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Femarsoversigt

Hovedtal

Alle belab er i 1.000 kr.

Medlemsbidrag 62.936 62.268 49.471 41.161 22211

Pensionsydelser 7.280 4.539 1.192 2.670 0
Driftsomkostninger 5.986 5.828 4.396 3.854 2.272
Teknisk resultat 78 1.336  -3.406 4.845 321

Arets resultat 401 1.339 -4.561  5.306 424
Pensionsmassige hensasttelser 313.393 242,848 189.530 146.750 112.623
Egenkapital 4.904 4.503 3.164 7.147 4.264
Medlemskonti 14.865 12.135 9.468 7.326 5.005
Aktiver 337.618 264.232 205.252 164.282 123.881

Depotrente ) :0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0%

Arbejdstagernes Pensionskasse, SISA
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Nggletal
2003 2002 2001 2000 1998
Afkastnogletal
Afkast far pensionsafkastskat *) 8,9% 2,5% -1,4% 4,4% 1,1%
Afkast efter selskabets pensionsafkastskat *) 8,9% 2,5% -1,4% 4,4% 1,1%

Omkostningsnagletal

Omkostningsprocent af bidrag 9,5% 9,4% 8,9% 9,4% 10,2%
Omkostningsprocent af hensasttelser 2,2% 2,7% 2,6% 3,0% 2,2%
Omkostninger pr. forsikret 229 kr. 232kr. 185kr. 172kr. 106 kr.
Omkostningsresultat 049% 041% 065% 0,70% -0,69%

Risikonggletal

Risikoresultat 0,64% 087% 1,04% 1,07% 0,80%

Konsolideringsnogletal

Bonusgrad 5,4% 0,0% 0,0% 0,4% 0,0%
Kundekapitalgrad 5,0% 5,0% 5,0% 5,0% 5,0%
Ejerkapitalgrad 1,6% 1,9% 1,7% 4,9% 3,8%
Overdaskningsgrad 3,6% 3,9% 3,7% 5,9% 4,3%
Solvensdaekning 222% 229% 222% 322% 206%

Forrentningstal
Egenkapitalforrentning for skat 8,5% 37,4%

Egenkapitalforrentning efter skat 8,5% 34,9%

Forrentning af de pensionsmasssige

Oy
hensaettelser for skat 8,3% 1.3%

Forrentning af medlemskonti for skat 4,2% 2,5%

*) Der er ingen lovgivning om pensionsafkastbeskatning i Granland

Da den pensionsmazessige drift fgrst er startet den 1. juli 1999, vedrgrer de anfgrte hoved- og
nggletal for 1999 alene perioden 1. juli — 31. december 1999.

Finanstilsynet har i oktober 2003 udstedt en ny bekendtggrelse om livsforsikringsselskabers og
tveergdende pensionskassers Srsregnskaber, hvor nggletallene er aendret. I overensstemmelse
med overgangsbestemmelserne i bekendtggrelsen er der ikke foretaget tilpasning af tidligere
&rs nggletal, ligesom der ikke er udarbejdet forrentningsnggletal for perioden forud for 2002,

Arbejdstagernes Pensionskasse, SISA
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Arsberetning

Det er 5. gang SISA afgiver beretning og
regnskab siden sin stiftelse pr. 1. juli 1999.

2003 blev det bedste ar for SISA, hvad an-
gdr investeringsafkast, som blev pa 8,9 %
efter Finanstilsynets beregningsmetode.

Depotrenten for 2003 blev forsigtigt fastsat
til 4 %, hvilket alligevel er det hgjeste no-
gensinde i SISA, som hidtil har givet 2 %.
Pensionisttillaegget er fortsat pd 5 %.

SISA har fortsat fokus pa at fastholde et
omkostningsniveau, som er blandt de lave-
ste i pensionsbranchen. Hvert medlem af
SISA kunne derfor i 2003 ngjes med at be-
tale omkostninger pa kr. 229.

Overenskomster.

Bidragsprocenten for de fleste faggrupper
som indbetaler deres pension til SISA er i
2003 pa 4,5 %. De medlemmer, som beta-
ler 4,5 % og derover er udover alderspensi-
on omfattet af bgrnepension.

Ikke alle medlemsvirksomheder under
Grgnlands Arbejdsgiverforening er begyndt
at indbetale pensionsbidrag for deres med-
arbejdere. Ogsa i forhold til de medlems-
virksomheder, der indbetaler pensionsbi-
drag, er der problemer, idet der for flere
virksomheders vedkommende gar flere ma-
neder, fgr disse indbetaler deres pensions-
bidrag, som de for leengst har trukket fra
deres medarbejderes Ign.

De fleste overenskomster er i Igbet af 2003
blevet fornyet, sdledes at bidragsprocenten
er blevet reguleret op fra 4,5 % til 5,37 %.

Fortidspension.

I 2002 blev pensionsregulativet aendret
saledes, at medlemmer som er tilkendt of-
fentlig fortidspension kan bede om at fa
fortidspension fra SISA. Denne mulighed er
blevet flittigt benyttet, da nyheden kom i
begyndelsen af december 2002.

Skattemaessige forhold.

Da SISA er hjemmehgrende i Grgnland bli-
ver pensionskassen beskattet pa lige fod
med andre selskaber pa naer muligheden
for henleeggelse til sikkerhedsfond med

skattemeessig fradragsret. Da SISA er un-
derlagt Finanstilsynets bestemmelser om
fordeling af resultatet mellem egenkapital
og pensionsmaessige hensaettelser, medfa-
rer dette, at der skal hensasttes til "Kollek-
tiv bonus”, som ikke var fradragsberettiget i
Grgnland. Dermed opstod der en skaevhed
mellem de 2 systemer, som medfgrte, at
SISA blev belastet med en uforholdsmeaessig
stor betaling af skat i modsaetning til sel-
skaber hjemmehgrende i Danmark. SISA
har gennem dialog med skattemyndighe-
derne opnaet en tilfredsstillende Igsning pa
samspilsproblemet.

Medlemmer og virksomheder

Medlemstal.

SISA havde i alt 26.599 medlemmer ultimo
2003. Antallet af medlemmer er steget med
872 i 2003.

Bestandsudvikling i 2003

Bestand pr. 1/1-2003 25.727
Afgang Dgdsfald 133
Pensionering 802
Tilbagebetalinger 5
Overfagrsler 23
Afgang i alt 963
Tilgang 1.835
Nettotilgang 872
Bestand ved arets slutning 26.599
Heraf:
- bidragsbetalende 16.536
- hvilende 10.063

I Ilgbet af 2003 har der vaeret ca. 16.600
medlemmer, som har indbetalt bidrag til
pensionskassen. Dette skal ses i sammen-
haeng med, at de Igbende indbetalinger
omfatter ca. 11.000 personer om maneden,
hvilket afspejler beskaeftigelsen pa overens-
komstomraderne med tilslutning til SIK.

Arbejdstagernes Pensionskasse, SISA
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Aldersfordeling.

Medlemmernes gennemsnitsalder er pd 38
ar. 50 pct. er meend og 50 pct. er kvinder.
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Bidragsindbetaling.

Den gennemsnitlige arlige indbetaling pr.
medlem var i 2003 p& 5.584 kr., mens der
er store forskelle i indbetalingen fra det
enkelte medlem.

&5 _,Gbnnenﬁnﬁlige indbetaling pr. medlem

50001 |

4.000
3.@ . .. -
2.000
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[l Kroner

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

En 1 % bidragsstigning i forhold til nuvas-
rende 4,5 % medfgrer, at medlemmernes
arlige indbetaling bliver forsget med om-
kring 14 mio. kr.

Udviklingen i opsparingen.
Medlemmernes opsparing vokser i takt
med, at arbejdsmarkedspensionsordningen
bliver eeldre, og bidragsindbetalingerne sti-
ger.

Med udgangen af 2003 var den gennem-
snitlige opsparing pr. medlem 11.177 kr.,
hvor den i 2002 udgjorde kr. 9.488.

Pensionsydelser

I 2003 udbetalte SISA i alt 7.280 tkr. Heraf
udggr 3.167 tkr. alderspension, 3.700 tkr.
fortidspension og 413 tkr. bgrnepension.
Udbetalingerne er udelukkende sket i form
af engangsudbetaling, da medlemmernes
depoter endnu ikke er sa store, at de i hen-
hold til pensionsregulativet giver Igbende
udbetalinger.

Virksomheder.

Virksomhederne, som indbetaler pensions-
bidrag til SISA, omfatter alle de offentlige
arbejdsgivere som har indgaet en overens-
komstaftale med SIK. Det er Grgnlands
Hjemmestyre, kommunerne og statsinstitu-
tionerne i Grgnland. Overenskomstaftalerne
med det 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 Umiag
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 under Grgnlands Arbejdsgiverforening,
herunder ogsd Nunatta Nagqiterivia, Royal
Greenland A/S, Brugsenit m.fl.

Arbejdstagernes Pensionskasse, SISA
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Investeringsvirksomhed

Investeringsstrategi.

SISA s overordnede strategi for investerin-
ger sigter efter et hgjt Igbende afkast, hvor
der pa samme tid opretholdes en hgj grad
af sikkerhed for investeringernes veerdifast-
hed.

SISA har aftaler med Grgnlandsbanken og
Alfred Berg Kapitalforvaltning om portefgl-
jepleje.

Markedsudviklingen

Grundet krigen i Irak og usikkerheden om
udviklingen i den amerikanske gkonomi
faldt renterne relativt kraftigt i 1. halvar,
men i 2. halvdr blev forventningen om ud-
viklingen i USA anderledes optimistisk. Det-
te medfgrte en forgget interesse for aktiein-
vesteringer med en deraf fglgende rente-
stigning, sa aret endte naesten uaendret.

Der har i 2001 og 2002 veaeret en raekke
finansskandaler i USA og i 2003 kom der
lignende sager i Europa sasom Parmalat og
Ahold. T modseetning til tidligere var der
dog ingen naevneveerdig effekt pa aktie-
markedet og markedets optimisme fortsatte
pa baggrund af gode gkonomiske nggletal.

Afkastet pa aktier og andre aktiver i uden-
landsk valuta er afhaengigt af udviklingen i
forholdet mellem valutaerne, hvor forholdet
mellem euro og den amerikanske dollar er
den vaesentligste faktor.

I 2002 blev euroen styrket markant overfor
dollar og den udvikling fortsatte i 2003,
hvor styrkelsen blev pd 19 %, hvilket ska-
der udviklingen i europaeisk industri. Hvis
den europeeiske centralbank nedsaetter ren-
ten vil det gavne virksomhederne samtidig
med, at kursen pa dollar vil stige overfor
euro.

Afkast

Det samlede regnskabsmaessige resultat for
SISA s investeringsvirksomhed fgr overfgr-
sel til forsikringsteknisk rente har vaeret
overskud pd 24.105 tkr. mod 5.538 tkr. i
2002. Det forbedrede investeringsresultat
skyldes sammensaetningen af SISA s porte-
fglje, hvor aktieandelen udggr 22 % og
hvor der har veeret et meget positivt forlgb.

Obligationerne gav et stabilt afkast i aret
trods forventningerne om et stigende ren-
teniveau ved indgangen til aret.

Realkreditobligationerne havde i 2003 igen
et godt afkast med 5,78 % pa den tonean-
givende realkreditobligation mod 4,37 % pa
den 10-arige danske statsobligation.

Afkastprocenterne for de enkelte aktiemar-
keder har i den sidste 5-arige volantile pe-
riode udgjort fglgende:

1ar 3ar 5 ar
Danmark 22,5 -22,2 11,4
Europa 11,8 -34,7 -14,1
USA 6,5 -36,7 -15,7

Som det ses har det vaeret en periode med
store tab, men i 2003 blev forlgbet positivt.
Den markante fremgang pd det danske
marked skyldes AP Mgller Maersk, der alene
steg 78 % i aret, mens den relativt besked-
ne fremgang i USA skyldes faldet i dollars. I
SISA er virkningen af dollarens fald be-
greenset, da investeringer i anden valuta
end DKK foretages gennem investeringsfor-
eninger, hvor der foretages valutamasssige
afdeekninger.

Arbejdstagernes Pensionskasse, SISA
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Aktiver og deres afkast til markedsvaerd

Markedsvardi

primo

Afkast-
procent

Netto-

ultimo investering

Grunde og bygninger

Kapitalandele i alt
Borsnoterede danske aktier

Unoterede kapitalandele
Udenlandske kapitalandele
Obligationeri alt

Nominelle obligationer i DKK

Obligationer i fremmed valuta
Andre finansielle investeringsaktiver

Investeringsaktiver i alt

Finansielle risici.

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

For ikke at veere i rgdt lys, skal pensions-
selskaberne primaert kunne téle et aktie-

Fglsomhedsoplysninger

Haendelse

Rentestigning pa 0,7 pct. point

1.829
40.951

33.064
52
7.835
210.936
200.458
10.478
6.730
260.446

bonuspotentiale pa

6.212
14.561

5,3%
27,7%

8.042
69.884
4.247

0

49.575
0

31,3%

20.309
248.650

14,8%
4,4%
236.440
12.210

4,2%
13,3%
1,9%
8,2%

6.069
332.645

kursfald pa 12 % samtidig med, at renten
stiger 0,7 %. Ligeledes er man i gult lys,
hvis man ikke kan tdle et aktiekursfald pa
30 % og en stigning i renten pa 1 %.

SISA eri 2003 i grgnt lys.

Maksimum
pavirkning af
kollektivt
baonuspotentiale

Minimum
pavirkningen af
basiskapitalen i

i0. Kr.
fripoliceydelser i W

mio. kr.

Rentefald p&d 0,7 pct. point

Aktiekursfald p8 12 pct.

Ejendomsprisfald p8 8 pct.

Valutakursaendring med %2
pct.sandsynlighed pd 10 dage

Tab p& modparter pa 8 pct.

Fald i dgdelighedsintensiteten pd 10 pct.

Stigning i dgdelighedsintensiteten pa 10

pct.

Stigning i invalideintensiteten p8 10 pct.

Arbejdstagernes Pensionskasse, SISA
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Samarbejdspartnere.

SISA samarbejder med AP Pensionsservice
A/S. AP Pensionsservice varetager en raekke
administrative opgaver i forbindelse med
administrationen af Arbejdstagernes Pensi-
onskasse, herunder regnskabsaflaeggelse.

SISA’s samarbejdspartnere pd det finan-
sielle omrade er Grgnlandsbanken A/S, som
hovedbankforbindelse og portefglje mana-
ger, samt Alfred Berg Kapitalforvaltning A/S
som anden portefglje manager, som inden
for en ramme fastsat af SISA foretager in-
vesteringer i danske og udenlandske akti-
ver.

Forventninger til 2004.

Antallet af medlemmer i SISA forventes i
2004 at veere omkring 26.000, hvoraf de
11-15.000 vil veere aktive.

Med det nye 5,37 % pensionsbidrag forven-
tes de samlede indbetalinger at udggre 82
mio. kr. i 2004.

Administrationsomkostningerne har siden
SISA ‘s etablering vaeret blandt branchens
laveste. Det forventes, at administrations-
omkostningerne vil fortsaette pa samme
lave niveau i 2004.

Resultatet for 2004 forventes at blive pa
samme niveau som i 2003, men vil vaere
steerkt afhaengig af udviklingen i finans-
markederne.

Udlejningsejendomme.

I maj 2003 blev byggeriet af et raekkehus
med 3 lejligheder pa hver 105 m? i Nuuk
faerdig. Ejendommen er nu udlejet pa en
langtidskontrakt.

I september 2004 feerdigggres SISA’s an-
det boligkompleks med 4 lejligheder pa
hver 105 m? i Nuuk og det forventes, at de
vil blive udlejet pa lignende vilkar.

SISA s portefglje af udlejningsejendomme i
Grgnland bliver Igbende vurderet med hen-
blik pa forggelse med nye byggerier.

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 farst foretaget investeringer i
obligationer og aktier primo &r 2000.

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

Bkonomisk udvikling

Medlemsbidrag indbetalt vedrgrende perio-
den 1/1 2003 til 31/12 2003 udggr 62.936
tkr.

Administrationsomkostningerne udggr
5.986 tkr.

I posten "lgnninger og vederlag” indgar
vederlag til direktionen og bestyrelsen.

Vederlag til direktionen andrager 615 tkr.
inkl. pension, mens vederlag til bestyrelsen
andrager 80 tkr.

Der har i 2003 gennemsnitligt veeret be-
skaeftiget 2 medarbejdere.

Indtaegter af investeringsaktiver udggr
24.105 tkr.

Af arets indtjening blev der henlagt 13.571
tkr. til kollektivt bonuspotentiale, hvorefter
denne ultimo 3ret udggr 15.974 tkr.

Arets resultat efter skat udggr 401 tkr.

Pensionshensattelser

Hensaettelserne er medlemmernes depotop-
sparing, der beregnes af aktuaren efter Fi-
nanstilsynets retningslinier.

Ved udgangen af 2003 er hensaettelserne
297.295 tkr. mod 242.703 tkr. pr. 31/12
2002.

Fremtiden

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

Resultatdisponering

Bestyrelsen foreslar, at arets nettoresultat
pd 401 tkr. overfgres til overskud eller
underskud.

Egenkapitalen udggr herefter 4.904 tkr.
mod 4.503 tkr. 3ret for.

Kapitalstruktur.

Bestyrelsen har i 2003 arbejdet med forslag
til eendret kapitalstruktur i SISA. Forslaget
indebar bl.a. at basiskapitalen blev udvidet
med en ny post "Seerlige bonushensasttel-
ser”,

Ved ”Seerlige bonushenseettelser” forstas
bonusmidler, der risikomaessigt heefter pa
samme made som egenkapital. Formalet
med aendringen var at styrke SISA’s egen-
kapitalbuffer og dermed sikre pensionskas-
sen mod fremtidige solvensproblemer samt
at dbne op for en mindre restriktiv investe-
ringspolitik.

Forslaget har vaeret forelagt Finanstilsynet
som imidlertid har meddelt, at man ikke
kan acceptere det. Bestyrelsen undersgger
nu mulige alternativer.

Arbejdstagernes Pensionskasse, SISA
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Ledelsespdtegning
Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og vedtaget &rsrapporten for 2003.

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, 14. april 2004

Direktion

¢/l
I,k.".l

Peter Grgnvold Samuelsen
|

Bestyrelse

g@@ NG

Ily Haug P ersen

, Jos f'I)ZerkHdsen Q- s Q,

Arbejdstagernes Pensionskasse, SISA
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Revisionspategning

Til medlemmerne i SISA

Vi har revideret arsrapporten for Arbejdsta-
gernes Pensionskasse, SISA for regnskabs-
aret 1. januar - 31. december 2003.

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

Den udfgrte revision

Vi har udfgrt vor revision i overensstem-
melse med danske revisionsstandarder.
Disse standarder kraever, at vi tilrettelseg-
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
undersggelse af information, der understgt-

Nuuk, 14, april 2004

Revisionsinstituttet
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab

A Nl

statsautoriseret revisor

,‘/./

‘B‘j\.

ter de i drsrapporten anfsrte 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 preesentation af arsrapporten.
Det er vor opfattelse, at den udfgrte revisi-
on giver et tilstraekkeligt grundlag for vor
konklusion.

Konklusion

Det er vor opfattelse, at 3rsrapporten giver
et retvisende billede af pensionskassens
aktiver, passiver og finansielle stilling pr.
31. december 2003 samt af resultatet af
pensionskassens aktiviteter og for regn-
skabsdret 1. januar - 31. december 2003 i
overensstemmelse med rsregnskabsloven.

=

Holm

revjsor
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Anvendt regnskabspraksis

Generelt

Ved kongelig anordning af 13. december
1996 er Lov om Forsikringsvirksomhed, jf.
lovebekendtggrelse nr. 746 af 6. august
1996, med de i anordningen oplistede afvi-
gelser sat i vaerk i Grgnland.

Arsregnskabet er aflagt i overensstemmelse
med reglerne i Lov om Forsikringsvirksom-
hed samt Finanstilsynets bekendtggrelse
om livsforsikringsselskabers og tveergaende
pensionskassers arsregnskaber.

Pensionskassen er stiftet pr. 1. juli 1999.

FEndring af regnskabspraksis

Med virkning fra 1. januar 2003 opggres
pensionshensaettelserne til markedsveerdi
og opdeles i garanterede ydelser, bonuspo-
tentiale pd fremtidige medlemsbidrag og
bonuspotentiale pa fripoliceydelser.

Sammenligningstallene er i overensstem-
melse med Finanstilsynets bekendtggrelse
ikke eendret med hensyn til opdeling af
pensionshenszettelserne i garanterede ydel-
ser, bonuspotentiale pa fremtidige preemier
og bonuspotentiale pa fripoliceydelser.

Ved overgang til opggrelse af pensionshen-
seettelserne til markedsveaerdi er der primo
2003 foretaget en veerdiregulering af pensi-
onshenseaettelserne, hvorved disse reduce-
res med 2.403 tkr. Belgbet er overfgrt til
kollektivt bonuspotentiale.

Den anvendte regnskabspraksis er herud-
over uaendret i forhold til sidste ar.

Resultatopggrelse

Medlemsbidrag

Medlemsbidrag omfatter indbetalte med-
lemsbidrag i perioden 1. januar - 31. de-
cember 2003.

Indtaegter af grunde og bygninger
Indteegter af grunde og bygninger omfatter
ejendommenes driftsresultat eksklusive
renteudgifter og veaerdireguleringer, som
opfgres under de hertil bestemte poster.

Renter og udbytter mv.
Posten indeholder renter og udbytte af ka-
pitalandele og investeringsforeningsandele.

Renter er periodiserede, sd8 de omfatter
regnskabsperioden.

Gevinster og tab pa investeringsaktiver
Under kursgevinster og -tab indgar savel
realiserede som urealiserede gevinster og
tab ved salg og veaerdiregulering af vaerdi-
papirer indgar i resultatopggrelsen.

Realiserede kursgevinster og -tab opggres
som forskellen mellem salgssummen og den
bogfarte veerdi primo regnskabsaret med
tillaeg af arets anskaffelsesvaerdi.

Urealiserede kursgevinster og —tab opggres
som forskellen mellem markedsvaesrdien
ultimo regnskabsaret og vaerdien primo aret
med tillaeg af arets anskaffelsesvaerdi.

Driftsomkostninger

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

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

Administrationsomkostninger i forbin-
delse med investeringsvirksomhed

Ud over de direkte omkostninger i forbin-
delse med investeringsvirksomheden om-
fatter posten en andel af de samlede om-
kostninger, som kan henfgres til handel
med og administration af pensionskassens
investeringsaktiver.

Overfgrt investeringsafkast
Investeringsafkastet skal ifglge Finanstilsy-
nets regnskabsbekendtggrelse fordeles for-
holdsmaessigt mellem de pensionsmaessige
henseettelser og egenkapitalen.

Skat

Skat af arets resuitat 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 for-
del for medlemmerne med Finanstilsynets
godkendelse, hvorfor der ikke er afsat ud-
skudt skat af disse.
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Balancen

Grunde og bygninger

Grunde og bygninger veerdiansaettes til en
skgnnet markedsveerdi opgjort i overens-
stemmelse med Finanstilsynets vejledning
om forsikringsselskabers veerdiansaettelse
af fast ejendom.

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

Som markedsveaerdi for nyopfgrte boligejen-
domme anvendes i de fgrste fem regn-
skabsdr efter byggeriets afslutning anskaf-
felsessummen.

Igangveerende byggeri optages til anskaf-
felsessummen.

Kapitalandele
eningsandele.
Bgrsnoterede kapitalandele og investerings-
foreningsandele veerdisaettes til den pa
balancedagen senest noterede kgbskurs for
alle handler.

Unoterede kapitalandele og investeringsfor-
eningsandele veerdianszettes til en skgnnet
markedsvaerdi baseret pa det seneste fore-
liggende arsregnskab.

og investeringsfor-

Obligationer

Bgrsnoterede obligationer veerdiansaettes til
den pa balancetidspunktet senest noterede
bgrskurs for alle handler.

Andre veerdipapirer optages til skgnnet
markedsvaerdi pd basis af en forsigtigt an-
sat effektiv forrentning.

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

Pensionshensaettelser

Pensionshensaettelserne udggr kapitalveer-
dien af pensionskassens samlede forpligtel-
ser til at yde pension over for medlemmer-
ne. Pensionshensattelserne opggres af
pensionskassens ansvarshavende aktuar i
overensstemmelse med regler anmeldt til

Finanstilsynet og opdeles i garanterede
ydelser, bonuspotentiale pa fremtidige
medlemsbidrag o0g bonuspotentiale pa
fripoliceydelser.

Garanterede ydelser

Garanterede ydelser omfatter nutidsvaerdi-
en af de ydelser, der er garanteret med-
lemmerne, samt nutidsvaerdien af de for-
ventede fremtidige udgifter til administrati-
on med fradrag af nutidsvaerdien af de af-
talte fremtidige medlemsbidrag.

Bonuspotentiale pa fremtidige med-
lemsbidrag

Bonuspotentiale pa fremtidige medlemsbi-
drag beregnes som forskellen mellem veaer-
dien af garanterede fripoliceydelser og vaer-
dien af garanterede ydelser. Garanterede
fripoliceydelser er de ydelser, der er garan-
teret medlemmet ved overgang til hvilende
medlemskab. Veardien af de garanterede
fripoliceydelser beregnes som nutidsveerdi-
en af de garanterede fripoliceydelser med
tilleeg af nutidsveerdien af de forventede
fremtidige udgifter til administration af fri-
policer.

Bonuspotentiale pa fripoliceydelser
Bonuspotentiale pa fripoliceydelser bereg-
nes som medlemmernes opsparing (depo-
terne) med fradrag af veerdien af de garan-
terede ydelser og bonuspotentiale pa frem-
tidige medlemsbidrag. Medlemmernes op-
sparing 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.

Kollektivt bonuspotentiale

Kollektivt bonuspotentiale omfatter belgb,
som pensionskassen kollektivt har hensat til
bonusberettigede forsikringer ud over de
belgb, der er indeholdt i pensionshenszaet-
telserne. Henseettelsen er beskattet.

Gaeld
Geeld optages til pdlydende veerdi.
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Resultatopggrelse

2003 2002

1.000 kr. 1.000 kr.

Medlemsbidrag 62.936 62.268
Indteegter af investeringsaktiver

Indteegter af grunde og bygninger 297 0
Renter og udbytter mv. 12.013 11.412
Indtagter af investeringsaktiver, i alt 12.310 11.412
Urealiserede gevinster pa investeringsaktiver 14.620 0
Pensionsydelser

Udbetalte ydelser -7.302 -4.561
FEndring i erstatningshensasttelser 22 22
Pensionsydelser -7.280 4,539
Andring i pensionshensattelser -56.995 -53.340
Andring i medlemskonti -2.730 -2.667
Andring i kollektivt bonuspotentiale -13.571 0
Driftsomkostninger -5.986 -5.828
Udgifter i tilknytning til investeringsaktiver

Administrationsomkostninger i forbindelse med investeringsvirksomhed -915 -731
Realiserede tab pa investeringsaktiver -1.868 -1.247
Udgifter i tilknytning til investeringsaktiver, i alt -2.783 -1.978
Urealiserede tab pa investeringsaktiver 0 -3.896
Valutakursregulering 42 0
Overfort investeringsafkast (-) -401 -96
TEKNISK RESULTAT 78 1.336
Overfort investeringsafkast (+) 401 96
RESULTAT F@R SKAT 479 1.432
Skat -78 -93
ARETS RESULTAT 401 1.339

Til disposition:
Arets resultat 401 1.339
| alt 401 1.339

Foreslas anvendt saledes:
Overfart til overfart overskud eller underskud 401 1.339
| alt 401 1.339
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Balance
2003 2002
Note 1.000 kr. 1.000 kr.

AKTIVER

7 Grunde og bygninger 8.042 1.829
Andre finansielle investeringsaktiver
Kapitalandele 1.082 452
Investeringsforeningsandele 81.012 47.940
Obligationer 236.440 203.494
Andre finansielle investeringsaktiver 318.534 251.886

8 INVESTERINGSAKTIVER, | ALT 326.576 253.715
Tilgodehavender
Andre tilgodehavender 0 16
TILGODEHAVENDER, | ALT 0 16
Andre aktiver
Anfordringstilgodehavender 6.069 6.730
ANDRE AKTIVER, | ALT 6.069 6.730
Periodeafgraensningsposter
Tilgodehavende renter 4.971 3.768
Andre periodeafgreensningsposter 2 3
PERIODEAFGRAENSNINGSPOSTER, | ALT 4.973 3.771
AKTIVER, | ALT 337.618 264.232
PASSIVER
Egenkapital
Garantikapital 750 750
Sikkerhedsfond 4.580 4.580
Overfort overskud eller underskud -426 -827
EGENKAPITAL, | ALT 4.904 4,503
MEDLEMSKONTI 14.865 12.135
Pensionsmaessige hensaettelser
Garanterede ydelser -157.741
Bonuspotentiale pa fremtidige medlemsbidrag 321.157
Bonuspotentiale pa fripoliceydelser 133.879
Pensionshensattelser 297.295 242.703
Erstatningshensattelser 124 145
Kollektivt bonuspotentiale 15.974 0
PENSIONSMASSIGE HENSATTELSER, | ALT 313.393 242,848
Gaeld
Anden gald 4.458 4,748
G/ELD, | ALT 4.456 4.746
PASSIVER, | ALT 337.618 264.232

15 Personaleomkostninger og honorarer
16 Eventualforpligtelser
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Noter

2003
1.000 kr.
I Medlemsbidrag
Lobende medlemsbidrag 62.931 62.251
Overfort fra andre ordninger 5 17
Medlemsbidrag 62.936 62.268
Antal medlemmer ultimo aret 26.599 25.727
Renter og udbytter mv.
Udbytte af kapitalandele 458 322
Renteindtaegt af obligationer 11.439 10.969
Renteindteegt af andre aktiver 116 121
Renter og udbytter mv. 12.013 11.412
Kursgevinster og -tab pa investeringsaktiver netto
Realiserede kursgevinster og -tab pa kapitalandele 34 -752
Realiserede kursgevinster og -tab pa investeringsforeningsandele 107 -25
Realiserede kursgevinster og -tab pé obligationer -2.009 -470
Realiserede kursgevinster og - tab pa investeringsaktiver -1.868 -1.247
Urealiserede kursgevinster og - tab pa kapitalandele 123 -122
Urealiserede kursgevinster og - tab pa investeringsforeningsandele 14.981 -7.414
Urealiserede kursgevinster og - tab pa obligationer -484 3.640
Urealiserede kursgevinster og - tab pa investeringsaktiver 14.620 -3.896
Kursgevinster og -tab pa investeringsaktiver netto 12.752 -5.143
4 Udbetalte ydelser
Udbetalte konverterede ydelser (alderspensioner) 6.864 4.349
Overfarsler til andre ordninger 416 190
Ristorneret belab, modtaget for stiftelsen af pensionskassen 22 22
Udbetalte ydelser 7.302 4.561
Driftsomkostninger
Administrationsvederlag til AP Pensionsservice A/S 3.357 3.234
Aktuar 461 337
Revision 328 250
Qvrige omkostninger 1.840 2.007
Driftsomkostninger 5.986 5.828
Skat
Udbytteskat 78 93
Skat 78 93
' Arets betalte skat udgor 78 tkr.
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Noter
2003 2002

Note 1.000 kr. 1.000 kr.
Grunde og bygninger
Anskaffelsespris ved arets begyndelse 1.829
Nyanskaffelser og forbedringer i aret 6.213
Anskaffelsespris ved arets slutning 8.042
Grunde og bygninger 8.042
Offentlig ejendomsveerdi )
Der foretages ikke offentlig ejendomsvurdering i Granland
Foigende aktiver til bogfert vaerdi er optaget i register efter § 131 i lov om
forsikringsvirksomhed.
Kapitalandele 1.082 452
Investeringsforeningsandele 81.012 47.940
Obligationer 236.440 203.494
Optjente, ikke forfaldne renter 4.971 3.768
Indlan i kreditinstitutter 6.069 6.730
Registrerede aktiver, i alt 329.574 262.384
Overfart overskud eller underskud
Saldo ved arets begyndelse -827 -2.166
Overfart jvf. resultatdisponering 401 1.339
Overfart overskud eller underskud -426 -827
Realiseret resultat (jf. Finanstilsynets bekendtgarelse nr. 71 af 30. januar 2003)
Teknisk resultat 78
Overfart investeringsafkast 401
fEndring i kollektivt bonuspotentiale 13.571
Tilskrevet bonus i aret 5.188
Realiseret resultat 19.238

10 Basiskapital og solvensmargen

Egenkapital 4.904 4.503
Medlemskonti 14.865 12.135
Basiskapital 19.769 16.638
Solvensmargen 8.919 7.281
Medlemskonti
Saldo ved arets begyndelse 12,135 9.468
Arets sendring 2.730 2.667
Medlemskonti, i alt 14.865 12.135
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Noter

Eventualforpligtelser

2003 2002
1.000 kr. 1.000 kr.
Pensionshensaettelser
Saldo ved arets begyndelse 242703 189.363
Praksiseendring vedrarende regulering af passiverne til markedsveerdi -2.403
Retrospektiv hensattelse primo 240.300 189.363
Medlemsbidrag 62.936 62.268
Rentetilskrivning 10.366 4.200
Pensionsydelser -7.280 -4.539
Omkostningsfradrag -7.305 -7.240
Risikogevinst efter tilskrivning af risikobonus -1.722 -1.878
Foragelse af henseaettelser til fremtidig administration 529
Retrospektiv henszttelse ultimo perioden 297.295 242.703
Pensionshensattelser 297.295 242.703
Opdeling af pensionshensaettelser pa grundlag af garanterede rentesatser
2,0% 297.295 242.703
Kollektivt bonuspotentiale
Saldo ved arets begyndelse 0
Praksisaendring vedrarende regulering af passiverne til markedsveerdi 2.403
Korrigeret vaerdi ved arets begyndelse 2.403
AEndring i aret 13.571
Kollektivt bonuspotentiale 15.974
Anden gzeld
A-skat, ATP, mv. 226 1.047
Vederlag til AP Pensionsservice A/S 3.357 3.234
Andre skyldige omkostninger 798 452
Diverse 75 13
Anden gald 4,456 4.746
15 Personaleomkostninger og honorarer
Lenninger til personalet og vederlag til bestyrelsen 1.041 1.012
Gennemsnitligt antal heltidsbeskaeftigede i regnskabséret 2 1
Revisionshonorar til generalforsamlingsvalgte revisorer
Revision
Revisionsinstituttet A/S 188 150
Bjarn Holm - -
188 150
Andre ydelser
Revisionsinstituttet A/S 140 100
Bjarn Holm - -
140 100
Samlet honorar 328 250

Selskabet har indgaet aftale om opfarelse af en boligejendom til 7.300 tkr.
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Ordliste

Aktuar

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

Basiskapital

Bestar af egenkapitalen og medlemskonti.
Basiskapitalen skal som minimum veere af
samme stg@rrelse som solvensmargen, jf.
nedenfor.

Erstatningshenszettelse

er en hensaettelse til udbetaling af pensi-
onsydelser, der vedrgrer 2003 eller tidlige-
re, men endnu ikke er udbetalt af pensions-
kassen. 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

Markedsveerdi
er udtryk for et veerdipapirs salgspris pa en
given dato.

Medlemskonti
er medlemmernes andel af basiskapitalen.

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

Periodeafgransningsposter

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

Primo
(o]
er ved arets start.

Solvensmargen

er det lovgivningsmaessige minimumskrav
til Pensionskassens basiskapital. Solvens-
margen afhaenger af stgrrelsen af pensions-
henseettelserne samt den forsikringsmaessi-
ge risiko, som Pensionskassen har pataget

sig.
Ultimo
er ved 3rets slutning.
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