LP-information 3/23

Omkostningshenstilling - mindre justering af formel

Resume

Vi sender her en ny version af omkostningshenstillingen. I forhold til den
hidtidige version (LP-Info 21/22) er der foretaget en mindre justering af
formlen i pkt. 10.4 til beregning af, hvor stor en del af omkostningerne der er
baseret pa henstillingens falles beregningssatser. Andringen fremgar med
rod skrift. Derudover er der i Excel-arket vedlagt Bilag 2 tilfajet faktor-tal for
de aktivklasser (tabeller), hvor omkostningssatsen settes ift. tilsagn. Faktor-
tallene skal bruges i ovennavnte formel.

ZAndringen har til formal at skabe sammenhang mellem formlen og
forudsatningerne i modellen bag omkostningssatserne.
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1. Indhold og formal
Denne henstilling er en ajourfert udgave af henstillingen LP-44/19.

Henstilling omhandler omkostningsinitiativet og beskriver branchens
minimumsstandarder for de kundespecifikke omkostningsoplysninger,
herunder sarligt AOK og AOP, samt revisionen heraf. Desuden omfatter
henstillingen pensionsoverblikket og omkostningsmalerne.

1.1 Formal

Formalet med omkostningsinitiativet er at synliggore for den enkelte kunde,
hvilke omkostninger kunden betaler i forbindelse med sin pensionsordning.
Ombkostningerne skal synliggores for alle kunder.

Det er et krav i pensionsoverblikket, at enhver kunde skal have stillet
oplysninger om omkostningerne ved kundens pensionsordning til radighed
én gang om aret. Forsikring & Pensions bestyrelse har besluttet dels, hvordan
disse omkostninger skal beregnes og dels, hvordan oplysninger skal stilles til
radighed for den enkelte kunde. Det sker gennem de kundespecifikke
omkostninger.

De kundespecifikke omkostninger omfatter alle de omkostninger og gvrige
udgifter, som kunden betaler i forbindelse med sin pensionsordning, nemlig:
De samlede administrationsomkostninger

De samlede investeringsomkostninger

Betaling for sikkerhed (risikoforrentning og garantibetaling)
Ombkostninger til forsikringsformidlere.

Summen af de kundespecifikke omkostninger skal svare til kundernes
samlede omkostningsbetaling til selskabet.

1.2 Henstillingens anvendelsesomrade

Henstillingen omfatter alle pensionsordninger, herunder de supplerende
risikodekninger, som er knyttet til pensionsordningerne. Enkeltstdende
risikodeekninger er derimod ikke omfattet af henstillingen.

Dakningsoversigten afger, hvilke produkter kunden skal have
omkostningsoplysninger om. Hvis kundens daekningsoversigt ogsa
indeholder oplysninger om fx gruppelivsdaekning, syge- og ulykkesdakning,
deekning ved visse kritiske sygdomme og sundhedsforsikring, skal kunden
have omkostningsoplysninger om disse dekninger. Oplysningerne skal
sidledes som minimum ogsd indeholde en skensmassig opgerelse af
administrationsomkostningerne henholdsvis forsikringspraemierne for disse
deekninger. Det vil med andre ord sige, at administrationsomkostninger
forbundet med tilknyttede risikodekninger skal medregnes i de
kundespecifikke omkostninger. Selve risikopreemien skal derimod ikke
medregnes.
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Det er derimod ikke afgarende, om der er tale om skadeforsikringsprodukter,
eller om dakningen eller ydelsen leveres af fx et datterselskab eller en ikke-
koncernforbunden samarbejdspartner. Kunden oplever omkostningerne og
udgifterne ens uanset den tekniske eller organisatoriske made, hvorpa
selskabet har valgt at indrette sig. Hensigten er desuden, at kravene i denne
henstilling ikke skal have indflydelse pa selskabets tekniske eller
organisatoriske valg. De medregnede omkostninger skal derfor i disse
tilfeelde folge look-through-princippet, jf. bilag 1.

1.3 Laesevejledning

Henstillingen er bygget op pa felgende vis. Kapitel 2 indeholder en oversigt
over, hvilke omkostningsoplysninger den enkelte kunde skal have stillet til
radighed. Kapitel 3 indeholder en beskrivelse af de overordnede
beregningsprincipper for omkostningsinitiativet samt en oversigtstabel over
de omkostningselementer, som skal medregnes i de kundespecifikke
omkostninger, herunder AOK og AOP. Kapitel 4-9 indeholder uddybende
forklaringer pa beregningen af de forskellige omkostningselementer. Kapitel
10 omhandler omkostningsregnskabet, mens kapitel 11 beskriver
pensionsoverblikket. I kapitel 12 beskrives kravene til omkostningsmalerne.
I bilag 1 findes en naermere beskrivelse af look-through-princippet, mens
bilag 2 indeholder de felles beregningssatser. I bilag 3 findes eksempler pa
en selskabs- og en revisionserklering. Bilag 4 indeholder
revisionsvejledningen, mens bilag 5 viser et eksempel pé, hvordan der skal
korrigeres for afkast og rabatter i post 15 i afstemningsskemaet. Bilag 6 viser
et eksempel pa pensionsoverblikket.
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2. Hvad skal den enkelte kunde have oplyst?

Dette kapitel beskriver, hvilke oplysninger selskabet skal vise for den enkelte
kunde. Kapitlet i sig selv er nyt i forhold til de tidligere udgaver af
henstillingen, men indholdet er ikke nyt. Formalet med kapitlet er séledes
udelukkende at tydeliggore, hvilke oplysninger den enkelte kunde skal have
stillet til radighed i den kundespecifikke information.

2.1 AOK og AOP
P4 det helt overordnede plan skal den enkelte kunde have oplyst et AOK
(Arlige Omkostninger i Kroner) og et AOP (Arlige Omkostninger i Procent).
AOK og AOP skal give et overblik over samtlige omkostninger i forbindelse
med kundens pensionsopsparing. AOK og AOP skal som minimum vises i
Pensionsoverblikket.

Ud over AOK og AOP skal den enkelte kunde oplyses om de forskellige
omkostningselementer, som indgér i beregningen af AOK og AOP. Det vil
sige folgende:

De samlede administrationsomkostninger

Ombkostnings- og risikoresultat

De samlede investeringsomkostninger

Risikoforrentning til al basiskapital

Garantibetalinger

Omkostninger til forsikringsformidlere (se dog afsnit 2.1.6).

Disse omkostningselementer skal vises som sarskilte oplysninger for den
enkelte kunde i form af et kronebelgb for hvert omkostningselement. Den
eneste undtagelse er omkostningerne til forsikringsformidlere, hvor det er op
til selskabet selv at beslutte, om den enkelte kunde skal oplyses herom.

Beregningsprincipperne for de naevnte omkostningselementer er beskrevet i
kapitel 4-9 samt tabel 3.1.

2.1.1 De samlede administrationsomkostninger

Som det er beskrevet i afsnit 1.2, finder denne henstilling anvendelse pa alle
pensionsordninger inklusive supplerende risikodeekninger. For tilknyttede
syge- og ulykkesdakninger, gruppelivsforsikringer, forsikringer ved visse
kritiske sygdomme samt sundhedsforsikringer skal selskabet vise den
enkelte  kunde omkostningerne opdelt i risikopremie og
administrationsomkostninger. Dette galder uanset, hvor sma belgb der er
tale om.

Det er ikke et krav, at opdelingen i risikopreemie og
administrationsomkostninger vises pa enkeltdaekninger. Det er séledes
tilstreekkeligt, at det fremgar af depotoversigten, hvor store
administrationsomkostningerne henholdsvis risikopreemierne er for de
omfattede deekninger under ét.
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Beregningsprincipperne for administrationsomkostningerne findes i kapitel
4.

2.1.2 Omkostnings- og risikoresultat
I selskaber med omkostnings- og risikogrupper, betaler den enkelte kunde
alene de faktiske omkostninger. Kunden skal saledes ikke have vist
omkostnings- og risikoresultatet, og omkostnings- og risikoresultatet skal
ikke medregnes i AOK.

I selskaber uden omkostnings- og risikogrupper (dvs. hvor selskabet har
aftalt sig ud af kontributionsreglerne) skal selskabet oplyse den enkelte
kunde om den del af omkostnings- og risikoover-/underskud, som
tilgar/fragar de forsikrede. Omkostnings- og risikoresultatet skal ikke vises
for den enkelte kunde, hvis de gar direkte pa basiskapitalen.

Den enkelte kunde skal have oplyst sin andel af omkostnings- og
risikoresultatet i form af et kronebelab.

I selskaber uden omkostningsgrupper (dvs. selskabet har aftalt sig ud af
kontributionsreglerne) skal omkostningsresultatet indregnes i AOK.
Risikoresultatet skal ikke indregnes. Risikoresultatet skal dog vises for den
enkelte kunde. Hvis der er tale om et risikounderskud, og underskuddet er
daekket af det kollektive bonuspotentiale, skal folgende tekst oplyses sammen
med risikounderskuddet: "Risikounderskuddet finansieres med kollektive
kundemidler og reducerer saledes den bonustilskrivning, som kunderne kan
forvente at fa i fremtiden”.

Beregningsprincipperne for omkostnings- og risikoresultatet findes i kapitel
5.

2.1.3 De samlede investeringsomkostninger

Gennemsnitsrenteprodukter
Den enkelte kunde skal have oplyst et kronebelgb, der viser
storrelsesordenen af dennes samlede investeringsomkostninger.

Alle selskaber skal desuden vise investeringsomkostningerne pa et
aggregeret niveau.

De selskaber, der folger de galdende kontributionsregler, skal praesentere
investeringsomkostningerne pé et aggregeret niveau for rentegrupperne i en
justeret udgave af "Fra markedsrente til depotrente”. Der er ikke udarbejdet
en standard herfor. Vi henviser til den oprindelige "Fra markedsafkast til
depotrente”, der blev udviklet under den tidligere
kontributionsbekendtgarelse.
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De selskaber, der har aftalt sig ud af de geeldende kontributionsregler, skal
vise investeringsomkostningerne pa aggregeret niveau i den oprindelige
version af “Fra markedsafkast til depotrente”.

For bade selskaber med og selskaber uden kontributionsgrupper gelder det,
at selskabets udgave af "Fra markedsafkast til depotrente” skal offentliggores
pé selskabets hjemmeside.

Markedsrenteprodukter
Den enkelte kunde skal have oplyst et individualiseret kronebelgb, der viser
dennes samlede investeringsomkostninger.

Det er op til selskabet at beslutte, om det i forbindelse med visningen af
investeringsomkostningerne vil vise et brutto- og et nettoafkast.

Beregningsprincipperne for investeringsomkostningerne findes i kapitel 6.

2.1.4 Risikoforrentning, herunder szerlige
bonushenszttelser
Risikoforrentning i alle kontributionsgrupper til al basiskapital skal vises for
den enkelte kunde. Dette geelder, uanset om risikoforrentningen gér til
egentlig egenkapital, serlige (individuelle og kollektive) bonushenszttelser
eller ansvarlig indskudskapital.

Kunden skal have oplyst et samlet kronebelgb summeret pa tveers af
kontributionsgrupper og uanset, hvilken type af basiskapital
risikoforrentningen gér til. Der stilles altsd ikke krav om, at
risikoforrentningen opdeles efter, hvilken type af basiskapital denne gar til.

Det er op til selskabet at beslutte, hvordan kunderne bliver oplyst om
selskabets forretningsmodel, herunder kundernes ejerrolle i forhold til de
sarlige bonushensattelser mv.

Hvis risikoforrentning i omkostningsgrupper er finansieret af det betalte
omkostningsbidrag, skal risikoforrentningen ikke laegges til igen i

beregningen af kundernes AOK.

Beregningsprincipperne for risikoforrentningen findes i kapitel 7.

2.1.5 Garantibetalinger
Den enkelte kunde skal oplyses om dennes garantibetalinger.

Beregningsprincipperne for garantibetalingerne findes i kapitel 9.
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2.1.6 Ombkostninger til forsikringsformidlere F&p
Selskabet kan med fordel oplyse den enkelte kunde om, hvor stor en del af de
opkraevede omkostninger der sendes videre til forsikringsformidlere. Dette
er dog ikke et krav.

Sagsnr. GES-2017-00347
DokID 459051

Beregningsprincipperne for omkostningerne til forsikringsformidlere findes
i kapitel 9.

2.2 Omkostninger opgjort efter henstillingen vs. estimerede
omkostninger

Kunden skal have oplyst omkostningerne for aret opgjort efter reglerne i
henstillingen. Selskaberne kan dog valge — for at kunne vise kunden
omkostningerne hurtigere — at vise omkostninger, som helt eller delvis er
baseret pa estimerede omkostninger. Selskabet skal i givet fald opgere en
eventuel difference mellem omkostningerne opgjort efter henstillingen og de
kommunikerede omkostninger. Er der en difference mellem de to belgb, skal
differencen

e enten oplyses til kunden, straks nar omkostningerne opgjort efter
henstillingen og dermed differencen foreligger. I givet fald skal
omkostningerne korrigeres for differencen alle steder (pa kontooversigter
mv.), hvor omkostningerne for det pagaldende ar vises til kunden,
herunder ogsa hvis kunden fremadrettet far vist historiske omkostninger
for det pagaeldende ar.

¢ eller indregnes i de omkostninger, som kommunikeres til kunden for det
efterfolgende ar. I dette tilfelde skal differencen ikke vises til kunden.

Eksempel

Estimerede omkostninger oplyst til kunden, &r 1 100

Omkostninger opgjort efter henstillingen, ar 1 110

Difference 10

Estimerede omkostninger, ar 2 100

Omkostninger, der skal oplyses til kunden, ar 2 110
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3. De overordnede beregningsprincipper F&P

Formalet med omkostningsinitiativet er at synligggre for den enkelte kunde, Sagsnr.  GES-2017-00347
«...iVilke omkostninger kunden betaler i forbindelse med sin pensionsordning. DokID 450051

Det vil sige, at alle omkostninger, der vedrgrer kunden, skal medregnes i de

kundespecifikke omkostninger i det ar, hvor de regnskabsmaessigt indregnes.

Omkostningerne opgeres ud fra, hvad kunden betaler. Det betyder, at hvis

selskabet opkraver hgjere omkostninger hos kunden, end selskabet selv

atholder — dvs. hvis selskabet har indtjening pa kundens omkostninger — sa

skal bade de faktisk afholdte omkostninger og indtjeningselementerne

medregnes i kundens omkostninger.

Endelig gelder det altovervejende princip, at hvis et selskab er i tvivl om,
hvorvidt en konkret omkostning skal medregnes i de kundespecifikke
omkostninger, sd skal omkostningen opgeres og regnes med.

For at sikre, at selskabernes forskellige juridiske og regnskabstekniske
metoder ikke har indflydelse pa opgerelsen af de kundespecifikke
omkostninger, skal selskaberne benytte sig af look-through-princippet, jf.
bilag 1. Princippet indebezrer, at der ogsd tages hgjde for de
forsikringsmaessige driftsomkostninger forbundet med aktiviteter, der ligger
i andre juridiske enheder end virksomheden selv, nar den pageldende
juridiske enhed varetager en del af driften af pensionsselskabets
kundeforhold. Look through princippet skal ligeledes anvendes i forbindelse
med opgorelsen af investeringsomkostningerne.  Saledes  skal
investeringsomkostningerne i fonde, datterselskaber,
investeringsforeningen mv. opgares efter look through princippet.

Som beskrevet i kapitel 2, skal den enkelte kunde have oplyst et AOK (arlige
omkostninger i kroner) og et AOP (arlige omkostninger i procent). AOK og
AOP skal give et overblik over samtlige omkostninger forbundet med
kundens pensionsordning.

I tabel 3.1 nedenfor ses, hvilke omkostningselementer der skal indgi i
beregningen af AOK og AOP. Alle omkostningselementerne er beskrevet

uddybende i kapitel 4-9.

Tabel 3.1: Omkostningselementer inkluderet i beregningen af AOK og AOP

Omkostningselement Praecisering

De samlede ¢ De administrationsomkostninger, som
administrationsomkostninger opkraeves hos den enkelte kunde til
(se kapitel 4) betaling for administration.

¢ Administrationsomkostninger forbundet
med administration af tilknyttede
forsikringsdakninger skal inkluderes.

¢ Den del af anvendelsen af et omkostnings-
og sikkerhedstilleg, som indgar i
opggerelsen af selskabets
omkostningsresultat, skal medregnes.
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Dette gelder for sével selskaber, som
folger de geeldende kontributionsregler,
som de selskaber, der har aftalt sig ud af
dem’.

Omkostningsresultat (se
kapitel 5)

De selskaber, som har aftalt sig ud af
geldende  kontributionsregler,  skal
fratreekke omkostningsresultatet.

+ De samlede
investeringsomkostninger (se
kapitel 6)

Investeringsomkostninger i samtlige lag af
fund-of-funds konstruktioner skal
inkluderes.

Investeringsomkostninger reduceres med
den kick-back, som videregives til
kunderne.

Eventuelle kursskeringer og aftalte, ikke-
markedskonforme spreads, der ender som
indtjening hos selskabet eller den
koncern, som selskabet indgér i, skal
inkluderes. Kursskaeringer og aftalte, ikke-
markedskonforme spreads, der ender som
indtjening hos en ekstern kapitalforvalter,
og som traeder i stedet for direkte fees til
forvalteren, skal ogsa inkluderes.
Management fee og eventuelt
performance fee skal inkluderes i
investeringsomkostningerne.

Leje af egen domicilejendom skal
medregnes i investeringsomkostningerne.

+ Risikoforrentning til al
basiskapital (se kapitel 7)

Forstdet som den faktiske
risikoforrentning til al basiskapital det
pageldende ar, herunder ogsd betalt
risikoforrentning til sarlige individuelle
og kollektive bonushensattelser.

Der ma ikke gores fradrag for eventuelle
omkostninger, som basiskapitalen deekker
det pageldende ar i form af fx gaver eller
diskretionaere rabatter.

Der mé& ikke gores fradrag for
basiskapitalens eventuelle dekning af tab.
Tilbagebetaling af tidligere ars udlaeg fra
basiskapitalen mé ikke medregnes som
omkostning.

Den skyggekonto, der er opstéet som falge
af  tidligere ars utilstraekkelige
risikoforrentning samt forrentningen
heraf, skal medregnes som en omkostning
for kunderne i det &r, hvor midlerne
overfores til basiskapitalen.

Medmindre selskabet kan dokumentere,
at et belgb, der tilbagebetales fra
skyggekontoen, ikke stammer fra
utilstreekkelig  risikoforrentning eller
forrentningen heraf, skal selskabet ved
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hver tilbagebetaling fra skyggekontoen
medregne et belgb svarende til den
forholdsmaessige andel af skyggekontoen,
som den utilstraekkelige risikoforrentning
og forrentningen heraf udger, i de
kundespecifikke omkostninger.

+ Garantibetaling (se kapitel
8)

Garantibetalinger skal betragtes som en
omkostning analogt til
risikoforrentningen og skal dermed indga
i de kundespecifikke omkostninger. Dette
gelder uanset, om garantibetalingen gar i
basiskapitalen eller €;j.

Garantibetalinger er defineret som de
betalinger, der fragar kundens depot,
buffer eller afkast. Dette galder, hvad
enten der er tale om tilkeb af en finansiel
garanti i et markedsrenteprodukt, eller
hvis en del af en kundes tildelte depotrente
i et gennemsnitsrenteprodukt anvendes
som betaling for en garanti i stedet for en
opskrivning af ydelsen eller lignende.

Belgb, som kunderne har aftalt som
betaling for forsikringsformidlerydelser,
og som opkraves og videresendes til
forsikringsformidler af selskabet, skal
indg4 i beregningen af AOK og AOP.
Omkostninger til forsikringsformidlere
omfatter alle virksomheder omfattet af § 2
i Lov om forsikringsformidling, dvs.
forsikringsmaeglere,
genforsikringsmaeglere,
forsikringsagenter, underagenter og
forsikringsdistributgrer.

+ Omkostninger til
forsikringsformidlere (se
kapitel 9)

= AOK

/ (Ultimodepotet + en andel af
ufordelte kundereserver)

Ultimodepotet skal anvendes uanset, om
kunden kun har veeret kunde en del af aret.
Kundernes ufordelte reserver bestar af
kollektivt bonuspotentiale, akkumuleret
vaerdiregulering og
erstatningshensettelser. Medregner
selskabet omkostninger til investering af
andre typer af ufordelte reserver i AOK (fx
bonushenszattelser til gruppeliv), skal en
andel af disse reserver ogsad indregnes i
AOP-nzvneren.

Andelen af ufordelte reserver, som skal
medregnes i AOP-naevneren for den
enkelte kunde, skal beregnes ud fra
samme metode/fordelingsnogle, som
selskabet benytter til opgerelse af kundens
omkostninger (AOK) til investering af
ufordelte kundereserver.
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= AOP

Anm.: ' Anvendes fx 0,2 pct. til dekning af omkostninger, skal de 0,2 pct. telles med som

administrationsomkostninger.

Alle de omkostningselementer, som er beskrevet i tabel 3.1 ovenfor, skal
desuden vises som sarskilte omkostningsoplysninger for den enkelte kunde,
jf. kapitel 2. Eneste undtagelse er omkostningerne til forsikringsformidlere,
hvor det er op til selskabet selv at beslutte, om den enkelte kunde skal oplyses
herom.

3.1 Supplerende AOK og AOP

Det enkelte selskab kan vzlge at supplere ovenstdende AOK og AOP med et
eller flere andre AOK’er og AOP’er. Der kan fx vare tale om et AOK og et
AOP, der beregnes alene for opsparingsdelen af den enkelte kundes ordning.
Der kan ogsa vare tale om et AOK og et AOP til belysning af betydningen af
eventuelle serlige (individuelle eller kollektive) bonushensattelser.

Hvis et selskab vaelger at supplere det branchefzlles AOK og AOP med andre
AOK’er og AOP’er, skal det fremga tydeligt, at der ikke er anvendt branchens
fzlles beregningsmetode. Det branchefzlles AOK og AOP skal desuden altid
praesenteres forst, og det skal tydeligt fremg3, hvilket AOK og AOP der er det
branchefelles.
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4.0pgorelse af administrationsomkostninger

De administrationsomkostninger, som opkreaves hos den enkelte kunde til
betaling for administration, er en del af de kundespecifikke omkostninger.

For tilknyttede syge- og ulykkesdaekninger, gruppelivsforsikringer,
forsikringer ved visse kritiske sygdomme samt sundhedsforsikringer skal
selskabet  vise = omkostningerne opdelt i risikopreemie og
administrationsomkostninger. Opdelingen foretages efter selskabets bedste
skon. Opdelingen skal foretages uanset, hvor sma belgb der er tale om.
Hvordan belgbene opkraves, er ikke afggrende for, om de skal medregnes
eller €j.

Det belgb, som anvendes til risikopramier, skal ikke medregnes i den enkelte
kundes AOK og AOP. De belob, som anvendes til administration af
risikodakninger, skal medregnes i den enkelte kundes AOK og AOP.
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5. Omkostnings- og risikoresultat

Med hensyn til omkostnings- og risikogrupper er der forskellige regler alt
efter, om selskabet har omkostnings- og risikogrupper eller €j. Det vil sige alt
efter, om selskabet folger de gaeldende kontributionsregler (se afsnit 5.1) eller
har aftalt sig ud af dem (se afsnit 5.2).

5.1 Selskaber med omkostnings- og risikogrupper
Hvis selskabet har omkostnings- og risikogrupper, skal omkostnings- og
risikoresultatet ikke indg4 i beregningen af den enkelte kundes AOK og AOP.

Anvendelsen af et omkostnings- og sikkerhedstilleeg, som indgéar i selskabets
omkostningsresultat, skal leegges til administrationsomkostningerne.

5.2 Selskaber uden omkostnings- og risikogrupper

Hvis selskabet ikke har omkostningsgrupper, skal omkostningsresultatet
indga i beregningen af den enkelte kundes AOK og AOP. Summen af de
kronebelgb, som kunderne far oplyst, skal summere til kundernes samlede
andel af omkostningsresultatet.

Risikoresultatet skal ikke indgd i beregningen af AOK og AOP, men
risikoresultatet skal vises for den enkelte kunde (se afsnit 2.1.2).

Nar omkostnings- og risikoresultatet opgeres, skal anvendelsen af et
omkostnings- og sikkerhedstilleeg medregnes det/de resultat(er), hvori de
indgar.

Fordeling af omkostnings- og risikoresultatet

Omkostnings- og risikoresultatet er ikke i udgangspunktet fordelt pa
kunderne. For at individualisere omkostningerne skal selskabet derfor
foretage en beregningsmaessig fordeling. Det enkelte selskab beslutter selv,
hvordan det vil fordele summen ud pa de enkelte kunder. En
fordelingsmetode kan vaere at fordele omkostningerne i forhold til kundernes
depoter. Hvis selskabet har en mere retvisende fordelingsmetode, kan
selskabet anvende denne. Selskabet kan ligeledes anvende en forskellig
fordelingsnggle for omkostnings- henholdsvis risikoresultatet. Selskabet skal
i anvendt praksis (se afsnit 10.4) redegere for den/de anvendte
fordelingsnagle(r).
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6. Opgorelse af investeringsomkostninger

I dette kapitel beskrives, hvilke investeringsomkostninger selskabet skal
opgore og medregne i de kundespecifikke omkostninger. I afsnit 6.1
beskrives de aspekter, som er fzlles for gennemsnits- og
markedsrenteprodukter. Derefter beskrives de aspekter, som er specifikke
for hvert af de to produkter. I afsnit 6.5-6.11 findes en detaljeret beskrivelse
af de forskellige aktivkategorier og de dertil knyttede
investeringsomkostninger. Aktiver, der ikke er eksplicit navnt i afsnit 6.5-
6.11 er ikke undtaget fra kravet om, at investeringsomkostningerne skal
opgores og medregnes i kundernes AOK og AOP. Selskabet skal for sidanne
aktiver enten kategorisere aktivet i den mest passende kategori eller beregne
investeringsomkostningerne for det pageldende aktiv i overensstemmelse
med de generelle retningslinjer.

6.1 Fealles for gennemsnit- og markedsrenteprodukter
Branchens helt overordnede princip er, at alle omkostningeri alle lag af alle
investeringer skal opgeres og medregnes i investeringsomkostningerne. Det
vil sige, at dels de omkostninger, som fremgar af regnskabspost 2.7, dels alle
ovrige investeringsomkostninger skal opgeres og medregnes i
investeringsomkostningerne. Look through princippet geelder siledes ogsa
for investeringsomkostninger. Princippet skal anvendes i forhold til fund-of-
funds konstruktioner, datterselskaber og lignende. Princippet betyder, at
omkostninger i alle lag af en investering skal opgeres og medregnes i
investeringsomkostningerne.

Princippet indebarer, at offentliggjorte AOPer for danske
investeringsforeninger skal korrigeres, s omkostningsopgerelsen lever op til
reglerne i Forsikring & Pensions omkostningshenstilling. Tilsvarende skal
TER og TER-tilleeg for udenlandske investeringsforeninger korrigeres for
eventuelle underliggende fondes investeringsadministrationsomkostninger.

6.1.1 Kundernes ufordelte midler
Omkostninger forbundet med investering af kundernes ufordelte reserver
(kollektivt bonusmateriale, markedsverdiregulering og
erstatningshensattelser) skal ogsd opgeres og medregnes i de
kundespecifikke omkostninger.

6.1.2 Basiskapital

Den eneste undtagelse er investeringsomkostninger forbundet med
investering af basiskapitalen. Hvis der er udskilt serlige aktiver til
basiskapitalen, skal investeringsomkostningerne forbundet med disse
aktiver ikke opgeres og medregnes i de kundespecifikke omkostninger. Hvis
der ikke er udskilt serlige aktiver til basiskapitalen, skal andelen af
investeringsomkostningerne, der henregnes til basiskapitalen, svare til
dennes forholdsmaessige andel af de samlede investeringer.
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6.1.3 Kick back
Hvis selskabet modtager kick back fra investeringsforvaltere, og hvis denne
eller en den af denne videregives til kunderne, skal selskabet modregne den
i investeringsomkostningerne. Modregningen ma kun ske for den del af kick
back’en, som videregives til kunderne.

6.1.4 Kursskaring og spreads
Eventuelle kursskaringer og aftalte ikke-markedsforme spreads, der ender
som indtjening hos selskabet eller den koncern, som selskabet indgar i, skal
indregnes i kundens AOK og AOP. Kursskaringer og aftalte, ikke-
markedskonforme spreads, der ender som indtjening hos en ekstern
kapitalforvalter, og som treeder i stedet for direkte fees til forvalteren, skal
ogsa inkluderes.

6.1.5 Performance fee
Hvis investeringsforvalterne opkraever performance fee, skal dette opgores
og medregnes i investeringsomkostningerne i det ar, hvor performance fee’et
regnskabsmassigt indregnes.

For sa vidt angar performance fee kan aftalerne vare enkelt- eller flerarige,

og der kan vere tale om flere forskellige overordnede performance fee

strukturer. Der kan fx vare tale om folgende strukturer:

o Aftaler, hvor der betales performance fee ved en positiv performance i en
regnskabsperiode uanset tidligere resultater

e Aftaler, hvor der betales performance fee ved en positiv performance, men
hvor en eventuel tidligere negativ performance modregnes (high water
mark)

o Aftaler med lgbende opggrelse af performance fee, men uden udbetaling
for ved aftalens afslutning (hensatte performance fees).

Nogle aftaler medferer, at selskabet eller investeringsaktivet med det samme
foretager en udbetaling af performance fee. Andre aftaler medferer, at der
hensattes et belgb svarende til det skyldige performance fee. Uanset, om
selskabet foretager en udbetaling eller en hensattelse i det pagaeldende ar,
vil det belaste kunderne i det pédgeldende ar, og udbetalingen eller
hensattelsen skal derfor opgares og medregnes i
investeringsomkostningerne i det pageldende ar.

Negative performance fees ma kun medregnes, hvis der er tale om
modregning i tidligere hensatte performance fees.

6.2 Gennemsnitsrenteprodukter

Den enkelte kunde skal have oplyst et kronebelgb, der viser
storrelsesordenen af dennes investeringsomkostninger. Dette belab skal
desuden indg3 i beregningen af kundens AOK og AOP.

Det er op til selskabet at vurdere, hvilken fordelingsnegle der anvendes til
fordeling af de samlede investeringsomkostninger pd kunderne med
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gennemsnitsrenteprodukter. Det afgarende er, at alle
investeringsomkostningerne opgeres og fordeles. Selskabet skal i anvendt
praksis, jf. afsnit 10.4, redegore for den anvendte fordelingsnagle.

Der er ikke krav om, at den enkelte kunde skal have oplyst
investeringsomkostningerne fordelt pa aktivkategorier.
Investeringsomkostningerne skal derimod beskrives fordelt pa
aktivkategorier i anvendt praksis.

6.3 Markedsrenteprodukter
Investeringsomkostningerne i markedsrenteprodukter skal prasenteres for
den enkelte kunde som et individualiseret kronebelab.

Investeringsomkostningerne skal som minimum beregnes pa baggrund af
storrelsen pa den enkelte kundes ultimodepot samt fordelingen af
ultimodepotet pa fonde. Selskabet kan ogsa vaelge en mere pracis opgarelse
af den enkelte kundes investeringsomkostninger. En sddan kunne fx veere
baseret pa depotets fordeling ultimo hver maned eller pa den enkelte kundes
handler i lobet af aret. Selskabet skal i anvendt praksis redegore for den
anvendte fordelingsnogle.

6.4 Aktivkategorier og investeringsomkostninger

I det folgende afsnit praeciseres det, hvordan investeringsomkostninger
forbundet med forskellige aktivkategorier skal opgeres og medregnes i de
kundespecifikke omkostninger og i omkostningsmaélerne.

Udgangspunktet for beskrivelsen er de enkelte aktivkategorier. Dette er valgt
for, at kapitlet kan fungere som et opslagsvaerk. Konsekvensen heraf er, at
der forekommer en del gentagelser i kapitlet. Begrebet “ovrige
omkostninger” anvendes for at tydeliggore, at alle
investeringsomkostninger i alle lag af alle investeringer skal opgores og
medregnes.

6.4.1 Fzelles standardberegningssatser for visse
aktivklasser og investeringer
Som udgangspunkt skal der anvendes faktiske omkostninger ved opgerelsen
af investeringsomkostningerne. Dog skal branchens falles beregningssatser
anvendes for visse investeringer:

a) Obligationer og aktier administreret af udenlandske
investeringsforeninger (jf. afsnit 6.5.2 0g 6.6.2)

b) Fonde baseret pa tilsagn (jf. afsnit 6.7).

c) Fonde baseret pa andet end tilsagn, fx hedgefonde (jf. afsnit 6.8)
d) Visse typer og dele af CLO-investeringer (jf. afsnit 6.12)

e) Co-investeringer (jf. afsnit 6.13)

Branchens falles beregningssatser findes i Bilag 2.
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De fzlles beregningssatser deekker de indirekte investeringsomkostninger,
dvs. omkostningerne nede i de pagaeldende fonde.

For sa vidt angar de omkostninger, som selskabet selv afholder til de
pageldende investeringer, skal der altid anvendes faktiske omkostninger.
Selskabets egne omkostninger omfatter bl.a. transaktionsomkostninger (fx
omkostninger til handel, due diligence og radgivning ved bade kab og salg)
samt eventuelle omkostninger forbundet med at eje investeringen, herunder
eventuelle omkostninger til portefoljepleje.

For aktiver, der forvaltes internt i selskabet eller i den koncern, som selskabet
indgar i, skal der altid anvendes faktiske omkostninger. Det samme gelder
for andre direkte ejede selskaber, hvor de underliggende aktiver er kendt pa
investeringstidspunktet, eller hvor pensionsselskabet efter afgivelse af
investeringstilsagn har indflydelse pa beslutning i givne aktiver (jf. afsnit
6.11).

Selskabet skal oplyse i anvendt praksis (jf. afsnit 10.4), 1) hvor stor en del af
de samlede omkostninger (AOK), og 2) hvor stor en del af de samlede
investeringsomkostninger, der er opgjort pa basis af branchens felles
beregningssatser.

6.5 Obligationer

6.5.1 Internt administrerede obligationer
For sa vidt angar internt administrerede obligationer har selskabet adgang
til samtlige faktiske omkostninger, som omfatter:
e Depotgebyrer
¢ Handelsomkostninger
¢ Relaterede administrationsomkostninger.

6.5.2 Eksternt administrerede obligationer

Danske investeringsforeninger

Hvis obligationerne ligger i indenlandske investeringsforeninger, hvor
selskabet har adgang til samtlige faktiske omkostninger, opgeres
omkostningerne pa baggrund af oplysninger om de faktiske omkostninger og
selskabets ejerandel. Samtlige omkostninger omfatter:
Administrationsomkostninger i investeringsforeningen

Depotgebyrer

Handelsomkostninger

Management fee

Eventuelt performance fee

@vrige omkostninger.
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For sd vidt angdr obligationer, der administreres af ovrige
investeringsforeninger, skal selskabet for indenlandske
investeringsforeninger anvende folgende.

AOK/AQP for 2022:

Selskabet skal anvende foreningens officielle AOP. Hvis et selskab kan
dokumentere, at det i relation til en given indenlandsk investeringsforening
opndr et emissionstilleg og/eller et indlesningsfradrag, som er lavere end det
tilleeg henholdsvis fradrag, som indgéar i beregningen af foreningens officielle
AOP, m4 selskabet erstatte det officielle AOP med et selskabsspecifikt AOP.
Ved beregningen af dette anvendes de principper, som benyttes ved
beregning af det officielle AOP.

AOK/AOP for 2023 og derefter:

Selskabet skal anvende omkostningstallene i foreningens officielle
Dokument med Central Information (jf. PRIIP-reglerne). Omkostningerne
opgeres som summen af folgende omkostninger i Dokument med Central
Information:

1/7*(Entry omkostninger + exit omkostninger)

+Lobende omkostninger (portefeljetransaktionsomkostninger + andre
lebende omkostninger)

+ Yderligere omkostninger (performance fees)

Udenlandske investeringsforeninger

AOK/AQP for 2022:

Hvis obligationerne administreres af udenlandske
investeringsforeninger, skal selskabet anvende branchens falles
beregningssatser.

Tabel 6.1: T.E.R.-tilleg for udenlandske investeringsforeninger,
obligationer, bp.

Aktivt forvaltede lalt Passivt forvaltede lalt
Udviklede | Ikke-udviklede Udviklede | Ikke-udviklede

lande lande lande lande

3 bp. 11 bp. 7 bp. 1 bp. 0 bp. 1 bp.

Anm.: T.E.R.-tillaegget omfatter kurtage i foreningen, skatter og afgifter i forbindelse med keb og salg af
de underliggende aktiver samt omkostninger i forbindelse med kunders ind- og udtraden af foreningen.

Tilleegget omfatter ikke performance fee og emissionstilleeg og indlgsningsfradrag.

For portefoljer bestdende af investeringer i udviklede lande skal selskabet
bruge T.E.R.-tillegget for udviklede lande. For portefoljer bestdende af
investeringer i ikke-udviklede lande skal selskabet bruge T.E.R.-tillaegget for
ikke-udviklede lande. For portefgljer bestdende af investeringer i sével
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udviklede og ikke-udviklede lande skal selskabet anvende T.E.R.-tillegget ”i
alt”. Selskabet ma ikke foretage en vagtning af satserne for udviklede og
ikke-udviklede lande. Definitionen af, hvilke lande der herer under
kategorien udviklede lande folger MSCI-klassifikationen.

Selskabet skal anvende T.E.R. plus T.E.R.-tilleegget. T.E.R. leveres af den
enkelte udenlandske investeringsforening — enten som et egentligt T.E.R.
eller som de komponenter, som indgar i T.E.R. Uanset i hvilken form
selskabet modtager T.E.R., skal det legge T.E.R.-tillaegget til. Hvis selskabet
betaler performance fee, skal dette opgores og medregnes efter principperne
i afsnit 6.1.5.

Selskabet skal gange summen af T.E.R. og T.E.R.-tilleegget pd den arlige
gennemsnitlige beholdning. Opgerelsen af den arlige gennemsnitlige
beholdning skal ske i overensstemmelse med selskabets gvrige praksis.

Investeringsomkostningerne forbundet med Exchange Traded Funds
(ETF’er) og Exchange Traded Notes (ETN’er), hvor det bagvedliggende aktiv
er obligationer, skal beregnes pd samme made som gvrige obligationer i
udenlandske investeringsforeninger.

AOK/AOP for 2023 og derefter:

Hvis obligationerne administreres af udenlandske
investeringsforeninger, som er omfattet af PRIIP-reglerne, skal
selskabet anvende omkostningstallene i foreningens officielle Dokument
med Central Information og opgere omkostningerne efter samme metode
som for indenlandske investeringsforeninger, jf. ovenfor. Hvis det ikke er
muligt at fremskaffe Dokument med Central Information for den
pageldende investeringsforening, anvendes den hidtidige metode for
udenlandske investeringsforeninger (se afsnittet AOK/AOP for 2022”
ovenfor).

Hvis obligationerne administreres af udenlandske
investeringsforeninger, som ikke er omfattet af PRIIP-reglerne,
anvendes den hidtidige metode for udenlandske investeringsforeninger (se
afsnittet ”AOK/AOP for 2022” ovenfor).

6.6 Noterede aktier

6.6.1 Internt administrerede noterede aktier
For s vidt angar internt administrerede noterede aktier har selskabet
adgang til samtlige faktiske omkostninger, som omfatter:
e Depotgebyrer
¢ Handelsomkostninger
¢ Relaterede administrationsomkostninger.
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6.6.2 Eksternt administrerede noterede aktier F&p

Sagsnr.

Danske investeringsforeninger D
0.

Hvis aktierne ligger i indenlandske investeringsforeninger, hvor
selskabet har adgang til samtlige faktiske omkostninger, opgeres
omkostningerne pa baggrund af oplysninger om de faktiske omkostninger og
selskabets ejerandel. Samtlige omkostninger omfatter:
Administrationsomkostninger i investeringsforeningen

Depotgebyrer

Handelsomkostninger

Management fee

Eventuelt performance fee

@vrige omkostninger.

For sé vidt angdr aktier, der administreres af gvrige investeringsforeninger,
skal selskabet for indenlandske investeringsforeninger anvende
folgende.

AOK/AOP for 2022:

Selskabet skal anvende foreningens officielle AOP. Hvis et selskab kan
dokumentere, at det i relation til en given indenlandsk investeringsforening
opnar et emissionstillaeeg og/eller et indlgsningsfradrag, som er lavere end det
tilleeg henholdsvis fradrag, som indgér i beregningen af foreningens officielle
AOP, m4 selskabet erstatte det officielle AOP med et selskabsspecifikt AOP.
Ved beregningen af dette anvendes de principper, som benyttes ved
beregning af det officielle AOP.

AOK/AOP for 2023 og derefter:

Selskabet skal anvende omkostningstallene i foreningens officielle
Dokument med Central Information (jf. PRIIP-reglerne). Omkostningerne
opgoeres som summen af falgende omkostninger i Dokument med Central
Information:

1/7*(Entry omkostninger + exit omkostninger)

+Lobende omkostninger (portefoljetransaktionsomkostninger + andre
lebende omkostninger)

+ Yderligere omkostninger (performance fees)

Udenlandske investeringsforeninger

AOK/AOP for 2022:

Hvis aktierne administreres af udenlandske investeringsforeninger,
skal selskabet anvende branchens falles beregningssatser.

Tabel 6.2: T.E.R.-tilleeg for udenlandske investeringsforeninger, aktier, bp.
‘ Aktivt forvaltede ‘ lalt ‘ Passivt forvaltede ‘ lalt ‘
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Udviklede Ikke-udviklede Udviklede Ikke-udviklede
lande lande lande lande

14 bp. 31 bp. 22 bp. | 7 bp. 14 bp. 10 bp.

Anm.: T.E.R.-tilleegget omfatter kurtage i foreningen, skatter og afgifter i forbindelse med keb og salg af
de underliggende aktiver samt omkostninger i forbindelse med kunders ind- og udtraden af foreningen.

Tilleegget omfatter ikke performance fee og emissionstilleeg og indlgsningsfradrag.

For portefoljer bestiende af investeringer i udviklede lande skal selskabet
bruge T.E.R.-tillegget for udviklede lande. For portefoljer bestdende af
investeringer i ikke-udviklede lande skal selskabet brugen T.E.R.-tilleegget
for ikke-udviklede lande. For portefoljer bestdende af investeringer i savel
udviklede og ikke-udviklede lande skal selskabet anvende T.E.R.-tillegget ”i
alt”. Selskabet ma ikke foretage en veegtning af satserne for udviklede og
ikke-udviklede lande. Definitionen af, hvilke lande der herer under
kategorien udviklede lande folger MSCI-klassifikationen.

Selskabet skal anvende T.E.R. plus T.E.R.-tilleegget. T.E.R. leveres af den
enkelte udenlandske investeringsforening — enten som et egentligt T.E.R.
eller som de komponenter, som indgar i T.E.R. Uanset i hvilken form
selskabet modtager T.E.R., skal det legge T.E.R.-tillaegget til. Hvis selskabet
betaler performance fee, skal dette opgores og medregnes efter principperne
i afsnit 6.1.5.

Selskabet skal gange summen af T.E.R. og T.E.R.-tilleegget pa den arlige
gennemsnitlige beholdning. Opgerelse af den arlige gennemsnitlige
beholdning skal ske i overensstemmelse med selskabets gvrige praksis.

Investeringsomkostningerne forbundet med Exchange Traded Funds
(ETF’er) og Exchange Traded Notes (ETN’er), hvor det bagvedliggende aktiv
er aktier, skal beregnes pA samme made som gvrige aktier i udenlandske
investeringsforeninger.

AOK/AOP for 2023 og derefter:

Hvis aktierne administreres af udenlandske investeringsforeninger,
som er omfattet af PRIIP-reglerne, skal selskabet anvende
omkostningstallene i foreningens officielle Dokument med Central
Information og opgere omkostningerne efter samme metode som for
indenlandske investeringsforeninger, jf. ovenfor. Hvis det ikke er muligt at
fremskaffe Dokument med Central Information for den pagaldende
investeringsforening, anvendes den hidtidige metode for udenlandske
investeringsforeninger (se afsnittet "AOK/AOP for 2022” ovenfor).

Hvis aktierne administreres af udenlandske investeringsforeninger,
som ikke er omfattet af PRIIP-reglerne, anvendes den hidtidige metode for
udenlandske investeringsforeninger (se afsnittet "AOK/AOP for 2022”
ovenfor).
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6.7 Fonde baseret pa tilsagn

For fonde baseret pa tilsagn skal selskabet anvende branchens falles
beregningssatser, jf. Bilag 2.

Tabellen viser de overordnede aktivklasser for tilsagnsbaserede fonde. I bilag
2 er aktivklasserne inddelt i underkategorier.

Private equity enkeltfonde Tabel B.2.1
Private equity funds-of-funds Tabel B.2.2
Kredit-/lanefonde Tabel B.2.3
Ejendomsfonde Tabel B.2.4
Infrastrukturfonde Tabel B.2.5
Skovfonde Tabel B.2.6

De samlede omkostninger beregnes ved at gange satserne pa det arlige
gennemsnit af det afgivne tilsagn for den enkelte fond eller funds-of-funds.
Opgorelsen af det arlige gennemsnit af det afgivne tilsagn skal foretages i
overensstemmelse med selskabets gvrige praksis.

De falles beregningssatser deekker de indirekte investeringsomkostninger,
dvs. omkostninger nede i fondene.

Derudover skal selskabet medregne alle omkostninger, som selskabet selv
har afholdt, til investering i de pagaldende fonde. Disse omkostninger
omfatter bl.a. transaktionsomkostninger (fx omkostninger handel, due
diligence og radgivning ved bade kab og salg) samt eventuelle omkostninger
forbundet med at eje investeringen, herunder eventuelle omkostninger til
portefoljepleje.

6.7.1 Private equity fund-of-funds
For private equity fund-of-funds skal selskabet enten indhente eller beregne
management fee-satsen i de underliggende fonde. Hvis selskabet ikke kan
indhente den faktiske management fee-sats i de underliggende fonde, skal
selskabet beregne en gennemsnitlig management fee-sats pa baggrund af
management fee-satserne i selskabets enkeltstdende private equity fonde.

6.8 Fonde baseret pa andet end tilsagn, fx hedge fonde
For sa vidt angar fonde baseret pa andet end tilsagn skal selskabet anvende
branchens felles beregningssatser, jf. Bilag 2, tabel B.2.7.

De fzlles beregningssatser deekker de indirekte investeringsomkostninger,
dvs. omkostninger nede i fondene.

Derudover skal selskabet medregne alle omkostninger, som selskabet selv
har atholdt, til investering i de pageldende fonde. Disse omkostninger
omfatter bl.a. transaktionsomkostninger (fx omkostninger handel, due
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diligence og radgivning ved bade kab og salg) samt eventuelle omkostninger F&p
forbundet med at eje investeringen, herunder eventuelle omkostninger til
portefaljepleje.

Sagsnr. GES-2017-00347
DokID 459051

6.9 Afledte finansielle instrumenter

Ombkostningerne omfatter:

e Transaktionsgebyrer

e Depotgebyrer

¢ Eventuelle omkostninger forbundet med sikkerhedsstillelse.

Hvis omkostninger til portefgljemanagement, kurtage, stempelafgifter,
gearing eller lignende betales som en del af et spread, skal denne del af
spreadet opgares og medregnes i investeringsomkostningerne.

6.10 Strukturerede produkter

Kategorien omfatter fx total return swaps og total excess swaps.
Karakteristisk for produkter omfattet af denne kategori er, at produktet er
udviklet specielt til den enkelte investor. Det ma derfor forventes, at investor
kan fa adgang til samtlige omkostninger, som omfatter:

e Omkostninger forbundet med de underliggende aktiver

Ombkostninger forbundet med portefoljeforvaltning
Indpakningsomkostninger

Administrations- og handelsomkostninger

Rulomkostninger

Spand pé det variable og/eller faste ben

Indeksfee.

Omkostningerne omfatter alle de omkostninger, som ville vaere medregnet,
hvis investeringen var gennemfeort i et mandat. Hertil kommer de
omkostninger, som er forbundet med selve indpakningen. Det er sdledes ikke
hensigten, at de opgjorte og medregnede investeringsomkostninger kan
minimeres eller elimineres gennem ompakning af investeringen.

6.11 Direkte ejede selskaber (unoterede aktier og lan)
Dette afsnit omfatter investeringer i unoterede selskaber (bade egenkapital
og fremmedkapital), hvor

¢ de underliggende aktiver er kendt pa investeringstidspunktet,

e eller hvor pensionsselskabet efter afgivelse af investeringstilsagn har
indflydelse pa beslutning om investering i givne aktiver.

Datterselskaber er séledes altid omfattet af reglerne i afsnit 6.11.
Co-investeringer skal altid behandles efter reglerne i afsnit 6.13.
Figuren viser et “beslutningstree” for vurderingen af, om investeringen er

omfattet af reglerne i afsnit 6.11 eller et af de afsnit/aktivklasser, hvor der er

feelles beregningssatser (jf. afsnit 6.4.1).
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@konomisk / Juridisk
indflydelse
Datterselskab Associeret
(50% ejerskab) (20-49,9% ejerskab)

Andre kapitalandele Lan og
(<20%) preeferenceaktier

Er aktiv(erne) kendt pa
investeringstidspunkiet?

Er der efter afgivet
tilsagn mulighed for at
traeffe
invesieringsbeslutning
om enkelt aktiver?

Faktiske omkostninger
(afsnit 6.11)

Branchens feelles
beregningssatser

Ombkostninger, som skal medregnes

Hvis investeringen opfylder de ovennavnte betingelser for medregning efter
reglerne i afsnit 6.11, skal investeringsomkostningerne opgores og
medregnes pa folgende made.

a) Alle investeringsomkostninger, som selskabet selv har afholdt pa den
pageldende investering, skal medregnes. Disse omkostninger omfatter
bl.a. transaktionsomkostninger (fx omkostninger til handel, due diligence
og radgivning ved bade keob og salg) samt eventuelle omkostninger
forbundet med at eje investeringen, herunder eventuelle omkostninger til
portefoljepleje.

b) Derudover skal investeringsomkostninger, som atholdes i det direkte
ejede selskab, medregnes i pensionsselskabets investeringsomkostninger,
hvis det direkte ejede selskabs hovedaktivitet er en aktivitet, som
pensionsselskabet selv lovligt kunne drive enten som accessorisk
virksomhed eller som accessorisk servicevirksomhed i en
dattervirksomhed med begranset haftelse.

c¢) For investeringer, som omtalt i b), og som opfylder kriteriet om lovlighed,
skal investeringsomkostningerne opgeres og medregnes i alle lag.

Kriterium om lovlighed

Vurderingen af, om et direkte ejet selskabs hovedaktivitet er en aktivitet, som
pensionsselskabet selv lovligt kunne drive, skal baseres pa reglerne om
anden tilladt virksomhed i lov om finansiel virksomhed (kapitel 4 og navnlig
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§ 29). Reglerne ventes viderefort i den nye lov om forsikringsvirksomhed
(kapitel 5 og navnlig § 46).

Som udgangspunkt er bl.a. felgende aktiviteter, som pensionsselskaber

lovligt kan drive som accessorisk virksomhed:

e Alle former for forvaltning (asset management) og administration
(registreringer, vaerdiansettelser etc.) af vaerdipapirer, valuta, kontanter,
derivater og lan

Som udgangspunkt er bl.a. folgende aktiviteter, som pensionsselskaber

lovligt kan drive som accessorisk servicevirksomhed i en dattervirksomhed

med begranset heeftelse:

e Forvaltning og administration af ejendomme

e Forvaltning og administration af infrastrukturaktiver, eksempelvis
vindmelleparker, solcelleparker, brintanleeg mv.

e Sundheds- og plejeydelser.

Opgorelse af investeringsomkostninger i direkte ejede selskaber

Hvis et direkte ejet selskab opfylder kriteriet om, at selskabets hovedaktivitet
er en aktivitet, som pensionsselskabet selv lovligt kunne udfere, skal
investeringsomkostningerne i det direkte ejede selskab medregnes i
AOK/AOP:

Pensionsselskabet har adgang til det direkte ejede selskabs faktiske
investeringsomkostninger, der omfatter:

¢ Handelsomkostninger

e Management fee

¢ Eventuelt performance fee.

Pensionsselskabets andel af omkostningerne beregnes i overensstemmelse
med selskabets ejerandel i det enkelte selskab.

Forvaltnings- og handelsomkostningerne skal opgeres og medregnes her,
medmindre de er opgjort og medregnet i pensionsselskabets regnskab under
regnskabspost 2.7 Administrationsomkostninger i forbindelse med
investeringsvirksomhed.

Folgende omkostninger skal medregnes:
e Omkostninger til alle former for forvaltning (asset management)

e Omkostninger relateret til keb og salg af aktiver, fx omkostninger til
teknisk, = egkonomisk  eller = juridisk due  diligence eller
ejendomsmaeglersalarer.

Omkostningerne omfatter ikke udgifter relateret til driften af de
underliggende aktiver. Det vil fx sige udgifter relateret til investeringens
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lobende afkast, vedligeholdelse, forbedringer, skatter og den egentlige
fysiske drift af aktivet.

I Bilag 7 findes en oversigt over, hvilke omkostninger der skal betragtes som
investeringsomkostninger (dvs. medregnes) henholdsvis driftsomkostninger
(dvs. ikke medregnes).

6.12 CLO-investeringer
For investeringer i CLO’er sondres der mellem, hvilken “tranche” der er
investeret i:

e Hvis der kontraktligt er aftalt en kuponrente (fast eller variabel), skal
investeringen behandles som en internt administreret obligation (6.5.1).

e Hyvis der ikke er aftalt en kuponrente (primaert equity-tranchen), skal
investeringen behandles som en investering i private equity enkeltfonde
(6.7)

Hvis CLO-investeringen har karakter af en ”vertikal tranche”, som
indeholder bade en del med kontraktligt aftalt kuponrente og en del uden,
skal der foretages en forholdsmessig fordeling pa de to ovenstdende
opgerelsesprincipper.

6.13 Co-investeringer
For co-investeringer anvendes branchens falles beregningssatser, jf. Bilag 2,
tabel B.2.8.
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7. Opgorelse af risikoforrentning, herunder sarlige
bonushensattelser

Risikoforrentning i alle kontributionsgrupper til al basiskapital skal
medregnes i kundernes AOK og AOP.

Risikoforrentningen til egenkapitalen og sarlige bonushensattelser skal
opgoeres som den faktiske risikoforrentning det pageldende éar.

Risikoforrentningen til ansvarlig indskudskapital skal opgeres som
merrenten i forhold til den risikofrie rente, som den pagaldende kapital
alternativt ville kunne opna pa markedsvilkar. Den risikofrie rente fastsattes
til dette formal som Finanstilsynets rentekurves fem-arige rente.

Nar risikoforrentningen opgeres, ma der ikke gores fradrag for felgende:

¢ Eventuelle omkostninger, som basiskapitalen deekker det pagaeldende ar
i form af fx gaver eller diskretionzre rabatter

o Eventuelle tab, der deekkes af basiskapitalen.

Tilsvarende skal tilbagebetaling af tidligere ars udleeg fra basiskapitalen ikke
medregnes som en omkostning.

Kundens betaling af risikoforrentning til seerlige bonushensattelser
betragtes som en omkostning pa lige fod med egenkapitalforrentningen.
Anvendelse af serlige bonushensettelser til fx finansiering af et
omkostnings- eller risikounderskud er derimod ikke at betragte som en
omkKkostning.

7.1 Fordeling af risikoforrentning

Risikoforrentningen er ikke i udgangspunktet fordelt pd kunderne. For at
individualisere risikoforrentningen skal selskabet derfor foretage en
beregningsmeessig fordeling. Det enkelte selskab beslutter selv, hvordan det
vil fordele summen ud pa de enkelte kunder. En fordelingsmetode kan veere
at fordele omkostningerne i forhold til kundernes depoter. Hvis selskabet har
en mere retvisende fordelingsmetode, kan selskabet anvende denne.
Selskabet skal i anvendt praksis, jf. afsnit 10.4, redegore for den anvendte
fordelingsnagle.

7.2 Opgorelse af skyggekonto

Selskaber, som ikke kan identificere, hvordan selskabets skyggekonto
historisk er opstaet, skal finde en metode til at estimere, hvor stor en del af
skyggekontoen der er opstiet som folge af utilstraekkelig risikoforrentning og
forrentningen heraf. Selskabet skal opgore og fordele hele skyggekontoen —
ogsa den del, der matte vaere opstéet for 2011, hvor omkostningsinitiativet
tradte i kraft. Selskabet skal i anvendt praksis redegore for, hvilken metode
selskabet har anvendt. Det forventes, at alle selskaber fremadrettet bliver i
stand til at foretage en preecis opgerelse af deres skyggekonto, s& den del af
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risikoforrentningen, som indgér i beregningen af AOK, fremover bliver
opgjort preecist.

7.3 Nedbringelse af skyggekonto

Belgb til nedbringelse af en skyggekonto, der er opstdet som folge af
utilstraekkelig risikoforrentning, skal medregnes som en omkostning for
kunderne i det ar, hvor midlerne overfores til basiskapitalen. Det samme
gaelder for forrentningen af denne del af skyggekontoen. Medmindre
selskabet kan dokumentere, at et belgb, der tilbagebetales fra skyggekontoen,
ikke stammer fra utilstraeekkelig risikoforrentning eller forrentningen heraf,
skal selskabet ved enhver tilbagebetaling fra skyggekontoen medregne et
belgb svarende til den forholdsmeessige andel af skyggekontoen, som den
utilstraekkelige risikoforrentning og forrentningen heraf udger, i de
kundespecifikke omkostninger, jf. afsnit 10.1.1.

Selskabet skal i anvendt praksis redegore for, om et eventuelt belagb, der er
tilbagebetalt fra skyggekontoen, er beregnet eksakt eller opgjort
forholdsmaessigt, jf. afsnit 10.4.1.
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8.0pgorelse af garantibetaling

Garantibetalinger skal betragtes som en omkostning og ikke en risikopraemie
og skal dermed indga i de kundespecifikke omkostninger.

Garantibetalinger er defineret som de betalinger, der fragar kundens depot,
buffer eller afkast. Dette geelder, hvad enten der er tale om tilkgb af en
finansiel garanti i et markedsrenteprodukt, eller hvis en del af en kundes
tildelte depotrente i et gennemsnitsrenteprodukt anvendes som betaling for
en garanti i stedet for en opskrivning af ydelsen eller lignende.
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9. Opgorelse af omkostninger til forsikringsformidlere F&p

Belgb, som kunderne har aftalt som betaling for forsikringsformidlerydelser, Sagsnr.  GES-2017-00347
og som opkraves og videresendes til forsikringsformidler af selskabet, skal DOKID 459051
indga i beregningen af de kundespecifikke omkostninger.
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10. Omkostningsregnskab

Dette kapitel indeholder en beskrivelse af branchens omkostningsregnskab
for AOK og AOP.

10.1 Indhold

Ombkostningsregnskabet bestar af tre dele. For det forste en beskrivelse af
anvendt praksis (afsnit 10.4) og et afstemningsskema (afsnit 10.5), som
selskabet skal udfylde og offentliggere pa selskabets hjemmeside. For det
andet en revisionsvejledning (bilag 4), som sammen med selskabets
anvendte praksis og afstemningsskema danner baggrund for den eksterne
revisions erklering. Endelig bestdr omkostningsregnskabet af en
selskabserklering og en revisionserklaering (bilag 3).

I anvendt praksis skal selskabet redegere for de metodemaessige overvejelser,
som selskabet har gjort sig i forbindelse med beregningen af de
kundespecifikke omkostninger, jf. tabel 3.1 og kapitel 4-9. Anvendt praksis
er set fra kundens synsvinkel.

I afstemningsskemaet skal selskabet foretage en afstemning mellem summen
af kundernes AOK og de faktiske omkostninger, som selskabet har afholdt.
Afstemningsskemaet er set fra selskabets synsvinkel.

Anvendt praksis, afstemningsskemaet samt selskabs- og
revisionserkleringen har forskellige formal. Samspillet mellem de tre dele af
omkostningsregnskabet skal sikre, at savel markedet som kunderne kan vaere
betryggede ved, at de kundespecifikke omkostninger er beregnet inden for
rammerne af den til enhver tid geeldende henstilling fra Forsikring &
Pensions bestyrelse. Til opfyldelse af dette spiller selskabet, markedet og den
eksterne revision hver sin rolle.

10.1.1 Selskabets rolle
Selskabet skal i anvendt praksis redegere for de metoder, kilder og
fordelingsnggler, som selskabet har valgt i beregningen af de omkostninger,
som indgar i omkostningsregnskabet. Samtidig skal selskabet udfylde
afstemningsskemaet i overensstemmelse med udfyldningsvejledningen, jf.
afsnit 10.5.1.

Det er séledes selskabets ansvar at sikre, at anvendt praksis lever op til den
enhver tid galdende henstilling fra Forsikring & Pensions bestyrelse, og at
der er implementeret processer og kontroller, der sikrer, at anvendt praksis
for opgerelsen samt afstemningsskema er udarbejdet i overensstemmelse
med denne omkostningshenstilling, herunder at anvendt praksis lever op til
henstillingens kvalitative krav.

Det pahviler i den forbindelse selskabet at sikre, at der foreligger
dokumentation for opgerelse, beregning og kontrol af samtlige
afstemningsskemaets poster. Selskabet sikrer herunder at det
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dokumenteres, at kontrollerne sikrer fuldsteendighed af, at alle relevante
omkostninger indgar, at alle poster er opgjort og beregnet i
overensstemmelse med henstillingen, samt at dokumentationen er
kvalitetssikret og ledelsesgodkendst.

Det materiale, der ma forventes at foreligge, omfatter eksempelvis:

¢ Notat / beskrivelse / forretningsgang vedrerende anvendte principper ved
opgorelse af afstemningsskemaets poster, herunder principper for sarlige
problemstillinger vedrerende eksempelvis indregnede omkostninger som
folge af look-through-princippet og investeringsomkostninger i fonde,
datterselskaber, investeringsforeninger mv.

e Notat / beskrivelse / forretningsgang vedrerende processer og kontroller,
der ligger til grund for opgerelse og beregning af afstemningsskemaets
poster

e Dokumentation for udferte kontroller, herunder vedrerende eventuelle
endringer i processer og kontroller i rapporteringsperioden

e Dokumentation for opgerelsen af posterne i afstemningsskemaet,
herunder eksempelvis

¢ indregnede faktiske omkostninger, herunder omkostninger som folge
af look-through-princippet

e indregnede investeringsomkostninger i fonde, datterselskaber,
investeringsforeninger mv. ved brug af branchens falles
omkostningssatser

¢ Dokumentation for afstemning mellem omkostninger ifelge
arsregnskabet og de opgjorte belgb for AOK i afstemningsskemaets poster
2-16, hvor dette er relevant

e Dokumentation for de 1a, 1b, 1c og 1d oplyste belgb, herunder
dokumentation for at de i 1a anforte belab samlet set er oplyst til kunderne
og specifikation af og begrundelser for de i 1b — 1 d oplyste belgb

Med henblik p& at kunne understotte opgerelsen af AOP for de enkelte
kunder, ma det forudsettes, at der etableres processer og kontroller, der
understgotter en konsistent anvendelse af elementerne i opgarelsen af AOP
(teeller og naevner) i forhold til hver enkelt kunde.

Det materiale, der ma forventes at foreligge, omfatter eksempelvis:

e Notat / beskrivelse / forretningsgang vedrerende processer og kontroller,
herunder dokumentation for udferelse og resultat af de af selskabet
udferte kontroller, til korrekt beregning at AOP

e Dokumentation for udferte kontroller, herunder vedrgrende eventuelle
endringer i rapporteringsperioden

e Dokumentation og afstemning af AOKer henfort til delbestande
(gennemsnitsrente og markedsrente) af de omkostninger, der indgar i
opgorelsen af AOP, herunder afstemning af, at alle AOK’er er henfort til
opgorelse af AOP
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e Dokumentation og afstemning af de depoter, der i delbestande
(gennemsnitsrente og markedsrente) indgir i opgerelsen af AOP
(nzevneren), herunder afstemning mellem kundernes depoter ifolge
arsregnskabet og kundedepoter, der indgar i opgerelsen af AOP

10.1.2 Revisionens rolle

Anvendt praksis og afstemningsskemaet skal vaere udarbejdet, udfyldt og
dokumenteret pa en sddan vis, at den eksterne revision kan afgive erklaring
med hgj grad af sikkerhed for, at omkostningsregnskabet i alle vaesentlige
henseender er wudarbejdet i overensstemmelse med henstillingen.
Baggrunden for revisionens erklaering er typisk:
e De interne kontroller, der omfatter principper og processer for

udarbejdelsen af omkostningsregnskabet
e Dokumentationen for selskabets anvendte praksis
¢ Dokumentationen for posterne i selskabets afstemningsskema
¢ Relevante oplysninger fra selskabet
¢ Revisionens gvrige kendskab til selskabet.

Det er sédledes revisionens opgave at opna en forstaelse af grundlaget for
omkostningsregnskabet samt en vurdering af risiciene for, at
omkostningsregnskabet indeholder vaesentlig fejlinformation, og med
udgangspunkt heri udforme og udfere revisionshandlinger med henblik pa
at opnd hgj grad af sikkerhed til underbygning af konklusionen pa
omkostningsregnskabet. Dette omfatter en vurdering af effektiviteten af
kontrolmiljoet og pa baggrund heraf, en udvalgelse og gennemgang af
stikpraver med henblik pa at opné hgj grad af sikkerhed for, at selskabet
beregner omkostningselementerne, herunder AOK og AOP, pa den méde,
som selskabet har redegjort for i anvendt praksis, og i overensstemmelse med
omkostningshenstillingen.

Revisionens formal

Formalet med den eksterne revision er at udfere vurderinger og handlinger,

herunder vurdering af kontroller og stikprovevis test af afstemninger og

andet dokumentationsmateriale, der giver hgj grad af sikkerhed for, at

o Selskabets opgerelse af omkostningerne er i overensstemmelse med
selskabets offentliggjorte anvendte praksis og afstemningsskema, og at
disse er udarbejdet i overensstemmelse med F&P’s henstilling

e Samtlige opgjorte omkostninger er fordelt pa selskabets kunder, og

e Summen af de til den enkelte kunde oplyste belgb i form af et AOK og et
AOP er henfort til de enkelte kunders opgorelse af AOP.

Revision af anvendt praksis
I afsnit 10.4.1 nedenfor er det beskrevet, hvordan selskabet skal udfylde de
to dele i anvendt praksis, nemlig metode/kilde og fordelingsnogle.

Det er revisionens opgave at udfere vurderinger og handlinger, herunder
vurdering af kontroller og stikprgvevis test af afstemninger og andet
dokumentationsmateriale med henblik pa at opna hgj grad af sikkerhed for,
at omkostningsregnskabet er udarbejdet i overensstemmelse med denne
henstilling, herunder at der er overensstemmelse mellem, hvad selskabet
har redegjort for ud for hvert omkostningselement i anvendt praksis, og
beregningen af hvert af omkostningselementerne.
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F&P

Revision af afstemningsskemaet

I afsnit 10.5.1 nedenfor er det beskrevet, hvordan selskabet skal udfylde
afstemningsskemaet. = Afstemningsskemaet er ledsaget af en
udfyldningsvejledning, som specificerer, hvilke omkostningsposter der skal
indga i de forskellige poster i skemaet.

Sagsnr. GES-2017-00347
DokID 459051

Det er revisionens opgave at udfere vurderinger og handlinger, herunder
vurdering af kontroller og stikpravevis test af afstemninger og andet
dokumentationsmateriale med henblik pa at opna hgj grad af sikkerhed
for, at omkostningsregnskabet er udarbejdet i overensstemmelse med
denne henstilling, herunder at der er overensstemmelse mellem de
oplysninger, som fremgar af afstemningsskemaet og de faktiske
omkostninger, som selskabet har haft. Det er i den forbindelse revisionens
opgave at undersgge, at de metodemessige valg, som selskabet har
redegjort for i anvendt praksis, afspejler sig i afstemningsskemaet.

I bilag 4 findes en uddybende revisionsvejledning.

10.1.3 Markedets rolle
Offentliggorelsen af anvendt praksis og afstemningsskemaet tjener det
formal at give markedet mulighed for at sikre, at selskabet lever op til
henstillingen fra Forsikring & Pensions bestyrelse og dermed ogsi, at
selskabets opgorelses- og fordelingsmetoder lever op til henstillingen.

Arbejdsdelingen mellem markedet og den eksterne revision ger, at anvendt
praksis skal udfyldes pé et forholdsvis detaljeret niveau. Anvendt praksis skal
have et omfang og et sprogligt indhold, som giver markedet en forstéelse for,
hvordan selskabet har beregnet de kundespecifikke omkostninger. Anvendt
praksis skal endvidere have en sddan detaljeringsgrad, at revisionen kan
erklere sig pa baggrund af den.

10.2 Offentliggorelse og tilgaengelighed

Selskabet skal offentliggore anvendt praksis, afstemningsskema samt
selskabs- og revisionserklering pa selskabets hjemmeside. Alle fire
dokumenter skal offentliggeres pa samme tid. Offentliggerelsen ber ske
senest samtidig med, at kunderne far tilsendt og/eller far adgang til de
kundespecifikke omkostninger for det pédgaeldende regnskabsar.
Offentliggorelsen skal dog under alle omstandigheder finde sted senest den
1. september hvert ar.

I afsnit 10.4 er anvendt praksis for overskuelighedens skyld preasenteret i
skematisk form. Skemaet skal ikke i forbindelse med offentliggarelsen ses
som et formkrav, men udelukkende som et indholdskrav. Det vil sige, at
selskabet pa dets hjemmeside skal offentliggare de oplysninger, som findes i
skemaet, men at dette ikke behgver at ske i skemaform. Oplysningerne skal
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dog findes i sammenhang med hinanden, og overskrifterne i det
offentliggjorte dokument skal folge forste sgjle i det opstillede skema.

De seneste tre versioner af anvendt praksis, afstemningsskema, selskabs- og
revisionserkleering skal altid findes pa selskabets hjemmeside.
Dokumenterne skal ligge i nerheden af arsrapporterne og anden finansiel
information. De fire dokumenter skal desuden let kunne sgges frem pa
selskabets hjemmeside. Dokumenterne skal komme frem ved sggning pa
relevante ord sdsom AOK, AOP, omkostninger, omkostningsregnskab,
revisionsmodel, metodebeskrivelse, anvendt praksis og afstemningsskema.

10.3 Revisions- og selskabserklzering

I forbindelse med offentliggerelsen af anvendt praksis og
afstemningsskemaet  skal selskabet ligeledes offentliggore en
selskabserkleering  samt den  eksterne  revisions  erklaring.
Selskabserkleringen skal vaere underskrevet af en eller flere relevante
personer fra selskabet.

Det er afggrende, at der ikke kan stilles spaorgsmalstegn ved, at selskabs- og
revisionserkleringen er afgivet pa baggrund af den offentliggjorte anvendte
praksis og det offentliggjorte afstemningsskema. Derfor skal selskabet
offentliggere omkostningsregnskabet indeholdende anvendt praksis,
afstemningsskemaet samt selskabs- og revisionserkleringen i direkte
sammenhang med hinanden fx i form af en pdf-fil. Revisionserklaringen ma
saledes ikke offentliggares lgsrevet fra anvendt praksis, afstemningsskemaet
og selskabserkleringen.

I bilag 3 findes et eksempel pa en selskabs- og revisionserklering.

10.4 Anvendt praksis

I anvendt praksis skal selskabet redegore for de metodemaessige overvejelser,
som selskabet har gjort sig i forbindelse med opgerelsen af de
kundespecifikke omkostninger. Selskabet skal redegeore for, hvordan de
enkelte omkostningselementer, som er omtalt i tabel 3.1 samt kapitel 4-9, er
opgjort og medregnet i de kundespecifikke AOK’er, samt hvordan
omkostningselementerne er fordelt pa selskabets kundegrupper.
Beskrivelsen skal opdeles pa gennemsnits- og markedsrenteprodukter.
Safremt der er sket &endring i anvendt praksis skal dette beskrives.

For sé vidt angar investeringsomkostningerne skal anvendt praksis udfyldes
fordelt pa de aktivkategorier, som er beskrevet i afsnit 6.5-6.11.

Tabel 10.1: Anvendt praksis
Omkostningselement Metode/kilde | Fordelingsnggle
De samlede
administrationsomkostninger
(kapitel 4)
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Omkostnings- og risikoresultat

(kapitel 5)

De samlede
investeringsomkostninger2 (kapitel
6)

Risikoforrentning til al

basiskapital3 (kapitel 7)

Garantibetaling (kapitel 8)

Omkostninger til
forsikringsformidlere (kapitel 9)

Anm:' Rakken skal kun udfyldes af de selskaber, som har aftalt sig ud af geeldende kontributionsregler og dermed ikke
har kontributionsgrupper. 2 Beskrivelsen skal foretages pd de aktivkategorier, som er beskrevet i afsnit 6.5-6.11. 3
Selskabet skal redeggre for, om et eventuelt belgb, der er tilbagebetalt fra skyggekontoen, er beregnet eksakt eller opgjort
forholdsmeessigt, jf. afsnit 7.2. Beskrivelsen skal opdeles pa risikoforrentning til egenkapital, serlige (individuelle og

kollektive) bonushensettelser og ansvarlig indskudskapital.

Bem.: Alle selskaber skal desuden tilfgje en eller flere raekker, safremt der mangler relevante omkostningselementer.

10.4.1 Udfyldelse af anvendt praksis

Selskabet skal i anvendt praksis redegore for de metodemaessige overvejelser,
som selskabet har gjort sig i forbindelse med beregningen af de

kundespecifikke omkostninger.

Boks 10.1: De overordnede principper for udfyldelsen af anvendt praksis

Metode/kilde
e Det skal her fremgé, om der er tale om regnskabstal, skon,

e Hyvis der er tale om en regnskabspost, skal denne praciseres.

pa de aktivkategorier, som fremgar af afsnit 6.5-6.11, samt under-
kategorierne i bilag 2.

Fordelingsnggle

e Det skal her fremga, efter hvilken fordelingsnggle det pageldende
omkostningselement er fordelt p4d kundegrupperne.

¢ Den/de anvendte fordelingsnagle(r) skal beskrives.

¢ Der skal redeggres for afgreesninger i forhold til kundegrupper.

omkostningssatserne i bilag 2 eller indhentede faktiske omkostninger.

e Hyvis der er tale om et skon, skal dette sken beskrives og dokumenteres.
¢ For sd vidt angar investeringsomkostningerne skal beskrivelsen opdeles

I kapitel 3-9 fremgar det, hvilke fordelingsnogler mv. selskabet skal redegore

for i anvendt praksis. Det drejer sig om folgende:
Fordelingen af omkostnings- og risikoresultatet, jf. afsnit 5.2

Fordeling af risikoforrentningen, jf. afsnit 7.1
Opgorelse af skyggekonto, jf. afsnit 7.2
Nedbringelse af skyggekonto, jf. afsnit 7.3

Investeringsomkostninger i gennemsnitsrenteprodukter, jf. afsnit 6.2
Investeringsomkostninger i markedsrenteprodukter, jf. afsnit 6.3
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Listen er ikke ngdvendigvis udtemmende. Hvis selskabet har anvendt
fordelingsnegler pa andre dele af beregningen af AOK og AOP, skal disse ogsa
beskrives.

Branchens fealles beregningssatser

Selskabet skal oplyse i anvendt praksis, 1) hvor stor en del af de samlede
omkostninger (AOK), og 2) hvor stor en del af de samlede
investeringsomkostninger, der er opgjort pa basis af branchens falles
beregningssatser (jf. afsnit 6.4.1). De to andele beregnes pa folgende méde:

Andel i forhold til AOK:
_s5-J
Andel (pct.) = o X 100

hvor

¢ S er standardberegnede investeringsomkostninger i alt = summen af alle
kunders investeringsomkostninger beregnet efter satserne i bilag 2,

o J=Xi=(my X b;)xf

e m; er selskabets egen aftalte management fee-sats for hver enkelt
investering (1)

e Serligt for aktivklassen PE FOF (tabel 2.a i Excel-filen vedlagt
Bilag 2): m; er summen af den aftalte fee-sats pA FOF-niveau og
den aftalte fee-sats for underliggende fonde.

e b; er belgbet for den pageldende investering (i), som den pageldende
standardsats (jf. bilag 2) ganges pa. Belgbet er enten tilsagn eller NAV,
athaengig af aktivklasse, jf. Excel-filen vedlagt bilag 2

e feren faktor (et tal < 1), der sikrer, at beregningen af J er konsistent
med den  bagvedliggende  model, som  henstillingens
standardberegningssatser er fastsat ud fra.

e For aktivklasser, hvor standardberegningssatserne saettes ift.
tilsagn (jf. tabellerne i Excel-filen vedlagt Bilag 2) fremgar faktoren
af tabellerne i Excel-filen. Der skal for den enkelte investering
anvendes den faktor (f), som er angivet for den pageeldende
aktivklasse (ved siden af tabellen) og det pagaeldende ar i fondens
levetid.

e For aktivklasser, hvor standardberegningssatserne saettes ift. NAV
(if- tabellerne i Excel-filen vedlagt Bilag 2) er faktoren (f) altid 1,
svarende til at der ikke ganges nogen faktor pa m;. Der er derfor ikke
angivet faktorer i Excel-filen for aktivklasser, hvor
standardberegningssatserne settes ift. NAV.

e AOK = summen af alle kunders AOK.
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Andel i forhold til de samlede investeringsomkostninger: F&p

Beregnes pa samme made som ovenfor. Blot indsattes de samlede Sagnr.  GES-2017-00347
investeringsomkostninger i naevneren i stedet for AOK. De samlede DokID 459051
investeringsomkostninger er summen af alle kunders

investeringsomkostninger.

10.5 Afstemningsskemaet

Det overordnede formal med afstemningsskemaet er at foretage en
afstemning mellem summen af kundernes AOK og de faktiske omkostninger,
som selskabet har atholdt.

Afstemningsskemaet er opdelt i gennemsnits- og markedsrenteprodukter
samt en sum-kolonne. Med gennemsnitsrenteprodukter menes produkter i
forsikringsklasse I, og med markedsrenteprodukter menes der produkter i
forsikringsklasse III. Sum-kolonnen skal veere summen af kolonnen med
gennemsnits- og  markedsrenteprodukter.  Dette  skyldes, at
afstemningsskemaet er lavet sddan, at de omkostninger, som ikke
umiddelbart er knyttet til enten gennemsnits- eller markedsrenteprodukter,
skal fordeles pa disse produkter. Det er op til selskabet at vurdere, hvilken
fordelingsnegle der anvendes til fordeling af disse omkostninger pa de to
produkter.

Selskabet skal i umiddelbar forlengelse af afstemningsskemaet beskrive,
hvilke kundegrupper der indgar i post 1c og 1d. Det er hensigten, at alle
kunder, herunder alle aktive ordninger og pensionister, skal have oplyst AOK
og AOP. Hvis et selskab i enkelte tilfzelde ikke stiller AOK og AOP til radighed
for enkelte kundegrupper, skal selskabet begrunde, hvorfor dette er tilfeeldet.
Begrundelsen skal fremgd sammen med beskrivelsen af, hvilke
kundegrupper der indgéar i post 1c og 1d.
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Tabel 10.2: Afstemningsskemaet

Nr.

12 Summen af AOK oplyst til kunderne

1b  Summen af AOK fordelt pa kunder, der
enten har forladt selskabet, eller hvor
policen er afgangsfort

1c Summen af AOK for bestande, hvor AOK
ikke er relevant!

1d  Summen af endnu ikke oplyst AOK!

1 Summen af AOK til kunderne
Omkostningspost Gennem- Markeds- | Sum

snits- rente
rente

2 Administrations- 0g
erhvervelsesomkostninger, jf.
resultatopgerelsen

3 Leje af egen domicilejendom

4 Ombkostninger til forsikringsformidlere

5 Forsikringsmaessige driftsomkostninger i
datterselskaber

6 Administrationsomkostninger hos
eksterne leverandgrer af forsikringsydelser

7 Administrations- og
erhvervelsesomkostninger forbundet med
SUL-forsikringer, jf. regnskabet

8 Over-/underskud pa administrations- og
erhvervelsesomkostninger, som dakkes af
basiskapitalen (modregningspost)

9 Investeringsomkostninger, jf.
resultatopgerelsen

10 | @vrige investeringsomkostninger i fonde,
datterselskaber, investeringsforeninger
mv.

11 Over-/underskud pa
investeringsomkostninger, som daekkes af
basiskapitalen (modregningspost)

12 | Investeringsomkostninger forbundet med
basiskapitalen (modregningspost)

13 | Risikoforrentning inkl. udligning af
skyggekonti

14 | Garantibetalinger

15  Omkostningsresultat?

16 | @vrige omkostninger, der kan specificeres

17 | Regulering af omkostninger fra foregdende
ar

18 Talt
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19  Post 1 minus post 18
Anm.:* Selskabet skal i umiddelbar forleengelse af afstemningsskemaet beskrive, hvilke kundegrupper der
er indeholdt i post 1c og 1d2. Der henvises til udfyldningsvejledningen i afsnit 10.5.1, da indregningen af
omkostningsresultatet athanger af, hvorvidt selskabet folger de galdende kontributionsregler eller har
aftalt sig ud af dem.

10.5.1 Udfyldelse af afstemningsskemaet (ud-
fyldningsvejledning)
Det anbefales at lese udfyldningsvejledningen ngje, inden
afstemningsskemaet udfyldes. Det er preciseret i udfyldningsvejledningen,
hvilke poster i regnskabet og ovrige omkostninger der skal indgd i de
forskellige poster i afstemningsskemaet. Derudover skal selskabet sikre, at
eventuelle indtjeningselementer (jf. kapitel 3) medregnes i
omkostningsposterne i afstemningsskemaet.

Ad 1a. Summen af AOK oplyst til kunderne
Posten skal indeholde summen af de til kunderne oplyste AOK.

Ad 1b. Summen af AOK fordelt pé kunder, der enten har forladt selskabet,
eller hvor policen er afgangsfort

Alle afholdte omkostninger skal fordeles pa kunderne i form af et AOK og et
AOP. Nogle kunder har forladt selskabet i lobet af &ret og vil derfor ikke f&
oplyst et AOK og et AOP i &rsudsendelser mv. efter, at de har forladt
selskabet. Disse kunder ma ikke tildeles en uforholdsmaessig stor andel af
omkostningerne i form af et uforholdsmessigt stort AOK og AOP,
medmindre det er i overensstemmelse med den faktiske
omkostningsbelastning af kunderne.

De individualiserede omkostninger er opkraevet ved kundens fraflytning,
hvorfor disse ikke skal medregnes igen ved udgangen af aret. Det samme
gelder investeringsomkostningerne i markedsrenteprodukter.

Med hensyn til fordelingen af de resterende, ikke-individualiserede

omkostninger kan selskabet vaelge en af folgende metoder:

e De resterende, ikke-individualiserede omkostninger fordeles pa de
kunder, der er i bestanden ultimo aret.

e De resterende, ikke-individualiserede = omkostninger fordeles
forholdsmaessigt pa alle kunderne (uanset om de stadig er i selskabet eller
ej). Den forholdsmaessige fordeling sker fx efter depoternes
gennemsnitlige storrelse i aret. Depoternes gennemsnitlige storrelse kan
eventuelt opgeres manedligt, sa fordelingen mellem kunderne bliver mere
preecis.

Der findes kunder, som har foretaget et omvalg, og hvor policen pa det
produkt, som er valgt fra, derfor er afgangsfort. Hvis disse kunder ikke kan
oplyses om deres AOK pa den afgangsforte police, skal dette AOK medregnes
i denne post.
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Ad 1c. Summen af AOK for bestande, hvor AOK ikke er relevant F&F
Posten skal indeholde summen af AOK for bestande, hvor AOK ikke er
relevant.

Sagsnr.

DokID

Selskabet skal i umiddelbar forleengelse af afstemningsskemaet beskrive,
hvilke kundegrupper der er indeholdt i denne post.

Ad 1d. Summen af endnu ikke oplyst AOK
Hvis selskabet har bestande, der endnu ikke far oplyst AOK, skal posten

indeholde summen af AOK for disse kunder.

Selskabet skal i umiddelbar forleengelse af afstemningsskemaet beskrive,
hvilke kundegrupper der er indeholdt i denne post.

Ad 1. Summen af AOK til kunderne
Posten skal vare lig med summen af post 1a-1d.

Ad 2. Administrations- og erhvervelsesomkostninger, jf. resultatopgerelsen
Posten indeholder administrations- og erhvervelsesomkostninger, saledes

som disse fremgar af resultatopgerelsen. Af posten skal siledes fremga
summen af post 9.1. (Erhvervelsesomkostninger) og post 9.2.
(Administrationsomkostninger) som anfert i bilag 3 il
regnskabsbekendtggrelsen.

Administrationsomkostninger forbundet med forsikringer administreret af
Forenede Gruppeliv er indeholdt i denne post, hvis de er konsolideret ind i
arsregnskabet. Er dette ikke tilfzeldet, skal disse omkostninger indga i post 6.
Det samme geelder for alle andre forsikringer kabt hos eksterne leveranderer
af forsikringsydelser fx syge- og ulykkesforsikringer, forsikring ved visse
kritiske sygdomme og sundhedsforsikringer.

Safremt posten indeholder omkostninger til forsikringsformidlere, skal dette
fremgd af en note. Posten skal indeholde de omkostninger til
forsikringsformidlere, som kunderne betaler, og som videreformidles til
forsikringsformidlerne.

Leje af egen domicilejendom skal ikke indeholdes i denne post, men i post 3.
Ad 3. Leje af egen domicilejendom

Posten skal indeholde leje af egen domicilejendom, jf. definitionen af "O" i
bilag 9 til regnskabsbekendtggrelsen.

Ad 4. Omkostninger til forsikringsformidler
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Safremt omkostningerne til forsikringsformidlere ikke indgar i
resultatopgerelsen og dermed heller ikke indgér i post 2, skal disse
omkostninger indeholdes i denne post.

Posten skal indeholde de omkostninger til forsikringsformidlere, som
kunderne betaler, og som videreformidles til forsikringsformidlerne.

Ad 5. Forsikringsmaessige driftsomkostninger i datterselskaber
Posten skal indeholde omkostninger som fglge af look-through-princippet.

Med datterselskaber menes tilknyttede og associerede virksomheder.

Hvorvidt omkostninger som folge af look-through-princippet skal
medregnes i de omkostninger, som ligger til grund for beregningen af de
kundespecifikke omkostninger og dermed indeholdes denne post, athanger
af, hvorvidt et over-/underskud i datterselskabet hidrerer moderselskabets
egne kundeforhold eller andre selskabers kundeforhold.

Hvis et overskud i datterselskabet hidrerer fra moderselskabets egne
kundeforhold, skal overskuddet indeholdes i denne post med negativt
fortegn.

Hvis et underskud i datterselskabet hidrerer fra moderselskabets egne
kundeforhold, skal underskuddet indeholdes i denne post med positivt
fortegn.

Hvis et overskud eller et underskud i datterselskabet hidrerer fra andre
selskabers  kundeforhold —  eksempelvis, hvis der udgves
pensionsservicevirksomhed - skal over-/underskuddet ikke indeholdes i
denne post.

Ad 6. Administrationsomkostninger hos eksterne leveranderer af

forsikringsydelser
Posten skal indeholde administrationsomkostninger forbundet med alle

forsikringsydelser kabt hos eksterne leveranderer af forsikringsydelser.

Hvis det praecise omkostningsbelgb ikke kendes, skal der foretages et
kvalificeret skon, der skal beskrives og dokumenteres.

Med eksterne leveranderer menes savel koncernforbundne som ikke-
koncernforbundne forsikringsselskaber.

Posten skal indeholde administrationsomkostninger forbundet med
forsikringer administreret af Forenede Gruppeliv, sidfremt disse ikke er
indeholdt i resultatopgerelsen og dermed i post 2.
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Posten skal indeholde administrationsomkostninger forbundet med syge- og
ulykkesforsikringer kebt hos eksterne leveranderer af forsikringsydelser,
safremt disse omkostninger ikke er indeholdt i resultatopgerelsen og dermed
1 post 2.

Posten skal indeholde administrationsomkostninger forbundet med
sundhedsforsikringer kabt hos eksterne leveranderer af forsikringsydelser,
safremt disse omkostninger ikke er indeholdt i resultatopgerelsen og dermed
ipost 2.

Ad 7. Administrations- og erhvervelsesomkostninger forbundet med SUL-
forsikringer, jf. regnskabet

Posten skal indeholde administrations- og erhvervelsesomkostninger
forbundet med SUL-forsikringer, jf. pkt. 5.1. (Erhvervelsesomkostninger) og
pkt. 5.2. (Administrationsomkostninger) i bilag 4 til
regnskabsbekendtggrelsen. Der henvises endvidere til § 32 i
regnskabsbekendtggrelsen.

Posten skal ogsa indeholde de administrations- og
erhvervelsesomkostninger, der dakkes af basiskapitalen. Disse
omkostninger (altsa dem, der deekkes af basiskapitalen) skal dog trakkes fra
i post 8.

Posten skal ikke indeholde investeringsomkostninger forbundet med SUL-
forsikringer. Disse er indeholdt i post 9.

Safremt omkostninger til forsikringsformidlere forbundet med SUL-
forsikringer ikke kan udskilles og opgeres i post 4, skal de indeholdes i denne
post. I sa fald skal det fremga af en note, at de er indeholdt her.

Ad 8. Over-/underskud pa administrations- og erhvervelsesomkostningerne,
som daekkes af basiskapitalen (modregningspost)

Posten skal indeholde over-/underskud pa administrations- og
erhvervelsesomkostningerne, som deekkes af basiskapitalen, herunder ogsa
af egenkapitalen.

Som eksempel kan navnes, at post 7 skal indeholde alle administrations- og
erhvervelsesomkostninger forbundet med syge- og ulykkesforsikringer —
ogsa dem, der dakkes af basiskapitalen. De administrations- og
erhvervelsesomkostninger, der deekkes af basiskapitalen, skal traekkes fra i
denne post.

Ad 9. Investeringsomkostninger, jf. resultatopgerelsen
Posten skal indeholde investeringsomkostninger, jf. pkt. 2.7

(Administrationsomkostninger i forbindelse med investeringsvirksomhed) i
bilag 3 til regnskabsbekendtgorelsen. Posten indeholder dermed ogsd de
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investeringsomkostninger, der er forbundet med syge- og
ulykkesforsikringer.

De investeringsomkostninger, der deekkes af basiskapitalen, skal traekkes fra
i post 11.

Posten indeholder ligeledes investeringsomkostninger forbundet med
investering af basiskapitalen. Disse investeringsomkostninger skal traekkes
fra i post 12.

Investeringsomkostninger i datterselskaber, der vedrerer moderselskabets
kundebestand og moderselskabets basiskapital, skal indeholdes i post 10.

Med datterselskaber menes tilknyttede og associerede virksomheder.

Ad 10. @vrige investeringsomkostninger i fonde, datterselskaber,

investeringsforeninger mv.
Posten skal indeholde ovrige investeringsomkostninger i fonde,

datterselskaber, investeringsforeninger mv., der vedrerer moderselskabets
kundebestand.

Med datterselskaber menes tilknyttede og associerede virksomheder.

Posten skal indeholde ovrige investeringsomkostninger forbundet med
investering af moderselskabets basiskapital i fonde, datterselskaber,
investeringsforeninger mv. Disse investeringsomkostninger traekkes fra i
post 12.

Posten skal indeholde kursskeringer og aftalte ikke-markedsforme spreads,
der ender som indtjening hos selskabet eller den koncern, som selskabet
indgar i. Kursskeringer og aftalte, ikke-markedskonforme spreads, der
ender som indtjening hos en ekstern kapitalforvalter, og som traeder i stedet
for direkte fees til forvalteren, skal ogsa indregnes.

Ad 11. Over-/underskud pa investeringsomkostningerne, som dakkes af
basiskapitalen (modregningspost)

Posten skal indeholde over-/underskud pé investeringsomkostningerne, der
dekkes af basiskapitalen, herunder ogsa af egenkapitalen.

Posten skal indeholde over-/underskud péa alle investeringsomkostninger,
safremt over-/underskuddet dakkes af basiskapitalen, herunder ogsa af
egenkapitalen.

Ad 12. Investeringsomkostninger forbundet med basiskapitalen
(modregningspost)

Posten skal ses som en udligningspost i forhold til post 9, som indeholder
investeringsomkostninger, siledes som disse er opgjort i resultatopgerelsen.
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Det betyder, at post 9 ogsa indeholder investeringsomkostninger forbundet
med investering af basiskapitalen. Investeringsomkostninger forbundet med
investering af basiskapitalen skal dog ikke indgd i AOK og AOP, da disse
omkostninger ikke baeres af de forsikrede. Derfor skal disse
investeringsomkostninger traekkes fra i denne post.

Posten skal pa tilsvarende vis ses som en udligningspost i forhold til post 10.
Ovrige investeringsomkostninger forbundet med investering af
basiskapitalen skal siledes ogsa trakkes fra her.

Ad 13. Risikoforrentning inkl. udligning af skyggekonti
Posten skal indeholde risikoforrentning til al basiskapital. Det vil sige

risikoforrentning til egenkapital, sarlige (individuelle og kollektive)
bonushensettelser samt ansvarlig indskudskapital.

Posten skal indeholde risikoforrentning i bade rente-, risiko- og
omkostningsgrupper. Der kan vere forskellig risikoforrentning i grupperne.

Posten skal ikke indeholde basiskapitalens eventuelle dekning af tab som
folge af underskud i rente-, risiko- eller omkostningsgrupperne.

Posten skal ikke indeholde tilbagebetaling af tidligere ars deekning af tab fra
basiskapitalen, da dette ikke betragtes som en omkostning.

Posten skal indeholde belgb til nedbringelse af en skyggekonto, hvis denne
er opstdet som folge af utilstraekkelig risikoforrentning. Belobet skal
indeholdes i det ar, hvor belgbet overfores til basiskapitalen.

Posten skal ligeledes indeholde forrentningen af den del af en skyggekonto,
der er opstiet som folge af utilstreekkelig risikoforrentning. Belgbet skal
indeholdes i det ar, hvor belgbet overfores til basiskapitalen.

Ad 14. Garantibetalinger
Posten skal indeholde garantibetalinger.

Hvis en del af en kundes tildelte depotrente anvendes som betaling for en
garanti i stedet for en opskrivning af ydelsen eller tilsvarende, skal denne
garantibetaling anses som en omkostninger og dermed indeholdes i denne
post.

Hvis en kunde i et markedsrenteprodukt tilkeber en finansiel garanti, skal
udgiften hertil betragtes som en omkostning og dermed indeholdes i denne
post.

Ad 15. Omkostningsresultat
Selskaber, der folger geldende kontributionsregler, skal medtage

omkostningsresultatet i denne post.
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Disse selskaber skal leegge et eventuelt overskud i omkostningsgrupperne,
som er overfort til kollektivt bonuspotentiale, til i denne post. Et eventuelt
omkostningsunderskud i omkostningsgrupperne, der er daekket af det
kollektive bonuspotentiale, skal traekkes fra i denne post.

Indgér der afkast, rabatter eller lignende i omkostningsresultatet, skal der
korrigeres herfor i denne post, da afstemningen i forhold til kundernes
faktiske omkostningsbetaling ellers ikke bliver korrekt. Af bilag 5 ses det,
hvorledes der kan korrigeres for afkast og rabatter. Er der lignende poster
herudover, skal der korrigeres for disse pa tilsvarende vis.

Selskaber, der har aftalt sig ud af geldende kontributionsregler, og hvor
kunderne ultimativt baerer risikoen for et omkostningsunderskud, skal ikke
medtage omkostningsresultatet i denne post.

Ad 16. @vrige omkostninger, der kan specificeres
Posten skal indeholde eventuelle gvrige omkostninger, safremt disse

omkostninger kan specificeres i underposter.

Posten skal siledes ikke indeholde en eventuel uforklarlig forskel mellem
post 1 og post 17. Denne eventuelle forskel skal derimod fremga af post 18.

Ad 17. Regulering af omkostninger fra foregdende ar
Posten skal indeholde eventuelle korrektioner vedrerende tidligere ar.

Posten skal eksempelvis anvendes i folgende situation, som vedrerer
henstillingens pkt. 2.2:

e Hvis det foregdende ars omkostninger var baseret helt eller delvis pa
estimerede omkostninger,

e hvis der var en difference mellem de estimerede/kommunikerede
omkostninger og de faktisk opgjorte omkostninger for aret,

e og hvis selskabet har valgt ikke at kommunikere differencen til kunderne,
straks da differencen var opgjort, men i stedet at indregne differencen i
omkostningerne for det naeste ar (dvs. det ar, som omkostningsregnskabet
vedrgrer).

I denne situation skal differencen indgé i afstemningsskemaets felt 17.

Ad 18.1alt
Posten skal udgere summen af posterne 2-17.

En eventuel afvigelse mellem post 1 og post 19 skal fremga af post 19.
Ad 19. Forskel mellem post 1 og post 18

Posten skal vise forskellen mellem post 1 og post 18. Forskellen beregnes som
post 1 minus post 18.
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Afvigelser mellem post 1 og post 18 skal kunne forklares med de F&p
skensmaessige vurderinger, der matte vaere foretaget i forbindelse med

Sagsnr. GES-2017-00347
udfyldelsen af skemaet. DodD  aso0ss
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11. Pensionsoverblikket

11.1 Formal

Formalet med Pensionsoverblikket er, at

e kunderne let kan danne sig et overblik over de seks vaesentligste
pensionsoplysninger i de Aarlige oversigter eller den netbaserede
information, der gives i medfer af informationsbekendtggrelsens krav om
arlige oplysninger, og at

e kunderne skal kunne genkende de seks vaesentligste oplysninger pa tveers
af selskaberne.

Pensionsoverblikkets anvendelsesomridde er sammenfaldende med
anvendelsesomradet for informationsbekendtgarelsen.

Boks 11.1: De seks vaesentligste oplysninger

P& den baggrund henstiller Forsikring & Pensions bestyrelse, at alle selskaber

gor folgende seks centrale oplysninger let tilgeengelige for kunden:

e Hvor meget far jeg udbetalt? (omfatter savel risikodekninger som
alderspension)

e Hvor meget har jeg indbetalt? (det anbefales, at det preeciseres, om

indbetalingen er inklusive eller eksklusive arbejdsmarkedsbidrag)

Hvor meget har jeg betalt for forsikringer?

Hvor meget har jeg betalt i omkostninger?

Hvor meget far jeg i rente/afkast?

Hvor stor er ordningens veerdi? (angivet ved eksempelvis depotveerdi

eller veerdi ved overforsel)?

Rekkefolgen af de seks oplysninger er i princippet ligegyldig, sa laenge
presentationen af  oplysningerne  understotter forméalet —med
pensionsoverblikket — nemlig at kunderne kan genkende de seks vasentligste
oplysninger pa tvaers af selskaberne.

Rente/afkast vises almindeligvis som to tal, idet rente knytter sig til
gennemsnitsrenteprodukter og afkast knytter sig til markedsrenteprodukter.
Hvis pensionsoverblikket vises pr. cpr. nr., og kunden har begge typer
produkter i samme selskab, s kan rente og afkast vises som et tal.

Savel indbetalinger, betaling for forsikringsdeekninger, omkostninger og
rente/afkast angives som summen for det foregdende kalenderar. Selskabet
kan velge ogsa at give kunden mulighed for at se belgbene ar til dato.

Omkostninger opgeres i overensstemmelse med branchen falles
beregningsmetode, jf. kapitel 4-9. I gvrigt kan oplysningerne beregnes og

opgares efter de principper, som det enkelte selskab i forvejen anvender.

Pensionsoverblikket kan enten gives pr. cpr.nr. eller pr. policenr.
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11.2 Medievalg
Selskaberne kan frit vaelge at praesentere de seks vaesentligste oplysninger pa
papir eller pa elektronisk medie.

Prasenteres oplysningerne pa elektronisk medie, kan selskabet vaelge at vise
oplysningerne pa en eller to sider. Selskabet kan ogsa valge at vise
pensionsoverblikket som et samlet overblik, hvor hver enkelt oplysning kan
fremkaldes med et enkelt klik.

Praesenteres oplysningerne pa papir, kan selskabet valge at vise
oplysningerne pa de forste én til to sider i den arlige information — evt. i form
af et samlet overblik.

11.3 Layout og opstilling
Selskaberne kan praesentere de seks vaesentligste oplysninger i det layout og
den form, som selskaberne i forvejen baserer deres kundekommunikation

pa.

Som inspiration til, hvordan Pensionsoverblikket kan implementeres, er
vedlagt en model (se bilag 6). Modellen kan eventuelt brydes op i to dele.
Eksempelvis i én del, der viser udbetalingerne og en anden del, der vedrerer
en summarisk oversigt over arets bevagelser pa ordningen.

11.4 Feelles ord
Som en del af Pensionsoverblikket er der udviklet en rakke faelles ord. Disse
er opstillet i tabel 11.1 nedenfor.

Tabel 11.1: Oversigt over falles ord

Fzelles ord! Hvad dzkker begrebet?2

Udbetaling Samlebetegnelse for savel sumudbetalinger
som lgbende udbetalinger

Indbetaling Samlebetegnelse for savel arbejdsgiverbidrag
som kundens eget bidrag

Betaling til forsikringer Samlebetegnelse for betaling til
risikodaekninger

Arlig omkostning i kr. (AOK) = Fezllesbetegnelse, der benyttes i
omkostningsinitiativet
Arlig omkostning i pct. (AOP) = Fzllesbetegnelse, der  benyttes i
omkostningsinitiativet

Rente Samlebetegnelse for rente pa
gennemsnitsrenteprodukter

Afkast Samlebetegnelse for markedsafkast pa
markedsrenteprodukter

Ordningens vardi Samlebetegnelse for "opsparing",

"flytteveerdi”, depotveerdi inkl. seerlige

bonushensattelser mv.
Anm.: ' Anvendes i kundekommunikationen. 2 Disse vejledende forklaringer er alene
selskabsinformation, hvilket vil sige, at de ikke er mgntet pa kundekommunikation.
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Selskabet kan frit vaelge mellem:

e At erstatte egen terminologi og begrebsapparat med de felles ord eller

e At anvende de felles ord som supplement til de selskabsspecifikke
betegnelser.

Anvendes de felles ord som supplement til de selskabsspecifikke begreber,
angives de fzlles ord i neer ssmmenhang med selskabets egen terminologi
og begrebsapparat. Formalet er, at kunderne kan genkende begreberne pa
tveers af selskaberne.

De ovennavnte falles ord kan eventuelt indga som en del af en satning.
Eksempelvis kan samlebegrebet "ordningens vardi" angives som "et udtryk
for ordningens vaerdi". De faelles ord kan ogsa erstattes med en satning, hvori
det feelles ord indgar som et udsagnsord. Eksempelvis kan "udbetaling"
erstattes med "hvor meget far jeg udbetalt?"

At angive de felles ord i ner sammenhang med de selskabsspecifikke

begreber kan fx lgses pa folgende mader:

e De falles ord anfores i en parentes, der efterstilles den selskabsspecifikke
betegnelse (se bilag 6)

¢ De felles ord kan pa nettet vises som en "mouse-over-funktion"

e De faelles ord kan vises i en boks pd samme side som den
selskabsspecifikke betegnelse.

Det skal understreges, at ovennavnte opregning er eksempler. Der er altsa
ikke tale om en udtemmende liste over metoder, der sikrer, at de faelles ord
kan siges at veere anfert i ner sammenhaeng til de selskabsspecifikke
begreber.
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12. Omkostningsmalere

12.1 Formal

Formalet med omkostningsméleren er to-delt. For det forste skal
omkostningsmalerne give brugeren en indikation af selskabets
omkostningsniveau. Omkostningsmalerens formal er fremadrettet til forskel
fra de kundespecifikke omkostninger, som viser, hvad den enkelte kunde har
betalt i fortiden. For det andet skal omkostningsmalerne gore det muligt for
brugeren at sammenligne omkostningerne pa tvars af selskaber. Samlet set
skal omkostningsmaleren derfor vise niveauet af de omkostninger, som den
typiske kunde vil opleve som ny kunde. Der skal tages udgangspunkt i det
produkt, som den typiske kunde tilbydes, og de omkostninger, som er
forbundet med administration af hele dette produkt. Det betyder, at
administrations- og  investeringsomkostninger = vedrerende  alle
risikodeekninger, herunder ogsa tilknyttede SUL-dakninger, skal indga.
Selve risikopraemien skal derimod ikke indga. Hvis et selskab ogsé gnsker at
give oplysninger om andre produkter, herunder fx rene
opsparingsprodukter, kan selskabet valge at supplere med
omkostningsoplysninger for disse, jf. afsnit 3.1.

Omkostningsmaélerne retter sig mod sével kunder i selskabet som andre
interesserede. De skal derfor egne sig til at foretage en sammenligning af dels
omkostningerne for samme type pensionsordning pa tveers af selskaberne,
dels — i det omfang det enkelte selskab viser AOK og AOP for flere ordninger
- omkostningerne for forskellige ordninger inden for samme selskab.

Omkostningsmalerne er et supplement til de kundespecifikke omkostninger
og kan ikke erstatte disse. De omkostninger, som den enkelte kunde rent
faktisk skal betale, athenger af den enkelte kundes aftale med selskabet.
Selskabet skal gore opmarksom herpa i forbindelse med
omkostningsmaleren.

12.2 Hvad skal omkostningsmaleren vise?

Omkostningsmaéleren skal for den valgte pensionsordning og for
omkostningerne i det forste &r af ordningens lgbetid vise et AOK, et AOP
samt fordelingen af omkostningerne pa administrations- og
investeringsomkostninger samt gvrige omkostninger.

Selskabet kan valge supplerende at angive de gennemsnitlige arlige
omkostninger over en arrackke eller at angive i en note, hvis omkostningerne
det forste ar afviger fra de gennemsnitlige langsigtede omkostninger.

Tabellen nedenfor viser, hvilke omkostningselementer der indgar i
administrations- og investeringsomkostningerne samt gvrige omkostninger.
De ovrige omkostninger omfatter anmeldt risikoforrentning til al
basiskapital (herunder ogsd til serlige bonushensattelser), aftalt
merforrentning til ansvarligt 1an, garantibetalinger og omkostninger til
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forsikringsformidlere. For selskaber, der har aftalt sig ud af de galdende
kontributionsregler, = omfatter = de  ovrige omkostninger  ogsa
omkostningsresultatet. Summen af administrations- og

investeringsomkostningerne samt de gvrige omkostninger skal vaere lig med
AOK.

AOK og AOP skal opgares for samtlige omkostninger under et.
AOP skal afrundes til én decimal.

Endvidere skal selskabet i forbindelse med visningen af AOK og AOP i
omkostningsmaéleren skal gore opmerksom p4, hvis det har en skyggekonto
jf. afsnit 12.4.5.

Ud over ovenstdende omkostningsoplysninger skal omkostningsmaéleren
indeholde oplysninger om de beregninger, som foretages i
omkostningsmaleren. Selskabet skal sidledes redegere for de anvendte
omkostningssatser, jf. afsnit 12.3. Selskabet skal endvidere redegore for,
hvilken storrelse firmaordning og omfanget af de forsikringsdaekninger, som
beregningerne er baseret pa. Formélet er at skabe abenhed og
gennemsigtighed for brugeren om, hvordan selskabet har beregnet AOK,
AOP samt fordelingen af omkostningerne p& administrations- og
investeringsomkostninger samt gvrige omkostninger.

12.3 Beregningsforudsatninger

Omkostningerne i omkostningsmalerne skal beregnes pa baggrund af de
samme omkostningselementer, som ligger til grund for beregningen af de
kundespecifikke omkostninger, jf. tabel 3.1.

Omkostningsmaélerne skal derfor omfatte omkostningselementerne i
tabellen nedenfor i beregningen af AOK, AOP samt fordelingen af
omkostningerne pa administrations- og investeringsomkostninger samt
ovrige omkostninger.

Tabel 12.1: Omkostningselementer til brug for omkostningsmdlerne

Omkostningselement | Pracisering

Administrationsomkostni | ® De forventede administrationsomkostninger skal

nger beregnes ud fra selskabets aktuelt gaeldende
prislister for selskabets typiske kunder.

e Omkostninger, der afholdes via det kombinerede
omkostnings- og sikkerhedstillaeg, skal medregnes.

e Administrationsomkostninger forbundet med alle
tilknyttede risikodekninger skal medregnes.

e Den rene risikopremie for tilknyttede
forsikringsdaekninger skal ikke medregnes.

+ e Investeringsomkostningerne i selskabets seneste
Investeringsomkostninge offentliggjorte anvendte praksis skal anvendes
r (se kapitel 6)
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inden for hver aktivkategori, herunder ogsa
management og eventuelle performance fees.
Investeringsomkostninger forbundet med
investering af kundemidler skal medregnes.

+ Risikoforrentning

Anmeldt risikoforrentning til al basiskapital,
herunder ogsa af serlige bonushensattelser.

+ Aftalt merforrentning af
ansvarligt 1an

Merforrentningen af ansvarlig kapital opgeres som
merrenten i forhold til den risikofrie rente. Den
risikofrie rente fastsettes til dette formal som
Finanstilsynets rentekurves fem-arige rente.

+ Garantibetalinger

Garantibetalinger betragtes som en omkostning og
ikke en risikopraemie.

Garantibetalinger er defineret som de betalinger,
der fragir kundernes depot, buffer eller afkast.
Dette gzlder, hvad enten der er tale om tilkagb af en
finansiel garanti i et markedsrenteprodukt, eller
hvis en del af en kundes tildelte depotrente i et
gennemsnitsrenteprodukt anvendes som betaling
for en garanti i stedet for en opskrivning af ydelsen
eller lignende.

+  Omkostninger  til
forsikringsformidlere

Omkostningerne til forsikringsformidlere skal
indgd i omkostningsmaleren, safremt selskabet
viser beregninger for produkter formidlet af
forsikringsformidlere.

= AOK
/ (ultimodepotet + en AOP beregnes som AOK i procent af opsparingens
andel af  ufordelte storrelse ultimo opsparingséret.
kundereserver, jf. tabel Ved den et-drige fremskrivning af depotet for
3.1) markedsrenteprodukter skal
) samfundsforudsatningerne! anvendes. Ved den et-
rige fremskrivning af depotet for
gennemsnitsrenteprodukter ~ skal  selskabets
aktuelle kontorente for selskabets

nytegningsgruppe anvendes.

= AOP

Bem.: De inkluderede omkostninger skal beregnes i overensstemmelse med look-through-princippet i
bilag 1.

ISamfundsforudsatningerne fastsattes af et uafhaengigt og sagkyndigt rad, som er nedsat af Forsikring &
Pension og Finans Danmark.

12.3.1 PAL-skat
Opgorelsen af investeringsomkostningerne i omkostningsmaélerne skal ske
for PAL-skat. Selskabet skal i den et-arige fremregning af depotet anvende
den PAL-skattesats, som er gaeldende for indeveerende éar.

12.4 Yderligere krav

12.4.1 Produkt-, kunde- og opsparingstype
Omkostningsmaleren skal vise AOK og AOP samt fordelingen af
omkostningerne pa administrations- og investeringsomkostninger samt
gvrige omkostninger for — hvor det er relevant — sdvel markeds- som
gennemsnitsrenteprodukter.
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Ligeledes skal der — hvor det er relevant — sondres mellem firma- og
privatkunder. Den administrationsomkostningsbelastning, som anvendes i
omkostningsmaleren, skal sdledes tage afsat i selskabets aktuelt geeldende
prislister for den typiske henholdsvis firma- og privatkunde. Iser for sa vidt
angdr firmaordningerne kan det vere relevant at anvende en
gennemsnitssats, som er repraesentativ for hovedparten af selskabets
kunder. Selskabet skal i forudsatningerne for omkostningsmaleren redegore
for, hvilken storrelse firmaordning beregningerne er baseret pa.

Selskaber, der i vaesentligt omfang udbyder individuelt tegnede ordninger,
skal vise AOK, AOP samt fordelingen af omkostningerne p& administrations-
og investeringsomkostninger samt gvrige omkostninger for disse ordninger.

Omkostningsmaleren skal afspejle de forskelle, der afthaenger af praemiens
og/eller opsparingens starrelse.

Hvis et selskab anvender serlige bonushensattelser, og hvis omkostningerne
for kunder med szrlige bonushensettelser afviger vaesentligt fra
omkostningerne for kunder uden sarlige bonushensettelser, skal
omkostningsmaleren beregne AOK, AOP samt fordelingen af
omkostningerne pa administrations- og investeringsomkostninger samt
ovrige omkostninger for begge typer af kunder.

12.4.2 Investeringsomkostninger

Beregningerne i omkostningsmaleren skal for s& vidt angar
investeringsomkostningerne tages fra selskabets seneste offentliggjorte
anvendte praksis (se kapitel 10). Det betyder, at beregningerne af
investeringsomkostningerne i omkostningsmaleren skal ske pa baggrund af
de investeringsomkostninger, som findes i den seneste offentliggjorte
anvendte praksis, fordelt pa de aktivkategorier, som findes i afsnit 6.5-6.11.
Selskabet skal anvende den delmangde af investeringsomkostningerne i
anvendt praksis, som vedrerer det/de produkt(er), som den typiske kunde i
selskabet tilbydes.

Investeringsomkostninger forbundet med investering af kundemidler,
herunder kundernes ufordelte reserver (inkl. kollektivt bonuspotentiale,
markedsverdiregulering og erstatningshensettelser) skal medregnes.

12.4.3 Aktualitet
Selskabet skal sagrge for, at det billede af selskabets omkostningsniveau, som
omkostningsmaleren tegner, er aktuelt. Selskaberne skal derfor opdatere
omkostningsmaéleren hurtigst muligt, hvis det foretager eendringer i de
beregningsmaessige forudsatninger.

Hvis selskabet @ndrer investeringsstrategi vaesentligt og dermed
fremadrettet fir en anden aktivsammensatning, skal dette afspejles i
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omkostningsmaleren. Selskabet skal for den nye aktivsammensatning
stadig anvende investeringsomkostningerne for hver aktivkategori fra den
seneste offentliggjorte anvendte praksis. I sa tilfeelde skal selskabet redegare
for omkostningsmaélerens forudsatninger. Desuden skal selskabet opdatere
omkostningsmaleren for sa vidt angar investeringsomkostningerne efter
hver offentliggorelse af anvendt praksis og afstemningsskema.

Selskabet skal pa hjemmesiden med omkostningsmaleren skrive, hvornar
siden sidst er opdateret.

12.4.4 Default-administrationsomkostningssats
Omkostningsmaleren skal kunne bruges uden, at brugeren skal indtaste en
administrationsomkostningssats. Selskabet skal derfor som minimum have
en default-administrationsomkostningssats i omkostningsmaleren. Denne
default-sats skal vaere realistisk i forhold til selskabets markedssegment.

12.4.5 Skyggekonti
Omkostningsmalerens perspektiv er langsigtet, mens en skyggekonto
normalt er en Kkortsigtet foranstaltning, som derfor ikke skal indga i
omkostningsmaleren.

Selskabet skal i forbindelse med visningen af AOK og AOP i
omkostningsmaleren gore opmerksom p4, at det har en skyggekonto.

12.4.6 Indbetalingstidspunkt og fremregning
Beregningerne i omkostningsmaéleren skal baseres pa den forudsetning, at
den samlede arlige indbetaling sker pr. 1. januar. Dette geelder uanset, om
indbetalingen i praksis sker i form af ménedlige indbetalinger.

Selskabet skal vise, hvilke talmaessige forudsatninger der ligger til grund for
fremregningen af depotet. Det vil sige storrelsen pa afkastet,
administrationsomkostningerne, investeringsomkostninger og govrige
omkostninger, herunder risikoforrentning. Dette gelder bade for den
obligatoriske et-arige fremregning, og hvis selskabet valger at supplere
denne med en fremregning af omkostningerne i mere end ét ar.
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13. Bilag 1: Look-through-princippet for
forsikringsmaessige driftsomkostninger

Der er forskellige organisatoriske mader at indrette forsikringsdriften pa.
Udgangspunktet for beregningen af de kundespecifikke omkostninger er
information fra regnskabet. Regnskaberne har imidlertid ikke
kundeinformation som primaert formal. Sigtet med regnskaberne er at vise
den finansielle position for virksomheden, s& selvom indregning i regnskabet
er foretaget regnskabsmaessigt korrekt, kan det vare, at regnskabets
information ikke giver et sammenligneligt billede til brug for beregningen af
de kundespecifikke omkostninger. Det gaelder searligt, hvis en del af den
forsikringsmaessige drift foregdr i andre juridiske enheder end selve
forsikringsvirksomheden, fx i dattervirksomheder.

Bestyrelsen har derfor besluttet, at der anvendes et look-through-princip
vedrerende de forsikringsmeessige driftsomkostninger ved opgerelsen af de
kundespecifikke omkostninger.

Look-through-princippet for forsikringsmzessige
driftsomkostninger

Look-through-princippet vedrorende forsikringsmaessige
driftsomkostninger neutraliserer betydningen af forskellige
selskabskonstruktioner, idet princippet er ensbetydende med, at man
beregner omkostningerne pad samme made som, hvis alle driftsaktiviteter
foregik i ét selskab.

Boks B.1.1: Look-through-princippet
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Princippet indebaerer, at der ogsd tages hgjde for de forsikringsmaessige
driftsomkostninger forbundet med aktiviteter, der ligger i andre juridiske enheder
end virksomheden selv, nir den pageldende juridiske enhed varetager en del af
driften af pensionsselskabets kundeforhold.

Afgorende for, om en aktivitet skal medregnes eller €j, er (alle punkter skal veere

opfyldt):

e at pensionsselskabet indregner en ejerandel i den juridiske enhed, og

e at aktiviteten vedrerer pensionsselskabets egne kundeforhold, og

e atdet er en aktivitet, som pensionsselskabet alternativt kunne valge at placere
direkte i pensionsselskabet frem for i en anden juridisk enhed, og

e atresultatet af aktiviteten beeres af kunderne.

Nar de forsikringsmessige driftsomkostninger fra regnskabet korrigeres med
omkostninger fra datterselskaber m.v. til brug for beregningen af de kundespecifikke
omkostninger, skal det oplyste investeringsafkast samtidig Kkorrigeres, jf.
eksemplerne nedenfor, s& oplysningerne er indbyrdes konsistente.

Hvis der er tale om en ikke-vaesentlig korrektion af de forsikringsmassige
driftsomkostninger efter det regnskabsmaessige veesentlighedskriterium, sd kan
korrektion undlades.

Nar en del af den forsikringsmassige drift foregér i datterselskaber eller
associerede selskaber, vil resultatet i datterselskabet/det associerede selskab
indga i moderselskabets resultatopgerelse under investeringsafkastet, idet
der er tale om en investering for moderselskabet. For kapitalandele gor noget
lignende sig geldende, idet disse pavirker investeringsafkastet via
kursreguleringen.

Dette  vanskeligger = sammenligning af de forsikringsmaessige
driftsomkostninger pa tvaers af selskaber. Hvis driftsaktiviteten havde veeret
placeret i samme selskab som forsikringskontrakterne, havde der ikke veeret
en regulering af investeringsafkastet, og denne regulering ville i stedet have
fremgdet af andre poster 1 resultatopgeorelsen, herunder de
forsikringsmaessige driftsomkostninger.

Nar man korrigerer de forsikringsmaessige driftsomkostninger til brug for
beregning af de kundespecifikke omkostninger med et look-through-princip,
vil det samtidig pévirke investeringsafkastet. Hvis der korrigeres for et
underskud i et datterselskab, som varetager administration af
forsikringskontrakter, og dette medforer, at de forsikringsmassige
driftsomkostninger ud fra et kundesynspunkt er hgjere end ud fra et
regnskabsmaessigt synspunkt, vil investeringsafkastet omvendt skulle
foreges for at veere konsistent med de forggede driftsomkostninger.
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Eksempler pa look-through-princippet F&p

I det folgende vises en rakke eksempler péd look-through-princippet ved Sagsnr.  GES-2017-00347
forskellige forudsetninger om dels ejerandelen, dels over- og underskud i det DOKID 459051
selskab, som varetager en del af driften for pensionsvirksomheden.

Eksempel 1:
Nedenstaende eksempel illustrerer den regnskabsmassige behandling af et

datterselskab, som varetager en del af driften for pensionsvirksomheden.

Pensionsselskab A Adm./udviklingsselskab
(ejer 100 pct. af adm./udv.selsk.)

Resultatopggrelse Resultatopggrelse
Investeringsafkast: Indtaegter 500
- indteegter fra tilkn. virks. 250 Omkostninger -250
- investeringsomkostninger -200 Resultat 250
For. driftsomkostninger -300
Aktiver
Udvikling 400
Aktiver/Passiver Likvide beholdninger 150
Kapitalandele i datter 550 Ialt 550
Passiver
Egenkapital 300
Overfgrt resultat 250
Ialt 550

I ovenstdende eksempel har pensionsvirksomhed A et datterselskab, der
varetager administration og udvikling af pensionsvirksomhedens egne
kundeforhold. Pensionsvirksomhed A betaler aftalemassigt 500 til
datterselskabet, som fores under "Indtaegter" i datterselskabets
resultatopgerelse. Det antages, at de 500 bestar af henholdsvis
administrationsomkostninger i forbindelse med investering pa 200 og
forsikringsmaessige driftsomkostninger pa 300. Disse kan ses i
resultatopgerelsen for pensionsvirksomheden.

I dette eksempel er der et overskud i datterselskabet pa 250, som indgar i
investeringsafkastet i modervirksomheden. Det indgar tillige i den indre
veerdi af datterselskabet i balancen, som er opskrevet fra 300 til 550.
Overskuddet i datterselskabet har dermed forgget pensionsvirksomhedens
veerdi af datterselskabet som investering.

Overskuddet kan imidlertid vaere udtryk for, at de aftalemaessigt fastsatte
omkostninger for pensionsselskabet faktisk har vaeret lavere i perioden end
de atholdte omkostninger. Omkostningerne til brug for beregning af de
kundespecifikke omkostninger ber derfor i denne situation formindskes.
Overskuddet kan imidlertid alternativt hidrere fra driftsfremmede
investeringsaktiver (f.eks. ejendomme eller obligationer). I sidanne tilfeelde
skal omkostningerne til brug for beregningen af de kundespecifikke
omkostninger ikke formindskes.
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Den modsatte situation kan dog ogsa forekomme. Det folgende eksempel er
helt parallelt til det overstdende, men blot er der underskud i datterselskabet.

Eksempel 2:
I nedenstdende eksempel betaler pensionsvirksomhed A ligesom for

aftalemaessigt 500 til datterselskabet (Indtegter 500) svarende til
administrationsomkostninger i forbindelse med investering (200) og
forsikringsmeessige driftsomkostninger (300) i pensionsselskabet.

I dette ar er der et underskud i datterselskabet pa 250. Underskuddet
skyldes, at der har varet nedskrivninger péa datterselskabets
udviklingsaktiver. I overensstemmelse med regnskabsreglerne reducerer
underskuddet dels investeringsafkastet i modervirksomheden, dels
formindsker det pensionsselskabets veerdi af datterselskabet som
investering.

Underskud kan ogsé opsta i det omfang, at ikke alle udviklingsomkostninger
kan indregnes som et immaterielt aktiv, jf. regnskabsbekendtgerelsens § 60,
stk. 2. Det vil sige, at jo storre en del af udviklingsomkostningerne, som kan
aktiveres, jo mindre underskud vil eventuelt skulle medregnes i de
kundespecifikke omkostninger. Aktivering af udviklingsomkostninger
foretages pa samme vis i moderselskabet savel som i datterselskabet og giver
derfor ikke anledning til forskellig indregning af omkostninger i henholdsvis
moder- og datterselskab.

Pensionsselskab A Adm./udviklingsselskab
(ejer 100 pct. af adm./udv.selsk.)

Resultatopggrelse Resultatopggrelse
Investeringsafkast: Indtaegter 500
- indteegter fra tilkn. virks. -250 Ombkostninger -750
- investeringsomkostninger -200 Resultat -250
For. driftsomkostninger -300
Aktiver
Udvikling 400
Aktiver/Passiver Ialt 400
Kapitalandele i datter 50
Passiver
Egenkapital 300
Overfgrt resultat -250
Egenkapital i alt 50
Bankgeeld 350
I alt 400

Med look-through-princippet skal underskuddet regnes med til de
driftsomkostninger, som anvendes til beregning af de kundespecifikke
omkostninger.

Det skyldes, at underskuddet vedrgrer pensionsvirksomhed A's egne
kundeforhold. Dette behgver ikke ngdvendigvis at veere tilfaeldet, men det er
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antaget i dette eksempel. Alternativt kunne datterselskabet fx levere ydelser F&p
til andre pensionsselskaber. I det omfang underskuddet ikke vedrerer
pensionsvirksomhedens egne kundeforhold, men andre selskabers
kundeforhold, medfarer look-through-princippet, at underskuddet ikke skal
regnes med i de kundespecifikke omkostninger i pensionsselskab A.

Sagsnr. GES-2017-00347
DokID 459051

En anden arsag til, at underskuddet skal medregnes i de kundespecifikke
omkostninger i pensionsvirksomhed A, er, at det ville de have varet i henhold
til regnskabsbekendtggrelsen, hvis udviklingsaktiverne havde veeret placeret
i pensionsvirksomhed A i stedet for i et datterselskab. I sd tilfeelde ville
underskuddet have pavirket A's forsikringsmaessige driftsomkostninger.

Derudover antages det her, at de forsikringsmeessige driftsomkostninger
fuldt ud belaster de kundeforhold, som omkostningerne beregnes for. Hvis
egenkapitalen dekker omkostningerne helt eller delvist, og omkostningen
derfor ikke helt eller delvist bares af kunderne, skal omkostningen ikke
medregnes i de kundespecifikke omkostninger.

I naeste eksempel ses pa, hvordan den regnskabsmaessige behandling er i en
dattervirksomhed, der kun ejes delvist, og i en associeret virksomhed.

Eksempel 3:

Pensionsselskab A Adm./udviklingsselskab Pensionsselskab B
(ejer 75% af adm./udv.selsk.) (ejer 25% af adm./udv.selsk.)

Resultatopggrelse Resultatopggrelse Resultatopggrelse
Investeringsafkast: Indtaegter 500 Investeringsafkast:
- indteegter tilkn. virks. -188 Ombkostninger -750 - indtaegter ass. virks. -63
- investeringsomk. -150 Resultat -250 - investeringsomk. -50

For. driftsomkostninger -225 For. driftsomkostninger  -75
Aktiver

Udvikling 400
Aktiver Ialt 400 Aktiver

Kapitalandele i datter 37,5 Kapitalandele i datter 12,5
Passiver

Egenkapital 300
Overfgrt resultat  -250
Egenkapital i alt 50
Bankgaeld 350
Ialt 400
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Den regnskabsmeassige behandling af den associerede virksomhed folger
samme fremgangsmade som for datterselskaber, blot er ejerandelen mindre,
og dermed er belgbsstarrelserne alt andet lige tilsvarende mindre.

For pensionsselskab A er forholdene som i det foregdaende eksempel, idet alle
tal dog indgar med 75 %, da ejerandelen i adm./udviklingsselskab er 75 %.

Pensionsselskab B betaler aftalemassigt 125 (50+75) til det associerede
administrationsselskab (svarende til 25 % af indtagterne pa 500).

I dette eksempel er der som tidligere et underskud pa 250 i
administrationsselskabet. 25 % af dette indgar i investeringsafkastet i
pensionsselskab B. Det indgér tillige i den indre veerdi af datterselskabet i
balancen, hvor pensionsselskab B's andel udger 25 % af 50 dvs. 13.
Underskuddet i administrationsselskabet har dermed reduceret
pensionsselskabets vaerdi af administrationsselskabet som investering.

Hvis underskuddet som tidligere hidrerer fra pensionsselskab B's

kundeforhold (i et omfang svarende til den relative ejerandel), vil
underskuddet skulle medregnes ved opgerelsen af de kundespecifikke.

Eksempel 4:
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Pensionsselskab A
(ejer 5 % af adm./udv.selsk.)

Adm./udviklingsselskab Pensionsselskab B
(ejer 0 % af adm./udv.selsk.)

Resultatopggrelse Resultatopggrelse Resultatopggrelse
Investeringsafkast: Indtaegter 500 Investeringsafkast:
- kursregulering -13 Omkostninger -750 - kursregulering -
- investeringsomk. -10 Resultat -250 - investeringsomk. -10
For. driftsomkostninger -15 For. driftsomkostninger  -15
Aktiver
Udvikling 400
Aktiver Ialt 400 Aktiver
Kapitalandele i datter 2,5 Kapitalandele i datter -
Passiver
Egenkapital 300
Overfgrt resultat  -250
Egenkapital i alt 50|
Bankgaeld 350
Ialt 400

Ovenstiende tabeller viser samme eksempel som tidligere, blot er
ejerandelen af administrationsselskabet (for pensionsselskab A) sa lille, at
investeringen nu klassificeres som en kapitalandel. Belgbssterrelserne er
tilsvarende sma.

Det anvendte look-through-princip vil — med de tidligere antagelser - betyde,
at pensionsselskab A skal korrigere sine omkostninger til brug for
beregningen af de kundespecifikke omkostninger, men det er en mindre
korrektion.

Tilsvarende vises et eksempel, hvor der ikke ejes en andel af
administrationsselskabet (pensionsselskab B). Her indgar kun de
aftalemaessigt fastsatte betalinger til administrationsselskabet, og der er
ingen pavirkning af investeringsresultatet. Der er derfor heller ikke behov for
at "kigge igennem" noget, og der skal ikke foretages korrektion af
regnskabstallene for at beregne de kundespecifikke omkostninger.
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14. Bilag 2: Branchens fzlles beregningssatser

I vedlagte Excel-fil findes tabeller med branchens feelles beregningssatser til
brug for beregningen af investeringsomkostninger. I kapitel 6 findes en
detaljeret beskrivelse af opgerelse af investeringsomkostningerne fordelt pa
aktivkategorier.

Beregningssatserne i Excel-filen skal anvendes, undtagen hvis der er tale om
internt forvaltede aktiver eller direkte ejede selskaber, som opfylder
betingelserne i afsnit 6.11. For internt forvaltede aktiver og direkte ejede
selskaber, som opfylder betingelserne i afsnit 6.11, skal der anvendes faktiske
omkostninger.

Der er beregningssatser for de aktivklasser, som fremgar af tabel B.2.1-B.2.8.
Konkrete investeringer skal indplaceres i aktivklasserne, ud fra hvilken type
af investering der er tale om. Hvis en investeringstype ikke er dakket af
aktivklasserne i bilag 2, skal investeringen indplaceres, hvor den passer bedst
ind omkostningsmassigt. Det er sdledes ikke tilladt at eksempelvis
indplacere en PE-Buy-Out Closed-Ended fond i en anden kategori end PE-
Buy-Out Closed-Ended, selvom det vurderes, at omkostningsstrukturen i
den pagaldende fond har mere til faelles med omkostningsstrukturen i en
anden kategori.

Der er satser for forskellige niveauer af management fee. Selskabet skal i
AOK/AOP-beregningen anvende den standardberegningssats, der svarer til
det management fee (for evt. kick-back), som selskabet har aftalt med den
pagaeldende fond. Det er tilladt at foretage interpolering.

Modtager selskabet kick back fra fonden, og tilfalder kick back’en kunderne,
kan kick back’en modregnes i kundernes investeringsomkostninger.
Kickback, der ender som indtjening hos selskabet eller den koncern, som
selskabet indgar i, kan ikke modregnes.

Beregningssatserne er ifglge sagens natur baseret pa en rakke realistiske,
men dog skensmassige antagelser. Satserne fastsattes af en ekstern part,
uathaengigt af branchen. Satserne revurderes med jeevne mellemrum.

Beregningssatserne indeholder management fee, evt. performance fee samt
gvrige omkostninger i fonden. @vrige omkostninger er administrations- og
handelsomkostninger mv., som ligger ud over, hvad der er indeholdt i
management fee’et og et evt. performance fee.

Der er i beregningssatserne taget hgjde for, at investeringsomkostninger i
alle lag af FoF-konstruktioner skal medregnes.
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Tabel B.2.1 Private equity enkeltfonde

1.a | PE Buy-out Closed- Buy-out, leveraged buy-out, growth capi-
ended tal m.fl.
Bred kategori, der daekker al PE ekskl.
venture.
1.b | PE Buy-out Open- Se 1.a
ended
1.c | PE Venture Closed- Venture.
ended Fonde med meget opportunistiske /
risikofyldte strategier kan ogsa placeres i
denne kategori.

Tabel B.2.2 Private Equity Funds-of-funds

2.a | PE FoF Closed- Buy-out, leveraged buy-out, growth capi-
ended tal m.fl.
Bred kategori, der daekker al PE ekskl.
venture.
Omkostninger i funds-of-funds lag og
underliggende fonde.
Tabel B.2.3 Kreditfonde (illikvid kredit)
3.a | Fonde uden carry | Closed- Alle illikvide kreditfonde hvor der ikke er
ended performance fee, herunder:
e Senior 1an med sikkerhed i reelle
aktiver, eksempelvis ejendomme,
infrastruktur mv.
e Semi-handlebare aktiver,
eksempelvis leveraged loans mv.
3.b. | Fonde uden carry | Open- Se 3.a
ended
3.c | Private Credit | Closed- Lén til virksomheder
Corporate ended
Lending samt
junior l&n med
sikkerhed i reale
aktiver (med
carry)
3.d | Opportunistisk og | Closed- Herunder distressed debat samt junior
junior kapital ended 1an
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Tabel B.2.4 Ejendomsfonde

4.a | Core Closed- Investeringer i core aktiver sd som
ended eksisterende  boligejendomme, hvor
afkastet er et driftsafkast.
4.b | Core Open- Se 4.a
ended
4.c | Value-add Closed- Investeringer i ejendomme, hvor der
ended udfeores  forskellige = former  for
forbedringer og tilpasninger med henblik
pé at tilpasse ejendommen.
4.d | Opportunistic Closed- Investeringer i mere opportunistiske
ended ejendomsprojekter/strategier

Tabel B.2.5 Infrastrukturfonde

5.a | Core Closed- Core aktiver (typisk benaevnt regulated &
ended contracted assets), men ogsé til en vis
grad GDP fglsomme aktiver som er i
drift. Core lever ofte i hgj grad op til
qualifying infrastructure regulering.
5.b | Core Open- Se5.a
ended
5.c | Anden Closed- Investeringer i alle andre typer af
infrastruktur ended infrastrukturaktiver, hvor der kan vare
perioder med konstruktionsrisiko eller
anden verdiskabelse i forhold til de
underliggende aktiver (typisk en
markant hgjere andel GDP fglsomme
aktiver).
Tabel B.2.6 Skovfonde
6.a | Core Closed- Investeringer i core aktiver (etablerede
ended plantager) i core destinationer (Europa,
Nordamerika, Oceania).
6.b | Core Open- Se. 6.a
ended
6.c | Value-add Closed- Investeringer i nye plantager eller nye
ended sorter, enten i core markeder eller
emerging markets. Investeringer i
etablerede plantager i emerging markets.
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B.2.7 Likvide alternativer/hedgefonde

7.a

Uden carry

Alternative Risk Premia (ARP), CTA og
andre systematiske strategier

Klassiske hedge fond strategier: Equity
L/S, Market neutral long/short, Fixed In-
come Arbitrage, Statistical Arbitrage etc.
ILS

Fund of hedge funds

7.b

Med carry

Se 7.a

Tabel

B.2.8 Co-investeringer

8.a

Co-investeringer
uden fee og carry

Closed-
ended

Enten separate co-investeringer pa egen
bog eller placeret i co-
investeringsstruktur uden management
fee og carry

8.b

Co-investeringer i
fondsstruktur

Closed-
ended

Co-investeringer hvor sourcing er
outsourcet til ekstern Manager, hvor
manager typisk betales management fee

og carry
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15. Bilag 3: Eksempler pa revisions- og selskabserklzaering

I dette bilag findes et eksempel pa en selskabserklering samt et eksempel pa
en revisionserklaering.

Boks B.3.1: Eksempel pa selskabserklaering til inspiration

Selskabet har dags dato aflagt omkostningsregnskabet indeholdende
anvendt praksis for opgerelse, afstemningsskema for regnskabséret 20XX.

Det er vores opfattelse, at anvendt praksis og afstemningsskemaet er
udarbejdet i overensstemmelse med den geeldende henstilling fra Forsikring
& Pensions bestyrelse.

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

Endelig er det vores opfattelse, at afstemningen mellem summen af de
kundespecifikke AOK'er og &rsregnskabet samt selskabets ovrige
registreringer er udarbejdet i overensstemmelse med den geldende
henstilling fra Forsikring & Pensions bestyrelse.

Der forudsattes endvidere indhentet sadvanlig ledelseserklaering fra
virksomheden, hvor virksomheden bekrzafter sit ansvar for udarbejdelsen af
omkostningsregnskabet og for den interne kontrol, som ledelsen anser for
nodvendig for at udarbejde omkostningsregnskabet uden vasentlig
fejlinformation.
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Boks B.3.2: Eksempel pa uathengig revisors erklaering F&p

Sagsnr. GES-2017-00347

Til [erklaeringsklient] DokID 450051

Konklusion

Vi har revideret omkostningsregnskabet indeholdende anvendt praksis for
opggrelse, afstemningsskema [og noter], herunder beregning af
omkostningselementer ved opggrelse af AOK (arlige omkostninger i kroner) og
AOP (3rlige omkostninger i procent), for [erklaeringsklient] for indkomstaret
2021. Omkostningsregnskabet er udarbejdet i overensstemmelse med anvendt
praksis for opggrelse og Forsikring & Pensions henstilling i LP-information #/4#.

Ombkostningsregnskabet er dateret den #. # 2022. Afstemningsskemaet udviser
fglgende hovedposter

kr.

Summen af AOK til medlemmerne (Post 1) #
Omkostninger i alt (Post 18) #
Forskellen imellem Post 1 og Post 18 #

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

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder
om revision og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, samt Forsikring &
Pensions henstilling i LP-information #/#. Vores ansvar ifglge disse standarder og
krav er neermere beskrevet i erklaeringens afsnit "Revisors ansvar for revisionen
af omkostningsregnskabet". Det er vores opfattelse, at det opnaede
revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Uafhaengighed

Vi er uafhaengige af virksomheden i overensstemmelse med internationale
etiske regler for revisorer (IESBA's Etiske regler) og de yderligere krav, der er
geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i
henhold til disse regler og krav.

Fremhaevelse af forhold — anvendt praksis

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

Vores konklusion er ikke modificeret vedrgrende dette forhold.

Fremhaevelse af forhold — AOK/AOP

Revisionen af AOK/AOP har omfattet sammenholdelse af summen af
omkostninger indeholdt i afstemningsskemaets post 1a med de samlede
omkostninger, der indgar i opggrelsen af kundernes AOK/AOP. Opggrelsen af de

) > Sid
enkelte kunders AOK/AQP, er ikke omfattet af vores erkleering. 7

Vores konklusion er ikke modificeret vedrgrende dette forhold.
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(fortsat)

Ledelsens ansvar for omkostningsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af omkostningsregnskabet i
overensstemmelse med anvendt praksis for opggrelse samt Forsikring &
Pensions henstilling i LP-information #/#. Ledelsen har endvidere ansvaret for
den interne kontrol, som ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde
omkostningsregnskabet uden vasentlig fejlinformation, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar for revisionen af omkostningsregnskabet

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

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

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

BIOpnar vi forst3else af den interne kontrol med relevans for revisionen for
at kunne udforme revisionshandlinger, der er passende efter
omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om
effektiviteten af selskabets interne kontrol.

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

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

#-by (revisors kontorsted), den #. #. 2022

REVISIONSFIRMA
Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. #
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16. Bilag 4: Revisionsvejledning

I afsnit 10.1.2 er de overordnede principper for revisionen beskrevet. I dette
bilag er disse principper uddybet med en egentlig revisionsvejledning.

Som anfort i bilag 3 forudsaettes indhentet seedvanlig ledelseserklering fra
virk-somheden, hvor virksomheden bekrefter sit ansvar for udarbejdelsen af
omkostningsregnskabet og for den interne kontrol, som ledelsen anser for
ngdvendig for at udarbejde omkostningsregnskabet uden vaesentlig
fejlinformation.

Revision af anvendt praksis

Revisionen af anvendt praksis omfatter alle selskabets
omkostningselementer med henblik pd at eftervise, at anvendt praksis
indeholder en beskrivelse af alle omkostninger, der er relevante for selskabet,
og at de anvendte metoder er i overensstemmelse med
omkostningshenstillingen. I den forbindelse skal det eftervises, at selskabet
i anvendt praksis:

1. inkluderer det pageldende omkostningselement, nar der er relevant for
selskabet

2. oplyser de regnskabsposter, som i praksis ligger til grund for
beregningen af det pdgeldende omkostningselement. Hvis der er tale
om et skon, skal revisionen sikre, at selskabet redegor for skennets
rimelighed

3. redegor for vaesentlige skon og fortolkninger i forhold til
omkostningshenstillingen

4. fordeler investeringsomkostningerne pa de aktivkategorier og under-
kategorier, som findes i afsnit 6.5-6.11 og bilag 2 til denne henstilling

5. fordeler de pageldende omkostningselementer péa selskabets
kundegrupper efter den fordelingsnogle, som selskabet har redegjort for,
og at selskabet redegor for eventuelle afgreensninger i forhold til fx
kundegrupper

6. redegor for metodesendringer i forhold til tidligere ar og effekten af disse
pa foregdende og indevarende ars opgorelse

7. samt redegor for e&ndringer i vasentlige skon og effekten af disse pa
indevaerende ars opgorelse.

Revision af afstemningsskemaet

Generelt

Selskabet har i sin anvendte praksis redegjort for en rakke sken og
fordelingsnggler. Revisionen skal eftervise, at disse skeon og fordelingsnegler
er i overensstemmelse med anvendt praksis, som beskrevet, samt
omkostningshenstillingen, og at de anvendes som beskrevet. Her kan som
eksempel navnes, at revisionen skal eftervise, at fordelingen af
omkostningerne pa gennemsnitsrente- og markedsrenteprodukter er i
overensstemmelse med de fordelingsnggler, som selskabet har redegjort for
i anvendt praksis. Som et andet eksempel skal revisionen eftervise, at
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fordelingen af omkostninger til investering af ufordelte kundemidler i AOK-
opgoerelsen er i overensstemmelse med de fordelingsnogler, som selskabet
har redegjort for i anvendt praksis.

Revisionen skal eftervise, at alle omkostninger, som kunderne har betalt, er
medregnet, jf. de overordnede beregningsprincipper i kapitel 3.

Ad 1a-1d

Nogle kunder far af den ene eller anden arsag ikke oplyst et AOK. Revisionen
skal, udover at eftervise, at belgbet i 1a samlet set er oplyst til kunderne,
eftervise, at der foreligger dokumentation for den del af AOK, der er henfort
til posterne 1b, 1c og 1d. Revisionen skal herudover eftervise, at disse kunder
ikke tildeles en uforholdsmaessig stor andel af omkostningerne, og at
omkostningerne - medmindre sarlige forhold taler imod dette - er beregnet
pa samme vis, som de gvrige kunders omkostninger.

Revisionen skal tillige eftervise, at selskabet har beskrevet, hvilke
kundegrupper der indgér i post 1c og 1d.

Ad 1. Summen af AOK til kunderne
Revisionen skal eftervise, at posten er lig med summen af post 1a-1d.

Ad 2. Administrations- og erhvervelsesomkostninger, jf. resultatopgerelsen
Revisionen skal eftervise, at posten indeholder summen af administrations-

og erhvervelsesomkostninger, jf. post 9.1. (Erhvervelsesomkostninger) og
post 9.2. (Administrationsomkostninger) som anfert i bilag 3 til
regnskabsbekendtgarelsen, samt at bestemmelserne beskrevet i gvrigt under
ad 21 afsnit 10.5.1 er iagttaget.

Ad 3. Leje af egen domicilejendom

Revisionen skal eftervise, at leje af eget domicil er opgjort i
overensstemmelse med definitionen af "O" i bilag o9 til
regnskabsbekendtggrelsen.

Ad 4. Omkostninger til forsikringsformidlere
Revisionen skal eftervise, at posten indeholder de omkostninger til

forsikringsformidlere, som kunderne betaler, og som videreformidles til
forsikringsformidlerne, safremt disse ikke er inkluderet i
erhvervelsesomkostningerne i post 2 eller post 7.

Ad 5. Forsikringsmeessige driftsomkostninger i datterselskaber
Revisionen skal eftervise, at posten indeholder omkostninger som folge af

look-through-princippet, jf. bilag 1.

Ad 6. Administrationsomkostninger hos eksterne leveranderer af
forsikringsydelser
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Revisionen skal eftervise, at posten indeholder omkostninger forbundet med
alle forsikringsydelser kebt hos eksterne leveranderer af forsikringsydelser,
samt at bestemmelserne beskrevet i gvrigt under ad 6 i afsnit 10.5.1 er
iagttaget.

Ad 7. Administrations- og erhvervelsesomkostninger forbundet med SUL-
forsikringer, jf. regnskabet

Revisionen skal eftervise, at posten indeholder administrations- og
erhvervelsesomkostninger forbundet med SUL-forsikringer, jf. pkt. 5.1.
(Erhvervelsesomkostninger) og pkt. 5.2. (Administrationsomkostninger) i
bilag 4 til regnskabsbekendtggrelsen, samt at bestemmelserne beskrevet i
ovrigt under ad 71 afsnit 10.5.1 er iagttaget.

Ad 8. Over-/underskud pa administrations- og erhvervelsesomkostningerne,
som daekkes af basiskapitalen (modregningspost)

Revisionen skal eftervise, at posten indeholder over-/underskud pa
administrations- og erhvervelsesomkostningerne, nar dette daekkes af
basiskapitalen, herunder ogsd egenkapitalen, samt at bestemmelserne
beskrevet i gvrigt under ad 8 i afsnit 10.5.1 er iagttaget.

Ad 9. Investeringsomkostninger, jf. resultatopgerelsen
Revisionen skal eftervise, at posten indeholder investeringsomkostninger, jf.

pkt.  2.7.  (Administrationsomkostninger i  forbindelse = med
investeringsvirksomhed) i bilag 3 til regnskabsbekendtgerelsen, samt at
bestemmelserne beskrevet i gvrigt under ad 9 i afsnit 10.5.1 er iagttaget.

Ad 10. Ovrige investeringsomkostninger i fonde, datterselskaber,

investeringsforeninger mv.
Revisionen skal eftervise, at posten indeholder investeringsomkostninger i

fonde, datterselskaber, investeringsforeninger mv., samt at bestemmelserne
beskrevet i gvrigt under ad 10 i afsnit 10.5.1 er iagttaget.

Der henvises endvidere serligt til bestemmelserne om de
investeringsomkostninger, der skal opgeres og medregnes i de
kundespecifikke omkostninger, og som er beskrevet i kapitel 6, jf. ogsa bilag
2.

Ad 11. Over-/underskud pi investeringsomkostningerne, som dakkes af
basiskapitalen (modregningspost)

Revisionen skal eftervise, at posten indeholder over-/underskud pa
investeringsomkostninger, der dekkes af basiskapitalen, herunder ogsa af
egenkapitalen, samt at bestemmelserne beskrevet i gvrigt under ad 11 i afsnit
10.5.1 er iagttaget.

Ad 12. Investeringsomkostninger forbundet med basiskapitalen
(modregningspost)
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Revisionen skal eftervise, at belgb fratrukket i denne post er
investeringsomkostninger forbundet med investering af basiskapitalen, samt
at bestemmelserne beskrevet i gvrigt under ad 12 i afsnit 10.5.1 er iagttaget.

Ad 13. Risikoforrentning inkl. udligning af skyggekonti
Revisionen skal eftervise, at posten indeholder risikoforrentning af al

basiskapital. Det vil sige risikoforrentning af egenkapital, szerlige
(individuelle og kollektive)  bonushensattelser samt ansvarlig
indskudskapital. Revisionen skal eftervise, at bestemmelserne beskrevet i
gvrigt under ad 13 i afsnit 10.5.1 er iagttaget.

Ad 14. Garantibetalinger

Revisionen skal eftervise, at posten indeholder garantibetalinger, samt at
bestemmelserne beskrevet i gvrigt under ad 14 i afsnit 10.5.1 er iagttaget.

Ad 15. OmKkostningsresultatet
Revisionen skal eftervise, at posten indeholder omkostningsresultatet for de

selskaber, der folger de gaeldende kontributionsregler, skal medtage
omkostningsresultatet i denne post, samt at bestemmelserne beskrevet i
gvrigt under ad 15 i afsnit 10.5.1 er iagttaget..

Ad 16. @Ovrige omkostninger, der kan specificeres
Revisionen skal eftervise, at posten indeholder eventuelle ovrige

omkostninger, safremt disse omkostninger kan specificeres i underposter,
samt at bestemmelserne beskrevet i gvrigt under ad 16 i afsnit 10.5.1 er
iagttaget.

Ad 17. Regulering af omkostninger fra foregdende ar
Revisionen skal eftervise, at omkostningerne indeholder eventuelle

korrektioner vedrorende foregdende ar, samt at bestemmelserne beskrevet i
ovrigt under ad 16 i afsnit 10.5.1 er iagttaget.

Ad 18.1alt
Revisionen skal eftervise, at posten indeholder summen af post 2-17 og
dermed alle forklarlige og specificér bare omkostninger.

Ad 19. Forskel mellem post 1 og post 18

Revisionen skal eftervise, at en eventuel afvigelse mellem post 1 og post 18
kan forklares med de skensmaessige vurderinger, der matte veare foretaget i
forbindelse med udfyldelsen af skemaet.

Revision af AOP

Med henblik p4 at kunne understgtte opgorelsen af AOP, m4 det forudszettes,
at der af selskabet er etableret processer og kontroller, der understotter en
konsistent anvendelse af AOK-elementerne i opgerelsen af AOP.

Det materiale, der ma forventes at foreligge, omfatter eksempelvis:

F&P

Sagsnr.

DokID

Side 75

GES-2017-00347
459051

Page 75 of 266



e Notat / beskrivelse / forretningsgang vedrorende processer og kontroller,
herunder dokumentation for udferelse og resultat af de af selskabet
udferte kontroller, til korrekt beregning af AOP

e Dokumentation for udferte kontroller, herunder vedrgrende eventuelle
endringer i rapporteringsperioden

e Dokumentation og afstemning af AOKer henfort til delbestande
(gennemsnitsrente og markedsrente) af de omkostninger, der indgar i
opgorelsen af AOP, herunder afstemning af, at alle AOK’er er henfort til
opgorelse af AOP

Det pahviler i den forbindelse revisor at udfere vurderinger og handlinger,
herunder vurdering af palidelighed og effektivitet af processer og kontroller
med henblik pd anvendelse af et kontrolbaseret revisionsapproach suppleret
med stikprovevis test af afstemninger og andet dokumentationsmateriale,
der er ngdvendigt for at opna hej grad af sikkerhed for, at de samlede AOK’er
pa totalniveau indgér i opgerelsen af AOP oplyst til kunderne.
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17. Bilag 5: Post 15 i afstemningsskemaet — korrektion

for afkast, rabatter og lignende

I dette bilag er det illustreret, hvorfor og hvordan der skal korrigeres for

afkast og rabatter i omkostningsresultatet.

Eksempel A.

I det omfang risikoforrentning i omkostningsgrupper er finansieret af det
betalte 2.ordens bidrag, indgar det allerede i kunde-AOK og skal ikke

tilleegges igen pa kundesiden.

1. Kontribution

Omkbidrag 2. orden f@r rabat 110
Investeringsafkast fgr pal 0
Forsm drifsomk i resultatopggrelsen 100
Ombkresultat fgr rabat 10
Risikoforrentning 50% 5
KB (rest) 5
Nr. 2. Afstemningsskema
Betalte omkostningsbidrag 110
Risikoforrentning udover betalte omk.bidrag 0
1 AOK oplyst til kunderne 110
2 Forsm driftsomk i resultatopggrelsen 100
13 Risikoforrentning 5
15 Omk.resultat ekskl. evt. indregnet inv.afkast 5
17 lalt 110
Eksempel B.

I det omfang risikoforrentningen i omkostningsgrupper er finansieret af
andet end det betalte 2.ordens bidrag — fx af investeringsafkast af
omkostningsgruppernes kollektive bonuspotentiale — skal dette indga i
Kunde-AOK. Bemark at investeringsafkastet, i lighed med de ovrige

omkostningselementer, er for pal.

Nr.

1. Kontribution

Omkbidrag 2. orden fgr rabat 110
Investeringsafkast fgr pal 4
Forsm drifsomk i resultatopggrelsen 100
Omkresultat fgr rabat 14
Risikoforrentning 100% 14
KB (rest) 0

-
2. Afstemningsskema

Betalte omkostningsbidrag 110
Risikoforrentning udover betalte omk.bidrag 4
AOK oplyst til kunderne 114
Forsm driftsomk i resultatopggrelsen 100
Risikoforrentning 14
Omk.resultat ekskl. evt. indregnet inv.afkast 0
1 alt 114
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Eksempel C.
Det er dog kun den andel af investeringsafkastet, der vedrerer

risikoforrentningen, der skal indga i Kunde-AOK. Der skal derfor ses bort fra
den andel, der indgar i omkostningsresultatet i post 15. Risikoforrentningens
andel af omkostningsresultatet er netop den andel af investeringsafkastet,
der skal medtages i AOK oplyst til kunderne.

1. Kontribution

Omkbidrag 2. orden fgr rabat 110
Investeringsafkast fgr pal 4
Forsm drifsomk i resultatopggrelsen 100
Omkresultat fgr rabat 14
Risikoforrentning 50% 7
KB (rest) 7

Nr. 2. Afstemningsskema
Betalte omkostningsbidrag 110
Risikoforrentning udover betalte omk.bidrag 2
1 AOK oplyst til kunderne 112
2 Forsmdriftsomk i resultatopggrelsen 100
13 Risikoforrentning 7
15 Ombk.resultat ekskl. evt. indregnet inv.afkast 5
17 lalt 112
Eksempel D.

Betaler kunderne mindre end 2. ordens bidraget pga. rabatter, skal der
korrigeres for rabatter i post 8.

Uden Med
1. Kontribution rabat rabat (-5)
Omkbidrag 2. orden f@r rabat 110 105
Investeringsafkast fgr pal 4
Forsm drifsomk i resultatopggrelsen 100
Omkresultat fgr rabat 14
Risikoforrentning 50% 7
KB (rest) 7

Nr. 2. Afstemningsskema
Betalte omkostningsbidrag 110 105
Risikoforrentning udover betalte omk.bidrag 2 2
1 AOK oplyst til kunderne 112 107
2 Forsm driftsomk i resultatopggrelsen 100 100
8 Over-/Underskud deaekket af basiskapitalen -5
13 Risikoforrentning 7 7
15 Ombk.resultat ekskl. evt. indregnet inv.afkast 5 5
S 17 lalt 112 107
Eksempel E.

Har basiskapitalen daekket et underskud som felge af et negativt
omkostningsresultat, skal tabsdeekningen indga i post 8. Over-/Underskud
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daekket af basiskapitalen. Ellers svarer selskabets omkostninger i post 17 ikke

til kunde-AOK i post 1.

1. Kontribution

Omkbidrag 2. orden f@r rabat 110
Investeringsafkast fgr pal 0
Forsm drifsomk i resultatopggrelsen 120
Ombkresultat fgr rabat -10
Underskud daekket af basiskapitalen 50% -5
KB (rest) -5

Nr. 2. Afstemningsskema
Betalte omkostningsbidrag 110
Risikoforrentning udover betalte omk.bidrag 0
1 AOK oplyst til kunderne 110
2 Forsmdriftsomk i resultatopggrelsen 120
8 Over-/Underskud daekket af basiskapitalen -5
15 Ombk.resultat ekskl. evt. indregnet inv.afkast -5
17 lalt 110
Eksempel F.

Omkostningsresultatet kan ogsa blive negativt pga.
investeringsafkast. Da der i kunde-AOK ikke m& gores fradrag for
basiskapitalens eventuelle dekning af tab, som et negativt investeringsafkast
vel henhgrer under, skal denne del af risikoforrentningen ikke indga under
post 8. I eksemplet er det antaget, at KB er 0, og underskuddet daekkes derfor

af basiskapitalen.

Nr.

1. Kontribution

Ombkbidrag 2. orden f@r rabat 110
Investeringsafkast f@r pal -4
Forsm drifsomk i resultatopggrelsen 110
Ombkresultat fgr rabat -4
Underskud daekket af basiskapitalen 100% -4
KB (rest) 0

|
2. Afstemningsskema

Betalte omkostningsbidrag 110
Risikoforrentning udover betalte omk.bidrag 0
AOK oplyst til kunderne 110
Forsm driftsomk i resultatopggrelsen 110
Over-/Underskud daekket af basiskapitalen 0
Omk.resultat ekskl. evt. indregnet inv.afkast 0
lalt 110
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18. Bilag 6: Model for Pensionsoverblikket

Her indseettes kunde- samt aftaledata (hvis konsolideret overblik for flere
aftaler anfores: "Oplysningerne i Pensionsoverblikket baserer sig pa, at du
har disse aftaler: Aftalenr. xxxxx, XXXXX 0g XXXXX.)

Udbetaling

Her er dit pensionsoverblik — et samlet overblik over dine udbetalinger, hvis
du gar pa pension, mister din arbejdsevne, bliver alvorligt syg, kommer til
skade ved en ulykke eller der. Belgbene er angivet i nutidskroner, sd de er
sammenlignelige med storrelsen pa din nuvaerende lon. Tallene kan sndre
sig (se naermere [henvisning til forudsaetninger]). Du henvises i gvrigt til din
aftale for mere detaljerede oplysninger.

Tabel B.6.1: Eksempel pa pensionsoverblik

Udbetaling Engangs- Ophgrende Livsvarig
(alle belab er for skat og afgifter) betaling udbetaling udbetaling
Din pension, hvis du gir pa pension ved | 548.800 kr. 78.000 Kkr. 217.076 kr.
alder 65 ar

Din  udbetaling, hvis du mister 127.400 Kkr.

arbejdsevnen

Ved din ded 912.100 kr.

Visse kritiske sygdomme 139.000 Kr.

Sundhedssikring 330.100 kr.

Indbetaling

Samlet indbetaling inkl./ekskl. AMB i 201X 32.508 kr.

Betalinger for forsikringer

Samlet betaling i 201X 5.852 kr.

Omkostninger

Arlige omkostninger i kroner i 201X (A0K) | 2.121 kr.

Arlige omkostninger i procent i 201X (AOP) | 0,82 pct.

Rente/afkast

Rente/afkast efter skat og 10.352Kkr.

investeringsomkostninger i 201X

Ordningens vzerdi

Dit depot (alternativt din flyttevaerdi) pr. | 257.696 kr.

31. december 201X

(Hvis relevant) Sarlige bonushensettelser | 17.413 kr.

pr. 31. december 201X
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19. Bilag 7: Kategorisering af omkostninger i direkte F&F
ejede selskaber

Sagsnr. GES-2017-00347
DokID 459051
Tabellen viser, hvilke omkostninger i direkte ejede selskaber, der skal
betragtes som hhv. investeringsomkostninger (som skal medregnes i
AOK/AOP) og driftsomkostninger (skal ikke medregnes), jf. afsnit 6.11.
Investerings-omkostninger Driftsomkostninger
Handels- Anlaegs- q n
Betegnelse emKesEnnnes udgift Driftsudgift
Honorar Udgifter
Fund Management Honorar _Opsattni_ng Ogtfol'(’;/akning af
(management fee) investeringsstruktur, . -
investeringsbeslutninger, finansiering m.v.
Handtering af forretningsplan pa
Asset Management Honorar X e;endonjsmveag, herunder dialog med lejere,
ombygningsprojekter m.v.. Fx fee til Newsec
Asset Management
Honorar for property management opgaver -
Property Management Fee X opkraevning af husleje, bogfgringsregnskab,
momsbetaling, Vedligeholdelsesbudget m.v.
Administrations honorar X Bogfering, regnskab o.l.
Honorar for udfgrelse af alm. facility
Facitily Management Honorar X management opgaver - vicevaertsopgaver i
en ejendom
Operation and maintenance X Honorar for Isbende vedligholdelse og drift.
Honorar
. Honorar for gennemfgrelse af ny og
Udlejnings Honorar x genudlejning af boliger og erhvervslejemal
Finansierings Honorar X Fremskaffelse af ekstern finansiering
Akkvisitions fee /Kabs Honorar X Honorar for gennequrelse afidentifikation
og gennemfgrelse af investering.
Succes Honorar X Succes fee ifm. akvisition
IRR hurdel baseret promote pa
Promote / Performance fee investeringscasen.
Udviklingshonorar 1 / Projekt Lgbende honorar for projektsstyring og
management fee x udviklingsarbejde.
Udviklingshonorar 2 X Andel af udviklerpraemie
Advokat Due Dilligence X Due diligence
Teknisk Due Dilligence X Due diligence
Commerciel Due Dilligence X Due diligence
Revision Due Dilligence X Due diligence
Tax Due Dilligence X Due diligence
Bygherrerddgiver X Ombygningsprojekter og nybyggerier
Totalrddgiver X Ombygningsprojekter og nybyggerier
Exit fee X Fee I forbindelse med salg af investeringen
Skat X Alle skatteomkostninger, med undtagelse af
det som er relateret til tax due dilligence.
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1l.a Private Equity Buy-out mv. - closed-ended
Buy-out, leveraged buy-out, growth capital m.fl.
Bred kategori, der deekker al PE ekskl. venture.

Fee-satser ift. tilsagn

Fee-sats i fonde
Ar 0.00% 0.75% 1.00% 1.25% 1.50%
1 0.30% 1.05% 1.30% 1.55% 1.80%
2 0.30% 1.05% 1.30% 1.55% 1.80%
3 0.30% 1.05% 1.30% 1.55% 1.80%
4 0.30% 1.05% 1.30% 1.55% 1.80%
5 0.30% 1.05% 1.30% 1.55% 1.80%
6 2.81% 3.23% 3.37% 3.51% 3.65%
7 2.20% 2.53% 2.64% 2.75% 2.86%
8 1.44% 1.66% 1.73% 1.80% 1.88%
9 0.76% 0.87% 0.91% 0.95% 0.99%
10 0.23% 0.26% 0.27% 0.28% 0.30%
11 0.18% 0.21% 0.22% 0.23% 0.24%
12 0.15% 0.17% 0.17% 0.18% 0.19%
13 0.12% 0.13% 0.14% 0.15% 0.15%
14 0.09% 0.11% 0.11% 0.12% 0.12%
15 0.07% 0.09% 0.09% 0.09% 0.10%

* Faktoren (f) benyttes ved beregning af andlen af de samlede omkostninger baseret pa sta

Der skal anvendes den samme faktor uanset fee-niveau.
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1.75% 2.00% 2.25% 2.50%
2.05% 2.30% 2.55% 2.80%
2.05% 2.30% 2.55% 2.80%
2.05% 2.30% 2.55% 2.80%
2.05% 2.30% 2.55% 2.80%
2.05% 2.30% 2.55% 2.80%
3.80% 3.95% 4.10% 4.25%
2.98% 3.09% 3.21% 3.33%
1.95% 2.03% 2.10% 2.18%
1.03% 1.07% 1.11% 1.15%
0.31% 0.32% 0.33% 0.34%
0.25% 0.26% 0.27% 0.28%
0.20% 0.20% 0.21% 0.22%
0.16% 0.16% 0.17% 0.18%
0.13% 0.13% 0.14% 0.14%
0.10% 0.10% 0.11% 0.11%

ndardberegnede satser, jf. henstillingens pkt. 10.4.

Faktor (f)*
1.00
1.00
1.00
1.00
1.00
0.83
0.65
0.43
0.23
0.07
0.05
0.04
0.03
0.03
0.02
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1.b Private Equity Buy-out mv. - open-ended
Buy-out, leveraged buy-out, growth capital m.fl.
Bred kategori, der deekker al PE ekskl. venture.

Fee-satser ift. NAV

Fee-sats i fonde

Ar 0.00% 0.25% 0.50% 0.75% 1.00% 1.25%
1 1.30% 1.44% 1.57% 1.71% 1.92% 2.16%
2 1.30% 1.44% 1.57% 1.71% 1.92% 2.16%
3 1.30% 1.44% 1.57% 1.71% 1.92% 2.16%
4 1.30% 1.44% 1.57% 1.71% 1.92% 2.16%
5 1.30% 1.44% 1.57% 1.71% 1.92% 2.16%
6 1.30% 1.44% 1.57% 1.71% 1.92% 2.16%
7 1.30% 1.44% 1.57% 1.71% 1.92% 2.16%
8 1.30% 1.44% 1.57% 1.71% 1.92% 2.16%
9 1.30% 1.44% 1.57% 1.71% 1.92% 2.16%
10 1.30% 1.44% 1.57% 1.71% 1.92% 2.16%
11 1.30% 1.44% 1.57% 1.71% 1.92% 2.16%
12 1.30% 1.44% 1.57% 1.71% 1.92% 2.16%
13 1.30% 1.44% 1.57% 1.71% 1.92% 2.16%
14 1.30% 1.44% 1.57% 1.71% 1.92% 2.16%
15 1.30% 1.44% 1.57% 1.71% 1.92% 2.16%
16 1.30% 1.44% 1.57% 1.71% 1.92% 2.16%
17 1.30% 1.44% 1.57% 1.71% 1.92% 2.16%
18 1.30% 1.44% 1.57% 1.71% 1.92% 2.16%
19 1.30% 1.44% 1.57% 1.71% 1.92% 2.16%
20 1.30% 1.44% 1.57% 1.71% 1.92% 2.16%
21 1.30% 1.44% 1.57% 1.71% 1.92% 2.16%
22 1.30% 1.44% 1.57% 1.71% 1.92% 2.16%
23 1.30% 1.44% 1.57% 1.71% 1.92% 2.16%
24 1.30% 1.44% 1.57% 1.71% 1.92% 2.16%
25 1.30% 1.44% 1.57% 1.71% 1.92% 2.16%
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1.50% 1.75%
2.41% 2.65%
2.41% 2.65%
2.41% 2.65%
2.41% 2.65%
2.41% 2.65%
2.41% 2.65%
2.41% 2.65%
2.41% 2.65%
2.41% 2.65%
2.41% 2.65%
2.41% 2.65%
2.41% 2.65%
2.41% 2.65%
2.41% 2.65%
2.41% 2.65%
2.41% 2.65%
2.41% 2.65%
2.41% 2.65%
2.41% 2.65%
2.41% 2.65%
2.41% 2.65%
2.41% 2.65%
2.41% 2.65%
2.41% 2.65%
2.41% 2.65%
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1.c Private Equity Venture - closed-ended

Venture.

Fonde med meget opportunistiske / risikofyldte strategier kan ogsa placeres i denne kategori.

Fee-satser ift. tilsagn

Fee-sats i fonde
Ar 0.00% 1.25% 1.50% 1.75% 2.00% 2.25%
1 0.30% 1.55% 1.80% 2.05% 2.30% 2.55%
2 0.30% 1.55% 1.80% 2.05% 2.30% 2.55%
3 0.30% 1.55% 1.80% 2.05% 2.30% 2.55%
4 0.30% 1.55% 1.80% 2.05% 2.30% 2.55%
5 5.86% 5.56% 5.52% 5.51% 5.52% 5.53%
6 5.86% 5.56% 5.52% 5.51% 5.52% 5.53%
7 5.20% 4.94% 4.90% 4.89% 4.90% 4.91%
8 3.74% 3.55% 3.52% 3.51% 3.52% 3.52%
9 2.12% 2.02% 2.00% 2.00% 2.00% 2.00%
10 0.66% 0.63% 0.62% 0.62% 0.62% 0.62%
11 0.53% 0.50% 0.50% 0.50% 0.50% 0.50%
12 0.42% 0.40% 0.40% 0.40% 0.40% 0.40%
13 0.34% 0.32% 0.32% 0.32% 0.32% 0.32%
14 0.27% 0.26% 0.25% 0.25% 0.25% 0.25%
15 0.22% 0.21% 0.20% 0.20% 0.20% 0.20%

* Faktoren (f) benyttes ved beregning af andlen af de samlede omkostninger baseret pa standardberegr
Der skal anvendes den samme faktor uanset fee-niveau.
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2.50% 2.75%
2.80% 3.05%
2.80% 3.05%
2.80% 3.05%
2.80% 3.05%
5.54% 5.55%
5.54% 5.55%
4.92% 4.93%
3.53% 3.54%
2.01% 2.01%
0.62% 0.62%
0.50% 0.50%
0.40% 0.40%
0.32% 0.32%
0.26% 0.26%
0.20% 0.20%

1ede satser, jf. henstillingens pkt. 10.4.

Faktor (f)*
1.00
1.00
1.00
1.00
0.90
0.90
0.80
0.57
0.33
0.10
0.08
0.06
0.05
0.04
0.03
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2.a Private Equity Funds-of-funds - closed-ended

Buy-out, leveraged buy-out, growth capital m.fl.
Bred kategori, der deekker al PE ekskl. venture.

Fee-satser ift. tilsagn

Fee-sats i FOF 0.0%
Fee-sats underliggende fonde 0.00% 1.25% 1.50% 1.75%
1 0.17% 0.29% 0.32% 0.34%
2 0.20% 0.57% 0.65% 0.72%
3 0.25% 1.07% 1.23% 1.39%
4 1.26% 2.51% 2.76% 3.01%
5 4.27% 4.66% 4.75% 4.83%
6 4.27% 4.66% 4.75% 4.83%
7 4.27% 4.66% 4.75% 4.83%
8 4.27% 4.66% 4.75% 4.83%
9 4.18% 4.57% 4.65% 4.74%
10 3.90% 4.26% 4.34% 4.42%
11 3.28% 3.59% 3.65% 3.72%
12 2.31% 2.53% 2.57% 2.62%
13 1.40% 1.53% 1.56% 1.59%
14 0.73% 0.80% 0.81% 0.83%
15 0.58% 0.64% 0.65% 0.66%
16 0.47% 0.51% 0.52% 0.53%
17 0.37% 0.41% 0.42% 0.42%
18 0.30% 0.33% 0.33% 0.34%
19 0.24% 0.26% 0.27% 0.27%
20 0.19% 0.21% 0.21% 0.22%
Fee-sats i FoF 0.2%
Fee-sats underliggende fonde 0.00% 1.25% 1.50% 1.75%
1 0.37% 0.49% 0.52% 0.54%
2 0.40% 0.77% 0.85% 0.92%
3 0.45% 1.27% 1.43% 1.59%
4 1.31% 2.56% 2.81% 3.06%
5 4.31% 4.71% 4.79% 4.88%
6 4.31% 4.71% 4.79% 4.88%
7 4.31% 4.71% 4.79% 4.88%
8 4.31% 4.71% 4.79% 4.88%
9 4.23% 4.61% 4.70% 4.78%
10 3.94% 4.30% 4.38% 4.46%
11 3.32% 3.62% 3.69% 3.75%
12 2.34% 2.55% 2.60% 2.65%
13 1.42% 1.55% 1.57% 1.60%
14 0.74% 0.80% 0.82% 0.83%
15 0.59% 0.64% 0.66% 0.67%
16 0.47% 0.51% 0.52% 0.53%
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17 0.38% 0.41% 0.42% 0.43%
18 0.30% 0.33% 0.34% 0.34%
19 0.24% 0.26% 0.27% 0.27%
20 0.19% 0.21% 0.21% 0.22%
Fee-sats i FOF 0.4%
Fee-sats underliggende fonde 0.00% 1.25% 1.50% 1.75%
1 0.57% 0.69% 0.72% 0.74%
2 0.60% 0.97% 1.05% 1.12%
3 0.65% 1.47% 1.63% 1.79%
4 1.37% 2.62% 2.87% 3.12%
5 4.37% 4.77% 4.85% 4.94%
6 4.37% 4.77% 4.85% 4.94%
7 4.37% 4.77% 4.85% 4.94%
8 4.37% 4.77% 4.85% 4.94%
9 4.28% 4.67% 4.75% 4.84%
10 4.00% 4.36% 4.44% 4.52%
11 3.36% 3.67% 3.73% 3.80%
12 2.37% 2.58% 2.63% 2.68%
13 1.44% 1.56% 1.59% 1.62%
14 0.75% 0.81% 0.83% 0.84%
15 0.60% 0.65% 0.66% 0.68%
16 0.48% 0.52% 0.53% 0.54%
17 0.38% 0.42% 0.42% 0.43%
18 0.31% 0.33% 0.34% 0.35%
19 0.24% 0.27% 0.27% 0.28%
20 0.20% 0.21% 0.22% 0.22%
Fee-sats i FoF 0.6%

Fee-sats underliggende fonde 0.00% 1.25% 1.50% 1.75%
1 0.77% 0.89% 0.92% 0.94%
2 0.80% 1.17% 1.25% 1.32%
3 0.85% 1.67% 1.83% 1.99%
4 1.55% 2.80% 3.05% 3.30%
5 4.55% 4.95% 5.03% 5.12%
6 4.55% 4.95% 5.03% 5.12%
7 4.55% 4.95% 5.03% 5.12%
8 4.55% 4.95% 5.03% 5.12%
9 4.46% 4.84% 4.93% 5.02%
10 4.16% 4.52% 4.60% 4.68%
11 3.50% 3.80% 3.87% 3.94%
12 2.47% 2.68% 2.73% 2.78%
13 1.49% 1.62% 1.65% 1.68%
14 0.78% 0.84% 0.86% 0.87%
15 0.62% 0.68% 0.69% 0.70%
16 0.50% 0.54% 0.55% 0.56%
17 0.40% 0.43% 0.44% 0.45%
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18 0.32% 0.35% 0.35% 0.36%
19 0.25% 0.28% 0.28% 0.29%
20 0.20% 0.22% 0.23% 0.23%
Fee-sats i FOF 0.8%
Fee-sats underliggende fonde 0.00% 1.25% 1.50% 1.75%
1 0.97% 1.09% 1.12% 1.14%
2 1.00% 1.37% 1.45% 1.52%
3 1.05% 1.87% 2.03% 2.19%
4 1.73% 2.98% 3.23% 3.48%
5 4.73% 5.13% 5.21% 5.30%
6 4.73% 5.13% 5.21% 5.30%
7 4.73% 5.13% 5.21% 5.30%
8 4.73% 5.13% 5.21% 5.30%
9 4.64% 5.02% 5.11% 5.19%
10 4.33% 4.69% 4.77% 4.85%
11 3.64% 3.94% 4.01% 4.08%
12 2.57% 2.78% 2.83% 2.87%
13 1.55% 1.68% 1.71% 1.74%
14 0.81% 0.88% 0.89% 0.91%
15 0.64% 0.70% 0.71% 0.72%
16 0.52% 0.56% 0.57% 0.58%
17 0.42% 0.45% 0.46% 0.47%
18 0.33% 0.36% 0.36% 0.37%
19 0.26% 0.29% 0.29% 0.30%
20 0.21% 0.23% 0.24% 0.24%

* Faktoren (f) benyttes ved beregning af andlen af de samlede omkostninger baseret pa standardbe
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Faktor (f)*

0.00%

2.00% 2.25% 2.50% 2.75%
0.37% 0.39% 0.42% 0.44%
0.80% 0.87% 0.95% 1.02%
1.55% 1.72% 1.88% 2.04%
3.26% 3.51% 3.76% 4.01%
4.93% 5.15% 5.36% 5.57%
4.93% 5.15% 5.36% 5.57%
4.93% 5.15% 5.36% 5.57%
4.93% 5.15% 5.36% 5.57%
4.83% 5.04% 5.25% 5.46%
4.51% 4.71% 4.90% 5.09%
3.80% 3.96% 4.12% 4.29%
2.67% 2.79% 2.90% 3.02%
1.62% 1.69% 1.76% 1.83%
0.84% 0.88% 0.92% 0.95%
0.67% 0.70% 0.73% 0.76%
0.54% 0.56% 0.59% 0.61%
0.43% 0.45% 0.47% 0.49%
0.35% 0.36% 0.37% 0.39%
0.28% 0.29% 0.30% 0.31%
0.22% 0.23% 0.24% 0.25%
2.00% 2.25% 2.50% 2.75%
0.57% 0.59% 0.62% 0.64%
1.00% 1.07% 1.15% 1.22%
1.75% 1.92% 2.08% 2.24%
3.31% 3.56% 3.81% 4.06%
4.98% 5.19% 5.40% 5.65%
4.98% 5.19% 5.40% 5.65%
4.98% 5.19% 5.40% 5.65%
4.98% 5.19% 5.40% 5.65%
4.88% 5.09% 5.29% 5.54%
4.55% 4.75% 4.94% 5.17%
3.83% 3.99% 4.16% 4.35%
2.70% 2.81% 2.93% 3.06%
1.64% 1.70% 1.77% 1.86%
0.85% 0.89% 0.92% 0.97%
0.68% 0.71% 0.74% 0.77%
0.54% 0.57% 0.59% 0.62%

0.00%

1.00
1.00
1.00
1.00
1.00
1.00
1.00
1.00
0.98
0.91
0.77
0.54
0.33
0.17
0.14
0.11
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0.09
0.07
0.06
0.04

0.00%

1.00
1.00
1.00
1.00
1.00
1.00
1.00
1.00
0.98
0.91
0.77
0.54
0.33
0.17
0.14
0.11
0.09
0.07
0.06
0.04

0.44% 0.45% 0.47% 0.49%
0.35% 0.36% 0.38% 0.40%
0.28% 0.29% 0.30% 0.32%
0.22% 0.23% 0.24% 0.25%
2.00% 2.25% 2.50% 2.75%
0.77% 0.79% 0.82% 0.84%
1.20% 1.27% 1.35% 1.42%
1.95% 2.12% 2.28% 2.44%
3.37% 3.62% 3.87% 4.12%
5.04% 5.25% 5.46% 5.71%
5.04% 5.25% 5.46% 5.71%
5.04% 5.25% 5.46% 5.71%
5.04% 5.25% 5.46% 5.71%
4.94% 5.14% 5.35% 5.60%
4.61% 4.80% 5.00% 5.22%
3.88% 4.04% 4.20% 4.39%
2.73% 2.85% 2.96% 3.10%
1.65% 1.72% 1.79% 1.88%
0.86% 0.90% 0.93% 0.98%
0.69% 0.72% 0.75% 0.78%
0.55% 0.57% 0.60% 0.62%
0.44% 0.46% 0.48% 0.50%
0.35% 0.37% 0.38% 0.40%
0.28% 0.29% 0.31% 0.32%
0.23% 0.24% 0.24% 0.26%
2.00% 2.25% 2.50% 2.75%
0.97% 0.99% 1.02% 1.04%
1.40% 1.47% 1.55% 1.62%
2.15% 2.32% 2.48% 2.64%
3.55% 3.80% 4.05% 4.30%
5.22% 5.43% 5.64% 5.85%
5.22% 5.43% 5.64% 5.85%
5.22% 5.43% 5.64% 5.85%
5.22% 5.43% 5.64% 5.85%
5.11% 5.32% 5.53% 5.74%
4.77% 4.97% 5.16% 5.35%
4.02% 4.18% 4.34% 4.50%
2.83% 2.94% 3.06% 3.17%
1.71% 1.78% 1.85% 1.92%
0.89% 0.93% 0.96% 1.00%
0.71% 0.74% 0.77% 0.80%
0.57% 0.59% 0.62% 0.64%
0.46% 0.48% 0.50% 0.52%

0.00%

1.00
1.00
1.00
1.00
1.00
1.00
1.00
1.00
0.98
0.91
0.77
0.54
0.33
0.17
0.14
0.11
0.09
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0.07
0.06
0.04

0.36% 0.38% 0.39% 0.41%
0.29% 0.30% 0.32% 0.33%
0.24% 0.25% 0.25% 0.27%
2.00% 2.25% 2.50% 2.75%
1.17% 1.19% 1.22% 1.24%
1.60% 1.67% 1.75% 1.82%
2.35% 2.52% 2.68% 2.84%
3.73% 3.98% 4.23% 4.48%
5.40% 5.61% 5.82% 6.03%
5.40% 5.61% 5.82% 6.03%
5.40% 5.61% 5.82% 6.03%
5.40% 5.61% 5.82% 6.03%
5.29% 5.50% 5.70% 5.91%
4.94% 5.13% 5.32% 5.52%
4.15% 4.32% 4.48% 4.64%
2.93% 3.04% 3.16% 3.27%
1.77% 1.84% 1.91% 1.98%
0.92% 0.96% 0.99% 1.03%
0.73% 0.76% 0.79% 0.82%
0.59% 0.61% 0.64% 0.66%
0.48% 0.50% 0.52% 0.54%
0.37% 0.39% 0.40% 0.42%
0.30% 0.31% 0.33% 0.34%
0.25% 0.26% 0.26% 0.28%

0.00%

rregnede satser, jf. henstillingens pkt. 10.4.

1.00
1.00
1.00
1.00
1.00
1.00
1.00
1.00
0.98
0.91
0.77
0.54
0.33
0.17
0.14
0.11
0.09
0.07
0.06
0.04

Page 119 of 266



Page 120 of 266



Page 121 of 266



0.0%

1.25% 1.50% 1.75% 2.00% 2.25% 2.50% 2.75%

0.10 0.10 0.10 0.10 0.10 0.10 0.10
0.30 0.30 0.30 0.30 0.30 0.30 0.30
0.65 0.65 0.65 0.65 0.65 0.65 0.65
1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00
1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00
1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00
1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00
1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00
0.98 0.98 0.98 0.98 0.98 0.98 0.98
0.91 0.91 0.91 0.91 0.91 0.91 0.91
0.77 0.77 0.77 0.77 0.77 0.77 0.77
0.54 0.54 0.54 0.54 0.54 0.54 0.54
0.33 0.33 0.33 0.33 0.33 0.33 0.33
0.17 0.17 0.17 0.17 0.17 0.17 0.17
0.14 0.14 0.14 0.14 0.14 0.14 0.14
0.11 0.11 0.11 0.11 0.11 0.11 0.11
0.09 0.09 0.09 0.09 0.09 0.09 0.09
0.07 0.07 0.07 0.07 0.07 0.07 0.07
0.06 0.06 0.06 0.06 0.06 0.06 0.06
0.04 0.04 0.04 0.04 0.04 0.04 0.04
0.2%

1.25% 1.50% 1.75% 2.00% 2.25% 2.50% 2.75%
0.22 0.21 0.19 0.18 0.17 0.17 0.16
0.40 0.38 0.37 0.36 0.36 0.35 0.35
0.70 0.69 0.69 0.68 0.68 0.68 0.67
1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00
1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00
1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00
1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00
1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00
0.98 0.98 0.98 0.98 0.98 0.98 0.98
0.91 0.91 0.91 0.91 0.91 0.91 0.91
0.77 0.77 0.77 0.77 0.77 0.77 0.77
0.54 0.54 0.54 0.54 0.54 0.54 0.54
0.33 0.33 0.33 0.33 0.33 0.33 0.33
0.17 0.17 0.17 0.17 0.17 0.17 0.17
0.14 0.14 0.14 0.14 0.14 0.14 0.14
0.11 0.11 0.11 0.11 0.11 0.11 0.11
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0.09 0.09 0.09 0.09 0.09 0.09 0.09

0.07 0.07 0.07 0.07 0.07 0.07 0.07

0.06 0.06 0.06 0.06 0.06 0.06 0.06

0.04 0.04 0.04 0.04 0.04 0.04 0.04
0.4%

1.25% 1.50% 1.75% 2.00% 2.25% 2.50% 2.75%
0.32 0.29 0.27 0.25 0.24 0.22 0.21
0.47 0.45 0.43 0.42 0.41 0.40 0.39
0.73 0.72 0.72 0.71 0.70 0.70 0.69
1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00
1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00
1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00
1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00
1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00
0.98 0.98 0.98 0.98 0.98 0.98 0.98
0.91 0.91 0.91 0.91 0.91 0.91 0.91
0.77 0.77 0.77 0.77 0.77 0.77 0.77
0.54 0.54 0.54 0.54 0.54 0.54 0.54
0.33 0.33 0.33 0.33 0.33 0.33 0.33
0.17 0.17 0.17 0.17 0.17 0.17 0.17
0.14 0.14 0.14 0.14 0.14 0.14 0.14
0.11 0.11 0.11 0.11 0.11 0.11 0.11
0.09 0.09 0.09 0.09 0.09 0.09 0.09
0.07 0.07 0.07 0.07 0.07 0.07 0.07
0.06 0.06 0.06 0.06 0.06 0.06 0.06
0.04 0.04 0.04 0.04 0.04 0.04 0.04

0.6%

1.25% 1.50% 1.75% 2.00% 2.25% 2.50% 2.75%
0.39 0.36 0.33 0.31 0.29 0.27 0.26
0.53 0.50 0.48 0.46 0.45 0.44 0.43
0.76 0.75 0.74 0.73 0.72 0.72 0.71
1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00
1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00
1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00
1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00
1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00
0.98 0.98 0.98 0.98 0.98 0.98 0.98
0.91 0.91 0.91 0.91 0.91 0.91 0.91
0.77 0.77 0.77 0.77 0.77 0.77 0.77
0.54 0.54 0.54 0.54 0.54 0.54 0.54
0.33 0.33 0.33 0.33 0.33 0.33 0.33
0.17 0.17 0.17 0.17 0.17 0.17 0.17
0.14 0.14 0.14 0.14 0.14 0.14 0.14
0.11 0.11 0.11 0.11 0.11 0.11 0.11
0.09 0.09 0.09 0.09 0.09 0.09 0.09
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0.07 0.07 0.07 0.07 0.07 0.07 0.07

0.06 0.06 0.06 0.06 0.06 0.06 0.06
0.04 0.04 0.04 0.04 0.04 0.04 0.04
0.8%

1.25% 1.50% 1.75% 2.00% 2.25% 2.50% 2.75%
0.45 0.41 0.38 0.36 0.34 0.32 0.30
0.57 0.54 0.52 0.50 0.48 0.47 0.46
0.79 0.77 0.76 0.75 0.74 0.73 0.73
1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00
1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00
1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00
1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00
1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00
0.98 0.98 0.98 0.98 0.98 0.98 0.98
0.91 0.91 0.91 0.91 0.91 0.91 0.91
0.77 0.77 0.77 0.77 0.77 0.77 0.77
0.54 0.54 0.54 0.54 0.54 0.54 0.54
0.33 0.33 0.33 0.33 0.33 0.33 0.33
0.17 0.17 0.17 0.17 0.17 0.17 0.17
0.14 0.14 0.14 0.14 0.14 0.14 0.14
0.11 0.11 0.11 0.11 0.11 0.11 0.11
0.09 0.09 0.09 0.09 0.09 0.09 0.09
0.07 0.07 0.07 0.07 0.07 0.07 0.07
0.06 0.06 0.06 0.06 0.06 0.06 0.06
0.04 0.04 0.04 0.04 0.04 0.04 0.04
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3.a Kreditfonde (illlikvid kredit) - fonde uden carry - closed-ended
Alle illikvide kreditfonde hvor der ikke er performance fee, herunder:
- Senior lan med sikkerhed i reelle aktiver, eksempelvis ejendomme, infrastruktur mv.

- Semi-handlebare aktiver, eksempelvis leveraged loans mv.

Fee-satser ift. NAV

Fee-sats i fonde

Ar 0.00% 0.25% 0.50% 0.75% 1.00% 1.25%
1 0.20% 0.45% 0.70% 0.95% 1.20% 1.45%
2 0.20% 0.45% 0.70% 0.95% 1.20% 1.45%
3 0.20% 0.45% 0.70% 0.95% 1.20% 1.45%
4 0.20% 0.45% 0.70% 0.95% 1.20% 1.45%
5 0.20% 0.45% 0.70% 0.95% 1.20% 1.45%
6 0.20% 0.45% 0.70% 0.95% 1.20% 1.45%
7 0.20% 0.45% 0.70% 0.95% 1.20% 1.45%
8 0.20% 0.45% 0.70% 0.95% 1.20% 1.45%
9 0.20% 0.45% 0.70% 0.95% 1.20% 1.45%
10 0.20% 0.45% 0.70% 0.95% 1.20% 1.45%
11 0.20% 0.45% 0.70% 0.95% 1.20% 1.45%
12 0.20% 0.45% 0.70% 0.95% 1.20% 1.45%
13 0.20% 0.45% 0.70% 0.95% 1.20% 1.45%
14 0.20% 0.45% 0.70% 0.95% 1.20% 1.45%
15 0.20% 0.45% 0.70% 0.95% 1.20% 1.45%
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1.50% 1.75%
1.70% 1.95%
1.70% 1.95%
1.70% 1.95%
1.70% 1.95%
1.70% 1.95%
1.70% 1.95%
1.70% 1.95%
1.70% 1.95%
1.70% 1.95%
1.70% 1.95%
1.70% 1.95%
1.70% 1.95%
1.70% 1.95%
1.70% 1.95%
1.70% 1.95%
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3.b Kreditfonde (illikvid kredit) - fonde uden carry - open-ended

Alle illikvide kreditfonde hvor der ikke er performance fee, herunder:
- Senior lan med sikkerhed i reelle aktiver, eksempelvis ejendomme, infrastruktur mv.

- Semi-handlebare aktiver, eksempelvis leveraged loans mv.

Fee-satser ift. NAV

Fee-sats i fonde

Ar 0.00% 0.25% 0.50% 0.75% 1.00% 1.25%
1 0.20% 0.45% 0.70% 0.95% 1.20% 1.45%
2 0.20% 0.45% 0.70% 0.95% 1.20% 1.45%
3 0.20% 0.45% 0.70% 0.95% 1.20% 1.45%
4 0.20% 0.45% 0.70% 0.95% 1.20% 1.45%
5 0.20% 0.45% 0.70% 0.95% 1.20% 1.45%
6 0.20% 0.45% 0.70% 0.95% 1.20% 1.45%
7 0.20% 0.45% 0.70% 0.95% 1.20% 1.45%
8 0.20% 0.45% 0.70% 0.95% 1.20% 1.45%
9 0.20% 0.45% 0.70% 0.95% 1.20% 1.45%
10 0.20% 0.45% 0.70% 0.95% 1.20% 1.45%
11 0.20% 0.45% 0.70% 0.95% 1.20% 1.45%
12 0.20% 0.45% 0.70% 0.95% 1.20% 1.45%
13 0.20% 0.45% 0.70% 0.95% 1.20% 1.45%
14 0.20% 0.45% 0.70% 0.95% 1.20% 1.45%
15 0.20% 0.45% 0.70% 0.95% 1.20% 1.45%
16 0.20% 0.45% 0.70% 0.95% 1.20% 1.45%
17 0.20% 0.45% 0.70% 0.95% 1.20% 1.45%
18 0.20% 0.45% 0.70% 0.95% 1.20% 1.45%
19 0.20% 0.45% 0.70% 0.95% 1.20% 1.45%
20 0.20% 0.45% 0.70% 0.95% 1.20% 1.45%
21 0.20% 0.45% 0.70% 0.95% 1.20% 1.45%
22 0.20% 0.45% 0.70% 0.95% 1.20% 1.45%
23 0.20% 0.45% 0.70% 0.95% 1.20% 1.45%
24 0.20% 0.45% 0.70% 0.95% 1.20% 1.45%
25 0.20% 0.45% 0.70% 0.95% 1.20% 1.45%
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1.50% 1.75%
1.70% 1.95%
1.70% 1.95%
1.70% 1.95%
1.70% 1.95%
1.70% 1.95%
1.70% 1.95%
1.70% 1.95%
1.70% 1.95%
1.70% 1.95%
1.70% 1.95%
1.70% 1.95%
1.70% 1.95%
1.70% 1.95%
1.70% 1.95%
1.70% 1.95%
1.70% 1.95%
1.70% 1.95%
1.70% 1.95%
1.70% 1.95%
1.70% 1.95%
1.70% 1.95%
1.70% 1.95%
1.70% 1.95%
1.70% 1.95%
1.70% 1.95%
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3.c Kreditfonde (illikvid kredit) - Private Credit Corporate Lending samt junior lan med sikke

Lan til virksomheder

Fee-satser ift. tilsagn

Fee-sats i fonde
Ar 0.00% 0.20% 0.40% 0.60% 0.80% 1.00%
1 0.20% 0.40% 0.60% 0.80% 1.00% 1.20%
2 0.20% 0.40% 0.60% 0.80% 1.00% 1.20%
3 0.20% 0.40% 0.60% 0.80% 1.00% 1.20%
4 0.20% 0.40% 0.60% 0.80% 1.00% 1.20%
5 0.73% 0.89% 1.06% 1.22% 1.39% 1.55%
6 0.73% 0.89% 1.06% 1.22% 1.39% 1.55%
7 0.64% 0.79% 0.94% 1.08% 1.23% 1.38%
8 0.46% 0.57% 0.67% 0.78% 0.88% 0.99%
9 0.26% 0.32% 0.38% 0.44% 0.50% 0.56%
10 0.08% 0.10% 0.12% 0.14% 0.16% 0.17%
11 0.07% 0.08% 0.10% 0.11% 0.12% 0.14%
12 0.05% 0.06% 0.08% 0.09% 0.10% 0.11%
13 0.04% 0.05% 0.06% 0.07% 0.08% 0.09%
14 0.03% 0.04% 0.05% 0.06% 0.06% 0.07%
15 0.03% 0.03% 0.04% 0.04% 0.05% 0.06%

* Faktoren (f) benyttes ved beregning af andlen af de samlede omkostninger baseret pa standardb

Der skal anvendes den samme faktor uanset fee-niveau.
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rhed i reale aktiver (med carry) - closed-ended

1.20% 1.40%
1.40% 1.60%
1.40% 1.60%
1.40% 1.60%
1.40% 1.60%
1.72% 1.88%
1.72% 1.88%
1.52% 1.67%
1.09% 1.20%
0.62% 0.68%
0.19% 0.21%
0.15% 0.17%
0.12% 0.14%
0.10% 0.11%
0.08% 0.09%
0.06% 0.07%

eregnede satser, jf. henstillingens pkt. 10.4.

Faktor (f)*

1.00
1.00
1.00
1.00
0.90
0.90
0.80
0.57
0.33
0.10
0.08
0.06
0.05
0.04
0.03
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3.d Kreditfonde (illikvid kredit) - opportunistisk og Junior kapital - closed ended
Herunder distressed debt samt junior lan

Fee-satser ift. tilsagn

Fee-sats i fonde
Ar 0.00% 0.25% 0.50% 0.75% 1.00% 1.25%
1 0.25% 0.50% 0.75% 1.00% 1.25% 1.50%
2 0.25% 0.50% 0.75% 1.00% 1.25% 1.50%
3 0.25% 0.50% 0.75% 1.00% 1.25% 1.50%
4 0.25% 0.50% 0.75% 1.00% 1.25% 1.50%
5 1.70% 1.88% 2.06% 2.25% 2.43% 2.62%
6 1.51% 1.67% 1.83% 1.99% 2.16% 2.32%
7 1.08% 1.20% 1.32% 1.43% 1.55% 1.67%
8 0.62% 0.68% 0.75% 0.81% 0.88% 0.95%
9 0.19% 0.21% 0.23% 0.25% 0.27% 0.29%
10 0.15% 0.17% 0.19% 0.20% 0.22% 0.24%
11 0.12% 0.14% 0.15% 0.16% 0.18% 0.19%
12 0.10% 0.11% 0.12% 0.13% 0.14% 0.15%
13 0.08% 0.09% 0.10% 0.10% 0.11% 0.12%
14 0.06% 0.07% 0.08% 0.08% 0.09% 0.10%
15 0.05% 0.06% 0.06% 0.07% 0.07% 0.08%

* Faktoren (f) benyttes ved beregning af andlen af de samlede omkostninger baseret pa standardb

Der skal anvendes den samme faktor uanset fee-niveau.
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1.50% 1.75%
1.75% 2.00%
1.75% 2.00%
1.75% 2.00%
1.75% 2.00%
2.80% 2.99%
2.49% 2.65%
1.79% 1.90%
1.02% 1.08%
0.32% 0.34%
0.25% 0.27%
0.20% 0.22%
0.16% 0.17%
0.13% 0.14%
0.10% 0.11%
0.08% 0.09%

eregnede satser, jf. henstillingens pkt. 10.4.

Faktor (f)*
1.00
1.00
1.00
1.00
0.90
0.80
0.57
0.33
0.10
0.08
0.06
0.05
0.04
0.03
0.03
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4.a Ejendomsfonde - Core - closed-ended
Investeringer i core aktiver s& som eksisterende boligejendomme, hvor afkastet er et driftsafkast.

Fee-satser ift. tilsagn

Fee-sats i fonde
Ar 0.00% 0.25% 0.50% 0.75% 1.00% 1.25%
1 0.15% 0.40% 0.65% 0.90% 1.15% 1.40%
2 0.15% 0.40% 0.65% 0.90% 1.15% 1.40%
3 0.15% 0.40% 0.65% 0.90% 1.15% 1.40%
4 0.15% 0.40% 0.65% 0.90% 1.15% 1.40%
5 0.90% 1.05% 1.20% 1.36% 1.52% 1.69%
6 0.90% 1.05% 1.20% 1.36% 1.52% 1.69%
7 0.90% 1.05% 1.20% 1.36% 1.52% 1.69%
8 0.80% 0.93% 1.07% 1.21% 1.35% 1.50%
9 0.57% 0.67% 0.77% 0.87% 0.97% 1.08%
10 0.33% 0.38% 0.44% 0.49% 0.55% 0.61%
11 0.04% 0.10% 0.17% 0.23% 0.30% 0.37%
12 0.03% 0.08% 0.14% 0.19% 0.24% 0.29%
13 0.03% 0.07% 0.11% 0.15% 0.19% 0.23%
14 0.02% 0.05% 0.09% 0.12% 0.15% 0.19%
15 0.02% 0.04% 0.07% 0.10% 0.12% 0.15%

* Faktoren (f) benyttes ved beregning af andlen af de samlede omkostninger baseret pa standardb

Der skal anvendes den samme faktor uanset fee-niveau.
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1.50% 1.75%
1.65% 1.90%
1.65% 1.90%
1.65% 1.90%
1.65% 1.90%
1.86% 2.03%
1.86% 2.03%
1.86% 2.03%
1.65% 1.81%
1.19% 1.30%
0.67% 0.74%
0.43% 0.50%
0.34% 0.40%
0.28% 0.32%
0.22% 0.25%
0.18% 0.20%

eregnede satser, jf. henstillingens pkt. 10.4.

Faktor (f)*
1.00
1.00
1.00
1.00
0.90
0.90
0.90
0.80
0.57
0.33
0.20
0.14
0.12
0.11
0.10
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4.b Ejendomsfonde - Core - open-ended
Investeringer i core aktiver s& som eksisterende boligejendomme, hvor afkastet er et driftsafkast.

Fee-satser ift. NAV

Fee-sats i fonde

Ar 0.00% 0.25% 0.50% 0.75% 1.00% 1.25%
1 0.50% 0.75% 0.99% 1.23% 1.47% 1.72%
2 0.50% 0.75% 0.99% 1.23% 1.47% 1.72%
3 0.50% 0.75% 0.99% 1.23% 1.47% 1.72%
4 0.50% 0.75% 0.99% 1.23% 1.47% 1.72%
5 0.50% 0.75% 0.99% 1.23% 1.47% 1.72%
6 0.50% 0.75% 0.99% 1.23% 1.47% 1.72%
7 0.50% 0.75% 0.99% 1.23% 1.47% 1.72%
8 0.50% 0.75% 0.99% 1.23% 1.47% 1.72%
9 0.50% 0.75% 0.99% 1.23% 1.47% 1.72%
10 0.50% 0.75% 0.99% 1.23% 1.47% 1.72%
11 0.50% 0.75% 0.99% 1.23% 1.47% 1.72%
12 0.50% 0.75% 0.99% 1.23% 1.47% 1.72%
13 0.50% 0.75% 0.99% 1.23% 1.47% 1.72%
14 0.50% 0.75% 0.99% 1.23% 1.47% 1.72%
15 0.50% 0.75% 0.99% 1.23% 1.47% 1.72%
16 0.50% 0.75% 0.99% 1.23% 1.47% 1.72%
17 0.50% 0.75% 0.99% 1.23% 1.47% 1.72%
18 0.50% 0.75% 0.99% 1.23% 1.47% 1.72%
19 0.50% 0.75% 0.99% 1.23% 1.47% 1.72%
20 0.50% 0.75% 0.99% 1.23% 1.47% 1.72%
21 0.50% 0.75% 0.99% 1.23% 1.47% 1.72%
22 0.50% 0.75% 0.99% 1.23% 1.47% 1.72%
23 0.50% 0.75% 0.99% 1.23% 1.47% 1.72%
24 0.50% 0.75% 0.99% 1.23% 1.47% 1.72%
25 0.50% 0.75% 0.99% 1.23% 1.47% 1.72%
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1.50% 1.75%
1.96% 2.20%
1.96% 2.20%
1.96% 2.20%
1.96% 2.20%
1.96% 2.20%
1.96% 2.20%
1.96% 2.20%
1.96% 2.20%
1.96% 2.20%
1.96% 2.20%
1.96% 2.20%
1.96% 2.20%
1.96% 2.20%
1.96% 2.20%
1.96% 2.20%
1.96% 2.20%
1.96% 2.20%
1.96% 2.20%
1.96% 2.20%
1.96% 2.20%
1.96% 2.20%
1.96% 2.20%
1.96% 2.20%
1.96% 2.20%
1.96% 2.20%
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4.c Ejendomsfonde - value-add - closed-ended

Investeringer i ejendomme, hvor der udfares forskellige former for forbedringer og tilpasnini

Fee-satser ift. tilsagn

Fee-sats i fonde
Ar 0.00% 0.25% 0.50% 0.75% 1.00%
1 0.25% 0.50% 0.75% 1.00% 1.25%
2 0.25% 0.50% 0.75% 1.00% 1.25%
3 0.25% 0.50% 0.75% 1.00% 1.25%
4 0.25% 0.50% 0.75% 1.00% 1.25%
5 0.93% 1.10% 1.27% 1.43% 1.60%
6 0.93% 1.10% 1.27% 1.43% 1.60%
7 0.83% 0.98% 1.12% 1.27% 1.42%
8 0.60% 0.70% 0.81% 0.91% 1.02%
9 0.34% 0.40% 0.46% 0.52% 0.58%
10 0.11% 0.12% 0.14% 0.16% 0.18%
11 0.02% 0.04% 0.06% 0.08% 0.10%
12 0.02% 0.03% 0.05% 0.06% 0.08%
13 0.01% 0.03% 0.04% 0.05% 0.06%
14 0.01% 0.02% 0.03% 0.04% 0.05%
15 0.01% 0.02% 0.02% 0.03% 0.04%

* Faktoren (f) benyttes ved beregning af andlen af de samlede omkostninger baseret pa ste
Der skal anvendes den samme faktor uanset fee-niveau.
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ger med henblik pa at tilpasse ejendommen.

1.25% 1.50% 1.75%
1.50% 1.75% 2.00%
1.50% 1.75% 2.00%
1.50% 1.75% 2.00%
1.50% 1.75% 2.00%
1.77% 1.94% 2.11%
1.77% 1.94% 2.11%
1.57% 1.72% 1.87%
1.13% 1.24% 1.34%
0.64% 0.70% 0.76%
0.20% 0.22% 0.24%
0.12% 0.14% 0.16%
0.10% 0.11% 0.13%
0.08% 0.09% 0.10%
0.06% 0.07% 0.08%
0.05% 0.06% 0.07%

indardberegnede satser, jf. henstillingens pkt. 10.4.

Faktor (f)*
1.00
1.00
1.00
1.00
0.90
0.90
0.80
0.57
0.33
0.10
0.08
0.06
0.05
0.04
0.03
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4.d Ejendomsfonde - opportunistic - closed-ended

Investeringer i mere opportunistiske ejendomsprojekter/strategier

Fee-satser ift. tilsagn

Fee-sats i fonde
Ar 0.00% 0.25% 0.50% 0.75% 1.00% 1.25%
1 0.30% 0.55% 0.80% 1.05% 1.30% 1.55%
2 0.30% 0.55% 0.80% 1.05% 1.30% 1.55%
3 0.30% 0.55% 0.80% 1.05% 1.30% 1.55%
4 0.78% 0.99% 1.19% 1.40% 1.60% 1.81%
5 0.78% 0.99% 1.19% 1.40% 1.60% 1.81%
6 0.78% 0.99% 1.19% 1.40% 1.60% 1.81%
7 0.78% 0.99% 1.19% 1.40% 1.60% 1.81%
8 0.70% 0.88% 1.06% 1.24% 1.42% 1.61%
9 0.46% 0.58% 0.70% 0.82% 0.94% 1.06%
10 0.16% 0.20% 0.24% 0.28% 0.32% 0.36%
11 0.04% 0.08% 0.12% 0.15% 0.19% 0.22%
12 0.03% 0.06% 0.09% 0.12% 0.15% 0.18%
13 0.03% 0.05% 0.07% 0.10% 0.12% 0.14%
14 0.02% 0.04% 0.06% 0.08% 0.10% 0.11%
15 0.02% 0.03% 0.05% 0.06% 0.08% 0.09%

* Faktoren (f) benyttes ved beregning af andlen af de samlede omkostninger baseret pa standardb

Der skal anvendes den samme faktor uanset fee-niveau.
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1.50% 1.75%
1.80% 2.05%
1.80% 2.05%
1.80% 2.05%
2.01% 2.22%
2.01% 2.22%
2.01% 2.22%
2.01% 2.22%
1.79% 1.97%
1.18% 1.30%
0.40% 0.44%
0.26% 0.30%
0.21% 0.24%
0.17% 0.19%
0.13% 0.15%
0.11% 0.12%

eregnede satser, jf. henstillingens pkt. 10.4.

Faktor (f)*
1.00
1.00
1.00
0.90
0.90
0.90
0.90
0.80
0.53
0.18
0.14
0.12
0.09
0.07
0.06
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5.a Infrastrukturfonde - core - closed-ended

Core aktiver (typisk benaevnt regulated & contracted assets), men ogsa til en vis grad GDP fglsomn

Core lever ofte i hgj grad op til qualifying infrastructure regulering.

Fee-satser ift. tilsagn

Fee-sats i fonde
Ar 0.00% 0.25% 0.50% 0.75% 1.00% 1.25%
1 0.30% 0.55% 0.80% 1.05% 1.30% 1.55%
2 0.30% 0.55% 0.80% 1.05% 1.30% 1.55%
3 0.30% 0.55% 0.80% 1.05% 1.30% 1.55%
4 0.30% 0.55% 0.80% 1.05% 1.30% 1.55%
5 0.52% 0.71% 0.91% 1.11% 1.31% 1.50%
6 0.52% 0.71% 0.91% 1.11% 1.31% 1.50%
7 0.52% 0.71% 0.91% 1.11% 1.31% 1.50%
8 0.46% 0.63% 0.81% 0.98% 1.16% 1.34%
9 0.33% 0.45% 0.58% 0.71% 0.83% 0.96%
10 0.19% 0.26% 0.33% 0.40% 0.47% 0.55%
11 0.08% 0.14% 0.21% 0.27% 0.34% 0.40%
12 0.06% 0.11% 0.17% 0.22% 0.27% 0.32%
13 0.05% 0.09% 0.13% 0.18% 0.22% 0.26%
14 0.04% 0.07% 0.11% 0.14% 0.17% 0.21%
15 0.03% 0.06% 0.09% 0.11% 0.14% 0.17%

* Faktoren (f) benyttes ved beregning af andlen af de samlede omkostninger baseret p& standardbe
Der skal anvendes den samme faktor uanset fee-niveau.
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ne aktiver som er i drift.

1.50% 1.75%
1.80% 2.05%
1.80% 2.05%
1.80% 2.05%
1.80% 2.05%
1.70% 1.90%
1.70% 1.90%
1.70% 1.90%
1.51% 1.69%
1.09% 1.21%
0.62% 0.69%
0.47% 0.54%
0.38% 0.43%
0.30% 0.34%
0.24% 0.27%
0.19% 0.22%

sregnede satser, jf. henstillingens pkt. 10.4.

Faktor (f)*
1.00
1.00
1.00
1.00
0.90
0.90
0.90
0.80
0.57
0.33
0.26
0.21
0.17
0.13
0.11
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5.b Infrastrukturfonde - core - open-ended

Core aktiver (typisk benaevnt regulated & contracted assets), men ogsa til en vis grad GDP faglsom
Core lever ofte i hgj grad op til qualifying infrastructure regulering.

Fee-satser ift. NAV

Fee-sats i fonde

Ar 0.00% 0.25% 0.50% 0.75% 1.00% 1.25%
1 0.66% 0.90% 1.15% 1.39% 1.63% 1.88%
2 0.66% 0.90% 1.15% 1.39% 1.63% 1.88%
3 0.66% 0.90% 1.15% 1.39% 1.63% 1.88%
4 0.66% 0.90% 1.15% 1.39% 1.63% 1.88%
5 0.66% 0.90% 1.15% 1.39% 1.63% 1.88%
6 0.66% 0.90% 1.15% 1.39% 1.63% 1.88%
7 0.66% 0.90% 1.15% 1.39% 1.63% 1.88%
8 0.66% 0.90% 1.15% 1.39% 1.63% 1.88%
9 0.66% 0.90% 1.15% 1.39% 1.63% 1.88%
10 0.66% 0.90% 1.15% 1.39% 1.63% 1.88%
11 0.66% 0.90% 1.15% 1.39% 1.63% 1.88%
12 0.66% 0.90% 1.15% 1.39% 1.63% 1.88%
13 0.66% 0.90% 1.15% 1.39% 1.63% 1.88%
14 0.66% 0.90% 1.15% 1.39% 1.63% 1.88%
15 0.66% 0.90% 1.15% 1.39% 1.63% 1.88%
16 0.66% 0.90% 1.15% 1.39% 1.63% 1.88%
17 0.66% 0.90% 1.15% 1.39% 1.63% 1.88%
18 0.66% 0.90% 1.15% 1.39% 1.63% 1.88%
19 0.66% 0.90% 1.15% 1.39% 1.63% 1.88%
20 0.66% 0.90% 1.15% 1.39% 1.63% 1.88%
21 0.66% 0.90% 1.15% 1.39% 1.63% 1.88%
22 0.66% 0.90% 1.15% 1.39% 1.63% 1.88%
23 0.66% 0.90% 1.15% 1.39% 1.63% 1.88%
24 0.66% 0.90% 1.15% 1.39% 1.63% 1.88%
25 0.66% 0.90% 1.15% 1.39% 1.63% 1.88%
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me aktiver som er i drift.

1.50% 1.75%
2.12% 2.36%
2.12% 2.36%
2.12% 2.36%
2.12% 2.36%
2.12% 2.36%
2.12% 2.36%
2.12% 2.36%
2.12% 2.36%
2.12% 2.36%
2.12% 2.36%
2.12% 2.36%
2.12% 2.36%
2.12% 2.36%
2.12% 2.36%
2.12% 2.36%
2.12% 2.36%
2.12% 2.36%
2.12% 2.36%
2.12% 2.36%
2.12% 2.36%
2.12% 2.36%
2.12% 2.36%
2.12% 2.36%
2.12% 2.36%
2.12% 2.36%
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5.c Anden infrastruktur - closed-ended

Investeringer i alle andre typer af infrastrukturaktiver, hvor der kan vaere perioder med konstr
i forhold til de underliggende aktiver (typisk en markant hgjere andel GDP fglsomme aktiver)

Fee-satser ift. tilsagn

Fee-sats i fonde
Ar 0.00% 0.75% 1.00% 1.25% 1.50%
1 0.30% 1.05% 1.30% 1.55% 1.80%
2 0.30% 1.05% 1.30% 1.55% 1.80%
3 0.30% 1.05% 1.30% 1.55% 1.80%
4 0.30% 1.05% 1.30% 1.55% 1.80%
5 1.67% 2.10% 2.24% 2.39% 2.54%
6 1.67% 2.10% 2.24% 2.39% 2.54%
7 1.48% 1.86% 1.99% 2.12% 2.25%
8 1.07% 1.34% 1.43% 1.52% 1.62%
9 0.61% 0.76% 0.81% 0.87% 0.92%
10 0.19% 0.24% 0.25% 0.27% 0.29%
11 0.02% 0.09% 0.11% 0.13% 0.15%
12 0.02% 0.07% 0.08% 0.10% 0.12%
13 0.02% 0.05% 0.07% 0.08% 0.09%
14 0.01% 0.04% 0.05% 0.06% 0.07%
15 0.01% 0.03% 0.04% 0.05% 0.06%

* Faktoren (f) benyttes ved beregning af andlen af de samlede omkostninger baseret pa stan

Der skal anvendes den samme faktor uanset fee-niveau.
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uktionsrisiko eller anden veerdiskabelse

I

1.75% 2.00% 2.25%
2.05% 2.30% 2.55%
2.05% 2.30% 2.55%
2.05% 2.30% 2.55%
2.05% 2.30% 2.55%
2.69% 2.84% 2.99%
2.69% 2.84% 2.99%
2.38% 2.52% 2.65%
1.71% 1.81% 1.90%
0.97% 1.03% 1.08%
0.30% 0.32% 0.34%
0.17% 0.19% 0.21%
0.13% 0.15% 0.17%
0.11% 0.12% 0.13%
0.09% 0.10% 0.11%
0.07% 0.08% 0.08%

dardberegnede satser, jf. henstillingens pkt. 10.4.

Faktor (f)*
1.00
1.00
1.00
1.00
0.90
0.90
0.80
0.57
0.33
0.10
0.08
0.06
0.05
0.04
0.03
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6.a Skovfonde - core - closed-ended

Investeringer i core aktiver (etablerede plantager) i core destinationer (Europa, Nordamerika, Ocea

Fee-satser ift. tilsagn

Fee-sats i fonde
Ar 0.00% 0.25% 0.50% 0.75% 1.00% 1.25%
1 0.20% 0.45% 0.70% 0.95% 1.20% 1.45%
2 0.20% 0.45% 0.70% 0.95% 1.20% 1.45%
3 0.20% 0.45% 0.70% 0.95% 1.20% 1.45%
4 0.78% 0.98% 1.18% 1.39% 1.59% 1.79%
5 0.78% 0.98% 1.18% 1.39% 1.59% 1.79%
6 0.78% 0.98% 1.18% 1.39% 1.59% 1.79%
7 0.78% 0.98% 1.18% 1.39% 1.59% 1.79%
8 0.78% 0.98% 1.18% 1.39% 1.59% 1.79%
9 0.78% 0.98% 1.18% 1.39% 1.59% 1.79%
10 0.78% 0.98% 1.18% 1.39% 1.59% 1.79%
11 0.74% 0.90% 1.06% 1.22% 1.37% 1.53%
12 0.71% 0.84% 0.96% 1.08% 1.20% 1.33%
13 0.60% 0.70% 0.79% 0.89% 0.99% 1.08%
14 0.37% 0.45% 0.53% 0.62% 0.70% 0.78%
15 0.15% 0.22% 0.29% 0.36% 0.43% 0.50%
16 0.12% 0.18% 0.23% 0.29% 0.34% 0.40%
17 0.10% 0.14% 0.19% 0.23% 0.28% 0.32%
18 0.08% 0.11% 0.15% 0.18% 0.22% 0.26%
19 0.06% 0.09% 0.12% 0.15% 0.18% 0.21%
20 0.05% 0.07% 0.09% 0.12% 0.14% 0.16%

* Faktoren (f) benyttes ved beregning af andlen af de samlede omkostninger baseret pa standardb

Der skal anvendes den samme faktor uanset fee-niveau.
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inia).

1.50% 1.75%
1.70% 1.95%
1.70% 1.95%
1.70% 1.95%
2.00% 2.21%
2.00% 2.21%
2.00% 2.21%
2.00% 2.21%
2.00% 2.21%
2.00% 2.21%
2.00% 2.21%
1.69% 1.85%
1.45% 1.57%
1.18% 1.28%
0.86% 0.94%
0.57% 0.64%
0.46% 0.51%
0.37% 0.41%
0.29% 0.33%
0.23% 0.26%
0.19% 0.21%

eregnede satser, jf. henstillingens pkt. 10.4.

Faktor (f)*
1.00
1.00
1.00
0.90
0.90
0.90
0.90
0.90
0.90
0.90
0.72
0.58
0.46
0.37
0.29
0.24
0.19
0.15
0.12
0.10
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6.b Skovfonde - core - open-ended
Investeringer i core aktiver (etablerede plantager) i core destinationer (Europa, Nordamerika, Ocea

Fee-satser ift. NAV

Fee-sats i fonde

Ar 0.00% 0.25% 0.50% 0.75% 1.00% 1.25%
1 0.45% 0.69% 0.93% 1.16% 1.40% 1.64%
2 0.45% 0.69% 0.93% 1.16% 1.40% 1.64%
3 0.45% 0.69% 0.93% 1.16% 1.40% 1.64%
4 0.45% 0.69% 0.93% 1.16% 1.40% 1.64%
5 0.45% 0.69% 0.93% 1.16% 1.40% 1.64%
6 0.45% 0.69% 0.93% 1.16% 1.40% 1.64%
7 0.45% 0.69% 0.93% 1.16% 1.40% 1.64%
8 0.45% 0.69% 0.93% 1.16% 1.40% 1.64%
9 0.45% 0.69% 0.93% 1.16% 1.40% 1.64%
10 0.45% 0.69% 0.93% 1.16% 1.40% 1.64%
11 0.45% 0.69% 0.93% 1.16% 1.40% 1.64%
12 0.45% 0.69% 0.93% 1.16% 1.40% 1.64%
13 0.45% 0.69% 0.93% 1.16% 1.40% 1.64%
14 0.45% 0.69% 0.93% 1.16% 1.40% 1.64%
15 0.45% 0.69% 0.93% 1.16% 1.40% 1.64%
16 0.45% 0.69% 0.93% 1.16% 1.40% 1.64%
17 0.45% 0.69% 0.93% 1.16% 1.40% 1.64%
18 0.45% 0.69% 0.93% 1.16% 1.40% 1.64%
19 0.45% 0.69% 0.93% 1.16% 1.40% 1.64%
20 0.45% 0.69% 0.93% 1.16% 1.40% 1.64%
21 0.45% 0.69% 0.93% 1.16% 1.40% 1.64%
22 0.45% 0.69% 0.93% 1.16% 1.40% 1.64%
23 0.45% 0.69% 0.93% 1.16% 1.40% 1.64%
24 0.45% 0.69% 0.93% 1.16% 1.40% 1.64%
25 0.45% 0.69% 0.93% 1.16% 1.40% 1.64%
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inia).

1.50% 1.75%
1.88% 2.12%
1.88% 2.12%
1.88% 2.12%
1.88% 2.12%
1.88% 2.12%
1.88% 2.12%
1.88% 2.12%
1.88% 2.12%
1.88% 2.12%
1.88% 2.12%
1.88% 2.12%
1.88% 2.12%
1.88% 2.12%
1.88% 2.12%
1.88% 2.12%
1.88% 2.12%
1.88% 2.12%
1.88% 2.12%
1.88% 2.12%
1.88% 2.12%
1.88% 2.12%
1.88% 2.12%
1.88% 2.12%
1.88% 2.12%
1.88% 2.12%
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6.c Skovfonde - value-add - closed-ended

Investeringer i nye plantager eller nye sorter, enten i core markeder eller emerging markets. Invest

Fee-satser ift. tilsagn

Fee-sats i fonde

Ar 0.00% 0.25% 0.50% 0.75% 1.00% 1.25%
1 0.20% 0.45% 0.70% 0.95% 1.20% 1.45%
2 0.20% 0.45% 0.70% 0.95% 1.20% 1.45%
3 0.20% 0.45% 0.70% 0.95% 1.20% 1.45%
4 0.20% 0.45% 0.70% 0.95% 1.20% 1.45%
5 0.16% 0.41% 0.63% 0.86% 1.08% 1.31%
6 0.16% 0.41% 0.63% 0.86% 1.08% 1.31%
7 0.16% 0.41% 0.63% 0.86% 1.08% 1.31%
8 0.16% 0.41% 0.63% 0.86% 1.08% 1.31%
9 0.16% 0.41% 0.63% 0.86% 1.08% 1.31%
10 0.16% 0.41% 0.63% 0.86% 1.08% 1.31%
11 0.12% 0.32% 0.50% 0.68% 0.86% 1.04%
12 0.10% 0.26% 0.40% 0.55% 0.69% 0.84%
13 0.08% 0.21% 0.32% 0.44% 0.55% 0.67%
14 0.06% 0.17% 0.26% 0.35% 0.44% 0.53%
15 0.05% 0.13% 0.21% 0.28% 0.35% 0.43%
16 0.04% 0.15% 0.23% 0.31% 0.39% 0.47%
17 0.03% 0.05% 0.07% 0.10% 0.12% 0.15%
18 0.03% 0.04% 0.06% 0.08% 0.10% 0.12%
19 0.02% 0.03% 0.05% 0.06% 0.08% 0.09%
20 0.02% 0.02% 0.04% 0.05% 0.06% 0.08%
21 0.01% 0.02% 0.03% 0.04% 0.05% 0.06%
22 0.01% 0.01% 0.02% 0.03% 0.04% 0.05%
23 0.01% 0.01% 0.02% 0.03% 0.03% 0.04%
24 0.01% 0.01% 0.01% 0.02% 0.03% 0.03%
25 0.01% 0.01% 0.01% 0.02% 0.02% 0.02%

* Faktoren (f) benyttes ved beregning af andlen af de samlede omkostninger baseret pa standardb

Der skal anvendes den samme faktor uanset fee-niveau.
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eringer i etablerede plantager i emerging markets.

1.50% 1.75%
1.70% 1.95%
1.70% 1.95%
1.70% 1.95%
1.70% 1.95%
1.53% 1.76%
1.53% 1.76%
1.53% 1.76%
1.53% 1.76%
1.53% 1.76%
1.53% 1.76%
1.22% 1.40%
0.98% 1.12%
0.78% 0.90%
0.63% 0.72%
0.50% 0.58%
0.55% 0.64%
0.17% 0.20%
0.14% 0.16%
0.11% 0.13%
0.09% 0.10%
0.07% 0.08%
0.06% 0.06%
0.05% 0.05%
0.04% 0.04%
0.03% 0.03%

eregnede satser, jf. henstillingens pkt. 10.4.

Faktor (f)*
1.00
1.00
1.00
1.00
0.90
0.90
0.90
0.90
0.90
0.90
0.72
0.58
0.46
0.37
0.29
0.24
0.10
0.00
0.00
0.00
0.00
0.00
0.00
0.00
0.00
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7.a Livkvide alternativer/nedgefonde - uden carry
Alternative Risk Premia (ARP), CTA og andre systematiske strategier

Klassiske hedge fond strategier:

Equity L/S, Market neutral long/short, Fixed Income Arbitrage, Statistical Arbitrage etc.

ILS

Fund of hedge funds

Fee-satser ift. NAV

Fee-sats i fonde

Ar 0.00% 0.25% 0.50% 0.75% 1.00% 1.25%
1 0.05% 0.30% 0.55% 0.80% 1.05% 1.30%
2 0.05% 0.30% 0.55% 0.80% 1.05% 1.30%
3 0.05% 0.30% 0.55% 0.80% 1.05% 1.30%
4 0.05% 0.30% 0.55% 0.80% 1.05% 1.30%
5 0.05% 0.30% 0.55% 0.80% 1.05% 1.30%
6 0.05% 0.30% 0.55% 0.80% 1.05% 1.30%
7 0.05% 0.30% 0.55% 0.80% 1.05% 1.30%
8 0.05% 0.30% 0.55% 0.80% 1.05% 1.30%
9 0.05% 0.30% 0.55% 0.80% 1.05% 1.30%
10 0.05% 0.30% 0.55% 0.80% 1.05% 1.30%
11 0.05% 0.30% 0.55% 0.80% 1.05% 1.30%
12 0.05% 0.30% 0.55% 0.80% 1.05% 1.30%
13 0.05% 0.30% 0.55% 0.80% 1.05% 1.30%
14 0.05% 0.30% 0.55% 0.80% 1.05% 1.30%
15 0.05% 0.30% 0.55% 0.80% 1.05% 1.30%
16 0.05% 0.30% 0.55% 0.80% 1.05% 1.30%
17 0.05% 0.30% 0.55% 0.80% 1.05% 1.30%
18 0.05% 0.30% 0.55% 0.80% 1.05% 1.30%
19 0.05% 0.30% 0.55% 0.80% 1.05% 1.30%
20 0.05% 0.30% 0.55% 0.80% 1.05% 1.30%
21 0.05% 0.30% 0.55% 0.80% 1.05% 1.30%
22 0.05% 0.30% 0.55% 0.80% 1.05% 1.30%
23 0.05% 0.30% 0.55% 0.80% 1.05% 1.30%
24 0.05% 0.30% 0.55% 0.80% 1.05% 1.30%
25 0.05% 0.30% 0.55% 0.80% 1.05% 1.30%
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1.50% 1.75%
1.55% 1.80%
1.55% 1.80%
1.55% 1.80%
1.55% 1.80%
1.55% 1.80%
1.55% 1.80%
1.55% 1.80%
1.55% 1.80%
1.55% 1.80%
1.55% 1.80%
1.55% 1.80%
1.55% 1.80%
1.55% 1.80%
1.55% 1.80%
1.55% 1.80%
1.55% 1.80%
1.55% 1.80%
1.55% 1.80%
1.55% 1.80%
1.55% 1.80%
1.55% 1.80%
1.55% 1.80%
1.55% 1.80%
1.55% 1.80%
1.55% 1.80%

Page 203 of 266



7.b Livkvide alternativer/hedgefonde - med carry

Alternative Risk Premia (ARP), CTA og andre systematiske strategier

Klassiske hedge fond strategier:

Equity L/S, Market neutral long/short, Fixed Income Arbitrage, Statistical Arbitrage et

ILS

Fund of hedge funds

Fee-satser ift. NAV

Fee-sats i fonde

Ar 0.00% 0.25% 0.50% 0.75% 1.00%
1 0.30% 0.54% 0.78% 1.03% 1.27%
2 0.30% 0.54% 0.78% 1.03% 1.27%
3 0.30% 0.54% 0.78% 1.03% 1.27%
4 0.30% 0.54% 0.78% 1.03% 1.27%
5 0.30% 0.54% 0.78% 1.03% 1.27%
6 0.30% 0.54% 0.78% 1.03% 1.27%
7 0.30% 0.54% 0.78% 1.03% 1.27%
8 0.30% 0.54% 0.78% 1.03% 1.27%
9 0.30% 0.54% 0.78% 1.03% 1.27%
10 0.30% 0.54% 0.78% 1.03% 1.27%
11 0.30% 0.54% 0.78% 1.03% 1.27%
12 0.30% 0.54% 0.78% 1.03% 1.27%
13 0.30% 0.54% 0.78% 1.03% 1.27%
14 0.30% 0.54% 0.78% 1.03% 1.27%
15 0.30% 0.54% 0.78% 1.03% 1.27%
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8.a Co-investeringer uden fee og carry
Enten separate co-investeringer pa egen bog eller placeret i co-investeringsstruktur uden managenm

Fee-satser ift. investeret kapital

Omkostnings
procent

=

0.20%
0.20%
0.20%
0.20%
0.20%
0.20%
0.10%
0.08%
0.06%
10 0.05%
11 0.00%
12 0.00%
13 0.00%

O© oo ~NO O WNLPREF
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ient fee og carry
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8.b Co-investeringer i fondsstruktur

Co-investeringer hvor sourcing er outsourcet til ekstern Manager, hvor manager typisk betales mar

Fee-satser ift. tilsagn

Fee-sats i fonde
Ar 0.00% 0.25% 0.50% 0.75% 1.00%
1 0.20% 0.45% 0.70% 0.95% 1.20%
2 0.20% 0.45% 0.70% 0.95% 1.20%
3 0.20% 0.45% 0.70% 0.95% 1.20%
4 0.67% 0.81% 1.02% 1.10% 1.25%
5 0.67% 0.81% 1.02% 1.10% 1.25%
6 0.67% 0.81% 1.02% 1.10% 1.25%
7 0.57% 0.69% 0.87% 0.94% 1.07%
8 0.33% 0.41% 0.51% 0.55% 0.63%
9 0.10% 0.12% 0.15% 0.17% 0.19%
10 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
11 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
12 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
13 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
14 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
15 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

* Faktoren (f) benyttes ved beregning af andlen af de samlede omkostninger baseret pa standardb
Der skal anvendes den samme faktor uanset fee-niveau.
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1agement fee og carry

Faktor (f)*
1.00
1.00
1.00
0.90
0.90
0.90
0.77
0.45
0.14
0.00
0.00
0.00
0.00
0.00
0.00

eregnede satser, jf. henstillingens pkt. 10.4.
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