Omkostningsregnskab

AOP og AOK 2025

@ Pensionskassen for Akademikere
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1 Indledning

Dette omkostningsregnskab beskriver de principper og metoder, som P+, Pensionskassen for Aka-
demikere, anvender ved opggrelsen af Arlige Omkostninger i Kroner (AOK) og Arlige Omkostninger
i Procent (AOP). Formalet er at sikre en ensartet, gennemsigtig og dokumenterbar opggrelse af
medlemmernes omkostninger i overensstemmelse med Forsikring & Pensions omkostningshenstil-
ling (LP-information 05/24).

Ombkostningsregnskabet dokumenterer, hvilke omkostninger der indgar i medlemmernes AOK og
AOP, hvordan de opggres, samt efter hvilke principper de fordeles pa de enkelte medlemmer. Op-
gorelsen omfatter bade direkte og indirekte administrations- og investeringsomkostninger, som er
relateret til medlemmernes pensionsordninger.

Ved opggrelsen anvendes faktiske omkostningsdata, hvor disse foreligger. For investeringstyper,
hvor konkrete omkostningsoplysninger ikke er tilgeengelige, anvendes Forsikring & Pensions stan-
dardiserede beregningssatser i overensstemmelse med den gaeldende omkostningshenstilling.
Herved sikres en ensartet og sammenlignelig opggrelse af medlemmernes investeringsomkostnin-
ger pa tveers af pensionsbranchen.

Omkostningsregnskabet bestar af felgende hovedelementer:

¢ metodebeskrivelse af de enkelte omkostningselementer, herunder opggrelses- og forde-
lingsprincipper,

o afstemningsskema, der dokumenterer sammenhangen mellem de medlemsspecifikke om-
kostninger og pensionskassens regnskab, samt

o ledelseserklaering og uafhaengig revisors erklzering.
Der er ikke foretaget veesentlige andringer i den anvendte praksis siden regnskabsaret 2024.

Vaesentlige skgn:

Ved opggrelsen af investeringsomkostningerne anvendes faktiske omkostningsdata, hvor disse er
tilgaengelige. For investeringer, hvor sadanne oplysninger ikke foreligger, beregnes omkostnin-
gerne efter Forsikring & Pensions standardiserede beregningssatser.

| 2025 udger investeringer opgjort efter standardberegningssatser 47 pct. af de samlede investe-
ringsomkostninger og 44 pct. af den samlede AOK. Der er herudover ikke anvendt vaesentlige skgn

ved opggrelsen.

2 Anvendt praksis

AOK (Arlige Omkostninger i Kroner) og AOP (Arlige Omkostninger i Procent) opggres i overens-
stemmelse med Forsikring & Pensions omkostningshenstilling (LP-information 05/24).



Formalet er at opggre de samlede omkostninger, som medlemmerne indirekte eller direkte afhol-
der gennem deres pensionsordning, pa en ensartet og sammenlignelig made.

Ved opggrelsen anvendes fglgende overordnede principper:

o faktiske omkostninger anvendes, hvor disse foreligger,

o forinvesteringer omfattet af Forsikring & Pensions standardmodel, herunder tilsagnsbase-
rede fonde, beregnes de indirekte investeringsomkostninger efter branchens falles bereg-
ningssatser. For gvrige investeringer opggres investeringsomkostningerne pa baggrund af
faktiske omkostningsdata.

e omkostninger fordeles efter objektive og konsistente fordelingsprincipper, og

« alene omkostninger, der kan henfgres til medlemmernes pensionsordninger, indgar i AOK

og Aop.

Opgarelsen omfatter bade administrations- og investeringsomkostninger.

Ved opggrelsen af medlemsspecifikke omkostninger er der for enkelte depotopggrelser anvendt
en sats fra 2024 i stedet for den gaeldende sats for 2025. Afvigelsen er vurderet som uvasentlig og
pavirker ikke de samlede opgjorte AOK- og AOP-omkostninger.

Omkostningselement

Metode/Kilde

Fordelingsnggle

De samlede administrations-
omkostninger

Administrationsomkostninger omfatter de omkost-
ninger, der afholdes til administration af medlem-
mernes pensionsordninger, herunder medlemsser-
vice, it, compliance og gvrige administrative funkti-
oner. De administrationsomkostninger, der opkrae-
ves direkte hos medlemmerne, opggres individuelt
pa baggrund af de faktisk opkreevede stykomkost-
ninger og procentbaserede administrationsbidrag.
Risikopraemier indgar ikke i administrationsom-
kostningerne. De samlede administrationsomkost-
ninger fremgar af note 6 i pensionskassens arsrap-
port.

Ikke relevant, da administrati-
onsomkostningerne opggres
individuelt for det enkelte
medlem.

Administrationsomkostnin-
ger hos eksterne leverandg-
rer af forsikringsydelser

Administrationsomkostninger ved eksterne forsik-
ringsordninger opggres pa baggrund af fakturaer
fra Forenede Gruppeliv. For gvrige eksterne forsik-
ringsordninger fastsaettes administrationsomkost-
ningen til 10 pct. af den arlige forsikringspraemie.
Procentsatsen udggr et konsistent skgn over admi-
nistrationsomkostningen forbundet med ordnin-
gen.

Proportional fordeling pa
medlemmer med daekning

Over-/underskud pa admini-
strations- og erhvervelses-
omkostninger, som dakkes
af basiskapitalen

Posten omfatter primaert administrationsomkost-
ninger forbundet med behandling af invalidesager.
Da omkostningerne daekkes af risikoregnskabet,
indgar de ikke i de medlemsspecifikke administrati-
onsomkostninger i AOK/AOP.

Direkte og indirekte investe-
ringsomkostninger

Direkte og indirekte investeringsomkostninger
De direkte investeringsomkostninger fremgar af
arsrapportens note 6 og omfatter blandt andet for-

Beregnes medlemmets andel
af investeringsomkostninger
pa baggrund af depotveerdien
ultimo aret.




valtnings- og administrationsomkostninger ved in-
ternt og eksternt administrerede investeringer,
handelsomkostninger.

Ombkostningerne opggres pa baggrund af faktiske
omkostninger og fordeles pa medlemmerne i hen-
hold til deres investeringsprofil.

De indirekte investeringsomkostninger opggres pa
baggrund af faktiske omkostningsoplysninger, hvor
disse foreligger. For investeringer omfattet af For-
sikring & Pensions standardberegningsmodel an-
vendes de fastsatte standardberegningssatser i
overensstemmelse med omkostningshenstillingen.

Obligationer (internt forvaltede)
Investeringsomkostninger opggres pa baggrund af
faktiske omkostninger og omfatter blandt andet
forvaltnings- og administrationsomkostninger, de-
potgebyrer og handelsomkostninger. Der betales
ikke performance fees.

Obligationer og noterede aktier (eksternt forval-
tede)

Investeringsomkostninger ved eksternt forvaltede
obligationer og noterede aktier opggres pa bag-
grund af de faktiske omkostningsoplysninger mod-
taget fra kapitalforvaltere. De oplyste omkostnin-
ger reguleres for eventuelle kickback-aftaler, der
ikke allerede er fratrukket.

Fonde baseret pa investeringstilsagn
For investeringer i tilsagnsbaserede fonde bereg-
nes de indirekte investeringsomkostninger ved an-
vendelse af Forsikring & Pensions standardbereg-
ningssatser i overensstemmelse med omkostnings-
henstillingen. Beregningen baseres pa det gennem-
snitlige investeringsbelgb i den enkelte fond og
omfatter blandt andet:

e  Private Equity

e  Private Equity FoF

e Infrastrukturfonde

e Ejendomsfonde

e Skovfonde

e Kreditfonde

Hedgefonde

Investeringsomkostninger ved hedgefonde bereg-
nes ved anvendelse af Forsikring & Pensions stan-
dardberegningssatser i overensstemmelse med
omkostningshenstillingen.

Strukturerede produkter
Investeringsomkostninger ved strukturerede pro-
dukter opggres pa baggrund af faktiske omkostnin-
ger og omfatter blandt andet portefgljeforvaltning,




radgivning, handelsomkostninger og Igbende admi-
nistrationsgebyrer.

Direkte ejede ejendomme
Investeringsomkostninger ved direkte ejede ejen-
domme opggres pa baggrund af faktiske omkost-
ninger. Omkostningerne omfatter blandt andet as-
set management, performance fees, due diligence,
projekt- og udviklingshonorarer samt gvrige inve-
steringsrelaterede omkostninger i overensstem-
melse med Forsikring & Pensions omkostningshen-
stilling. Drifts- og vedligeholdelsesomkostninger
medregnes ikke. Ved delvist ejerskab medregnes
pensionskassens forholdsmaessige andel af om-
kostningerne.

Afledte finansielle instrumenter
Investeringsomkostninger ved afledte finansielle
instrumenter opggres pa baggrund af faktiske om-
kostninger og omfatter blandt andet depotgebyrer,
transaktionsomkostninger samt omkostninger for-
bundet med sikkerhedsstillelse.

Investeringsomkostninger
forbundet med basiskapita-
len

Posten omfatter investeringsomkostninger vedrg-
rende pensionskassens basiskapital. | overensstem-
melse med Forsikring & Pensions omkostningshen-
stilling indgar disse omkostninger ikke i de med-
lemsspecifikke omkostninger (AOK/AOP).

Ombkostningerne opggres for-
holdsmaessigt pa baggrund af
basiskapitalens andel af de
samlede investeringsaktiver.

Risikoforrentning inkl. udlig-
ning af skyggekonti

Posten skal indeholde risikoforrentning af pensi-
onskassen basiskapital herunder egenkapital, bo-
nushensattelser og ansvarlig indskudskapital.
Daekning af tab eller tilbagebetaling af tidligere ars
tab fra basiskapitalen medregnes ikke.

Garantibetalinger

Pensionskassen har ingen garantibetalinger.

Ikke relevant

Ombkostningsresultat

Posten indeholder et eventuelt overskud i omkost-
ningsgrupperne, som er overfgrt til kollektivt bo-
nuspotentiale, i denne post.

Et eventuelt omkostningsunderskud i omkostnings-
grupperne, der er daekket af det kollektive bonus-
potentiale, traekkes fra i denne post.

@vrige omkostninger, der
kan specificeres

Pensionskassen har ingen maegleromkostningerne
eller eventuelle gvrige omkostninger.

Ikke relevant

Regulering af omkostninger
fra foregdende ar

Posten skal indeholde eventuelle korrektioner ved-
rgrende tidligere ar.

Ikke relevant




3 Afstemningsskema

Nr. |
la §§L_J_mmen af AOK oplysttil kunderne . 1.013.213.547]
1b iSummen af AOK fordelt p& kunder, der har forladt
iselskabet 20.482.318
1c iSummen af AOK for bestande, hvor AOK ikke er
irelevant 60.825.669
1d iSummen af endnu ikke oplyst AOK 5.708.102
1 iSummen af AOK til kunderne 1.100.229.636)
i Omkostningspost Gennemsnitsrente Markedsrente Sum
2 Administratniaﬁs— og erhvervelnsnens:)mkostninger, A
| resultatopgerelsen 1 _64.862.078 17.160.797] 82.022.875
3 iLeje af domicilejendom
4 EMaegleromkostninger
5Fomkrmgsmaesmgedrlftsomkostnlngen ................................................................................................................................................
:d_a_fmrcplcl(nhpr
6 {Administrationsomkostninger hos eksterne
il_g_yerandmer af forsikringsydelser 3.283.036} 868.605 4.151.640
7 EAdministrations— og erhvervelsesomkostninger
if_g_[bundet med SUL-forsikringer, jf. regnskabet
8 iOver-/underskud pa administrations- og
ierhvervelsesomkostninger, som daekkes af
El_)_z_a_siskapitalen -6.821.189 -6.821.189
9 EInvesteringsomkostninger, jf. resultatopgarelsen
T NN S 165.807.026| .. 43868170 20967519
10 ;Indirekte investeringsomkostninger i fonde,
........datterselskaber, investeringsforeningermv. 1 643922634 176.961924] 820884558
11 ;Over—/underskud pa investeringsomkostninger, som
..d®kkesafbasiskapitalen
"2 ;Investeringsomkostninger forbundet med
o basiskapitalen 48180660 .- 8152666 .. 56.342.326
13 {Risikoforrentning inkl. udligning af skyggekonti
. 45.174.221 45.174.221
14 EGara ntibetalinger
150mkostn| ngsresultat ...............................................................................................................................................................................
i 2.715.171 1.694.491 4.409.662
16 :Gvrige omkostninger, der kan specificeres
b gulermg P n|ng S forgaende T R
18 lalt 870.753.315 232.401.321] 1.103.154.636
19 ;Forskel mellem 10g 18 -2.925.000]




4 Selskabserklaering

P+, Pensionskassen for Akademikere har dags dato aflagt omkostningsregnskabet indeholdende
anvendt praksis for opggrelse afstemningsskema for regnskabsaret 2025.

Det er vores opfattelse, at anvendt praksis og afstemningsskemaet er udarbejdet i overensstem-
melse med den galdende henstilling LP-Information 05/24 fra Forsikring & Pensions bestyrelse.

Det er desuden vores opfattelse, at beregningen af AOK og AOP samt de metodemaessige valg,
som der er redegjort for i anvendt praksis, er i overensstemmelse med den gzaeldende henstilling
fra Forsikring & Pensions bestyrelse.

Endelig er det vores opfattelse, at afstemningen mellem summen af de medlemsspecifikke AOK'er
og arsregnskabet samt pensionskassens gvrige registreringer er udarbejdet i overensstemmelse
med den gxldende henstilling fra Forsikring & Pensions bestyrelse.

Frederiksberg, den 28.08.2026

Kare Hahn Michelsen Mads Stougaard
Direktor CFO



Deloitte

Den uafhaengige revisors erklzering

Til P+, Pensionskassen for Akademikere, CVR-nr. 19676889

Vi har revideret omkostningsregnskabet indeholdende anvendt praksis for opggrelse, afstemningsskema,
herunder beregning af omkostningselementer ved opggrelse af AOK (arlige omkostninger i kroner) og AOP (arlige
omkostninger i procent), for P+, Pensionskassen for Akademikere for 2025. Omkostningsregnskabet er
udarbejdet i overensstemmelse med anvendt praksis for opgarelse og Forsikring & Pensions henstilling i LP-
information 05/24.

Omkostningsregnskabet er dateret den 28.08.2026. Afstemningsskemaet udviser falgende hovedposter:

Kr.
Summen af AOK til medlemmerne (Post 1) 1.013.213.547
Omkostninger i alt (Post 18) 1.103.154.636
Forskellen imellem Post 1 og Post 18 2.925.000

Det er vores opfattelse, at omkostningsregnskabet i alle vaesentlige henseender er udarbejdet i
overensstemmelse med Forsikring & Pensions henstilling i LP-information 05/24.



Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er geeldende i Danmark, samt Forsikring & Pensions henstilling i LP-information 05/24. Vores ansvar ifglge
disse standarder og krav er neermere beskrevet i erklaeringens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af
omkostningsregnskabet". Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som
grundlag for vores konklusion. Vi er uafhaengige af selskabet i overensstemmelse med International Ethics
Standards Board for Accountants’ internationale retningslinjer for revisorers etiske adfaerd (IESBA Code) og de
yderligere etiske krav, der er geldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i
henhold til disse krav og IESBA Code.

Fremhaevelse af forhold i omkostningsregnskabet - anvendt praksis

Vi henleder opmarksomheden pa anvendt praksis for opgarelse af AOK og AOP. Omkostningsregnskabet er
udarbejdet med det formal at synligggre for virksomhedens kunder, hvilke omkostninger, der betales i
forbindelse med kundernes pensionsordning. Opggrelsen omfatter summen af de kundespecifikke omkostninger
svarende til kundernes samlede omkostningsbetaling til selskabet. Som falge heraf kan omkostningsregnskabet
vaere uegnet til andet formal.

Vores konklusion er ikke modificeret vedrgrende dette forhold.

Fremhaevelse af forhold vedrerende revisionen - AOK/AOP

Revisionen af AOK/AOP har omfattet sammenholdelse af summen af omkostninger indeholdt i
afstemningsskemaets post 1a med de samlede omkostninger, der indgar i opgerelsen af kundernes AOK/AOP.
Opggrelsen af de enkelte kunders AOK/AOP, er ikke omfattet af vores erklaering.

Vores konklusion er ikke modificeret vedrgrende dette forhold.

Ledelsens ansvar for omkostningsregnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af omkostningsregnskabet i overensstemmelse med anvendt praksis for
opggrelse samt Forsikring & Pensions henstilling i LP-information 05/24. Ledelsen har endvidere ansvaret for den

interne kontrol, som ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde omkostningsregnskabet uden vaesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.
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Revisors ansvar for revisionen af omkostningsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om omkostningsregnskabet som helhed er uden vaesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en erklaering med en konklusion. Hgj
grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udfares i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark,
samt Forsikring & Pensions henstilling i LP-information 05/24, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar
sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som felge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis
det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger,
som bruger traeffer pa grundlag af omkostningsregnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, samt Forsikring & Pensions henstilling i LP-information 05/24,
foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis under revisionen. Herudover:

« |dentificerer og vurderer vi risikoen for veesentlig fejlinformation i omkostningsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar
revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at
opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation
forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser,
vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

« Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion
om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

« Tager vi stilling til, om den praksis, som er anvendt af ledelsen og beskrevet i afsnittet anvendt praksis for
opggrelse, er passende, samt om de skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har beskrevet og anvendt,
er rimelige.

Vi kommunikerer med ledelsen om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmaessige placering af revisionen samt
betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern kontrol, som vi
identificerer under revisionen.

Kebenhavn, den 28.08.206
Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33963556

Jens Ringbaek
Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne27735
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