Pensionskassen for teknikum- og diplomingeniarer
Tuborg Havnevej 14

2900 Hellerup

Cvr.nr. 1217 3210

Arsrapport 1. januar - 31. december 2024

Godkendt pa selskabets generalforsamling den 24. april 2024

Dirigent: Jan Godballe Bgrjesson; Advokat, DAHL Advokatpartnerselskab



Arsrapport 2024

i? Pensionskassen for
teknikum- og diplomingenigrer



DESIGN
Zoulmade.com

TRYK
Bohemian ApS

SZ#ve Miligmaerket
////// tryksag

Lever op til skrappe
&

YUY i oo Kimakray i hele
50410004 Produktets livscyklus




Indhold

Forord 5
Ledelsesberetning

Fem ars hoved- og nggletal 8
Medlemmer og produkter 9
Regnskab 10
Kapitalforhold og solvens 15
Forventninger til 2025 17
@vrige forhold 17
Oplysninger om pensionskassen 18
Samfundsansvar 22
Pensionskasseregnskab

Resultat- og totalindkomstopgerelse 41
Balance 42
Egenkapitalopggrelse 43
Noter til regnskabet 44
Pategninger

Ledelsespategning 66
Den uafhaengige revisors revisionspategning 67
Nggletalsdefinitioner 71

ARSRAPPORT 2024 | 3



“ISP opnéede i 2024 et
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Medlemstilfredsheden i ISP er heltitop

Som medlemsejet pensionskasse er tilfredsheden blandt medlemmerne helt altafggrende.
Derfor var arets store Aalund-undersggelse af pensionsbranchen seerdeles gleedelig.

Her landede ISP som det pensionsselskab, der har de mest tilfredse medlemmer i den
samlede danske pensionsbranche.

Maske - og sandsynligvis - heenger det sammen med, at vi i forhold til vores konkurrenter
har valgt at specialisere os pa radgivning, produkter og service til én bestemt faggruppe;
nemlig ingenigrerne.

Det blev ogsa et ar med rigtig gode afkast. Og set over en femarig periode ligger ISP ogsa
her med i toppen af danske pensionsselskaber.

ISP opnaede i 2024 et afkast pa 11,7 pct. for medlemmer op til og med 55 ar i moderat risi-
ko, mens et 65-arigt medlem fik 9,4 pct. i afkast. Over en femarig periode er afkastene pa
henholdsvis 37 pct. og godt 26 pct. for samme aldersgrupper.

Og med hensyn til den sidste vigtige parameter, nemlig omkostningerne til investering og
administration, 1& ISP ogsa her pa et meget lavt niveau, sa ISP ligger dermed fortsat i den

helt lave ende sammenlignet med resten af branchen.

Nar savel omkostninger, afkast og medlemstilfredshed placerer ISP i den helt rigtige ende,
ja - sa har det virkelig veeret et godt ar for ISP’s medlemmer.

Lars Bytoft
Formand for bestyrelsen
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Fem ars hoved- og nggletal

Fem ars hovedtal og nggletal !
Mio. kr.

Hovedtal

Medlemsbidrag

Pensionsydelser

Investeringsafkast

Pensionsmaessige driftsomkostninger, i alt
Pensionsteknisk resultat

Arets resultat

Pensionshenseettelser, i alt

Egenkapital

Aktiver, i alt

Afkastnogletal
Afkastprocent relateret til gennemsnitsrenteprodukter
Afkastprocent relateret til markedsrenteprodukter

Risiko péa afkast relateret til markedsrenteprodukter

Omkostningsnogletal
Omkostningsprocent af hensaettelser

Omekostninger i kr. pr. medlem

Forrentningsnogletal

Egenkapitalforrentning efter skat

Konsolideringsnogletal

Solvensdaekning?

Der henvises til nggletalsdefinitioner side 71.

2024

303

-852

1.376

-19

15.882

735

19.158

6,6%

9,8%

0,04%

492

0,03%

265%

2023

324

-794

1.442

42

78

15.251

735

17.903

9,4%

10,1%

4,75

0,04%

496

11,2%

267%

2022

342

-874

-2.329

-120

-211

14.381

658

17.174

-24,9%

-9,4%

0,07%

479

-25,8%

248%

! Hoved- og nggletallene for 2023 og 2022 er pavirket af aendring i regnskabspraksis i 2023. Hoved- og nggletal for

2020-2021 er ikke eendret, da dette ikke har veeret praktisk muligt.

2 Opgoerelsesmetoden for hensaettelser til solvensformal er sendret fra og med 2022.

2021

381

-800

1.448

-6

304

304

17.025

869

19.578

-1,9%

13,4%

4,75

0,04%

484

41,7%

242%

2020

369

-796

638

-79

-47

16.518

578

18.410

7,2%

2,4%

4,75

0,04%

480

-7,8%

162%
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Medlemmer og produkter

ISP Pension er ejet af medlemmerne

Pensionskassen for teknikum- og diplomingenigrer (ISP) er en tveergdende pensionskasse,
der blev etablereti 1958.

ISP har 11.227 medlemmer pr. 31. december 2024. Oprindelig var pensionskassen udeluk-
kende for teknikumingenigrer, men siden er ogséa diplomingenigrer og andre med en lignende
uddannelse kommet til. Der kan optages savel privatansatte som offentligt ansatte ingeni-
grer, og i dag er det ogsa muligt at tegne pensionsordninger for alle ansatte i virksomheder
med ingenigrer eller lignende uddannelser. Siden oktober 2018 gar pensionsindbetalinger
for nyansatte ingenigrer under IDA’'s overenskomster med offentlige arbejdsgivere til P+,
Pensionskassen for Akademikere. Medlemmer i ISP, som var ansat i det offentlige pr. 30.
september 2018, kan dog bevare deres ISP-ordning ved jobskifte inden for det offentlige.

For at opna omkostningssynergier og adgang til kompetencer inden for fx investeringsforvalt-
ning er ISP en del af Sampension-feellesskabet, der udover ISP ogsé omfatter Sampension
Livsforsikring A/S, Pensionskassen Arkitekter & Designere (PAD) og Pensionskassen for
Jordbrugsakademikere & Dyrleeger (PJD). Virksomhederne i Sampension-feellesskabet har
outsourcet veesentlige dele af driften til Sampension Administrationsselskab A/S.

ISP’s produkter

ISP tilbyder pensionsordninger, der bade indeholder opsparing og forsikringer ved tab af
erhvervsevne, dgdsfald og visse kritiske sygdomme.

3 1 Livspension er ISP’s primeere opsparingsprodukt og det produkt, der tilbydes til nye
medlemmer. Produktet er et livscyklusprodukt, hvilket betyder, at opsparingen investeres
under hensyntagen til det enkelte medlems alder, sé investeringsrisikoen gradvist aftrappes
i takt med, atmedlemmet neermer sig pensionsalderen. Herudover har det enkelte medlem
mulighed for at vaelge mellem tre investeringsprofiler - hhv. hgj, moderat og lav - afhaengig
af medlemmets egne preeferencer og risikovillighed. 3i 1 Livspension er etugaranteret mar-
kedsrenteprodukt, hvor medlemmerne hver maned far tilskrevet det faktisk opnéede afkast.

ISP giver ogsé mulighed for at veelge markedsrenteproduktet Linkpension, hvor det enkelte
medlem selv har ansvaret for, hvordan opsparingen investeres og fordeles mellem flere
puljer og fonde.

ISP’s opsparingsprodukter omfatter herudover Seniorordningen og et gennemsnitsrente-
produkt, som begge er lukket for nytegning.

Seniorordningen er et markedsrenteprodukt, der er opdelti en grundpension med ydelses-
garanti pa renteelementet og en ugaranteret tilleegspension.

Gennemsnitsrenteproduktet (Garantiordningen) omfatter pensionsordninger med garan-

terede ydelser, som udjaevner det faktisk opnaede investeringsafkast over tid, og som er
opdeltirentegrupper ud fra den enkelte ordnings veegtede grundlagsrente.
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Regnskab

Arets resultat

Detsamlede resultati 2024 blev pa 187 t. kr. mod et overskud pa 78 mio. kr.i 2023. Resultatet
skyldes primeert lavere investeringsafkast for egenkapitalen pa 24 mio. kr. i 2024 samt et
negativt pensionsteknisk resultat i 2024. Det negative pensionstekniske resultat skyldes
egendring af egenkapitalens deekning af tab for rentegrupper, egenkapitalens deekning af
risikomargen for rentegrupper samt negativt risikoresultat.

Arets resultat

Mio. kr. 2024 2023
Pensionsteknisk resultat -19 42
Egenkapitalens investeringsafkast 24 42
Resultat for skat 5 84
Pensionsafkastskat for egenkapitalen -5 -7
Arets resultat 0 78

Bestyrelsen foreslar, at arets resultat henleegges til egenkapitalen. Egenkapitalen udgar
herefter 735 mio. kr. pr. 31. december 2024, usendret i forhold til 2023.

Indbetalinger og udbetalinger

Medlemsbidrag faldt i 2024 med 6,6 % til 303 mio. kr. mod 324 mio. kr. i 2023. De udbetalte
ydelser steg 7,3 % og udgjorde 852 mio. kr.

Medlemsbidrag og udbetalte ydelser

Mio. kr. 2024 2023 Andringi%
Medlemsbidrag, i alt 303 324 -6,6
Udbetalte ydelser, i alt -852 -794 7,3

Antal medlemmer udgjorde 11.227 i 2024 mod 11.573 12023 svarende til et fald pa 3,0 %.

Antal medlemmer
31.12.2024  31.12.2023 /Endringi%

Erhvervsaktive, der betaler bidrag 2.757 3.008 -8,3
Fripolicer mv. 3.430 3.530 -2,8
Pensionister 5.040 5.035 0,1
Medlemmer, i alt 11.227 11.573 -3,0
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Administrations-
omkostninger
pr. medlem 492 kr.

o

Pensionsmaessige henseettelser

De pensionsmaessige henseettelser blevi 2024 forpget med 631 mio. kr. og udgjorde 15.882
mio. kr. ved udgangen af 2024.

Pensionsmaessige henszettelser

Mio. kr. 31.12.2024 31.12.2023 Andringi %
Pensionshenseettelser til gennemsnitsrenteprodukter 3.624 3.534 2,5
Pensionshenseettelser til markedsrenteprodukter 12.258 11.716 4,6
Pensionsmaessige hensaettelser, i alt 15.882 15.251 4,1

Henseettelserne vedr. markedsrenteprodukterne blev foreget med 542 mio. kr., hvilket pri-
meert skyldes et positivt investeringsafkast som delvist opvejes af, at forsikringsydelserne
oversteg bidragene. Markedsrenteprodukterne udger 77 % af de samlede pensionsmaessige
henseettelser, hvilket er en usendret andel.

For gennemsnitsrenteprodukterne steg hensaettelserne med 90 mio. kr.

Ved udgangen af 2024 har pensionskassen fortsat kursvaernirentegruppe A og B. Kursvaern
er en procentsats, som pensionskassen traekker fra medlemmets pensionsopsparing, hvis
medlemmet for tid haever eller flytter sin opsparing.

Omkostninger

ISP har gennem en arreekke arbejdet malrettet pa at fastholde et omkostningsniveau, som
erblandtde laveste i branchen. Jo lavere omkostninger, desto stgrre del afindbetalinger og
afkast vil ga til at styrke medlemmernes opsparing.

| 2024 udgjorde administrationsomkostningerne 5,6 mio. kr., hvilket er 4 % lavere end i 2023.
Udviklingen skyldes primeert et fald i administrationsvederlaget, som et resultat af feerre
medlemmer, samt et fald i pvrige omkostninger netto.

Administrationsomkostningerne pr. forsikret udgjorde 492 kr. i 2024 mod 496 kr. i 2023,
mens administrationsomkostningerne i procent af henseettelserne er ueendret fra 2023 til
2024 svarende til 0,04 %.

For et 55-arigt medlem med opsparing i 3i 1 Livspension, moderat risiko og en opsparing
pa 1 mio. kr. udgjorde de arlige omkostninger i procent (AOP) 0,75 %2024 0g 0,74 % 2023.

AOP indeholder bade administrations- og investeringsomkostninger og opgeres i henhold
tilomkostningshenstillingen, der er fastlagt af brancheorganisationen Forsikring & Pension,
herunder standardberegningssatser for visse investeringsaktiver. Derfor afspejler AOP ikke
ngdvendigvis det reelle niveau for faktiske investeringsomkostninger i ISP.

For det enkelte medlem kan AOP bl.a. afhzenge af medlemmets alder, af pensionsopsparin-
gens starrelse, investeringsprofil m.v. Alt andet lige vil AOP fx vaere hgjere for yngre medlem-
mer end for seldre medlemmer med 3i 1 Livspension. Det skyldes, at aktivsammenszetningen
foryngre medlemmer i stgrre grad bestar af aktieinvesteringer, hvor bade det forventede af-
kast og investeringsomkostningerne er hgjere end for fx obligationsinvesteringer, som udger
en storre andel af aktivsammensaetningen for medlemmer, der neermer sig pensionsalderen.

Investeringer og afkast

Ved indgangen til 2024 stod inflationsbekaempelse stadig gverst pa den gkonomiske dags-
orden. Centralbankernes styringsrenter var blevet haevet dramatisk i Igbet af 2022-2023,
og selvom inflationen toppede i 2023, var der ved indgangen til 2024 stadig usikkerhed
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om, hvor meget og hvor hurtigt inflationen ville falde. Den europaeiske centralbank (ECB)
besluttede i juni maned at pabegynde nedsaettelsen af styringsrenten og seenkede i lgbet
af efteraret styringsrenten fra 4 % til 3 %. Det skete pa baggrund af faldende, men dog stadig
hej inflation i Eurozonen. Den amerikanske centralbank fulgte trop i september méned og
seenkede styringsrenten fra 5,25 % til 4,25 % i Igbet af efteraret.

Hvor vaeksten i eurozonen generelt har skuffet, har USA modsat overrasket med paen veekst
og lav arbejdslgshed i 2024. Udviklingen pa sével obligations- som aktiemarkederne i de to
regioner har derfor divergeret en del. Den amerikanske 10-arige rente steg 1 % pointilgbet
af 2024, mens den i eurozonen faldt marginalt. Tilsvarende forskel gjorde sig geeldende pa
aktiemarkedet, hvor europeeiske aktier steg knap 10 %, mens amerikanske aktier impone-
rede med en stigning pa 25 %. Det flotte afkast pa det amerikanske aktiemarked kan i stort
omfang tilskrives de syv store tech-selskaber, kendt som "The Magnificent Seven”, men ogsa
en generel gget tro pd amerikansk veekst. Forskelle i veekst- og inflationsbilledet i Europa og
USA gjorde desuden, at den amerikanske dollar blev styrket 6 % overfor euroen.

Som et af de eneste aktiemarkeder globalt faldt det danske aktiemarked i 2024. Efter at have
toppetiforsommeren faldt de danske aktier neesten 25 % i lpbet af 2. halvar og sluttede aret
med et fald pa ca. 5 %.

Faldetide europeeiske styringsrenter bevirkede, at det danske ejendomsmarked blev stabili-
seretislutningen af 2024. Afkastkravet steg godt nok over aret, men de Igbende driftsindteeg-
ter sikrede et mindre, men dog positivt resultat for 2024. Modsat oplevede ejendoms-fondsin-
vesteringer endnu et vanskeligt ar. Det var gaeldende bade for europaeiske og amerikanske
fonde, og afkastbidraget herfra bidrog til et samlet negativt afkast for ejendomme paca. 7 %.

Infrastrukturinvesteringerne fortsatte de positive takter fra 2023, og gav i 2024 et samlet
afkast pa ca. 5 %. Iseer de direkte investeringer relateret til vedvarende energi bidrog til det
positive resultat.

Arets samlede afkast blev 1.376 mio. kr. svarende til 9,1%

Pa tveers af alle investeringsmiljger i ISP blev det samlede afkast en indteegt pa 1.376 mio.
kr.i2024, mens afkasteti 2023 var pa 1.442 mio. kr. Det samlede investeringsafkast blev 9,1
% for pensionsafkastskati 2024 mod 10,0 % i 2023.

Resultat af investeringer fordelt pa miljoer

Mio. kr. 2024 2023
3i1Livspension 1.108 1.062
Linkpension 1 0
Ugaranteret ordning 121 110
Garantiordning (gennemsnitsrente) 107 200
Seniorordning 16 27
Egenkapital 23 42
Samlet resultat 1.376 1.442

Fordeling af nettoinvesteringer

Knap entredjedel af nettoinvesteringsaktiverne i ISP var placeretiobligationer med mindre
kreditrisici (fx danske stats- og realkreditobligationer), mens lidt mere end 37 % af aktiverne
var placeretibgrsnoterede aktier og sma 18 % var placeret i gvrige aktiver, hvis fordeling pa
forskellige aktivklasser fremgar af figuren. De sidste naesten 13 % var placeretiobligationer
m.v. med kreditrisici.
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Nettoinvesteringer

31.12.2024 31.12.2023
Fordeling af nettoinvesteringeri %
Bgrsnoterede aktier 37,4% 37,2%
Obligationer mv. inkl. renteafdeekning 32,2% 34,4%
Obligationer mv. med kreditrisici 12,8% 11,4%
@vrige aktiver 17,6% 17,0%
lalt 100,0% 100,0%
Fordeling af @vrige aktiveri%
Ejendomme 34,9% 37,0%
Infrastruktur 19,9% 20,2%
Global macro hedgefonde 5,5% 7,5%
Private equity 29,0% 27,5%
Ravarer og skov 10,7% 7,8%
lalt 100,0% 100,0%

Investeringsstrategii ISP

ISP’s investeringsstrategi sigter mod at levere det hgjeste langsigtede afkast pa ansvarlig
vis og inden for de givne risikorammer. Markedsrente- og gennemsnitsrentemiljpet deltager
i al veesentlighed i de samme investeringer blot med forskellig veegt og volumen. Produkt-
typerne 3i 1 Livspension har forholdsmaessigt en stgrre andel af risikofyldte aktiver end
Garantiordningen og Seniorordningen.

Investeringsstrategien var i 2024 i al veesentlighed ueendret i forhold til 2023. For sa vidt
angar ISP’s investeringer inden for unoterede aktier, ejendomme og infrastruktur fortszetter
udviklingen af portefgljen, og specielt den igangvaerende transition fra fossile til vedvarende
energikilder og den heraf folgende elektrificering af energisektoren har veeret et investe-
ringstemai 2024.

Positive afkast i alle argangspuljeri3i 1 Livspension

I 2024 leverede livscyklusproduktet positive afkast i alle argangspuljerne pa tveers af de
tre risikoprofiler. De yngste drgange, hvor en stgrre andel af formuen er allokeret til aktier,
opnéede det storste afkast, hvilket illustreres af afkastene for de udvalgte drgange i neden-
staende tabel. Hovedparten af medlemmerne har valgtinvesteringsprofilen moderat risiko.

i\rgangspuljer 3i1Livspension, udvalgte Investeringsprofil

Afkasti% Lav  Moderat  Hgj
55 ar! 9,1% 11,7%  13,3%
60 Ar 7,8% 105%  12,3%
67 ar? 51%  83% 10,2%

1 Afkastet er det samme for de 18-55 arige, da de har samme aktivfordeling i 2024
2 Afkastet er det samme for alle over 70 ar, da de har samme aktivfordeling i 2024
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Fem ars afkasti 3i 1 Livspension pa 36,6 % til de yngste argange

De seneste fem ar har medlemmer med moderat risiko, og som fyldte 55 ar eller derunder i
2024, opndet et akkumuleret afkast pd sma 37 %. Figuren nedenfor viser det samlede afkast _
over de sidste fem ar for en person, der i 2024 fyldte enten 55, 60 eller 70 ar.

Afkastover 5 ar

paop til
Akkumuleret afkast 5 ar - moderat risiko 3 6 6 o/
W554r Me0ar M704r y 0
40%
36,6%
33,4%
30%
23,2%
20%
10%
0%
2020 2021 2022 2023 2024
Arets afkast i andre ISP-produkter
Afkastet for andre produkter fremgar af nedenstéende tabel.
Afkastiandre ISP-produkter
(i% beregnet tidsvaegtet ) 2024 2023
Garantiordning (gennemsnitsrente) 5,0% 6,7%
Ugaranteret ordning 9,3% 9,4%
Seniorordning 4,6% 7,4%

Foryderligere specifikation af beholdninger og afkast i ISP’s produkter henvises til regnska-
bets note 17, note 18 og note 19.

14 |



Solvensdaekning pa

265 %

Kapitalforhold og solvens

Pensionskassen opger Iebende et solvenskapitalkrav, som er den kapital, pensionskassen
skal have, for at den med 99,5 % sandsynlighed kan daekke tab i Ipbet af et &r. Solvenskapi-
talkravetopggres i overensstemmelse med standardmodellen definereti Solvens lI-regule-
ringen. Solvenskapitalkravet pr. 31. december 2024 er opgjort til 257 mio. kr., hvilketer 7 mio.
kr. mere end pr. 31. december 2023. £ndringen skyldes primaert en hgjere markedsrisiko
som fglge af en hgjere eksponering mod aktier.

Pensionskassen opggr ligeledes Ipbende et kapitalgrundlag, som er det belgb, der kan
bruges il at deekke solvenskapitalkravet. Pr. 31. december 2024 udgeres kapitalgrundlaget
primzert af pensionskassens egenkapital pa 735 mio. kr. Herudover reduceres kapitalgrund-
laget med forskellen mellem henseettelsernes veerdi i regnskabs- og solvensbalancen.
Samlet udgjorde kapitalgrundlaget pr. 31. december 2024 i alt 681 mio. kr., hvilket er 15 mio.
kr.mere end pr. 31. december 2023.

Solvensdaekningen, der er defineret som forholdet mellem kapitalgrundlaget og solvenskapi-

talkravet, udgjorde 265 % ved udgangen af 2024, og kapitalgrundlaget var 425 mio. kr. hgjere
end det opgjorte solvenskapitalkrav. Solvensdaekningen er faldet 2 % point siden ultimo 2023.

Solvenskapitalkrav og kapitalgrundlag

Mio. kr. 31.12.2024 31.12.2023
Egenkapital 735 735
Forskel mellem regnskabs- og solvensmeessige hensaettelser -54 -69
Kapitalgrundlag 681 666
Solvenskapitalkrav (SCR) 257 250
Overskydende kapitalgrundlag 425 416
Solvensdaekning i forhold til SCR 265% 267%
Minimumskapitalkrav (MCR) 116 112
Solvensdeaekning i forhold til MCR 590% 593%

Det minimumskapitalkrav, der ogsé opgeres i henhold til Solvens ll-reguleringen, udgjorde
116 mio. kr. pr. 31. december 2024, og overdeekningen i forhold til minimumskapitalkravet
udgjorde dermed 590 %.

Felsomhedsoplysninger

I nedenstaende tabeller vises effekten pa pensionskassens kapitalgrundlag og solvens-
deekningen af isolerede eendringer i forskellige risici.

Tabellen viser de stress, der skal til, for at solvensdaekningen i forhold til hhv. solvenskapi-
talkravet og minimumskapitalkravet falder til 125 % og til 100 %. Hvis de maksimale stress
ikke kan reducere solvensdaekningentil hhv. 125 % og 100 %, angives det maksimale stress
og den tilhgrende effekt pa solvensdaekningen og kapitalgrundlaget. Det fremgar fx, at en
forggelse af den risikofrie rentekurve med 200 bp vil reducere solvensdaekningen til 199
%, 0g at et fald pa 100 % i veerdien af de aktiver, der er klassificeret som aktier, vil reducere
solvensdaekningen til 239 %.
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Folsomhed pa solvenskapitalkrav Solvenskapitalkrav 125%

Kapital-  Solvens-

Mio. kr. Stress grundlag  dsekning
Renterisici 200bp 519 199%
Aktierisici 100% 421 239%
Ejendomsrisici 100% 693 265%
Kreditspeendsrisici:

Danske statsobligationer m.v. 17% 337 125%

@vrige statsobligationer m.v. 40% 348 125%

@vrige obligationer 100% 570 361%
Valutaspeendsrisici:

uUSD 100% 701 243%
Modpartsrisici - 693 256%
Levetidsrisici 47% 693 125%
Livsforsikringsoptionsrisici -100% 693 268%
Skadesforsikringskatastroferisici n.a. n.a. n.a.

Folsomhed pa minimumskapitalkrav Minimumskapitalkrav 125%

Kapital-  Solvens-

Mio. kr. Stress grundlag desekning
Renterisici 200bp 519 443%
Aktierisici 100% 421 531%
Ejendomsrisici 100% 693 591%
Kreditspeendsrisici:

Danske statsobligationer m.v . 23% 154 125%

@vrige statsobligationer m.v . 63% 161 125%

@vrige obligationer 100% 570 804%
Valutaspaendsrisici:

usD 100% 701 540%
Modpartsrisici - - -
Levetidsrisici 75% 693 125%
Livsforsikringsoptionsrisici -100% 693 596%
Skadesforsikringskatastroferisici n.a. n.a. n.a.

Forudseetningerne for stress-scenarierne er yderligere beskrevet i Bekendtggrelse om
felsomhedsanalyser for gruppe 1 forsikringsselskaber.

Yderligere oplysninger

Pensionskassens risikostyring og derisici, pensionskassen er eksponeretmod, er yderligere
beskrevetinote 21.

Herudover offentligger pensionskassen arligt en rapport om pensionskassens solvens og
finansielle situation. Rapporten er en del af Solvens ll-regelseettet og indeholder en gen-

nemgang af pensionskassens solvensmeessige og finansielle forhold.

Rapporten kan findes pa www.isp.dk/om-isp/finansiel-information/aarsrapport.
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Solvenskapitalkrav 100%

Kapital-  Solvens-
Stress  grundlag daekning

200bp 519 199%
100% 421 239%
100% 693 265%

20% 271 100%
48% 281 100%
100% 570 361%
100% 701 243%
54% 693 100%
-100% 693 268%
n.a. n.a. n.a.

Minimumskapitalkrav 100%

Kapital-  Solvens-
Stress grundlag daekning

200bp 519 443%
100% 421 531%
100% 693 591%

24% 124 100%
66% 129 100%
100% 570 804%
100% 701 540%
100% 693 113%
-100% 693 596%
n.a. n.a. n.a.


https://www.isp.dk/om-isp/finansiel-information/aarsrapport

Forventninger til 2025

Den geopolitiske usikkerhed vurderes fortsat at vaere markant, bl.a. som fglge af preesident-
valget i USA, konflikten i Mellemgsten og den langstrakte krig i Ukraine med deraf folgende
turbulens pa de finansielle markeder. Derfor vurderes der ogsa fortsat at vaere en hgj usik-
kerhed om udviklingen pa de finansielle markeder, hvilket pavirker forventningerne til ISP’s
resultati2025. Under forudsaeetning om ueendrede renteniveauer og stabile aktiemarkeder
forventes samlet set et positivt resultat i stgrrelsesordenen 15-25 mio. kr., hvilket er en
forbedring i forhold til 2024.

Depotrenten for Garantiordningen er pr. 1.januar 2025 fastholdt p& 0,0 % i alle rentegrupper.
ISP har eendret depotrenten for policerne i gennemsnitsrentemiljget pa rentegruppe F, sa
de pr. 1. januar 2025 udger 5,4 % (0,0 % for 2024). For ordninger med markedsrente bliver
medlemmernes depoter Ipbende tilskrevet det realiserede investeringsafkast.

@vrige forhold

Usikkerhed ved indregning og maling

Ledelsen foretager en reekke sken og vurderinger om fremtidige forhold, nar &rsrapporten
udarbejdes. Disse skgn har indflydelse pa den regnskabsmeessige veerdi af aktiver og for-
pligtelser. Ledelsens skon og vurderinger har den veesentligste effekt for pensionsmaessige
hensaettelser til forsikringskontrakter samt opggrelse af dagsveerdier af illikvide aktiver som
fx unoterede finansielle instrumenter. Der er redegjort for ledelsens skgn og vurderinger i
noten om anvendt regnskabspraksis. Revisionsudvalget og bestyrelsen gennemgar arligt
de skon og veerdianseettelsesmetoder, som anvendes i ISP’s &rsregnskab.

Dataetik

ISP har valgt ikke at fastseette en politik for dataetik for 2024, da selskabet ikke behandler
dataeller anvender algoritmer til dataanalyser udover det, som er forventeligt og seedvanligt
for atdrive pensionsvirksomhed. Det geelder fx oplysninger om arbejdsgiver, beskeeftigelse
og helbredsoplysninger. ISP’s kerneopgave forudseetter adgang til og behandling afen lang
reekke data om medlemmer, virksomheder og medarbejdere. ISP’s behandling af data sker
med respekt for det enkelte individs data i forhold til at honorere ISP’s pensionsforpligtelser.

Databehandling, fx i form af aflaesning af mgnstre om medlemmet, er ikke en integreret del
af ISP’s nuveerende forretningsaktivitet. Medlemmets historik inddrages dog naturligt - og
efter en konkret vurdering af behov - i rAdgivningssituationer.

Databehandling hos ISP mé aldrig medfgre nogen form for diskrimination, upartiske resultater
eller salg af data. Uagtet hvordan ISP indsamler data, vil det altid veere i respekt for den geel-
dende databeskyttelseslovgivning. ISP anerkender, at det strategiske fokus pa digitalisering

og nye teknologier fremadrettet kan medfgre et behov for en politik for dataetik.

For yderligere information om ISP’s arbejde med data, se www.isp.dk/forbehold/dataetik.

Begivenheder efter regnskabsarets udlgb

Der er ikke efter balancedagen indtradt forhold, som har veesentlig betydning for arsrap-
porten.
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https://www.sampension.dk/forbehold/behandling-af-personoplysninger-og-digital-kommunikation

Oplysninger om pensionskassen

Ledelsesstruktur

ISP er en tveergdende pensionskasse ejet af medlemmerne. Pensionskassens gverste
myndighed er generalforsamlingen.

Bestyrelse

Bestyrelsen bestar af seks medlemmer:

« Tre bestyrelsesmedlemmer er valgt af og blandt medlemmerne af pensionskassen

« Etuafheengigt bestyrelsesmedlem er valgt af medlemmerne. Bestyrelsesmedlemmet
skal veere regnskabs- og revisionskyndig og mé ikke veere medlem af pensionskassen

» Etbestyrelsesmedlem er udpeget af Ingenigrforeningeni Danmark og skal veere medlem
af pensionskassen

» Etbestyrelsesmedlem med seerlige kompetencer er udpeget af bestyrelsen. Bestyrel-
sesmedlemmet kan, men skal ikke vaere medlem af pensionskassen.

Bestyrelsen har i 2024 afholdt seks mgder, et seminar og en temadag.
En oversigt over bestyrelses- og direktionsmedlemmers ledelseshverv fremgar pa side 21.

Revisionsudvalg
I overensstemmelse med EU’s og danske krav til revisionsudvalg i virksomheder af interesse
for offentligheden har bestyrelsen i ISP nedsat et revisionsudvalg.

Formand for revisionsudvalget er Lisa Frost Serensen, der samtidig er det uafhaengige
medlem med seerlige kvalifikationer indenfor revision og regnskab. Bestyrelsen har - med
baggrund i Lisa Frost Sgrensens erhvervserfaring og uddannelse som statsautoriseret
revisor - vurderet, at Lisa Frost Sgrensen er i besiddelse af de forngdne kvalifikationer i
henhold til reglerne om revisionsudvalg.

Bestyrelsen har besluttet, at revisionsudvalgets funktioner varetages af bestyrelsen i sin
helhed. Der har i 2024 veeret afholdt fire mgder i revisionsudvalget.

Rammerne for revisionsudvalgets arbejde er fastlagti et kommissorium. Udvalgets primaere

opgaver er at:

« overvage regnskabsafleeggelsesprocessen

« overvage omrisikostyringssystemer, interne kontrolsystemer og intern revision fungerer
effektivt med hensyn til regnskabsafleeggelsesprocessen

« overvage den lovpligtige revision af arsregnskabet mv.

« overvage og kontrollere revisors uafhaengighed.

Der er etableret en whistleblowerordning, der sikrer, at ansatte i administrationsselskabet
via en seerlig, uafhaengig og selvstaendig kanal kan indberette overtreedelser og potentielle
overtreedelser af relevant regulering begaet af virksomheden, herunder vedrgrende bestik-
kelse og korruption, konkurrenceret, svig og ekonomisk kriminalitet, chikane og diskrimina-
tion samt beskyttelse af personoplysninger.

Indberetninger til whistleblowerordningen sker via en whistleblower it-platform, og henven-
delser hertil screenes af advokatvirksomheden Kromann Reumert, der varetager whistle-
blowerordningen. Kromann Reumert informerer herefter formanden for revisionsudvalget
og den ansvarlige for compliancefunktionen via it-platformen. Der har ikke veeret indberet-
ningeri2024.
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Udvalg for ansvarlige investeringer

Politikken for ansvarlige investeringer og aktivt ejerskab er feelles for alle fire pensionsvirk-
somheder i Sampension-feellesskabet. Bestyrelserne har nedsat et tvaergdende udvalg,
der kvalificerer og indstiller til beslutninger pa ESG-omradet. Udvalgets formal er at drofte
sociale, miljg- og selskabsmeessige overvejelser ved investeringsbeslutninger foretaget i
de fire pensionsvirksomheder med henblik pa at opna enighed om de principper, der skal
indga i pensionsvirksomhedernes politik for ansvarlige investeringer.

Lars Kehlet Ngrskov (neestformand for bestyrelsen) og Michael Herold (bestyrelsesmed-
lem) hari2024 veeret ISP’s medlemmer af udvalget. Der har i 2024 veeret afholdt tre moder
i udvalget.

Organisation og ledelse

ISP indgér i Sampension-feellesskabet. Udover ISP indgar Sampension Livsforsikring A/S,
Pensionskassen Arkitekter & Designere og Pensionskassen for Jordbrugsakademikere &
Dyrleegeriadministrationsfeellesskabet. Ejerkredsen i Sampension Administrationsselskab
A/S bestar af Sampension Livsforsikring A/S (88 %), Pensionskassen Arkitekter & Designere
(3 %), Pensionskassen for Jordbrugsakademikere & Dyrleeger (3 %) og ISP (6 %).

Sampension-feellesskabet

Bestyrelse Bestyrelse Bestyrelse Bestyrelse
PENSIONSKASSEN
FOR JORDBRUGS- SAMPENSION PENSIONSKASSEN ISP PENSION
AKADEMIKERE LIVSFORSIKRING A/S ARKITEKTER
& DYRLAGER & DESIGNERE
3% 88% 3% 6%
Ejerandel Ejerandel Ejerandel Ejerandel
Administrationsaftale med ens vilkar
\/ \/ \/ \/

SAMPENSION

ADMINISTRATIONSSELSKABA/S

Sampension Administrationsselskab A/S’ daglige ledelse udgeres af direktionen. Hertil kom-
mer fem hovedomrader med ansvar for den daglige drift og udvikling samt tre stabsomrader
(Direktionssekretariat, Kommunikation samt HR). Neermere beskrivelse af organisationen
kan ses pa www.sampension.dk/organisation.

Der er oprettet en risikostyringsfunktion, compliancefunktion, aktuarfunktion og intern audit-
funktion, der bidrager til at sikre effektiv styring. De ansvarlige for de pageeldende afdelinger
er udpeget som ngglepersoner og har en kontrollerende rolle i forhold til Sampension-feel-
lesskabets arbejde. Bestyrelsen har ansat den interne revisionschef, som varetager den
interne revision i pensionsvirksomhederne i administrationsfeellesskabet. Bestyrelsen har
ligeledes ansat den ansvarshavende aktuar for ISP.
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Aflenning

Bestyrelserne i de finansielle virksomheder, som administreres af Sampension Admini-
strationsselskab A/S, har udformet en Ignpolitik i overensstemmelse med EU’s og danske
krav. Aflanningsprincipperne har til formal at sikre, at ledelse og medarbejdere honoreres
pa en sadan made, at virksomhedens forretningsmzessige og langsigtede strategiske mal
understpttes bedst muligt.

Aflenningsforholdene afspejler og understgtter, at administrationsselskabet til stadighed
formar at rekruttere og fastholde en kompetent og ansvarlig ledelse, der fremmer en sund
og effektiv risikostyring og ikke motiverer til at tage overdrevne risici, ligesom aflennings-
principperne skal forebygge interessekonflikter til gavn for medlemmerne.

Der henvises til regnskabets note 5 samt www.isp.dk/om-isp/struktur-og-ledelse/isps-be-
styrelse, hvor der er oplysninger om lgnpolitik samt vederlagsrapport med vederlag til be-
styrelses- og direktionsmedlemmer.

Ledelse og ledelseshverv

Direktion
Administrerende direktgr Hasse Jgrgensen

Ansvarshavende aktuar
Karin Elbaek Nielsen

Intern revision
Revisionschef Gert Stubkjser

Ekstern revision

Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Weidekampsgade 6

2300 Kgbenhavn

Generalforsamling
Ordinaer generalforsamling afholdes den 24. april 2025.
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https://www.isp.dk/om-isp/struktur-og-ledelse/isps-bestyrelse
https://www.isp.dk/om-isp/struktur-og-ledelse/isps-bestyrelse

Ledelseshverv

Denne oversigt viser bestyrelsens og direktionens gvrige ledelseshverv.

Bestyrelse

Lars Bytoft, formand, fadt 6. april 1973

Adm. direktor i Bytoft Consulting ApS

Direktor i CAV Invest ApS

Bestyrelsesmedlem i Sampension Administrationsselskab A/S

Lars Kehlet Ngrskov, naestformand, fadt 10. september 1956

Medlem af feellesudvalget for ansvarlige investeringer for Sampension Livsforsikring A/S,
Pensionskassen Arkitekter & Designere, Pensionskassen for Jordbrugsakademikere &
Dyrleeger og Pensionskassen for teknikum- og diplomingenigrer

Medlem af repreesentantskabet i Lan & Spar Bank A/S

Lisa Frost Serensen, Revisionsudvalgsformand, fedt 28. november 1962
Ingen hverv

Michael Herold, fedt 5. januar 1967

Neaestformand for bestyrelsen i Horup og Heruphav Vandveerk a.m.b.a.
Repraesentantskabsmedlem i AKA Akademikernes A-kasse

Medlem af feellesudvalget for ansvarlige investeringer for Sampension Livsforsikring A/S,
Pensionskassen Arkitekter & Designere, Pensionskassen for Jordbrugsakademikere &
Dyrlaeger og Pensionskassen for teknikum- og diplomingenigrer

Peter Kjeer @stergaard, fodt 16. april 1969
Finansdirektgr i PenSam
Bestyrelsesmedlem af Kapitalforeningen PenSam Invest

Cay Kjeld Holst Jensen, fadt 3. oktober 1940
Repraesentantskabsmedlem i Ingenigrforeningen IDA

Direktion

Adm. direkter Hasse Jorgensen, fadt 23. juli 1962

Adm. direktgr i Sampension Livsforsikring A/S

Adm. direktgr i Sampension Administrationsselskab A/S

Formand for bestyrelsen i Komplementarselskabet Alternative Investments ApS
Formand for bestyrelsen i Sampension KP Danmark A/S

Formand for bestyrelsen i Sampension KP International A/S

Medlem af bestyrelsen i Refshalepen Holding A/S (inkl. et datterselskab)
Neestformand for bestyrelsen i Forsikring & Pension
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Samfundsansvar

Oplysninger om samfundsansvar i dette afsnit folger § 142 i bekendtggrelse om finansielle
rapporter for forsikringsselskaber og tveergaende pensionskasser (regnskabsbekendtge-
relsen).

Ud over at bidrage til den enkeltes pkonomiske sikkerhed som pensionist, er ISP som en del
af overenskomsterne med til at sikre en samfundsgkonomisk baeredygtig udvikling med en
god balance mellem offentlige ydelser og ydelser forankret i arbejdsmarkedet. Arbejds-
markedspensionerne indskriver sig som en veesentlig grundpille i den danske model og
har siden 1980’erne veeret medvirkende til den fortsatte udvikling af et sikkert og ansvarligt
arbejdsmarked.

ISP har et ansvar for at forvalte pensionsordninger, sa medlemmernes interesser varetages
bedst muligt. Det gores ved at have fokus pa det veesentlige, som gar pensionsordningerne
mere veerd for medlemmerne. Blandt de veesentlige fokusomrader er at sikre gode afkast
pa et ansvarligt grundlag.

Ansvarlige investeringer

ISP’s investeringer spges at veere tilrettelagt, sé de er samfundsmaessigt ansvarlige. Poli-
tikken for ansvarlige investeringer har tre fokusomrader:

» Investeringernes miljg- og klimaaftryk
» Investeringernes sociale indvirkning
« God selskabsledelse

Arbejdet med samfundsansvar hviler pa en ambition om at understgtte internationale normer
og retningslinjer, herunder FN's Global Compacts 10 principper inden for menneskerettig-
heder, arbejdstagerrettigheder, miljg og anti-korruption, OECD’s retningslinjer om ansvar-
lig virksomhedsadfeserd for multinationale virksomheder samt institutionelle investorer og
Parisaftalens klimamal.

Udgangspunktet for den ansvarlige investeringspolitik er feelles for alle pensionsvirksom-
heder og virksomhedsordninger, derindgar i Sampension-feellesskabet. Bestyrelserne har
nedsat et tveergaende udvalg, der Igbende drofter de sociale, miljg- og selskabsmeessige
overvejelser ved investeringsbeslutninger med henblik pa at opna enighed om de principper,
der skal indgé i pensionsvirksomhedernes politik for ansvarlige investeringer.

ISP’s samlede politik og retningslinjer for ansvarlige investeringer og aktivt ejerskab kan ses
pa ISP’s hjemmeside (www.isp.dk/om-isp/finansiel-information/ansvarlige-investeringer).

Det aktive ejerskab i fortsat i veekst

Aktivt ejerskab er en integreret del af arbejdet med ansvarlige investeringer og udvikler
sig fortsat. 1 2024 har der veeret fokus pa at fastholde den hgje deltagelse pa selskabernes
generalforsamlinger og dialoger med selskaber.

Sampension-feellesskabets samlede dialogprogram er en veesentlig komponenti det aktive
ejerskab.

Feellesskabet deltager samlet seti mere end 3.000 dialoger med selskaber om menneske-
rettigheder og god selskabsledelse, klima, miljg og biodiversitet.

De fleste af dialogerne fgres via de investornetveerk, Sampension-feellesskabet deltager
i, og omfatter bade investerede selskaber og selskaber, som ISP potentielt kan investere i.
Det giver en stgrre reekkevidde, hvor ISP far mulighed for at deltage i et omfattende dialog-
program, og dermed kan vaere med til at pavirke et stgrre antal selskaber. Det er samtidig
vurderingen, at den storste effekt pa realpkonomien opnas gennem samarbejde med den
gvrige investorbase.
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https://globalcompact.dk/de-10-principper/miljoe/
https://globalcompact.dk/de-10-principper/antikorruption/
https://www.isp.dk/om-isp/finansiel-information/ansvarlige-investeringer

Deltageti3.464
dialoger

Sampension-feellesskabet har en aktiv rolle i flere af de investornetveerk, der deltagesi, dvs.
er aktiv som lead, co-lead eller tilsvarende i dialogen med et selskab.

| 2024 var Sampension-feellesskabet aktivt medvirkende investori 11 dialoger.

3.464 dialoger i 2024 - heraf 1.721 om klima
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Klima Miljp og biodiversitet ~ Sociale forhold Selskabsledelse

Sampension-feellesskabet har i 2024 deltaget i flere netvaerk, der faciliterer dialoger pa
vegne af en kreds af internationale investorer, eller hvor Sampension-feellesskabet udfgrer
dialogen pa vegne af netveerket:

« Climate Action 100+ (CA100+) er et af verdens storste investorinitiativer. Netveerket
bestar af over 600 investorer. CA100+ er stiftet i december 2017 og er aktuelt i dialog
med 168 klimabelastende selskaber inden for sektorerne olie og gas, minedrift og me-
taller, forsyningssektoren, transport, forbrugerprodukter og industri. Gennem Climate
Action 100+ initiativet er Sampension-feellesskabet i dialog med selskaberne om deres
negative pavirkning pa klima, klimamal, forretningsplaner og lobby-aktiviteter inden for
klimaregulering og rapportering. Sampension-feellesskabet er aktiv som "collaborating
investor” pa 1 dialog.

- CDP er en global klimaorganisation med det formal at pavirke selskaber og byer til at
male, rapportere og forsta deres miljpmaessige pavirkning og dermed bidrage til at skabe
en langsigtet baeredygtig ekonomi. CDP har udover at drive et globalt 'environmental
disclosure system’ ogsa forskellige programmer til at drive aktivt ejerskab.

« IIGCC NetZero Engagement Initiative (NZEI) er stiftet af The Institutional Investors Group
on Climate Change (IIGCC) og bestar af over 100 investorer, der fgrer dialog med i alt 160
selskaber. Initiativet fokuserer pa storforbrugere af energi og har til formal at reducere
efterspgrgslen affossile breendsler. Sampension-feellesskabet er "co-lead” pa 5 dialoger.

« Nature Action 100 er et globalt investor-initiativ med fokus pa biodiversitet, stiftet af IGCC,
Ceres, Finance for Biodiversity Foundation og Planet Tracker. Nature Action 100 bestar
af mere end 230 investorer. Initiativet fokuserer pa tab af naturresurser og biodiversitet
og er det forste af sin slags. Sampension-feellesskabet er "co-lead” pa 1 dialog.

« UN PRI Advance, der er et FN-stgttet investornetveerk, igangsatte i 2022 et nyt dia-
loginitiativ om menneskerettigheder med fokus p& mineselskaber og selskaber, der
arbejder med vedvarende energi. Initiativet indebaerer, at investorerne og heriblandt
Sampension-feellesskabet gar i dialog med ca. 40 selskaber fra hele verden inden for
hhv. rdvaresektoren og den sékaldte renewables-sektor med henblik pa at sikre, at de
i hgjere grad har fokus péa respekt for menneskerettigheder i deres aktiviteter. 220 in-
ternationale investorer med samlet set mere end 200.000 mia. kr. under forvaltning har
tilsluttet sig initiativet. Sampension-feellesskabet er "collaborating investor” pé 1 dialog.
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» Sampension-feellesskabet deltager i mere end 60 dialoger indenfor temaerne "Net
Zero” og "Water”. "Net Zero Engagement” fokuserer pa selskabernes klimastrategier
og reduktionsmal og "Water Engagement” fokuserer pa ansvarlig vandhandtering, dvs.
selskabernes vandforbrug, spildevand og reduktionsmal. Dialogerne drives af Instituti-
onal Shareholder Services (ISS).

» Sampension-feellesskabetdeltageridialoger med mere end 100 selskaber vedrgrende
norm-brud, som fx overtreedelse af arbejdstagerrettigheder, menneskerettighederigvrigt
eller god selskabsledelse. Der igangseettes 25 dialoger pr. kvartal. Dialogerne adskiller
sig fra de tematiske dialoger ved, at de tager afseet i identificerede eller sandsynlige brud
pa etablerede normer. Dialogerne drives af ISS.

Stemt pa 1.238 generalforsamlinger

Stemmeaktiviteten er ggeti 2024.

| perioden 1. januar til 31. december 2024 har ISP stemt pa 1.238 generalforsamlinger,
svarende til 99 %, og pa 16.819 individuelle dagsordenspunkter.

Med henblik pa at skabe fuld transparens omkring ISP’s stemmeafgivelse er alle stemme-
afgivelser offentligt tilgeengelige, og kan tilgas via hjemmesiden.

Stemmeafgivelse gennemfgres elektronisk af Sampension-faellesskabet. Til brug for stem-
meafgivelsen modtager adminstrationsfeellesskabet bistand fra ISS Proxy Voting Services,
der understgtter den systemmeessige gennemforelse af stemmeafgivelserne og bidrager
med radgivning vedrgrende de enkelte afstemningspunkter (sakaldt radgivende stedfor-
treeder). Den modtagne radgivning indgar som en veesentlig del af beslutningsgrundlaget
for gennemfgrelse af stemmeaktiviteterne, der derudover ogsa baserer sig pa dialoger med
selskaberne, oplysninger fra selskabernes arsrapporter og pa open source-data som fx
Climate Action 100+ og Transition Pathway Initiative.

Ved stemmeafgivelsen i 2024 har der veeret seerligt fokus pa store CO.-udledere. Dels er
der fokuseret pa selskabernes klimamalseaetninger, transparens om klimarelaterede lob-
byaktiviteter og selskabernes klimarapportering, og dels er der fokuseret pa vurderingen
af klimarelaterede aktionaerforslag, i forhold til arbejdstagerrettigheder.

Der er stemtioverensstemmelse med anbefalingerne fra selskabernes ledelse i90 % af alle
dagsordenspunkterne ogimod i 10 % af alle dagsordenspunkterne.

De omrader, hvor der er stemt flest gange imod anbefalingerne fra ledelsen i selskaberne,
er valg af bestyrelsesmedlemmer, klima og miljg, aflanning og sociale forhold.

Klimaneutralitet i 2050

ISP har som mal, at den samlede investeringsportefoljes CO,-aftryk skal veere reduceret
med 45 % i 2030 i forhold til 2020 og til netto nul i 2050. Hermed reduceres CO,-aftrykket
relativt mest inden for de fgrste 10 &r og med de resterende 55 % over de efterfalgende 20
ar. For at understotte det, er der fastsat mal for den gennemsnitlige arlige reduktion hele
perioden frem til 2050.
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Carbon
footprint 4,9

Klimaaftryk - mal og resultater

tCO2/mio. DKK investeret
12

— Malseetning 2030
— Realiseret - Investeringsportefglje

10

8 «++ Estimeret malsaetning 2050

2019 2021 2023 2025 2027 2029 2031 2033 2035 2037 2039 2041 2043 2045 2047 2049

Note: Det viste klimaaftryk omfatter ikke skovinvesteringer

Fortsat fald i investeringernes klimaaftryk

Klimaaftrykket faldt ogsa i 2024. Det har veeret muligt atindhente og modellere udledninger
for stort set hele portefgljen. ISP kan dermed beregne klimaaftrykket for 96 % af de samlede
netto-investeringsaktiver. Det har betydning for at kunne opfylde pensionsvirksomheder-
nes klimamal og sikre den ngdvendige transparens for medlemmer og interessenter i det
omgivende samfund.

Samlet set er carbon footprint for den udledende del af portefgljen - dvs. beregnet uden
skovinvesteringer - faldet med 54,2 % over de sidste fem ar svarende til en gennemsnitlig
reduktion for &rene 2020-2024 pa 14,3 % pr. ar'.

Det samlede beregnede klimaaftryk for 2024 inkluderer ogsa ISP’s skovinvesteringer, der
netto optager CO,. Beregningerne af netto CO,-optaget baserer sig pa data indsamlet og
beregnet af en ekstern data-leverander. ISP’s skovinvesteringer giver et samlet CO,-optag pa
9.679toni2024 og har saledes en veesentlig positiv indvirkning pa det samlede klimaaftryk.

Beregning af klimaaftrykket pa tveers af aktivklasser viser en samlet netto-udledning for
2024 pa 45.853 tons CO.e og et carbon footprint, dvs. udledning pr. mio. kr. investeret, pa 4,0.

Klimaaftryk Carbon
Udledning Footprint

Footprint ekskl. skov 45.853 4,0
Footprintinkl. skov 55.532 4,9

Et mere detaljeret overblik over udviklingen iISP’s klimaaftryk findes nedenfor under punktet
"Klimarapportering for investeringerne” og en samlet metodebeskrivelse for opgerelse af
klimaaftrykket findes pa side 31-37.

1 COz-udledningen fra statsobligationer og obligationer udstedt af supranationale myndigheder indgar ikke i
det samlede klimaaftryk, da beregningerne for denne aktivklasse ikke kan opgeres efter samme principper
som traditionel gkonomisk aktivitet, og derfor ma beregnes seerskilt. Det beregnede klimaaftryk for denne

aktivklasse kan ses i tabellen vedr. klimarapportering for investeringerne.
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Investeringer med fokus pa den grenne omstilling

Ved udgangen af 2024 har ISP en samlet beholdning af investeringer, derinddrager hensyn _
til klima og miljg pa 1,7 mia. kr., svarende til en andel pa 10,2 % af de samlede nettoinveste-

ringsaktiver.

Miljpmaessigt
Opgorelsen er lavet inkl. tilsagn og tager udgangspunkt i definitionen af investeringer, som bzeredygtige Q
bidrager til et miljpmaessigt mal i EU’s Sustainable Finance Disclosure Regulation og tilhg- investeringer
rende tekniske standarder (SFDR). Det omfatter bade investeringer omfattet af EU’s takso- for 1,7 mia. kr 0 Q
nomi-forordning og investeringer, som pa baggrund af reguleringen i SFDR kan anses for

at bidrage til et miljgmaeessigt mal. Yderligere information om opgerelsen kan findes i meto-
debeskrivelsen samtiden lovpligtige "Periodisk rapportering om fremme af miljpmeessige
og/eller sociale karakteristika”, der er offentligt tilgeengelig pa hjemmesiden og findes under
"Baeredygtighedsrelaterede oplysninger”.

Investeringer i den gronne omstilling

40 %

Aktieinvestering

11%
Obligationer

Investeringer

o,
iden grenne g.k?vb
omestilling
14%
22 % Ejendomme

Energi infrastruktur

Stadig fokus pa kul

| Sampension-feellesskabets handlingsplan for reduktion af portefgljens klimaaftryk er der,
ud over sektorspecifikke stier med arlige delmal frem mod netto nuludledning af klimagas-
seri2050, fastsat falgende mal og greenseveerdier for, hvor stor en del af omsaetningenide
virksomheder der investeres i, som ma veere knyttet til kul:

» Kuludvinding (termisk kul): Mindre end 5 %

»  Kuludvinding (metallurgisk kul): Mindre end 25 %
» Kuludvinding (services): Mindre end 25 %

« Forsyningsselskaber: Mindre end 25 %

For selskaber hjemmehgrende i OECD-omradet reduceres greenseveerdierne fra 1. januar
2025 med 5 % point arligt, indtil omsaetningsandelene for alle kategorier er mindre end 5 %.

For selskaber hjemmehgrende udenfor OECD-omradet reduceres greenseveerdierne fra
1.januar 2030 med 2,5 % point arligt, indtil omsaetningsandelene for alle kategorier er min-
dreend 5 %.

Screening og eksklusioner

Investeringerne i bgrsnoterede selskaber overvages lgbende pa grundlag af data fra et
uafhaengigt screeningsselskab. Screeningen tager afseeti FN’s Global Compact og OECD’s
retningslinjer for multinationale selskaber. Hvis det konstateres, at et selskabs adfeerd i vee-
sentlig grad er i strid med politik og retningslinjer for ansvarlige investeringer, vurderes det,
om der er grundlag for at indlede dialog eller pd anden made eskalere det aktive ejerskab
overfor selskabet. Vurderes det, at udsigterne for - gennem aktivt ejerskab - at kunne pavirke
selskabets adfeerd er ringe, tilfgjes selskabet eksklusionslisten.
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Ekskluderede selskaber

304

Herudover bliver der screenet for kul- og tjeeresandsaktiviteter samt selskabernes klima-
adfeerd og omstillingsparathed. Aktieportefgljens selskaber indenfor de tungest udledende
sektorer screenes saledes Ipbende for deres evne og villighed til at indga i en transition til
en lavemissionsgkonomi, og det indgar som et kriterie for eksklusion.

| 2024 steg antallet af selskaber ekskluderet pé baggrund af kriteriet for uacceptabel

klimaadfeerd fra 214 til 230. Forggelsen pa 16 deekker over eksklusion af 17 selskaber og
re-inklusion af 1 selskab.

304 eksklusioner - heraf 230 pga. klima
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De resterende 74 eksklusioner relaterer sig til andre miljgmaessige forhold end klima (E),
menneskerettigheder og sociale forhold (S) eller forhold omkring god selskabsledelse og
governance (G). Enkelte selskaber er ekskluderet som fglge af internationale sanktioner
eller ISP’s landeeksklusioner. I tilfeelde hvor ISP har valgt at ekskludere en stat, investerer ISP
ikke i statsobligationer udstedt af den pdgeeldende stat og investerer heller ikke i selskaber
kontrolleret af staten.

Pa omradet for menneskerettigheder inkl. arbejdstagerrettigheder er det samlede resultat af
kvartalsvise screeninger og kritiske dialoger gennemfgrti 2024, at antallet af ekskluderede
selskaber er 13, og séledes ueendret ift. 2023.

Unoterede aktier er underlagt de samme retningslinjer som bgrsnoterede aktier, hvor den
ansvarlige politik inddrages via due diligence-processen og sgges implementeret med de
ngdvendige aftaler med forvaltere. | portefgljen af egenforvaltede ejendomme udlejes ikke
til selskaber, der pa aftaletidspunktet er pa eksklusionslisten. Ligeledes investeres der ikke i
interntforvaltede portefgljeriobligationer og geeldsandele i selskaber pa eksklusionslisten.
Eksklusionslisten offentliggeres lgbende pa hjemmesiden.

Maling af klimarisici og andre beeredygtighedsrelaterede oplysninger

Som langsigtet investor forholder ISP sig Ipbende til finansielle risici knyttet til klimaforan-
dringer og offentligger arligt 'Klimarapport - risici og muligheder’, der beskriver hvordan, der
arbejdes med klimarelaterede, finansielle risici og kvantificeringen af disse. Seneste version
afKlimarapporten kan findes p& hjemmesiden under Ansvarlige investeringer - Abenhed og
dokumentation (www.isp.dk/om-isp/finansiel-information/ansvarlige-investeringer/aaben-
hed-og-dokumentation---data-om-esg-indsats).

Derudover offentliggeres lovpligtig information og rapporter om pensionsproduktets baere-
dygtighedsrisici, negative beeredygtighedsvirkninger og periodisk rapportering i medfer af
SFDR art. 8, om fremme af miljgmaessige og/eller sociale karakteristika.

Rapporterne offentliggeres pa hjiemmesiden under Baeredygtighedsrelaterede oplysninger
(www.isp.dk/om-isp/finansiel-information/ansvarlige-investeringer/baeredygtighedsrela-
terede-oplysninger).
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Arbejdet med fokusomrader for 2024

| arsrapporteringen for 2023 blev der preesenteret fem fokusomrader for arbejdet med

ansvarlige investeringer i 2024:

« Videreudvikling af ISP’s klimastrategi "Stier til Net Zero 2050", der understgtter malsaet-
ningen om at reducere portefgljens klimaaftryk til netto nul senesti 2050

» Videreudvikling af ISP’s aktive ejerskab, herunder stemmeaktiviteter og samarbejde
med andre investorer via investornetveerk og dialogprogrammer

» Etablering af handlingsplan for arbejdet med biodiversitet i investeringerne

» Strategifor integrering af beeredygtighedshensyn af direkte ejendomsinvesteringer

» Forberedelse af Corporate Sustainability Reporting Directive (CSRD)-rapportering med
virkning fra regnskabséret 2025.

Arbejdet med de fem fokusomrader har medfort folgende:

» Arbejdet med "Stier til Net Zero 2050” har bl.a. haft fokus pa sakaldte "upstream” olie- og
gasselskaber. Malszetningerne for disse, ift. etablerede klimastrategier, er tydeliggjort og
enraekke selskaber er frasolgt. Derudover er klimahandlingsplanen suppleret med et krav
om, at portefgljens samlede eksponering til upstream olie- og gasselskaber reduceres i
trdd med den forventede udvikling i behovet for olie- og gas i IEAs "Net Zero Emissions
by 2050” scenarie. Det understgtter, at udviklingen i portefgljen er knyttet direkte til det
"budget” IEA har fastsat for olie- og gas i transformationen af det globale energisystem.

» Arbejdetmed det aktive ejerskab har bl.a. haft fokus pa stemmeaktiviteter og aktioneerfor-
slag. Stemmeaktiviteten er @get, og der blevi 2024 stemt pa 99 % af generalforsamlingerne
i den bgrsnoterede portefglje. Derudover har der veeret fokus pa aktionzerforslag, og
Sampension var i 2024, for fgrste gang, medstiller pa tre generalforsamlingsforslag ved-
rgrende klima (Shell plc. og Equinor ASA) og et forslag vedrgrende arbejdstagerrettigheder
(Amazon.com, Inc.). De tre forslag blev stilleti samarbejde med en reekke andre investorer.

« Dererudarbejdeten "Handlingsplan for integration af biodiversitetshensyniinvesterin-
gerne”. Handlingsplanenindeholder en raekke konkrete handlinger, der alle planleegges
iveerksat i lobet af 2025. Se yderligere nedenfor under "Fokusomrader 2025".

« Dererudarbejdet en "Handlingsplan for integration af ESG i direkte ejede ejendomme”.
Handlingsplanen indeholder en reekke konkrete handlinger, der alle planleegges iveerksat
i lobet af 2025. Se yderligere nedenfor under "Fokusomrader 2025".

« ISP er ikke omfattet af CSRD, og bestyrelsen har besluttet ikke at anvende muligheden
for frivillig implementering af CSRD.

Fokusomrader 2025

Arbejdet med ansvarlige investeringer udvikler sig fortsat betydeligt.

ISP vil fortseette arbejdet med at udvikle de tiltag og redskaber, der kan sikre stgrst mulig
ansvarlighedide samlede investeringer - uanset om det geelder det miljg- og klimameessige
aftryk, den sociale indvirkning eller god selskabsledelse.

1 2025 vil der bl.a. veere ekstra fokus pa:

« Gennemgang og vurdering af den operationelle implementering af den sociale an-
svarlighedspolitik, med seerligt fokus pa inddragelse af hensynet til grundleeggende
menneskerettigheder i det aktive ejerskab.

« Implementering af de tiltag, der er beskrevetiden i 2024 etablerede "Handlingsplan for
integration af biodiversitetshensyniinvesteringerne”. Handlingsplanens hovedelementer
kan findes pa ISP’s hjemmeside under "Ansvarlige investeringer” (www.isp.dk/om-isp/
finansiel-information/ansvarlige-investeringer).

« Implementering af de tiltag, der er beskrevet i den i 2024 etablerede "Handlingsplan
for integration af ESG i direkte ejede ejendomme”. Handlingsplanens hovedelementer
kan findes pa ISP’s hjemmeside under "Ansvarlige investeringer” (www.isp.dk/om-isp/
finansiel-information/ansvarlige-investeringer).

« Videre arbejde med Sampension-feellesskabets klimahandlingsplan "Stier til Net Zero
2050", der understgtter malsaetningen om at reducere portefgljens klimaaftryk til netto
nul senesti 2050
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Klimarapportering for investeringerne

Investeringernes CO,-aftryk

Andel
opgjort
Samlet CO,-udledning* Enhed 2024 2023 2022 2021 2024
Absolut udledning
- inklusive skovinvesteringer Ton CO,e 45.853 71977 57.367 95%
- eksklusive skovinvesteringer Ton CO,e 55.532 76.570 77.924 95%
2030 Mélseetning - 45 % reduktion? Ton CO,e 68.490 68.490
Finansieret udledning
(carbon footprint)
- inklusive skovinvesteringer Ton CO,e/mio. DKK 4,0 6,3 55 95%
- eksklusive skovinvesteringer Ton CO,e/mio. DKK 49 6,8 75 95%
2030 Mélseetning - 45 % reduktion? Ton CO,e/mio. DKK 59 59
Fordelt CO,-udledning - absolut *
Bgrsnoterede aktier Ton CO,e 34.252 43.113 42.451 52.651 97%
Kreditportefaljen Ton CO,e 10.201 13.330 17.376 98%
Private Equity -portefgljen Ton CO,e 2.394 3.973 3.799 85%
Infrastrukturportefglien Ton CO,e 5.545 11.743 9.227 96%
Portefeljen af danske
realkreditobligationer Ton CO,e 2.784 3.991 4.693 95%
Ejendomsportefglien Ton CO,e 356 418 377 82%
Portefglje af skovinvesteringer Ton CO,e -9.679 -4.593 -20.557 84%
Fordelt finansieret CO,-udledning
(carbon footprint)*
Bgrsnoterede aktier Ton CO,e/mio. DKK 55 7,3 8,0 7,7 97%
Kreditportefaljen Ton CO,e/mio. DKK 8,1 10,5 13,6 98%
Private Equity -portefgljen Ton CO,e/mio. DKK 3,4 6,1 6,7 85%
Infrastrukturportefglien Ton CO,e/mio. DKK 11,3 29,4 30,2 96%
Portefeljen af danske
realkreditobligationer Ton CO,e/mio. DKK 1,4 1,6 2,0 95%
Ejendomsportefglien Ton CO,e/mio. DKK 0,6 0,8 0,8 82%
CO,-fortreengning fra direkte ejet
vedvarende energiinfrastruktur
Absolut CO»-fortreengning Ton CO,e 1.040 1.114 1.249
CO,-udledning fra statsobligationer
og supranationals*
Carbon intensitet (Sovereign emissions -
production intensity) Ton CO,e/mio. EUR BNP 209,8 279,0 263,5 94%

! For andre aktivklasser end barsnoterede aktier er udledningen opgjort farste gang for 2022, og oplyses derfor alene for 2022-2024.
2 De beregnede maéltal for 2030 tager udgangspunkt i portefoljen eksklusive skovinvesteringer og medregner dermed ikke nettoeffekten
af COz-ophobning fra disse.

Aktivt ejerskab, antal klimadialoger

Dialoger omklima, i alt ® Stk 1.465 1.465 1.237
- heraf egne dialoger Stk 5 5 7 -
- heraf dialoger via investornetveerk

som aktivt mevirkende investor Stk 9 9 6 -
- heraf dialoger via investor-

netveerk i gvrigt Stk 1.421 1.421 1.214 -
- heraf dialoger via ESG-ratingbureau Stk 30 30 10

3P4 grund af eendring i opgerelsesmetode har det ikke veeret muligt at beregne sammenligningstal for 2021.
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ESG-nggletal for pensionskassen

Pensionskassen har valgt at offentliggere en oversigt over ESG-nggletal efter den branche-
henstilling, der er offentliggjort af F&P som en udigber af regeringens klimapartnerskab for den
finansielle sektor (seneste version F&P Klimarapportering december 2023).

ESG-nagletal

Enhed 2024 2023 2022 2021

S - Sociale data
Betalte skatter Mio. kr. 278 234 515 352

G - Ledelsesdata
Bestyrelsens kgnsdiversitet* Pct. 25 25 25 17
Tilstedeveerelse pa bestyrelsesmader Pct. 100 93 97 97

! Opgerelsesmetoden er aendret i henhold til Erhvervsstyrelsens nye vejledning, sa tallene for 2022 og
senere er ikke sammenlignelige med tallene for 2022.

Nggletal for sociale data og ledelsesdata medtager kun nggletal, der knytter sig direkte til
pensionskassen, mens nggletal for Sampension-feellesskabet kan ses i Sampension Livs
Redeggrelse om samfundsansvar: www.sampension.dk/aarsrapport.

For ISP viser ESG-nggletallene bl.a. felgende:

- Betalte skatter steg med 19 %i2024. | betalte skatter indgar bl.a. pensionsafkastskat, som
afhzenger af det foregaende ars realiserede investeringsafkast.

Redegorelse for det underrepraesenterede kon

Redeggarelse for detunderrepraesenterede kon i dette afsnitfolger § 143 i bekendtggrelse om
finansielle rapporter for forsikringsselskaber og tveergaende pensionskasser (regnskabsbe-
kendtgorelsen).

K@nssammenseaetning i ledelsen

Aktuelt bestar bestyrelsen af 1 kvinde og 5 mzend - heraf 4 medlemsvalgte bestyrelsesmed-
lemmer. Bestyrelsen har med sin nuvaerende sammensaetning blandt de generalforsam-
lingsvalgte medlemmer opndet en ligelig kensfordeling med baggrund i, at bestyrelsen har
en fordeling mellem kgnnene pa 25 % / 75 % svarende til 1 og 3 personer. Fordelingen er i
overensstemmelse med Erhvervsstyrelsens vejledning om, hvad der betragtes som en ligelig
kensfordeling i forhold til antallet af bestyrelsesmedlemmer.

Pensionskassen har 2 eller feerre ledende medarbejdere pa pensionskassens gvrige ledel-
sesniveauer, og der er dermed ikke krav om opstilling af maltal for pensionskassens gvrige

ledelsesniveauer.

Der er feerre end 50 ansatte i pensionskassen, hvorfor der ikke forligger en politik for kansdi-
versiteti gvrige ledelseslag.
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Metodebeskrivelse samfundsansvar

Generelt

Redegorelse om samfundsansvar er udarbejdet efter § 142 i Finanstilsynets bekendtggrelse
om finansielle rapporter for forsikringsselskaber og tveergdende pensionskasser (regnskabs-
bekendtgorelsen). Redegorelsen om det underrepraesenterede kon er udarbejdet efter regn-
skabsbekendtggrelsens § 143.

De anvendte metoder for redeggrelse om samfundsansvar er usendrede i forhold til arsrap-
porten for 2023.

ESG-nogletal

ESG-nggletallene er udarbejdet efter pensionsbranchens feelles standard, som fglger vejled-
ningen fra FSR - danske revisorer, Nasdaq og Finansforeningen fra juni 2019. Nggletallet for
fastholdelse af medlemmer er udeladt, da det ikke er retvisende for medlemstilfredsheden i
et arbejdsmarkedspensionsselskab.

Metodebeskrivelse for beregning af klimanggletal for investeringsportefoljen

Ved fastleeggelsen afinvesteringsportefgljens estimerede emission anvendes princippet an-
befaleti EU’s Disclosure Forordning, samt den branchehenstilling, der er offentliggjort af F&P
som en udlgber af regeringens klimapartnerskab for den finansielle sektor (seneste version
F&P Klimarapportering december 2023), om fordeling af et selskabs emissioner ud fra en
fordelingsnggle baseret pa ejerskab af det givne selskabs udstedte aktiekapital og geeldsud-
stedelse samt kontantbeholdning (EVIC?). Der rapporteres saledes ud fra et allokeringsprincip
om finansiering af de gkonomiske aktiviteter for de givne selskaber, der er investeret i.

Grundlaget for opgerelsen af emissionerne er FN's rammekonvention om klimasendringer
vedtaget i 1997 - den sakaldte Greenhouse Gas Protocol (GHG/Kyoto-protokollen), hvor kli-
magasser omfatter: Kuldioxid (CO,), metan (CH4), lattergas (N20), hydroflourcaboner (HFC’er),
perfluorocarboner (PFC’er), svovlhexafluorid (SF6), og nitrogen triflorid (NF3). Da gasserne
har forskellig styrke i forhold til deres drivhuseffekt og har forskellige halveringstider, malt som
drivhuspotentiale Global Warming Potential (GWP), normaliseres hver gastil CO.-aekvivalenter
(CO.e) ved at multiplicere hver gas med dens individuelle GWP-faktor.

Selskabers emissioner kategoriseres ud fra fglgende:

Scope 1
Direkte emissioner fra kilder, der ejes eller kontrolleres af selskabet - dvs. emission som fglge
af selskabets egen drift.

Scope 2
Indirekte emissioner stammende fra den indkgbte energi, der anvendes i driften af selskabet.
Dvs. eksempelvis emission fra produktionen af den strom, der anvendes i selskabet.

Scope 3
Al anden indirekte emission - upstream og downstream. Dvs. emission stammende fra pro-
duktionen af input til virksomhedens drift (udover energi), samt emission stammende fra

anvendelsen af virksomhedens produkter og ydelser.

| fastlaeggelsen af pensionskassens emission som fplge af investeringer betragtes alene
scope 1 og 2 emission.

2 Enterprise Value Including Cash
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Investeringsportefgljens CO,e-udledning
| opgerelsen af investeringsportefgliens emission anvendes to metrikker:

Absolut carbon emission: Den samlede sum af absolut emission stammende fra de selska-
ber, der er investereti - beregnet ud fra de respektive finansierede andele af selskabernes
CO,-udledning:

Veerdi af investering,

Samlet veerdi af selskab, (EVIC)

Absolut CO.e udledning = ( + Selskabets Coze—udledningi)

I
-

Hvor n er antallet af virksomheder

» Metrikken afhaenger af den finansierede andel. Er ikke normaliseret og dermed afhaengig
af portefoljens storrelse. Afheenger ikke af valuta.

Carbon footprint: Absolut udledning pr. investeret mio. (i en given valuta):

Absolut CO,e udledning

Carbon footprint =
Investeringsportefgljens markedsveerdi (DKK mio.)

» Metrikken afheenger af den finansierede andel. Sammenligning pa tveers af portefoljer og
over tid er mulig pga. normalisering med portefgljeveerdi. Metrikken er desuden fglsom
overfor eendringer i underliggende selskabernes markedsveerdier, som er uafheengig af
selskabernes udledning, og afheenger af valuta.

MSCI gennemsnitsmodel: En kvantitativ model for estimering af carbon footprint

Hvor der ikke er adgang til rapporterede data for en investerings CO.e-udledning anvendes
en kvantitativ model til at estimere investeringens klimaaftryk, herefter bensevnt MSCI gen-
nemsnitsmodellen. MSCI gennemsnitsmodellen tager afseet i kategorisering af investeringer
med udgangspunkt i to primeere datapunkter:

« Industrigruppe: Angiver type af pkonomisk aktivitet. Her anvendes GICS-klassificeringer,
hvor der i alt er 24 forskellige industrigrupper.

« Marked: Angiver hvilken region investeringen primzaert opererer i. Der anvendes to mar-
keder, 'developed’ og 'emerging’.

For hver kombination af Industrigruppe og Marked beregnes et estimat for carbon footprint
(scope 1 og scope 2 emission pr. million investeret). Estimatet laves med udgangspunkt i
virksomhederne i MSCl-indeksene MSCI World Index og MSCI Emerging Markets Index. Virk-
somhederne i MSCI-indeksene bliver inddelt i markeder og industrigrupper, dvs. 48 grupper
i alt. Derefter beregnes gennemsnitsveerdierne af virksomhedernes carbon footprint for de
enkelte grupper. Beregningen af carbon footprint for de enkelte grupper anvendes herefter
som estimat for carbon footprint for investeringer i tilsvarende industrigrupper, hvor der ikke er
adgang til rapporteret emissionsdata. Fordi estimatet af carbon footprint sker med udgangs-
punktienterprise value - og dermed den samlede finansiering af den givne forretningsmodel,
skelnes der i denne model ikke mellem ejerskab og geeld. De anvendte emissionsdata for
virksomhederne i de anvendte MSCI-indeks leveres af en ekstern dataleverander, ISS ESG
(senest tilgaengelige emissionsdata, frigivet januar 2025).
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Investeringer - aktivtyper inddraget

I neerveerende afsnit beskrives de tilgange, der er anvendt for de forskellige aktivklasser i for-
bindelse med CO.e-regnskabsopggrelsen til fastleeggelse af den af investeringerne afledte
CO.e-udledning eller CO.e-sekvestrering/fortreengning.

Borsnoterede aktier

« Gennem ejerskabet af de enkelte selskabers aktiekapital og geeldsudstedelser har pen-
sionsvirksomheden finansieret en andel af de respektive selskabers emissioner. | forde-
lingen af en virksomheds emission anvendes en EVIC-tilgang, der tager udgangspunkt i
selskabets samlede finansiering.

« De anvendte data stammer fra ISS ESG, der leverer validerede data for de virksomheder,
der selv offentligger, samtleverer estimerede emissionsdata for de virksomheder, der ikke
offentligger via eksempelvis CDP eller beeredygtighedsrapportering.

- ISS ESG's validering og estimering af emissionsdata bygger pa en avanceret model
med 800 sektorer og undersektorer, og sektorspecifikke regressionsmodeller, og hvor
konglomerater opsplittes i forretningsomrader og holdingselskaber pa ejerskab af dat-
terselskaber.

Kredit
« Gennem ejerskabet af de enkelte selskabers aktiekapital og geeldsudstedelser har pen-
sionsvirksomheden finansieret en andel af de respektive selskabers emissioner. | forde-
lingen af en virksomheds emission anvendes en EVIC-tilgang, der tager udgangspunkt i
selskabets samlede finansiering.
« De anvendte data er delvist leverede af ISS ESG. For de virksomheder, hvor ISS ESG ikke
leverer data, anvendes modellerede data, jf. MSCI gennemsnitmodellen beskrevet ovenfor.
- | tabellen under Andel af rapporteret data for Kredit, Private Equity, ejendomsfonde og
infrastrukturfonde’ fremgar det hvor stor en andel er rapporteret henholdsvis modelleret.

Private Equity fonde

« Gennem ejerskabet af de enkelte selskabers aktiekapital og geeldsudstedelser har pen-
sionsvirksomheden finansieret en andel af de respektive selskabers emissioner. | forde-
lingen af en virksomheds emission anvendes en EVIC-tilgang, der tager udgangspunkt i
selskabets samlede finansiering.

- Dataleveranderen Burgiss leverer GICS-industrigruppe klassificering og landekode for de
enkelte portefeljevirksomheder i fondene.

« Deanvendte emissionsdata bestar delvist af rapporterede data modtaget fra forvalterne
afinvesterede fonde, og delvist af modelleret data baseret pa MSCl gennemsnitsmodellen
beskrevet ovenfor. Hvor der foreligger rapporteret data (mindre end 3 &r gammelt) anven-
des det for det enkelte portefoljeselskab og ellers bruges MSCI gennemsnitsmodellen.

« Modtagne rapporterede data indeholder emissionstal for 2023.

 Itabellenunder’Andel af rapporteret data for Kredit, Private Equity, ejendomsfonde og infra-
strukturfonde’ fremgar det, hvor stor en andel der henholdsvis rapporteret og modelleret.

Infrastruktur
- Fonde

- Gennem ejerskabet af de enkelte selskabers aktiekapital og geeldsudstedelser har pen-
sionsvirksomheden finansiereten andel af de respektive selskabers emissioner. | forde-
lingen af en virksomheds emission anvendes en EVIC-tilgang, der tager udgangspunkti
selskabets samlede finansiering.

- Dataleverandgren Burgiss leverer GICS-industrigruppe klassificering og landekode for
de enkelte portefgljevirksomheder i fondene.

- De anvendte emissionsdata bestar delvist af rapporteret data modtaget fra forvalterne af
investerede fonde, og delvist af modelleret data baseret paA MSCI gennemsnitsmodellen,
beskrevet ovenfor. Hvor der foreligger rapporteret data (mindre end 3 ar gammelt), anven-
des det for det enkelte portefoljeselskab, og ellers bruges MSCI gennemsnitsmodellen.
- | tabellen under 'Andel rapporteret data for Kredit, Private Equity, ejendomsfonde og

infrastrukturfonde’ fremgar det, hvor stor en andel der er henholdsvis rapporteret og
modelleret.
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Direkte ejet infrastruktur - vindmelle- og solcelleparker
- Emissioner

- Driften af direkte ejede vindmglle- og solcelleparker medfgrer CO.e-emission ka-
tegoriseret som scope 1 og scope 2-emissioner, som det er tilfaeldet med gvrige
investerede gkonomiske aktiviteter.

- Data for 2024 er tilgeengelige for knap 100 % af investeringerne. For en andel af
vindmelleparkerne foreligger der ikke forbrugsdata for december méned, hvorfor
disse er estimerede pa baggrund af tidligere ars data.

- Emissionen opgeres pa baggrund af den af Energinet offentliggjorte forelgbige mil-
jodeklaration for det pdgaeldende &r (drsgennemsnit) opdelt pa4 DK1 og DK2 (www.
energinet.dk/data-om-energi/data-til-dit-klimaregnskaby/). Tidligere observationer er
opgjort ud fra den seneste endelige miljgdeklaration tilgeengelig pa rapporterings-
tidspunktet.

Danske realkreditobligationer

Gennem ejerskabet af obligationer udstedt af danske realkreditinstitutter med pantifast
ejendom - private savel som erhvervsejendomme - har pensionskassen finansieret de
til den faste ejendom knyttede emissioner stammende fra driften af disse.

Det bemzerkes, at der aktuelt udestar en endelig principiel afklaring omkring investors
allokering af den fra investering i danske realkreditobligationer afledte emission i emis-
sionsklasserne scope 1,2 og 3.ISP har valgt atanvende en allokeringsmodel, der svarer
til den for 2022 og 2023 anvendte, sa laenge en endelig afklaring ikke er pa plads.

Fire danske realkreditinstitutter offentligggr emissionen stammende fra de ejendomme,
der er finansieret igennem de respektive institutter. Der er pa tveers af disse forskelle i
hvilke ejendomstyper, der er medregnet.

Emissionsestimationen foretages af realkreditinstitutterne pa baggrund af FinansDan-
mark og Forsikring & Pensions feelles model "CO.-model for den finansielle sektor”, der
tager afseetiden generelle PCAF-model.

Der er ikke adgang til specifikke data for de enkelte ejendommes varme-, el- og vand-
forbrug, hvorfor der tages udgangspunkt i eiendommenes miljpmeerkning. Ud fra disse
estimeres drift/brugs-emissionen pa baggrund af byggear, bygningstype, primaer op-
varmningskilde, geografisk lokation og bygningsareal. Der anvendes i denne forbindelse
data fra Energistyrelsen og BBR-registret.

Emissionen fra de enkelte ejendomme veegtes med 'Loan-To-Value’ (LTV) for de respek-
tive eiendomme, hvorved andelen af den samlede ejendoms forbrugsemission allokeres
til ejeren af de pageeldende bagvedliggende realkreditobligationer, der er brugt til at
finansiere kobet af de pageeldende ejendomme.

Der henvises til de danske realkreditinstitutter for en neermere beskrivelse af deres
estimationsmetoder.

De LTV-vaegtede emissioner vil variere over tid som fglge af flere ting - herunder udvik-
lingen i ejendomspriser, renteudvikling og finansieringsform (med/uden afdrag).
Fastleeggelsen af emissionerne stammende fra investeringer i danske realkreditobli-
gationer er foretaget ud fra de nominelle veerdier pa de pageeldende obligationer og de
samlede nominelle udstedelser pa kapitalcenterniveau.

Data ertilgaengelige for omkring 95,2 % af investeringerne i danske realkreditobligationer.

Ejendomme
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Egen-forvaltede danske ejendomme

- Opgerelsen af scope 1 og scope 2 CO.e-udledningen er baseret pa en bottom-up
tilgang, hvor den aktuelle udledning opgeres pé baggrund af det faktuelle forbrug.
CO.e-udledningen er opgjort som kg CO.€ pr. m2 pr. ar beregnet ud fra ejendommenes
bygningsareal. Opgerelsen er foretaget i overensstemmelse med de overordnede
retningslinjer i GHG-protokollen.

- Data er alene tilgeengelige for egen-forvaltede danske ejendomme og leveres fra
pensionskassens ejendomsadministratorer.

- Dertages udgangspunktigeografisk baseret CO.-opggrelse. Emission inkluderes, hvor
den opstar, og opgeres opdelt pa henholdsvis el, vand og varme. CO,-udledningen fra
fiernvarmeforbruget beregnes ud fra breendsler anvendt i det lokale fiernvarmenet.

- CO,-udledningen er opgjort pa baggrund af kendte bagvedliggende emissions-faktorer
for 2023. Faktorerne fra 2023 er fremskrevet til 2024 i overensstemmelse med den
forventede udvikling i Energistyrelsens klimastatus og fremskrivning 2024. Vandregn-


https://energinet.dk/data-om-energi/data-til-dit-klimaregnskab/
https://energinet.dk/data-om-energi/data-til-dit-klimaregnskab/

skabettilknyttes CO,-udledningen fra de respektive vandforsynings-selskabers drift.
- Der eksisterer alene emissionsdata for ejendomme i drift, og som har veeret i drift et
helt kalenderar, hvorfor det alene er disse, der indgar i fastleeggelsen. Ejendomme
under opfgrelse indgar séledes ikke i opggrelsen, hvilket pavirker deekningsgraden,
som er 37,6 %.
Udenlandske ejendomme (fonde)
- MSCIlgennemsnitsmodellen er anvendttil at estimere udledningen for investeringerne.
- Dataleverandgren Burgiss leverer GIGS-industrigruppe klassificering og landekode
for de enkelte aktiver i fondene.

Statsobligationer og supranationals

Gennem ejerskabet af statsobligationer og obligationsudstedelser fra supranationale
organisationer kan pensionsvirksomheden som investor siges indirekte at veere med til
atfinansiere den produktion og deraf afledte CO.-emission, der foregér i de respektive
lande.

Den beregnede metrik adskiller sig fra beregningen af klimaaftryk for selskaber ved at
veere et produktionsintensitetstal beregnet med udgangspunkt i udledning fra inden-
landsk produktion relativt til den pageeldende stats bruttonationalprodukt.

Opgorelsen fglger den opggrelsestilgang som er anlagt af 'UN Framework Convention
on Climate Change’ (UNFCCC).

De underliggende data fra UNFCCC offentligg@res med en vis forsinkelse og hidrerer
hovedsageligt fra 2021 i neerveerende opgorelse.

Den anvendte metrik er beregnet ud fra den tilgang, EU anlaegger i SFDR Principal Ad-
verse Indicators nr. 15.

Data er tilgeengelige for ca. 99,9 % af de pageeldende obligationsinvesteringer.

Andel rapporteret data for Kredit, Private Equity, ejendomsfonde og infrastrukturfonde

Aktivklasse Andel model Andel rapporteret
Kredit 89 % 11%
Infrastruktur fonde 66 % 34 %
PE 78 % 22%
Ejendomme fonde 100 % 0%
Beregnet som:

andel rapporteret = total markedsveerdi for rapporteret data / total markedsveerdi.

Investeringer i skov (direkte ejet)

Emissioner

- Driften af skove medfgrer CO.-emissioner

- Disse fastlaegges af tilknyttede skov-managers i samarbejde med ISP’s samarbejds-
partnere pa omradet

- Der anvendes data for 2023, da data for 2024 ikke forela pa opgerelsestidspunktet

- Det er ikke muligt at estimere emissionen fra den resterende del af portefgljen

CO.-sekvestrering

- Gennem investeringer i skov-aktiver sker en CO,-sekvestrering (dreen) som fglge af

skovens veekst

ISP har valgt at opggre den CO,-maessige konsekvens af skovdriften - netto emission/

sekvestrering - ud fra felgende metrikker:

- Emission fra driften

- Sekvestrering efter feeldning

- Fra arets tilvaekst i treemasse traekkes skovmassen, der er feeldet

- Dreen fra langsigtet ophobning i treeprodukter

- Salg og anvendelse af feeldet skov i form af sékaldt HWP (Harvested Wood Products
- treeprodukter til brug for eksempelvis byggematerialer), hvor CO,-lagringen regnes
for at veere langvarig (mindst 100 ar), hvorfor det betragtes som en langsigtet lagring
af CO. i henhold til GHG-protokollen. Denne kategori betragtes for nuveerende som
'scope 3’ fra skovinvesteringer, hvorfor de ikke indgar i neerveerende rapportering.

- Opgerelsen sker med input fra administrationsfeelleskabets samarbejdspartner pa
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omradet med input fra tilknyttede skovforvaltere (TIMO’s)
- Hovedparten af emissions- og sekvestreringsdata er rapporterede data fra TIMO's.
Der kan pa nuveerende tidspunkt veere forskelle i de opggrelsesprincipper, der ligger
bag de rapporterede data fra forskellige TIMO’s. Det vurderes, at kvaliteten af de rap-
porterede data trods dette er betydeligt bedre end det, der kan opnas ud fra generel
estimation af data.
Udviklingen og fastlaeggelsen afinternationale standarder for opgerelse af den biogene
CO.-sekvestrering ved skovdrift pAgar i regi af GHG Protocol-organisationen i form af
"Land Sector and Removals Guidance’.
Opgerelsen af GHG-metrikker tager udgangspunkt i det udkast, der aktuelt er under
behandling. | henhold til principperne under 'Net land management emissions and
removals’ opggres og offentligggres CO.-sekvestrering ud fra en regnskabsmaessig
tilgang.
- Der anvendes data for 2023, da data for 2024 ikke forela pa opggrelsestidspunktet.
Det erforventningen, at der vil veere forskelle mellem den aktuelle opggrelsesmetode
og de kommende opg@relsesprincipper.

Beregninger af basisaftryk
Beregning af carbon footprint pr. 31. december 2019 (basisaftryk) bruges til at bestemme
malsaetninger til 2030.

Investeringer i Kredit

« Der er ikke adgang til gennemlyst data pr. 31. december 2019, men der foreligger en
opgorelse over, hvor meget der er investeret i hver GICS-industrigruppe fordelt pa EM
og DM. Derved kan carbon footprint beregnes jf. MSCl gennemsnitsmodel.

Investeringer i Aktier
« Beregningen er foretaget gennem ISS pa samme vis som dette ars beregninger. Se
afsnittet ovenfor.

Investeringer i PE, eiendomme og infrastruktur fonde

« Dereradgang til gennemlyst data pr. 31. december 2019 og beregningen er foretaget
pa samme vis som dette ars beregninger. Se afsnittet ovenfor. Til basisaftrykket er 100
% af beregnede data modelleret.

Investeringer i danske realkredit obligationer

« Detantages, at danske realkreditobligationer har samme aftryk pr. 31. december 2019
som de har haft pr. 31. december 2022. Denne antagelse skyldes, at vi ikke har data for
2022.

Danske vindmoller

« Dererrapporteretcarbonfootprint for vindmellerne fra ultimo 2022. Ligesom de danske
realkreditter bruges tidligst tilgeengelige observation som proxy. Dvs. vindmellerne indgar
med samme carbon footprinti 2019 som 2022.

Ved brug af MSCI gennemsnitsmodel er der hentet ISS data for 2019, hvor virksomhedslisten

for MSClindeks er den der geeldende for ultimo 2023, séledes at virksomhedslisten for MSCI
er den samme som for ultimo 2023 beregninger.
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Investeringer med fokus pa den grenne omstilling

Opgorelse af investeringer med fokus pa den grgnne omstilling tager udgangspunkt i ram-
merne for opgerelse af investeringer, der bidrager til et miljpmaessigt mal, jf.i EU’s Sustainable
Finance Disclosure Regulation og tilhgrende tekniske standarder (SFDR). Det omfatter bade
investeringer omfattet af EU’s taksonomiforordning og investeringer, hvis underliggende for-
retningsmodeller vurderes atfremme eller bidrager positivt til miljigmeessige karakteristika,
men som ikke kan klassificeres som veerende miljgmeaessigt beeredygtige i henhold til EU’s
taksonomiforordning. Disse aktiver benaevnes som sékaldte SFDR 2.17-aktiver.

For begge kategorier geelder:

- atinvesteringen bidrager veesentligt til et eller flere af EU’s seks klima- og miljgmal op-
stillet for miljpmeessigt beeredygtige ekonomiske aktiviteter

« atinvesteringen overholder god ledelsespraksis, og

« atinvesteringenikke vurderes at have en veesentlig negativ indvirkning pa miljgmaessige
eller sociale forhold.

For SFDR 2.17-aktiver, der hviler pd EU’s Disclosureforordnings artikel 2.17, geel-
der, at rammerne for vurderingen af, om et aktiv bidrager til et miljpmaessigt mal er
videre end de meget stramme krav under EU-taksonomien?®. Det er dog forventnin-
gen, at en lang raekke af de investeringsaktiver, der kan klassificeres som artikel
2.17-beeredygtige, over tid vil kunne klassificeres som vaerende EU-taksonomi-akti-
ver, i takt med at kravene til rapportering i medfgr af EU’s taksonomiforordning indfases.

3 Beeredygtige investeringer er i SFDR artikel 2.17 defineret som investeringer i en pkonomisk aktivitet, som bi-
drager til et miljpmaessigt mal som malt fx ved hjzelp af nggleindikatorer for ressourceeffektivitet for anvendelse
af energi, vedvarende energi, rdmaterialer, vand og jord, for affaldsproduktion og drivhusgasemissioner eller
for dens indvirkning pa biodiversiteten og den cirkuleere gkonomi - forudsat at sddanne investeringer ikke er
til veesentlig skade for nogen af disse mal, og at de virksomheder, der investeres i, folger god ledelsespraksis.
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Pensionskasseregnskab

RESULTAT- OG TOTALINDKOMSTOPG@RELSE

PENSIONSKASSE

Note T.kr. 2024 2023
2 Medlemsbidrag 302.706 324.084
Medlemsbidrag, i alt 302.706 324.084
Indteegter fra kapitalandele i associerede virksomheder 0 -1.551
3 Renteindteegter og udbytter mv. 204.049 216.024
4 Kursreguleringer 1.271.189 1.343.983
Renteudgifter -40.447 -59.477
5 Administrationsomkostninger ifm. investeringsvirksomhed -58.873 -57.069
Investeringsafkast, i alt 1.375.917 1.441.910
Pensionsafkastskat -188.267 -17.140
6 Udbetalte ydelser -852.144 -794.486
Pensionsydelser, i alt -852.144 -794.486
9 Andring i pensionshenszettelser, i alt -632.414 -871.037
5 Administrationsomkostninger -5.611 -5.827
Pensionsmeessige driftsomkostninger, i alt -5.611 -5.827
Overfort investeringsafkast -18.795 -35.511
PENSIONSTEKNISK RESULTAT -18.608 41.993
Egenkapitalens investeringsafkast 23.631 42.106
RESULTAT F@R SKAT 5.023 84.099
Pensionsafkastskat for egenkapitalen -4.836 -6.595
ARETS RESULTAT 187 77.504
ARETS SAMLEDE TOTALINDKOMST 187 77.504
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Pensionskasseregnskab (fortsat)

Note

BALANCE
T.kr.

AKTIVER

Kapitalandele
Investeringsforeningsandele
Obligationer

Pantesikrede udlan

Afledte finansielle instrumenter
Indl&n i kreditinstitutter

Andre finansielle investeringsaktiver, i alt

INVESTERINGSAKTIVER, | ALT

INVESTERINGSAKTIVER TILKNYTTET MARKEDSRENTEPRODUKTER
Tilgodehavender hos medlemmer, i alt

Andre tilgodehavender

TILGODEHAVENDER, | ALT

Likvide beholdninger
@vrige

ANDRE AKTIVER, I ALT

Tilgodehavende renter
Andre periodeafgraensningsposter

PERIODEAFGRANSNINGSPOSTER, | ALT

AKTIVER, I ALT

PENSIONSKASSE

2024

421.446
787.287
3.580.716
11.274
388.015
747.404

5.936.140

5.936.140

12.803.661

5.630

69.569

75.200

242.551
10.238

252.788

61.830
28.544

90.374

19.158.163

2023

392.507
660.929
3.930.005
5.568
428.725
226.016

5.643.749

5.643.749

11.788.833

6.407

164.092

170.498

190.605
22.929

213.533

57.652
28.369

86.021

17.902.634




BALANCE PENSIONSKASSE

Note T.kr. 2024 2023
PASSIVER
Overfort overskud 735.427 735.240
EGENKAPITAL, | ALT 735.427 735.240
9 Pensionshensaettelser til gennemsnitsrenteprodukter 3.623.879 3.534.286
10 Pensionshensaettelser til markedsrenteprodukter 12.258.117 11.716.454
PENSIONSMASSIGE HENSATTELSER, | ALT 15.881.996 15.250.741
11 Geeld til kreditinstitutter 633.072 728.037
12 Anden geeld 1.907.400 1.188.171
GZELD, | ALT 2.540.473 1.916.208
PERIODEAFGRANSNINGSPOSTER 267 445
PASSIVER, | ALT 19.158.163 17.902.634

1 ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS
13 EVENTUALFORPLIGTELSER

14  SIKKERHEDSSTILLELSER

15  REALISERET RESULTAT FOR RENTE-, OMKOSTNINGS- OG RISIKOGRUPPER
16  FINANSIELLE INSTRUMENTER INDREGNET TIL DAGSV/ERDI

17 OVERSIGT OVER BEHOLDNINGER OG AFKAST

18  MARKEDSRENTEPRODUKTER, AFKAST MV. PR. INVESTERINGSPROFIL

19  SUPPLERENDE N@GLETAL FOR PRODUKTER

20  5ARSHOVED- OG N@GLETAL

21 RISIKOSTYRING

Egenkapitalopgorelse

PENSIONSKASSE

T.kr. 2024 2023
Egenkapital 1. januar 735.240 657.736
Arets resultat 187 77.504
Egenkapital 31. december 735.427 735.240
Kapitalgrundlag

Egenkapital 735.427 735.240
Forskel mellem regnskabs- og solvensmaessige hensaettelser -54.089 -69.444
lalt 681.338 665.797
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Noter til regnskabet

1 Anvendt regnskabspraksis

GENERELT

Pensionskassens arsrapport er aflagt i
overensstemmelse med Lov om forsikrings-
virksomhed samt Finanstilsynets bekendtge-
relse om finansielle rapporter for forsikrings-
selskaber og tveergadende pensionskasser
(regnskabsbekendtggrelsen).

Anvendt regnskabspraksis er ugendret i
forhold til arsrapporten for 2023.

Alle belgb i regnskabet preesenteres i hele
tusinde kr. Hvert tal afrundes for sig, og der
kan derfor forekomme mindre forskelle
mellem de anfgrte totaler og summen af de
underliggende tal.

Generelt om indregning og maling

| resultatopgerelsen indregnes alle arets
indtaegter i takt med, at de indtjenes, og alle
arets omkostninger i takt med, at de afholdes.
Alle gevinster og tab, veerdireguleringer,
afskrivninger, nedskrivninger og tilbageforsel
af belgb, der tidligere har veeret indregnet i
resultatopgerelsen, indgar i resultatopge-
relsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er
sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele
vil tilflyde pensionskassen, og aktivets veerdi
kan males palideligt. Forpligtelser indregnes i
balancen, nar det er sandsynligt, at fremti-
dige gkonomiske fordele vil fragé pensions-
kassen, og forpligtelsens veerdi kan males
palideligt.

Finansielle instrumenter og afledte finansielle
instrumenter indregnes pa handelsdagen.

Der foretages ikke modregning af finansielle
aktiver og finansielle forpligtelser med sam-
me modpart, selv om pensionskassen har ret
til det, nar afheendelse af aktivet og afviklin-
gen af forpligtelsen ikke sker samtidigt.

Ved fgrste indregning benyttes kostpris, som
svarer til dagsveerdi. Efterfolgende males

aktiver og forpligtelser primeert til dagsveerdi.
Dette er neermere beskrevet under de enkel-
te regnskabsposter.

Ved indregning og maling tages hensyn til
forudsigelige tab og risici, der fremkommer
inden arsrapporten afleegges, og som be-
eller afkreefter forhold, der eksisterede pa
balancedagen.

Som malevaluta anvendes danske kroner.
Alle andre valutaer anses som fremmed
valuta.

Vaesentlige regnskabsmaessige
skon og vurderinger

Ved udarbejdelse af arsregnskabet foretager
ledelsen en raekke skgn og vurderinger om
fremtidige forhold, som har indflydelse pa
den regnskabsmaessige veerdi af aktiver og
forpligtelser.

Ligeledes anvendes eksterne input fra
Finanstilsynet og EIOPA, som beror pa sken
og vurderinger om fremtidige forhold, ved
veerdianseettelsen af aktiver og forpligtelser.

De anvendte skgn og vurderinger er baseret
pa forudseetninger, som ledelsen anser for
forsvarlige, men som i sagens natur er usikre
og uforudsigelige. Forudsaetningerne kan
veere ufuldsteendige, og uforudsete fremtidi-
ge begivenheder eller omstaendigheder kan
opsta.

De omrader, hvor skgn og vurderinger har
den vaesentligste effekt pa arsregnskabet, er:

Note Vaesentlige skon, estimater
og forud g

Note 10 Henseettelser til gennemsnits-
renteprodukter

Note 10  Inputtil opgerelsen:

« Rentekurve til tilbagediskontering

« Indregnet forventet fremtidig levetidstrend
« Dpdelighed

« Invalidehyppighed

« Omkostninger og inflation

« Kollektive daekninger

- Tilbagekgbs- og fripolicesandsynlighed

Finansielle instrumenter

indregnet til dagsveerdi

Unoterede kapitalandele, inkl. private

equity-, ejendoms- og skovfonde

Input til opgorelserne:

« Forventede cash flows

« Rentekurve til tilbagediskontering

« Evt. diskretionzer veerdiregulering pa
baggrund af tilknyttede markedsindeks

Unoterede obligationer,

inkl. kreditobligationer og

strukturerede obligationer

Input til opgorelserne:

« Priser for sammenlignelige obligationer

« Indikative priser fra investeringsbanker

Note 17

Note 17

Note 17

Note 17

Note 17

Malingen af pensionshenseettelser til gen-
nemsnitsrenteprodukter opgeres ved en
aktuarmeessig beregningsmetode, hvortil

en reekke input i form af beregninger eller
forudseetninger anvendes. Malingen er isger
pavirket af usikkerhed pa den anvendte
rentekurve til tilbagediskontering og den ind-
regnede forventede fremtidige levetidstrend,
der er fastlagt med input fra Finanstilsynets
benchmark. De anvendte forudsaetninger
ved malingen omfatter herudover veesent-
ligst dgdelighed, invalidehyppighed samt
tilbagekebs- og fripolicesandsynlighed.

Maling af investeringsaktiver placeret i dags-
veerdihierarkiets niveau 3 er pga. illikviditet
og tidsmaessig forskydning forbundet med
stgrre usikkerhed end mere likvide aktiver
placeretiniveau 1 og 2, hvor maling af dags-
veerdi sker ud fra en offentlig kurs pa et aktivt
marked eller ud fra input, der i veesentligt
omfang er observerbare. Maling af investe-
ringsaktiver placeretiniveau 3 har derfor ty-
pisk den sterste usikkerhed, da malingen ofte
baseres pa ikke-observerbare input. Ud over
usikkerhed knyttet til dagsveerdien er der,
som omtalt under afsnittet om risikostyring,
en risiko knyttet til, at stgrre salg af illikvide
aktiver over en kort tidsperiode ikke kan ske
til samme priser som mindre salg. Pensi-
onskassen er dog ikke i praksis udsat for en
naevneveerdig risiko for at skulle seelge illikvi-
de aktiver pa ufordelagtige vilkar. Behold-
ningen af de mest likvide aktiver indplaceret
i dagsveerdihierarkiets niveau 1 overstiger
langt de arlige betalingsforpligtelser.



Fordeling af realiseret resultat
(kontributionsprincip)

De over for Finanstilsynet anmeldte regler for
beregning og fordeling af resultatet mellem
egenkapitalen og medlemmerne er fglgende:

Egenkapitalen opnar et afkast, der svarer

til afkastet pa de udskilte aktiver. Afkastet
fordeles til medlemmerne, herunder ved
henseettelse til kollektive bonuspotentialer.
Herefter hentes egenkapitalens risikoforrent-
ning og indhentning af udleegskontii kollektivt
bonuspotentiale.

| pensionskassen er pensionsordningerne

inddelt i fem rentegrupper, en risikogruppe

og én feelles omkostningsgruppe. Det reali-
serede resultat opggres og disponeres for

kontributionsgrupperne hver for sig.

For garanterede gennemsnitsrentekon-
trakter tildeles egenkapitalen en betaling
(risikoforrentning) som fastseettes ud fra den
enkelte rentegruppes bidrag til kapitalkravet.
Satserne ligger mellem 0,3 % og 0,5 % af
kontraktens depotandele.

Inden for hver rentegruppe daekkes et
eventuelt negativt realiseret resultat forst
af gruppens kollektive bonuspotentiale,
derneest af gruppens individuelle bonus-
potentiale og til sidst af egenkapitalen.
Eventuelle tab pa risiko- og omkostnings-
grupper, der ikke kan deekkes af kollektive
bonuspotentialer, deekkes af egenkapitalen.

Tab som deekkes af egenkapitalen som fglge
af negativt realiseret resultat, overfgres til en
sakaldt udleegskonto, og kan efterfelgende
tilskrives egenkapitalen igen, nar den enkelte
kontributionsgruppes kollektive bonuspo-
tentiale giver mulighed for det. Den samlede
fordeling af arets realiserede resultat, samt
storrelsen pa udlsegskontoen, fremgar af
note 15.

Nzertstaende parter

Neertstaende parter for pensionskassen er
bestyrelse og direktion.

RESULTATOPG@RELSE

Pensionsteknisk resultat

Medlemsbidrag

Under medlemsbidrag indregnes ordinze-

re bidrag vedrgrende regnskabsaret pa
forfaldstidspunktet og indskud indregnes pa
betalingstidspunktet. Arbejdsmarkedsbidrag
er fratrukket i posten.

Investeringsafkast

Indteegter fra kapitalandele i
associerede virksomheder

Indteegter fra associerede virksomheder
omfatter afkast fra investeringer, hvori
pensionskassens ejerandel udger mel-
lem 20 og 50 % af stemmerettighederne,
og saledes udgver en betydelig men ikke
bestemmende indflydelse. Kapitalandele
i associerede virksomheder er afhaendet i
2023.

Renteindtaegter og udbytter mv.

Posten indeholder arets renter fra finansielle
investeringsaktiver og likvide beholdninger,
indeksregulering af indeksobligationer og
modtagne udbytter af kapitalandele, herun-
der aktier og investeringsfonde.

Kursreguleringer

Posten omfatter realiserede og urealiserede
nettogevinster/-tab pa investeringsaktiver,
herunder valutakursreguleringer, bortset fra
gevinster og tab vedrgrende associerede
virksomheder.

Valutakursreguleringer indeholder veerdi-
regulering, der kan henfgres til valutakurs-
forskelle ved omregning til danske kroner.

Aktiver og passiver i fremmed valuta
omregnes til danske kroner efter lukke-
kursen pa balancedagen. Transaktioner

i aret omregnes til transaktionsdagens
valutakurs, og savel realiserede som
urealiserede valutakursgevinster og kurs-
tab indregnes i resultatopggrelsen.

Renteudgifter

Posten renteudgifter indeholder primeert

arets renteudgifter vedrerende investerings-
aktiviteter.

Administrationsomkostninger i forbindelse
med investeringsvirksomhed

Posten indeholder vederlag for administra-
tion, en andel af direkte afholdte administra-
tionsomkostninger, depotgebyrer, etable-
ringsomkostninger og performance fees
vedrgrende fonde, samt handelsomkostnin-
ger vedrgrende veerdipapirhandel.

Omkostninger vedrerende fonde mv. indgar i
posten i det omfang, der er modtaget oplys-
ninger herom.

Pensionsafkastskat

Posten pensionsafkastskat indeholder
omkostninger til den pensionsafkastskat,
som betales for regnskabsaret pa vegne af
medlemmerne. Negativ pensionsafkastskat
(individuel og pa institut niveau) indregnes i
opgorelsen af arets eendring i pensionsmaes-
sige henseettelser.

Den individuelle pensionsafkastskat bereg-
nes ud fra det afkast, der tilskrives medlem-
mernes depoter, idet der dog tages hgjde for
eventuel friholdt veerdi.

Den ufordelte pensionsafkastskat (institut
niveau) beregnes med udgangspunkt i
forskellen mellem medlemmernes andel

af arets investeringsafkast og det afkast,
som er tilskrevet medlemmernes depoter,
idet der dog tages hgjde for eventuel friholdt
veerdi.

Egenkapitalens andel af pensionsafkast-
skat beregnes pa baggrund af andelen af
realiseret resultat. Indteegter fra udskudt
pensionsafkastskat vedrgrende egenkapital
indregnes i resultatopggrelsen under posten
Pensionsafkastskat og som et aktiv under
posten Andre aktiver.

Pensionsydelser
Udbetalte ydelser indeholder arets udbetalte

pensionsydelser.

AEndring i pensionshensaettelser
Posten omfatter eendring i pensionshensaet-
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telser inklusive aendring i kollektivt bonuspo-
tentiale.

Pensionsmaessige driftsomkostninger
Pensionsmeessige driftsomkostninger
omfatter et administrationshonorar i henhold
til administrationsaftale med Sampension
Administrationsselskab A/S samt direkte
afholdte omkostninger. Administrationsom-
kostningerne er opdelt pa pensionsvirksom-
hed og investeringsvirksomhed.

Overfegrt investeringsafkast

Det pensionstekniske resultat er fratrukket
overfort investeringsafkast, der udger egen-
kapitalens investeringsafkast.

Pensionsafkastskat for egenkapitalen

Posten omfatter egenkapitalens andel af den
samlede pensionsafkastskat.

BALANCE
Investeringsaktiver

Kapitalandele og investerings-
foreningsandele

Borsnoterede kapitalandele og investe-
ringsforeningsandele males til dagsveerdi
pa balancedagen. Den svarer normalt til
andelenes offentlige pris fastsat pa et aktivt
marked (lukkekursen).

Investeringsforeningsandele, hvor der ikke
foreligger en offentlig pris fastsat pa et aktivt
marked, og unoterede kapitalandele males
til en skennet dagsvaerdi. Den er ultimo aret
normalt baseret pa tredje kvartals rappor-
tering fra eksterne managers justeret for
efterfolgende kapitaludvidelser, kapitalned-
seettelser og udbytte indtil statustidspunktet.
Desuden veerdireguleres de enkelte andele
diskretiongert pa baggrund af de tilknyttede
markedsindeks, hvis det skennes, at den ju-
sterede indre veerdi ikke afspejler andelenes
dagsveerdi. Oplysninger om kurser mv., der
fremkommer efter regnskabsafslutningen, vil
alene blive medtaget, hvis disse er vaesentli-
ge for vurderingen af arsregnskabet.

Obligationer

Bersnoterede obligationer males til dags-
veerdi pa balancedagen. Den svarer normalt
til obligationens offentlige pris fastsat pa et
aktivt marked (lukkekursen). For obligatio-
ner, hvor der ikke foreligger en offentlig pris
fastsat pa et aktivt marked, sker malingen pa
grundlag af enten:

« offentlige priser pa sammenlignelige
obligationer justeret for eventuelle
forskelle

« indikative priser modtaget fra investe-
ringsbanker

« nutidsveerdiberegning pa grundlag af
skon over bl.a. diskonteringsrentekurve,
risikopreemier, fortidsindfrielse samt
omfang af misligholdelse og dividende
pa bagvedliggende lan.

Dagsveerdi af udtrukne obligationer males til
kurs 100.

Pantesikrede udlan

Pantesikrede udlan males til dagsveerdi pa
balancedagen. Veerdireguleringer fores i
resultatopgerelsen under kursreguleringer.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter males til
dagsveerdi pa balancedagen. Den fast-
seettes for beorsnoterede instrumenter med
en lukkekurs, mens OTC-instrumenters
dagsveerdi fastseettes med generelt accep-
terede metoder pa grundlag af observerbare
markedsdata.

Veerdireguleringer fores i resultatopgerelsen
under kursreguleringer.

Indlan i kreditinstitutter
Indlan i kreditinstitutter er aftaleindskud i
kreditinstitutter og males til dagsveerdi.

Investeringsaktiver tilknyttet
markedsrenteprodukter

Investeringsaktiver tilknyttet markedsrente-
produkter males efter samme praksis som
beskrevet for pensionskassens investerings-
aktiver ovenfor og specificeres i en note til
balanceposten.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til palydende veerdi
med fradrag af nedskrivninger til imgdegael-
se af tab. Nedskrivning til imgdegaelse af tab
opgores pa grundlag af en individuel vurde-
ring af de enkelte tilgodehavender.

Andre aktiver

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger bestar af indlan i kre-
ditinstitutter. Likvide beholdninger males il
dagsveerdi.

@vrige
@vrige bestar bl.a. af tigodehavende pensi-
onsafkastskat (institut niveau).

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgraensningsposter indregnet

under aktiver omfatter tilgodehavende renter
samt afholdte omkostninger vedrerende
efterfolgende regnskabsar. Periodeafgraens-
ningsposter males til amortiseret kostpris,
hvilket seedvanligvis svarer til nominel veerdi.

Pensionsmaessige hensaettelser

Pensionshenszettelser,
gennemsnitsrenteprodukter
Pensionshenseaettelserne opgeres til
markedsvaerdi i henhold til principper
anmeldt til Finanstilsynet. Ved opgerelse
af henseettelserne anvendes den risikofri
rentekurve med volatilitetsjustering,

som offentliggeres af EIOPA i henhold til
Solvens Il direktivet, eller en rentekurve,
der ikke afviger veesentligt herfra. Ved
opgerelsen anvendes desuden forudsaet-
ninger om dgdelighed, invalidehyppighed,
omskrivning til fripolice, udtreedelsesgodt-
gorelser og et skgn for forventede fremtidige
levetidsforbedringer, der er fastlagt ud fra
Finanstilsynets benchmarkmodel.

Garanterede ydelser

Garanterede ydelser omfatter forpligtelser
til at betale ydelser. Garanterede ydelser

opgeres som nutidsvaerdien af de ydelser,
der er garanteret ordningen, med tilleeg af



nutidsveerdien af den forventede fremtidige
udgift til administration af ordningen og med
fradrag af nutidsveerdien af de aftalte frem-
tidige bidrag. Derudover indregnes udskudt
pensionsafkastskat (individuel).

Bonuspotentiale pa ugaranterede ydelser

Bonuspotentiale pa ugaranterede ydelser for
rentegruppe F udger veerdien af aktiverne.
Derudover indregnes udskudt pensionsaf-
kastskat.

Individuelt bonuspotentiale

Individuelt bonuspotentiale omfatter
forpligtigelser til at yde bonus. Individuelt
bonuspotentiale opgeres som vaerdien af
medlemmernes opsparing med fradrag af
de garanterede ydelser. Medlemmernes
andel af et fald i aktivernes veerdi indregnes
primeert ved at nedbringe kollektivt bonuspo-
tentiale, jf. nedenfor. Hvis kollektivt bonuspo-
tentiale ikke kan absorbere faldet i aktivernes
veerdi, reduceres individuelt bonuspotentiale
i henhold til pensionskassens anmeldte reg-
ler for overskudsfordeling. Fordeling af reali-
seret resultat er neermere beskrevet ovenfor
i afsnittet Fordeling af realiseret resultat.

Kollektivt bonuspotentiale

Kollektivt bonuspotentiale omfatter medlem-
mernes andel af realiserede resultater, der
endnu ikke er tilskrevet det enkelte medlem
ifplge kontributionsprincippet.

Akkumuleret veerdiregulering

Akkumuleret veerdiregulering indeholder
merhensaettelser udover de retrospekti-

ve henseettelser. Derudover er indeholdt
udskudte pensionsafkastskatteaktiver, der er
beregnet pa diskonteret basis.

Fortjenstmargen

Fortjenstmargen bestar af nutidsveerdien af
den forventede fremtidige fortjeneste i de
resterende perioder for pensionsaftaler, som
pensionskassen har indgaet. Fortjenstmar-
gen pa pensionskassens pensionsaftaler ud-
gor nul, da al fortjeneste tilgar medlemmerne.

Risikomargen
Pensionshenseettelserne for bestanden af
garanterede ordninger tilleegges en risiko-

margen. Risikomargen er det belgb, som
forventes at skulle betales til en anden pen-
sionsvirksomhed for at overtage risikoen for,
at omkostningerne ved at afvikle bestanden
af pensionsaftaler afviger fra den opgjorte
nutidsveerdi af de forventede betalingsstrgm-
me. Risikomargen opggres som en justering
til de veesentligste intensiteter i beregningen
af nutidsveerdien af de forventede betalings-
stromme.

Hensaettelser til markedsrenteprodukter
Henseettelser til markedsrenteprodukter
opgeres til markedsveerdien af de modsva-
rende nettoinvesteringsaktiver.

Seniorordningen er et markedsrentepro-
dukt med en garanti der sikrer, at ydelsen
aldrig kan blive mindre end ydelsen regnet
med en opgerelsesrente pa 2 procent. En
positiv akkumuleret veerdiregulering pa
Seniorordningen fremkommer, nar veerdien
af garantien overstiger de opsparede midler.
@vrige beregningsforudsaetninger for Senior-
ordningen end renteforudseetningen er ikke
tilknyttet garantier.

Geeld

Geeld til kreditinstitutter

Geeld til kreditinstitutter omfatter blandt andet

geeld vedrgrende repoforretninger. Repofor-
retninger, som er solgte veerdipapirer, hvor
der samtidig med salget er indgaet aftale om
tilbagekeb, indregnes i balancen, som om
veerdipapirerne fortsat var en del af behold-
ningen. Det modtagne vederlag indregnes
som geeld til kreditinstitutter og males til
dagsveerdi.

Anden gzeld

Anden geeld omfatter geeld vedrgrende
obligationskeb som felge af handler med lang
valgr samt afledte finansielle instrumenter,
males til dagsveerdi. Herudover indgar skyl-
dig pensionsafkastskat i posten.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under

passiver omfatter modtagne betalinger ved-
rorende bidrag i efterfolgende regnskabsar.

Periodeafgraensningsposter males til amorti-
seret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til
nominel veerdi.

HOVED- OG N@GLETAL

Pensionskassens hoved- og nggletal udar-
bejdes efter reglerne i bekendtgerelse om
finansielle rapporter for forsikringsselskaber
og tveergaende pensionskasser. For yderli-
gere oplysninger henvises til Nggletalsdefini-
tioner side 71.
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PENSIONSKASSE

T.kr. 2024 2023
2 Medlemsbidrag
Ordineere bidrag 267.518 277.488
Engangsindskud 35.188 46.596
Medlemsbidrag 302.706 324.084
Medlemsbidrag kan fordeles saledes
Kontrakter med bonusordning 50.595 56.903
Markedsrenteprodukter 252.111 267.181
lalt 302.706 324.084
Medlemsbidrag fordelt efter medlemmers bopzel
Danmark 301.160 322.085
Andre EU-lande 1.292 1.472
@vrige lande 254 526
lalt 302.706 324.084
Antal forsikrede, hvor forsikrings- og investeringskontrakter
er tegnet som led i anszettelsesforhold 11.227 11.573
Heraf antal forsikrede med markedsrentekontrakter 8.818 9.586
3 Renteindtaegter og udbytter mv.
Udbytte af kapitalandele 12.349 38.835
Udbytte af investeringsforeningsandele 312 282
Renter af obligationer 177.427 145.948
Renter af pantesikrede udlan 1.658 1.413
@vrige renteindteegter 5.541 7.679
Indeksregulering 6.724 17.599
Afledte finansielle instrumenter 38 4.268
Renteindtaegter og udbytter mv., i alt 204.049 216.024
4 Kursreguleringer
Kapitalandele 156.452 51.491
Investeringsforeningsandele 1.231.183 915.091
Obligationer 154.842 315.102
Pantesikrede udlan -101 341
Afledte finansielle instrumenter -273.905 72.035
Indlan i kreditinstitutter 2.718 -10.077
Kursreguleringer, i alt 1.271.189 1.343.983




PENSIONSKASSE
T. kr. 2024 2023

Administrationsomkostninger

Pensionskassen indgar i administrationsfaellesskabet Sampension Administrationsselskab A/S, som ISP har indgaet administrationsaf-
tale med. Alle medarbejdere er ansat i og aflennes af Sampension Administrationsselskab A/S. Pensionskassens andel heraf afregnes
via administrationsvederlaget. Vederlag til bestyrelsen afholdes dog direkte af pensionskassen. Ansvarlige for kontrolfunktioner er
endvidere ansati pensionskassen.

I administrationsomkostninger ifm. pensions- og investeringsvirksomhed indgar falgende personaleudgifter:

Lon -1.177 -1.080
Personaleudgifter, i alt -1.177 -1.080
Gennemsnitlig antal heltidsbeskeeftigede 0 0]

Vederlag til direktion, bestyrelse og vaesentlige risikotagere

Vederlag til direktion og ansatte, hvis aktiviteter har vaesentlig indflydelse pa virksomhedens risikoprofil, er fordelt efter
ejerandele til de enheder, der indgar i og ejer administrationsfeellesskabet Sampension Administrationsselskab A/S.
ISP ejer 6 % af Sampension Administrationsselskab A/S. ISP's andel af direktionens samlede vederlag pa 7,0 mio. kr.
(2023: 6,5 mio. kr.) udger 0,42 mio. kr. (2023: 0,39 mio. kr.)

Bestyrelse
Honorar til bestyrelse -853 -800
Antal personer 6 6

Veesentlige risikotagere
ISP's andel af fast Ign inkl. pension til ansatte, hvis
aktiviteter har veesentlig indflydelse pa virksomhedens risikoprofil * -1.185 -1.084

Antal personer 8 8

1 Oplysninger om variabel Ign, herunder oplysning om fordeling af variabel lgn pa tildelte, udbetalte og udskudte dele samt om fordeling
pa kontanter og efterstillet geeld er udeladt, da det ville medfare oplysning om enkeltpersoners individuelle In.

Der er ikke fastsat seerlige incitamentsprogrammer for ledelsen eller udbetalt variabel lgn til ledelsen, og der er heller ikke pensions-
forpligtelser udover Isbende pensionsbidrag, som indgar i ovennaevnte omkostninger.

Der er ikke tildelt eller udbetalt nyansaettelses- eller fratraedelsesgodtggrelser til direktion og bestyrelse. Til ansatte hvis aktiviteter
har veesentlig indflydelse pa virksomhedens risikoprofil, er der ikke udbetalt nyanseettelsesgodtgerelse. Der er udbetalt fratrsedelses-
godtggrelse til to ansatte, hvis aktiviteter har vaesentlig indflydelse pa virksomhedens risikoprofil.

I henhold til "Bekendtggrelse om Ignpolitik samt oplysningsforpligtelser om aflgnning i finansielle virksomheder og finansielle holding-
virksomheder" er der offentliggjort en raekke oplysninger vedrgrende Ignpolitik mv. Disse oplysninger fremgar af selskabets hjemme-
side pa folgende adresse: www.isp.dk/bestyrelse

Samlet honorar til generalforsamlingsvalgt revisor

Deloitte, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Lovpligtig revision af arsregnskabet -296 0
Andre erkleeringsopgaver med sikkerhed -678 0]
Skatteradgivning -23 0
Andre ydelser -39 0
-1.035 0

PricewaterhouseCoopers, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Lovpligtig revision af arsregnskabet -128 -343
Andre erkleeringsopgaver med sikkerhed 0 -108
Skatteradgivning 0 -192
-128 -644

Ud over de naevnte honorarer er der afholdt udgifter til pensionskassens interne revision.
Alle belgb er angivet inkl. moms.

Deloitte Statsautoriseret Revisionspartnerselskab har ud over lovpligtig revision af koncern- og arsregnskabet afgivet gvrige lovpligtige er-
klzeringer med sikkerhed samt afgivet branchebestemt erklzering om AOP & AOK samt ydet skatte-, moms- og afgiftsmaessig radgivning.
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PENSIONSKASSE
T. kr. 2024 2023

6 Udbetalte ydelser

Forsikringssummer ved dod -276 -1.473
Forsikringssummer ved invaliditet -400 -464
Forsikringssummer ved udlob -416 -798
Pensions- og renteydelser -642.784 -616.838
Udtreedelsesgodtgerelse -184.128 -166.670
Preemie vedr. gruppelivsordning -24.140 -8.242
Udbetalte ydelser, i alt -852.144 -794.486
7 Afledte finansielle instrumenter

Positiv Negativ

2024 dagsveerdi dagsveerdi

Renteafdeekningsinstrumenter mv.:

Renteswaps 392.818 716.622
TRS Equity 100.632 100.657
Swaptions 63.208 76.286
CDS'er 17.467 44
Option pa futures 13.160 2.019
Renteafdaekningsinstrumenter, i alt 587.285 895.628
Valutabaserede afledte finansielle instrumenter 20.550 180.708
Aktiefutures 0 1.808
TRS Equity 62.373 73.231
Afledte finansielle instrumenter, i alt 670.208 1.151.376
Dagsvzaerdiindgar i posten Afledte finansielle instrumenter 388.015

Dagsvzerdiindgar i posten Investeringsaktiver

tilknyttet markedsrenteprodukter, jf. note 8 282.193
Dagsvzerdi indgar i posten Anden gzeld, jf. note 12 1.151.376
Bogfort vaerdi, netto (passiv) 481.169

Note 7 fortseettes neeste side
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PENSIONSKASSE
T. kr. 2024 2023

Der er indgaet aftaler om sikkerhedsstillelse for afledte finansielle instrumenter.
Pensionskassen har modtaget sikkerhedsstillelse i form af likvide obligationer

og kontanter svarende til en dagsvzerdi pa 9.764 126.527
Pensionskassen har stillet sikkerhed i form af likvide obligationer svarende til en dagsveerdi pa -541.143 -369.643
Collateral, netto (passiv) -531.379 -243.116

Herudover er der til effektiv portefgljestyring i markedsrentemiljpet anvendt aktiefutures med en samlet eksponering pa 45 mio.kr.
(-484 mio.kr. i 2023) og i gennemsnitsmiljget 7 mio.kr. (-59 mio. kr i 2023). Til afdeekning af renterisiko pa obligationsbeholdningen
er der anvendt obligationsfutures med en samlet eksponering pa 8 mio.kr. (-226 mio. kr. i 2023) i markedsrente og 610 mio.kr.
(-865 mio. kr. i 2023) i gennemsnitsrente. Da der foretages lgbende afregning af gevinst/tab er dagsveerdien nul.

Positiv Negativ
2023 dagsveerdi dagsveerdi
Renteafdaekningsinstrumenter mv.:
Renteswaps 420.193 810.482
Swaptions 75.219 110.178
CDS’er 12.773 2.993
Option pa futures 6.679 2.455
Renteafdeekningsinstrumenter, i alt 514.864 926.108
Valutabaserede afledte finansielle instrumenter 125.192 25.206
TRS Equity 85.833 83.084
Afledte finansielle instrumenter, i alt 725.889 1.034.398
Dagsvaerdiindgar i posten Afledte finansielle instrumenter 428.725
Dagsvzerdi indgar i posten Investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter, jf. note 7 297.164
Dagsvaerdiindgar i posten Anden gzeld, jf. note 12 1.034.398
Bogfort vaerdi, netto (passiv) 308.508
Note T.kr. 2024 2023
8 Investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter
3i1Livspension
Kapitalandele 2.370.745 2.256.218
Investeringsforeningsandele 5.833.678 5.481.468
Obligationer 3.709.485 3.582.973
Pantesikrede udlan 36.183 18.622
Indlan i kreditinstitutter 564.006 147.404
Afledte finansielle instrumenter, jf. note 8 282.193 297.164
Investeringsaktiver, i alt 12.796.291 11.783.849
Linkpension
Kapitalandele 1.213 814
Investeringsforeningsandele 6.156 4.169
Investeringsaktiver, i alt 7.369 4.983
Investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter, i alt 12.803.661 11.788.833
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PENSIONSKASSE
T. kr. 2024 2023
9 Pensionshensaettelser til gennemsnitsrenteprodukter
Pensionshenszettelser specificeres saledes
Pensionshenseettelser primo 3.534.286 3.349.917
Kollektivt bonuspotentiale primo -73.149 0
Individuelt bonuspotentiale brugt til deekning af tab 14.442 37.422
Regulering af bonuspotentiale pa ugaranterede ydelser primo 0 22.812
Risikomargen daekket af kollektivt bonuspotentiale primo 33.923 0
Risikomargen deekket af egenkapitalen primo -67.846 -13.332
Akkumuleret veerdiregulering primo -957.354 -844.193
Retrospektive pensionshenszettelser primo 2.484.302 2.552.627
Medlemsbidrag 49.834 56.909
Afkasttilskrivning for PAL 234 789
PAL heraf 1 -16
Overfgrt mellem klasse | og klasse IlI 14.215 35.819
Pensionsydelser -163.713 -153.609
Omkostningsbidrag efter tilskrivning af omkostningsbonus 125577 -1.483
Risikogevinst efter tilskrivning af risikobonus 1.271 -1.605
Medlemmernes gruppelivspreemie -600 -1.405
Andet 186 -3.723
Retrospektive pensionshenszettelser ultimo 2.384.173 2.484.302
Akkumuleret veerdiregulering ultimo 1.036.099 957.354
Kollektivt bonuspotentiale ultimo 176.780 73.149
Individuelt bonus anvendt til deekning af tab ultimo -6.692 -14.442
Risikomargen daekket af kollektivt bonuspotentiale ultimo 33.519 -33.923
Risikomargen daekket af egenkapitalen ultimo 0 67.846
Pensionshenszettelser, i alt 3.623.879 3.534.286
Pensionshenszettelserne specificeres saledes
Rentegruppe A (gennemsnitlig grundlagsrente 0,25 % - 1,25 %)
Garanterede ydelser 3.185 3.210
Risikomargen 59 58]
Rentegruppe A, i alt 3.244 3.263
Rentegruppe B (gennemsnitlig grundlagsrente 1,25 % - 2,25 %)
Garanterede ydelser 467.529 427.495
Risikomargen 9.852 8.112
Rentegruppe B, i alt 477.381 435.606
Rentegruppe C (gennemsnitlig grundlagsrente 2,25 % - 3,25 %)
Garanterede ydelser 157.883 158.435
Risikomargen 2.939 2.661
Rentegruppe C, i alt 160.822 161.096

Note 9 fortseettes neeste side



Note 9 fortsat
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T. kr. 2024 2023

Rentegruppe D (gennemsnitlig grundlagsrente 3,25 % - 4,25 %)

Garanterede ydelser 1.533.430 1.577.474
Risikomargen 35.005 34.377
Rentegruppe D, i alt 1.568.435 1.611.850
Supplerende Livrente

Garanterede ydelser 10.927 13.248
Risikomargen 93 78
Supplerende Livrente, i alt 11.021 13.326
Rentegruppe F (seerlig ugaranteret)

Bonuspotentiale pa ugaranterede ydelser 1.226.197 1.235.995
Kollektivt bonuspotentiale 176.780 73.149
Rentegruppe F, i alt 1.402.977 1.309.144
Rentegrupper, i alt 3.623.879 3.534.286
Pensionshenszaettelser til gennemsnitsrenteprodukter, i alt 3.623.879 3.534.286
Total

Garanterede ydelser 2.172.954 2.179.861
Bonuspotentiale pa ugaranterede ydelser 1.226.197 1.235.995
Kollektivt bonuspotentiale 176.780 73.149
Risikomargen 47.948 45.281
Pensionshenszaettelser til gennemsnitsrenteprodukter, i alt 3.623.879 3.534.286

10  Pensionshenszttelser til markedsrenteprodukter

3i1Livspensionshensaettelser specificeres saledes

Pensionshenseaettelser primo 11.708.592 11.024.912
Risikomargen -8.908 -1.407
Akkumuleret veerdiregulering, primo -27.244 -14.706
Retrospektive pensionshensaettelser primo 11.672.441 11.008.799
Medlemsbidrag 251.662 265.280
Investeringsafkast for PAL 1.123.775 1.089.117
PAL af afkast -164.398 -442
Pensionsydelser -688.378 -640.268
Overfgrt mellem klasse | og klasse Il -14.215 -35.819
Omkostningsbidrag efter tilskrivning af omkostningsbonus -4.714 -4.701
Betaling for garanti -2.117 -2.542
Risikogevinst efter tilskrivning af risikobonus 36.589 -9.074
Andet -529 2.091
Retrospektive pensionshensaettelser ultimo 12.210.117 11.672.441
Risikomargen (Seniorordningen) 8.720 8.908
Akkumuleret veerdiregulering, ultimo (Seniorordningen) 30.391 27.244
3i1Livspension hensaettelser mv. ultimo 12.249.228 11.708.592

Note 10 fortseettes neeste side

ARSRAPPORT 2024 | 53



Noter til regnskabet (fortsat)

Note 10 fortsat

PENSIONSKASSE
T. kr. 2024 2023

Linkpension kontrakternes henszettelser specificeres saledes

Linkpension hensaettelser primo 7.862 5.893
Medlemsbidrag 449 1.901
Investeringsafkast for PAL 797 350
PAL heraf -175 -3
Forsikringsydelser fe.r. 69 -138
Forsikringsteknisk resultat -113 -141
Linkpension hensezettelser ultimo 8.889 7.862
Henszettelser til markedsrenteprodukter, i alt 12.258.117 11.716.454
Forsikringer tegnet uden garanti om minimumsforrentning 11.866.050 11.297.884
Forsikringer tegnet med garanti om minimumsforrentning (Seniorordningen) 392.067 418.570

FEndring i pensionshensaettelser fordeler sig saledes

/Endring i hensaettelser til gennemsnitsrenteprodukter -89.593 -184.369
/Endring i henseettelser til markedsrenteprodukter -541.662 -685.649
Bonusbetalt preemie til gruppeliv -512 -1.227
Andet -647 208
Fndring i henszettelser, resultatopgorelse -632.414 -871.037

Fortjenstmargen pa pensionsordninger udger nul kroner, da al fortjeneste tilgadr medlemmerne.

11 Geeld til kreditinstitutter
Repoer 614.342 715.728
Bankgeeld 18.730 12.309
Geeld til kreditinstitutter, i alt 633.072 728.037
Af bankgeelden forfalder i det kommende ar 633.072 728.037
Efter 5 ar er restgeelden (indekseret) 0 0
12 Anden geeld
Afledte finansielle instrumenter, jf. note 7 1.151.376 1.034.398
Geeld vedrgrende obligationskob 3.519 14.998
Geeld vedrgrende afvikling af repoer 560.027 0
Diverse finansiel geeld 5.921 11.357
Skyldig pensionsafkastskat mv. 186.557 127.418
Anden geeld, i alt 1.907.400 1.188.171
13 Eventualforpligtelser
Indgaede aftaler om deltagelse i senere investeringer i fonde mv. (investeringstilsagn) udger 1.313.959 1.378.996
Eventualforpligtelser, i alt 1.313.959 1.378.996
Pensionskassens starrelse og forretningsomfang indebeerer, at pensionskassen til stadighed er part i forskellige tvister. De verserende
tvister forventes ikke at fa veesentlig indflydelse pa pensionskassens gkonomiske stilling.
14 Sikkerhedsstillelser

Margindeponeringer vedrgrende futures 32.182 63.533
Obligationer solgt som led i repogeeld 0 565.443
Til deekning af "Pensionsmaessige henseettelser, i alt” er der registreret nettoaktiver for 16.621.743 15.876.141
Belgbet vedrorer folgende poster:

Kapitalandele 316.086 431.718
Investeringsforeningsandele 9.594.334 8.801.429
Obligationer 6.711.323 6.436.135
Kontante indskud 0 206.859
Registrerede aktiver, i alt 16.621.743 15.876.141
Heraf vedrgrende markedsrenteprodukter 12.223.453 11.861.645



PENSIONSKASSE

T. kr. 2024 2023
15 Realiseret resultat for rente-, omkostnings- og risikogrupper
Gennemsnitsrenteprodukter
Rentegrupper, i alt
Investeringsafkast for PAL 106.067 199.239
/Endring i markedsveerdiregulering -67.196 -84.712
Tilskrevet grundlagsrente -66.216 -58.211
Andet -933 3.337
Realiseret renteresultat i henhold til kontributionsbekendtggrelsen -28.278 59.652
Pensionsafkastskat -5 -406
Til fordeling efter pensionsafkastskat -28.282 59.247
Tilskrevet bonus 66.211 57.925
/AEndring i anvendt individuelt bonuspotentiale -7.750 -22.966
/Endring i deekning af risikomargen 0 13.332
/Endring vedrgrende tilbagefort PAL aktiv -11.391 -20.036
/Andring i kollektivt bonuspotentiale vedr. risikomargen 424 -33.856
Fordelt til egenkapitalen 19.212 53.645
Omkostningsgrupper, i alt
Omkostningsbidrag 3.452 3.536
Faktiske administrationsomkostninger -997 -985
Realiseret omkostningsresultat i henhold til kontributionsbekendtgorelsen 2.455 2.551
Tilskrevet bonus -1.895 -2.052
Omkostningsresultat, som daekkes af egenkapitalen 560 499
Omkostningsresultat i pct. i forhold til pensionshensaettelser 0,01% 0,00%
Risikogrupper, i alt
Realiseret risikoresultat i henhold til kontributionsbekendtgerelsen -45.595 -36.685
Tilskrevet bonus 44.324 38.289
Risikoresultat, som daekkes af egenkapitalen -1.271 1.605
Risikoresultat i pct. i forhold til pensionshenszettelser -0,01% 0,01%
Udlaegskonto
Udleegskonto pr. 1. januar 376.444 418.115
Realiseret resultat -19.212 -53.645
Heraf risikoforrentning 10.456 11.974
Udleeg i aret -8.756 -41.671
Udlzegskonto pr. 31. december 367.688 376.444
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Note

16

Finansielle instrumenter indregnet til dagsvaerdi

Investeringsaktiver og finansielle forpligtelser indregnes til dagsveerdi eller amortiseret kostpris, jf. note 1. Dagsveerdien er den pris, der
kan opnas ved salg af et aktiv eller skal betales for overdragelse af en forpligtelse i en normal transaktion mellem uafheengige parter pa
malingstidspunktet. Dagsveerdien bestemmes ud fra felgende hierarki:

Niveau 1 - noterede priser
Noterede priser anvendes, hvor der eksisterer et aktivt marked for de enkelte aktiver. Som udgangspunkt anvendes lukkekursen pa
balancedagen.

Niveau 2 - observerbare input

For noterede papirer, hvor lukkekursen ikke afspejler dagsveerdien, fastseettes dagsvaerdien ud fra noterede kurser pa lignende aktiver
eller forpligtelser eller ud fra andre veerdianszettelsesmetoder, som er baseret pa observerbare markedsinput, fx input fra banker eller
lignende. For afledte finansielle instrumenter anvendes vurderingsteknikker, som er baseret pa observerbare markedsdata som rente-
kurver og valutakurser mv.

Niveau 3 - ikke observerbare input

For en vaesentlig del af investeringerne kan veerdiansaettelsen ikke alene baseres pa observerbare markedsdata. For disse aktiver
anvendes veerdianseettelsesmodeller, der kan indebzere skgn over aktuelle markedsforhold og den fremtidige udvikling heri. | note 1
om anvendt regnskabspraksis er de anvendte veerdiansaettelsesmetoder neermere beskrevet.

2024 2023
Mio. kr. Niveaul Niveau2 Niveau3 Total Niveau1l Niveau2 Niveau3 Total
Finansielle aktiver
Kapitalandele 140 0 2.653 2.793 188 0 2.460 2.648
Investeringsforeningsandele 6.614 0 13 6.627 6.134 0 13 6.147
Obligationer 5.769 694 828 7.290 6.337 251 925 7.513
Pantesikrede udlan 0 0 47 47 0 0 24 24
Afledte finansielle instrumenter 0 670 0 670 0 726 0 726
Indl&n i kreditinstitutter 1.311 0 0 1.311 373 0 0 373
Likvide beholdninger 243 0 0 243 191 0 0 191
Finansielle aktiver, i alt 14.076 1.364 3.542 18.982 13.223 976 3.422 17.621
Finansielle gaeldsposter
Repoer 614 (6] (6] 614 716 [¢] (6] 716
Bankgeeld 19 0 0 19 12 0 0 12
Afledte finansielle instrumenter 0 1.151 0 1.151 0 1.034 0 1.034
Geeld vedr. obligationskgb og
afvikling af repoer mv. 4 560 0 564 15 0 0 15
Finansielle gaeldsposter, i alt 637 1.711 0 2.348 743 1.034 0 1.777
Nettoaktiver, i alt 13.440 -347 3.542 16.634 12.480 -58 3.422 15.844
Heraf udger:
Gennemsnitsrente og
kapitalgrundlag 4.012 -260 651 4.403 3.981 -236 505 4.250
Markedsrente 90.428 -88 2.891 12.231 8.499 178 2.917 11.594
Total 13.440 -347 3.542 16.634 12.480 -58 3.422 15.844

Note 16 fortsaettes naeste side
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Note
Specifikation af veerdianszettelse baseret pa Niveau 3
Overfgrsel

Veerdi primo Kob/salg/ til/fra andre Veerdi ultimo
T. kr. 1.januar 2024  Veerdireguleringer afvikling niveauer 31.dec. 2024
Kapitalandele i associerede virksomheder 0 0 0 0 0o
Udlan til associerede virksomheder 0 0 0 0 0
Kapitalandele 2.460 124 69 0 2.653
Investeringsforeningsandele 13 1 0 0 14
Obligationer 925 38 87 -222 828
Pantesikrede udlan 24 0 23 0 47
Total 3.421 163 179 -222 3.541

Overfgrsel

Veerdi primo Kob/salg/ til/fra andre Veerdi ultimo
T. kr. 1.januar 2023  Veerdireguleringer afvikling niveauer 31.dec. 2023
Kapitalandele i associerede virksomheder 7 -66 60 0 1
Udlan til associerede virksomheder 0 0 0 0 0
Kapitalandele 2.120 28 312 0 2.460
Investeringsforeningsandele 12 9 -8 0 13
Obligationer 1.015 42 -132 0 925
Pantesikrede udlan 24 0 0 0 24
Total 3.178 13 232 (V] 3.422
For naermere beskrivelse af veerdiansaettelsesteknikker og input henvises til Note 1 Anvendt regnskabspraksis.

17 Oversigt over beholdninger og afkast
Beholdninger og afkast Markedsveerdi
Primo Ultimo Afkast 2024

Mio. kr i pct. p.a.
Gennemsnitsrente
Grunde og bygninger 186 196 -1,1%
Noterede kapitalandele 680 795 16,0%
Unoterede kapitalandele 156 188 1,8%
Kapitalandele, i alt 836 983 13,3%
Stats- og realkreditobligationer 2.820 2.546 3,4%
Indeksobligationer 280 268 0,8%
Kredit obligationer og Emerging Markets-obligationer 146 159 7,5%
udlan mv. 21 29 8,0%
Obligationer og udlan mv.,, i alt 3.268 3.001 3,4%
@vrige investeringsaktiver 161 458 -
Afledte finansielle instrumenter til sikring af
nettoaendringen af aktiver og forpligtelser -251 -318 -
Total 4.199 4.320 6,1%

Note 17 fortseettes neeste side
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Note

Beholdninger og afkast

Mio. kr

Markedsrente
Grunde og bygninger

Noterede kapitalandele
Unoterede kapitalandele

Kapitalandele, i alt

Stats- og realkreditobligationer

Indeksobligationer

Kreditobligationer og Emerging Markets-obligationer
udlan mv.

Obligationer og udlan mv., i alt

@vrige investeringsaktiver

Afledte finansielle instrumenter til sikring af
nettozendringen af aktiver og forpligtelser

Total

Specifikationerne er udarbejdet i overensstemmelse med kravene i Finanstilsynets regnskabsbekendtggrelse § 104.

Pa pensionskassens hjemmeside findes en oversigt over pensionskassens samlede aktieportefolje:

www.isp.dk/om-isp/finansiel-information/aktiver

Markedsveaerdi
Primo Ultimo
864 881
5.433 5.840
1.319 1.476
6.751 7.316
1.943 1.934
193 203
1.423 1.654
72 93
3.631 3.884
331 409
97 -140
11.674 12.350

Afkast 2024
i pct. p.a.

-1,1%

16,0%
4,9%

13,7%
3,4%
0,8%
8,6%
8,0%

5,6%

9,8%


https://www.isp.dk/om-isp/finansiel-information/aktiver

Note

18 Markedsrenteprodukt, afkast mv. pr. investeringsprofil

2024 2023
Pct. af Pct. af
gennemsnitlige Afkast gennemsnitlige  Akast
hensaettelser ipct. Risiko hensaettelser ipct. Risiko
Livscyklusproduktet 3i 1 Livspension
Investeringsprofil med hoj risiko
Artil pension
30ar 0,03 13,3 4,40 0,07 12,26 4,50
15ar 0,29 13,3 4,40 0,28 12,26 4,50
5ar 0,38 11,8 3,90 0,22 11,32 4,00
5 ar efter 0,11 10,2 3,40 0,08 10,24 3,40
Investeringsprofil med moderat risiko
Artil pension
30ar 0,19 11,7 4,00 0,31 11,17 4,00
15ar 1,67 11,7 4,00 2,16 11,17 4,00
5ar 3,53 10,1 3,30 3,07 10,24 3,30
5 ar efter 1,29 8,3 2,60 1,49 9,18 2,60
Investeringsprofil med lav risiko
Ar til pension
30ar 0,00 9,1 3,10 0,00 9,53 3,10
154ar 0,00 9,1 3,10 0,01 9,53 3,10
5ar 0,07 7,2 2,40 0,03 8,43 2,40
5 ar efter 0,06 5,1 1,60 0,03 7,16 1,70
Seniorordning
Ar til pension
Ikke livscyklus 2,85 4,6 1,40 3,25 7,39 1,40
Der er taget udgangspunkt i en pensionsalder pa 67 ar.
19 Supplerende nogletal for produkter
2024 2023
Afkast Bonusgrad Afkast Bonusgrad
ipct. ipct. ipct. ipct.
Gennemsnitsrente
Rentegruppe A (gennemsnitlig grundlagsrente 0,25 % - 1,25 %) 5,6% 0,00% 10,1% 0,0%
Rentegruppe B (gennemsnitlig grundlagsrente 1,25 % - 2,25 %) 6,4% 0,00% 12,3% 0,0%
Rentegruppe C (gennemsnitlig grundlagsrente 2,25 % - 3,25 %) 5,6% 0,00% 12,0% 0,0%
Rentegruppe D (gennemsnitlig grundlagsrente 3,25 % - 4,25 %) 4,4% 0,00% 8,5% 0,0%
Rentegruppe F (Seerlig ugaranteret) 9,3% 14,4% 9,3% 5,9%
Forrentning af medlemmernes midler efter omkostninger for skat laltipct. laltipct.
Gennemsnitsrente, i alt 6,2% 8,9%
Markedsrente, i alt 9,7% 10,0%
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Note

20

5 ars hoved- og nggletal*

5 ars hovedtal

Mio. kr.

Medlemsbidrag

Pensionsydelser

Investeringsafkast

Pensionssmaessige driftsomkostninger, i alt
Pensionsteknisk resultat

Arets resultat

Pensionshenseettelser, i alt

Egenkapital

Aktiver, i alt

5 ars nogletal

Afkastnagletal

Afkastprocent relateret til gennemsnitsrenteprodukter
Afkastprocent relateret til markedsrenteprodukter
Risiko pa afkast relateret til markedsrenteprodukter

Omkostningsnogletal
Omkostningsprocent af henseettelser
Omkostninger i kr. pr. medlem

Forrentningsnogletal
Egenkapitalforrentning efter skat

Der henvises til nggletalsdefinitioner side 71.

2024

303
-852
1.376

-19
15.882

735
19.158

2024

6,6%
9,8%
4,75

0,04%
492

0,03%

2023

324
-794
1.442

42

78
15.251
735
17.903

2023

9,4%
10,1%
4,75

0,04%
496

11,2%

2022

342
-874
-2.329

-121
-211
14.381
658
17.174

2022

-24,9%
-9,4%
5,25

0,03%
479

-25,8%

2021

381
-800
1.448

304
304
17.025
869
19.578

2021

-1,9%
13,4%
475

0,04%
484

41,7%

2020

369
-796
638

-79
-47
16.518
578
18.410

2020

7.2%
2,4%
475

0,04%
480

-7,8%

! Hoved- og nogletallene for 2023 og 2022 er pavirket af eendring i regnskabspraksis i 2023. Hoved- og negletal for 2020-2021 er ikke

eendret, da dette ikke har veeret praktisk muligt.



Note

21

Risikostyring

Bestyrelsen har i politikker og retningslinjer fastlagt de overordnede rammer for pensionskassens risikostyring, her-
under overordnede rammer for den samlede solvensdaekning og for forskellige typer af risici. De overordnede rammer
revurderes som minimum én gang arligt.

Styring af risici sker via det interne kontrolsystem baseret pa tre forsvarslinjer. Forste forsvarslinje udgeres af forretnin-
gen, dvs. alle de ansatte i pensionskassen og i Sampension Administrationsselskab A/S, som ikke er en del af anden
eller tredje forsvarslinje. Det er fgrste forsvarslinje, der ejer og styrer risici. Anden forsvarslinje overvager og kontrol-
lerer og udgeres af risikostyrings-, aktuar- og compliancefunktionen, mens tredje forsvarslinje udgeres af intern audit
funktionen.

Pensionskassens risikostyring har fokus pa at styre og overvage risici, der eksponerer bade pensionskassen og med-
lemmerne for tab.

Risiciene for ISP kan overordnetinddeles i:

» Markedsrisici

» Forsikringsrisici

« Ikke-finansielle risici
« Tveergaende risici

MARKEDSRISICI

Markedsrisici er relateret til bevaegelser pa de finansielle markeder, som kan give finansielle tab ved veerdizendringer i
investeringsaktiverne og/eller i opgerelsen af de pensionsmeessige hensaettelser. Markedsrisici udspringer af faktorer,
der kan pavirke vaerdien af finansielle instrumenter og kontrakter fx zendringer i renter, aktiekurser, veerdien af alternati-
ve investeringer inkl. ejendomsinvesteringer, valutakurser og kreditspaend. Herudover omfatter markedsrisici:

+  Volatilitetsrisici, dvs. risiko for tab som fglge af sendringer i den implicitte volatilitet, der bl.a. indgar i veerdian-
saettelsen af finansielle aktiver med indbyggede optioner

« Koncentrationsrisici, dvs. risiko for tab pa grund af koncentration af enkeltnavnseksponeringer pa tveers af
aktivtyper

« Modpartsrisici, dvs. risiko for tab pa grund af en modparts kontraktuelle misligholdelse

» Likviditetsrisici, dvs. risiko for at pensionskassen ikke kan fremskaffe den ngdvendige likviditet, og/eller at den
med kort varsel skal fremskaffe likviditet og derfor kan blive tvunget til at afhaende investeringsaktiver til lavere
salgspriser, end der ville kunne opnas under mere normale forhold

« Basisrisici, dvs. risiko for tab pd modsatrettede positioner, hvor den ene har til formal af afdeekke den anden

- Inflationsrisici, dvs. risiko for tab som fglge af sendringer i inflation

Markedsrisici er primzert relevante for folgende omrader:

 Investeringsaktiver allokeret til egenkapitalen, hvor tab som fglge af ugunstige udviklinger pa de finansielle marke-
der vil kunne forringe egenkapitalen og pensionskassens solvensdaekning.

» Investeringsaktiver og pensionsmeessige henszettelser for gennemsnitsrenteprodukter med garanti, dvs. ord-
ninger, der er omfattet af en ydelsesgaranti, hvor der vil opsta et tab, hvis veerdien af henszettelserne stiger mere
(eller falder mindre) end veerdien af de tilherende investeringsaktiver. Veerdien af henseettelserne afhaenger af den
anvendte diskonteringskurve (rentekurve). Pensionskassen anvender den risikofri rentekurve med volatilitetsjuste-
ring, som offentliggeres af EIOPA i henhold til Solvens II-direktivet, eller en rentekurve, der ikke afviger vaesentligt
herfra. Veerdien af hensaettelserne vil fx stige, hvis diskonteringskurven falder. Veerdien af investeringsaktiverne
afheenger af udviklingen pa de finansielle markeder og vil fx falde, hvis investeringsafkastet er negativt. Tab vil i
forste omgang blive deekket af den garanterede bestands tabsabsorberende bonuspotentialer. Det vil alt andet lige
@ge solvenskapitalkravet og reducere de fremtidige ydelser til forsikringstagerne. Tab, der ikke kan daekkes af bo-
nuspotentialerne, vil blive deekket af pensionskassens kapitalgrundlag. Uanset om tabet @ger solvenskapitalkravet
eller reducerer kapitalgrundlaget, vil det reducere pensionskassens solvensdaekning. Pensionskassen har stoppet
for nytegning af ordninger med garanti, og den garanterede bestand er derfor i aflgb.

» Investeringsaktiver og pensionsmeessige henseettelser for Seniorordningen, hvor markedsrisikoen eksponerer
egenkapitalen for tab f.s.v.a. ydelsesgarantien pa produktets renteelement og herudover eksponerer medlemmer-
ne for tab.

+ Investeringsaktiver allokeret til pensionsordninger uden garanti, hvor markedsrisikoen ikke pahviler pensions-
kassen, men derimod medlemmerne i form af risikoen for lavere fremtidige ydelser. De ugaranterede ordninger
omfatter isger produktet 3i 1 Livspension, som er det primzaere produkt for nye medlemmer. Selvom risikoen pahviler
medlemmerne, har ISP fokus pa at styre og overvage risiciene.
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Noter til regnskabet (fortsat)

Note 21 fortsat

Pensionskassens markedsrisici styres bl.a. via en overvagning af markedsrisiciene, som lgbende giver mulighed for at
tilpasse risikoeksponeringen pa pensionskassens investeringer, herunder tilpasninger vha. finansielle instrumenter.
Der foretages herudover en Isbende opfelgning pa de investeringsrammer og rammer for markedsrisici, som er fast-
lagt af bestyrelsen.

En betydelig del af pensionskassens aktiver er investeret i alternative investeringer, herunder fx kreditinvesteringer,
ejendomsinvesteringer, private equity og investeringer i infrastruktur. Sammenlignet med fx bgrsnoterede aktier og
obligationer er de kendetegnet ved at veere mindre likvide og sveerere at veerdianseette, da der - modsat bgrsnotere-
de veerdipapirer - ikke findes daglige, noterede priser. Veerdiansaettelsesudvalget har ansvar for, at veldefinerede og
passende veerdiansaettelsesmetoder bliver anvendt pa bl.a. alternative investeringer, hvor daglige, noterede prisoplys-
ninger ikke er til radighed. Udvalget vurderer som minimum manedligt, om veerdianseettelsen af unoterede aktiver skal
reguleres.

FORSIKRINGSRISICI

Pensionskassens gennemsnitsrenteprodukt med garanti eksponerer pensionskassen mod forsikringsrisici. Det vedrg-
rer bl.a. levetidsrisici, livsforsikringsoptionsrisici, omkostningsrisici samt invaliditets- og sygdomsrisici. Som eksempel
vil en uforudset stigning i medlemmernes levetid betyde, at pensionskassen skal udbetale ydelser i en leengere periode
end tidligere forventet, hvilket kan forringe pensionskassens resultat og solvensdaekning.

For ordninger uden garanti, herunder produktet 3i 1 Livspension, vil risici vedr. fx levetider blive baret af medlemmerne
i form af lavere fremtidige ydelser.

Med baggrund i de rammer for forsikringsrisici, bestyrelsen har fastlagt, styres pensionskassens forsikringsrisici bl.a.
via Ipbende aktuarmaessige analyser af de forskellige risikoelementer med henblik pa at sikre en korrekt opgerelse af
de pensionsmeaessige henseettelser og eventuelt tilpasning af nytegningsgrundlaget.

Pensionskassen har ikke indgaet kontrakter om genforsikring af forsikringsrisiciene.
IKKE-FINANSIELLE RISICI
Ikke-finansielle risici deekker over:

» Operationelle risici, dvs. risiko for tab som fglge af uhensigtsmaessige eller mangelfulde interne procedurer, men-
neskelige fejl og systemmeessige fejl eller som fglge af eksterne begivenheder. Operationel risiko omfatter fx risici
relateret til rddgivning af medlemmerne, juridiske risici og modelrisici. De operationelle risici omfatter ogsa IT-risici,
herunder risiko for tab som fglge af fejl i forbindelse med vedligeholdelse og udvikling af de IT-systemer, pensions-
kassen anvender, samt risici relateret til cyberkriminalitet.

- Strategiske risici vedrgrer risikoen for at fa fastlagt strategier, der indebeerer aktiviteter og risici, som burde have
veeret undgaet, eller som afskaerer virksomheden fra andre og mere attraktive aktiviteter og risici. Det daekker
ligeledes over risikoen for tab som fglge af forkert eller mangelfuld gennemfgrelse af den gnskede strategi.

« Regulatoriske- og compliance risici, dvs. risikoen for tab som fglge af manglende overholdelse af de love og regler,
pensionskassen skal efterleve samt risici relateret til mulige fremtidige aendringer af love og regler. De regler,
pensionskassen skal efterleve, omfatter fx Solvens II-reguleringen, kontributionsbekendtggrelsen, regler der skal
forhindre gkonomisk kriminalitet (dvs. hvidvask, terrorfinansiering m.v.), regler om sanktioner mod andre lande m.v.,
regler der skal modvirke svindel og bestikkelse samt regler om databeskyttelse (herunder GDPR-reglerne).

De ikke-finansielle risici styres primeert via pensionskassens interne kontrolsystem og med udgangspunkti en raekke
bestyrelsesgodkendte politikker om bl.a. operationel risiko, persondatabeskyttelse samt forebyggende foranstaltninger
mod hvidvask og terrorfinansiering. Der er herudover udarbejdet forretningsgange og arbejdsbeskrivelser, der bidra-
ger til at reducere risikoen for fejl.

Operationelle haendelser registreres og rapporteres lgbende til direktion og bestyrelse, bl.a. med henblik pa at kunne
implementere mitigerende foranstaltninger, sa tilsvarende haendelser i videst muligt omfang undgas fremover.

Risici relateret til outsourcing betragtes ogsa som en del af de ikke-finansielle risici. Bestyrelsen har fastsat politik og
retningslinjer for outsourcing, herunder regler for outsourcing af kritiske eller vigtige operationelle funktioner og aktivi-
teter. Politikken og retningslinjerne skal sikre en betryggende handtering af de risici, der er forbundet med outsourcing,
herunder atindgaede outsourcingsaftaler sikrer, at de outsourcede funktioner og aktiviteter bliver behandlet i overens-
stemmelse med bestyrelsens retningslinjer og gaeldende lovgivning.



Note 21 fortsat

Overvagningen af outsourcede aktiviteter reguleres i forretningsgange, som sikrer rapportering til relevante ledelses-
meessige fora og bestyrelsen om leverandgrens opgavevaretagelse fx med driftsrapporter, mgder, stikprgvekontroller
mv.

TVZARGAENDE RISICI

Tveergaende risici deekker over omdgmmerisici og ESG-risici, dvs. risici vedrgrende miljgmzessige og sociale forhold
samt god selskabsledelse. De tveergdende risici kan pavirke pensionskassen bredt og kan derfor ikke kategoriseres
som enten markedsrisici, forsikringsrisici eller ikke-finansielle risici.

Klimarisici betragtes som en del af ESG-risiciene og er ogsa tveergaende, da klimaforandringer fx bade kan pavirke
pensionskassens markedsrisici og forsikringsrisici. Klimarisici omfatter bade transitionsrisici og fysiske risici. Tran-
sitionsrisici er risici, der opstar i overgangen til en mere klimavenlig skonomi, og som fx omfatter politiske tiltag og
regulering, den teknologiske udvikling og adfeerdsmeessige eendringer, der kan pavirke de fremtidige forbrugsmenstre.
De fysiske risici omfatter bade kroniske fysiske risici, som fx t@rke og havvandsstigninger, og akutte fysiske risici, som fx
skovbrande, hedebglger og stormfloder.

RAPPORT OM SOLVENS OG FINANSIEL SITUATION

Pensionskassens risikostyring er uddybende beskrevet i Rapport om solvens og finansiel situation - den sakaldte
SFCR. Rapporten er offentlig tilgeengelig og kan findes pa www.isp.dk/om-isp/finansiel-information/aarsrapport.
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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. decem-
ber 2024 for Pensionskassen for teknikum- og diplomingenigrer.

Arsrapporten er udarbejdet i overensstemmelse med lov om forsikringsvirksomhed og anden relevant lovgivning.

Arsregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende billede af pensionskassens aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2024 samt af resultatet af pensionskassens aktiviteter for regnskabsaret 2024.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for udviklingen i pensionskassens
aktiviteter og gkonomiske forhold, samt en beskrivelse af de vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som pensi-

onskassen kan pavirkes af.

Hellerup, den 18. marts 2025

Direktionen

Hasse Jorgensen
Adm. direktar

Bestyrelsen

Lars Bytoft Lars Kehlet Ngrskov
(Formand) (Neestformand)
Michael Herold Cay Kjeld Holst Jensen
Lisa Frost Sprensen Peter Kjeer @stergaard



Den uafheengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Pensionskassen for teknikum- og diplomingeniorer
KONKLUSION

Vi har revideret arsregnskabet for Pensionskassen for teknikum- og diplomingenigrer for regnskabséaret 01.01.2024
- 31.12.2024, der omfatter resultatopgerelse, totalindkomstopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, her-
under anvendt regnskabspraksis.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af pensionskassens aktiver, passiver og finansiel-
le stilling pr. 31.12.2024 samt af resultatet af pensionskassens aktiviteter for regnskabsaret 01.01.2024 - 31.12.2024 i
overensstemmelse med lov om forsikringsvirksomhed.

Vores konklusion er konsistent med vores revisionsprotokollat til revisionsudvalget og bestyrelsen.
GRUNDLAG FOR KONKLUSION

Vihar udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der
er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifplge disse standarder og krav er neermere beskrevet i revisionspategningens
afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhaengige af pensionskassen i overensstemmelse
med International Ethics Standards Board for Accountants’ internationale retningslinjer for revisorers etiske adfeerd
(IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske for-
pligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekke-
ligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Efter vores bedste overbevisning er der ikke udfgrt forbudte ikke-revisionsydelser som omhandleti artikel 5, stk. 1, i
forordning (EU) nr. 5637/2014.

Viblev farste gang valgt som revisor for Pensionskassen for teknikum- og diplomingenigrer den 29.04.2024 for regn-
skabséret 2024.

CENTRALE FORHOLD VED REVISIONEN
Centrale forhold ved revisionen er de forhold, der efter vores faglige vurdering var mest betydelige ved vores revision
af arsregnskabet for regnskabsaret 01.01.2024 - 31.12.2024. Disse forhold blev behandlet som led i vores revision af

arsregnskabet som helhed og udformningen af vores konklusion herom. Vi afgiver ikke nogen saerskilt konklusion om
disse forhold.
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Maling af unoterede
investeringer

Forholdet er behandlet
saledes i revisionen

Unoterede investeringer udger 3.523 mio. kr. pr.
31.12.2024 (3.422 mio. kr. pr. 31.12.2023), og bestar af
investeringer malt til dagsveerdi, hvor input ikke er obser-
verbare (niveau 3).

Malingen af unoterede investeringer er afheengig af model,
data samt ledelsesmeaessige vurderinger og forudsaet-
ninger som ikke er direkte observerbare. £ndringeride
veesentlige vurderinger og forudsaetninger, som indgar

i det regnskabsmeessige skan, kan have en veesentlig
pavirkning pa regnskabet.

De veesentligste ledelsesmaessige skon omfatter:

« Vurdering af vaesentlig markedsudvikling siden seneste
rapportering fra eksterne forvaltere

« Vurdering af afkastkrav, herunder forventninger til illikvi-
ditetspraemier og investeringsspecifikke risikotillaeg

« Vurdering af fremtidige pengestremme

Ledelsen har naermere beskrevet principper og forudseet-
ninger for malingen af unoterede investeringer i anvendt
regnskabspraksis samt noter.

Baseret pa vores forstaelse af processen samt risikovur-
dering, har vi revideret pensionskassens vaerdianseettelse
af unoterede investeringer.

Vores revisionshandlinger har omfattet folgende:

« Vurdering og test af ngglekontroller for veerdianszettelse
af de unoterede investeringer, herunder om ngglekon-
trollerne er designet og implementeret hensigtsmaessigt
samt, hvorvidt disse har fungeret effektivt i regnskabs-
aret.

Vurdering af de valgte veerdiansaettelses-metoder med
udgangspunkt i investeringernes karakteristika, vores
branchekendskab og eendringer i forhold til tidligere ar.

Stikprovevis test af fuldsteendighed og ngjagtighed af
datagrundlag, herunder rapportering fra forvaltere.

Vurdering af de veesentligste ledelsesmeessige skan
over markedsudviklingen siden seneste rapportering fra
eksterne forvaltere, herunder model for validering heraf.

Vurdering af ledelsesmzessige skan over afkastkrav og
forventede fremtidige pengestremme i forhold til histo-
risk udvikling, budgetter, eksterne markedsdata samt
vores kendskab til portefgljen og markedsudviklingen.

Maling af pensionsmaessige
henszettelser

Forholdet er behandlet
saledes i revisionen

Pensionsmaessige henseettelser udger 15.882 mio.kr.
pr. 31.12.2024 (15.251 mio. kr. pr. 31.12.2023).

Vihar vurderet, at malingen af pensionsmaessige hensaet-
telser er et centralt forhold ved revisionen, idet veerdian-
seettelsen fastsaettes pé baggrund af komplicerede meto-
der, data samt forudsaetninger, herunder forventninger til
fremtidige begivenheder.

/Endringer i de valgte metoder, data og forudsaetninger kan
have veesentlig indvirkning pa malingen af pensionsmaes-
sige henszettelser.

De veesentligste ledelsesmaessige skgn omfatter:

« Fastseettelse af forventninger til forsikringstagernes
levetider og dedelighed.

« Fastseettelse af forventninger til, hvorvidt forsikringsta-
gere vil forny eller forlaenge deres forsikringer (genkgbs-
sandsynligheder).

- Fastseettelse af forventninger til, hvornar forsikringstage-
re pensioneres (pensioneringstidspunkt).

Ledelsen har naermere beskrevet principper og forudseet-
ninger for opgerelse af pensionsmaessige henseettelser i
anvendt regnskabspraksis samt noter.

Baseret pa vores forstaelse af processen og risikovurde-
ring, har vi revideret den af ledelsen foretagne maling af
pensionsmaessige hensaettelser.

Vores revisionshandlinger, hvori vi har inddraget vores
egne internationalt kvalificerede aktuarer, har omfattet
felgende:

« Test af n@glekontroller vedrgrende ledelsens fastseet-
telse af forudsaetninger, herunder om ngglekontrollerne
er designet og implementeret hensigtsmaessigt, samt
hvorvidt disse har fungeret effektivt i regnskabsaret.

« Vurdering af anvendte metoder, modeller og data i
forhold til almindeligt accepterede aktuarmaessige stan-
darder og markedspraksis.

« Vurdering af de anvendte forudsaetninger i forhold til
historiske data og markedspraksis.

« Stikprevevis kontrol af underliggende datas ngjagtighed
og fuldsteendighed.

« Stikprgvevis gennemgang af aktuarmaessige beregnin-
ger.

« Analyse af udviklingen i risiko-, rente- og omkostningsre-
sultater gennem anvendelse af vores branchekendskab
og erfaringer.




LEDELSENS ANSVAR FOR REGNSKABET

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med
lov om forsikringsvirksomhed. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for ngd-
vendig for at udarbejde et arsregnskab uden veesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere pensionskassens evne til at fortseette driften,
at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde arsregnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere pensionskassen, indstille
driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at ggre dette.

REVISORS ANSVAR FOR REVISIONEN AF REGNSKABET

Vores mal er at opna hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden veesentlig fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning 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 geeldende i Danmark, altid vil afdeekke vae-
sentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformation kan opstéa som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes
som veesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske
beslutninger, som regnskabsbrugerne treeffer pa grundlag af arsregnskabet.

. Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yder-
ligere krav, der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis
under revisionen. Herudover:

. Identificerer og vurderer vi risikoen for veesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar revisi-
onsbevis, der er tilstreekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage
veesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af
fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensveergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller
tilsideseettelse af intern kontrol.

. Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisionshandlin-
ger, der er passende efter omsteendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om effektiviteten
af pensionskassens interne kontrol.

. Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regn-
skabsmaessige skgn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

. Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er veesentlig usikkerhed forbundet
med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivlom pensionskassens evne til at fortseette drif-
ten. Hvis vi konkluderer, at der er en veesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere opmaerk-
som pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstreekkelige, modificere
vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores
revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfere, at pensionskasseikke leengere
kan fortseette driften.

. Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af &rsregnskabet, herunder noteoplysnin-
gerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sddan méade,
at der gives et retvisende billede heraf.

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

Vi afgiver ogsa en udtalelse til den gverste ledelse om, at vi har opfyldt relevante etiske krav vedrgrende uafheengig-

hed, og oplyser den om alle relationer og andre forhold, der med rimelighed kan teenkes at pavirke vores uafheengig-
hed, og, hvor det er relevant, anvendte sikkerhedsforanstaltninger eller handlinger foretaget for at eliminere trusler.
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Med udgangspunkt i de forhold, der er kommunikeret til den gverste ledelse, fastslar vi, hvilke forhold der var mest
betydelige ved revisionen af arsregnskabet for den aktuelle periode og dermed er centrale forhold ved revisionen. Vi
beskriver disse forhold i vores revisionspategning, medmindre lov eller gvrig regulering udelukker, at forholdet offent-
liggores, eller i de yderst sjeeldne tilfeelde, hvor vi fastslar, at forholdet ikke skal kommunikeres i vores revisionspateg-
ning, fordi de negative konsekvenser heraf med rimelighed ville kunne forventes at veje tungere end de fordele den
offentlige interesse har af sddan kommunikation.

UDTALELSE OM LEDELSESBERETNINGEN
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for konklusion med
sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i den forbindelse
overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden opnaet ved revisio-
nen eller pa anden made synes at indeholde veesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til lov om
forsikringsvirksomhed.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregn-
skabet og er udarbejdet i overensstemmelse kravene i lov om forsikringsvirksomhed. Vi har ikke fundet vaesentlig
fejlinformation i ledelsesberetningen.

Hellerup, 18. marts 2025
Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 3396 3556

Kasper Bruhn Udam Kristian Ehrenreich Hansen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
mne29421 mne46662
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Nogletalsdefinitioner

Finanstilsynets nogletal

Nogletal er beregnet i henhold til Finanstilsynets bekendtgorelse om finansielle rapporter for forsikringsselskaber og tveergdende pensionskas-

ser

Afkastprocent

Risiko pa afkast
vedr. markeds-
renteprodukter

Omkostningsprocent
af henseettelser

Omekostninger i kr.
pr. forsikret

Egenkapitalforrentning
efter skat

Forretning af overskuds-
kapital, der tildeles
afkast som egenkapital

Solvensdaekning

Supplerende nggletal

Investeringsafkast vedr. gennemsnitsrente- og markedsrenteprodukter x 100
Forsikringsmeessige henseettelser primo aret + gennemsnitligt veegtede ind- og udbetalinger for gennemsnits-
rente- og markedsrenteprodukter

Nggletallet er beregnet pengevaegtet. Afkastmal kan opdeles i to typer, det pengevaegtede og det
tidsveegtede afkast:

Det pengeveegtede afkast viser den faktiske forrentning - eller relative veerditilveekst - som portefeljen har op-
naeti perioden, inklusive forrentning af periodens netto-indbetalinger. Det pengeveegtede afkast viser saledes
den faktiske forrentning over perioden.

Det tidsveegtede afkast viser den forrentning, der ville veere opnaet, hvis der ikke havde veeret betalinger til eller
fra portefeljen i perioden. Det tidsveegtede afkast er et udtryk for "performance”, som er anvendeligt til sam-
menligning med et benchmark eller med andre investorers afkast inden for samme aktivkategori.

Opgoeres som standardafvigelsen (SD) pa det manedlige afkast relateret til markedsrente-
produkter over de seneste 36 maneder ved anvendelse af felgende skala 1-7:

Risikoklasse Pct. Bemeerk, at standardafvigelsen males i gennemsnit pa tveers af risikoprofiler
SD2 SD< og argangspuljer. Standardafvigelsen konverteres til en risikokategori ved
anvendelse af folgende skala:

1,00 0,00 0,50
2,00 0,50 2,00
3,25 2,00 3,00 Afkast-/risikoprofil
3,50 3,00 4,00
3,75 4,00 5,00 v
4,25 5,00 6,70
4,50 670 834 L]z E 4 J S
4,75 8,34 10,00
5925 10,00 11,67
5,50 11,67 13,33 < >
9,79 15,93 1500 Lav risiko Hoj risiko
0 L=y 250 Typisk lavt afkast Typisk hgjt afkast
7,00 25,00

Arets forsikringsmaessige driftsomkostninger x 100
Forsikringsmeessige henseaettelser primo aret + gennemsnitligt veegtede
ind- og udbetalinger for gennemsnitsrente- og markedsrenteprodukter

Arets forsikringsmaessige driftsomkostninger
Gennemesnitlige antal forsikrede vedr. direkte forsikring +
gennemsnitlige antal forsikrede med gruppelivskontrakter * 0,1

Resultat efter skat x 100
Veegtet gennemsnitlig egenkapital

Overskudskapitalens afkast fgr skat x 100
Veegtet gennemsnitlig overskudskapital

Kapitalgrundlag ved udgangen af aret x100
Solvenskapitalkrav

Afkastprocent for de enkelte rentegrupper beregnes i overensstemmelse med formlen vist ovenfor.

Bonusgrad i procent

Forrentning af
medlemmernes midler
efter omkostninger for
skat pr. produkttype

Rentegruppens individuelle og kollektive bonuspotentialer ved udgangen af aret x 100
De samlede depoter for rentegruppen ved udgangen af aret

(Veegtet gennemsnitlige henseettelser + vaegtet gennemsnitlig
overskudskapital + pensionsafkastskat) x 100
Forsikringssmaeessige hensaettelser primo aret med tillzeg af
overskudskapital primo aret + gennemsnitligt veegtet cashflow

Nggletallet viser medlemmernes samlede afkast minus omkostninger og risikoforrentning.
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