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Peer Schaumburg-Miiller 8bnede den ordinzere generalforsamling med at by-
de velkommen. Han bad om, at deltagere, der under generalforsamlingen evt.
matte f& ordet, kom op pa talerstolen og indledningsvis oplyste navn. Han
gjorde endvidere opmaerksom p&, at generalforsamlingen ville blive optaget
pa band.

Peer Schaumburg-Miiller foreslog pa bestyrelsens vegne advokat Sgren Steehr
som dirigent. Generalforsamlingen tiltradte valget af Sgren Steehr.

Sgren Staehr takkede for valget og kunne fastsld, at generalforsamlingen var
loviigt varslet ifglge vedtaegternes § 9, § 11 og § 28, idet indkaldelsen var til-
sendt hvert medlem den 7. april 2014 og samtidigt gjort tilgaengelig pé pensi-
onskassens hjemmeside. Efter at have spurgt, om der fra de fremmgdte var
indvendinger herimod, erklaerede dirigenten generalforsamlingen for lovlig og
beslutningsdygtig.

Dirigenten gennemgik den udsendte dagsorden og foreslog at behandle punk-
terne a, b og c under et - dog med efterfglgende saerskilt afstemning.

Herefter gav dirigenten ordet til Peer Schaumburg-Miiller,

Peer Schaumburg-Mdller henviste til pensionskassens skriftlige beretning i
arsrapporten for 2013, der er udsendt til alle medlemmer. Han oplyste, at
hans bemeerkninger fgrst og fremmest var rettet mod en uddybning af de be-
skrevne forhold samt en ajourfgring med forhold, der mdtte vaere indtruffet
efter, at arsrapporten blev behandlet i bestyrelsen.

Bestyrelse og direktion

Bestyrelsen for pensionskassen bestar af Flemming Jacobsen, Erik Halskov,
Jgrgen Hansen, Steen Jacobsen, Mogens Jensen og Peer Schaumburg-Miiller.
Flemming Jacobsen, Erik Halskov og Peer Schaumburg-Mdller er udpeget af
TDC, som er sponsor for pensionskassen.

I den fgrste valgperiode efter fusionen, som formelt ender efter denne gene-
ralforsamling, har Jgrgen Bredgl, Ida Kastberg og John Nim vaeret supplean-
ter for de generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer med tilstedevee-
relses- og taleret i bestyrelsen. I praksis har der ikke vaeret nogen forskel pa
virket fra de tre med tilstedeveerelses- og taleret og s& bestyrelsesmedlem-
merne i gvrigt. Alle har deltaget ivrigt i debatterne og beslutningerne.

Direktionen bestar fortsat af Leif Stidsen.

Der er 3 mediemsvalgte og 3 selskabsudpegede bestyrelsesmedlemmer, der
kan stemme pa bestyrelsesmgderne. Peer Schaumburg-Miiller oplyste, at be-
styrelsen i langt de fleste sager, den har behandlet, gennem en konstruktiv
debat i bestyrelsen har truffet beslutninger i enstemmighed.




TDC Pensionskasse
side 202

Bestyrelsen har igen i 2013 foretaget en selvevaluering af egen viden og erfa-
ring lige som alle andre bestyrelser i finansielle virksomheder. Bestyrelsen har
vurderet, at den samlet besidder den forngdne erfaring og kompetence.

Peer Schaumburg-Miiller benyttede lejligheden til at rette en stor tak til sine
kolleger - saerligt de generalforsamlingsvalgte medlemmer uden stemmeret,
som afgar.

Aktuaropggrelse og pensionshensaettelse
Pensionskassen har siden 2012 anvendt den samme rentekurve som alle for-
sikringsselskaber og tvaergdende pensionskasser ogsa anvender.

Pensionskassen bestar aktuarmaessigt af 2 forsikringsbestande; KTP-
bestanden og JTP/FTP-bestanden, svarende til medlemmerne i de tre fusione-
rede pensionskasser. I opggrelsen af pensionshenseettelserne indg&r rente-
kurven som opggrelsesgrundlag samt en beregningsteknisk pensionsalder pa
60 ar, som laegges til grund ved beregningen af pensionshensaettelsen. End-
videre indgdr i det tekniske beregningsgrundlag forudsaetninger om bl.a.
medlemmernes forventede restlevetider og invaliditetssandsynligheder. Pen-
sionsbidraget, der betales af TDC, udggr for KTP-bestanden 6 pct. af de pen-
sionsgivende lgnninger og for JTP/FTP-bestanden ca. hele 36 pct.

I det omfang aktuaren efter en samlet vurdering af pensionskassens gkono-
miske situation finder det betryggende, kan akkumuleret overskud (frie re-

server) anvendes til deekning af utilregnelighedspensionering. En sadan an-
vendelse af akkumuleret overskud (frie reserver) skal anmeldes til Finanstil-
synet og vedlaegges aktuarens dokumentation for, at pensionskassens gko-

nomiske situation er betryggende.

Pensionskassen anmeldte og indregnede ultimo 2013 for det kommende aret
belgb pd 200 mio. kr. til imgdegdelse af utilregnelighedspensioneringer og
hjemlede tilskrivninger af pensionsalderar for personer zldre end 60 ari
2014. Anmeldelsen skete efter en bestyrelsesbeslutning, hvor de generalfor-
samlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer stemte imod.

Finanstilsynet har i lighed med tidligere ar igen bedt alle danske firmapensi-
onskasser foretage en statistisk analyse af, om deres forudsaetninger om dg-
delighed i opggrelsen af pensionsmaessige henseettelser, svarer til Finanstilsy-
nets forventede dgdelighed for hele sektoren - det sdkaldte benchmark. Ana-
lysen har til form3l at sikre, at pensionskasserne har tilstraekkelige reserver,
under hensyntagen til at medlemmernes levealder er stigende. Pensionskas-
sen har ultimo 2013 valgt at opdatere sine forudssetninger med de seneste
ars observationer, hvilket har medfart en yderligere styrkelse af de pensi-
onsmaessige henszettelser pa8 379 mio. kr. som fglge af gget observeret leve-
tid og pgede forventninger til de fremtidige levetidsforbedringer.
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Medlemsudviklingen i 2013

Peer Schaumburg-Miiller oplyste, at der i pensionskassen den 31. december
2013 var 9.742 medlemmer samt 756 bgrnepensionister, hvilket er 277 per-
soner fzerre end ved 8rets begyndelse. Antallet af tjenesteggrende medlem-
mer og medlemmer med ret til opsat pension er faldet med 223 personer fra
2.694 til 2.471, mens antallet af pensionister er steget med 20 fra 7.251 til
7.271. Antallet af bgrnepensionister er faldet med 74 fra 830 til 756.

Personalereduktionerne i TDC

Peer Schaumburg-Mdller oplyste, at personalereduktioner (overtallighed) i
TDC i 2013 medfgrte utilregnelighedspensionering af 159 medlemmer af pen-
sionskassen.

Pensionskassens gkonomiske situation har i 2013 muliggjort en finansiering af
utilregnelighedspensioneringer med frie midler. Der er anvendt 120 mio. kr.
til disse utilregnelighedspensioneringer. TDC har til pensionskassen indbetalt
33 mio. kr. i ekstraordinaere bidrag til finansiering af ekstra tildelte pensions-
alderdr for personer under 60 ar og aendrede fgrtidspensionsfradrag for per-
soner over 60 ar i forbindelse med fratreedelserne i 2013.

Pensionskassens finansielle situation

Peer Schaumburg-Miller oplyste, at hvis ikke det havde veeret for den politi-
ske uro i og omkring Ukraine, markerede 2013 umiddelbart enden pa en &r-
reekke med stor usikkerhed om retningen pa skonomierne i de udviklede lan-
de, hvor USA viste tydelige tegn p8 vaekst i beskzaeftigelse og Europa lang-
somt bevaegede sig veek fra afgrunden med tiltagende, men dog fortsat nega-
tiv veekst gennem &ret. Aret var karakteriseret af stigende vaekstmomentum i
de udviklede lande og aftagende i udviklingslandene - herunder specielt i Ki-
na. Reaktionen fra den amerikanske centralbank var delvis tilbagerulning af
den meget lempelige pengepolitik, hvilket gav anledning til en stigning i mel-
lemlange og lange globale renter. Konsekvensen blev en kapitalflugt vaek fra
specielt aktiver i udviklingslandende mod aktiver i USA, Europa og Japan og
deraf underpraestation for gvrige aktiver, specielt fra udviklingslandene.

I Europa fortsatte lempelsen dog i form af en rentesaenkning for udl&n til
bankerne, hvilket medfarte fortsat gode praestationer for finansielle aktiver
fra specielt sydeuropeeiske lande. I Japan fortsatte den massive pengepoliti-
ske lempelse, der gav anledning til en kraftig svaekkelse af den japanske va-
luta og stigninger i det lokale aktiemarked.

P& grund af den underliggende svage globale makrogkonomiske udvikling har
den lempelige pengepolitik ikke givet anledning til forbrugerprisinflation, men
derimod sat sig i aktivpriserne. Alle risikofyldte aktiver fra de udviklede lande
gav sdledes paene afkast, hvorimod sikre rentebaerende aktiver gav mindre
negative afkast p8 grund af stigende lange renter.
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Ogsa det danske boligmarked har i 2013 vist positive takter og er i faerd med
at rejse sig efter flere 8rs nedtur. Priserne er pd landsplan steget med ca. 5
procent, men fremgangen kan primeert tilskrives Hovedstadsomradet, mens
priserne fortsat er faldet i andre regioner, - primaert i region Sjaelland.

Aktivitetsniveauet pd markedet for investeringsejendomme er stigende, men
stadig pa et lavt niveau. Aktiviteten er hovedsageligt rettet mod ejendomme
af hgj kvalitet med primeaer beliggenhed. Pensionskassens tyske ejendomsin-
vestering har igen i 2013 udviklet sig mere positivt end de danske ejendoms-
investeringer.

Peer Schaumburg-Miiller oplyste, at pensionskassen er i gang med at omdan-
ne ejendommen pa Stgberigade 10 i Kgbenhavn til 225 ungdomsboliger. Pro-
jektet har dog veeret ramt af to konkurser hos entreprengrerne og indflytning
udskydes derfor til fordret 2015. Til den tid vil pensionskassen have ung-
domsboliger i bdde Aarhus, Odense og Kgbenhavn.

Om feriehusene oplyste han, at det fortsat er usikkert, om pensionskassen
ma beholde de feriehuse, som KTAS Pensionskasse kgbte af TDC helt tilbage i
efterdret 2007, da sagen er blevet hjemvist til fornyet behandling i Natursty-
relsen.

Pensionskassen har fortsat afdaekket sin renterisiko, saledes at den gkonomi-
ske situation ikke eendres naevneveerdigt ved renteaendringer. I 2013 faldt
veerdien af pensionskassens renteafdackning med 1.364 mio. kr. hvilket dog
modsvares af et tilsvarende fald i pensionshensaettelsen.

Pensionskassen har ogsa afdaekket sin inflationsrisiko, hvorved inflationsaen-
dringer ikke p@ laengere sigt pavirker solvensen. P8 kortere sigt kan aendrin-
ger i forventningerne til den fremtidige inflation imidlertid godt pavirke pensi-
onskassens resultat, da inflationsinstrumenternes vaerdi sendres pa daglig ba-
sis, mens pensionsforpligtelsen beregnes under antagelsen om en fast arlig
Igninflation. I 2013 faldt veerdien af pensionskassens inflationskontrakter med
1.135 mio. kr. som fglge af en forventet lavere fremtidig inflation ved udgan-
gen af 2013 i forhold til de forventninger, der var primo 2013.

Pensionskassen skal som en del af risikostyringen opggre Finanstilsynets "tra-
fiklys”, hvor der er mulighed for at vaere i rgdt, gult eller grgnt lys afhaengig
af, hvor godt rustet pensionskassen er til at klare pludselige aendringer i ak-
tiekurser, valutakurser, renteniveau og ejendomspriser. Pensionskassen har
veeret i grant lys i hele 2013.

Pensionskassens bestyrelse har i august 2013 godkendt en opdateret investe-
ringsstrategi. Pensionskassens investeringsstrategi har fortsat fokus p& at sik-
re, at der mindst genereres et afkast, der modsvarer opskrivningen af pensi-

onsforpligtelsen samt daekker udvalgte basis- og solvensbelastende risici. Hvis
pensionskassen er tilstraekkelig velkonsolideret, kan der investeres yderligere
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i mere risikofyldte aktiver med henblik pa daekning af gvrige solvensbelasten-
de risici.

Pensionskassen har dermed fortsat en dynamisk investeringsstrategi, der gi-
ver mulighed for, at investeringerne Igbende kan tilpasses pensionskassens
skonomiske styrke. Hvis egenkapitalen forgges vil der med denne investe-
ringsstrategi veere mulighed for at investere i mere risikobehasftede aktiver
og dermed i aktiver med hgjere afkast, og med en reduceret egenkapital vil
pensionskassen skuile reducere den risiko, der er knyttet til investeringerne
med deraf fglgende lavere forventet afkast.

Begivenhederi 2013

Som et led i overenskomstforhandlingerne pd det statslige omrade er det med
baggrund i velfaerdsforliget tilbage fra 2006 aftalt at haeve fradragsprocenter-
ne ved pensionering fra og med det fyldte 60. 8r. De hgjere fradragssatser er
geeldende for medlemmer fgdt 1. januar 1959 eller senere. De heevede fra-
dragsprocenter har udelukkende betydning for ansggt afsked fra og med 60
ar. Alle gvrige pensioner pévirkes ikke. Peer Schaumburg-Miiller oplyste, at
der i de senere &r i pensionskassen ikke har vaeret mange medlemmer, der er
blevet ramt her.

Peer Schaumburg-Miller afsluttede dermed sin del af beretningen og overlod
ordet til pensionskassens direktgr, Leif Stidsen, som ville gennemgé 8rsregn-
skabet.

Leif Stidsen oplyste, at pensionskassens regnskab er aflagt i overensstem-
melse med bekendtggrelse om finansielle rapporter for firmapensionskasser,
der bl.a. stiller krav om, at 8rsrapporter for firmapensionskasser, der udggr
en koncern, skal indeholde et koncernregnskab. Det har for pensionskassens
&rsrapport medfgrt, at arsregnskabet vises for bade modervirksomheden,
TDC Pensionskasse, og for TDC Pensionskasse koncernen, hvor dattervirk-
somheden Teglholm Park P/S er konsolideret med modervirksomheden.

Han oplyste endvidere, at hans gennemgang af 8rsregnskabet ville tage ud-
gangspunkt i koncernregnskabet.

Investeringer og afkast

Leif Stidsen oplyste, at pensionskassens investeringsaktiver er faldet fra
36.989 mio. kr. ultimo 2012 til 35.561 mio. kr. uitimo 2013. Sammensaetnin-
gen af investeringsaktiverne, som den fremstod ultimo 2013, afspejler pensi-
onskassens investeringsstrategi. Han beskrev herefter de veesentligste porte-
fgljeomlaegninger.

Leif Stidsen oplyste, at den regnskabsmaessige veerdi af pensionskassens
grunde og bygninger udgjorde 2.144 mio. kr. ultimo 2013, hvilket er en stig-
ning p8 121 mio. kr. AEndringen skyldes primaert vaerdireguleringer til mar-
kedsvaerdi. Alt i alt har ejendommene haft et positivt afkast pd 9,5 pct.
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Aktiebeholdningen (kapitalandele) udgjorde 1.348 mio. kr. ultimo 2013 og
bestar af bgrsnoterede danske og udenlandske kapitalandele. Vaerdien af ak-
tiebeholdningen er i 2013 forgget med 96 mio. kr. Aktivklassen har samlet set
leveret et afkast pa 11,8 pct.

Den samlede obligationsbeholdning udgjorde ultimo 2013 27.582 mio. kr. , og
den er i 2013 forgget med netto 362 mio. kr. I 2013 er der opnaet positive
afkastprocenter pa alle overordnede obligationstyper pa naer emerging mar-
ket kreditobligationer. Samlet set har aktivklassen bidraget med et afkast pa
2,0 pct.

Resultatopggrelse

Leif Stidsen oplyste, at de ordinaere pensionsbidrag udgjorde 117 mio. kr. i
2013 mod 134 mio. kr. aret for. I forbindelse med personalereduktioner har
TDC i 2013 indbetalt 33 mio. kr. vedrgrende tildeling af ekstra pensionsalder-
8r for medlemmer under 60 ar og sendrede fortidspensionsfradrag. Dertil
kommer, at TDP har tilbagebetalt 51 mio. kr. i for meget opkreevet bidrag i
perioden november 2007 til september 2013, hvorefter forholdet blev tilret-
tet.

Investeringsafkastet udgjorde i 2013 negative 1.375 mio. kr.

Det negative investeringsafkast genererede en tilgodehavende pensionsaf-
kastskat pd 215 mio. kr.

De pensionsmaeassige ydelser udgjorde 1.054 mio. kr., hvilket er det samme
som i 2012. Der er derfor igen i &r — nu for 4. gang i treek - udbetalt mere
end 1 mia. i pensioner.

MFndringen i pensionshensaettelsen udggr et fald pd 1.711 mio. kr. Faldet
skyldes primaert en markant aendring i renteniveauet i 2013.

Disse hovedposter fgrer frem til drets resultat, der kan opggres til et under-
skud p& 411 mio. kr.

Kursreguleringer og 2ndring i pensionshenszettelser

Leif Stidsen oplyste, at hovedforklaringen pa 8rets negative resultat var den
negative udvikling i pensionskassens afdaekningsinstrumenter. Den negative
udvikling i pensionskassens renteswaps opvejes dog af et fald i pensionshen-
seettelsen som fglge af rentestigninger.

Pensionskassens afdaekningsinstrumenter er tilkgbt, sa den bliver kompense-
ret, nar der sker eller pd sigt forventes at ske en udvikling i pensionshenszet-
telsen, og tilbage star derfor, at pensionskassen har realiseret et paent afkast
pa de aktiver, der ligger til sikkerhed for pensionerne, hvilket ma betegnes
som positivt.
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Resultatdisponering
Leif Stidsen foreslog, at arets nettoresultat pd negative 411 mio. kr. overfgres
fra overfgrt overskud.

Egenkapital

Nar arets resultat overfgres fra egenkapitalen, medfgrer det en udvikling af
pensionskassens egenkapital fra at udggre 3.907 mio. kr. pr. 31. december
2012 til at udggre 3.496 mio. kr. ved udgangen af 2013.

Balancen pr. 31. december
Pensionskassens balancesum udggr 35.993 mio. kr., hvoraf egenkapitalen
udger 3.496 mio. kr., eller 9,7 pct. af den totale balance.

Leif Stidsen oplyste, at pensionskassen ved at viderefgre den dynamiske in-
vesteringsstrategi har realiseret betydelige gevinster pd pensionskassens in-
vesteringsportefglje. Pensionskassen har effektive finansielle instrumenter,
der afdaekker risikoen for rentefald og langsigtet daekker en eventuel stigende
Igninflation. Denne afdaekning af risikoen for renteaendringer og inflationszen-
dringer er et hovedelement i pensionskassens investeringsstrategi. Det gn-
skes at sikre, at pensionskassens gkonomi ogsa pa lang sigt, hvis inflation og
rente andres markant, vil veere uafhaengig af TDC. Han ans8 derfor resultatet
for 2013 som tilfredsstillende.

Leif Stidsen afsluttede sin del af beretningen og gav ordet tilbage til dirigen-
ten.

Dirigenten spurgte, om der var deltagere, der gnskede ordet.

Da dirigenten konstaterede, at der ikke var deltagere, der gnskede ordet, blev
beretningen taget til efterretning.

Generalforsamlingen godkendte arsberetningen.

Ad c. Beslutning om anvendelse g L
af overskud eller dzkning af tab Det fremsatte forslag om, at arets nettoresultat overfgres fra overfgrt over

i henhold til det godkendte skud, blev godkendt.
regnskab

Ad d. Eventuelle forslag fra be- . : ;
styrelse, revisor, aktuar, Finans- Dirigenten oplyste, at der ikke var indkommet forslag.

tilsynet eller medlemmer

Dirigenten oplyste, at valg af medlemmer og suppleanter til bestyrelsen, som

ikke udpeges af Selskabet, sker ved urafstemning blandt medlemmerne. Kan-
didater, der gnskede at opstille som bestyrelsesmedlem eller suppleant, skulle
meddele dette til bestyrelsen senest den 31. december 2013.

3 bestyrelsesmedlemmer og 3 suppleanter skal vaelges for en 4-3rig periode
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Folgende har meddelt, at de gnsker at opstille:

Navn Valgomr8de Kandidatur
Jgrgen Hansen KTP Bestyrelsesmedlem
Jgrgen Bredgl KTP Suppleant
Mogens Jensen JTP Bestyrelsesmedlem
John Nim JTP Suppleant
Steen Jacobsen FTP Bestyrelsesmedlem
Ida Kastberg FTP Suppleant

Dirigenten oplyste, at da der kun er opstillet én kandidat som bestyrelses-
medlem og én kandidat som suppleant i hvert valgomrade, anses de pagael-
dende for valgt uden urafstemning.

Dirigenten oplyste, at bestyrelsen foreslar genvalg af Deloitte som revisor.

Dirigenten spurgte, om der var bemaerkninger til bestyrelsens forslag, og da
dette ikke var tilfeeldet, konstaterede dirigenten, at Deloitte var genvalgt som
revisor.

Dirigenten spurgte, om medlemmerne eller bestyrelsen havde bemaerkninger
under eventuelt.

Peer Schaumburg-Miiller benyttede lejligheden til at rette en stor og varm tak
til de afg@ende bestyrelsesmedlemmer, Ida Kastberg, Jgrgen Bredgl og John
Nim, og takkede hver iseer for indsatsen, spaendende drgftelser og det gode
samarbejde gennem alle 3rene.

Han overrakte en vingave, hvor hver flaske symboliserede en valgperiode, og
han hdbede, at de ville nyde vinen og taenke lidt tilbage p3 de ogsd mange
hyggelige stunder, der har vaeret i bestyrelsen. De afgdende bestyrelsesmed-
lemmer fik ogsd en gave af mere varig karakter - en vase, hvori de kan saette
bl.a. de blomster som de modtager af pensionskassen, nar de fylder 70 &r.

Slutteligt gav generalforsamlingen dem alle tre en stor hénd.

John Nim takkede bestyrelsen og generalforsamlingen pé vegne af de afgden-
de medlemmer. Han oplyste, at det var et vemodigt farvel, men at det havde
vaeret 24 meget laererige &r. Han understregede nogle af de forhold man i be-
styrelsen havde faet gennemfgrt, - bl.a. medlemslan, engangssum og kritisk
sygdom.

Dirigenten gav ordet til formanden for afsluttende bemaerkninger samt be-
myndigelse til at haeve generalforsamlingen, idet dagsordenen var udtgmt.

Peer Schaumburg-Miiller takkede dirigenten og generalforsamlingen for god
ro og orden og afsluttede generalforsamlingen med en bemaerkning om, at
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pensionskassen - traditionen tro - var veert ved en anretning i kantinen.

Generalforsamlingen haavet.

Mgdet sluttede ki. 18,50

/
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Sgren Staehr, difigent /




