


Indholdsfortegnelse:

N0 Lo o [T a T = TP 2
LEDELSESBERETNING:

Femarsoversigt
Det logiske valg
Nyt pensionsregulativ med fleksible ydelser
DYEL SAMATDEJUE ...ttt ens 4
LAY Z=ES] (=T o T OSSP SS PR PR 5
Et paent afkast i €6 tUrBUIBNE &F ........c.cvvieiecieiiceceeie et 5
TIE EBMABT T BB .....vvivieieiieicee ettt 5
LN T A T RS U Lo USSR
Risikoappetit.........c.cceevnee
Ordentlige investeringer
INVESLENNGSIESUIAL 2010 .....viviiiiieiieie et ene 7
L0 10 S0 {0 g2 0 TSRS 8
AFKASFOrVENINING 20L1L......eveieieieieieese e et e e ne e ne s
Pensioner........cccoveeviienas
Tilfredse medlemmer i DIP
DEPOIIENTET ...ttt
REGUIALIV 3 ...ttt
REGUIBLIV 1 OF 2 ..ttt bbb bbbttt
Fordeling mellem MedIEMMET .......cviiiiieiee e 12
Stigende levetid
Pensionstilleeg ...........
Bidrag og pensioner
MEAIBIMIMET ...ttt bbbt b et b bbbt bbb
VirkSOMNEASOTANINGET ...ttt
UANGNINGSSKAL ...t
GIUPPETOISIKING ..ttt bbbttt
NYE MEAIEMSSYSIEM ...ttt ettt er e n e s nre e ere s
Konkurrencedygtige priser og administrationsomkostninger ...
Garantier i DIP'S PENSIONET .......cuviiieieeiesieieesie et see e seesesseseeseeseaseseeseesessesseseneeseseeseenenns
LY=o = =T | ] o SR
Forskellige tegningSgrundlag............ccoeoviiiiiiiiiiii s
RISTKOSEYTING . ..+ttt bbbttt
UASIGLEE FOr 2011 ...t bbbttt
(D10 Lol 1] 1=] SO PO PRSPPI UROPURPRPPON
Samfundsansvar
Bestyrelse og direktion

RegNSKaDSDEIrEINING .....c.viveiece s
PATEGNINGER:

LEUEISESPAIEGNING ....cv.vveveeeceeeeies ettt en s 24
REVISIONSPAIEYNING .......vvoeeceeeieseeceete ettt es s 25

ARSREGNSKAB:

Resultatopg@relSe ....... ... 26
BalanCe ... 27
EgenkapitalbeVaegelSer .. ....vuie i 29
N O T 30



NYE UDFORDRINGER

2010 bragte nye udfordringer pa bagkanten af finanskrisen i 2008 og 2009. Samlet set var resultatet i 2010 et
afkast pa 9,9 %, hvilket er tilfredsstillende. Resultatet er positivt set i forhold til DIP’s forventninger til aret.

Gennem aret har DIP holdt en balanceret investeringsprofil med bade aktier, obligationer og andre kreditter samt
fast ejendom. Det har set over hele aret veeret en fornuftig disposition. DIP har gennem aret investeret aktivt,
hvilket i 2010 bade har bidraget positivt, men ogsa pavirket resultatet negativt.

Pa baggrund af rentefaldet i farste halvdel af 2010 opndede DIP gode afkast pa obligationer og kreditobligatio-
ner, selv om DIP blev ramt pa investeringer i europaeiske statsobligationer med krisen i Graekenland og Irland. |
lgbet af efteraret skete der en stigning i de lange renter, mens aktierne i slutningen af aret opn&ede gode stig-
ninger.

Efter pensionsvalget i 2006 er DIP en gkonomisk solid pensionskasse. Ved pensionsvalget blev grundlagsrenten
for de fleste medlemmer saenket fra 4,5 % til 1,5 %. Dette betyder i praksis, at der rent regnskabsmaessigt ikke
skal henseettes s store belgb til medlemmernes pensioner, selv om de udbetalte pensioner faktisk blev forgget
ved pensionsvalget. Det betyder ogsa, at DIP er godt rustet til at made udfordringerne i de kommende ar i form
af medlemmernes @ggede levetid og de nye regler om ekstra solvensreserver i forbindelse med Solvens Il, som er
nye EU-krav til pensions- og forsikringsselskabers gkonomiske reserver.

DIP fik i 2010 endnu flere medlemmer, og indbetalingerne til pensionskassen slog igen rekord. Ved udgangen af
2010 er der mere end 19.000 medlemmer, som har andel i de mere end 29 mia. kr., som DIP forvalter. Tilsva-
rende er indbetalingerne steget med mere end 7 % set i forhold til 2009 - en flot stigning pa baggrund af indbeta-
lingerne i 2009.

Den positive veekst forpligter til fortsat at udvikle pensionskassen, s& DIP kan tilbyde alle medlemmer - bade
unge og gamle - relevante tilbud samtidig med, at de far deres rimelige andel af reserverne i takt med, at pensio-
nen udbetales. Udviklingen sker under hensyn til, at omkostningerne holdes pa et fortsat lavt niveau.



FEMARSOVERSIGT

Tabel 1. Femarsoversigt - medlemstal

MEDLEMSTAL 2010 2009 2008 2007 2006
Betalende 10.205 9.734 9.172 8.809 8.978
Hvilende 5.860 5.683 5.482 5.298 4.686
Opsparere 14 16 17 24 25
Alderspensionister 2.868 2.760 2.641 2.507 2.352
Invalidepensionister 100 103 104 98 88
Medlemmer i alt 19.047 18.296 17.416 16.736 16.129
FAgtefaellepensionister 874 849 817 787 742
Bgrnepensionister 248 247 257 261 237
Tabel 2. Femarsoversigt - depotrenter

DEPOTRENTER (procent) 2010 2009 2008 2007 2006
Depotrente far skat 5,3/3,5% 4,8 6,8 52 52
Depotrente efter skat 45/3,0? 4,1 59 4,5 4,5

1

2)

Invalidepensionister er modtagere af invalidepension under 65 ar.

Depotrenter for 2010 for medlemmer p& henholdsvis Regulativ 3 og Regulativ 1 og 2.



DET LOGISKE VALG

DIP har sat det som et strategisk mal, at pensionskassen skal vaere det logiske valg for civil- og akademiingenig-
rer. Det kraever, at pensionskassen er i stand til at levere gode pensioner til medlemmerne - bade nu og i fremti-
den.

For at nd dette mal arbejder DIP hele tiden med at udvikle sine produkter for at kunne tiloyde medlemmerne
mere fleksible tilbud til lavere omkostninger.

DIP har taget udgangspunkt i undersggelser, som viser, at danskerne gnsker en stabil pension hele pensionsal-
deren. Og netop derfor har DIP valgt livrentepensionen, som giver medlemmet en pension hver maned hele livet,
som sit hovedprodukt. | takt med at vi alle lever lsengere og er mere aktive i pensionsalderen, er der gget behov
for en god gkonomi i laengere tid. Her er livrenten en rigtig god made at dele risiko med kollegerne - og derigen-
nem f& den hgjest mulige pension hele livet.

NYT PENSIONSREGULATIV MED FLEKSIBLE YDELSER

Konkret er der i Igbet af 2010 arbejdet pa at indfere det nye Regulativ 4 med tilhgrende forsikringsbetingelser,
som indeholder:

« Livrente, som er grunddaekning.

« Variabel forsikringsdaekning ved invaliditet og ulykke.

« Variabel forsikringsdaekning til segtefeelle eller samlever ved dad.

+ Rate- og kapitalpension som supplerende opsparing.

+  Mulighed for at veelge mellem tre investeringsprofiler pa rate- og kapitalpension.

« Mulighed for, hvis alderspensionen ikke er stor nok, at regulere pensionen op mod en lavere forsikringsdaek-
ning.

« Tilbud om sundhedsforsikring til medlemmer under virksomhedsordninger — dette tilbud formidles senere
generelt.

Det er tanken, at gvrige medlemmer af DIP i lgbet af 2012 vil f& mulighed for at veelge sig over pa Regulativ 4,
hvis de gnsker det.

Med det nye regulativ blev der ogsa indfert mulighed for at lave pensionsordninger for alle ansatte pa ingenigr-
virksomheder. Formalet er at give alle ingenigrer mulighed for - helt fra studietiden og gennem pensionsalderen -
livslangt medlemskab af pensionskassen. Muligheden for at lave virksomhedsordninger er farst aktuel fra 2011,
men allerede i lgbet af efteraret 2010 modtog pensionskassen en reekke henvendelser fra virksomheder, som
var interesserede i at hgre om mulighederne.

PGET SAMARBEJDE

DIP indfgrte i 2010 et nyt medlemssystem, som er udviklet i samarbejde med seks andre pensionskasser. Dette
er sket for at opna stordriftsfordele gennem samarbejde med andre pensionskasser og sikre fortsat udvikling af
systemet i de kommende ar til en fornuftig gkonomi.

Udover at tage systemet i drift indfarte DIP i Igbet af 2010 en ny Medlemsweb og blev tilsluttet Pensionsinfo igen
efter at have holdt pause i nogle ar. | slutningen af aret pabegyndte DI en videreudvikling af Medlemsweb’en for
at give medlemmerne mulighed for @get simulering af pensionen og selvbetjening. Det er ogsa planen at gge
fleksibiliteten i ydelserne i Igbet af 2011.

DIP har et godt samarbejde med de gvrige AC-pensionskasser, og der er et seerlig teet samarbejde med JZP og
Leegernes Pensionskasse omkring investeringer. DIP og J@P flytter derfor i 2012 ogsd sammen med Laegernes
Pensionskasse med henblik pa at finde flere feelles lgsninger.

I de senere ar er der ogsa etableret et teettere og positivt samarbejde med IDA omkring pension - et samarbejde,
som DIP i de kommende ar sgger at udbygge.



INVESTERINGER

ET PENT AFKAST | ET TURBULENT AR

DIP opnaede i 2010 et tilfredsstillende afkast pa 9,9 %. Afkastet har vaeret jeevnt stigende hen over aret, men det
daekker over forskellige begivenheders indflydelse p& udviklingen i Igbet af aret. Samlet set kan resultatet tilskri-
ves de positive afkast fra investeringerne i aktier og kreditobligationer, mens det har trukket afkastet ned, at DIP
valgte at have sydeuropeeiske statsobligationer i portefgljen, da disse har givet negativt afkast i 2010.

Aret skal ses i forhold til de foregdende to &r, hvor verdensgkonomien har veeret udsat for store belastninger
gennem finanskrisen. Set i den sammenhaeng har 2010 naermest veeret et roligt ar, men konsekvenserne af
finanskrisen har vist sig i lgbet af aret med udfordringerne i de europaeiske gkonomier, seerligt i Graekenland og
Irland. Begge disse lande har opbygget sa stor geeld, at det har veeret ngdvendigt at statte gkonomierne.

AFKAST
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Danske aktier Udenlandske Danske Danske Udenlandske Kredit & EM Fast ejendom
aktier obligationer  indeksobligationer statsobligationer  Obligationer

TRE TEMAER | ARET

De stgrste temaer gennem aret var:

e Renteudvikling - fald/stigning
e Europeeisk uro - problemer med geeldstyngede lande
e USA - endnu en pengepolitisk lempelse

Renteudvikling - fald/stigning

Renten har i Igbet af 2010 naet et nyt lavpunkt. Frem til august faldt renten pa en 10-arig dansk statsobligation
med 1,5 %. Rentefaldet skete stort set parallelt med rentefaldet i Tyskland. Siden har renteudviklingen i Danmark
veeret svagt stigende, og det afspejler i et vist omfang et mere naturligt leje for renten, der ultimo aret var 3,0 %
med et samlet fald p& 0,6 % i 2010.

Der er fortsat stor usikkerhed, og uforudsigelige begivenheder kan péavirke den danske renteudvikling ganske
betydeligt.



Europeeisk uro - problemer med geeldstyngede lande
Geeldskrisen i Europa var uden sidestykke den mest omtalte situation i efteraret.

Men i lgbet af august kom irske og portugisiske obligationer under beskydning og svaekkedes mod de gvrige
lande.

Der var steerke rygter om, at Irland ville blive ngdt til at sgge finansieringsstgtte fra EU og Den Internationale
Valutafond. Selvom det i en periode s ud til, at Irland kunne klare finansieringen, tvang svagheden i det irske
banksystem irerne til forhandlingsbordet. | november 2010 sggte de om finansiel statte fra EU og Den Internatio-
nale Valutafond.

USA - endnu en pengepolitisk lempelse

USA har fortsat sine pengepolitiske lempelser med en ny omgang Quantitative Easing (QE), hvor der opkgbes
statsobligationer, mens opkgbet af realkreditobligationer fortseettes i mindre grad for pa den made at sikre likvidi-
teten i markedet.

Opkgbet udgar op mod 600 mia. USD og lgber til sommeren 2011.

Lempelsen var begrundet i et gnske om at holde renten lav og gavne den indenlandske gkonomi, og der blev
ikke talt om dollarens veerdi. Der er dog ingen tvivl om, at FED gnsker, at dollarkursen holdes lav.

Det vurderes, at den amerikanske QE har veeret med til at understgtte markedet og skabe en vis ro i forhold til
troen pa fremtidig skonomisk udvikling, og pa den made har QE om end ikke andet sa dog haft en positiv virk-
ning p& markedets psykologi.

INVESTERINGSSTRATEGI
DIP har en langsigtet investeringsstrategi, hvor formalet er at sikre medlemmerne den hgjest mulige pension.

Der er valgt en aktiv investeringsstrategi, da dette forventes at give det bedste afkast pa lang sigt. Det betyder, at
der stilles krav til formueplejen om at skaffe et afkast, der ligger over de markeder, der investeres i.

For at mindske risikoen pa aktivsiden arbejdes der med en diversificeret strategi, s& der investeres bredt bade i
forskellige aktivklasser og i forskellige regioner.

Investeringsstrategien vedtages af bestyrelsen med udgangspunkt i bade aktiv- og passivsiden.

Der arbejdes lgbende med analyse og vurdering af hvilken aktivfordeling, der kan anses for at veere optimal for
DIP.

Aktivernes fordeling i de forskellige aktivgrupper er det vigtigste for det overordnede afkast og risiko. Fordelingen
mellem aktivgrupper er vigtigere for det samlede afkast end praecis hvilke aktiver, der er investeret i inden for den
enkelte aktivgruppe.

Portefgljen opbygges under hensyntagen til afkast og risiko med spredning i aktivgrupper, lande og brancher.

RISIKOAPPETIT

DIP har valgt en forholdsvis hgj risikoprofil med udgangspunkt i, at pensionskassen er solvent og ud fra en anta-
gelse om, at dette pa lang sigt giver et hgijt afkast til gavn for medlemmerne.

DIP har pa& nuveerende tidspunkt en hgj solvens med lav konkurssandsynlighed. De nye skaerpede solvenskrav -
Solvens Il, der er pa vej til at blive implementeret i hele Europa, ser pa nuveerende tidspunkt heller ikke ud til at
give DIP problemer, og der er derfor alt andet lige muligheder i gjeblikket for at tage risiko pa aktivsiden for at
optimere afkastet. P& lazengere sigt betyder udsigt til laengere levetider for bade unge og eldre, at henszettelser-
ne kommer mere under pres.

DIP opger lgbende den kapitalmaessige evne til at modsta stressscenarier i form af samtidige
rentesendringer, aktiekursfald, valutakursaendringer mv.



Den aktive investeringsstrategi forventes i forhold til en indekseret strategi at give et bedre afkast trods de hgjere
omkostninger. Dette giver dog samtidig risiko for udsving i forhold til markedet i bade positiv og negativ retning.

Den starste risiko for DIP er ikke at kunne leve op til sine pensionsforpligtelser over for medlemmerne. | det
nuveerende investeringsklima kan dette blive en udfordring. Gennem rigtig mange ar har Danmark befundet sig i
et scenarie med faldende renter og dermed stigende obligationskurser. Ved en rentestigning vil DIP tabe penge
pa sin obligationsportefelje, og pensionskassen har derfor aktuelt valgt en hgj risikoprofil, da der er investeret
bade i aktier og kreditobligationer svarende til i alt ca. 48 % af aktiverne ultimo 2010.

DIP’s risikoprofil afviger i dag en del fra de sammenlignelige pensionskasser. Dette skyldes primeert, at DIP har
fravalgt renteafdeekning, da medlemmerne for langt den overvejende del har en betinget garanti. Endvidere har
DIP en hgj aktie- og kreditobligationsandel i forhold til andre. Der ma derfor forventes variation i de arlige afkast,
men DIP skal over en leengere periode ligge over gennemsnittet for sammenlignelige pensionskasser.

ORDENTLIGE INVESTERINGER

DIP’s bestyrelse har som grundlag for malseetningen om at investere ansvarligt vedtaget fglgende formulering;

DIP gnsker at have en ansvarlig investeringspolitik ved i praksis at leve op til de samfundsmeessige forvent-
ninger, der kan og vil blive stillet til institutionelle investorer, der forvalter midler pa andres vegne.

e DIP falger danske love og de internationale konventioner, som Danmark har tiltradt. DIP gnsker ligeledes at
falge dansk politik som udtrykt af regeringen og Folketinget.

e DIP deltager ikke i kampagner, men tager eventuelle problemer op over for portefgljeforvalterne for at opna
positiv effekt.

e DIP vurderer, at de bedste investeringer opnas, nar virksomhedsledelserne har en forretningsmaessig og
gkonomisk forsvarlig holdning med i deres overvejelser.

e DIP laegger veegt pa at have samarbejds- og forretningspartnere, som bade er kvalificerede og velrenomme-
rede.

DIP valgte i 2009 at underskrive UNPRI, som er et netveerk af investeringsorganisationer under FN, der beskeef-
tiger sig med miljg, sociale forhold og god selskabsledelse i forbindelse med investeringsbeslutninger.

DIP har dermed forpligtet sig til at leve op til principper for ansvarlige investeringer og samtidig veere med til at
gve indflydelse pa andre til at ggre det samme.

INVESTERINGSRESULTAT 2010

DIP opnaede i 2010 et afkast pa 9,9 %, hvilket ma betegnes som tilfredsstillende. Afkastet skyldes primzert ud-
viklingen i aktier og kreditobligationer, men generelt har der veeret tale om positive afkastbidrag pa alle investe-
ringer med undtagelse af de euro-

peeiske statsobligationer.

DANSKE AKTIER

Det samlede afkast for danske
stats- og realkreditobligationer
ligger p& 5,6 % mod et benchmark
pa 6,0 %, hvilket skyldes under- 30
vaegten af statsobligationer, som
har klaret sig bedst i arets lgb.
Selve realkreditportefgljen er foran 20
sit benchmark med ca. 0,4 %.
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Beholdningens overveegt af randlande er akillesheelen, og seaerligt beholdningerne i Portugal og Irland har lidt
kraftigt p& det sidste.

Der er ikke ved indgangen til 2011 foretaget eendringer af beholdningens sammenseetning.

Det er vurderingen, at eurosamarbejdet er tilstraekkeligt steerkt, og at Den Europeeiske Centralbank sammen med
Europas politikere er sa dedikerede til den Europeeiske Union, at strukturen med en fzelles valuta vil holde, og
institutionerne vil have held med at ride krisen af over tiden.

Det er sandsynligt, at der fremover vil veere renteforskelle inden for euroomradet, men det er vurderingen, at de
vil blive mindre over tiden, og disse obligationer derfor stadig er attraktive i den samlede portefalje.

Non-euro statsobligationerne har med et afkast pa 9,9 % pa portefglien klaret sig knapt s& godt som benchmark
med et afkast pa 12,4 %.

DIP’s beholdning af kreditobligationer har bidraget positivt med et afkast pa 17,1 %. Kreditmarkederne er kom-
met godt tilbage i efteraret, efter at markederne generelt blev ramt oven pa uroen i maj maned omkring euro-
lands geeldssituation. Investorefterspgrgslen har veeret stor, hvilket har veeret en medvirkende faktor til den gode
performance. Dertil kommer de faldende globale renter. P& det europaeiske high yield marked er kreditspaendene
indsnaevret med ca. 120 basispunkter ar til dato, mens indsneaevringen pa det amerikanske high yield marked har
veeret pa knap 25bp.

Disse indsnaevringer er sket pa trods af, at der har vaeret rekordmange nye udstedelser. Den positive udvikling
forventes at fortseette om end med en lavere hastighed end hidtil. Dette skyldes, at virksomhederne har en sund
tilstand efter en periode med konsolidering, hvor geeld er blevet tilbagebetalt eller refinansieret saledes, at til-
bagebetalingstidspunkterne er skudt laengere ud i fremtiden.

Iseer sidst pa aret har der vaeret peen fremgang pa aktiemarkederne, og DIP’s afkast endte pa 22,8 % fer valuta-
afdeekning og 19,9 % efter valutaafdaekning mod et benchmark p& 19,7 %. Fremgangen har veeret bredt funderet
bade herhjemme og i udlandet, men de danske aktier har veeret i top med et afkast pa 34,7 %. DIP har en aktie-
andel pa ca. 30 % i alt. Generelt har DIP’s aktieforvaltere pa trods af det paene, absolutte resultat haft sveert ved
at sl& deres benchmark med enkelte meget positive undtagelser. DIP’s valutaafdaekning har trukket ned pa
grund af dollarstigningen i 2010. DIP har valgt at afdeekke USD, YEN og GBP med 80 % for aktier og 100 % for
obligationer.

DIP’s ejendomsportefalje, der hovedsagligt bestar af direkte ejede ejendomme, men ogsa indirekte investeringer
i bade danske og udenlandske ejendomsfonde, har i 2010 givet et lavt afkast pa 1,6 %.

For de alternative investeringer var resultatet for private equity et afkast p& 16,7 %, mens skov gav et afkast pa
11,2 %. Alternative obligationer gav et afkast pa 37,7 %. Samlet udggr disse investeringer dog kun en lille del af
DIP’s portefalje.

UDSIGT FOR 2011

Det er DIP’s forventning, at den globale veekst vil vaere svagt positiv det naeste ars tid uden at ramme veekstra-
terne fra 2004-06 pa de 4-5 % eller bevaege sig i recession. Dette plejer at vaere et godt udgangspunkt for aktier
og for at sikre kuponbetalinger pa kreditobligationer.

Den forsigtigt positive forventning skyldes, at det ser ud til, at USA er kommet over den veerste krise godt hjulpet
i gang af en overordentlig lempelig pengepolitik. Samtidig har resultatet ved midtvejsvalget givet stgrre indflydel-
se til republikanerne, hvilket betyder, at tidligere gennemfgrte skattelettelser er blevet forleenget. Lempelserne
geelder bade for private og virksomheder.

Endvidere er der godt gang i emerging markets, hvor forventningerne til BNP-vaekst ligger et godt stykke over de
forventninger, der er i USA og Europa.



| Europa er der nu en stor skillelinje mellem nord og syd, hvor de sydeuropaeiske lande keemper med store pro-
blemer i form af geeld og hgj arbejdslgshed, mens isaer Tyskland har psen vaekst og gang i eksportsektoren.
Forventningerne her er derfor beherskede.

En stor usikkerhed er renteudviklingen, da DIP’s obligationsportefglje vil blive hardt ramt af en rentestigning.
Samtidig er der endnu mange uafklarede spgrgsmal om den globale gkonomiske situation, hvor fokus pa geelds-
problematik i bAde Sydeuropa og i USA kan give uro.

AFKASTFORVENTNING 2011

Selvom der er optimisme ved indgangen til 2011, er der stadig mange ulgste problemer. Det er sveert at sp3,
men der forventes et lille, men positivt investeringsresultat for aret - dog er usikkerheden stor, da et rentestig-
ningsscenarie ikke er usandsynligt.

DIP har valgt at gge aktieandelen, SAMLET AFKAST | 2010 F@R SKAT
da den starste usikkerhed nu ser
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gennem aret. Samtidig forventes

eksponeringen til kreditobligationer 6
at give et positivt bidrag til afkastet,
selvom det ikke bliver p& samme

niveau som i 2010.
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kan sikre, at pensionskassen set
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FORDELING AF INVESTERINGSAKTIVER

(mio. kr.) Markedsveerdier Fordeling
Aktivgrupper 2009 2010 2010
Danske aktier 1.096 1.441 5%
Udenlandske aktier 5.893 7.697 27%
Danske obligationer 11.579 10.380 36%
Danske indeksobligationer 337 273 1%
Udenlandske statsobligationer 2.569 2.723 9%
Kredit & EM obligationer 2.854 3.637 12%
Fast ejendom 1.911 1.962 7%
@vrige investeringsaktiver 612 928 3%
| alt 26.851 29.041 100%

DE ENKELTE PORTEFZLIJEFORVALTERES AFKAST OG BENCHMARK

Ultimo veerdi

Forvalter Mandat (mio.kr.) Afkast Benchmark
DIP Danske nominelle obligationer 10.380 5,6% 6,0%
DIP Danske Indeksobligationer 273 4,2% -0,3%
DIP Europeeiske statsobligationer (euro) 1.421 -13,8% 2,2%
DIP EMD portefglje 535 20,5% 22,3%
DIP/Hgiberg Europeeiske statsobligationer (non-euro) 1.302 9,9% 12,4%
BlueBay Europaeiske Seniorlan 395 13,0% -
BlueBay Europeeiske High Yield obligationer 206 12,9% 15,6%
BlueBay Europeeiske High Yield obligationer Il 218 14,9% 14,3%
T Rowe Price Amerikansk High Yield 311 20,2% 23,2%
Alcentra Europaeiske Seniorlan 362 9,8% -
Alcentra Europeeisk CLO 14 89,6% -
ING Amerikanske Seniorlan 527 15,5% -
Octagon Amerikansk CLO 46 156,2% -
Pimco Emerging market debt 415 13,0% 11,8%
BlueBay Emerging market debt (local currency) 399 22,7% 22,3%
Stone Harbor Emerging marked debt (local currency) 269 27,9% 23,9%
Nykredit Portefgalje Danske All cap aktier 984 37,9% 36,8%
LD portefalje Danske All cap aktier 458 28,5% 25,3%
Unigestion Europeeiske large cap aktier 807 14,5% 11,3%
Schroders Amerikanske small cap aktier 716 30,0% 35,9%
T Rowe Price Amerikanske large cap aktier 1.435 19,9% 23,2%
BanklInvest Emerging market aktier 534 26,1% 27,3%
Bankinvest Emerging market aktier — New Frontier 114 31,3% 28,9%
Marathon Globale aktier 444 33,6% 19,7%
State Street Europeeiske aktier 1.418 11,7% 11,3%
State Street Amerikanske aktier 1.221 22,6% 23,2%
State Street Pacific aktier 362 24,3% 24.2%
Altius Altius Private Equity Fund LP 29 1,7% -
LGT Fund Crow Eur. Buyout Oppertun.ll 54 18,5% -
Wermuth Greater Europe Deep Value Fund a7 1,9% -
Oaktree Distressed Debt 143 16,0% -
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PENSIONER

DIP oplevede i 2010 en veekst i medlemstallet pa over 4 % til 19.047 medlemmer ved udgangen af aret og mal-
seetningen om, at DIP skulle passere 19.000 medlemmer i 2010 blev ndet. Det er positivt, at ingenigrer fortsat
betragter DIP som en attraktiv pensionsleverandgr, og pensionskassen derfor fortsat kan vokse til gavn for alle
medlemmer.

Selv om de skattemaessige forhold i 2010 er vaesentligt eendrede set i forhold til 2009 som fglge af det lavere
skatteloft og indfgrelse af udligningsskatten, har DIP modtaget store indbetalinger i 2010. Selv om der ikke er
indkommet indskud p& niveau med 2009, s& har medlemmerne gnsket at samle deres ordninger i DIP. Saledes
er overfarsler fra andre pensionsselskaber steget fra 13 mio. kr. i 2009 til 71 mio. kr. i 2010.

TILFREDSE MEDLEMMER | DIP OVERORDMNET TILFREDSHED MED

Analyseinstituttet Userneeds gennemfgrte i juni méned 2010 PENSIONSSELSKABET

en tilfredshedsundersggelse af DIP og de stgrste kommerci-
elle pensionsselskaber. Analysen bekreefter, at DIP har
nogle af branchens mest tilfredse medlemmer.

Meget Titireds [ Titfreds

Hele 90 % af DIP’s medlemmer erklaerer sig tilfredse (43 %) 90 d-smmmmmmmescemmemaaaeaa ==
eller meget tilfredse (47 %) med DIP, og det er rigtig flot. Tre
ud af fire vil samtidig anbefale DIP til venner og kolleger. Det
flotte resultat er ikke en hvilepude for pensionskassen, og
DIP vil stadig arbejde malrettet pa at gere det bedre pa alle
omrader, sa vores medlemmer fortsat kan forvente en bedre 47%
pension i DIP end andre steder. ' e

FL I e T T P -

G == cooo s

DEPOTRENTER

DIP indfgrte i 2010 for farste gang differentierede depotren-
ter. Forskellen mellem depotrenter for medlemmer p& Regu-
lativ 3 pa den ene side og Regulativ 1 og 2 pa den anden
side var begrundet i, at udviklingen i de senere ar har vist en
ubalance i risikoen for de to grupper af medlemmer. Dette
skyldes bade de hgjere grundlagsrenter for medlemmerne
pd Regulativ 1 og 2, og at selve tegningsgrundlaget for
pensionerne for disse medlemmer ikke er betinget. Salskab 1 Selskab 2 DIP

Differentieringen af depotrenter mellem regulativerne er
begrundet i, at den finansielle krise i 2008/2009 viste en ubalance i forholdet mellem bestanden af medlemmer
pa Regulativ 3 pa den ene side og Regulativ 1 og 2 p& den anden side.

Pensionskassen tilbad i 2006 alle medlemmer at veelge sig over pa Regulativ 3, hvor grundlagsrenten var lavere
end pa de gvrige regulativer. Omvalget blev en succes, og over 90 % af medlemmerne valgte sig over pa Regu-
lativ 3 og tog 95 % af de retrospektive henseettelser med sig. Omvalget frigjorde pr. 1. januar 2007 midler som
tidligere var bundet i styrkelser af de retrospektive henseettelser, og dette forggede det kollektive bonuspotentiale
med ca. 2,5 mia. kr. Der blev ikke pa dette tidspunkt foretaget en opdeling af det kollektive bonuspotentiale i den
del, der tilhgrte medlemmerne pa Regulativ 3 og den del, der tilharte medlemmerne, der valgte at blive pa de
gamle regulativer. Bestanden af medlemmer pa& de to gamle regulativer blev vurderet til at udgere sa lille en
andel af pensionskassens samlede forretning, at veerdien af en sadan opdeling var forsvindende.

Det kollektive bonuspotentiale faldt i Igbet af 2008 fra 3,9 mia. kr. primo aret til 0,5 mia. kr. ultimo aret som falge

af den finansielle krise. Dermed er den lille andel af kollektiv bonus, der forholdsmeessigt vedrgrer Regulativ 1 og
2-ordninger, brugt op.
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Alligevel blev bestanden af medlemmer pd Regulativ 1 og 2 tilskrevet samme depotrente som medlemmer pa
Regulativ 3 i bade 2008 og 2009. Forskellen i depotrenter i 2010 sgger at rette op p& denne ubalance. | de
kommende ar vil der blive holdt szerskilt @je med udviklingen i bestanden af medlemmer p& henholdsvis Regula-
tiv 1 og 2 og Regulativ 3 og 4. Formalet er at overvage, om der sker omfordeling af vaesentlig skonomisk starrel-
se fra bestanden af medlemmer pa Regulativ 3 og 4 til de gvrige medlemmer.

REGULATIV 3

For medlemmer pd Regulativ 3 var depotrenten fastsat til:

Bonusparametre pr. 1. januar 2010 Regulativ 3

Depotrente far skat 5,3%

Depotrentesatsen fastseettes "for skat" pa grund af reglerne om individuel pensionsafkastbeskatning. Disse
regler medfarer, at skatten betales fra det enkelte medlems konto efter, at renten far skat er tilskrevet.

Renten fer skat blev fastsat, sa der for et medlem uden friholdte veerdier blev opndet en depotrente efter skat
pa 4,5 % pé Regulativ 3.

REGULATIV 1 0G 2

For medlemmer p& Regulativ 1 og 2 var depotrenten fastsat til:

Bonusparametre pr. 1. januar 2010 Regulativ 1 og 2

Depotrente fgr skat 3,5%

For medlemmer pa& Regulativ 1 og 2 blev depotrenten fastsat, sa der for et medlem uden friholdte vaerdier blev
givet en depotrente efter skat pa 3,0 %.

Depotrenterne for 2011 er forelgbigt fastsat af bestyrelsen til at veere usendrede set i forhold til 2010.

DIP har inddelt medlemmerne i overensstemmelse med reglerne i fire rentegrupper med udgangspunkt i grund-
lagsrenten, og en af grupperne er for medlemmer p& Regulativ 3 og 4.

Herudover er der samlet en gruppe for omkostninger og flere grupper for risiko (levetid og invaliditet).

FORDELING MELLEM MEDLEMMER

En vigtig bestanddel i pensionskassens arbejde er at sikre, at alle medlemmer far en god forsikringsdaekning
kombineret med, at de enkelte medlemmer ogsa oplever, at de far den rigtige pension i forhold til de indbetalin-
ger, som de har foretaget. DIP gnsker en hgj grad af retfeerdighed for de enkelte medlemmer, og der er lgbende
fokus pa dette.

Som led i bestraebelserne pa at sikre en rimelig fordeling indfgrte Finanstilsynet i 2010 nye regler for fordeling af
overskud mellem medlemmerne i form af en ny bekendtgerelse om kontribution. Formalet er at sikre, at overskud
fordeles, sa det enkelte medlem i pensionskassen modtager en fair andel af overskuddet.

Forskellen i forhold til tidligere er, at man farhen kunne samle medlemmer med forskellige rentegrundlag, forsik-
ringer og omkostninger i et samlet feellesskab. Fremover skal medlemmerne opdeles i homogene grupper inden
for tre omrader: rente, forsikringsrisici og omkostninger. Hvert enkelt medlem skal placeres i en gruppe inden for
hvert omrédde sammen med andre, der har samme profil.

Det betyder fremadrettet, at der skal opggres et resultat for hver gruppe, og at overskuddet i den enkelte gruppe

kun kan fordeles blandt medlemmerne i den pageeldende gruppe. Det skal sikre, at der ikke er nogen medlem-
mer af pensionskassen, som systematisk betaler for andre.
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STIGENDE LEVETID

Ved fastszettelse af pensionerne skal der tages hgjde for, at medlemmernes levetid ikke er kendt pa forhand.
Samtidig skal det indregnes, at levetiden for alle aldersgrupper i de seneste 20 ar har veeret staerkt stigende. Det
kan ikke dokumenteres, at denne udvikling vil fortseette i fremtiden, men det er sandsynligt, at der ogsa i de
kommende ar vil veere stigende levetid.

Finanstilsynet har i 2010 foretaget en analyse af, hvordan levetider skal beregnes for alle pensionsselskaber.
Analysen, som er en sammenligning af middellevetiderne for forsikrede over de sidste 30 &r, viser, at der iszer de
sidste 15 ar er sket markante forbedringer i levetiden for alle aldre. S& selv om man ser pa en lidt leengere perio-
de, er der tale om markante forbedringer.

De nye regler gar, at DIP ogsa i de kommende ar har pligt til at indregne fortsatte forbedringer af levetiden for
alle aldersgrupper — herunder ogsa dynamiske forbedringer i levetiden.

PENSIONSTILLAG

Pensionstillzegget er udlodning af DIP’s egenkapital. Det bliver udbetalt, nar der er gkonomi til det for at sikre en
ensartet fordeling mellem yngre og eeldre medlemmer af pensionskassen.

DIP er medlemmernes pensionskasse. Det er medlemmernes penge, og de skal udloddes i takt med, at der er
rad til det. Pensionstillaegget er et instrument til at opna dette, og pensionstillaegget er udbetaling af egenkapital
til medlemmerne i takt med, at de far deres pension.

Arsagen, til at DIP ikke udbetalte pensionstilleeg for efter&ret 2010, var et samspil af en raekke faktorer som
blandt andet afkast, renteniveau og levetider. Lavt afkast i de senere ar, en historisk lav rente som forager nu-
tidsveerdien af pensionshenseettelserne, og den fortsatte forggelse af levetiderne medfarte, at der ikke i decem-
ber maned var gkonomi til et pensionstillaeg.

Pensionskassen vurderer lgbende mulighederne for at udbetale pensionstilleeg. Ud fra en samlet vurdering var
konklusionen derfor, at det ikke var muligt at udbetale det halvarlige pensionstilleeg i juni og december 2010 —
selv om der i maj 2010 blev udbetalt et mindre pensionstilleeg pa alderssummer.

BIDRAG OG PENSIONER

Det forlgbne ar star lidt i skyggen af 2009, som var praeget af effekten af de finanspolitiske tiltag som frigivelse af
SP-ordningen, eendring af skattesystemet med nedseettelse af skatteloftet fra 2010 og indfgrelse af udlignings-
skatten. Indfgrelse af loft pa 100.000 kr. til ratepension medferte omvendt, at DIP’s hovedprodukt, livsvarige
livrenter, fik en generel stgtte. Dette sammenholdt med en samlet medlemstilgang betad, at bidrag til livrenter i
DIP steg fra 679 mio. kr. i 2009 til 728 mio.kr. i 2010. Det er en stigning pa 7,2 %. Derudover er der blevet indbe-
talt 73 mio. kr. til ratepensioner i DIP, s& de samlede indbetalinger blev pa 801 mio. kr. set i forhold til 750 mio.
kr. i 2009. Pensionsudbetalingerne i 2010 har veeret pa 1.120 mio. kr. set i forhold til 1.060 mio. kr. i 2009.

MEDLEMMER

Stigningen i medlemstallet i 2010 er fortsat fra de foregdende ar, og i slutningen af 2010 rundede DIP 19.000
medlemmer. Stigningen i antallet af medlemmer ggr, at DIP er en levende pensionskasse med en balanceret
aldersfordeling blandt medlemmerne.

Der arbejdes lgbende péa at sikre en fortsat veekst i medlemstallet, og resultatet af dette har i 2010 veeret en
samlet vaekst p& 751 medlemmer. Det er en udfordring, at pensionskassen ogsa i fremtiden skal vaere et rele-
vant tilbud til nye medlemmer. Derfor vil der ogsa i de kommende ar blive arbejdet pa at skabe nye tilbud til med-
lemmerne til en fornuftig pris.

Det er en fordel for alle medlemmer, at der er fortsat veekst i medlemstallet i pensionskassen. Gennem et stgrre

antal medlemmer er det muligt at holde omkostningerne i ro for alle medlemmer, og det giver mulighed for at
sikre en fortsat udvikling af tilbuddene til medlemmerne.
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Det er dog fortsat en udfordring, at der er mange hvilende medlemmer i DIP. Det er pensionskassens opfattelse,
at der er behov for malrettet information til medlemmer, som overgar til hvilende medlemskab. Derfor bliver med-
lemmer, der ophgrer med betaling til DIP fremover kontaktet personligt med henblik pa at sikre, at de har den
forngdne information til at treeffe beslutning om pensionsbetalinger ud fra en afbalanceret vurdering af deres
egne gnsker og behov.

VIRKSOMHEDSORDNINGER

P& generalforsamlingen i 2010 blev der vedtaget et nyt pensionsregulativ, som giver mulighed for at tegne pen-
sionsordninger for alle ansatte i ingenigrvirksomheder. Det er et tiltag, som primeert er rettet mod den private
sektor, hvor ingenigrvirksomheder typisk tegner ordninger for alle medarbejderne under en samlet ordning.

Ved starten af 2011 er der &bnet op for, at ingenigrvirksomheder kan indg& aftaler med DIP. Det er forventnin-
gen, at der i lgbet af 2011 vil blive indgaet en mindre reekke aftaler med ingenigrvirksomheder for at understatte
ingenigrernes mulighed for at veelge DIP som pensionsleverandgr.

De nye medlemmer, som kommer ind via virksomhedsordningen, far samme vilkar som gvrige medlemmer.

Gennem virksomhedsordningen far ingenigrer bedre mulighed for at opna livslang pensionsdaekning i pensions-
kassen. Pensionskassen far gavn af de flere medlemmer, idet der bliver flere til at dele risikoen for de forsikrin-
ger, der er knyttet til pensionsordningerne.

UDLIGNINGSSKAT

Folketinget traf i 2010 en beslutning om at indfere en udligningsskat pa hgje pensioner. Lovgivningen tradte i
kraft den 1. januar 2011. Udligningsskatten palaegges pensionerede medlemmer med en samlet pension pa over
362.800 kr. arligt.

Udligningsskatten indeholder fglgende elementer:

e En ekstra skat p4 6 % beregnet af en samlet pensionsudbetaling over et bundfradrag p& 362.800 kr. (2010-
niveau).

e Et evt. udnyttet bundfradrag fra den ene aegtefeelle kan overferes med et belgb pa op til 121.000 kr. (2010-
niveau) til den anden aegtefeelle.

e Udligningsskatten udfases over en periode pa 9 ar. Satsen pa 6 % fastholdes imidlertid p& samme niveau i 4
ar, dvs. for 2011 - 2014. Fra og med 2015 udfases udligningsskatten med 1 %-point arligt frem til 2020.

e Invalidepensionister i DIP overgar til alderspension ved alder 65. Det medferer, at invalidepensionister pa-
leegges udligningsskat, nar de fylder 65 ar.

For DIP’s medlemmer er konsekvensen, at omkring halvdelen af de medlemmer, som far udbetalt pension fra
DIP, vil blive omfattet af udligningsskatten bare som fglge af den pension, der kommer fra DIP. Derfor har pensi-
onskassen undersggt, om det er muligt for pensionerede medlemmer at nedbringe udligningsskatten. Mange
ideer har veeret vendt, men desveerre har de ikke vist sig mulige at gennemfgre inden for lovgivningen.

For medlemmer, som star over for at skulle starte udbetaling af pensionen, er der derimod visse muligheder for
at tilpasse pensionsudbetalingerne over tid, s& man kan minimere den nuveerende udligningsskat.

GRUPPEFORSIKRING

Gruppeforsikringen indeholder en raekke daekninger ved invaliditet, dgd og ulykke samt visse kritiske sygdomme.
DIP har lavet en samlet pakke for medlemmernes gruppeforsikring, sd den giver en rimelig deekning gennem
arbejdslivet samtidig med, at der er en rimelig fordeling af preemierne mellem forskellige aldersgrupper. Dette
skal ses i lyset af, at det for gruppeforsikringen geelder, at det er seldre medlemmer, som forsikringsmeessigt
koster forholdsmaessigt meget, og derfor aftrappes daekningen ved stigende alder.

Praemien for gruppeforsikringen er fortsat meget konkurrencedygtig i DIP. |1 2010 var den ueendret pa 1.260 kr.,
og deekningsomfanget var ligeledes det samme. Praemie og daekning for 2011 er tilsvarende usendret.
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NYT MEDLEMSSYSTEM

| starten af 2010 udskiftede DIP medlemssystemet, som var 18 & gammelt. Det nye system er udviklet i samar-
bejde med en raekke pensionskasser og Bankernes EDB-central, BEC.

Medlemmerne oplevede beklageligvis leengere ekspeditionstider under implementeringen af det nye system i
starten af 2010, men dette blev Igst i Igbet af foraret.

| lzbet af 2010 er der sket opkobling til Pensionsinfo, og der er abnet for en ny Medlemsweb, som giver med-
lemmerne mulighed for at se bade indbetalinger til DIP, deres deekning og eventuelle pensioner, som er under
udbetaling. Medlemsweb’en er under fortsat udvikling, og ved indgangen til 2011 udvikles der ggede muligheder
for at simulere forskellige pensionsdaekninger og elektronisk distribution af den arlige pensionsoversigt. Tilsva-
rende arbejder DIP pa at kunne koble sig pa e-Boks i lgbet af kort tid.

En af de @ndringer, som kom i Medlemsweb’en i 2010, var, at medlemmernes fremtidige pensioner vises som
prognoser. Prognoserne vil gge sammenligneligheden og dermed styrke gennemsigtigheden i pensionsbranchen
mellem pensioner i DIP og andre leverandgrer.

KONKURRENCEDYGTIGE PRISER OG ADMINISTRATIONSOMKOSTNINGER

DIP fastholder konkurrencedygtige priser pa indbetalinger til pension. Priserne er enkle: 2 % ved indbetaling til
livsvarig alderspension og 1 % ved supplerende indbetaling til rate- eller kapitalpension. Dertil kommer et belgb
pa 30 kr. pr. méaned. DIP’s priser er blandt de laveste pa pensionsmarkedet.

| 2010 udgjorde de samlede omkostninger til pensionsadministration 941 kr. pr. medlem i forhold til 1.040 kr. pr.
medlem i 2009. Set i forhold til medlemmernes opsparing svarer dette til en rentemarginal pa under 0,1 %.

Omkostningerne til investeringsadministration er fratrukket i det offentliggjorte afkast. DIP har en aktiv investe-
ringsstrategi og har outsourcet en stor del af investeringsforvaltningen. De samlede direkte og indirekte omkost-
ninger ved investeringsadministration udgjorde knap 0,5 % i 2010.
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GARANTIER | DIP’'S PENSIONER

Gennem det sidste ars tid har der i medierne veeret stor debat om garantier i pensionssektoren.
Er der garanti for pensionernes starrelse og udvikling, eller er der ikke?

Der har i 2010 veeret stor omtale af mulighederne for at aendre egentlige garantier til hensigtserkleeringer. Det
farer naturligt til spgrgsmalet om, hvordan situationen er for medlemmerne i DIP?

VEDTAGTEN

Alle medlemmer i DIP er optaget pa grundlag af geeldende vedtaegt. | vedtaegten star der blandt andet i § 17, stk.
4 om pensionskassens regnskab, at "Underskud, der ikke kan deekkes af pensionskassens reserver, medfgrer
nedseettelse af pensionerne”. Denne formulering er ret klar, og den forteeller, at hvis der ikke er tilstraekkelig
gkonomi, sa vil pensionerne blive sat ned.

Bestemmelsen har dog historisk vaeret kontroversiel, idet Finanstilsynet tidligere har haft opfattelsen, at denne
bestemmelse egentlig ikke var gyldig. Derfor er der ogsa andre pensionskasser, der tidligere har fiernet den fra
deres vedtaegter. | DIP har opfattelsen veeret, at bestemmelsen var geeldende, og derfor har den ogsa tidligere
veeret omtalt i et nyhedsbrev over for medlemmerne - og det er fortsat bestyrelsens opfattelse, at bestemmelsen
er geeldende. Behandlingen af spgrgsmalet om garantier i andre pensionsselskaber — herunder Finanstilsynets
afgarelser — bestyrker bestyrelsens opfattelse af dette.

FORSKELLIGE TEGNINGSGRUNDLAG

Ved pensionsvalget i 2006 valgte langt de fleste af pensionskassens medlemmer en ordning med en lavere
grundlagsrente og et betinget grundlag. Det betingede grundlag betyder, at ydelserne kan nedsaettes, hvis en
reekke objektive kriterier er opfyldt over en periode. Det geelder for eksempel eendringer i levetid, investeringsaf-
kast eller loveendringer. De praecise regler fremgar af Regulativ 3, stk. 27.2.

Der er et mindre antal medlemmer, som valgte at forblive pa de gamle grundlag. Desuden var der et antal pensi-
onerede medlemmer, som havde faet omregnet deres pension tidligere, hvor det p& daveerende tidspunkt ikke
kunne betale sig for dem at vaelge sig over pa den nye pensionsordning. For alle de medlemmer, som ikke valgte
sig over p& Regulativ 3, geelder, at deres pensioner ikke er beregnet pa et betinget grundlag. Det vil derfor ikke
veere muligt for DIP, hvis behovet skulle opsta i fremtiden, at szette deres pensioner ned pd samme méade som
for medlemmer pa Regulativ 3.

| den forbindelse kan det naevnes, at der arbejdes med at benytte det betingede grundlag for levetider i 2011.
Det vil udelukkende betyde, at grundlagspensionens andel nedseettes, mens den udbetalte pension vil veere

uaendret.

Det er ogsa pa baggrund af de forskellige tegningsgrundlag, at der er forskellige depotrenter for medlemmer pa&
Regulativ 1 og 2 pa den ene side og Regulativ 3 og 4 pa den anden side.
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RISIKOSTYRING

Bestyrelsen fastlaegger rammer for DIP’s risikostyring, mens den daglige ledelse overvager risici og sikrer, at
rammerne overholdes. DIP’s sterste risiko er ikke at kunne leve op til sine pensionsforpligtelser. Derfor beregnes
markedsveerdien af pensionsforpligtelserne og aktiverne dagligt samtidig med, at der laves en risikoberegning ud
fra Finanstilsynets stressscenarier og opggrelse af individuelt solvensbehov (ISB). | risikostyringen tages der
hgjde for risiko bade pa lang og Kort sigt.

I de kommende &r forbereder DIP indfarelse af Solvens Il ved udgangen af 2012. DIP har sdledes deltaget i
QIS5-beregningerne, som er en forberedelse til selve beregningen af det nye solvensregime. DIP’s prgvebereg-
ninger pr. 31. december 2009 og 30. juni 2010 viser begge en stor overdaekning, og det vurderes derfor, at pen-
sionskassen har tilstreekkelig basiskapital ogsa efter det nye regelszet. Desuden har der i lgbet af aret veeret
taget initiativer til at forberede pensionskassen pa at veere Kklar til at handtere de nye udfordringer ved udgangen
af 2012. Det drejer sig om gget fokus pa bestyrelsens rolle ved fastleeggelse af risikoappetit og individuelt sol-
vensbehov, og DIP har i 2010 startet implementering af nye regler for ledelse af pensionskassen (FIL § 71).

DIP har valgt en investeringsstrategi med en relativ hgj aktieandel og har rad til denne risikovillighed, der forven-
tes at give et bedre afkast pa lang sigt. DIP sgger at mindske den samlede investeringsrisiko bade ved at sprede
sine investeringer pa flere aktivgrupper i bade ind- og udland og ved at sprede investeringerne i de enkelte del-
portefaljer.

Spredningen pa flere aktivgrupper er afspejlet i rammerne for den overordnede aktivfordeling, mens spredningen
i delportefgljerne fastleegges ved krav til minimumsspredning og maksimal investering i relation til enkeltinveste-
ringer.

DIP er pavirket af en raekke forskellige risici:

» Finansielle risici

» Forsikringsmaessige risici
* Operationelle risici

« Forretningsmeessige risici

| forbindelse med opgerelsen af det individuelle solvensbehov har bestyrelsen gennemgaet de forskellige risici
og deres mulige pavirkning af DIP’s soliditet.

FINANSIELLE RISICI

De finansielle risici bestar primeert af markedsrisici, men ogsa risici paA modparter. Markedsrisici har tidligere
veeret kendetegnet ved, at DIP’s aktiver og passiver blev pavirket forskelligt af udsving i renterne. Efter omvalget
i 2006, hvor stgrstedelen af DIP’'s medlemmer valgte en ordning med en lavere grundlagsrente, er rentefglsom-
heden af henseettelserne til deekning af medlemmernes pensioner aftaget betydeligt. Dette har medfart, at DIP er
mindre fglsom over for eendringer pa finansmarkederne, og det er med til at sikre, at pensionerne ogsa i fremti-
den kan holde niveauet — selv i tider med gkonomisk turbulens.

| dag er det investeringerne, som pavirkes af eendringer i renten, aktiekurser, ejendomsveerdier, valutakurser og
rentespeend.

Safremt arets investeringsafkast ikke er tilstreekkeligt til at deekke medlemmernes forrentning og ngdvendige
styrkelser af henseettelser til pensionerne, deekkes underskuddet fgrst af kollektivt bonuspotentiale og derefter
delvist af bonuspotentiale pa fripoliceydelser. Hvis der ikke er tilstraekkelige midler her, anvendes egenkapitalen
til daekning.

DIP har ikke indfgrt kursveern, og der har ikke i 2010 veeret indfgrt en ekstra forrentning af egenkapitalen - et
sakaldt driftsherretilleeg.
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Markedsrisiciene overvages lgbende, og det sikres, at pensionskassen kan modsta betydelige rentesendringer
og kursfald pa aktier. Modpartsrisikoen overvages ved at veelge etablerede modparter — og pensionskassens
modparter vurderes Igbende med henblik p& at sikre en lav modpartsrisiko. DIP har ikke lidt tab i 2010 som fglge
af modpartsrisiko.

FORSIKRINGSMASSIGE RISICI

De forsikringsmeessige risici vedrgrer udviklingen i dgdelighed, invaliditet mv. En forleengelse af levetiden medfg-
rer en forggelse af varigheden p& udbetalingerne af pensioner og er den vaesentligste forsikringsmaessige risiko.
DIP er regnskabsmeessigt meget solvent med store reserver, fordi veerdien af de fremtidige pensioner beregnes
ud fra tegningsgrundlagets rente pa 1,5 % for langt starstedelen af medlemmerne. Omvendt har DIP en hensigt
om at give medlemmerne pensioner beregnet pa 4,5 %, og dette er indregnet med en et-arig beregningsrente i
de udmeldte pensioner for medlemmer p& Regulativ 3 og 4.

| 2008 blev der foretaget en yderligere styrkelse af markedsveerdien af henseettelserne til deekning af forgget
levetid for medlemmerne. Situationen fglges lgbende med henblik pd ogsa i fremtiden at foretage en foregelse af
henseettelserne, hvis det matte blive ngdvendigt. |1 2009 blev der introduceret et nyt tegningsgrundlag, som yder-
ligere tager hgjde for udviklingen i medlemmernes levetid.

Tegningsgrundlaget benyttes i dag til at udregne pensionerne for nye medlemmer, og det medfgrer, at pensio-
nen pa tegningsgrundlaget er mindre end tidligere. Det har i dag ikke betydning for de udbetalte pensioner.

Det er vurderingen, at det nye tegningsgrundlag bedre udtrykker medlemmernes forventede levetid og dermed
pensionernes starrelse, og det overvejes, om det betingede grundlag p& Regulativ 3 skal anvendes til omtegning
af pensionerne som folge heraf. Konsekvensen af dette vil veere, at pensionerne vil vaere usendrede, men ande-
len pa tegningsgrundlaget vil udgare en lavere andel.

OPERATIONELLE RISICI

De operationelle risici vedrarer tab f.eks. som fglge af fejl i IT-systemer, fejl i procedurer og bedrageri. DIP be-
greenser de operationelle risici med en klar funktionsadskillelse og med interne kontroller, som lgbende opdate-
res. Tilsvarende begraenses de operationelle risici gennem samarbejde med eksterne forvaltere.

FORRETNINGSMASSIGE RISICI

De forretningsmeessige risici er strategiske risici, risici for pensionskassens omdgmme og andre eksterne fakto-
rer. DIP fglger ngje savel udviklingen pa markedet som aendringer i lovgivningen. Risikoen vurderes her som lav.
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UDSIGTER FOR 2011

| lgbet af 2010 er der sket en positiv udvikling pa finansmarkederne. Der er séledes fortsat lave renter, mens
aktiemarkederne har givet positive afkast i aret.

Forventningen fra DIP’s side er, at der bade i Danmark og i udlandet fortsat vil veere relativ hgj - og maske sti-
gende - arbejdslgshed i Igbet af 2011. Der er fortsat usikkerhed omkring en raekke europaeiske landes statsfi-
nanser, og det kan hurtigt give fornyet uro pa finansmarkederne.

| 2011 forventes pa den korte bane fortsat svag positiv veekst i bade Europa og USA, mens aktier og obligatio-
ner pd en reekke markeder i udviklingslandene ser ud til at veere lidt hgjt prissat. Der forventes derfor et rimeligt -
men ikke hgit - positivt afkast for 2011.

Udviklingen i 2011 er praeget af en vis usikkerhed, og forventningerne til aret skal ses i denne sammenhaeng.
Efter udgangen af 2010 er der ikke indtruffet begivenheder, som har pavirket arets resultat.

DEPOTRENTER

DIP har fastsat depotrenterne forelgbigt for 2011, og der er ligesom i 2010 udmeldt forskellige depotrenter. For
medlemmer pa Regulativ 3 og 4 er depotrenten fastsat til 5,3 %, mens den for medlemmer p& Regulativ 1 og 2
er fastsat til 3,5 %. Renten er fastsat for skat, da skat fra og med 2010 beregnes individuelt for det enkelte med-
lem.

Baggrunden for forskellen i depotrenter ligger i den forskellige risiko, der er forbundet med pensionstilsagnene i
de to bestande - Regulativ 3 og 4 pa den ene side og Regulativ 1 og 2 pa den anden side.

Da medlemmerne valgte sig over p& Regulativ 3 ved pensionsvalget i 2006, valgte de sig fra grundlagsrenter for
det enkelte medlem p& mellem 1,5 % og 4,5 % til en grundlagsrente p& 1,5 %. Konsekvensen var derfor samlet
set en lavere grundlagsrente for medlemmerne pa Regulativ 3.

Samtidig er tegningsgrundlaget pa bade Regulativ 3 og 4 betinget, som det fremgar af regulativet. Det betyder,
at pensionerne kan gendres, hvis der sker vaesentlige aendringer i for eksempel den faktiske dgdelighed og rente
i forhold til tegningsgrundlagets antagelser. Der skal veere objektive begrundelser til stede, for man kan foretage
gendringer som fglge af det betingede grundlag.

Den lave grundlagsrente og det betingede grundlag giver en helt anden solvensmeessig risiko for bestanden pa
Regulativ 3 og 4. Risikoen pa denne bestand er mindre som falge af den indbyggede fleksibilitet. Det fremgar
blandt andet af beregninger foretaget i forbindelse med indfgrelse af kontributionsgrupper i overensstemmelse
med den nye regulering fra Finanstilsynet. Her har DIP opgjort forskellen i risiko mellem den nuveerende bestand
af medlemmer pa Regulativ 1 og 2 sammenlignet med medlemmerne p& Regulativ 3 og 4. Resultaterne af be-
regningerne viser, at der er meget stor forskel i risiko mellem de to bestande. Dermed er der klar baggrund for at
have forskellige depotrenter mellem medlemmer pa Regulativ 1 og 2 pa den ene side og Regulativ 3 og 4 pa den
anden side.
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SAMFUNDSANSVAR

Ved samfundsansvar forstds i henhold til regnskabslovgivningen, at en virksomhed frivilligt integrerer hensyn til
blandt andet menneskerettigheder, sociale forhold, miljg- og klimamaessige forhold samt bekeempelse af korrup-
tion i deres forretningsstrategi og forretningsaktiviteter.

Samfundsansvar eller social ansvarlighed er en del af dagligdagen i DIP. Der stilles krav til omverdenen, det vil
sige til de virksomheder, DIP investerer i. Da aktierne er eksternt forvaltet, vil kravene bade veere til fondsforval-
terne og de underliggende aktieselskaber, der er i DIP’s portefgljer.

DIP underskrev i januar 2009 UNPRI, www.unpri.com, som er et samarbejde for professionelle investorer med
henblik pa at fremme principperne i PRI. Det betyder, at vi har forpligtet os til at arbejde med at integrere sam-
fundsansvar i investeringsprocesserne og i samarbejde med andre investorer pavirke virksomheder med etiske
problemer i en mere positiv retning. DIP har den holdning, at nar der opstar et problem, vil pensionskassen frem
for at seelge sine aktier ga i dialog med virksomhederne enten direkte eller indirekte gennem sine forvaltere, hvis
der er problemer omkring samfundsansvar.

Tilslutningen til UNPRI har veeret stgt de seneste ar, og sdledes har et stigende antal forvaltere ogsa valgt at
underskrive principperne i 2010.

Derudover har DIP valgt at have et samarbejde med Ethix, som er et svensk selskab, der screener pensionskas-
sens portefaljer for at se, om der optreeder problematiske virksomheder. Denne rapportering sker to gange arligt
og bruges til opfelgning over for de virksomheder, der kan veaere problematiske.

DIP bruger screening i flere portefaljer, hvor virksomhederne bliver solgt fra, men foretraekker at bruge "engage-
ment”. Selvom DIP kun har smé aktieandele i store udenlandske selskaber, kan samarbejdet i UNPRI veere
medvirkende til, at der samlet kommer en pavirkning af det enkelte selskab.

| 2010 kan det som eksempel naevnes, at BP Plc. blev ekskluderet fra DIP’s europeaeiske portefglie pa grund af
oliekatastrofen i den mexicanske golf. Der har derudover veeret flere virksomheder under overvagning. DIP har
gennem de danske portefgljeforvaltere bl.a. har spurgt ind til Lundbecks salg af Pentobarbital i USA, der har
veeret brugt af det amerikanske faengselsveesen i forbindelse med dgdsstraf.

Udover bgrsnoterede aktieinvesteringer vil der i det kommende ar veere fokus pa virksomhedsobligationer, obli-
gationer i udviklingslande samt i unoterede virksomheder, da der gennem UNPRI arbejdes for at fa udbredt den
sociale ansvarlighed til at deekke bredere end pa aktieselskaber.

Udover det ansvar DIP har for at veere en ansvarlig investor, er der kravene til DIP’s egen organisation om,
hvordan miljget skanes, og hvordan medarbejdere fortsat er sunde, raske, glade og tilfredse.

DIP er kendetegnet ved at veere en mindre arbejdsplads, der er meget afhaengig af medarbejdernes viden og
engagement. Der tiloydes derfor Igbende efteruddannelse for at sikre bade de faglige kvalifikationer og den

personlige udvikling.

Arbejdsmiljget er rggfrit og for at sikre et godt arbejdsmiljg bade fysisk og psykisk, laves der Igbende arbejds-
pladsvurderinger.
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BESTYRELSE OG DIREKTION

Jens Hald Mortensen, 65 ar

(2008-2011)

Civilingenigr, lic.tech.

Medlem af DIP siden 1970 og medlem af bestyrelsen siden 1999. Pensioneret medlem.
Medlem af bestyrelsen i Berlin IV (cvr 29 14 98 60).

Medlem af Nykredits repraesentantskab.

Torben Arnbjerg-Nielsen, 47 &r

(2010-2013)

Civilingenigr, Ph.D.

Afdelingsleder i Rambgll.

Medlem af DIP siden 1987 og medlem af bestyrelsen siden 2007. Betalende medlem.

Camilla Kring, 33 ar

(2008-2011)

Civilingenigr, selvsteendig, Ph.D.

Medlem af DIP siden 2002 og medlem af bestyrelsen siden 2003. Betalende medlem.

Sara Grex, 36 ar — udpeget af IDA

(2009-2012)

Civilingenigr, Ph.D.

Adjunkt i DTU Management, Institut for Planlsegning, Innovation og Ledelse.

Medlem af DIP siden 2003 og medlem af bestyrelsen siden 2009. Betalende medlem.

Jens Otto Veile, 60 ar

(2009-2012)

Bankdirektgr, cand.oecon.

Bankdirektgr senest i Danske Bank, kveestor ved Carlsberg Fondet og bestyrelsesformand for fem danske
aktieselskaber og bestyrelsesmedlem i tre andre.

Medlem af bestyrelsen siden 2009.

Ikke medlem af DIP.

(Bestyrelsens valgperiode er angivet i parentes)

Sgren Kolbye Sgrensen, 53 ar

Direktgr i DIP, cand.polit.

Medlem af bestyrelsen i BEC Pension, Ejendomsselskabet Norden | K/S og interne selskaber PPE Aps. PPE |
og PPE II.

Direktar i Ejendomsselskabet DIP A/S.

P& den ordineere generalforsamling den 21. april 2010 blev Torben Arnbjerg-Nielsen genvalgt for en periode pa
tre ar.

Bestyrelsen konstituerede sig med Jens Hald Mortensen som formand og Torben Arnbjerg-Nielsen som nzest-
formand. Desuden blev Jens Otto Veile valgt som formand for Revisionsudvalget.

Bestyrelsen har holdt seks mgder i 2010.

Revisionsudvalget

Bestyrelsen har nedsat et revisionsudvalg bestdende af alle bestyrelsens medlemmer.
Revisionsudvalget skal overvage pensionskassens regnskabsafleeggelse, de interne kontrol og risikosystemer, den
lovpligtige revision af rsregnskabet samt revisors uafhaengighed.

Jens Otto Veile er uafheengigt bestyrelsesmedlem og opfylder lovens krav om seerlige kompetencer vedrgrende

regnskabsforhold i kraft af sin erfaring som bankdirektar i Danske Bank, kvaestor ved Carlsberg fondet samt bestyrel-
sesformand i danske aktieselskaber.
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REGNSKABSBERETNING

DIP havde i 2010 et overskud pa 454 mio. kr. mod 575 mio. kr. i 2009, og resultatet ma anses for tilfredsstillen-
de. Resultatet er bedre end forventet ved starten af 2010, hvor der var stor usikkerhed om, hvorvidt der ville
komme negativ udvikling efter et meget positivt 2009, eller om opsvinget ville medfare stigning pa finansmarke-
derne.

Arets nettoresultat p& 454 mio.kr. med tillzeg af overfart resultat fra tidligere &r p& 5.390 mio.kr. i alt 5.844 mio.kr.
foreslas overfart til naeste ar.

Renteniveauet er samlet set faldet i aret. Det har betydet, at pensionshenseettelserne sendrer sig, fordi nutids-
veerdien af de fremtidige pensioner stiger. Konsekvensen af dette er, at reserverne samlet set i form af bonuspo-
tentiale p& hvilende pensioner og kollektivt bonuspotentiale ikke aendrer sig i 2010. Egenkapitalen er dog steget,
som fglge af investeringsresultatet.

Arets resultat pa 454 mio. kr. fremkommer som afkast pa investeringerne pa 2.269 mio. kr. tillagt bidrag fra med-
lemmerne pd 674 mio. kr. fratrukket de udbetalte pensioner pa 1.120 mio. kr. samt aendring i pensionshensaet-
telserne med tilskrevet bonus p& 881 mio. kr. og aendring i markedsveerdien pd minus 459 mio. kr.

DIP har fortsat en god gkonomi, men den skal ogsa reekke til at kunne udbetale gode pensioner i morgen og
artier frem i tiden. Medlemmerne lever lzengere, og der er ikke i dag tegn pa, at stigningen i danskernes levetider
er ved at stoppe. Det er gaeldende for alle aldersgrupper i pensionskassen, og det er positivt. Det betyder dog, at
DIP skal kunne udbetale pensioner i laengere tid.

| dag er egenkapitalen stor i DIP som fglge af, at langt starstedelen af medlemmerne har pensionsordninger med
en grundlagsrente p& 1,5 %. Det betyder, at der rent regnskabsmaessigt skal hensaettes med udgangspunkt i,
hvad der for medlemmerne pa Regulativ 3 svarer til grundlagspensionen. Medlemmernes samlede pension
indeholder ogsa tilleegspensionerne, som opgares med en et-arig beregningsrente, og de daekkes derfor i regn-
skabet af blandt andet bonuspotentialer og egenkapital. Det er klart pensionskassens ambition fortsat at kunne
fastholde medlemmernes pensioner, men der er ikke udstedt egentlige garantier for dette.

| 2010 er der udbetalt 1.120 mio. kr. i pensioner og tilskrevet 260 mio. kr. i bonus - i de udbetalte pensioner ind-
gar 303 mio. kr. som udbetalt bonus. Bonus er primaert udtryk for forskellen mellem depotrenten og grundlags-
renten, som for de fleste medlemmer udger 1,5 %.

Investeringsresultatet i 2010 p& 2.632 mio. kr. var lavere end resultatet pad 3.330 mio. kr. i 2009. Det positive
afkast skyldes primzert afkastet pa aktier og investering i kreditter. Afkastet pa obligationer er pavirket af negativt
afkast pa graeske og irske statsobligationer, men netto har investeringerne ogsa her bidraget positivt.

Omkostningerne til pensionsadministration er fortsat meget lave. Omkostningerne ligger under 0,1 % set i forhold
til depotrenten, og det er meget konkurrencedygtigt. Omkostningerne er faldet i forhold til 2009, hvor der var
omkostninger til anskaffelse af nyt medlemssystem. DIP har opgjort omkostningerne ved investeringsvirksomhe-
den, og de er pa knap 0,5 % set i forhold til depotrenten. Omkostningerne afspejler DIP’s valg af aktiv investe-
ringsstrategi. Nar afkast og depotrente opggres, er det efter alle omkostninger til investeringsadministration.
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VIDENSRESSOURCER

DIP er meget afhaengig af medarbejdernes viden. Generelt er arbejdet i DIP praeget af en vaesentlig specialise-
ring, og medarbejderne har stor erfaring. Der arbejdes Igbende pa efteruddannelse af medarbejderne for at sikre
de rigtige faglige kvalifikationer og personlig udvikling.

DIP samarbejder med andre pensionskasser for at sikre virksomhedens fortsatte drift. | januar 2010 tog DIP
saledes et nyt medlemssystem i drift, som er udviklet i samarbejde med seks andre pensionskasser. Der samar-
bejdes herudover med Juristernes og @konomernes Pensionskasse og Leegernes Pensionskasse omkring inve-
steringsforvaltning, og dette arbejde udvides i 2012, hvor de tre pensionskasser flytter sammen.

"SKYGGEKONTO”

Til egenkapitalen er der knyttet en sakaldt "skyggekonto®. Den sikrer, at man kan bruge af egenkapitalen i de
darlige ar og genskabe den igen i gode ar. Skyggekontoen er derfor et vigtigt redskab til at sikre en sund pensi-
onskasse bade nu og i fremtiden. | & med negative resultater af pensionsvirksomheden vil den veere med til at
sikre en genopbygning af egenkapitalen. Ved udgangen af 2010 er skyggekontoen nul.
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LEDELSESPATEGNING

Vi har dags dato aflagt arsrapporten for 2010 for DIP.
Arsrapporten er udarbejdet i overensstemmelse med Lov om finansiel virksomhed.

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

Ledelsesberetningen indeholder en retvisende redeggrelse af udviklingen i pensionskassens og koncernens
aktiviteter og gkonomiske forhold samt en beskrivelse af de vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som
pensionskassen og koncernen kan pavirkes af.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgbenhavn, den 2. marts 2011.

Direktion:

Sgren Kolbye Sgrensen

Regnskabschef:

Steen Nielsen

Bestyrelse:
Jens Hald Mortensen Torben Arnbjerg-Neilsen
formand neestformand
Sara Grex Camilla Kring Jens Otto Veile

Arsrapporten er godkendt p& generalforsamlingen den 12. april 2011.

Dirigent:
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REVISIONSPATEGNING

Den uafhaengige revisors pategning.

Til medlemmerne i Danske civil- og akademiingenigrers Pensionskasse

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Danske civil- og akademiingenigrers Pensionskasse for
regnskabsaret 1. januar — 31. december 2010, side 25-45. Koncernregnskabet og arsregnskabet omfatter resul-
tatopgarelse, balance, egenkapitalopgarelse og noter for s&vel koncernen som selskabet. Koncernregnskabet og
arsregnskabet udarbejdes efter Lov om finansiel virksomhed.

Vi har i tilknytning til revisionen gennemlaest ledelsesberetningen, der udarbejdes efter Lov om finansiel virksom-
hed og afgivet udtalelse herom.

Ledelsens ansvar

Ledelsen har ansvaret for at udarbejde og aflaegge et koncernregnskab og arsregnskab, der giver et retvisende
billede i overensstemmelse med Lov om finansiel virksomhed. Dette ansvar omfatter udformning, implementering
og opretholdelse af interne kontroller, der er relevante for at udarbejde og aflaegge et koncernregnskab og &rs-
regnskab, der giver et retvisende billede uden veaesentlig fejlinformation, uanset om fejlinformationen skyldes
besvigelser eller fejl samt valg og anvendelse af en hensigtsmaessig regnskabspraksis og udgvelse af regn-
skabsmaessige skan, som er rimelige efter omsteendighederne. Ledelsen har endvidere ansvaret for at udarbej-
de en ledelsesberetning, der indeholder en retvisende redeggrelse i overensstemmelse med Lov om finansiel
virksomhed.

Revisors ansvar og den udfgrte revision

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af vores revisi-
on. Vi har udfart vores revision i overensstemmelse med danske revisionsstandarder. Disse standarder kreever,
at vi lever op til etiske krav samt planleegger og udfgrer revisionen med henblik p& at opna hgj grad af sikkerhed
for, at koncernregnskabet og arsregnskabet ikke indeholder veesentlig fejlinformation.

En revision omfatter handlinger for at opna revisionsbevis for de belgb og oplysninger, der er anfert i koncern-
regnskabet og arsregnskabet. De valgte handlinger afheenger af revisors vurdering, herunder vurderingen af
risikoen for veesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og arsregnskabet, uanset om fejlinformationen skyldes
besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor interne kontroller, der er relevante for virksomhe-
dens udarbejdelse og afleeggelse af et koncernregnskab og arsregnskab, der giver et retvisende billede med
henblik pa at udforme revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke med det formal
at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksomhedens interne kontrol. En revision omfatter endvidere
stillingtagen til, om den af ledelsen anvendte regnskabspraksis er passende, om de af ledelsen udgvede regn-
skabsmazessige sken er rimelige samt en vurdering af den samlede preesentation af koncernregnskabet og ars-
regnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusi-
on.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
pensionskassens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2010 samt af resultatet af koncernens
og pensionskassens aktiviteter for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2010 i overensstemmelse med Lov
om finansiel virksomhed.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til Lov om finansiel virksomhed gennemlzest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tillzeg til den gennemfarte revision af koncernregnskabet og arsregnskabet. Det er pa denne bag-
grund vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med koncernregnskabet
og arsregnskabet.

Kgbenhavn, den 2. marts 2011

KPMG

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Ole Karstensen Lisbet Kragelund
statsaut. revisor statsaut. Revisor
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RESULTATOPGYJRELSE

(belgb i t. kr.)

Medlemsbidrag for egen regning

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

Renteudgifter

Administrationsomkostninger i forbindelse med
investeringsvirksomhed

Investeringsafkast i alt

Pensionsafkastskat

Investeringsafkast efter pensionsafkastskat
Udbetalte ydelser

Modtaget genforsikringsdaekning

AEndring i erstatningshenseettelser

Pensionsydelser for egen regning i alt

AEndring i bruttopensionshenseettelser
/AEndring i genforsikringsandel

/ndring i pensionshenseettelser for egen regning i alt

Arets tilskrevne bonus
/AEndring i kollektivt bonuspotentiale

Bonus i alt

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

PENSIONSTEKNISK RESULTAT

Egenkapitalens investeringsafkast

RESULTAT F@R SKAT

Pensionsafkastskat for egenkapitalen

ARETS RESULTAT

Note

11

11

11

26

Koncern
2010

673.934

17.201

40.078

712.237

1.901.167

-1.611

-36.803

2.632.269

-362.917

2.269.352

-1.120.379

910

-33

-1.119.502

-458.655
-624

-459.279

-260.324
-621.136

-881.460

-9.668

-19.078

-454.375

-76

534.559

534.483

-80.184

454.299

2009

627.384

7.365

39.700

754.970

2.569.687

-684

-41.001

3.330.037

-453.782

2.876.255

-1.061.513

962

859

-1.059.692

-130.062
-952

-131.014

-285.909
-1.426.740

-1.712.649

-5.528

-19.836

-575.026

-106

665.855

665.749

-90.829

574.920

DIP
2010

673.934

44.616

17.201

29.586

715.169

1.862.859

-1.292

-35.870

2.632.269

-362.917

2.269.352

-1.120.379

910

-33

-1.119.502

-458.655
-624

-459.279

-260.324
-621.136

-881.460

-9.668

-19.078

-454.375

-76

534.559

534.483

-80.184

454.299

2009

627.384

-1.804

7.365

29.542

757.392

2.577.869

-310

-40.017

3.330.037

-453.782

2.876.255

-1.061.513

962

859

-1.059.692

-130.062
-952

-131.014

-285.909
-1.426.740

-1.712.649

-5.528

-19.836

-575.026

-106

665.855

665.749

-90.829

574.920



BALANCE, AKTIVER

(belgb i t. kr.)

Driftsmidler
Domicilejendom
Materielle aktiver, i alt
Investeringsejendomme

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kapitalandele i associerede virksomheder

Investeringer i tilknyttede og associerede virksomheder i alt
Kapitalandele

Investeringsforeningsandele

Obligationer

Pantesikrede udlan

Andre udlan

Indlan i kreditinstitutter

Andre finansielle investeringsaktiver i alt
Investeringsaktiver, i alt

Investeringsaktiver tilknyttet unit-linked kontrakter
Genforsikringsandele af pensionshenseettelser
Tilgodehavender hos medlemmer

Tilgodehavender gruppeforsikring

Reguleringskonto gruppeforsikring

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder

Tilgodehavender i alt

Likvide beholdninger
@vrige aktiver

Andre aktiver i alt

Tilgodehavende renter
Andre periodeafgransningsposter

Periodeafgreensningsposter i alt

AKTIVER, I ALT

Note

27

12
13

14

15
16

17
18
19
20
21

22

23

24
24
25

Koncern
2010

7.222

22.052

29.274

1.632.294

92.861

92.861

1.481.266

11.723.243

13.762.720

347

0

146.990

27.114.566

28.839.721

202.880

4.541

27.076

0
2.968

30.044

6.526
87.832

94.358

274.558
464

275.022

29.475.840

2009

725

22.928

23.653

1.645.038

111.806

111.806

2.501.863

7.403.875

14.425.332

431

2.527

394.497

24.728.525

26.485.369

120.227

5.165

31.935

3.125
0

35.060

45.920
87.306

133.226

289.796
505

290.301

27.093.001

DIP
2010

7.222

22.052

29.274

1.097.931

521.487
92.861

614.348

1.430.383

11.723.243

13.762.720

347

0

129.211

27.045.904

28.758.183

202.880

4.541

27.076

0

2.968

60.862

90.906

6.526
87.250

93.776

274.558
464

275.022

29.454.582

2009

725

22.928

23.653

1.131.626

486.334
111.806

598.140

2.448.330

7.404.149

14.425.332

431

2.527

380.037

24.660.806

26.390.572

120.227

5.165

31.935

3.125

0

73.248

108.308

45.920
85.616

131.536

289.796
505

290.301

27.069.762



BALANCE, PASSIVER

Koncern DIP
(belgb i t. kr.) Note 2010 2009 2010 2009
Opskrivningshenlaeggelser 26 872 960 872 960
Vedteegtsmaessige henlaeggelser 5.390.347 4.815.427 5.390.347 4.815.427
Socialfond 27 8.021 8.283 8.021 8.283
Reserver i alt 5.399.240 4.824.670 5.399.240 4.824.670
Overfgrt resultat 454.299 574.920 454.299 574.920
Egenkapital, i alt 28 5.853.539 5.399.590 5.853.539 5.399.590
Garanterede ydelser 15.352.890 13.991.451 15.352.890 13.991.451
Bonuspotentiale pa fremtidige medlemsbidrag 2.564.058 2.569.384 2.564.058 2.569.384
Bonuspotentiale pa hvilende pensioner 2.167.000 2.804.134 2.167.000 2.804.134
Pensionsafdelingen, i alt 29  20.083.948 19.364.969 20.083.948 19.364.969
Opsparingsafdelingen 5.393 5.419 5.393 5.419
Pensionshenseettelser, i alt 20.089.341 19.370.388 20.089.341 19.370.388
Erstatningshenseettelser 30 33 0 33 0
Kollektivt bonuspotentiale 31 2.577.348 1.956.557 2.577.348 1.956.557
Henseettelser til unit-linked kontrakter 32 202.880 120.227 202.880 120.227
Pensionsmaessige hensaettelser, i alt 22.869.602 21.447.172 22.869.602 21.447.172
Reguleringskonto gruppeforsikring 24 0 2.475 0 2.475
Hensatte forpligtelser, i alt 0 2.475 0 2.475
Medlemmer, gaeld 33 677 651 677 651
Domicil -og investeringsejendomme, gaeld 34 40.839 44.720 40.839 44.720
Investeringsejendomme, prioritetsgeeld 35 6.906 9.181 1.221 1.384
Pensionsafkastskat 372.168 36.326 372.168 36.326
Reserveret til skader gruppeforsikring 24 1.596 650 1.596 650
Anden geeld 36 330.513 152.236 314.940 136.794
Geeld, i alt 752.699 243.764 731.441 220.525
PASSIVER, | ALT 29.475.840 27.093.001 29.454.582 27.069.762

1 Anvendt regnskabspraksis
37 Fordeling af resultat
38 Personaleforhold
39 Honorar til revision
40 Sikkerhedsstillelser og eventualforpligtelser
41 Solvensmargin og basiskapital
42 Neertstaende parter
43 Specifikation af kapitalandele,

herunder kapitalandele i investeringsforeninger

44 Oplysninger om kapitalandele
45 Risiko og fglsomhedsoplysninger
46 Specifikation af aktiver og deres afkast
47 Nggletal
48 Hovedtal (mio. kr.)
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EGENKAPITALBEVAGELSER

(belgb i t. kr.)

Egenkapital

Bogfart veerdi 1. januar

/AEndring i den sociale fond

Andel af realiseret resultat
Pensionstilleeg

Andel af pensionsafkastskat
Andel af opskrivningshenleeggelse

Bogfert veerdi 31. december
Opskrivningshenlaeggelser

Bogfart veerdi 1. januar
Nedskrivning p& domicilejendom

Overfort til kollektivt bonuspotentiale

Bogfert veerdi 31. december

Vedteegtsmaessige henlaggelser

Bogfart veerdi 1. januar
Overfgrt underskud

Bogfert veerdi 31. december

Socialfond

Bogfart veerdi 1. januar
/AEndring

Bogfert veerdi 31. december

Egenkapital

Bogfart veerdi 1. januar
/AEndring i socialfond

Arets resultat
Andel af opskrivningshenleeggelse

Bogfert veerdi 31. december

Koncern

Note 2010

5.399.590
-262
534.559
-76
-80.184
-88

5.853.539

960
-433
345

872

5.390.347
454.299

5.844.646

8.283
-262

8.021

5.399.590
-262
5.399.328
454.299
-88

5.853.539

29

2009

4.825.036
-48
665.855
-106
-90.829
-318

5.399.590

1278
-1567
1249

960

4.815.427
574.920

5.390.347

8.331

8.283

4.825.036
-48
4.824.988
574.920
-318

5.399.590

DIP
2010

5.399.590
-262
534.559
-76
-80.184
-88

5.853.539

960
-433
345

872

5.390.347
454.299

5.844.646

8.283
-262

8.021

5.399.590
-262
5.399.328
454.299
-88

5.853.539

2009

4.825.036
-48
665.855
-106
-90.829
-318

5.399.590

1278
-1567
1249

960

4.815.427
574.920

5.390.347

8.331

8.283

4.825.036
-48
4.824.988
574.920
-318

5.399.590



Note 1. Regnskabspraksis

Arsrapporten er udarbejdet i overensstemmelse med Lov om Finansiel virksomhed og Finanstilsynets bekendtggrelse om finansielle
rapporter for forsikringsselskaber og tveergdende pensionskasser.

Regnskabsbekendtggrelsen er eendret med virkning for regnskabsaret 2011, herunder ophaeves note- og oplysningskrav vedrgrende
anvendelse af den justerede diskonteringssats og dennes pavirkning pa regnskabsposter og kapitalkrav. Pensionskassen har i medfgr
af ikrafttreedelsesbestemmelserne valgt at fartidsimplementere ophaevelsen af note- og oplysningskravet vedrgrende den justerede
diskonteringssats, idet betydningen af anvendelse af den justerede diskonteringssats og regnskabsbekendtggrelsens oprindelige dis-
konteringssats er af begraenset starrelse ved udgangen af 2010.

Regnskabspraksis er ugendret i forhold til sidste ar.

Regnskabsmaessige skan

Ved regnskabsudarbejdelsen anvendes der skgn og vurderinger, som pavirker stgrrelsen af aktiver og forpligtelser og dermed resultatet
i indeveerende og kommende &r. De vaesentligste skan og vurderinger vedrgrer fastseettelse af dagsveerdi pa ejendomme, dagsveerdi af
unoterede veerdipapirer og ejendomsfonde samt faktisk betalingstidspunkt for udbetaling af pensioner og forudseetninger om invaliditet
og dgdelighed ved opggrelsen af pensionshenseettelser.

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

P& baggrund af indhentede maeglervurderinger har ledelsen individuelt fastsat dagsveerdien pa ejendomme ud fra afkastprocenter og
forventet driftsresultat for hver ejendom. Afkastprocenten afhaenger af beliggenhed, ejendomstype og anvendelsesmuligheder, indret-
ning og vedligeholdelsesstandard samt lejekontrakternes lgbetid, lejeregulering og lejernes bonitet.

Ved vurderinger af dagsvaerdien pd investeringer i unoterede veerdipapirer og ejendomsfonde er der indhentet supplerende oplysninger
om prisudviklingen siden sidst modtagne rapportering om veerdien af investeringerne og frem til balancedagen.

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

Bedste skgn over dgdeligheden er fastlagt udfra observerede data. Herudover indregnes i dgdeligheden en fremtidig forventet forbed-
ring af levetiden blandt pensionskassens medlemmer. Levetidsforbedringen forventes sterst blandt yngre medlemmer.

Bedste skan over invaliditeten er fastlagt udfra observationer af invaliditeter i pensionskassen.

Til opgerelse af pensionskassens henseettelser anvendes den Igbetidsafhaengige justerede rentekurve offentliggjort af Finanstilsynet
fratrukket et risikotilleeg p& 2 % til kvantificering af usikkerheden bade pa fastsaettelsen af renten og fastseettelsen af dgdeligheden,
herunder bade niveau og udvikling.

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

Valuta

Pa balancedagen omregnes monetaere aktiver og forpligtelser i fremmed valuta. Ved omregning af belgb i balancen i fremmed valuta til
danske kroner er anvendt balancedagens officielle valutakurs. Transaktioner i fremmed valuta i arets lgb er omregnet til transaktions-
dagens kurs. Savel realiserede som urealiserede valutakursreguleringer indgar i resultatopgerelsen.

Koncernregnskab

Koncernregnskabet omfatter virksomheder, hvori moderskabet direkte eller indirekte ejer mere end 50 % af stemmerne eller pa anden
made har bestemmende indflydelse, samt feelles kontrollerede virksomheder.

Koncernregnskabet fremtreeder som en sammenleegning af DIP's og dattervirksomhedernes resultatopggrelser og balancer, efter der er
foretaget eliminering af indteegter og udgifter vedrgrende transaktioner mellem DIP og dattervirksomhederne, samt eliminering af mel-
lemvaerender og kapitalandele. De feelles kontrollerede virksomheder indregnes ved pro-rata konsolidering.

Koncernregnskabet omfatter DIP, Ejendomsselskabet DIP A/S, Pension Private Equity K/S samt de feelles kontrollerede virksomheder
Dalgas Have I/S og Dan-Wood I/S.

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

Resultatopggrelsen
Resultatopggrelsens poster er periodiseret.

Medlemsbidrag
Lgbende bidrag og engangsbidrag fra pensionsordninger medtaget i resultatopggrelsen for den periode, de vedrgrer. Praemier fra
investeringskontrakter (unit-link ordninger) medtages direkte i balancen og vises i noterne

Investeringsafkast
Indtaegter fra tilknyttede og associerede virksomheder indeholder andel af resultat efter skat samt eventuelle realiserede gevinster og
tab ved salg i arets Igb.
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Indteegter af investeringsejendomme indeholder resultat ved drift af investeringsejendomme efter fradrag af udgift til eiendomsadmini-
stration. Regulering til dagsveerdien af investeringsejendomme er indeholdt i posten kursregulering.

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

Omkostninger

Omkostninger opdeles i administrationsomkostninger i forbindelse med investeringsvirksomhed og administrationsomkostninger i for-
bindelse med pensionsvirksomhed. Omkostninger, som ikke direkte kan henfgres til en af disse kategorier, fordeles pa baggrund af en
veegtet vurdering.

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

Kursreguleringer

Savel realiserede som urealiserede kursgevinster og - tab medtages i resultatopggrelsen. Veerdireguleringer samt gevinster og tab, der
kan henfgres til valutaforskelle ved omregning til danske kroner, indgar ligeledes under denne post.

Veerdipapirer og afledte finansielle instrumenter indregnes p& handelsdatoen.

Handelsomkostninger
Handelsomkostninger ved kab/ salg af veerdipapirer udgiftsfgres separat under investeringsomkostninger.

Pensionsydelser for egen regning
Pensionsydelser omfatter &rets udbetalte ydelser pa pensionsordninger, reguleret med &rets aendring i erstatningshenseettelser. Forsik-
ringsydelser fra investeringskontrakter medtages direkte i balancen.

Pensionsafkastskat
Pensionsafkastskat (PAL-skat), er en skat pa 15 % af skattepligtigt investeringsafkast. PAL-skatten indregnes med et belgb, der bereg-
nes af regnskabsarets opgjorte skattegrundlag, samt eendring i udskudt PAL-skat.

Egenkapitalens investeringsafkast
Her opfares den andel af investeringsafkastet, der kan henfgres til egenkapitalen i henhold til de regler pensionskassen har anmeldt til
Finanstilsynet.

Fordeling af arets resultat

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

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

Balancen

Driftsmidler
Driftsmidler bestar af inventar, edb-anleeg, biler m.v. som indregnes til anskaffelsesveerdi med fradrag af akkumulerede af- og nedskriv-
ninger. Der afskrives linezert over 3 ar.

Domicilejendomme

En ejendom betragtes som en domicilejendom, safremt DIP anvender en betydelig andel af ejendommen. Ejendomme som indeholder
elementer af bade domicil- og investeringsejendomme, opdeles forholdsmzessigt pa de to ejendomstyper. Domicilejendomme males til
dagsveerdi.

Stigningen i omvurderet veerdi indregnes direkte p& egenkapitalen med indre stigningen modsvarer en veerdinedgang, der tidligere er
indregnes i resultatopggrelsen. Fald i omvurderet veerdi indregnes i resultatopggrelsen med indre faldet modsvarer en vaerdistigningen,
der tidligere er indregnet direkte p& egenkapitalen.

Afskrivninger pa domicilejendomme foretages linezert under hensynstagen til aktivets forventede scrapvaerdi samt over den forventede
brugstid pa 50 ar.

Finansielle aktiver
Finansielle aktiver indregnes p& handelsdatoen og omregnes efter lukkekursen pa balancedagen. Finansielle aktiver méales til dagsveer-
di.

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme indregnes ved kab til kostpris inklusiv transaktionsomkostninger. Investeringsejendomme males efterfalgende
til dagsveerdi opgjort i overensstemmelse med Bekendtggrelse om finansielle rapporter for forsikringsselskaber og tveergdende pensi-
onskasser. Metoden tager udgangspunkt i den enkelte ejendoms driftsafkast og et til eiendommen knyttet forrentningskrav(afkastkrav).
DIP's og koncernens andele i interessentskaber, der ejer fast ejendom, indgar i regnskabet under regnskabsposterne investeringsejen-
domme, idet denne fremgangsmade er anset for at give et mere retvisende billede af sammenseetningen af DIP's investeringer.
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Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder er kapitalandele i virksomheder, hvor DIP har en bestemmende indflydelse. Disse er i DIP's
regnskab indregnet til regnskabsmaessig indre veerdi i henhold til det seneste foreliggende regnskab med fradrag og tilleeg af veerdiregu-
leringer, der fremkommer som folge af forskellige veerdianseettelsesprincipper i DIP og dattervirksomhederne. DIP's og koncernens
resultat og egenkapital bliver dermed identiske.

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

Kapitalandele og investeringsforeningsandele
Kapitalandele og investeringsforeningsandele males til dagsvaerdi. Barsnoterede optages til lukkekurs og unoterede til en dagsveerdi,
som er baseret pa seneste regnskab samt vurdering af aktuelt markedsniveau.

Andele i interessentskaber, der investerer i aktier, males som kapitalandele.

Obligationer samt pante- og geeldsbreve
Obligationer samt pante- og geeldsbreve males til dagsveerdi. Barsnoterede optages til lukkekurs og unoterede til en dagsvaerdi, som er
baseret pa det aktuelle renteniveau.

Afledte finansielle instrumenter
Afledte finansielle forretninger indregnes til dagsvaerdi. Vaerdireguleringer indgar i resultatopggrelsen.

Sikkerhedsstillelse
| forbindelse med valutahandler pa termin bade modtages og stilles sikkerhed ifglge ISDA aftaler.

Pensionsmeessige henseettelser

Opgarelsen foretages ved, pa hvert enkelt medlem, prospektivt at beregne veerdien af ordningen p& opgerelsestidspunktet. Veerdien
bestemmes som kapitalveerdien af de fremtidige pensionstilsagn med fradrag af kapitalvaerdien af de fremtidige bidrag. Henseettelserne
opgeres til markedsveerdi pa det til Finanstilsynet af pensionskassen anmeldte beregningsgrundlag indeholdende risikointensiteter for
dad, invaliditet m.m. og baseret pa den af Finanstilsynet oplyste Igbetidsafhaengige justerede diskonteringssats pr. opgarelsestidspunk-
tet, reduceret med PAL-skat pa 15 % og et risikotilleeg, der er fastsat som en rentereduktion pa 2 % af diskonteringssatsen.

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

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

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

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

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

Kollektivt bonuspotentiale
Kollektivt bonuspotentiale er en reserve, der stammer fra den del af arets realiserede resultat, som tilfalder medlemmerne, efter at der
er givet bonus.

Opsparingsafdelingen

Opsparingsafdelingen er en lukket afdeling med 14 medlemmer. Opgerelsen af opsparingsafdelingen foretages ved, pa hvert enkelt
medlem, at beregne veerdien p& opggrelsestidspunktet. Dette sker ved at forrente medlemmets indestdende med DIP’s depotrente far
pensionsafkastskat.

Unit-linked kontrakter

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

Medlemsbidrag vedragrende unit-link kontrakter indgar ikke i resultatopgarelsen, men fgres direkte p& balancen. Veerdien af unit-link
kontrakter udggr en forholdsmeessig andel af investeringsaktiverne.
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(belgb i t. kr.)

Note 2. Medlemsbidrag for egen regning
Ordinzere bidrag
Indskud

Arbejdsmarkedsbidrag

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

Medlemsbidrag fordeler sig efter medlemmets bopael som falger:

Danmark
Andre EU-lande
@vrige lande

Opggrelse af antal forsikrede:

Ordninger oprettet som led i et ansaettelsesforhold
Individuelt oprettede ordninger

Note 3. Renteindtaegter og udbytter m.v.
Renter af veerdipapirer, udlan og indl&n
Indeksregulering indeksobligationer

Udbytte af andre kapitalandele end tilknyttede og
associerede virksomheder

Note 4. Kursregulering
Investeringsejendomme

Kapitalandele

Investeringsforeningsandele

Barsnoterede danske obligationer
Udenlandske obligationer

Pante- og geeldsbreve

Valutakursregulering valutaterminsforretninger
Valutakursregulering likvide beholdninger

Note 5. Administrationsomkostninger i forbindelse med
investeringsvirksomhed

Lanninger

Forvaltnings, handels- og depotomkostninger

@vrige omkostninger

Note 6. Pensionsafkastskat
Pensionsafkastskat tidligere ar
Pensionsafkastskat

Friholdte andel af det afgiftspligtigt afkast
Effektiv pensionsafkastskattesats
Betalt aconto pensionsafkastskat

Koncern

2010

620.191
107.699
727.890
-53.956
673.934

684.507
43.383
727.890

712.706
8.909
6.275

727.890

587.792
6.219

118.226
712.237

-8.234
464.097
1.614.796
181.373
-95.337
-185
-256.484
1.141
1.901.167

11.272
16.176

9.355
36.803

9.251
-372.168
-362.917
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2009

569.423
109.866
679.289
-51.905
627.384

619.730
59.559
679.289

668.659
7.156
3.474

679.289

655.591
10.090

89.289
754.970

-77.778
610.587
1.503.835
347.538
137.849
-390
50.699
-2.653
2.569.687

12.131
19.116

9.754
41.001

-642
-453.140
-453.782

DIP
2010

620.191
107.699
727.890
-53.956
673.934

684.507
43.383
727.890

712.706
8.909
6.275

727.890

9.852
353

590.724
6.219

118.226
715.169

-29.616
447.171
1.614.796
181.373
-95.337
-185
-256.484
1.141
1.862.859

11.272
16.176

8.422
35.870

9.251
-372.168
-362.917

7,5
13,9
7

2009

569.423
109.866
679.289
-51.905
627.384

619.730
59.559
679.289

668.659
7.156
3.474

679.289

9.394
340

658.013
10.090

89.289
757.392

-68.728
609.719
1.503.835
347.538
137.849
-390
50.699
-2.653
2.577.869

12.131
19.116

8.770
40.017

-642
-453.140
-453.782

8,4

13,7

0



NOTER

(belgb i t. kr.)

Note 7. Udbetalte ydelser
Ordinzere pensioner
Ordineere alderssummer
Ugiftesum ved dad
Udtreedelsesgodtgarelser
Pensionsydelser
Gruppelivspreemie
Gruppeulykkespraemie

Note 8. ££ndring i bruttopensionshensaettelser
Garanterede ydelser primo inkl. foregéende ars bonus
Garanterede ydelser ultimo fer arets bonus

/AEndring

Bonuspotentiale pa fremtidige bidrag primo
Bonuspotentiale pa fremtidige bidrag ultimo
/AEndring

Bonuspotentiale pa hvilende pensioner primo
Bonuspotentiale pa hvilende pensioner ultimo
/AEndring

Andring i alt

Note 9. £ndring i henseettelser for unit-linked kontrakter

Rentetilskrivning
Pensionsafkastskat
Administrationsomkostninger

Note 10. Administrationsomkostninger
Lanninger

Afskrivninger, inventar, edb-anlseg m.v.
@vrige administrationsomkostninger

Note 11. Overfart investeringsafkast og egenkapitalens investeringsafkast
Under posten "Overfart investeringsafkast" fradrages den andel af

investeringsafkastet efter pensionsafkastskat, der vedrarer egenkapitalen.

Under posten "Egenkapitalens investeringsafkast" tilleegges den andel af
investeringsafkastet far pensionsafkastskat, der vedrarer egenkapitalen.
Under posten "Pensionsafkastskat for egenkapitalen" anfares

egenkapitalens andel af pensionsafkastskatten.
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Koncern
2010

1.033.304
63.705

0

10.329
1.107.338
9.989
3.052
1.120.379

13.991.451
15.092.566
1.101.115

2.569.384
2.564.058
-5.326

2.804.134
2.167.000
-637.134

458.655

-12.223
2.055
500
-9.668

9.921
2.298
6.859
19.078

2009

993.760
49.694

1

5.601
1.049.056
10.023
2.434
1.061.513

14.613.317
13.705.541
-907.776

1.820.144
2.569.384
749.240

2.515.536
2.804.134
288.598

130.062

-7.247
1.087
632
-5.528

10.488
421
8.927
19.836

DIP
2010

1.033.304
63.705

0

10.329
1.107.338
9.989
3.052
1.120.379

13.991.451
15.092.566
1.101.115

2.569.384
2.564.058
-5.326

2.804.134
2.167.000
-637.134

458.655

-12.223
2.055
500
-9.668

9.921
2.298
6.859
19.078

2009

993.760
49.694

1

5.601
1.049.056
10.023
2.434
1.061.513

14.613.317
13.705.541
-907.776

1.820.144
2.569.384
749.240

2.515.536
2.804.134
288.598

130.062

-7.247
1.087
632
-5.528

10.488
421
8.927
19.836



NOTER

Koncern DIP
(belgb i t. kr.) 2010 2009 2010 2009
Note 12. Driftsmidler
Anskaffelsessum 1. januar 22.082 21.708 22.082 21.708
Tilgang 10.395 878 10.395 878
Afgang 0 -504 0 -504
Anskaffelsessum 31. december 32.477 22.082 32.477 22.082
Nedskrivninger 1. januar 21.357 20.834 21.357 20.834
Arets af-og nedskrivninger (inkl. tilbagefarsler) 3.898 1.027 3.898 1.027
Af- og nedskrivninger vedr. arets afgang 0 -504 0 -504
Af-og nedskrivninger 31. december 25.255 21.357 25.255 21.357
Bogfert veerdi 31. december 7.222 725 7.222 725
Note 13. Domicilejendom
Anskaffelsessum 1. januar 19.734 19.734 19.734 19.734
Anskaffelsessum 31. december 19.734 19.734 19.734 19.734
Opskrivninger 1. januar 4.865 6.432 4.865 6.432
Arets opskrivninger (inkl. tilbagefersler) -433 -1.567 -433 -1.567
Opskrivninger 31. december 4.432 4.865 4.432 4.865
Af- og nedskrivninger 1. januar -1.671 -1.201 -1.671 -1.201
Arets af- og nedskrivninger -443 -470 -443 -470
Af- og nedskrivninger 31. december -2.114 -1.671 -2.114 -1.671
Domicilejendom i alt 31. december 22.052 22.928 22.052 22.928
DIP bor til leje i en af DIP’s ejendomme og lejen er beregnet pd markedsvilkér.
Andel som DIP har anvendt 33,3% 33,3%
Afkastprocent der er lagt til grund ved fastsaettelsen af markedsveerdi: 6,1 54
Note 14. Investeringsejendomme
Anskaffelsessum 1. januar 697.010 956.123 380.877 640.871
Tilgang (inkl. om- og tilbygninger) 10.134 10.494 9.312 9.577
Afgang til kostpris -1.577 -269.607 -1.577 -269.571
Anskaffelsessum 31. december 705.567 697.010 388.612 380.877
Opskrivninger 1. januar 955.125 1.360.136 755.904 1.151.536
Arets opskrivninger (inkl. tilbagefarsler) -8.348 -81.280 -29.730 -71.901
Opskrivninger vedr. arets afgang -9.109 -323.731 -9.109 -323.731
Opskrivninger 31. december 937.668 955.125 717.065 755.904
Investeringsejendomme far unit-linked kontrakter 1.643.235 1.652.135 1.105.677 1.136.781
Unit-linked kontrakter -10.941 -7.097 -7.746 -5.155
Investeringsejendomme i alt 31. december 1.632.294 1.645.038 1.097.931 1.131.626
Arets opskrivninger 21.538 0 156 0
Tilbagefert vedr. tidligere ar -29.886 -81.280 -29.886 -71.901
Arets opskrivninger -8.348 -81.280 -29.730 -71.901
Gevinst ved frasalg 114 3.502 114 3.173
Veerdiregulering -8.234 -77.778 -29.616 -68.728
Veerdiregulering sammensaetter sig som falger:
Opskrivning og tilbagefarte nedskrivninger netto -8.348 -81.280 -29.730 -71.901
Gevinst ved frasalg 114 3.502 114 3.173
Kursregulering, jf. note 4 -8.234 -77.778 -29.616 -68.728
Veegtet gennemsnit af de afkastprocenter der er lagt til grund ved
fastseettelsen af markedsveerdi:
Boligejendomme 31 3,2
Erhvervsejendomme 51 47
Alle ejendomme 34 33

Der er indhentet eksterne meeglervurderinger til understattelse af forrentningskravene.
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Koncern DIP
(belgb i t. kr.) 2010 2009 2010 2009
Note 15. Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Bogfart veerdi 1. januar 488.550 490.354
Nettoinvesteringer (kab - salg) -8.000 0
Arets regulering til indre veerdi 44.616 -1.804
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder far unit-linked kontrakter 525.166 488.550
Unit-linked kontrakter -3.679 -2.216
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder i alt 31. december 521.487 486.334
Anskaffelsessum 1. januar 202.519 202.519
Afgang -8.000 0
Anskaffelsessum 31. december 194.519 202.519
Opskrivninger 1. januar 286.031 287.835
Arets opskrivninger 0 0
Opskrivninger 44.616 -1.804
Opskrivninger 31. december 330.647 286.031
Bogfert veerdi 31. december 525.166 488.550
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter: ) o
Resultat iflg.  Egenkapital iflg.
DIP’s andel af seneste seneste
Hjemsted kapitalen arsregnskab arsregnskab
Ejendomsselskabet DIP A/S Kgbenhavn 100,00% 28.011 456.201
Pension Private Equity | K/S Kgbenhavn 99,85% 16.605 68.967
Note 16. Kapitalandele i associerede virksomheder
Bogfart veerdi 1. januar 112.315 104.950 112.315 104.950
Nettoinvesteringer (kab - salg) -36.000 0 -36.000 0
Arets resultat i interessentskaber 17.201 8.131 17.201 8.131
Modtaget udbytte 0 -766 0 -766
Kapitalandele i associerede virksomheder far unit-linked kontrakter 93.516 112.315 93.516 112.315
Unit-linked kontrakter -655 -509 -655 -509
Kapitalandele i associerede virksomheder i alt 31. december 92.861 111.806 92.861 111.806
Anskaffelsessum 1. januar 12.311 12.311 12.311 12.311
Regulering 46.095 0 46.095 0
Afgang (salg) til anskaffelsespris -16.409 0 -16.409 0
Anskaffelsessum 31. december 41.997 12.311 41.997 12.311
Opskrivninger 1. januar 100.004 92.639 100.004 92.639
Regulering -46.095 0 -46.095 0
Arets opskrivninger 17.201 8.131 17.201 8.131
Modtaget udbytte 0 -766 0 -766
Tilbagefarte opskrivninger -19.591 0 -19.591 0
Opskrivninger 31. december 51.519 100.004 51.519 100.004
Bogfert veerdi 31. december 93.516 112.315 93.516 112.315
Kapitalandele i associerede virksomheder omfatter: Resultat iflg.  Egenkapital iflg.
DIP’s andel af seneste seneste
Hjemsted kapitalen arsregnskab arsregnskab
Kapitalformidlingsselskaber:
IFI Holding A/S, Kgbenhavn Kgbenhavn 33,33% 1.469 79.499
(Holdingselskab for Irish Forestry Investments Ltd.)
Pension Private Equity ApS Kgbenhavn 50,00% 10 215
Pension Private Equity Il K/S Kgbenhavn 40,00% 41.767 167.278
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(belgb i t. kr.)

Note 17. Kapitalandele

Borsnoterede danske aktier
Bogfert veerdi 1. januar
Nettoinvesteringer (kab - salg)
Realiseret gevinst
Kursreguleringer

Bogfart veerdi 31. december

Unoterede danske aktier

Bogfert veerdi 1. januar
Nettoinvesteringer (kab - salg)
Realiseret gevinst

Bogfert veerdi 31. december

Udenlandske aktier

Bogfart veerdi 1. januar
Nettoinvesteringer (kab - salg)
Realiseret gevinst
Valutareguleringer
Kursreguleringer

Bogfert veerdi 31. december

Bogfart veerdi 31. december far unit-linked kontrakter
Unit-linked kontrakter

Bogfart veerdi 31. december i alt

Note 18. Investeringsforeningsandele

Unoterede danske investeringsforeningsandele
Bogfert veerdi 1. januar

Overflyttet

Nettoinvesteringer (kab - salg)

Realiseret gevinst

Valutareguleringer

Kursreguleringer

Bogfert veerdi 31. december

Udenlandske investeringsforeningsandele
Bogfert veerdi 1. januar

Overflyttet

Nettoinvesteringer (kab - salg)
Valutareguleringer

Kursreguleringer

Bogfert veerdi 31. december

Bogfart veerdi 31. december far unit-linked kontrakter
Unit-linked kontrakter

Bogfert veerdi 31. december i alt

37

Koncern
2010

1.053.362
-843
48.465
321.386
1.422.370

10.131
0
-4.421
5.710

1.449.524
-1.484.437
52.208
48.321
-1.856
63.760

1.491.840
-10.574
1.481.266

3.720.308
209.735
2.237.997
15.063
17.831
988.383
7.189.317

3.717.572
-209.735
515.273
206.571
386.949
4.616.630

11.805.947
-82.704
11.723.243

2009

904.289
-254.848
137.265
266.656
1.053.362

4.838
15.000
-9.707
10.131

1.232.535
623
30.170
26.946
159.250
1.449.524

2.513.017
-11.154
2.501.863

2.843.515
0

-86.907
46.643

0

917.057
3.720.308

2.169.503
0
1.007.933
-42.688
582.824
3.717.572

7.437.880
-34.005
7.403.875

DIP
2010

1.053.362
-843
48.465
321.386
1.422.370

10.131
0
-4.421
5.710

1.395.991
-1.465.338
33.764
47.091
886
12.394

1.440.474
-10.091
1.430.383

3.720.308
209.735
2.237.997
15.063
17.831
988.383
7.189.317

3.717.572
-209.735
515.273
206.571
386.949
4.616.630

11.805.947
-82.704
11.723.243

2009

904.289
-254.848
137.265
266.656
1.053.362

4.838
15.000
-9.707
10.131

1.174.502
5.986
35.123
27.386
152.994
1.395.991

2.459.484
-11.154
2.448.330

2.843.515
0

-86.907
46.643

0

917.057
3.720.308

2.169.503
0
1.007.933
-42.688
582.824
3.717.572

7.437.880
-33.731
7.404.149



NOTER

(belgb i t. kr.)

Note 19. Obligationer

Danske obligationer, excl. Indeksobligationer
Bogfert veerdi 1. januar

Nettoinvesteringer (kab - salg)

Udtraek

Realiseret tab

Kursreguleringer
Bogfert veerdi 31. december

Indeksobligationer

Bogfert veerdi 1. januar
Nettoinvesteringer (kab - salg)
Udtreek

Realiseret tab
Indeksregulering
Kursreguleringer

Bogfert veerdi 31. december

Udenlandske obligationer
Bogfert veerdi 1. januar
Nettoinvesteringer (kab - salg)
Udtreek

Realiseret gevinst
Valutareguleringer
Kursreguleringer

Bogfert veerdi 31. december

Bogfert veerdi 31. december far unit-linked kontrakter
Unit-linked kontrakter

Bogfert veerdi 31. december i alt

Note 20. Pantsikrede udlan

Bogfart veerdi 1. januar

Afdrag og indfrielser

Realiseret tab

Kursreguleringer

Bogfart veerdi 31. december far unit-linked kontrakter

Unit-linked kontrakter

Bogfert veerdi 31. december i alt

Note 21. Andre udlan

Geeldsbreve

Bogfart veerdi 1. januar

Afdrag og indfrielser

Realiseret tab

Kursreguleringer

Bogfart veerdi 31. december far unit-linked kontrakter

Unit-linked kontrakter

Bogfert veerdi 31. december i alt

Note 22. Investeringsaktiver, i alt

Afgiftspligtige investeringsaktiver

Koncern

2010

11.208.870
781.012
-1.805.601
15.911
165.741
10.365.933

332.779
-6.501
-62.303
-614
6.219
335
269.915

2.949.400
369.901

0

-79.120
78.100
-94.317
3.223.964

13.859.812
-97.092
13.762.720

433
-73

-5
349

347

28.839.721
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2009

11.170.801
240.980
-544.301
26.942
314.448
11.208.870

377.822
0
-61.281
-240
10.090
6.388
332.779

2.157.870
655.133
-1.452
18.316
121.166
-1.633
2.949.400

14.491.049
-65.717
14.425.332

4.143
-1.259
-174
-171
2.539

2.527

26.485.369

DIP
2010

11.208.870
781.012
-1.805.601
15.911
165.741
10.365.933

332.779
-6.501
-62.303
-614
6.219
335
269.915

2.949.400
369.901

0

-79.120
78.100
-94.317
3.223.964
13.859.812
-97.092

13.762.720

433
-73

-5
349

347

28.758.183

2009

11.170.801
240.980
-544.301
26.942
314.448
11.208.870

377.822
0
-61.281
-240
10.090
6.388
332.779

2.157.870
655.133
-1.452
18.316
121.166
-1.633
2.949.400

14.491.049
-65.717
14.425.332

4.143
-1.259
-174
-171
2.539

2.527

26.390.572



NOTER

(belgb i t. kr.)

Note 23. Investeringsaktiver tilknyttet unit-linked kontrakter

Investeringsejendomme

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kapitalandele i associerede virksomheder
Kapitalandele
Investeringsforeningsandele

Obligationer

Pantsikrede udlan

Andre udlan

Indlan i kreditinstitutter

Bogfert veerdi 31. december

Note 24. Geeld gruppeforsikring, reguleringskonto
og reserveret til skader gruppeforsikring

Geeld gruppeforsikring hos Forenede Gruppeliv far bonus
Reserveret til skader som ferst pavirker saldoen i 2011
Reguleringskonto gruppeforsikring

Note 25. Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder

Tilgodehavendet vedrgrer det 100% ejede ejendomsselskab DIP A/S.

Note 26. Opskrivningshenlaeggelser

Bogfert veerdi 1. januar
Nedskrivning pa domicilejendom
Overfart til kollektivt bonuspotentiale
Bogfert veerdi 31. december

Note 27. Socialfond

Bogfart veerdi 1. januar
/AEndring
Bogfert veerdi 31. december

39

Koncern
2010

10.941

655
10.574
82.704
97.092

2

0

912
202.880

-1.372
1.596
-2.968

960
-433
345
872

8.283
-262
8.021

2009

7.097

509
11.154
34.005
65.717

2

12
1.731
120.227

3.125
650
2.475

1.278
-1.567
1.249
960

8.331

8.283

DIP
2010

7.746
3.679
655
10.091
82.704
97.092
2

0

911
202.880

-1.372
1.596
-2.968

960
-433
345
872

8.283
-262
8.021

2009

5.155
2.216
509
11.154
33.731
65.717
2

12
1.731
120.227

3.125
650
2.475

1.278
-1.567
1.249
960

8.331

8.283



NOTER

Koncern DIP
(belgb i t. kr.) 2010 2009 2010 2009
Note 28. Egenkapital i alt
Saldo 1. januar (31. december 2009) 5.399.590 4.825.036 5.399.590 4.825.036
/AEndring i socialfond, jf. note 27 -262 -48 -262 -48
5.399.328 4.824.988 5.399.328 4.824.988
Opskrivningshenleeggelse -433 -1.567 -433 -1.567
Overfart til kollektivt bonuspotentiale 345 1.249 345 1.249
Arets resultat 454.299 574.920 454.299 574.920
Saldo 31. december 5.853.539 5.399.590 5.853.539 5.399.590
Egenkapitalen bestar af:
Solvensmargin 752.176 695.387 752.176 695.387
Reguleringsreserve 5.092.470 4.694.960 5.092.470 4.694.960
Socialfond 8.021 8.283 8.021 8.283
Opskrivningshenleeggelse 872 960 872 960
5.853.539 5.399.590 5.853.539 5.399.590
Note 29. Pensionsafdelingen i alt
Pensionshenseettelser 1. januar 19.364.969 18.948.997 19.364.969 18.948.997
Akkumuleret veerdiregulering 1. januar -464.948 -469.257 -464.948 -469.257
Retrospektive henseettelser 1. januar 18.900.021 18.479.740 18.900.021 18.479.740
Bruttopraemier 673.934 627.384 673.934 627.384
Rentetilskrivning 812.128 876.807 812.128 876.807
Pensionsydelser -1.107.262 -1.048.950 -1.107.262 -1.048.950
Omkostningstillaeg efter tilskrivning af omkostningsbonus -20.513 -17.970 -20.513 -17.970
Risikogevinst efter tilskrivning af risikobonus 23.515 -16.990 23.515 -16.990
Retrospektive henseettelser 31. december 19.281.823 18.900.021 19.281.823 18.900.021
Akkumuleret veerdiregulering 31. december 802.125 464.948 802.125 464.948
Pensionshenseettelser 31. december 20.083.948 19.364.969 20.083.948 19.364.969
Pensionshenseettelser fordeler sig séledes:
Garanterede ydelser 15.352.890 13.991.451 15.352.890 13.991.451
Bonuspotentiale pa fremtidige bidrag 2.564.058 2.569.384 2.564.058 2.569.384
Bonuspotentiale pa hvilende pensioner 2.167.000 2.804.134 2.167.000 2.804.134
| alt 20.083.948 19.364.969 20.083.948 19.364.969
Bonuspotentiale er forgget med fglgende:
Bonuspotentiale pa fremtidige bidrag -5.326 749.240 -5.326 749.240
Bonuspotentiale pa hvilende pensioner -637.134 288.598 -637.134 288.598
| alt -642.460 1.037.838 -642.460 1.037.838
Fordeling af pensionshenseettelser efter oprindelig grundlagsrente
Bonuspoten-
tiale pa Bonuspoten-
Garanterede fremtidige tiale pa hvilende Samlet
2009 ydelser bidrag pensioner henseettelse

Grundlagsrente 4,5% 1.197.745 11.990 2.088 1.211.823
Grundlagsrente 2,5% 14.869 4.352 6.990 26.211
Grundlagsrente 1,5% 12.778.837 2.553.042 2.795.056 18.126.935

13.991.451 2.569.384 2.804.134 19.364.969

2010

Grundlagsrente 4,5% 1.214.498 10.396 2.052 1.226.946
Grundlagsrente 2,5% 24.415 39.163 25.087 88.665
Grundlagsrente 1,5% 14.113.977 2.514.499 2.139.861 18.768.337

15.352.890 2.564.058 2.167.000 20.083.948
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Note 30. Erstatningshensaettelser

Bruttoerstatningshenseettelser 1. januar
/AEndring
Bruttoerstatningshenseettelser 31. december

Note 31. Kollektivt bonuspotentiale

Bogfart veerdi 1. januar

Arets endring

Overfgrt fra opskrivningshenleeggelse
Bogfert veerdi 31. december

Note 32. Henseettelser til unit-linked kontrakter

Bogfart veerdi 1. januar
Arets zendring
Bogfert veerdi 31. december

Note 33. Medlemmer, geeld
Forudbetalte bidrag

Note 34. Domicil- og investeringsejendomme, geeld

Deposita og forudbetalt leje
Henlaeggelser og vedligeholdelse
Skyldige omkostninger

Bogfert veerdi 31. december

Note 35. Investeringsejendomme, prioritetsgeeld
Restgeeld 31. december

Heraf forfalder mere end 5 ar efter balancetidspunktet

Note 36. Anden geeld
A-skat
Valutaterminsforretninger
Kab veerdipapirer

Andet

Der foretages delvis afdeekning af valutarisiko p& udenlandske

aktier og obligationer.
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Koncern
2010

33
33

1.956.557
621.136
-345
2.577.348

120.227
82.653
202.880

677

20.260
12.839

7.740
40.839

6.906
318

0
69.759
233.127
27.627
330.513

2009

859
-859

531.066
1.426.740
-1.249
1.956.557

43.855
76.372
120.227

651

18.965
13.864
11.891
44.720

9.181
483

35.236
87.083
0
29.917
152.236

DIP
2010

33
33

1.956.557
621.136
-345
2.577.348

120.227
82.653
202.880

677

20.260
12.839

7.740
40.839

1.221
318

0
69.759
233.127
12.054
314.940

2009

859
-859

531.066
1.426.740
-1.249
1.956.557

43.855
76.372
120.227

651

18.965
13.864
11.891
44.720

1.384
483

35.236
87.083
0
14.475
136.794



NOTER

(belgb i t. kr.)

Note 37. Fordeling af resultat
Realiseret resultat

Heraf til egenkapitalen
Heraf til medlemmerne

Egenkapitalens andel
Rente

Medlemmernes andel
Oprindelig veerdi

Medlemmernes andel disponeres saledes:
Bonus

Gruppeforsikringspraemie
Pensionsafkastskat

Overfart til kollektivt bonuspotentiale

Herudover fordeles opskrivning pa domicilejendommen
forholdsmeessigt mellem egenkapital og medlemmerne.

Note 38. Personaleforhold

Gennemsnitligt antal beskeeftigede *

Samlede lgnninger og vederlag m.v.:

Lon

Bestyrelseshonorar

Pensionsbidrag

Andre udgifter til social sikring

Lgnsumsafgift og arbejdsgivers arbejdsmarkedsbidrag

Heraf vederlag til direktion:

* DIP har herudover beskaeftiget et antal varmemestre via ejendomsadministrator.
Der er ikke aftalt bonusaflgnning for direktionen og en eventuel aftraedelsesordning

svarer til omkring 1 &rs aflgnning.

Note 39. Honorar til revision
Lovpligtig revision:
KPMG Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Honorar for andre ydelser:
KPMG Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

| alt

Note 40. Sikkerhedsstillelser og eventualforpligtelser

Til sikkerhed for de forsikringsmaessige henseettelser er der registreret

aktiver til en bogfaert veerdi af

| de registrerede aktiver indgér beholdning af tinglyste ejerpantebreve
Der er afgivet investeringstilsagn med udenlandske Limited Partnerships

P& ejendommene hviler momsreguleringsforpligtelse pa

Koncern
2010

2.015.162

534.559
1.480.603
2.015.162

534.559
534.559

1.480.603
1.480.603

563.693
13.041
282.733
621.136
1.480.603

589

296
885

Obligationer aflagt til sikkerhed for markedsveerdien pa afledte finansielle instrumenter
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2009

3.034.826

665.855
2.368.971
3.034.826

665.855
665.855

2.368.971
2.368.971

566.821
12.457
362.953
1.426.740
2.368.971

579

328
907

DIP
2010

2.015.162

534.559
1.480.603
2.015.162

534.559
534.559

1.480.603
1.480.603

563.693
13.041
282.733
621.136
1.480.603

24

16.907
504
1.862
144
1.776
21.193

2.042

530

296
826

27.459.400
305.000
738.116

3.649
157.973

2009

3.034.826

665.855
2.368.971
3.034.826

665.855
665.855

2.368.971
2.368.971

566.821
12.457
362.953
1.426.740
2.368.971

25

18.359
456
1.890
161
1.753
22.619

1.986

522

328
850

25.715.003
87.000
682.700
3.768
78.390



NOTER

Koncern DIP

(belgb i t. kr.) 2010 2009 2010 2009
Note 41. Solvensmargin og basiskapital
Ud over pensionshensaettelserne skal pensionskassen have en basiskapital, der
mindst svarer til en beregnet solvensmargin. Kapitalkravet udger 752.176 695.387
Pensionskassens basiskapital, jf. note 28 5.853.539 5.399.590
Note 42. Neertstdende parter
DIP’s neertstdende part er Ejendomsselskabet DIP A/S
Der har i 2010 veeret fglgende koncerninterne transaktioner, der er gennemfgrt pa markedsvilkar.
Administrationsvederlag 250 254
Renter af mellemregning 3.292 4.019
Leje af grund 7.557 7.615
Note 43. Specifikation af kapitalandele, herunder kapitalandele af investeringsforeninger

Danmark E(Zj\r/;'g: Nordamerika Sydamerika Japan Fjerrfavsrlgi ?;’:g: ke Fordelt | alt
Energi 0,0% 2,0% 4,0% 0,5% 0,0% 0,8% 0,7% 0,0% 8,0%
Materialer 0,4% 3,2% 1,8% 1,0% 0,2% 0,9% 0,2% 0,0% 7,8%
Industri 5,1% 2,0% 4,6% 0,1% 0,6% 0,6% 0,2% 0,0% 13,2%
Forbrugsgoder 0,5% 3,0% 52% 0,5% 0,5% 1,1% 0,2% 0,0% 11,1%
Konsumentvarer 2,0% 3,4% 3,3% 0,3% 0,2% 0,3% 0,2% 0,0% 9,6%
Sundhedspleje 5,5% 2,9% 4,4% 0,1% 0,2% 0,1% 0,0% 0,0% 13,1%
Finans 2,3% 4,1% 6,2% 0,5% 0,5% 3,1% 1,1% 0,0% 17,8%
Informationsteknologi 0,2% 0,9% 8,1% 0,1% 0,4% 1,0% 0,0% 0,0% 10,6%
Telekommunikationsservice 0,2% 2,9% 1,1% 0,1% 0,1% 0,4% 0,2% 0,0% 51%
Forsyning 0,0% 2,1% 1,3% 0,2% 0,1% 0,1% 0,0% 0,0% 3,7%
I alt 16,3% 26,4% 40,0% 3,3% 2,8% 8,5% 2,7% 0,0% 100%

Note 44. Oplysninger om kapitalandele
Oplysningerne kan ses p& pensionskassen hjemmeside www.dip.dk.

Note 45. Risiko og fglsomhedsoplysninger

Bestyrelsen fastleegger rammer for DIP’s risikostyring, mens den daglige ledelse overvager risici og sikrer, at rammerne overholdes.
DIP’s starste risiko er ikke at kunne leve op til sine pensionsforpligtelser. Derfor beregnes pensionsforpligtelserne og aktiverne dagligt
og opgares til markedsveerdi, samtidig med at der laves en risikoberegning ud fra Finanstilsynets stress-scenarier

DIP er pavirket af en reekke forskellige risici:

« Finansielle risici

« Forsikringsmaessige risici

« Operationelle risici

 Forretningsmaessige risici

| forbindelse med opggrelsen af det individuelle solvensbehov for pensionskassen har DIP gennemgaet de forskellige risici og

deres mulige pavirkning af DIP’s soliditet.

Finansielle risici

De finansielle risici bestér primeert af markedsrisici, men ogsa risici pA modparter. Markedsrisici har tidligere veeret kendetegnet ved,
at DIP’s aktiver og passiver blev pavirket forskelligt af udsving i renterne. Efter omvalget i 2006, hvor stgrstedelen af DIP’s medlemmer
valgte en ordning med en lavere grundlagsrente, er rentefglsomheden af henseettelserne til deekning af medlemmernes pensioner
aftaget betydeligt. Dette har medfgrt, at DIP er mindre fglsom over for eendringer pa finansmarkederne, og der er god sikkerhed for,
at pensionerne ogsa i fremtiden kan holde niveauet — selv i tider med gkonomisk turbulens.

Forsikringsmeessige risici
De forsikringsmaessige risici vedrgrer udviklingen i dgdelighed, invaliditet mv. En forleengelse af levetiden medfarer en foragelse
af varigheden p& udbetalingerne af pensioner og er den veesentligste forsikringsmaessige risiko.
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Note 45. Risiko og felsomhedsoplysninger fortsat

Operationelle risici

De operationelle risici vedrarer tab f.eks. som folge af fejl i IT-systemer, fejl i procedurer og bedrageri. DIP begraenser de operationelle
risici med en klar funktionsadskillelse og med interne kontroller, som Igbende opdateres. Tilsvarende begreenses de operationelle risici
gennem samarbejde med eksterne forvaltere.

Forretningsmaessige risici

De forretningsmaessige risici er strategiske risici, risici for pensionskassens omdgmme og andre eksterne faktorer.

DIP falger ngje savel udviklingen pa markedet og sendringer af lovgivningen. Risikoen vurderes her som lav.

Felsomheden pa de finansielle og forsikringsmeessige risici udger falgende:

Heendelse Minimum pavirkning af Maksimum pavirkning af Maksimum pavirkning af Maksimum pavirkning af
basiskapitalen kollektivt bonuspotentiale pa anvendt

bonuspotentiale fripoliceydelser for bonuspotentiale pa

@endring i anvendt fripoliceydelser

bonuspotentiale pa
fripoliceydelser

Rentestigning (0,7%) -106.505 -112.332 1.104.772 0
Rentefald (0,7%) 106.505 -166.330 -1.050.030 [¢]
Aktiekursfald (12%) -208.966 -823.273 0 [¢]
Eendomsprisfald (8%) -27.370 -107.831 (o] (o]
Valutakursrisiko (VaR 99,5%) -80.783 -318.266 (o] (o]
Tab pa modparter (8%) -56.874 -224.068 (o] (o]
Fald i dedelighedsintensitet (10%) 0] -300.684 -286.565 (o]
Stigning i dedelighedsintensitet (10%) (o] 222.236 311.271 (o]
Stigning i invalideringsintensitet (10%) (o] -1.736 -14.073 (o]
DIP’s samlede risici er beskrevet under punktet risikostyring i ledelsesberetningen, hvortil der henvises.
Note 46. Specifikation af aktiver og deres afkast

Regnskabsmaessig Nettoinveste- Afkast i % for

veerdi ringer pensionsafkastskat
Primo Ultimo

1.1 Grunde og bygninger der er direkte ejet 1.161 1.128 -31 -0,3
1.2 Ejendomsaktieselskaber og skove 1.039 1.131 25 6,4
1. Grunde og bygninger i alt 2.200 2.259 -6 29
2. Andre dattervirksomheder 60 69 -8 28,9
3.1 Barsnoterede danske kapitalandele 1.070 1.429 8 35,0
3.2 Unoterede danske kapitalandele 26 26 0 2,4
3.3 Barsnoterede udenlandske kapitalandele 5.654 7.652 856 17,2
3.4 Unoterede udenlandske kapitalandele 179 233 26 15,1
3. @vrige kapitalandele i alt 6.929"7 9.340" 890 19,7
4.1 Statsobligationer (zone A) 3.435 3.912 453 2,7
4.2 Realkreditobligationer 11.155 9.727 -2.034 5,6
4.3 Indeksobligationer i DKK 337 273 -77 4,2
4.4 Kreditobligationer non investment grade 2.412 3.090 347 13,1
45 Andre obligationer 27 238 143 37,7
4. Obligationer i alt 17.366 17.240 -1.168 6,2
5. Pantesikrede udlan 1 0 -1 2,9
6. @vrige finansielle investeringsaktiver 1) 295 141 - 2,1
7. Afledte finansielle instrumenter 0 0 0
1) @vrige finansielle investeringsaktiver bestar af felgende regnskabsposter: Andre udlan, genforsikringsandele,

indlan i kreditinstitutter, tilgodehavender samt anfordringstilgodehavender.
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Note 47. Nggletal
2006 2007 2008 2009 2010

1 Afkast for PAL-skat 8,3 3,1 -11,1 13,8 9,9
2 Afkast efter PAL-skat 7,5 2,8 -9,5 11,9 8,5
3 Omkostningsprocent af medlemsbidrag 3,1 2,8 2,6 3,1 2,8
4 Omkostningsprocent af hensaettelser 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
5 Omkostninger pr. medlem 935 kr 866 kr 811 kr 1.040 kr 941 kr
6 Omkostningsresultat 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0
7 Risikoresultat 0,0 0,1 -0,5 0,1 -0,1
8 Bonusgrad 8,8 21,9 2,9 10,3 13,4
9 Kundekapitalgrad 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
10 Ejerkapitalgrad 31,2 30,5 26.1 28,6 30,4
11 Overdaekningsgrad 26,3 27,1 22,4 24,9 26,5
12 Solvensdaekning 638 908 702 776 778
13 Egenkapitalforrentning for skat 34,6 -0,1 -12,7 13,0 9,5
14 Egenkapitalforrentning efter skat 33,8 -0,4 -11,0 11,2 8,1
15 Forrentning af de pensionsmeessige henseettelser far skat -5,1 -8,2 2,7 6,3 6,9

Nagletallene for koncernen og DIP er identiske.

Nggletal 16 - 19 er udeladt, da de ikke er relevante.
Note 48. Hovedtal (mio. kr.)

2006 2007 2008 2009 2010

- Medlemsbidrag 512 540 563 627 674
- Pensionsydelser 972 1.167 1.069 1.060 1.120
- Resultat af investeringsvirksomhed efter skat 1.921 750 -2.580 2.876 2.269
- Driftsomkostninger 16 16 16 20 19
- Pensionsteknisk resultat 1.280 -171 -49 0 0
- Arets resultat 1.564 -19 -563 575 454
- Pensionsmeessige henseettelser 21.772 21.901 19.531 21.447 22.870
- Egenkapital 5.407 5.388 4.825 5.400 5.854
- Aktiver 27.407 27.403 24.659 27.093 29.476

Koncernens og DIPs nggletal er identiske bortset fra:

Aktiver DIP 27.379 27.377 24.634 27.070 29.455
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(belgb i t.kr.)
Ejer- Anskaf- Antal Bogfert veerdi
andel felsesar boliger

Boligejendomme
Ambassadegérden,
Dag Hammarskjolds Alle 19-29 Kgbenhavn @ 1968 82 129.000
St. Mgllevej 5-9 m.fl. Kgbenhavn S 1971 216 210.700
Harsholm Park 1-16 (ejerlejl). Harsholm 1974 68 102.000
Skodsborg Strandhave,
Skodsborg Strandvej 145 A-151 m.fl. Skodsborg 1982 54 172.000
@ster Feelledgard, Vordingborggade 6 A-K Kgbenhavn @ 1/2 1986 76 156.400
Dalgas Have 2 m.fl. Frederiksberg 1/2 1990 232 488.663
Himmelev Strandpark,
Vestre Kirkevej 2 A-G Roskilde 1991 50 70.870
@rbaekgards Alle 501-510 Harsholm 2001 25 59.000
Boligejendomme i alt 1.388.633
Erhvervsejendomme
Chr. Brygge 24-30 m.fl. Kgbenhavn V 1/2 1982 81.058
Roskildevej 157-159 Albertslund 1/3 1982 43.696
Maison Danice Nice 1/3 1983 5.488
Gl. Kongevej 11 Kgbenhavn V 1986 70.386
Erhvervsejendomme i alt 200.628
Skov
DanWood Irland 1/2 1990 76.026
Skov i alt 76.026
Koncernens ejendomme i alt *1.665.287
* Heraf:

Investeringsejendomme 1.632.294

Andel unit-link 10.941

Domicilejendom 22.052
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