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Ledelsesberetning

PenSam A/S har til formal at varetage drifts- og udvik-
lingsopgaver for selskaberne i PenSam gruppen.

Selskabet leverer totaladministration af pensionssel-
skaberne i PenSam gruppen, og i forhold til de gvrige
selskaber leveres primeert ydelser inden for finansiel
styring og rapportering.

Arets resultat
Arets resultat efter skat blev et underskud pa 36,4
mio. kr.

Resultatet er pavirket af, at der i 2019 er nedskrevet
fuldt ud pa de immaterielle aktiver, der udfases i for-
bindelse med implementering af det nye forsikrings-
system.

Resultatet for 2019 er i overensstemmelse med ledel-
sens forventninger og anses som acceptabelt.

Ejerforhold
PenSam A/S er ejet 100% af PenSam Holding, der
har hovedsaede i Furesg.

Aktiekapitalen i PenSam A/S er pa 25 mio. kr.

Bestyrelse

Bestyrelsen bestar af fem medlemmer. Generalfor-
samlingen veelger tre medlemmer, og derudover veel-
ger medarbejderne i selskabet to medlemmer blandt
de ansatte i PenSam A/S.

De generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer
vaelges for en periode pa et ar. Valgperioden for de
medarbejdervalgte fglger gaeldende lovgivning.

Konsmassig sammensatning

De generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer
bestar ultimo 2019 af tre maend og opfylder dermed
ikke kravet om repraesentation af begge kan.

Bestyrelsens malsaetning for den kensmeessige for-
deling er fortsat, at mindst ét af de generalforsam-
lingsvalgte bestyrelsesmedlemmer udggres af det un-
derrepreesenterede kgn.

Der er udarbejdet en politik for den kgnsmaessige
sammensaetning pa de evrige ledelsesniveauer, da
der er mere end 50 ansatte i selskabet.

Direktion
Direktionen udger den daglige ledelse og bestar af
adm. direktar Morten Stokholm Christiansen.

Organisationen er indrettet med 6 direktgromrader
med ansvar for den Igbende drift og udvikling. Ledel-
sesgruppen fremgar pa side 5.

Aflenningspolitik

Bestyrelsen har fastsat en Ignpolitik, som skal fremme
en sund og effektiv styring af selskabet. Det er beslut-
tet, at der ikke udbetales bonus eller anden form for
resultatien eller variabel lgn til bestyrelsen, direktio-
nen eller andre ansatte med vaesentlig indflydelse pa
risikoprofilen.

Lagnpolitikken er godkendt af generalforsamlingen, og
kan leses pa https://www.pensam.dk/om_pen-
sam/hvem_er_vi/pensam-i-tal/rapporter-og-statistik-
ker.

Vederlag til bestyrelse og direktion fremgar af note 2.

Outsourcing

PenSam A/S har outsourcet IT-drift og -udvikling til
KMD.

Samfundsansvar

Samfundsansvar indgar som en naturlig del af driften
og udviklingen af forretningsomraderne i selskabet.
For PenSam A/S betyder det, at selskabet bidrager til
social, gkonomisk og miljgmaessig baeredygtighed,
hvilket afspejles i selskabets vaerdier.

Selskabets samfundsansvar er nedskrevet i en sam-
let politik for hele PenSam gruppen og kan laeses pa
PenSam’s hjemmeside: https://www.pensam.dk/
om_pensam/hvem_er_vi/pensam-i-tal/rapporter-og-
statistikker/samfundsansvar-i-pensam.

Whistleblowerordning

Der er etableret en whistleblowerordning i selskabet,
og for at understrege uafhaengigheden og bedst mu-
ligt at sikre anonymitet for en mulig whistleblower har
bestyrelsen valgt, at whistleblower-ordningen skal va-
retages af en ekstern part.

Der har ikke veeret indberetninger under whistleblo-
werordningen i 2019.



Usikkerhed ved indregning og maling
Ved udarbejdelse af arsrapporten foretages der i for-
bindelse med indregning og maling af visse regn-
skabsposter en vurdering, som omfatter sken og er
behaeftet med en vis usikkerhed.

Usikkerhederne ved indregning og maling vedrarer i
PenSam A/S primeert veerdiansaettelse af selskabets
immaterielle anlaegsaktiver.

Der henvises til ’Anvendt regnskabspraksis’, hvor der
er foretaget en seerskilt beskrivelse af principper og
metoder for fastseettelse af veerdierne pa de immate-
rielle anlaegsaktiver.

Begivenheder efter balancedagen

Der er i tiden fra 31. december 2019 til arsrapportens
underskrivelse ikke indtruffet forhold, som efter ledel-
sens opfattelse har veesentlig pavirkning pa selska-
bets gkonomiske stilling.

Forventninger til 2020

Der forventes et positivt resultat for 2020.



Hoved- og nggletal

Resultatopggrelse i t. kr. 2019 2018 2017 2016 2015
Arets nettoomsaetning 474.554 495.592 493.177 525.764 547.340
Resultat af primeer drift -46.760 -62.141 -157.069 -57.206 0
Resultat af finansielle poster, netto 61 12 505 2.112 630
Arets resultat -36.430 -48.472 -122.036 -44.016 20.046
Balance i t. kr.

Balancesum 196.023 246.112 372.999 520.830 615.672
Investering i immaterielle anleegsaktiver 0 0 1.213 22.120 51.386
Investering i materielle anlaegsaktiver 2.199 1.750 1.833 3.122 2911
Egenkapital primo 157.631 281.103 403.139 465.304 445.258
Egenkapital ultimo 121.201 157.631 281.103 403.139 465.304
Nagletal i %

Overskudsgrad -10% -13% -32% -11% 0%
Afkastningsgrad -17% -44% -65% -17% 0%
Egenkapitalandel 62% 64% 75% 7% 76%
Egenkapitalforrentning -26% -22% -36% -10% 4%



Ledelse og revision

Bestyrelse

Valgt af generalforsamlingen
Direktor Torsten Fels (formand)
Direktgr Morten Stokholm Christiansen
Management konsulent Jes Damsted

Valgt af medarbejderne i selskabet
@konomisk konsulent Jan Reinmark
Juridisk konsulent Birthe Ullbzek

Direktion

Adm. direktar Morten Stokholm Christiansen

Ledelsesgruppe

Finansdirekter Peter Ostergaard

Investeringsdirektar Claus Jgrgensen

Kundedirektgr Pia Hgjrup Clausen

HR- og kommunikationsdirektgr Marie Bender Foltmann
IT-direktgr Thomas Axen

Forretningsudviklingsdirektgr Rikke Vad Brandt

Intern revisionschef

Palle Mortensen

Ekstern revision

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR.nr. 3377 12 31

Strandvejen 44, 2900 Hellerup



Ledelseshverv mv.

Bestyrelse
Medlem

Andre ledelseshverv

Torsten Fels (formand)
Fodt 1959
Indtradt i bestyrelsen 28. maj 2015

Morten Stokholm Christiansen
Fadt 1971
Indtradt i bestyrelsen 29. august 2017

Jes Damsted
Fadt 1961
Indtradt i bestyrelsen 28. maj 2015

Jan Reinmark
Fadt 1957
Indtradt i bestyrelsen 28. maj 2015

Birthe Ullbaek
Fodt 1957
Indtradt i bestyrelsen 15. marts 2017

Adm. direktgr i PenSam Holding

Adm. direktar i PenSam Liv forsikringsaktieselskab
Adm. direktar i PenSam Forsikring A/S

Adm. direkter i PenSam Bank A/S

Adm. direktgr i Pensionskassen PenSam
Bestyrelsesmedlem i Danish SDG Investment Fund
Bestyrelsesmedlem i Institutional Holding P/S
Bestyrelsesmedlem i AIP Management P/S

Bestyrelsesformand i Kapitalforeningen PenSam Invest

Bestyrelsesformand i FF Forsikring A/S
Bestyrelsesformand i Investeringsforeningen Carnegie
Wealth Management

Bestyrelsesformand i Investeringsforeningen Falcon
Invest

Bestyrelsesformand i Realrad ApS
Bestyrelsesformand i Carnegie Investment, Fund-
Nordic Equity Fund

Bestyrelsesnaestformand i U/Nord

Bestyrelsesmedlem i CPH Business Academy
Bestyrelsesmedlem i Barfoed Group P/S
Bestyrelsesmedlem i Kapitalforeningen Lan & Spar
Mixinvest

Bestyrelsesmedlem i Investeringsforeningen Gudme
Raaschou

Bestyrelsesmedlem i Investeringsforeningen Lan &
Spar Invest

Managing partner i Aspiration

Bestyrelsesmedlem i Frilandsmuseets Grundkgbsfond,
Nationalmuseeet

Bestyrelsesmedlem i Lyngby og Omegns Handelssko-
les Fond

Bestyrelsesformand i Robot Nordic ApS
Bestyrelsesformand i Zensi Robotics ApS

Bestyrelsesmedlem i PenSam Holding A/S

Bestyrelsesmedlem i PenSam Holding A/S




Direktion
Medlem

Andre ledelseshverv

Morten Stokholm Christiansen
Fadt 1971
Indtradt i direktionen 28. maj 2015

Bestyrelsesformand i Kapitalforeningen PenSam Invest

Eksponeringer mv.

Selskabet har ikke eksponeringer mod eller modtaget
sikkerhedsstillelser fra bestyrelsesmedlemmer og di-
rektgrer eller med selskaber, hvori de naevnte perso-
ner er direktgrer eller bestyrelsesmedlemmer.



Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet
og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 2019 for
PenSam A/S.

Arsregnskabet aflaegges i overensstemmelse med
arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et ret-
visende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle stiling pr. 31. december 2019 samt af

Farum, den 19. februar 2020

Direktion

Morten Stokholm Christiansen

Bestyrelse

Torsten Fels, formand

Jes Damsted

Birthe Ullbaek

resultatet af selskabets aktiviteter og pengestramme
for regnskabsaret 1. januar til 31. december 2019.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfat-
telse en retvisende redeggarelse for udviklingen i sel-
skabets aktiviteter og gkonomiske forhold samt en be-
skrivelse af de vaesentligste risici og usikkerhedsfak-
torer, som selskabet kan pavirkes af.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens god-
kendelse.

Morten Stokholm Christiansen

Jan Reinmark



Den interne revisions revisi-
onspategning

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet for PenSam
A/S giver et retvisende billede af selskabets aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2019
samt af resultatet af selskabets aktiviteter og penge-
stramme for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2019 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi har revideret arsregnskabet for PenSam A/S for
regnskabsaret 1. januar - 31. december 2019, der om-
fatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgg-
relse, pengestremsopggrelse og noter, herunder an-
vendt regnskabspraksis ("regnskabet”).

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om regnskabet omfatter ikke ledel-
sesberetningen, og vi udtrykker ingen form for konklu-
sion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

| tilknytning til vores revision af regnskabet er det vo-
res ansvar at laese ledelsesberetningen og i den for-
bindelse overveje, om ledelsesberetningen er vee-
sentligt inkonsistent med regnskabet eller vores viden
opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at
indeholde veesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelses-
beretningen indeholder kraevede oplysninger i hen-
hold til arsregnskabsloven.

Baseret pa det udfgrte arbejde, er det vores opfat-
telse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med regnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse
med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vee-
sentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Ledelsens ansvar for regnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et ars-
regnskab, der giver et retvisende billede i

overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledel-
sen har endvidere ansvaret for den interne kontrol,
som ledelsen anser ngdvendig for at udarbejde et
regnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

Den udforte revision

Vi har udfert revisionen i overensstemmelse med in-
ternationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark. Dette kraever, at vi
planleegger og udfgrer revisionen med henblik p& at
opna hgj grad af sikkerhed for, at regnskabet ikke in-
deholder vaesentlig fejlinformation. Vores revision har
omfattet alle vaesentlige og risikofyldte omrader og er
udfart i henhold til den arbejdsdeling, der er aftalt med
ekstern revision.

En revision omfatter udfgrelse af revisionshandlinger
for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger i
regnskabet. De valgte handlinger afheenger af revi-
sors vurdering, herunder vurdering af risici for vae-
sentlig fejlinformation i regnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen
overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for
virksomhedens udarbejdelse af et arsregnskab, der
giver et retvisende billede. Formalet hermed er at ud-
forme revisionshandlinger, der er passende efter om-
steendighederne. En revision omfatter endvidere vur-
dering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er
passende, og om ledelsens regnskabsmeaessige skan
er rimelige, samt en vurdering af den samlede pree-
sentation af regnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis

er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores kon-
klusion.

Farum, den 19. februar 2020

Palle Mortensen
Revisionschef



Den uafhangige revisors
revisionspategning

Til kapitalejeren i PenSam A/S.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et ret-
visende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31. december 2019 samt af resul-
tatet af selskabets aktiviteter og pengestremme for
regnskabsaret 1. januar - 31. december 2019 i over-
ensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi har revideret arsregnskabet for PenSam A/S for
regnskabsaret 1. januar - 31. december 2019, der om-
fatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopgga-
relse, pengestremsopggrelse og noter, herunder an-
vendt regnskabspraksis ("regnskabet”).

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med
internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge
disse standarder og krav er naermere beskrevet i re-
visionspategningens afsnit Revisors ansvar for revisi-
onen af regnskabet. Vi er uafhangige af selskabet i
overensstemmelse med internationale etiske regler
for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har op-
fyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse
krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisi-
onsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for
vores konklusion.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om regnskabet omfatter ikke ledel-
sesberetningen, og vi udtrykker ingen form for konklu-
sion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

| tilknytning til vores revision af regnskabet er det vo-
res ansvar at leese ledelsesberetningen og i den for-
bindelse overveje, om ledelsesberetningen er vee-
sentligt inkonsistent med regnskabet eller vores viden
opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at
indeholde veesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelses-
beretningen indeholder kraevede oplysninger i hen-
hold til arsregnskabsloven.
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Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse,
at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse
med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vee-
sentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Ledelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et ars-
regnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har
endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledel-
sen anser for ngdvendig for at udarbejde et regnskab
uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyl-
des besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvar-
lig for at vurdere selskabets evne til at fortsaette drif-
ten; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor
dette er relevant; samt at udarbejde regnskabet pa
grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, med-
mindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere sel-
skabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk
alternativ end at gare dette.

Revisors ansvar for revisionen af
regnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om
regnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinforma-
tion, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl,
og at afgive en revisionspategning med en konklu-
sion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikker-
hed, men er ikke en garanti for, at en revision, der ud-
fgres i overensstemmelse med internationale stan-
darder om revision og de yderligere krav, der er geel-
dende i Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinfor-
mation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta
som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes
som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forven-
tes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de
gkonomiske beslutninger, som brugerne treeffer pa
grundlag af regnskabet.



Som led i en revision, der udfgres i overensstem-
melse med internationale standarder om revision og
de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, fore-
tager vi faglige vurderinger og opretholder professio-
nel skepsis under revisionen. Herudover:

e |dentificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig
fejlinformation i regnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfarer
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 fejlinforma-
tion forarsaget af besvigelser er hgjere end ved
vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet
besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, do-
kumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning el-
ler tilsideseettelse af intern kontrol.

e  Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med re-
levans for revisionen for at kunne udforme revisi-
onshandlinger, der er passende efter omsteendig-
hederne, men ikke for at kunne udtrykke en kon-
klusion om effektiviteten af selskabets interne
kontrol.

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som
er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmeessige skgn og tilknyttede oplysnin-
ger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af
regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet
om fortsat drift er passende, samt om der pa
grundlag af det opnaede revisionsbevis er vae-
sentlig usikkerhed forbundet med begivenheder
eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om
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selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi
konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed,
skal vi i vores revisionspategning gere opmaerk-
som pa oplysninger herom i regnskabet eller, hvis
sadanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modi-
ficere vores konklusion. Vores konklusioner er
baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem
til datoen for vores revisionspategning. Fremti-
dige begivenheder eller forhold kan dog medfgare,
at selskabet ikke lzengere kan fortsaette driften.

e Tager vi stilling til den samlede praesentation,
struktur og indhold af regnskabet, herunder note-
oplysningerne, samt om regnskabet afspejler de
underliggende transaktioner og begivenheder pa
en sadan made, at der gives et retvisende billede
heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt
andet det planlagte omfang og den tidsmeaessige pla-
cering af revisionen samt betydelige revisionsmees-
sige observationer, herunder eventuelle betydelige
mangler i intern kontrol, som vi identificerer under re-
visionen.

Hellerup, den 19. februar 2020

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33 77 12 31

Per Rolf Larssen
statsautoriseret revisor
mne24822

Erik Stener Jgrgensen
Statsautoriseret revisor
mne9947



Resultatopgorelse

1. januar - 31. december
It. kr.

Note 2019 2018
Nettoomseetning 474.554 495.592

2 Administrationsomkostninger -521.314 -557.733
Resultat af primaer drift -46.760 -62.141

3 Finansielle indtaegter 972 1.242
4 Finansielle omkostninger -911 -1.230
Resultat fgr skat -46.699 -62.129

5 Skat af arets resultat 10.269 13.657
Arets resultat -36.430 -48.472
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Balance pr. 31. december

Aktiver
It. kr.
Note 2019 2018
6 Immaterielle anleegsaktiver 1.237 78.015
Immaterielle anlaeegsaktiver, i alt 1.237 78.015
7 Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 5.187 6.070
Materielle anlagsaktiver, i alt 5.187 6.070
8 Obligationer 120.410 53.812
Finansielle anlaegsaktiver, i alt 120.410 53.812
Anlagsaktiver, i alt 126.834 137.897
Andre tilgodehavender 2.720 4.544
11 Udskudte skatteaktiver 3.668 0
Periodeafgraensningsposter 12.338 8.147
Tilgodehavender, i alt 18.726 12.691
Likvide beholdninger 50.463 95.524
Omsatningsaktiver, i alt 69.189 108.215
Aktiver, i alt 196.023 246.112
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Balance pr. 31. december

Passiver
It. kr.
Note 2019 2018
9 Aktiekapital 25.000 25.000
Overfort resultat 96.201 132.631
Egenkapital, i alt 121.201 157.631
11 Henseettelser til udskudt skat 0 8.761
Hensatte forpligtelser, i alt 0 8.761
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 16.378 22.769
Geeld til tilknyttede virksomheder 9.928 6.596
Selskabsskat 2.694 563
Anden geeld 45.822 49.792
Kortfristede gaeldsforpligtelser, i alt 74.822 79.720
Passiver, i alt 196.023 246.112

@vrige noter
1 Anvendt regnskabspraksis
10 Resultatdisponering

12 Sikkerhedsstillelser, eventualforpligtelser og andre gkonomiske forpligtelser

13 Neertstaende parter
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Egenkapitalopggrelse

It kr.

Overkurs ved Overfort Foreslaet Egenkapital
Egenkapital Aktiekapital emission resultat udbytte ialt
Saldo 1. januar 2019 25.000 0 132.631 0 157.631
Overfort resultat 0 0 -36.430 0 -36.430
Saldo 31. december 2019 25.000 0 96.201 0 121.201
Saldo 1. januar 2018 25.000 420.258 -164.155 0 281.103
Udbetalt udbytte 0 0 0 -75.000 -75.000
Overfart resultat 0 -420.258 296.786 75.000 -48.472
Saldo 31. december 2018 25.000 0 132.631 0 157.631
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Pengestreamsopggarelse
It. kr.

2019 2018
Resultat af primeer drift -46.760 -62.141
Arets afskrivninger 79.860 73.637
AEndring i driftskapital specificeres nedenfor -9.396 25.864
Pengestremme fra drift for finansielle poster og skat 23.704 37.360
Renteindbetalinger og lignende 972 1.242
Renteudbetalinger og lignende -318 -406
AEndring i selskabsskat -28 0
Pengestremme fra driftsaktivitet 24.330 38.196
Kgb af materielle anlaegsaktiver -2.199 -1.749
Nettoinvestering, vaerdipapirer -67.192 73.214
Udbetalt udbytte 0 -75.000
Pengestremme fra investeringsaktivitet -69.391 -3.535
Likvider primo 95.524 60.863
AEndring i likvider -45.061 34.661
Likvider ultimo 50.463 95.524
AEndring i driftskapital (specifikation)
AEndring i andre tilgodehavender 1.824 12.699
AEndring i geeld til tilknyttede virksomheder 3.332 2.772
AEndring i leverandgrer af varer og tjenesteydelser -6.391 13.279
AEndring i anden geeld -3.970 -5.809
AEndring i periodeafgraensningsposter -4.191 2.923
| alt -9.396 25.864
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Noter
Note 1

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for selskabet er aflagt i overensstem-
melse med arsregnskabslovens bestemmelser for
regnskabsklasse C (stor).

Anvendt regnskabspraksis er ueendret i forhold til ars-
rapporten for 2018.

Belagb i resultatopgarelse, balance, egenkapitalopge-
relse, pengestremsopggrelse og noter er oplyst i t. kr.

Sumtotaler i regnskabet er udregnet pa baggrund af
de faktiske tal, efterregning af sumtotalerne vil derfor
i visse tilfeelde medfgre afrundingsdifferencer.

Generelt om indregning og maling

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt,
at de fremtidige skonomiske fordele vil tilfalde selska-
bet, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sand-
synligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga sel-
skabet, og forpligtelsens veerdi kan méales palideligt.

Indtaegter indregnes i resultatopggrelsen i takt med,
at de indtjenes. Herunder indregnes veerdiregulerin-
ger af finansielle aktiver og forpligtelser, der males til
dagsveerdi. | resultatopggrelsen indregnes ligeledes
alle omkostninger, der er afholdt for at opna arets ind-
tjening.

Omregning af fremmed valuta

Regnskabet er preesenteret i danske kroner. Alle ba-
lanceposter i fremmed valuta, det vil sige aktiver og
passiver samt ikke balancefgrte poster, omregnes til
danske kroner efter Danmarks Nationalbanks offent-
liggjorte valutakurser pa balancedagen. Indteegter og
udgifter i fremmed valuta omregnes efter de pa trans-
aktionstidspunktet geeldende kurser.

Realiserede og urealiserede valutakursavancer og
-tab medtages i resultatopgarelsen under 'Finansielle
indteegter' eller 'Finansielle omkostninger'.
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Resultatopgorelse

Nettoomsaetning

Nettoomseetningen ved salg af drifts- og administrati-
onsydelser indregnes i resultatopggrelsen, nar leve-
ring har fundet sted. Nettoomsaetning indregnes eks-
klusive moms og males til dagsveerdien af det fast-
satte vederlag.

Administrationsomkostninger
Administrationsomkostninger omfatter omkostninger,
der er afholdt i aret til ledelse og administration af sel-
skabet, herunder omkostninger til det administrative
personale, ledelsen, it-omkostninger, kontorhold, af-
skrivninger pa immaterielle og materielle anleegsakti-
ver samt gevinster og tab ved afhaendelse af immate-
rielle og materielle anleegsaktiver.

Finansielle indtaegter
Indeholder arets renter af vaerdipapirer samt renter af
mellemveaerender med tilknyttede virksomheder.

Finansielle omkostninger

Indeholder renter pa bankmellemveerender, renter af
mellemveerender med tilknyttede virksomheder samt
@vrig geeld.

Skat

Skat af arets resultat, der bestar af arets aktuelle skat,
forskydninger i udskudt skat samt eventuelle regule-
ringer til tidligere ar, indregnes i resultatopgerelsen.
Betalbar skat og udskudt skat indregnes under geelds-
forpligtelser eller aktuelle skatteaktiver.

Moderselskabet PenSam Holding fungerer som skat-
temaessigt administrationsselskab. Den samlede skat
af PenSam gruppens selskabers skattepligtige ind-
komster betales af PenSam Holding. Skatteeffekten
af sambeskatningen i PenSam gruppen fordeles til de
enkelte selskaber i forhold til disses skattepligtige ind-
komster. De sambeskattede selskaber indgar i acon-
toskatteordningen.

Tilgodehavende/skyldig skat indregnes i balancen
med det belgb, som beregnes pa grundlag af arets
forventede skattepligtige indkomst.

Tilgodehavende/skyldig skat bestar af forskellen mel-
lem betalt aconto skat og betalbar skat. Skyldig skat
indgar i regnskabsposten 'Anden geeld'. Tilgodeha-
vende skat indgar i regnskabsposten 'Andre tilgode-
havender'.



Balancen

Immaterielle anlaegsaktiver

Immaterielle anlaegsaktiver vedrgrer primaert system-
udvikling til brug for administration af pensions- og for-
sikringsydelser.

Aktiverne males til kostpris med fradrag af akkumule-
rede af- og nedskrivninger. Kostprisen inkluderer af-
holdte omkostninger relateret til udviklingsaktiviteten
samt interne lgnninger og gvrige omkostninger, der
henfares til selskabets udviklingsaktiviteter.

Afskrivning foretages linezert over aktivernes forven-
tede brugstid, der ssedvanligvis er fra 3 - 10 ar. De
aktiver, der udfases i forbindelse med implementering
af det nye forsikringssystem, nedskrives fuldt ud i
2019.

Udviklingsprojekter indregnes som immaterielle an-
leegsaktiver, nar de er klart definerede og identificer-
bare, hvor den tekniske udnyttelsesgrad og udvik-
lingsmulighed i selskabet kan pavises, og hvor det er
hensigten at anvende projektet. @vrige udviklingsom-
kostninger indregnes i resultatopgerelsen efterhan-
den, som omkostningerne afholdes.

Der foretages arligt en vurdering af, hvorvidt der er in-
dikationer pa nedskrivningsbehov af de immaterielle
anleegsaktiver. | tilfelde af indikationer pa nedskriv-
ningsbehov foretages der nedskrivningstest.

Materielle anlaegsaktiver

Materielle anlaegsaktiver bestar primeaert af driftsmid-
ler. Driftsmidler indregnes i balancen til kostpris med
fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Kost-
prisen omfatter anskaffelsessummen samt gvrige om-
kostninger tilknyttet anskaffelsen.

Afskrivninger beregnes pa grundlag af aktivets rest-
veerdi fratrukket akkumulerede nedskrivninger. Af-
skrivninger pa driftsmidler foretages lineaert over den
forventede gkonomiske levetid. Afskrivningsperio-
derne er fastsat til 3 - 10 ar.

Obligationer

Obligationer males til dagsvaerdi. Dagsvaerdien af no-
terede obligationer opggres med udgangspunkt i den
officielle lukkekurs pa balancedagen. Hvis en officiel
lukkekurs ikke findes, anvendes den officielle bars-
kurs. Dagsveerdien af udtrukne bgrsnoterede obliga-
tioner males til nutidsvaerdien af udtraekningsbelgbet.
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Tilgodehavender

Tilgodehavender males til dagsveerdi, hvilket normalt
svarer til nominel vaerdi med fradrag af eventuel ned-
skrivning til forventede tab.

Periodeafgransningsposter

Under periodeafgraensningsposter indregnes betalin-
ger vedrgrende indteegter/udgifter vedrgrende efter-
folgende regnskabsar. Periodeafgransningsposter
males til kostpris.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger indregnes og males i balancen
til dagsveerdi, hvilket normalt svarer til nominel veerdi.

Hensaettelser til udskudt skat

Udskudt skat opggres og indregnes ud fra gaeldsme-
toden pa alle midlertidige forskelle mellem regnskabs-
og skattemaessige veerdier pa aktiver og forpligtelser.
Udskudt skat indregnes i balancen under posterne
'Udskudte skatteaktiver' og 'Udskudte skatteforpligtel-
ser' pa grundlag af gaeldende skattesatser.

Skatteaktiver vedrgrende uudnyttede underskud og
skattefradrag indeholdes alene i udskudt skat, hvis
det er sandsynligt, at sddanne underskud og skatte-
fradrag kan udnyttes under hensyntagen til, at selska-
bet indgar i en sambeskatning.

Gaeldsforpligtelser
Geeldsforpligtelser males til dagsveerdi, der i al vee-
sentlighed svarer til nominel veerdi.

Pengestromsopggorelsen

Pengestreamsopgarelsen viser selskabets penge-
streamme for aret fordelt pa driftsaktivitet, investerings-
aktivitet og finansieringsaktivitet for aret, arets for-
skydning i likvider samt likvider ved arets begyndelse
og slutning.

Pengestromme vedrgrende driftsaktivitet opgeres
som arets resultat reguleret for ikke-kontante driftspo-
ster, eendring i driftskapital samt betalt selskabsskat.

Pengestramme vedrgrende investeringsaktivitet om-
fatter nettoinvestering i anlaegsaktiver samt veerdipa-

pirer og kapitalandele.

Likvider omfatter alene likvide beholdninger.



Ngagletal

De i hoved- og nggletalsoversigten anfarte nggletal er

beregnet saledes:
Overskudsgrad:

Resultat af primeer drift *100
Nettoomsaetning

Afkastningsgrad:

Resultat af primeer drift *100
Gennemsnitlige operative aktiver

Egenkapitalandel

Egenkapital ultimo *100
Passiver, i alt ultimo

Egenkapitalforrentning:

Arets resultat *100
Veegtet gennemsnitlig egenkapital
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NOTE 2

Administrationsomkostninger 2019 2018
Personaleomkostninger:

Lenninger og gager -151.621 -156.536
Pensionsbidrag -25.326 -26.088
Andre sociale omkostninger -26.193 -26.109
| alt -203.140 -208.733
Heraf vederlag til bestyrelse -208 -208
Heraf vederlag til direktion -2.560 -2.480
Gennemsnitligt antal heltidsansatte 200 212
Antal i bestyrelsen 5 5
Antal i direktionen 1 1
NOTE 3

Finansielle indtaegter 2019 2018
Renter fra tilknyttede virksomheder 34 0
Renter af obligationer 938 1.242
| alt 972 1.242
NOTE 4

Finansielle omkostninger 2019 2018
Realiserede og urealiserede kursreguleringer, obligationer -594 -824
Renter til kreditinstitutter -318 -406
@vrige finansielle udgifter 1 0
| alt -911 -1.230
NOTE 5

Skat af arets resultat 2019 2018
Arets aktuelle skat -2.694 -563
AEndring i udskudt skat 12.963 14.220
| alt 10.269 13.657
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NOTE 6

Immaterielle anlaegsaktiver 2019 2018
Kostpris primo 969.687 969.687
Afgang -480.766 0
Kostpris ultimo 488.921 969.687
Af- og nedskrivninger primo -891.672 -821.411
Arets af- og nedskrivninger -76.778 -70.261
Afskrivninger pa afheendede aktiver 480.766 0
Af- og nedskrivninger ultimo -487.684 -891.672
Saldo, ultimo 1.237 78.015
NOTE 7

Materielle anlaegsaktiver 2019 2018
Kostpris primo 55.989 54.769
Tilgang 2.199 1.750
Afgang -39.635 -530
Kostpris ultimo 18.553 55.989
Af- og nedskrivninger primo -49.919 -47.073
Arets af- og nedskrivninger -3.082 -3.376
Afskrivninger pa afheendede aktiver 39.635 530
Af- og nedskrivninger ultimo -13.366 -49.919
Saldo, ultimo 5.187 6.070
NOTE 8

Finansielle anleegsaktiver 2019 2018
Kostpris primo 54.014 127.229
Nettotilgang/-afgang 67.192 -73.215
Kostpris ultimo 121.206 54.014
Veerdiregulering primo -202 622
Arets vaerdiregulering -594 -824
Veerdiregulering ultimo -796 -202
Saldo, ultimo 120.410 53.812
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NOTE 9

Aktiekapital

Aktiekapitalen er ikke opdelt i flere aktieklasser og bestar af aktier pa nominelt 100 kr. eller multipla heraf.

Aktier

Antal

250.000

Selskabet er ejet 100% af PenSam Holding A/S, der har hjemsted i Furesg@. Selskabet indgar i PenSam Holding's

koncernregnskab.

NOTE 10

Resultatdisponering 2019 2018
Arets resultat -36.430 -48.472
Disponeret

Overfgrt fra overkurs ved emission 0 -420.258
Udloddet udbytte 0 75.000
Overfort il neeste ar -36.430 296.786
Disponeret, i alt -36.430 -48.472
NOTE 11

Henszettelser til udskudt skat 2019 2018
Saldo primo 8.761 22.981
AEndring i hensaettelser vedrgrende aret -12.963 -14.220
AEndring i henseettelser gvrige 534 0
Saldo ultimo -3.668 8.761
Udskudte skatteaktiver fordelt pa hovedposter:

Immaterielle anleegsaktiver 272 17.163
Materielle anlaegsaktiver -556 -444
Fremfgrt underskud -3.384 -7.958
| alt -3.668 8.761
NOTE 12

Sikkerhedsstillelser, eventualforpligtelser og andre skonomiske forpligtelser

PenSam Holding A/S's sambeskattede selskaber haefter solidarisk for skat af den sambeskattede indkomst mv.
Det samlede belgb fremgar af arsrapporten for PenSam Holding A/S, der er administrationsselskab i forhold

til sambeskatningen.

Selskabet har indgaet aftale med Cobblestone om administration af ejendomme. Der er 12 maneders

opsigelsesvarsel.

Der er indgaet aftale med KMD om outsourcing af den samlede IT-drift og -udvikling. Aftalen Igber frem til

september 2023.

Selskabet har ikke pataget sig kautions-, garanti- eller andre forpligtelser ud over de i regnskabet anfarte.



NOTE 13

Nartstaende parter

Nartstaende parter, som har bestemmende indflydelse, er:
- PenSam Holding A/S, Furesg, der ejer 100% af aktiekapitalen.

Nartstaende parter, som har betydelig indflydelse er:

- FOA, via ejerskab af PenSam Holding A/S.

- Bestyrelsesmedlemmer i PenSam A/S. Bestyrelsen fastlaegger forretningsmodellen
og den overordnede strategi for selskabet.

- Direktionen i PenSam A/S. Direktionen varetager den daglige drift.

Andre nzrtstaende parter er:
- Pensionskassen PenSam, har betydelig indflydelse i PenSam Holding A/S.
- PenSam Liv forsikringsaktieselskab, er sgsterselskab.

- PenSam Forsikring A/S, er nzertstaende via PenSam Holding A/S' ejerandel i PenSam Liv.

- PenSam Bank A/S, er nezertstdende via PenSam Holding A/S' ejerandel i PenSam Liv.
Der har ikke veeret andre transaktioner med bestyrelse og direktion end vederlag, jf. note 2.
PenSam gruppen anvender PenSam Bank som bankforbindelse i beskedent omfang.

PenSam A/S varetager administrative opgaver for PenSam gruppen. | henhold til
administrationsaftale afregnes til fast pris opgjort pd markedsbaserede vilkar.

De administrative opgaver omfatter pensions- og forsikringsadministration, formue-
forvaltning samt gvrig adminstration for selskaberne i PenSam gruppen.

@vrige koncerninterne transaktioner, sdsom handel med veerdipapirer og nogle
produktspecifikke aftaler mellem de juridiske enheder, sker ligeledes pa markedsbaserede
vilkar.

Samhandel i henhold til administrationsaftaler samt mellemvarende: 2019 2018
Nettoomsaetning 474.554 495.592
Renteindtaegter 0
Geeld til tilknyttede virksomheder 9.928 6.596
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