogfert veerdi 31. december far unit link-kontrakter 4.179.763 3.754.609 4.179.763 3.754.609
Unit link-kontrakter -125.212 -84.494 -125.212 -84.494
Bogfert veerdi 31. december i alt 4.054.551 3.670.115 4.054.551 3.670.115
Kapitalandele i associerede virksomheder omfatter: Resultat iflg. Egenkapital
DIP’s andel af seneste iflg. seneste
Hjemsted kapitalen arsregnskab arsregnskab
IFI Holding A/S, Kgbenhavn Kgbenhavn 33,33% 2.407 95.241
(Holdingselskab for Irish Forestry Investments Ltd.)
Pension Private Equity ApS Kgbenhavn 50,00% 50 301
Pension Private Equity Il K/S Kgbenhavn 40,00% 12.284 61.737
Altius Private Equity Fund LP * England 24,61% 104.008 432.269
Altius Private Equity Fund Il * England 24,89% -4.359 92.457
EMD Invest Danske Aktier | * Kgbenhavn 30,75% 224.841 1.120.576
EMD Invest Danske Aktier Il */** Kgbenhavn 65,82% 214.613 1.699.341
EMD Invest Eur Aktier */** Kgbenhavn 71,09% 174.845 1.747.934
Schroeder US Small Cap * Kgbenhavn 49,81% 503.181 2.574.793
* Ifglge seneste rapportering
** Feelles ledet virksomhed, hvor DIP ikke har bestemmende indflydelse
Note 17. Kapitalandele
Unoterede danske aktier 4.115 3.956 4.115 3.956
Udenlandske aktier 14.766 15.354 0 0
Bogfert veerdi 31. december far unit link-kontrakter 18.881 19.310 4.115 3.956
Unit link-kontrakter -575 -445 -123 -89
Bogfert veerdi 31. december i alt 18.306 18.865 3.992 3.867
Note 18. Investeringsforeningsandele
Bgrsnoterede danske investeringsforeninger 583.327 420.371 583.327 420.371
Unoterede danske investeringsforeningsandele 10.020.603 9.136.165 10.020.603 9.136.165
Udenlandske noterede investeringsforeningsandele 589.507 172.153 589.507 172.153
Udenlandske unoterede investeringsforeningsandele 6.331.249 4.322.960 6.331.249 4.322.960
Bogfert veerdi 31. december far unit link-kontrakter 17.524.686 14.051.649 17.524.686 14.051.649
Unit link-kontrakter -524.983 -316.220 -524.983 -316.220
Bogfart veerdi 31. december i alt 16.999.703 13.735.429 16.999.703 13.735.429
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NOTER

Koncern
(belgb i t. kr.) 2014 2013
Note 19. Obligationer
Danske obligationer, excl. indeksobligationer 9.601.004 10.400.201
Indeksobligationer 1.160.948 1.126.935
Udenlandske obligationer 1.561.391 1.832.352
Bogfert veerdi 31. december far unit link-kontrakter 12.323.343 13.359.488
Unit link-kontrakter -369.168 -300.644
Bogfert veerdi 31. december i alt 11.954.175 13.058.844
Note 20. Pantsikrede udlan
Pantebreve 0 4
Bogfert veerdi 31. december far unit link-kontrakter 0 4
Unit link-kontrakter 0 0
Bogfert veerdi 31. december i alt 0 4
Note 21. Afledte finansielle instrumenter
DIP benytter valutaterminsforretninger til delvis afdeekning af valutarisiko pa
udenlandske aktier, obligationer og derivater. Afdaekning foretages i USD, EUR
GBP, JPY og CHF. Lgbetiden er under 3 méneder.
DIP benytter aktiefutures til at justere den overordnede aktieeksponering
og/eller til at flytte eksponering mellem regioner. Rentefutures bruges
hovedsageligt til at styre varigheden i obligationsportefgljen.
DIP benytter swaps til at patage sig seerlige risici, f.eks. spaendrisici.
De er med til at understgtte DIP’s investeringsprincipper og har til formal
at bidrage med afkast, der diversificerer DIP’s balance yderligere.
Valutaterminsforretninger -412.729 80.799
Futures -35.638 23.726
Swaps -139.967 3.829
Bogfert veerdi 31. december far unit link-kontrakter -588.334 108.354
Unit link-kontrakter 0 -2.438
Bogfert veerdi 31. december i alt 0 105.916
Negative veerdier er indregnet under anden geeld, se note 34 -588.334 0
Afgivet/Modtaget sikkerhed for afledte finansielle instrumenter -463.330 120.630
Note 22. Investeringsaktiver tilknyttet unit link-kontrakter
Investeringsejendomme 51.510 34.916
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder - -
Kapitalandele i associerede virksomheder 125.212 84.494
Kapitalandele 575 445
Investeringsforeningsandele 524.983 316.220
Obligationer 369.168 300.644
Indlan i kreditinstitutter 4.040 7.817
Afledte finansielle instrumenter 0 2.438
Bogfert veerdi 31. december 1.075.488 746.974
Note 23. Geeld gruppeforsikring, reguleringskonto
og reserveret til skader gruppeforsikring
Geeld gruppeforsikring hos Forenede Gruppeliv far bonus 15.337 16.406
Reserveret til skader som farst pavirker saldoen i 2015 1.155 2.355
Reguleringskonto gruppeforsikring 16.492 18.761
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DIP
2014

9.601.004
1.160.948
1.561.391

12.323.343
-369.168
11.954.175

o O o o

-412.729
-35.638
-139.967

-588.334
0
0
-588.334
-463.330

36.013
15.949
125.212
123
524.983
369.168
4.040

0
1.075.488

15.337
1.155
16.492

2013

10.400.201
1.126.935
1.832.352

13.359.488
-300.644
13.058.844

A O b b

80.799
23.726
3.829

108.354
-2.438
105.916
0
120.630

23.738
11.534
84.494
89
316.220
300.644
7.817
2.438
746.974

16.406
2.355
18.761



NOTER

Koncern
(belgb i t. kr.) 2014 2013
Note 24. Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder
Tilgodehavendet vedrgrer det 100% ejede ejendomsselskab DIP A/S. - -
Note 25. Den sociale fond
Bogfart veerdi 1. januar 8.037 8.037
AEndring 46 0
Bogfert veerdi 31. december 8.083 8.037
Note 26. Egenkapital i alt
Saldo 1. januar 6.520.255 5.968.359
AEndring i den social fond, jf. note 25 46 0
6.520.301 5.968.359
Egenkapitaludlodning 157 -14.191
Overfart til kollektivt bonuspotentiale -12.563 0
Arets totalindkomst 218.233 566.087
Saldo 31. december 6.726.128 6.520.255
Egenkapitalen bestar af:
Kapitalkrav 859.049 737.543
Vedteegtsmaessige henlaeggelser inkl. arets resultat 5.858.996 5.774.675
Den sociale fond 8.083 8.037
6.726.128 6.520.255
Skyggekonto
Skyldigt belgb til fremtidig ekstra forrentning af egenkapital
(skyggekonto) udggr maksimalt:
Saldo 1. januar 308.098 450.052
Forrentning af skyggekonto 19.795 29.733
Overfgrt til/fra medlemmerne 228.593 -171.687
Ikke tilskrevet skyggekontoen -23.815 0
Saldo 31. december 532.671 308.098
Skyggekonti pr. 31. december fordelt pa kontributionsgrupper:
Rentegruppe 2 6.359 0
Rentegruppe 3 49.433 13.113
Rentegruppe 4 476.879 294.985
Saldo 31. december 532.671 308.098
Beregningen baseres pa normalisering af rentekurven, en afdaekningsgrad
pa omkring 0 %, og et afkast af investeringsaktiver p& omkring 40 % over en
7-arig periode. Disse realistiske forudszetninger viser, at hele skyggekontoen
kan tilbagebetales.
Note 27. Pensionsafdelingen i alt
Pensionshenseettelser 1. januar 21.208.231 20.803.500
Akkumuleret veerdiregulering 1. januar -878.301 -820.579
Retrospektive hensaettelser 1. januar 20.329.930 19.982.921
Bruttopreemier 811.451 790.551
Rentetilskrivning 886.319 861.923
Pensionsydelser -1.342.809 -1.255.759
Omkostningstilleeg efter tilskrivning af omkostningsbonus -24.649 -23.699
Risikogevinst efter tilskrivning af risikobonus 45.580 -40.198
Udlodning fra egenkapital -157 14.191
Overfgrt til Unit Link -96.074 0
Retrospektive henseettelser 31. december 20.609.591 20.329.930
Akkumuleret veerdiregulering 31. december 1.926.595 878.301
Pensionshenseettelser 31. december 22.536.186 21.208.231
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DIP
2014

34.251

8.037
46
8.083

6.520.255
46
6.520.301
157
-12.563
218.233
6.726.128

859.049
5.858.996
8.083
6.726.128

308.098
19.795
228.593
-23.815
532.671

6.359
49.433
476.879
532.671

21.208.231
-878.301
20.329.930

811.451
886.319
-1.342.809
-24.649
45.580
-157
-96.074
20.609.591
1.926.595
22.536.186

2013

36.320

8.037

8.037

5.968.359
0
5.968.359
-14.191

0

566.087
6.520.255

737.543
5.774.675
8.037
6.520.255

450.052
29.733
-171.687
0
308.098

0
13.113
294.985
308.098

20.803.500
-820.579
19.982.921

790.551
861.923
-1.255.759
-23.699
-40.198
14.191

0
20.329.930
878.301
21.208.231



NOTER

Koncern DIP
(belgb i t. kr.) 2014 2013 2014 2013
Note 27. Pensionsafdelingen i alt, fortsat
Pensionshenseettelser fordeler sig sdledes:
Garanterede ydelser 15.755.455 12.829.972 15.755.455 12.829.972
Bonuspotentiale pa fremtidige bidrag 5.105.664 4.991.577 5.105.664 4.991.577
Bonuspotentiale pa hvilende pensioner 1.675.067 3.386.682 1.675.067 3.386.682
| alt 22.536.186 21.208.231 22.536.186 21.208.231
Livsforsikringshenseettelsen for medlemmernes pensionsordninger (kontrakt for
hvert medlem) er ikke sat mindre end den fulde genkgbsveerdi for kontrakten.
Bonuspotentiale er forgget med fglgende:
Bonuspotentiale pa fremtidige bidrag 114.087 326.767 114.087 326.767
Bonuspotentiale pa hvilende pensioner -1.711.615 638.232 -1.711.615 638.232
I alt -1.597.528 964.999 -1.597.528 964.999
Bonuspotenti-
ale pa Bonuspoten-
Garanterede  fremtidigede tiale p& hvilende Samlet
Fordeling af pensionshenseettelser efter rentegrupper ydelser bidrag pensioner henseettelse
2014

Rentegruppe RG1G1 93.279 0 0 93.279
Rentegruppe RG1G2 943.956 0 0 943.956
Rentegruppe RG1G3 3.929.343 6 2.910 3.932.259
Rentegruppe RG1G4 6.062.019 7.721 77.633 6.147.373
Rentegruppe RG1G5 3.682.934 313.896 371.069 4.367.899
Rentegruppe RG1G6 1.665.879 1.191.394 672.565 3.529.838
Rentegruppe RG1G7 -973.621 1.935.203 429.819 1.391.401
Rentegruppe RG1G8 -1.430.280 1.629.791 117.481 316.992
Rentegruppe 1 83.968 13.238 3.590 100.796
Rentegruppe 2 63.183 764 0 63.947
Rentegruppe 3 153.883 2.086 0 155.969
Rentegruppe 4 1.480.912 11.565 0 1.492.477

15.755.455 5.105.664 1.675.067 22.536.186

2013

Rentegruppe RG1G1 104.990 0 221 105.211
Rentegruppe RG1G2 991.983 0 921 992.904
Rentegruppe RG1G3 3.799.684 40 68.059 3.867.783
Rentegruppe RG1G4 5.420.433 26.163 625.645 6.072.241
Rentegruppe RG1G5 2.608.429 490.625 966.306 4.065.360
Rentegruppe RG1G6 703.162 1.371.204 1.110.062 3.184.428
Rentegruppe RG1G7 -1.174.204 1.839.905 508.704 1.174.405
Rentegruppe RG1G8 -1.115.765 1.237.961 94.120 216.316
Rentegruppe 1 53.720 19.558 12.216 85.494
Rentegruppe 2 38.836 1.369 428 40.633
Rentegruppe 3 86.474 2.783 0 89.257
Rentegruppe 4 1.312.230 1.969 0 1.314.199

12.829.972 4.991.577 3.386.682 21.208.231
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Note 28. Erstatningshenseettelser

Bruttoerstatningshensaettelser 1. januar
AEndring
Bruttoerstatningshenseettelser 31. december

Note 29. Kollektivt bonuspotentiale

Bogfart veerdi 1. januar

Arets sendring

Overfgrt fra bonuspotentiale p& hvilende pensioner
Overfgrt fra egenkapital

Bogfert veerdi 31. december

Kollektivt bonuspotentialei pr. 31. december fordelt pa kontributionsgrupper:
Rentegruppe RG1G1
Rentegruppe RG1G2
Rentegruppe RG1G3
Rentegruppe RG1G4
Rentegruppe RG1G5
Rentegruppe RG1G6
Rentegruppe RG1G7
Rentegruppe RG1G8
Rentegruppe 1

Rentegruppe 2

Risikogruppe 1

Risikogruppe 2

Risikogruppe 3
Omkostningsgruppe 1
Bogfert veerdi 31. december
Kollektiv bonus pa gvrige kontibutionsgrupper er kr. 0
Bonusgrad:

Rentegruppe RG1G1
Rentegruppe RG1G2
Rentegruppe RG1G3
Rentegruppe RG1G4
Rentegruppe RG1G5
Rentegruppe RG1G6
Rentegruppe RG1G7
Rentegruppe RG1G8
Rentegruppe 1

Rentegruppe 2

Note 30. Henseettelser til Unit link kontrakter
Bogfart veerdi 1. januar

Arets sendring

Bogfert veerdi 31. december
Pensionshenseettelser 1. januar

Retrospektive henseettelser 1. januar
Bruttopreemier

Rentetilskrivning

Pensionsydelser

Omkostningstilleeg efter tilskrivning af omkostningsbonus
Overfgrt fra gennemsnitsrente

Retrospektive henseettelser 31. december
Bogfert veerdi 31. december

Forrentning sker med DIP’s faktiske afkast efter pensionsafkastskat
og er sdledes ikke tegnet med garanti baseret pd en minimumsforrentning.
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Koncern
2014

248
1.718
1.966

4.136.382
-27.913
220
12.563
4.121.252

1.518

0

465.548
1.341.233
1.027.481
805.728
295.987
48.144
14.338

0

17.943
227
53.310
49.795
4.121.252

746.974
328.514
1.075.488
746.974
746.974
213.110
57.229
-37.223
-676
96.074
1.075.488

1.075.488

2013

376
-128
248

3.575.417
560.965

0

0
4.136.382

-12.782
44.263
750.783
1.318.184
882.911
687.403
251.658
42.092
18.891
2.841
65.370
436
45.043
39.289
4.136.382

533.824
213.150
746.974
533.824
533.824
183.405
43.740
-13.484
-511

0
746.974

746.974

DIP
2014

248
1.718
1.966

4.136.382
-27.913
220
12.563
4.121.252

1.518

0

465.548
1.341.233
1.027.481
805.728
295.987
48.144
14.338

0

17.943
227
53.310
49.795
4.121.252

0,02
0,00
0,14
0,23
0,24
0,23
0,21
0,16
0,16
0,00

746.974
328.514
1.075.488
746.974
746.974
213.110
57.229
-37.223
-676
96.074
1.075.488

1.075.488

2013

376
-128
248

3.575.417
560.965

0

0
4.136.382

-12.782
44.263
750.783
1.318.184
882.911
687.403
251.658
42.092
18.891
2.841
65.370
436
45.043
39.289
4.136.382

-0,17
0,05
0,20
0,22
0,22
0,22
0,22
0,20
0,23
0,08

533.824
213.150
746.974
533.824
533.824
183.405
43.740
-13.484
-511

0
746.974

746.974



NOTER

Koncern DIP
(belgb i t. kr.) 2014 2013 2014 2013
Note 31. Medlemmer, geeld
Forudbetalte bidrag 0 160 0 160
Note 32. Investeringsejendomme, geeld
Deposita og forudbetalt leje 22.033 21.014 22.033 21.014
Henseettelser til ud- og indvendig vedligeholdelse 23.484 15.818 23.484 15.818
Skyldige omkostninger 23.156 9.329 23.156 9.329
Bogfaert veerdi 31. december 68.673 46.161 68.673 46.161
Note 33. Investeringsejendomme, prioritetsgeeld
Restgeeld 31. december 380 583 380 583
Heraf forfalder mere end 5 ar efter balancetidspunktet 0 166 0 166
Note 34. Anden geeld
Afledte finansielle instrumenter, jf. note 21 588.334 0 588.334 0
Kgb veerdipapirer (repo og uafviklede handler) 767.272 561.930 767.272 561.930
Andet 29.794 34.007 15.415 19.916
1.385.400 595.937 1.371.021 581.846
Note 35. Fordeling af resultat
Realiseret resultat 1.282.662 2.096.344 1.282.662 2.096.344
Heraf til egenkapitalen 446.473 394.279 446.473 394.279
Heraf til medlemmerne 836.189 1.702.065 836.189 1.702.065
1.282.662 2.096.344 1.282.662 2.096.344
Egenkapitalens andel
Rente 527.123 465.500 527.123 465.500
Pensionsafkastskat -80.650 -71.222 -80.650 -71.222
446.473 394.278 446.473 394.278
Medlemmernes andel disponeres saledes:
Bonus 713.579 635.147 713.579 635.147
Gruppeforsikringspraemie 14.962 14.794 14.962 14.794
Pensionsafkastskat 364.154 319.472 364.154 319.472
Overfart til skyggekonto -228.593 171.687 -228.593 171.687
Overfart til kollektivt bonuspotentiale -27.913 560.965 -27.913 560.965
836.189 1.702.065 836.189 1.702.065
Der anvendes principperne der er fastsat i kontributionsbekendtggrelsen.
Note 36. Personaleforhold
Gennemsnitligt antal beskaeftigede * 24 25 24 25
Samlede optjente lgnninger og vederlag m.v.:
Lan 18.813 18.723 18.813 18.723
Bestyrelseshonorar 709 587 709 587
Pensionsbidrag 2.073 2.096 2.073 2.096
Andre udgifter til social sikring 143 168 143 168
Lgnsumsafgift og arbejdsgivers arbejdsmarkedsbidrag 2.353 2.330 2.353 2.330
24.091 23.904 24.091 23.904
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Koncern
(belgb i t. kr.) 2014
Note 36. Personaleforhold, fortsat
Bestyrelseshonorar er fordelt séledes:
Peter Falkenham 217
Torben Arnbjerg-Nielsen 121
Sara Grex 92
Jens Otto Veile 137
Peter Lagchte Jgrgensen 58
Jens Hald Mortensen 84
Vederlag til direktion: Sgren Kolbye Sgrensen 2.244
Vederlag til seerlige risikotagere: 6.999
DIP har defineret 12 risikotagere mod 11 i 2013, hvis aktiviteter har veesentlig
indflydelse pa& DIP’s risikoprofil. DIP har ikke udbetalt variable Igndele.
* DIP har herudover beskeeftiget et antal varmemestre via ejendomsadministrator.
Der er ikke aftalt bonusaflenning eller anden variabel aflgnning for direktionen
og en aftreedelsesordning svarer til maksimalt 1 ars aflgnning.
Note 37. Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor Ernst & Young
Godkendt Revisionspartnerselskab
Lovpligtig revision af &rsregnskabet: 562
Erkleeringsopgaver med sikkerhed: 163
Skatteradgivning 509
Andre ydelser: 127
| alt 1.361

Note 38. Sikkerhedsstillelser og eventualforpligtelser

Til sikkerhed for de forsikringsmaessige hensaettelser er der registreret fglgende:
FIL § 162, stk. 1 nr. 1 til nr. 4 ¢ - obligationer m.m.

FIL 8 162, stk. 1 nr. 5 - ejendomme

FIL § 162, stk. 1 nr. 6 - pantebreve

FIL 8 162, stk. 1 nr. 8 til nr. 10 - kapitalandele m.m.

FIL 8 162, stk. 1 nr. 13 - andre veerdipapirer

FIL 8 162, stk. 1 nr. 14 - genforsikringskontrakter

Samlet bogfart veerdi

Der er afgivet investeringstilsagn med
P& ejendommene hviler momsreguleringsforpligtelse pa

Obligationer aflagt til sikkerhed for markedsvaerdien pa afledte finansielle instrumenter

Der er i I/S ejendomme tinglyst ejerpantebreve. DIP’s andel udger
Huslejeforpligtelse Flintholm (7,5/8,5 ar)

Note 39. Kapitalkrav og basiskapital

Ud over pensionshenszettelserne skal pensionskassen have en basiskapital, der

mindst svarer til et beregnet kapitalkrav. Kapitalkravet, opgjort efter Solvens I-reglerne, udggr

Pensionskassens basiskapital, jf. note 26

Note 40. Neertstdende parter

DIP’s nezertstaende parter er Ejendomsselskabet DIP A/S og Pension Private Equity | K/S
Der har i 2014 veeret fglgende koncerninterne transaktioner, der er gennemfgrt p4 markedsvilkar.

Administrationsvederlag

Renter af mellemregning

Leje af grund

Der er ikke afgivet investeringstilsagn

Bestyrelsesmedlemmer har en pensionsordning i DIP indgaet iht. DIP’s regulativer

Transaktioner med direktion og bestyrelse er omtalt i note 36
Der er ikke yderligere transaktioner med andre neertstdende parter
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DIP

2013 2014 2013
93 217 93
88 121 88
83 92 83
120 137 120
0 58 0
203 84 203
2.174 2.244 2.174
6.595 6.999 6.595
548 475 453
165 163 165
141 509 141
143 114 132
997 1.261 891
11.983.377 13.766.989
822.320 801.686
0 4
15.530.329 12.958.632
2.163.547 1.155.815
3.617 4.494
30.503.190 28.687.620
2.591.063 1.859.753
689 940
463.330 910
45.000 45.000
10.667 11.815
859.049 737.543
6.726.128 6.520.255
224 236
1.443 1.739
5.076 4.606



NOTER

Note 41. Specifikation af kapitalandele, herunder kapitalandele af investeringsforeninger

Danmark Eﬁ\ggz Nordamerika Sydamerika Japan Fjenfa\;rltgs ?;’:gi ke Fordelt alt
Energi 0,0% 1,6% 2,3% 0,2% 0,0% 0,7% 0,1% 0,0% 4,9%
Materialer 0,4% 2,4% 1,7% 0,3% 0,4% 0,9% 0,1% 0,0% 6,2%
Industri 3,6% 3,4% 4,1% 0,2% 1,3% 0,7% 0,1% 0,0% 13,4%
Forbrugsgoder 0,4% 4,7% 2,6% 0,7% 0,5% 0,7% 0,4% 0,0% 10,0%
Konsumentvarer 0,8% 3,6% 4,1% 0,2% 1,4% 15% 0,4% 0,0% 12,0%
Sundhedspleje 3,3% 2,7% 5,1% 0,1% 0,4% 0,1% 0,1% 0,0% 11,8%
Finans 2,2% 5,8% 7,1% 0,9% 1,3% 4,2% 0,6% 0,0% 22,1%
Informationsteknologi 0,2% 0,9% 7,0% 0,1% 0,8% 2,0% 0,0% 0,0% 11,0%
Telekommunikationsservice 0,0% 1,6% 0,6% 0,2% 0,3% 0,7% 0,3% 0,0% 3,7%
Forsyning 0,0% 1,1% 1,0% 0,1% 0,1% 0,3% 0,0% 0,0% 2,6%
Ikke Fordelt 0,3% 0,5% 1,1% 0,0% 0,1% 0,1% 0,2% 0,0% 2,3%
lalt 11.2% 28,3% 36,7% 3,0% 6,6% 11,9% 2,3% 0,0% 100,0%
Note 42. Risiko og fglsomhedsoplysninger
Bestyrelsen fastlaegger rammer for DIP’s risikostyring, mens den daglige ledelse overvager risici og sikrer, at rammerne overholdes.
DIP’s starste risiko er ikke at kunne leve op til sine pensionsforpligtelser. Derfor beregnes pensionsforpligtelserne og aktiverne dagligt
og opggres til markedsveerdi, samtidig med at der laves en risikoberegning ud fra Finanstilsynets stress-scenarier
DIP er pavirket af en reekke forskellige risici:
« Markedsrisici
* Modpartsrisici
« Operationelle risici
* Biometriske risici
* @vrige risici
Markedsrisici
Markedsrisiko er aktivernes og passivernes markedsvaediregulering, som falge af beveegelser pa de finansielle markeder.
Det geelder bade kapital-, rente-, valuta- og kreditmarkeder. Markedsveerdiopggrelsen af pensionskassens henseettelser er falsomme
overfor beveegelser pa de danske og europaeiske rentemarkeder.
Modpartsrisici
Modpartsrisiko er risikoen for, at pensionskassens modparter pa iseer finansielle instrumenter gar konkurs og derfor ikke kan leve op
til deres forpligtelser. Vi afdeekker denne risiko ved at forlange sikkerhedsstillelse for store udestadende fordringer.
Operationelle risici
Operationelle risici er blandt andet risikoen for at menneskelig fejl kan opsta i vores processer. Vi prgver at minimere risikoen
ved at have effektive systemer og forretnings- og arbejdsgange.
Biometriske risici
Biometriske risici er risikoen for, at pensionskassens estimater for levetid og invaliditet undervurderer fremtidig udvikling i
medlemmernes levetid og invaliditetsrisiko. | det individuelle solvensbehov skal vi henseette kapital til at imgdega en eventuel
fremtidig ugunstig udvikling i medlemmernes levetid og invaliditetsmgnster. Der findes p.t. ikke noget effektivt marked til at
afdeekke denne risiko.
@vrige risici
@vrige risici er alle andre risici, som typisk er svaere at kvantificere med et kapitalkrav. Dette kunne f.eks. veere risici,
der opstar ved gendret politisk klima, skattesystem eller omdgmmetab.
Falsomheden pa de finansielle og forsikringsmeessige risici udgar fglgende:
Heendelse Minimum pavirkning af Maksimum pavirkning af Maksimum pavirkning af Maksimum pavirkning af
basiskapitalen kollektivt bonuspotentiale pa anvendt
bonuspotentiale fripoliceydelser for bonuspotentiale pa
2endring i anvendt fripoliceydelser
bonuspotentiale pa
fripoliceydelser
Rentestigning (0,7 %) 100.159 215.954 1.344.269 0
Rentefald (0,7 %) -161.032 -620.202 -1.200.204 -650
Aktiekursfald (12 %) -472.059 -1.207.959 0 -10
Eendomsprisfald (8 %) -40.749 -105.241 (] (]
Valutakursrisiko (VaR 99,5%) -97.636 -252.161 (o] (o]
Kredit og modpartsrisiko -120.006 -309.935 (o] o]
Fald i dgdelighedsintensiteten pa 10% -105.945 -246.226 -197.753 (o]
Stigning i dedelighedsintensiteten pa 10% 44.544 252.027 201.393 (]
Stigning i invalideintensiteten pa 10% -975 -247 -9.400 (]

DIP’s samlede risici er beskrevet under punktet risikostyring i ledelsesberetningen, hvortil der henvises.
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Note 43. Specifikation af aktiver og deres afkast

Regnskabsmaeaessig Nettoinveste- Afkast i % for
veerdi ringer pensionsafkastskat
Primo Ultimo
1.1 Grunde og bygninger der er direkte ejet 1.031.079 1.166.140 -28.352 17,1%
1.2 Bendomsaktieselskaber og skove 1.117.363 1.268.752 73.294 7,3%
1. Grunde og bygninger i alt 2.148.442 2.434.892 44.941 11,8%
2. Andre dattervirksomheder 15.460 14.636 -3.201 17,3%
3.1 Barsnoterede danske kapitalandele 1.208.809 1.419.170 0 18,3%
3.2 Unoterede danske kapitalandele 25.400 27.252 3.363 7,3%
3.3 Bgrsnoterede udenlandske kapitalandele 10.646.236 11.696.192 -600.643 16,5%
3.4 Unoterede udenlandske kapitalandele 366.746 564.942 113.188 21,5%
3. dvrige kapitalandele i alt 12.247.191  13.707.556 -484.092 16,8%
4.1 Statsobligationer (zone A) 3.220.608 2.903.766 56.153 9,6%
4.2 Realkreditobligationer 8.800.680 7.935.427 -2.306.480 6,3%
4.3 Indeksobligationer i DKK 1.107.773 1.132.188 -44.520 7,4%
4.4 Kreditobligationer non investment grade 294.953 1.268.641 897.949 9,6%
4.5 Kreditobligationer non investment grade samt 3.374.186 4.105.844 483.225 7,8%
emerging markets obligationer
4.6 Andre obligationer 992.633 1.367.723 211.806 15,6%
4. Obligationer i alt 17.790.833  18.713.589 -701.867 8,3%
5. Pantesikrede udlan 4 0 -4 0,0%
6 @vrige finansielle investeringsaktiver 1) 630.295 -303.624 233.368
7 Afledte finansielle instrumenter 0 0 -
1) @vrige finansielle investeringsaktiver bestar af fglgende regnskabsposter: Genforsikringsandele,

indlan i kreditinstitutter, tilgodehavender, anfordringstilgodehavender, valutaafdeekningsinstrumenter,
sw aps og futures.

Note 44. Nggletal

2010 2011 2012 2013 2014

1 Afkast far PAL-skat 9,9 0,1 11,4 7,8 8,1
3 Omkostningsprocent af medlemsbidrag 2,8 2,9 2,7 2,2 2,2
4 Omkostningsprocent af henseettelser 0,10 0,10 0,10 0,08 0,08
5 Omkostninger pr. medlem 941 kr 992 kr 963 kr 764 kr 747 kr
6 Omkostningsresultat 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
7 Risikoresultat -0,1 -0,1 0,4 0,2 -0,2
8 Bonusgrad 13,4 12,2 17,9 20,3 20,0
9 Kundekapitalgrad 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
10 Ejerkapitalgrad 30,4 27,0 29,9 32,1 32,6
11 Overdeekningsgrad 26,5 23,3 26,1 28,4 28,4
12 Solvensdaekning 778 734 799 884 783
13 Egenkapitalforrentning far skat 9,5 -9,7 13,5 10,2 4,5
14 Egenkapitalforrentning efter skat 8,1 -9,7 11,8 9,1 3,3
15 Forrentning af de pensionsmeessige hensaettelser fgr skat 6,9 3,1 54 4,2 4,2

Ngagletallene for koncernen og DIP er identiske.

Nggletal 16 - 19 er udeladt, da de ikke er relevante.
Note 45. Hovedtal (mio. kr.)

2010 2011 2012 2013 2014

- Medlemsbidrag 674 699 769 791 811
- Pensionsydelser 1.120 1.158 1.195 1.270 1.359
- Resultat af investeringsvirksomhed efter skat 2.269 29 2.780 2.058 2.237
- Driftsomkostninger 19 21 21 17 18
- Pensionsteknisk resultat 0 -548 154 172 -228
- Arets resultat 454 -542 666 566 218

Arets totalindkomst 454 -554 668 566 218
- Pensionsmeessige hensaettelser 22.870 23.084 24917 26.095 27.735
- Egenkapital 5.854 5.300 5.968 6.520 6.726
- Aktiver 29.476 29.452 32.337 33.594 36.292

Koncernens og DIPs nggletal er identiske bortset fra:

Aktiver DIP 29.455 29.431 32.319 33.580 36.278
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Note 46. Koncernens ejendomme pr. 31. december 2014

Ejerandel Anskaffeol— A'ntal Bogfm
sesar boliger veerdi

Boligejendomme
Ambassadegarden, Dag Hammarskj6lds Alle 19-29 Kgbenhavn @ 100% 1968 82 137.809
St. Mgllevej 5-9 m.fl. Kgbenhavn S 100% 1971 216 244.683
Harsholm Park 1-16 (ejerlejligheder) Harsholm 100% 1974 49 86.745
Skodsborg Strandhave, Skodsborg Strandvej 145 A-151  Skodsborg 100% 1982 54 176.506
@ster Feelledgard, Vordingborggade 6 A-K Kgbenhavn @ 50% 1986 76 180.918
Dalgas Have 2 m.fl. Frederiksberg 50% 1990 232 526.767
Himmelev Strandpark, Vestre Kirkevej 2 A-G Roskilde 100% 1991 50 82.203
@rbaekgards Alle 501-510 Harsholm 100% 2001 25 63.745
Boligejendomme i alt 1.499.376
Erhvervsejendomme
Chr. Brygge 24-30 m.fl. Kgbenhavn V 50% 1982 82.839
Maison Danice Nice 33,30% 1983 6.333
Gl. Kongevej 11 Kgbenhavn V 100% 1986 66.630
Erhvervsejendomme i alt 155.802
Skov
DanWood Irland 50% 1990 99.480
Skov i alt 99.480
Koncernens ejendomme i alt 1.754.658
Fordelt séledes:
Investeringsejendomme 1.703.148
Andel unit-link 51.510
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