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Femarsoversigt

Hovedtal
Medlemsbidrag 80.078 84.948 62.936 62.268 49.471
Pensionsydelser 9.871 6.590 7.280 4.539 1.192
Investeringsafkast 68.223 33.497 24,106 5.538 -2.448
Pensionsmaessige driftsomkostninger 6.182 6.861 5.986 5.828 4.396
Pensionsteknisk resultat 0 0 78 1.336 -3.406
Arets resultat 690 376 401 1.339 -4.561
Hensattelser til pensionsaftaler 541.306 413.931 313.393 242.848 189.530
Egenkapital 5.220 4.530 4.904 4.503 3.164
Medlemskonti 23.001 18.843 14.865 12.135 9.468
Aktiver 576.144 444 545 337.618 264.232 205.252
Depotrente 6,0% 4,0% 4,0% 2,0% 2.0%

Arbejdstagernes Pensionskasse, SISA
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Nagletal

Afkastnogletal
Afkast far pensionsafkastskat *) 15,2% 9,5% 8,9% 2,5% -1,4%

Afkast efter pensionsafkastskat *) 15,2% 9.5% 8,9% 2,5% -1.4%

Omkostningsnogletal

Omkostningsprocent af medlemsbidrag 7,7% 8,1% 9,5% 9.4% 8,9%
Omkostningsprocent af hensaettelser 1,5% 2,0% 2,2% 2.7% 2,6%
Omkostninger pr. medlem 220 kr. 253 kr. 229 kr. 232 kr. 185 kr.
Omkostningsresultat 0,66% 0,80% 0,49% 0,41% 0,65%

Risikonpgletal

Risikoresultat 0,54% 0,72% 0,64% 0.87% 1,04%

Konsolideringsnagletal

Bonusgrad 17,2% 8,7% 5,4% 0,0% 0,0%
Medlemskapitalgrad 5,0% 5,0% 5,0% 5,0% 5,0%
Egenkapitalgrad 1,1% 1,2% 1,6% 1,9% 1.7%
Overdaekningsgrad 2,1% 3.2% 3,6% 3,9% 3.7%
Solvensdaekning 151% 207% 222% 229% 222%

Forrentningstal

Egenkapitalforrentning far skat 14,1% 8,0% 8,5% 37,4%
Egenkapitalforrentning efter skat 14,1% 8,0% 8.5% 34,9%
Forrentn'lng af medlemmernes midler efter 14,9% 9,1% 8.3% 1.3%
omkostninger far skat

Forrentning af medlemskonti far skat 6,2% 4,3% 4,2% 2,5%

*) Der er ingen lovgivning om pensionsafkastbeskatning i Grenland

Arbejdstagernes Pensionskasse, SISA
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Arsberetning

Det er 7. gang SISA afgiver beretning og
regnskab siden sin stiftelse pr. 1. juli 1999.

2005 blev det bedste ar for SISA, hvad an-
gdr investeringsafkast, som blev pa 15,2
%.

Depotrenten for 2005 blev fastsat t|l 6 %,
mens pensionisttillaegget fortsat er pa 5 %.

Rentetilskrivning 2001 - 2005
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Figuren viser, hvor meget rentetiiskrivnin-
gen har veeret pa medlemmernes depoter i
drene 2001 - 2005. Der er saledes de sid-
ste 5 ar brugt 55,3 mio. kr. til forrentning
af medlemmernes pensionsopsparing.

Overenskomster

Bidragsprocenten for de fleste faggrupper,
som indbetaler deres pension til SISA, er |
2005 pd 5,37 %. Alle faggrupper har bi-
dragsprocent over 4,5 %, og det vil sige, at
alle nu er omfattet af bgrnepensionsordnin-
gen.

Ganske f& medlemsgrupper, herunder per-
sonale i Nuup Bussii A/S og SISA har i 2005
opnaet bidragsprocenter, som er hgjere end
7,2 %, der medfgrer, at man er omfattet af
xegtefaellepensionsordningen.

2006 er overenskomstar for SIK og der er
allerede i januar 2006 indgdet overens-
komst med P|Ierswsoq A/S, hvor bidrags-
procenten bliver pd 7,2 %, der betyder, at
Pilersuisog A/S’ personale nu ogsa bliver
omfattet af segtefaellepensionsordningen.

SIK indgik overenskomst med NUSUKA i
2005, hvor ansatte hos virksomheder, som
er organiseret under NUSUKA, far en pensi-
onsordning hos SISA,

Medlemmer og virksomheder

Medlemstal

SISA havde i alt 28.525 medlemmer ultimo
2005. Antallet af medlemmer er steget med
797 i 2005.

Bestandsudvikling i 2005

Bestand pr. 1/1-2005 27.728
Afgang Dgdsfald 170
Pensionering 510
Tilbagebetalinger 2
Overforsler 41
Afgang i alt 723
Tilgang 1.520
Nettotilgang 797
Bestand ved arets slutning 28.525
Heraf:
- bidragsbetalende 16.597
- hvilende 11.928

Pr. 31. december 2005 var der 16.597 bi-
dragsbetalende medlemmer i pensionskas-
sen. Dette skal ses i sammenhang med, at
de Igbende mdbetallnger omfatter ca.
11.000 personer om maneden hvilket af-
speJIer beskzeftigelsen pa overenskomstom-
raderne med tilslutning til SIK's overens-
komster.

Aldersfordeling

Fordeling pa alder og ken
pr. 31/12 2005

| 4500
| 4.000 T .
3.500
3,000
T 2.500
< 2.000
1.500
1.000

500
0l _ _ [

20-30 &r 31-404ar 41-50ar 51-604ar Over 81 &r
OMaend OKvinder

Mediemmernes gennemsnitsalder er pd 39
&r. 51 pct. er maend og 49 pct. er kvinder.

Arbejdstagernes Pensionskasse, SISA
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Bidragsindbetaling
Den gennemsnitlige arlige indbetaling pr.
medlem var i 2005 pa 7.017 kr.

Gennermenitlig indbetaling pr. medem

10.000
8.000 7.017 7

206
6.000 5584 _ . 519
4000 3744
2000 |
2006 2004 2008 2002

Kr.

2001
I figuren vises udviklingen i den gennem-
snitlige indbetaling pr. medlem pr. ar.

Med en 1 % bidragsstigning i forhold til nu-
vaerende 5,37 % vil medlemmernes arlige
indbetaling bliver forgget med omkring 14,9
mio. kr.

Udviklingen i opsparingen
Medlemmernes opsparing vokser i takt
med, at arbejdsmarkedspensionsordningen
bliver &ldre, og bidragsindbetalingerne
vokser,

Pensionsydelser

1 2005 udbetalte SISA i alt 9.892 tkr. Heraf
6.037 tkr. i alderspension, 2.330 tkr. i for-
tidspension og 372 tkr. i bgrnepension.
1.132 tkr. er overfgrt til andre pensions-
ordninger. Udbetalingerne er udelukkende
sket i form af engangsudbetalinger.

Pensionsydelser (tkr.)

7.000 4 | W Alderspension
6.000

2888 iOFertidspension
3888 | B Barnepension
1-008 ! OOverfersel til andre

2005 2004

Virksomheder

Virksomhederne, som indbetaler pensions-
bidrag til SISA, omfatter alle de offentlige
arbejdsgivere, som har indgdet en overens-
komstaftale med SIK. Det er Grgnlands
Hjemmestyre, kommunerne og statsinstitu-
tionerne i Grgnland. Overenskomstaftalerne
med de offentlige arbejdsgivere omfatter
ogsd Mittarfeqarfiit, Nukissiorfiit, A/S Ini,
Tele Greenland A/S og KNR.

Derudover har SIK overenskomstaftaler
med Royal Arctic Line A/S, Arctic Umiaq
Line A/S, Air Greenland A/S, Pilersuisoq
A/S, Nuup Bussii A/S, Nuuk Imeq A/S, Polar
Raajat A/S, samt alle medlemsvirksomhe-
der tilknyttet Grgnlands Arbejdsgiverfor-
ening, herunder ogsd Nunatta Nagiterivia,
Royal Greenland A/S, Pisiffik A/S, Brugsenit
m.fl. samt over 150 mindre firmaer.

Arbejdstagermnes Pensionskasse, SISA

pensionsordninger
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Investeringsvirksomhed

Investeringsstrategi

SISA’s overordnede strategi for investerin-
ger sigter efter et hgjt lgbende afkast, hvor
der pd samme tid opretholdes en hgj grad af
sikkerhed for investeringernes vardifasthed.

SISA har aftaler med Grgnlandsbanken og
Alfred Berg Kapitalforvaltning om portefglje-
pleje.

Afkast

Det samlede regnskabsmaessige resultat for
SISA s investeringsvirksomhed har veeret et
overskud pd 68.223 tkr. mod 33.497 tkr. i
2004. Det forbedrede investeringsresultat
skyldes det gode aktiear, og hvor aktieande-
len blev opjusteret i forhold til obligations-
beholdningen, som til gengaeld ikke har gi-
vet s8 meget som forventet.

Resultat af investeringsvirksomhed
2001 - 2005

80.000 ; 68.663
|
' 33.497

40.000'9 24.105
tkr. '

" 20.000 5.538
el ][] O
[ — —
-20.000 2005 2004 2003 2002 2001

Figuren viser, at pensionskassen har opnaet
i alt kr. 128,9 mio. kr. i afkast fra sin inve-
steringsvirksomhed de seneste 5 ar.

Investeringsaktiverne ultimo 2005

OVRIGE  INVESTERINGS-
UDENLANDSKE 3.0 %(2,3%  EJENDOMME 15 \oke AKTIER
OBLIGATIONER 22%(29% 16,3% (15.2%
74%(76% DANSKEUNOTEREDE
AKTIER
1,0%(0,6%)

UDENLANDSKE
AKTIER
17,0% (10,3%

NOM INELLE DANSKE
OBLIGATIONER
54 1% (61,14

Figuren viser investeringsaktivernes forde-
ling ultimo 2005. Tal i parentes er ultimo
2004.

Etiske investeringsregler

Pensionskassen overvager virksomheder og
den produktion, der frembringes, forinden
investeringer foretages, idet pensionskassen
ikke agter at medvirke til kapital til f.eks.
vabenfremstilling, produktionsformer med
kemikalier, som er dokumenteret for vee-
rende sygdomsfremkaldende og virksomhe-
der, der har relation til bgrnearbejde.

Markedsudviklingen

Aret 2005 gav samlet set et meget godt af-
kast, selvom der har veeret stigende oliepri-
ser, renteforhgjelser, terror i London og na-
turkatastrofe i USA. Forventningerne ved
arets start om stigende aktiekurser og be-
kymring omkring obligationsmarkedets ud-
vikling blev i det vaesentligste realiseret.

Olieprisen startede aret med 42 $ pr. tgnde
og den steg jeevnt pa baggrund af situatio-
nen i Irak og den markante gkonomiske
vaekst i Kina. Senere pa aret kom katastro-
ferne i London og i USA i form af terror og
orkanen Katrina og prisen pa olie toppede
med 70 $ pr. tende. De finansielle markeder
viste dog en stor styrke og stigningen i ak-
tiemarkedet fortsatte.

Den amerikanske centralbank forhgjede ren-
ten 8 gange i 2005, s@ den pengepolitiske
rente steg fra 2,25 % til 4,25 %, hvilket var
en stor hjaelp for den stagnerede europaei-
ske gkonomi, som i efterdret 2005 begyndte
at virke mere optimistiske.

Den danske gkonomi har i 2005 varet me-
get bastant. Arbejdslgsheden fortsatte med
at falde, handelsbalancen viste rekordstore
overskud, hvilket ogsd var tilfeeldet med de
indenlandske budgetter.

Obligationsrenterne

Obligationerne gav i 2005 et acceptabelt af-
kast, trods den almindelige forventning om
en hgjere rente. Dette blev da ogsa til virke-
lighed for korte obligationer, men lange ob-
ligationer havde en faldende rente.

Rentefaldet pa de lange obligationer betgd,
at konverteringsbglgen fra tidligere ar fort-
satte, hvilket medfgrte, at veaesentlige dele
af obligationsbeholdningen blev udtrukket
og skulle reinvesteres til en lavere rente.

Arbejdstagernes Pensionskasse, SISA
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Afkastet p& den toneangivende realkredltob-
Ilgatlon blev 7,6 %, mens afkastet pd den
10 arige statsobligation blev 8,5 %, hvor de
tilsvarende afkast i 2004 var 9,4 % hen-
holdsvis 10,3 %. SISA’s beholdning af dan-
ske obligationer gav til sammenligning kun
et afkast pd 5,1 %, mens det gik vaesentligt
bedre med afkastet pa udenlandske obliga-
tioner, der gav en afkastprocent pa 10,8.

Afkast p& aktier

Afkastprocenterne for de enkelte aktiemar-
keder har i den sidste 5-3rige periode ud-
gjort folgende:

13r 3ar 5 ar
Danmark | 37,3 % 97,3 % 25,4 %
Europa 23,9 % 54,4 % -13,8 %
USA 18,8 % 26,5 % -24,7 %
Japan 42,1 % 68,7 % -9,7 %

Globalt set blev 2005 et meget flot aktiear.
Det danske OMX - indeks udviklede sig igen
paent i forhold til de gvrige indeks og kun
Japan havde et bedre forlgb. Stigningen pa
det amerikanske marked skyldes primeert
styrkelse af dollaren overfor euro med 13
%. I Danmark var kapitalfondene pd inve-
steringsindkgb og TDC og ISS blev kgbt med
deraf store kursstigninger til fglge.

SISA preesterede et afkast pa 46 5 % pa
danske aktier, mens afkastet pd udenland-
ske aktier blev 34,4 %, altsd et overmade
godt resultat i forhold til det generelle mar-
ked.

P& pensionskassens hjemmeside findes der
en liste over samtlige virksomheder, hvori
pensionskassen direkte har kapitalandele.

Akllehehoidnlng prccentws fordelt pa brancher og regioner
R

i - \@vrige | Nord- || Syd- f:’l‘:;ﬁ“ Buige | |
ey g S Europa amankaamar:ka i ostan. |/ande

Energi 02% 12% 05% 03% 06% 02% 30%
Materialer 72% 10% 0,1% 0,1% 04% 02% 01% 9,1%
Industi 148% 11%  05% 0.9% 17.3%
Forbrugsgoder  14,3%  1,1%  0,4% 12% 04% 0.1% 17.5%
Konsumentvarer 3,1% 1,4% 04% 02% 02% 02% 02% 57%
Sundhedspleje  13,1% 0,7% 0,7% 0,4% 14,9%
Finans 18,6% 24% 08% 02% 14% 04% 03% 24,1%
I 25% 11% 04% 09% 04% 01% 54%
solekommunika- .99, 0.6% 0,1% 03% 02% 01% 2.2%
Farsyning 03% 03% 0,1% 01% 0,8%
I alt 750% 10,9% 4.0% 08% 58% 24% 1.1% 100%

Udlejningsejendomme

SISA har 2 ejendomskomplekser i Nuuk med
i alt 7 boligenheder. Disse er udlejet. SISA
har p.t. ingen planer om at udvide sin bolig-
pulje.

Udsigten for investeringerne i 2006
Forventningerne til 2006 svarer i det store
og hele til situationen for et ar siden med
stigende rente primart pa korte obligationer
og stigende aktiekurser.

Den europeaiske centralbank har givet ud-
tryk for, at den seetter renten op med 0, 5
procentpoint, og dette vil sld igennem pd
obligationsrenterne, safremt oliepris og for-
holdet mellem euro og dollars ikke andres
radikalt.

Da virksomhedernes indtjening er steget
vaesentligt i de seneste ar, forsvarer dette
den for indeveerende kursfastsaettelse, og
det forventes, at kurserne vil fortsaette de-
res stigning, dog skal man ikke forvente den
samme imponerende stigning pa de danske
aktier.

Arbejdstagernes Pensionskasse, SISA
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Aktiver og deres afkast til markedsveerdi

Afkast i %
tker. Regnskabsmaessig veerdi . Nettp p.a. for

investeringer  pensionsaf-

primo ultimo kastskat
- Grunde og bygninger, direkte ejet 12.833 12.8332 0 7,5%
Grunde og bygninger i alt 12,833 12.833 0 7,5%
- Bgrsnoterede danske kapitalandele 67.138 87.570: -9.896" 46,5%
- Unoterede danske kapitalandele 2.460 5.430 744 93,5%
- Bgrsnoterede udenlandske kapitalandele 45,288 97.251 34.382 34,4%
@vrige kapitalandele i alt 114.886 190.251 25.230 42,7%
- Statsobligationer (Zone A) 153.350 190.945 28.109: 5,6%
- Realkreditobligationer 115.806 119.249 -1.535 4,4%
- Kreditobligationer Investment Grade 2.320 3.316 857 4,0%
- Kreditobligationer Non Inv. Grade samt EMD 31.354 39.193 4.260 11,6%
Obligationer i alt 302.830 352.702 31.691 5,7%
@vrige finansielle investeringsaktiver 10.192 17.609 6.345 1,4%

Afkastprocenterne er opgjort som tidsveegtet tilnzermet afkast pr. maned.

Arbejdstagernes Pensionskasse, SISA
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Finansielle risici

Finanstilsynet har gennem flere ar kraevet,
at branchen udarbejder scenarier over de
finansielle risici.

For ikke at veere i rgdt lys, skal pensions-
selskaberne primaert kunne tdle et aktie-
kursfald pd 12 % samtidig med, at renten
eendrer sig med 0,7 %-point. ngeledes er
man i gult Iys hvis man ikke kan tdle et
aktiekursfald pd 30 % og en andring i ren-
ten pa 1 %-point.

SISA eri 2005 i grgnt lys.

Pensionsmaessige risici

De pensionsmaessige risici vedrgrer udvik-
lingen i dgdelighed og invaliditet ( bidrags-
fritagelse ). Eksempelvis paV|rker en leve-
tidsforleengelse varigheden pa udbetalin-
gerne til alderspension, mens udV|kI|ngen i
antallet af bidragsfritagelser vil pavirke ud-
gifterne til invaliditet.

Folsomhedsoplysninger i mio. kr.

Handelse '+ |

]l Min_imuin pavirkning |

i af basiskapitalen

Forventningerne er baseret pé& Danmarks
Statistiks oplysninger om dgdeligheden i
Grgnland ved pensionskassens stiftelse |
1999. I takt med at der opsamles data fra
pensionskassens egen bestand om udvik-
ling i dgdelighed og invaliditet, vil de frem-
tidige forventninger til de pensionsmeaessige
risici blive baseret pa disse erfaringer.

Et fald i dedeligheden pa 10 % vil medfgre
en reduktion af det kollektive bonuspotenti-
ale pd 14 mio. kr.

Maksimum
| pavirkning af
kollektivt

Rentestigning pa 0,7 pct. point -0,7 -11,3 47,0 0,0
Rentefald pd 0,7 pct. point 0,7 _ 9,3. -58,0! 0,0
Aktiekursfald p§ 12 pct. 1,7 26,3 i 0,0
Ejendomsprisfald pd 8 pct. -0,1 -1,0 0,0
Valutakurszndring med ¥ pct.sandsynlighed pd 10 dage 0,0 -0,4 0,0
Tab p& modparter pd 8 pct. -58,0 -0,9 - —0,0
Fald i dedelighedsintensiteten p§ 10 pct. 0,0 -14,0 0,0 _ 0,0
Stigning i dgdelighedsintensiteten pd 10 pct. 0,0 13,0 0,0 o O.b
Stigning i invalideintensiteten pd 10 pct. 0,0 0,0 . 0,0 0,0

Arbejdstagernes Pensionskasse, SISA
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Samarbejdspartnere

SISA samarbejder med AP Pensionsservice
A/S. AP Pensionsservice A/S varetager en
reekke administrative opgaver i forbindelse
med administrationen af Arbejdstagernes
Pensionskasse, herunder regnskabsafleeg-
gelse.

SISA samarbejder med Grgnlandsbanken
A/S, som hovedbankforbindelse og portefgi-
jemanager, samt Alfred Berg Kapitalforvalt-
ning A/S som anden portefgljemanager, der
begge inden for en ramme fastsat af SISA
foretager investeringer i danske og uden-
landske aktiver.

Forventninger til 2006

Antallet af medlemmer i SISA forventes i
2006 at veere omkring 29.000, hvoraf de
12-15.000 vil veere aktive.

I Igbet af 2006 skal alle eksisterende over-
enskomster genforhandles, og det forventes
sdledes, at bidragsprocenten til pensions-
ordningen vil blive forhgjet i alle overens-
komster. De samlede pensionsindbetalinger
forventes at udggre 100 mio. kr.

Administrationsomkostningerne har siden
SISA’s etablering veeret blandt branchens

laveste. Det forventes, at administrations-
omkostningerne vil fortseette pa et lavt ni-
veau i 2006. Administrationsaftalen med AP
Pensionsservice A/S er i Igbet af 2005 ble-
vet genforhandlet og effekten heraf aflaese-
ligt i denne drsrapport.

Investeringsafkastet i 2006 er budgetteret
til 31 mio. kr.

Resultatet for 2006 forventes at blive pa
samme niveau som i 2005, men vil veere
staerkt afhaengig af udviklingen i finansmar-
kederne.

SISA forbereder udvidelser og endringer i
sit produktudbud. Forandringerne medfgrer
bl.a. nye risikodeekninger ved dgdsfald og
indfgrsel af individuelle valgmuligheder for
udbetaling af alderspension.

Begivenheder efter regnskabsdrets ud-
lgb

Der er fra balancedagen og frem til i dag
ikke indtradt forhold, som forrykker vurde-
ringen af arsrapporten.

Arbejdstagernes Pensionskasse, SISA
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Regnskabsberetning

Aktivitet

Pensionskassens forsikringstekniske aktivi-
tet startede pr. 1. juli 1999. Der er indgdet
portefgljemanagementaftale med Grgn-
landsbanken ultimo 1999 og med Alfred
Berg Kapitalforvaltning pr. 15. oktober
2001. Der er fgrst foretaget investeringer i
obligationer og aktier primo &r 2000.

Pensionskassens formal er at administrere
arbejdsmarkedspension til stgrst mulig
gavn for medlemmerne.

@konomisk udvikling

Medlemsbidrag indbetalt vedrgrende perio-
den 1. januar til 31. december 2005 udggr
80.078 tkr.

Administrationsomkostningerne udggr i alt
6.182 tkr.

Indtaegter af investeringsaktiver udggr i alt
68.223 tkr.

Arets resultat efter skat udggr 690 tkr.

Pensionshensaettelser

Henseettelserne er medlemmernes depot-
opsparing, der beregnes af aktuaren efter
Finanstilsynets retningslinier.

Ved udgangen af 2005 er henseettelserne
541.306 tkr. mod 413.931 tkr. pr. 31. de-
cember 2004.

Fremtiden

Der er fra balancedagen og frem til regn-
skabets datering ikke indtradt forhold, der
aendrer vurderingen af drsrapporten.

Resultatdisponering

Bestyrelsen foresldr, at arets nettoresultat
pd 690 tkr. fordeles med 338 tkr. til med-
lemmernes sikkerhedsfond, hvorefter der
overfgres 352 tkr. til overskud eller under-
skud.

Egenkapitalen udggr herefter 5.220 tkr.
mod 4.530 tkr. dret far.

Kapitalstruktur

SISA's kapitalgrundlag udggres pr. 31. de-
cember 2005 af en basiskapital pd 28,2
mio. kr. I basiskapitalen indgar en egenka-
pital p& 5,2 mio. kr. og medlemskonti pa
23,0 mio. kr. Medlemskontiene opbygges
ved, at der af de indbetalte medlemsbidrag
henlaegges belgb, sdledes at medlemskonti-
ene altid udger 5 % af de samlede depoter
(retrospektive henszettelser).

Den 1. april 2005 andredes solvensregler-
ne for pensionskasser i Grgnland som fglge
af Anordning om ikrafttreeden for Grgnland
af lov om finansiel virksomhed. Basiskapi-
talkravet for SISA udggr herefter 4 % af de
pensionshensattelserne tillagt 0,3 % af ri-
sikosummen ved dgd; alt i alt godt 4 % af
de samlede depoter. Basiskapitalen skal
dog altid mindst udggre 0,6 mio. euro, og
dette krav aendres pr. 1. januar 2007 til 3
mio. euro svarende til 22,5 mio. kr.

Med den nuvaerende kapitalstruktur er SISA
sdledes godt rustet til at imgdekomme den
nye lovgivnings kapitalkrav.

Arbejdstagernes Pensionskasse, SISA
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Ledelsespategning
Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og vedtaget arsrapporten for 2005.

Arsrapporten er efter vores opfattelse aflagt i overensstemmelse med den danske lovgivning
og selskabets vedtaegter.

Arsrapporten giver efter vores opfattelse et retvisende billede af pensionskassens aktiver, pas-
siver, finansielle stilling og resultat.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Nuuk, 15. marts 2006

Direktion

Peter Grgnvold Samuelsen

Bestyrelse

Jess G. Berthelsen

formand
Jonas Fleischer Beathe Hendriksen Elly Hauge Pedersen
Henrik Sgrensen Josef Therkildsen Anton Larsen
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Revisionspategning

Til medlemmerne i SISA

Vi har revideret drsrapporten for Arbejdsta-
gernes Pensionskasse, SISA for regnskabs-
aret 1. januar - 31. december 2005, der
afleegges efter Lov om finansiel virksom-
hed.

Pensionskassens ledelse har ansvaret for
drsrapporten. Vort ansvar er pa grundlag af
vor revision at udtrykke en konklusion om
drsrapporten.

Den udfgrte revision

Vi har udfgrt vor revision i overensstem-
melse med danske revisionsstandarder.
Disse standarder kreever, at vi tilrettelaeg-
ger og udfgrer revisionen med henblik pa at
opnd hgj grad af sikkerhed for, at arsrap-
porten ikke indeholder vaesentlig fejlinfor-
mation. Revisionen omfatter stikprgvevis

Nuuk, 15. marts 2006
Revisionsinstituttet

Statsautoriseret Revisionsaktieselskab

Torben Aasberg
statsautoriseret revisor

undersggelse af information, der understgt-
ter de i &rsrapporten anfgrte belgb og op-
lysninger. Revisionen omfatter endvidere
stillingtagen til den af ledelsen anvendte
regnskabspraksis og til de vaesentlige skgn,
som ledelsen har udgvet, samt vurdering af
den samlede preaesentation af arsrapporten.
Det er vor opfattelse, at den udfgrte revisi-
on giver et tilstreekkeligt grundlag for vor
konklusion.

Konklusion

Det er vor opfattelse, at érsrapporten giver
et retvisende billede af pensionskassens
aktiver, passiver og finansielle stilling pr.
31. december 2005 samt af resultatet af
pensionskassens aktiviteter og for regn-
skabsdret 1. januar - 31. december 2005 i
overensstemmelse med Lov om finansiel
virksomhed

Arbejdstagernes Pensionskasse, SISA
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Anvendt regnskabspraksis

Generelt

Ved kongelig anordning af 15. december
2004 er Lov om finansiel virksomhed sat i
veerk i Grgnland.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse
med reglerne i lov om finansiel virksomhed
samt Finanstilsynets bekendtggrelse om fi-
nansielle rapporter for forsikringsselskaber
og tveergdende pensionskasser.

Finanstilsynet har udstedt en ny bekendtgg-
relse om finansielle rapporter for forsikrings-
selskaber og tveergaende pensionskasser,
der har virkning fra 1. januar 2005. I over-
ensstemmelse med den nye bekendtggrelse
er opstilling af resultatopggrelse og balance
aendret med samtidig tilpasning af sammen-
ligningstallene. Der er herudover ikke fore-
taget tilpasning af hoved- og nggletal for
perioden forud for 2004.

Den anvendte regnskabspraksis er uaendret i
forhold til sidste ar, mens der er foretaget
aendring i regnskabsmaessige skgn. Lukke-
kurser anvendes fra og med 1. januar 2005 i
stedet for middelkursen til maling af veerdi-
papirer. Pavirkningen p3 &rsrapporten for
2005 er ubetydelig.

Principper for fordeling af overskud
Arets regnskabsmaessige resultat fordeles
mellem egenkapitalen og medlemmerne i
overensstemmelse med det til Finanstilsynet
anmeldte kontributionsprincip. Hvis egenka-
pitalen grundet et utilstraekkeligt realiseret
resultat ikke opndr den aftalte forrentning,
overfgres et resterende forrentningskrav til
efterfglgende ar.

Regnskabsmaessige skgn generelt
Opggrelsen af den regnskabsmaessige veerdi
af visse aktiver og forpligtelser er forbundet
med skeon over, hvordan fremtidige begi-
venheder pdvirker disse. De udgvede skgn
er baseret pa forudsaetninger, som ledelsen
anser som forsvarlige, men som er usikre.
De faktiske resultater kan saledes afvige fra
de foretagne skgn.

Resultatopggrelse

Medlemsbidrag

Medlemsbidrag omfatter indbetalte med-
lemsbidrag i perioden 1. januar - 31. de-
cember 2005.

Indtaegter af investeringsejendomme
Indteegter af investeringsejendomme omfat-
ter ejendommenes driftsresultat eksklusive
renteudgifter og veerdireguleringer, som op-
fgres under de hertil bestemte poster.

Renteindtaegter og udbytter mv.
Posten indeholder renter og udbytte af kapi-
talandele og investeringsforeningsandele.

Renter er periodiserede, sa de omfatter
regnskabsperioden.

Kursreguleringer

Savel realiserede som urealiserede gevinster
og tab ved salg og veerdiregulering af veer-
dipapirer indgdr i resultatopggrelsen.

Realiserede kursgevinster og -tab opggres
som forskellen mellem salgssummen og den
bogferte veaerdi primo regnskabsaret med
tilleeg af arets anskaffelsesvaerdi.

Urealiserede kursgevinster og —~tab opggres
som forskellen mellem markedsvaerdien ul-
timo regnskabsdret og veerdien primo aret
med tilleeg af &rets anskaffelsesveerdi.

Administrationsomkostninger i forbin-
delse med investeringsvirksomhed

Ud over de direkte omkostninger i forbindel-
se med investeringsvirksomheden omfatter
posten en andel af de samlede omkostnin-
ger, som kan henfgres til handel med og
administration af pensionskassens investe-
ringsaktiver.

Pensionsmaessige driftsomkostninger
Administrationen af pensionskassen vareta-
ges i al vaesentlighed af AP Pensionsservice
A/S i henhold til indgdet administrationsaf-
tale.

Driftsomkostninger er arets periodiserede
omkostninger ved administration af med-
lemsbestanden, herunder afgifter til offentli-
ge myndigheder.

Overfort investeringsafkast
Investeringsafkastet skal ifglge Finanstilsy-
nets regnskabsbekendtggrelse fordeles for-
holdsmaessigt mellem hensaettelser til pen-
sionsaftaler og egenkapitalen.

Arbejdstagernes Pensionskasse, SISA
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Skat

Skat af arets resultat beregnes som 37,1
pct. af drets forventede skattepligtige ind-
komst. Fremfgrte skattemaessige underskud
modregnes i grundlaget for beregning af
arets skat.

I henhold til pensionskassens vedtaegter kan
sikkerhedsfonde alene anvendes til fordel for
medlemmerne med Finanstilsynets godken-
delse, hvorfor der ikke er afsat udskudt skat
af disse.

Balancen

Investeringsejendomme

Grunde og bygninger males til dagsveerdi
opgjort i overensstemmelse med Finanstil-
synets regnskabsbekendtggrelse.

Dagsvaerdien opggres pad grundlag af et
normalt driftsafkast for fuldt udlejede ejen-
domme samt et af ledelsen fastsat afkast-
krav.

Andre finansielle investeringsaktiver
Kgb og salg af andre finansielle mveste-
ringsaktiver indregnes i balancen pa afreg-
ningsdagen. Andringer i veerdien af det
solgte eller erhvervede aktiv indtil afreg-
ningsdagen indregnes ligeledes.

Bgrsnoterede investeringsaktiver - bortset
fra udtrukne obligationer, der indgar til kurs
100 - veerdiansaettes til den sidst kendte
markedspris pa balancedagen.

Unoterede investeringsaktiver optages il
skgnnet dagsvaerdi pa basis af en forsigtigt
ansat effektiv forrentning.

Tilgodehavender
Tilgodehavender optages til den veerdi,
hvormed de forventes at indga.

Pensionshensacttelser
Pensionshenszettelserne udggr kapitalveerdi-
en af pensionskassens samlede forpligtelser
til at yde pension over for medlemmerne.
Pensionshensattelserne opggres af pensi-
onskassens ansvarshavende aktuar i over-
ensstemmelse med regler anmeldt til Fi-
nanstilsynet. Pensionshensattelserne opgg-
res for hvert medlem p& basis af den af Fi-
nanstilsynet offentliggjorte lgbetidsafhaengi-
ge diskonteringsrente. Rentesatsen reduce-
res med et risikotillaeg p 5 %.

Ved opggrelsen af pensionshensattelserne
anvendes risikoforudsaetninger om den for-

ventede fremtidige dgdelighed og invalidi-
tetshyppighed, der er estimeret pa grundlag
af erfaringer fra pensionskassens bestand.

Pensionshensaettelserne opdeles i garante-
rede ydelser, bonuspotentiale pd fremtldlge
medlemsbidrag og bonuspotentiale pa hvi-
lende pensioner.

Garanterede ydelser

Garanterede ydelser omfatter nutidsveerdien
af de ydelser, der er garanteret medlem-
merne, samt nutidsvaerdien af de forventede
fremtidige udgifter til administration med
fradrag af nutidsveerdien af de aftalte frem-
tidige medlemsbidrag.

Bonuspotentiale pa& fremtidige med-
lemsbidrag

Bonuspotentiale pa fremtidige medlemsbi-
drag beregnes som forskellen mellem veer-
dien af garanterede vydelser p& hvilende
pensioner og veerdien af garanterede ydel-
ser. Garanterede ydelser pa hvilende pensi-
oner er de ydelser, der er garanteret med-
lemmet ved overgang til hvilende medlem-
skab. Veerdien af de garanterede ydelser pa
hvilende pensioner beregnes som nutlds—
veerdien af de garanterede ydelser pd hvi-
lende pensioner med tilleeg af nutidsveerdien
af de forventede fremtidige udgifter til ad-
ministration af hvilende pensioner.

Bonuspotentiale pa hvilende pensioner

Bonuspotentiale pa hvilende pensioner be-
regnes som medlemmernes opsparing (de-
poterne) med fradrag af veerdien af de ga-
ranterede ydelser og bonuspotentiale pa
fremtidige medlemsbidrag. Medlemmernes
opsparing udggres af indbetalte bidrag med
fradrag af udbetalte ydelser, betalte om-
kostninger, overfgrsel til medlemskonti og
betalt risiko og med tillaeg af tilskreven ren-
te. Bonuspotentialet pr. medlemskab kan
ikke veere negativt.

Akkumuleret vaerdiregulering
Akkumuleret veerdiregulering udtrykker for-
skellen mellem pensionshenseaettelserne op-
gjort til markedsveerdi og de retrospektive
hensaettelser.

En positiv akkumuleret vaerdiregulering
fremkommer, nar rente -, risiko - og om-
kostningsparametre, der indgar i opggrelsen
at pensionshenszettelserne til markedsveer-
di, styrkes i forhold til de tilsvarende para-
metre i pensionskassens tegningsgrundlag.
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En negativ akkumuleret vaerdiregulering op-
stdr ved reduktion af veerdien af de retro-
spektive hensettelser som fglge af, at et
negativt realiseret resultat skal baeres af det
enkelte medlems depot.

Kollektivt bonuspotentiale

Kollektivt bonuspotentiale omfatter belgb,
som pensionskassen kollektivt har hensat til
bonusberettigede forsikringer ud over de
belgb, der er indeholdt i pensionshenszettel-
serne.

Gaeld
Geeld optages til pdlydende vaerdi.
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Resultatopggrelse

Alle belgb er angivet i 1.000 kr.

Medlemsbidrag 80.078 84.948
Indteegter af investeringsejendomme 931 593
Renteindtaegter og udbytter mv. 16.519 13.744
Kursreguleringer 52.131 20.225
Administrationsomkostninger i forbindelse med investeringsvirksomhed -1.358 -1.065
Investeringsafkast, i alt 68.223 33.497
Udbetalte ydelser -9.892 -6.616
/Endring i erstatningshensaettelser 21 26
Pensionsydelser -9.871 -6.590
/ndring i pensionshensattelser -64.731 -77.318
Andring i medlemskonti -4.158 -3.978
Arets tilskrevne bonus -16.099 -6.597
Andring i kollektivt bonuspotentiale -46.566 -16.649
Bonus, i alt -62.665 -23.246
Pensionsmaessige driftsomkostninger -6.182 -6.861
Overfort investeringsafkast -694 -452
PENSIONSTEKNISK RESULTAT 0 0
Egenkapitalens investeringsafkast 694 452
RESULTAT FOR SKAT S 694 452
Skat B -4 76
ARETS RESULTAT 690 376
Til disposition:

Arets resultat 690 376
| alt 690 376

Foreslds anvendt saledes:

Overfart til sikkerhedsfonden 338 0
Overfort til overfart overskud eller underskud 352 376
| alt 690 376
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Balance

O

Alle belab er angivet i 1.000 k i) 14 "r-’Iu'Y“"‘N-#_ '
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AKTIVER

Investeringsejendomme 12.832 12.832
Kapitalandele 6.119 2.973
Investeringsforeningsandele 226.641 145.587
Obligationer 310.194 269.156
Anfordringstilgodehavender 17.609 10 192
Andre finansielle investeringsaktiver, i alt 560.563 427.908
INVESTERINGSAKTIVER, | ALT 573.395 440.740
Tilgodehavende renter 2.746 3.802
Andre periodeafgransningsposter 3 3
PERIODEAFGRANSNINGSPOSTER, | ALT 2.749 3.805
AKTIVER, | ALT 576.144 444.545
PASSIVER

Sikkerhedsfond 4.918 4.580
Overfart overskud eller underskud 302 -50
EGENKAPITAL, | ALT 5.220 4.530
MEDLEMSKONTI 23.001 18.843
Garanterede ydelser -62.799 -145.805
Bonuspotentiale pa fremtidige medlemsbidrag 393.078 383.340
Bonuspotentiale pa hvilende pensioner 131.761 143.675
Pensionshensattelser, i alt 462.040 381.210
Erstatningshensattelser 77 98
Kollektivt bonuspotentiale 79.189 32,623
HENS/ETTELSER TIL PENSIONSAFTALER, | ALT 541.306 413.931
Gaeld til kreditinstitutter 2.268 2.268
Anden geeld 4.349 4.973
GALD, | ALT 6.617 7.241
PASSIVER, | ALT 576.144 444.545

17 Personaleomkostninger og honorarer
18 Bestyrelsens og direktionens gvrige ledelseshverv
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Noter

Medlemsbidrag

Lebende medlemsbidrag 80.078 84.923
Overfort fra andre ordninger - 25
Medlemsbidrag 80.078 84.948

Praemieindteegten hidrarer udelukkende fra direkte dansk forretning, og vedrarer
alene forsikringer med bonusordning.

Antal medlemmer ultimo perioden 28.5625 27.728

Renteindtaegter og udbytter mv.

Udbytte af kapitalandele 3.514 755
Renteindteegt af obligationer 12.864 12.890
Renteindtaegt af andre aktiver 141 99
Renteindtagter og udbytter mv. 16.519 13.744
Kursreguleringer

Realiserede kursgevinster og -tab pa kapitalandele - -87
Realiserede kursgevinster og -tab pa investeringsforeningsandele 9.726 2.511
Realiserede kursgevinster og -tab pa obligationer 1.035 -337
Realiserede kursgevinster og - tab pa investeringsaktiver 10.761 2.087
Urealiserede kursgevinster og - tab pa investeringsejendomme - 43
Urealiserede kursgevinster og - tab pa kapitalandele 2.401 1.150
Urealiserede kursgevinster og - tab pa investeringsforeningsandele 37.829 15.291
Urealiserede kursgevinster og - tab p& obligationer 1.140 1.654
Urealiserede kursgevinster og - tab pa investeringsaktiver 41.370 18.138
Kursreguleringer 52,131 20.225
Udbetalte ydelser

Udbetalte konverterede ydelser (alderspensioner) 8.739 6.129
Overfarsler til andre ordninger 1.132 461
Ristorneret beleb, modtaget far stiftelsen af pensionskassen 21 26
Udbetalte ydelser 9.892 6.616

Pensionsmaessige driftsomkostninger

Administrationsvederlag til AP Pensionsservice A/S 3.183 4.070
Aktuar 473 411
Revision 443 257
@vrige omkostninger 2.083 2.123
Pensionsmassige driftsomkostninger 6.182 6.861
Skat

Ikke refunderbar udbytteskat 4 76
Skat 4 76
Investeringsejendomme

Anskaffelsespris ved arets begyndelse 12.789 8.042
Nyanskaffelser og forbedringer i ret - 4.747
Anskaffelsespris ved arets slutning 12.789 12.789
Opskrivninger ved arets begyndelse 43 -
Arets opskrivninger - 43
Opskrivninger ved arets slutning 43 43
Investeringsejendomme 12.832 12.832

Offentlig ejendomsvaerdi
Der foretages ikke offentlig ejendomsvurdering i Granland

Afkastprocenter, der er lagt til grund ved veerdianseettelse til markedsveerdi:

Veegtet gennemsnit 8,0% 8.0%
Hojeste afkastprocent 8,0% 8,0%
Laveste afkastprocent 8,0% 8.0%
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finansiel virksomhed

Folgende aktiver til bogfert vaerdi er optaget i register efter § 167 i lov om

Kapitalandele 6.119 2.973
Investeringsforeningsandele 226.641 145.587
Obligationer 310.194 269.156
Tilgodehavende renter 2.746 3.802
Anfordringstilgodehavender 17.609 10.192
Registrerede aktiver, i alt 563.309 431.710
Sikkerhedsfond
Saldo ved arets begyndelse 4.580 4.580
/ZEndring i aret 338 -
Sikkerhedsfond 4.918 4.580
Overfort overskud eller underskud
Saldo ved arets begyndelse -50 -426
ZEndring i aret 352 376
Overfart overskud eller underskud 302 -50
Realiseret resultat
Pensionsteknisk resultat - =
Overfert investeringsafkast 694 452
Andring i kollektivt bonuspotentiale 46.566 16.649
Tilskrevet bonus i aret 16.099 6.597
Realiseret resultat 63.359 23.698
Som fordeles saledes:
Til medlemmer 62.669 23.322
Til egenkapital 690 376
| alt 63.359 23.698
Basiskapital og kapitalkrav
Egenkapital 5.220 4.530
Mediemskonti 23.001 18.843
Basiskapital 28.221 23.373
Kapitalkrav 18.690 11.306
Medlemskonti
Saldo ved arets begyndelse 18.843 14.865
Andring i aret 4.158 3.978
Medlemskonti, i alt 23.001 18.843
Pensionshensaettelser
Saldo primo 381.210 297.295
Veaerdiregulering primo -4.351 0
Retrospektiv hensattelse primo 376.859 297.295
Medlemsbidrag 80.078 84.948
Rentetilskrivning, grundlagsrente 8.091 6.597
Rentetilskrivning, bonusrente 16.099 6.597
Pensionsydelser -9.871 -6.590
Omkostningsfradrag -8.948 -9.558
Risikogevinst efter tilskrivning af risikobonus -2.280 -2.430
Retrospektiv hensattelse ultimo perioden 460.028 376.859
Veerdiregulering ultimo 2.012 4.351
Pensionshensasttelser 462.040 381.210
Opdeling af pensionshensattelser pa grundlag af garanteret rentesats 2,0% 462.040 381.210
AEndring i pensionshensaettelser fordeler sig séledes:
Andring i garanterede ydelser 83.006 11.936
/Endring i bonuspotentiale pa fremtidige medlemsbidrag 9.738 62.183
/Endring i bonuspotentiale pa hvilende pensioner -11.914 9.796
80.830 83.915

/ndring i pensionshensattelser

Arbejdstagernes Pensionskasse, SISA



Arsregnskab 2005

Side 22

Noter

¥ : TiT A Alle belob erangiye'fi!_:

Kollektivt bonuspotentiale

Saldo ved arets begyndelse 32.623 15.974
Andring i aret 46.566 16.649
Kollektivt bonuspotentiale 79.189 32.623
Geeld til kreditinstitutter 2.268 2.268
Heraf udger den andel, der forfalder mere end 5 &r efter balancetidspunktet 2.268 2.268
Anden gaeld
A-skat, ATP, mv. 334 334
Vederlag til AP Pensionsservice A/S 3.183 4.070
Andre skyldige omkostninger 746 501
Diverse 86 68
Anden gald 4.349 4.973
Personaleomkostninger og honorarer
Lenninger til personalet og vederlag til bestyrelsen 1.145 1.089
Afgifter beregnet pa grundlag af personaleantallet eller lansummen 9 8
1.154 1.097
Heraf:
Vederlag bestyrelse 120 80
Vederlag og pension, direktar 678 651
798 731
Gennemsnitligt antal heltidsbeskaeftigede i regnskabséret 2 2
Revisionshonorar til generalforsamlingsvalgte revisorer
Revision
Revisionsinstituttet A/S 200 180
Bjgrn Holm *) 10 10
210 190
Andre ydelser
Revisionsinstituttet A/S 233 67
Bjgrn Holm *) - -
233 67
Samlet honorar 443 257

*) Fratradt ved generalforsamling den 9. juni 2005
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Bestyrelsens og direktionens avrige ledelseshverv
SISA’s bestyrelse

Jess G. Berthelsen, forbundsformand, SIK

Ancienitet i SISA: 7 ar

Bestyrelsesformand, SIK's Oplysnings- og Uddannelsesfond
Bestyrelsesformand, SIK's Beskaeftigelsesfond
Bestyrelsesformand, Bestyrelsen for Arbejderhajskolen i Qagortog
Bestyrelsesmediem, NAASIS

Medlem af Grenlands Skatterad

Medlem af A/S INI Repraesentantskab

Medlem af Brancherad for Jern og Metal

Jonas Fleischer, arbejdsmand
Ancienitet i SISA: 5 ar
Bestyrelsesformand, SIK's Feriefond

Beathe Hendriksen, hovedsekretar SIK

Ancienitet i SISA: 4 ar

Bestyrelsesmedlem, SIK's Feriefond
Bestyrelsesmedlem, Det granlandske Arbejdsmiljerad
Bestyrelsesmedlem, Naevnet for Sygedagpenge

Anton Larsen, larervikar

Ancienitet i SISA: 3 &r

Medlem af hovedbestyrelsen for SIK

Bestyrelsesmedlem, SIK's Oplysnings- og Uddannelsesfond

Elly Hauge Pedersen, ministersekretar
Ancienitet i SISA: 4 ar

Henrik Serensen, direkter, Kalaallit Forsikring Agentur A/S

Ancienitet i SISA: 4 ar

Bestyrelsesmedlem, Kalaallit Forsikring Agentur A/S

Bestyrelsesmedlem, Kalaallit Ejendomme A/S

Medlem af Grenlands Skatterad

Naestformand, Grenlands Arbejdsgiverforening

Bestyrelsesformand, Den selvejende institutution "Berne- og ungehuset Mzelkebatten'
Formand, Handelsbranchens brancheudvalg under GA

Naestformand, Handelsskolens brancheudvalg

Josef Therkildsen, forbundsnastformand, SIK
Ancienitet i SISA: 5 ar

Bestyrelsesformand, SIK's Beskaeftigelsesfond
Bestyrelsesmedlem, SIK's Oplysnings- og Uddannelsesfond
Bestyrelsesformand, Ejendomsselskabet af 1.12.1981

SISA's direktion

Peter Gronvold Samuelsen

Bestyrelsesformand, Air Greenland A/S
Bestyrelsesmedlem, Greenland Ice Cap Production ApS

SISA's ansvarshavende aktuar

Poul Erik Knudsen

Ansvarshavende aktuar i PNN PENSION
Ansvarshavende aktuar i PHI pension

Arbejdstagernes Pensionskasse, SISA
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Ordliste

Aktuar

er en forsikringsmatematiker. Den ansvars-
havende aktuar er ansvarlig over for Fi-
nanstilsynet for opggrelsen af pensionshen-
saettelserne.

Basiskapital

Bestdr af egenkapitalen og medlemskonti.
Basiskapitalen skal som minimum vaere af
samme stgrrelse som kapitalkrav, jf. ne-
denfor.

Erstatningshensaettelse
er en hensettelse til udbetaling af pensi-
onsydelser, der vedrgrer 2005 eller tidlige-
re, men endnu ikke er udbetalt af pensi-
onskassen. Det skyldes, at udbetalingen
ikke er feerdigekspederet.

Garanteret rente

er den minimumsrente, som medlemmerne
er garanteret i det tekniske grundlag, og
som pensionerne beregnes ud fra.

Investeringsaktiver
er investeringer i vaerdipapirer.

Dagsveaerdi
er udtryk for et vaerdipapirs salgspris pa en
given dato.

Medlemskonti
er medlemmernes andel af basiskapitalen.

Pensionshensaettelser
er aktuarens samlede opggrelse af forplig-
telserne over for medlemmerne.

Periodeafgraensningsposter

under aktiverne indeholder posten forudbe-
talte omkostninger og under passiverne
forudbetalte medlemsbidrag.

Primo
o
er ved arets start.

Kapitalkrav

er det lovgivningsmaessige minimumskrav
til Pensionskassens basiskapital. Kapitalkrav
afhaenger af stgrrelsen af pensionshensaet-
telserne samt den forsikringsmeessige risi-
ko, som Pensionskassen har pataget sig.

Ultimo
er ved 3rets slutning.

Arbejdstagernes Pensionskasse, SISA
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