Regnskabsperiode 1. januar-31. december

Arsrapport 2024

Pensionskassen for Sygeplejersker og
Laegesekretaerer

Godkendt pa selskabets generalforsamling d. 7. april 2025
Dirigent:

Helle Hjorth Bentz

Tuborg Boulevard 3, 2900 Hellerup - Cvr-nr. 71 97 15 11

pka

Sammen giver
vi mere tilbage

PErneealdbltmeptrtogHet/SVEEWORSX-B7 8BI1A8BEORZKERET-OECVI0



Indhold

Ledelsesberetning

Aret, der gik

Arets resultat

Medlemmer

Balance mellem pension og forsikring
Medlemsservice

Privat opsparing

Investeringer

Samfundsansvar

Vaesentlige risici

Dataetik

Kapitalgrundlag og solvenskrav
Bonuspolitik

Usikkerhed ved indregning og maling
Medlemsdemokrati og organisation
Konssammensatning
Klimarapportering - PKA-faellesskabet
Produktoplysninger i henhold til disclosureforordningen (SFDR)
ESG-hoved- og -nagletal
Forventninger til fremtiden

Begivenheder efter balancedagen

Ledelseshverv

Ledelsespategning

Den uafhaengige revisors revisionspategning
Resultat- og totalindkomstopgorelse
Balance

Egenkapital og kapitalgrundlag

Noter

Supplerende beretning

Arsrapport 2024

© W w N oo w W

11
14
15
16
17
17
18
18
20
22
30
30
32
32

33

34

35

40

41

43

44

71

pka

PErneealdbutrastrtogtdel/YVRE-WOFSX-BT 8BI1AEBEORZKERBT-N-FCHVI0



Ledelsesberetning

Aret, der gik

1 2024 sa verden mere geopolitisk uro og flere konsekvenser af klimaforandringerne end aret for.
Udviklingen kan pavirke medlemmernes pensioner, og derfor er det vigtigt at have en
investeringsstrategi med stor spredning pa aktiver og risiko, som formar at navigere i det a&endrede
verdensbillede. Det lykkedes for PKA i 2024, hvor pensionskassen far et afkast pd 9,8 % eller 15,3 mia.
kr.

Stigende aktier og faldende rente

12024 oplevede aktiemarkederne generelt fremgang, understgattet af rentenedseettelser i bade USA og
Europa som fglge af aftagende inflation. Optimismen fra aret for fortsatte ind i 2024 i forventning om,
at Al (kunstig intelligens) vil gge den globale produktivitet. Det var séledes ogsa i 2024 tech-
selskaberne, der stod for de sterste stigninger. Aktiemarkederne i Europa havde ogsa positive afkast,
dog lidt lavere end det amerikanske marked.

Altialt gav 2024 solide afkast, til trods for at renten pa laengere labende obligationer steg moderat i
forventning om stigende inflation efter praesidentvalget i USA.

PKA’s fokusomrader i 2024

PKA har et gennemgdende og langsigtet fokus pa ansvarlige investeringer. Pensionskassen arbejder
for, at investeringerne skal skabe baeredygtig veerdi for bade medlemmer og samfund. Det kommer
blandt andet til udtryk i en lebende udvikling og tilpasning af pensionskassens politikker for aktivt
ejerskab og ved, at PKA orienterer sig bredt i markedet for baeredygtige energiformer.

1 2024 indledte PKA en starre kommunikationskampagne for at udbrede kendskabet til de
forsikringer, der er en del af pensionsordningen. Der er hjzelp at hente, nar livet andrer sig maerkbart,
og det er vigtigt, at medlemmerne ved, de kan henvende sig til PKA. Takket vaere den kollektive
ordning er alle medlemmer daekket godt. Der skal vaere en sund balance mellem den del af
indbetalingerne, der gar til pensionsopsparing og den del, der gar til forsikringer, og arbejdet med at
sikre den balance fortsaetter i 2025.

Flot kontorente i 2024 og 2025

Kontorenten er fastsat ud fra afkastet pa investeringerne over flere ar. |1 ar med hgjere afkast leegger vi
til side til ar med lavere afkast. Pa den made udjaevner vi forskellen mellem gode og mindre gode ar pa
investeringsmarkederne. For medlemmerne betyder det, at deres pension vokser stabilt og
forudsigeligt gennem arene, og PKA har aldrig haft negative kontorenter.

Pensionskassen havde ved indgangen til 2024 et overskud af kollektivt bonuspotentiale, samtidig
med at pensionskassen opjusterede forventningen til de fremtidige afkast. Samlet set beted det, at
kontorenten blev sat op til 8 % fer skat i 2024 fra 6 % fer skat i 2023.

12024 opndede pensionskassen et afkast pa 9,8 %. Ved indgangen til 2025 havde pensionskassen
fortsat et overskud af kollektivt bonuspotentiale, og for at medlemmerne far del i dette overskud, er
kontorenten haevet til 9 % for skat i 2025. Dette er den hgjeste kontorente for pensionskassen siden
2001.

Strategimal 2027
Mod 2027 har pensionskassen defineret tre overordnede mal:
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1. Markedets hgjeste kontorente og placeret i den bedste tredjedel blandt andre pensionskasser pa
afkast.

2. Daekningsgraden gges for alle medlemmer.

3. Alle medlemmer er tilfredse med den radgivning og information, de modtager.

Ved udgangen af 2024 er status, at PKA er godt pa vej til at indfri det farste mal: Pensionskassen har
haft afkast i bedste tredjedel blandt andre pensionskasser pa bade kort og lang sigt og har i gjeblikket
den hgjeste kontorente. Mal nr. 2 er ogsa godt pa vej, ikke mindst takket veeret en flot
overenskomstforhandling i 2024. Mal nr. 2 og 3 bliver der desuden arbejdet pa ved hjzelp af tiltag pa
service- og radgivningsomradet.

Med markedets hgjeste kontorente og en investeringsstrategi, der star staerkt og leverer flotte afkast,
som sikrer stabile pensioner ar efter ar, er pensionskassen alt i alt godt rustet til en mere usikker tid.
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Arets resultat

Femarsoversigt - udvalgte nggletal

Pensionskassen

Medlemsbidrag efter AMB og skat

Pensionsydelser ekskl. udlodning
fra egenkapital

Investeringsafkast

Pensionsmaessige
driftsomkostninger

Arets resultat

Medlemsresultat
Hensaettelser

Egenkapital

Aktiver

Nogletal
Afkast

Ombkostninger pr. medlem

Indtaegt

mio. kr.

mio. kr.

mio. kr.

mio. kr.

mio. kr.

mio. kr.

mio. kr.

mio. kr.

mio. kr.

%

kr.

2020

4.019

-2.989

6.879

1.073

2.880
110.554

24.237

165.816

2020

53

338

2021

4.198

-3.184

17.335

2.638

18.882
123.318

26.728

194.042

2021

12,8

331

2022

4.345

-3.482

-8.924

-1.319

424
115.946

25.262

195.640

2022

-6,0

323

2023

4.373

-3.813

15.631

2.336

13.094
129.392

25.948

212.167

2023

11,0

333
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2024
4.644
-4.158

15.332

2.155

13.141
141.281

27.945

235.558

2024
9,8

339

Det samlede afkast far pensionsafkastskat af pensionskassens aktiver blev 15,3 mia. kr., svarende til

9,8 %.

Veekst - opsparing og formue

Medlemsbidrag tegnet i anseaettelsesforhold og pensionsydelser er som forventet stigende.
Pensionskassen er i fortsat vaekst, idet medlemsbidragene er 1,1 gange pensionsydelserne.

Formuen er steget fra 212 mia. kr. i 2023 til 236 mia. kr. i 2024.

Administrationsomkostninger

Administrationsomkostninger udgjorde 55 mio. kr. i 2024, hvilket er en stigning pa 2 mio. kr. i forhold
til aret for. Betalingen pr. medlem til PKA A/S (tariffen) udgjorde 345 kr. i 2024.

Resultat

Koncernens resultat for 2024 blev et overskud pa 2.155 mio. kr. Overskuddet foreslas af bestyrelsen

overfart til naeste ar.

Arets resultat vurderes at vaere tilfredsstillende, og pensionskassen er stadig velkonsolideret.

Medlemsresultat

I 2024 har pensionskassen tilskrevet 6,9 mia. kr. i rente til medlemmerne. Ud over tilskrivningen af
rente, er det i en medlemsejet pensionskasse relevant at se pa, hvordan formuen i gvrigt har aendret
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sig. Egenkapitalen er vokset med 2,2 mia. kr. efter arets resultat. De samlede bonuspotentialer er
vokset med 4,1 mia. kr.

Medlemsresultatet for 2024 udger pa den baggrund 13,1 mia. kr., hvilket ma siges at veere meget flot.
Over de seneste fem ar har medlemmerne samlet faet 48,4 mia. kr.

Medlemmer

Antal medlemmer
Pensionskassen har haft en vaekst pa 2.123 medlemmer.
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Tilgang nye pensionister
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Gennemsnitsaldre 2020 og 2024

Medlemmerne er i gennemsnit 11 maneder aldre ved alderspensionering i 2024 sammenlignet med
2020.

Gennemsnitsaldre 2020 2024
Alle medlemmer 54 ar, 6 maneder 53 ar, 5 maneder
Ved afgang fra arbejdsmarked* 64 ar, 4 maneder 65 ar, 5 maneder
Ved alderspensionering 65 ar, 3 maneder 66 ar, 2 maneder

Balance mellem pension og forsikring

Indbetalingerne til pension skal sikre medlemmerne bade i alderdommen og i arbejdslivet. Det er
vigtigt, at der er balance mellem opsparing til pension og udgift til forsikringsdaekninger. 1 2024 har vi
som i de foregaende ar set en stigning i brugen af forsikringsdaekningerne og dermed ggede
skadesudgifter. Stigningen ses bade blandt eeldre medlemmer, der tilkendes offentlig seniorpension,
og yngre medlemmer, der tilkendes offentlig fertidspension.

Bestyrelsen vedtog i 2021 principper om balancen mellem alderspension og forsikringer: Det primaere
fokus skal vaere pa alderspensionen, men medlemmerne skal tilbydes gode forsikringer ved sygdom.
Bestyrelsen vurderer lgbende status pa denne balance og vil i de kommende ar vaere saerligt
opmeaerksom pa stigning i sygdomsfrekvensen og foresla andringer, nar der er behov for det.

! Den reelle tilbagetraekning fra arbejdsmarkedet kan ligge for alderspensionering, hvis medlemmerne fx veelger at ga pa
efterlen eller udsaette udbetalingen af alderspension.
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Medlemsservice

| januar 2024 beted en skatteindberetningsfejl i PKA, at alle medlemmer med gruppeforsikring fik nye
- og urigtige - skatteopgarelser for flere ar tilbage. Sagen blev lgst for alle bergrte medlemmer, men
kunne ikke undga at genere. Mange medlemmer henvendte sig om fejlen og fik hjaelp over telefonen.
Arets generalforsamling vedtog en omfattende opdatering af pensionsvilkarene. Opdateringen var
den farste i mange ar og har dels moderniseret, dels opdateret vilkarene til geeldende praksis.

Kontakt med flere medlemmer

I sommeren 2023 havde ca. 20 % af medlemmerne delt deres kontaktoplysninger med PKA. |
sommeren 2024 var det tal steget til ca. 60 %. En massiv indsats for at indhente kontaktoplysninger
har givet resultater og medferer, at langt flere nu kan fa relevant og rettidig radgivning.

1 2024 skiftede vi fra egen tilmelding til servicetjek i PKA til, at alle medlemmer nu far tilbudt
servicetjekket en gang om aret. | servicetjekket oplyser medlemmet om sin aktuelle livssituation og
far radgivning pa den baggrund. [ 2024 har knap 57.000 medlemmer gennemfert det labende
servicetjek, og 29.000 har gennemfert det arlige servicetjek.

Kvalitetssikring i radgivningen

Vi kvalitetssikrer lgbende radgivningen pa telefoni og online pensionsradgivning. Samtidig maler vi
lebende tilfredsheden pa telefoni og online-pensionsradgivning, hvor vi med forbedrede processer i
2024 har lgftet svarprocenten til hele 25 %. Der er hgj tilfredshed: Medlemmerne vurderer
radgivningen tili gennemsnit 4,7 pa en skala fra 1 til 5. Denne vurdering geelder pa tveers af opkald til
radgivningscentret, helbredsafdelingen og online pensionsradgivning.

Derudover har vi etableret sakaldt service recovery fra efteraret 2024. Vi ringer nu ud til de
medlemmer, der i en af tilfredshedsmalingerne angiver 1 eller 2 pa skalaen, hvilket svarer til 'utilfreds’
eller 'meget utilfreds’. Har vi kontaktoplysninger pa det utilfredse medlem, ringer vi og forsgger at
hjeelpe dem. Disse medlemmer udtrykker stor tilfredshed med, at vi ringer dem op.

PKA bruger i dag kunstig intelligens til at forudsige den optimale bemanding i rddgivercenteret og til
at se megnstre i medlemmernes bidrag, for at afklare om der er tale om varige aendringer. | slutningen
af aret feerdiggjorde PKA en sprogmodel, der laver automatiske notater pa alle radgivningssamtaler,

som radgiverne bruger som udgangspunkt for det faerdige telefonnotat.

Fokuseret helbredsindsats

For bedre at kunne give alle medlemmer den bedst mulige service og hgje kvalitet i radgivningen
valgte vi i 2024 at etablere en direkte linje til helbredsafdelingen. Siden 1. maj har ca. 1.000
medlemmer om mdneden benyttet en genvej til specialiserede radgivere i helbredsafdelingen, der
héndterer sager med komplekse regler og har kvalificeret viden om det offentliges ydelser.

En af de sager vi har handteret i 2024, har handlet om den daekning, medlemmerne har ved visse
kritiske sygdomme. Mellem 2018 og 2021 aendrede listen over visse kritiske sygdomme sig, sa tre
diagnosekoder ikke laengere var omfattet. Denne information har PKA pligt til at orientere omi et
sakaldt varigt medie, nar det sker, og da dette ikke skete, matte en raekke sager genbehandles. Efter
gennemfert oprydning blev der sendt et informationsbrev ud til samtlige medlemmer med
gruppeforsikring, som kunne have vaeret bergrt. Fremover vil PKA informere direkte og skriftligt, nar
sygdomslisten aendrer sig vaesentligt.

Privat opsparing

Ved siden af den arbejdsgiverbetalte pensionsopsparing vaelger mange medlemmer at spare ekstra op
i PKA. Den ekstra opsparing far samme rente som den gvrige pensionsopsparing, og kan derfor vaere
med til at lefte pensionsudbetalingen maerkbart. De ekstra penge kan ogsa bruges pa at planlaegge en
mere fleksibel tilbagetraekning fra arbejdsmarkedet, hvor man fx starter med at ga ned i tid og fa
udbetalt delpension i nogle ar. Derfor er det flot og glaedeligt, at PKA’s medlemmer tilsammen
indbetalte rekordmeget pa deres opsparinger: 2 mia. kr. i alt blev det til i 2024.
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Gennemsnitligt bidrag p.a. fra bidragsbetalende medlemmer

Det gennemsnitlige bidrag er steget med 10.218 kr. fra 2020 til 2024 og udger 69.651 kr.
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69.651
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Pensionsudbetalinger udgjorde 3.690 mio. kr. i 2024. 218 medlemmer har faet udbetalt i alt 9,6 mio.

kr. fra bistandsfonden.

| tilleeg hertil er der i 2024 udbetalt 256 mio. kr. i gruppeforsikringssummer og 370 mio. kr. i
udtreedelsesgodtgarelser. De samlede udbetalinger udger pa den baggrund 4.3162 mio. kr. i 2024.

Pensionsudbetalinger (mio. kr.)

Alderspensioner

Fartidspensioner

/Agtefallepensioner

Bornepensioner

Engangssummer®

lalt

2020

2.276

224

105

28

182

2.815

2021

2.401

260

107

35

170

2,973

2022

2.554

295

110

33

169

3.161

2023

2.722

339

113

35

226

3.435

2024

2.933

373

118

40

226

3.690

2Inkl. udlodninger fra egenkapitalen til medlemmerne.

3 Engangssummer omfatter engangssum ved alder, ugiftsum og engangsudbetaling af pension ved dad.

Arsrapport 2024

10

pka

Pérneealdbltmeptrtog et/ VEEWORSX-B7 8BI1A8BBORZKERET-NFCV 0



Antal udbetalte ydelser 2020 2021 2022 2023 2024 Udbetalt 2024

i mio. kr.
Sum ved dgd 96 92 111 111 96 40,5
Sum ved fertidspension 316 360 432 547 501 85,1
Sum ved ressourceforlagb 206 149 265 297 336 33,6
Sum ved visse kritiske sygdomme 424 440 479 547 608 97,3

Investeringer

Strategi

Formalet med pensionskassens investeringer er at levere hgje afkast, der sikrer hgje pensioner med
sikkerhed. Pensionskassens investeringer skal samtidigt bidrage med en baeredygtig veerdi for bade
medlemmerne og samfundet.

Pensionskassen har en reekke iboende fordele, der er vigtige at udnytte i investeringsgjemed.
Pensionskassen har indrettet sig, sa de iboende fordele bliver udnyttet til fulde.

Iboende fordele:

1. Langsigtet investeringshorisont: Da medlemmer typisk er i PKA gennem hele livet, er deres penge
investeret over en meget lang tidshorisont.

2. Hgj likviditet pa grund af medlemmernes lebende bidrag via overenskomst og den lange horisont.

3. @konomisk gennemslagskraft i form af stor formue og hgj risikoappetit.

4. Hgj kreditveerdighed.

PKA’s langsigtede investeringshorisont (ad 1) og hgje likviditet (ad 2) og store formue (ad 3) gar det fx
muligt for pensionskassen at investere i unoterede ogillikvide markeder. De illikvide unoterede
investeringer udger knapt 50 % af pensionskassens investeringer og er den vaesentligste arsag til, at
PKA afkastmaessigt ligger i top-3 blandt andre pensionskasser pa mellemlang- og lang sigt.

En anden vaesentlig forudsaetning for at kunne leve op til formalet og medlemmernes forventninger
er, at investeringsstrategien er fastsat ud fra PKA’s strategiske fokus og PKA’s investeringsfilosofi.
Selve investeringsstrategien er udmentet gennem de seks investeringsprincipper, der guider
investeringsorganisationen i forhold til nye investeringer og strategiske overvejelser.

Pensionskassens investeringsprincipper

o Risikospredning giver en robust portefglje og sikrer mod store udsving i pensioner.

¢ Konstant hgj investeringsrisiko giver muligheden for at skabe et hgjt afkast og dermed hgje
pensioner. Risikoen holdes konstant, da PKA ikke kan forudsige hvornar konjunkturerne topper og
bunder.

o Partnerskaber skaber stordriftsfordele og giver adgang til nye investeringer, der kraever saerlig
knowhow.

o Passiv tilgang til efficiente markeder (fx barsnoterede aktier) men udnytter
markedsmuligheder nar de optraeder.

o Bzredygtige og ansvarlige investeringer er bedre rustet til at imgdekomme fremtidens krav.
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Investeringsprincippet om baeredygtige og ansvarlige investeringer udmentes gennem:

o Aktivt ejerskab

o Klimarelaterede investeringer

o Investeringer, der fremmer sociale forhold
e Reduktion af CO,-aftryk

De tre fgrste omrader er uddybet i afsnittet om samfundsansvar. Udviklingen i CO,-aftrykket er
uddybet i afsnittet om klimarapportering.

Aktivfordeling

Stats- og realkreditobligationer inkluderer den direkte finansiering, som sker, ndr investeringen
foregar i afledte finansielle instrumenter (derivater). Derfor kan vaegten til denne aktivklasse blive
negativ.

% Hedgefonde 5,1 %

100
Ejendomme 9,7 %
Infrastruktur 8,5 %
80
Unoterede aktier 18,6 %
50 Emerging markets-aktier 4,1 %
- Globale aktier (developed markets) 30,3 %
Emerging markets-statsobligationer 5,2 %
20

High yield-obligationer 16,9 %

Investment grade-obligationer 4,4 %
0 — SN Stats- og realkreditobligationer -2,8 %
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Det samlede afkast far pensionsafkastskat i 2024 blev pa 9,8 %, svarende til 15,3 mia. kr. Seerligt
noterede aktier har bidraget til det positive resultat. Alle aktivklasser har bidraget positivt til drets
resultat. Det gennemsnitlige afkast over de seneste 10 ar ligger pa 5,9 % pr. ar.
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Investeringsomkostninger

De gennemsnitlige arlige omkostninger for perioden 2020-2024 udggr 0,63 % mod 0,60 % i den forrige
femarsperiode.

0,7%
0,6%
0,5%
0,4%
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0,2%

0,1%

(2019-2023) (2020-2024%)
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H Faste og gvrige engangsomkostninger B Praestationsbetaling

* 2024 er et estimeret tal
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Samfundsansvar

Aktivt ejerskab

Ansvarlighed er dybt forankret i pensionskassen og den made, der investeres pa. Som ansvarlig
investor tager pensionskassen udgangspunkt i Parisaftalens malsaetning om klimaneutralitet i 2050,
FN Global Compact, OECD’s retningslinjer for multinationale virksomheder samt FN’s retningslinjer
for menneskerettigheder og erhverv. Derudover er der seerligt fokus p3, at selskaber der investeres i,
overholder arbejdstagerrettigheder og menneskerettigheder samt udviser ansvarlig skatte- og
vederlagsadfaerd.

Investeringernes ansvarlighed sikres formelt af pensionskassens politikker og retningslinjer for
ansvarlige investeringer, politikken for aktivt ejerskab og skattepolitikken.

Aktivt ejerskab har laenge veeret en vigtig del af pensionskassens arbejde med ansvarlige
investeringer, idet pensionskassen har en forventning om, at positive forandringer mod mere
baeredygtige forretningsmodeller bedst opnas via dialog med de selskaber, der investeres i. Dialogen
har til formal at sikre selskabernes langsigtede veerdiskabelse, hvorved der skabes starst mulige
afkast til medlemmerne. | tilfelde af at der ikke er udsigt til, at selskaberne vil forbedre sig pa sigt og
fortsaetter med at agere i strid med pensionskassens politikker og retningslinjer for ansvarlige
investeringer, vil det resultere i, at selskaberne bliver ekskluderet fra investeringsuniverset. De
selskaber, der bliver ekskluderet, noteres og offentliggeres pa pensionskassens hjemmeside, hvor der
ogsa findes informationer om selskaber, der er under observation, samt selskaber, der er dialog med.

Visse typer aktiviteter har pensionskassen valgt helt at undga. Det drejer sig om kontroversielle vaben,
tobak, oliesand og kulmineselskaber. For selskaber, som bruger kul til fx forsyning, har
pensionskassen en graense pa 20 %. Det betyder, at hvis selskabets omsaetning fra kul overstiger 20 %,
investeres der ikke i det, medmindre selskabet viser sig omstillingsparat og arbejder for at udfase sin
kulandel.

Pensionskassen udever aktivt ejerskab via EOS Hermes. Se omtalen i afsnittet ‘klimarapportering’,
hvad resultatet af samarbejdet med EOS Hermes har medfert af antal og arten af dialoger.

De seneste ar er store grupper af investorer gaet sammen i alliancer for at maksimere deres
indflydelse over for verdens starste selskaber. Pensionskassen er som led i det aktive ejerskab en del
af den verdensomspandende investoralliance Climate Action 100+, der bestar af mere end 600
investorer. Siden 2017 har alliancen fulgt 168 af verdens mest CO,-udledende, barsnoterede selskaber
med henblik pa at fa dem til at omstille deres forretningsmodel, sé den bringes i overensstemmelse
med Parisaftalens mal om en CO,-neutral verden i 2050.

Baseret pa den seneste rapport fra Climate Action 100+ og det opfalgende arbejde internt i PKA-
samarbejdet som helhed eri 2024 ekskluderet i alt 25 af de 168 CA100+-selskaber. PKA-samarbejdet
som helhed har tilsluttet sig fase 2 i Climate Action 100+, jf. omtalen i afsnittet om klimarapportering.

Arbejdet med Climate Action 100+ gar hand i hand med, at pensionskassen bakker op om Parisaftalen.
Til det formal har PKA som helhed tilsluttet sig investoralliancen GFANZ samt IIGCC’s Paris Aligned
Investment Initiative. Det er besluttet, at pensionskassen skal vaere CO,-neutral i 2050, og der er sat
delmal for reduktion af CO,-udledningen i 2025 og 2030. Pensionskassens reduktionsmal og resultater
er beskrevet i afsnittet ‘Klimarapportering’.

Den omfattende lovgivning om baeredygtighedsrapportering behandles i gjeblikket i EU-
Kommissionen. Det forventes, at der vil ske en del regelforenklinger, der mindsker og simplificerer
rapporteringskravene. PKA bakker op om arbejdet i EU-Kommissionen om at gare
rapporteringskravene endnu mere malrettet mod de mest vaesentlige forhold relateret til
beeredygtighed. £ndringerne vil ikke pavirke PKA’s malsaetninger inden for hverken klima- eller det
sociale omrade.
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Investeringer med klimarelateret og socialt fokus

Pensionskasserne i PKA-samarbejdet arbejder strategisk mod et mal om at investere 15 % af formuen
i klimarelaterede* aktiver inden udgangen af 2025 og 20 % inden udgangen af 2030, ligesom
pensionskasserne statter op om pensionsbranchens tilsagn om at investere 450 mia. kr. inden
udgangen af 2030. 1 2024 udger de klimarelaterede investeringer 56 mia. kr., svarende til 15,5 % af
nettoformuen. 1 2023 udgjorde de klimarelaterede investeringer 42 mia. kr., svarende til 12,7 % af
nettoformuen. Stigningen kan henfgres til barsnoterede aktier, statsobligationer og infrastruktur.

Ligesom for den klimarelaterede del af portefaljen har pensionskassen ogsa en ambition for
portefaljens sociale profil. Pensionskasserne i PKA-samarbejdet har en malsaetning om at investere 10
mia. kr. i aktiver, der fremmer sociale forhold. Hidtil er der investeret i private equity-fonde, der blandt
andet har fokus pa investeringer i Afrika, Latinamerika og Asien, for at understgtte og udvikle
socialsamfund for personer i lavindkomstgrupper, herunder fokus pa at hjaelpe lokalbefolkningen
med at forbedre helbredstilstanden. Der investeres ogsa i sociale eiendomme med fokus pa at
understatte staerke sociale faellesskaber for bade de aldre og unge. Derudover investeres i
obligationer blandt andet udstedt af Verdensbanken, som har fokus pa at understgtte
sundhedssystemer i udviklingslande. Investeringerne udger 7,3 mia. kr. i 2024 sammenlignet med 4,5
mia. kr. i 2023. Sterstedelen af stigningen kan henfgres til statsobligationer.

Vaesentlige risici

Pensionskassens forretningsmodel

Pensionskassens forretningsmodel bygger pa en overenskomstbaseret, kollektiv og solidarisk
arbejdsmarkedspensionsordning. Dette indebaerer blandt andet, at alle pensionskassens midler
investeres feelles og opnar samme afkast, hvilket understatter pension efter ensartede regler for alle
medlemmer.

Pensionskassen har desuden mulighed for at optage medlemmer uden for overenskomsten, sa leenge
de er medlemmer af de faglige organisationer. Medlemmerne har mulighed for at tegne supplerende
privat opsparing i pensionskassen.

Pensionskassen udbyder et gennemsnitsrenteprodukt. Nye medlemmer optages pa et betinget
grundlag med en grundlagsrente pa -1,0 %. En del eksisterende medlemmer fik i forbindelse med
omvalget i 2008 et grundlag, hvor grundlagsrenten er ubetinget garanteret pa 0,01 %.
Pensionskassen har dog stadig medlemmer med grundlagsrenter pa mellem 1,75 % og 4,25 %.

Markedsrisici

Pensionskassen har en malsaetning om at levere hgje og stabile pensioner til sine medlemmer. Til det
formal fastsaettes pensionskassens investeringsrisikobudget ud fra et gnske om at balancere to
hensyn: 1) at lgbe tilpas meget risiko til at medlemmerne kan forvente tilstraekkeligt hgje pensioner
pa den lange bane, samtidig med, at 2) der pa den korte bane ikke lgbes mere risiko end det kan
forsvares for at sikre soliditeten i pensionskassen. De risikomaessige rammer, der tilsigter at begge
hensyn understattes, fastsaettes i bestyrelsens risikostyringspolitik.

Pensionskassen sammenseetter sine markedsrisikokomponenter i investeringsportefgljen med
henblik pa at kunne levere hgje, stabile pensionsydelser pa lang sigt. Risikokilderne, som bidrager til
pensionskassens samlede markedsrisiko, er vurderet ud fra deres forventede afkast set i forhold til
risikobidrag og deres portefoljeegenskaber, herunder diversifikationseffekter, pa bade kort og lang
sigt. Aktierisiko og renterisiko er de storste markedsrisici for pensionskassen.

Aktierisiko er den primaere kilde til pensionskassens markedsrisiko og bidrager med et hgjt forventet
afkast. Derudover er renterisiko ogsa en vaesentlig risikokilde i en pensionskasse med et
gennemsnitsrenteprodukt. Nar renten falder, vil markedsveerdien af hensaettelserne stige, og

4 Se ‘Supplerende beretning’ for definitionen af klimarelaterede investeringer.
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markedsvaerdien af pensionskassens obligationsbeholdning og andre rentebzerende instrumenter vil
stige. Bestyrelsen har fastsat risikorammer for de forskellige aktivklasser, herunder en
renteafdaekningsstrategi, der sikrer, at en andel af hensattelsernes markedsvaerdizendring som folge
af rentebevaegelser bliver daekket af en modsatrettet a2endring pa de rentebaerende aktiver.
Markedsrisici kvantificeres i pensionskassens risikomodeller, og der reserveres kapital hertil.

Forsikringsmaessige risici

De vaesentligste forsikringsmaessige risici er levetidsforbedringer, endringer i antallet af
fartidspensioneringer samt risikoen for en stigning i overgang til hvilende pension og genkgb blandt
medlemmerne. Pensionskassen falger udviklingen i disse forhold taet og justerer mindst arligt sine
forudsaetninger og tilpasser hensattelserne med henblik pa at sikre pensionerne.

Pensionskassens forretningsmodel mitigerer de forsikringsmaessige risici, og der er minimal risiko for
store tab i basiskapitalen pa disse omrader. Szerligt anvender pensionskassen en kollektiv og
solidarisk tilgang, hvor underskud, uanset oprindelse, daekkes af pensionskassens reserver, sa
bonuspotentiale - hensat kollektivt eller individuelt - fuldt ud kan anvendes til at deekke
medlemmernes andel af et underskud. Dette sikrer en optimal bufferudnyttelse.

Forretningsmodellens evne til at mitigere de forsikringsmaessige risici ses blandt andet i kapitalkravet
for livsforsikringsrisici under Solvens Il, som efter justering for de forsikringsmaessige hensaettelsers
tabsabsorberende evne reduceres fra 5.666 mio. kr. til 86 mio. kr., opgjort pr. 31. december 2024.

Operationelle risici

Administrationen kortlaegger de operationelle risici, der kan have de starste skonomiske eller
omdemmemaessige omkostninger for pensionskassen. Identifikation af de vaesentligste risici sker
gennem en fast &rlig proces, hvor konsekvens og sandsynlighed for haendelser vurderes. En af de risici,
som vurderes af stor vaesentlighed, og som pensionskassen har seerligt fokus p3, er it-relaterede risici.

Pensionskassen har it- og cyberrisici i forbindelse med medarbejdernes anvendelse af it-
infrastrukturen. Alt arbejde forbundet med it-drift, -sikkerhed og -administration er videreoutsourcet
til Forca.

Forca har implementeret sikkerhedsvaern i form af tekniske vaern, antivirus pa pc’er og servere,
overvagning af interne netvaerk, overvagning af internettrafik fra firewalls, scanning af al internettrafik
og alle mails samt kontrol af alle driftsafviklinger.

@vrige fokusomrader

@vrige omrader med stor aktuel fokus er geopolitiske risici og ESG-risici. Disse risici kvantificeres ikke
direkte i pensionskassens risikomodeller, men handteres gennem retningslinjer, kontroller,
forretningsgange m.m. Geopolitiske og ESG-risici materialiserer sig ofte via
markedsrisikokomponenterne, hvor seerligt ESG-risici i et vist omfang allerede er indregnet i de
finansielle markeder. Derfor lzegges fokus i vurderingen af disse risici pa strukturelle forhold, der
typisk kommer til udtryk pa en horisont leengere end ét ar.

Dataetik

| forsikrings- og pensionsbranchen er brugen af kunstig intelligens til dataindsamling og -behandling
inde i en hastig udvikling, hvor nye muligheder jeevnligt dukker op. Derfor er det vigtigt for PKA at tage
ansvar og have klare rammer, og vi prioriterer indsatsen hgjt. 1 2024 blev PKA udpeget som finalist til
Dataetikprisen, uddelt af Dansk Industri og Finansforbundet. Denne anerkendelse er et vidnesbyrd om
vores arbejde for at sikre gennemsigtighed og tryghed for vores medlemmer.

Vi har bidraget til brancheorganisationen Forsikring & Pensions udvikling af vejledningerne ’Saet
dataetikken i system’, der blev lanceret i april 2024 og ’Knaek koden’, der blev lanceret i november
2024. Formalet med vejledningerne er at gare det nemmere for pensions- og forsikringsselskaber at
definere dataetisk politik og dataetiske principper. Vejledningerne skal ogsa hjzelpe selskaberne med
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at overfare de dataetiske principper til praksis samt skabe transparens og forstaelighed i
databehandlingen for alle, herunder saerligt medlemmer og kunder.

Se PKA’s dataetiske retningslinjer og principper pa pka.dk/dataetik.

Kapitalgrundlag og solvenskrav

Det samlede kapitalgrundlag til deekning af solvenskapitalkrav (SCR) udger 30.089 mio. kr. ultimo
2024 mod 27.764 mio. kr. ultimo 2023.

Solvenskravet (SCR) er opgjort efter standardmodellen. Pr. 1. januar 2024 blev SCR opgjort til 9.331
mio. kr. og udger ultimo 2024 11.041 mio. kr.

Solvensdaekning i procent for de sidste fem ar er praesenteret i nedenstaende tabel.

Solvensdakning
2020 2021 2022 2023 2024

Solvensdaekning i % 353 293 309 298 273

Folsomhedsanalysen er praesenteret i pensionskassens Rapport om solvens og finansiel situation
(SFCR) 2024, som er tilgeengelig pa pka.dk.

Bonuspolitik

Udgangspunktet for pensionsordningen er, at aftaleparterne har besluttet en kollektiv og solidarisk
tilgang med ensartede pensioner, hvor alle medlemmerne sd vidt muligt stilles ens:

Ingen helbredsoplysninger ved optagelse.

Samme afkast, uafhaengigt af optagelsestidspunkt og garantiniveau.

Samme pris for forsikringer under hensyn til alder.
e Samme pris for administration.

Bonussatserne bliver fastlagt med udgangspunkt i ovenstaende punkter og ud fra et gnske om at sikre
en stabil udvikling over tid i medlemmernes pensioner. Bonussatserne skal understatte bestyrelsens
fastlagte investeringsstrategi samt de lovmaessige krav til rimelighed og minimumskapital.

Alle medlemmer far den samme kontorente tilskrevet deres depoter. Tilskrivningen tager hgjde for
det enkelte medlems garantiniveau og beregningsforudsaetninger og sikrer pa den made
rimeligheden for alle medlemmer.

Beregningsforudsaetningerne for nye aftaler er labende justeret efter markedsudviklingen. Pensioner,
der er baseret pa zeldre beregningsforudsaetninger med hgj rente og/eller kortere forventet levetid, er
imidlertid hejere, end de ville veere, hvis de nuvaerende beregningsforudsaetninger blev brugt. Derfor
reguleres disse medlemmers pensioner farst, nar pensionen beregnet med de nyeste
beregningsforudsaetninger kan give anledning til en forhgjelse. Malet er over tid at ensarte alle
medlemmernes garantiniveau.

Den kollektive og solidariske tilgang betyder, at eventuelle underskud, uanset oprindelse, kan daekkes
af pensionskassens samlede reserver. Bonuspotentialet - hensat kollektivt eller individuelt - kan fuldt
ud anvendes til at deekke medlemmernes andel af det underskud, der eventuelt ville opsta, hvis
pensionskassen udbetaler flere penge til medlemmerne, end den har tjent.

Egenkapitalen i pensionskassen ejes af medlemmerne, og resultatet tilgar i sin helhed altid
medlemmerne.

Pensionskassen har i 2024 udbetalt 158 mio. kr. i tilleeg til pensionerne, som er finansieret af
egenkapitalen. Tillaeeggene er givet til medlemmer, der fravalgte deres hgje garantiniveau ved
omvalget i 2008. Pensionskassen forventer, at der i 2025 bliver udbetalt et lignende belgb fra
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egenkapitalen som tillzeg til pensionerne. Pensionskassens bestyrelse kan til enhver tid nedsaette eller
helt fjerne tillzeggene.

Usikkerhed ved indregning og maling

Ved udarbejdelsen af arsrapporten foretages en raekke skan og vurderinger om fremtidige forhold,
som har indflydelse pa den regnskabsmaessige veerdi af aktiver og forpligtelser. De vaesentligste
omrader omfatter de pensionsmaessige forpligtelser samt veaerdiansaettelse af unoterede investeringer
og ejendomme. Omraderne er de samme som ved udarbejdelse af arsrapporten for 2023.

Ledelsen vurderer, at de anvendte forudsaetninger er forsvarlige, men forbundet med en vis
usikkerhed. Regnskabsmaessige skan er beskrevet naermere i note 1 ‘Anvendt regnskabspraksis’.

Medlemsdemokrati og organisation

Bestyrelsen

Bestyrelsen har i 2024 monitoreret den daglige drift af pensionskassen i det labende arbejde og ser
frem til fremover i hgjere grad at dele, hvad bestyrelsen drafter pa mederne i lgbet af aret med
delegerede i DelegeretNyt. Derudover er det bestyrelsens opgave at fastleegge og sikre udmentning af
den overordnede strategi. | den forbindelse har bestyrelsen i 2024 udforsket to seerlige temaer.

Makrogkonomi i EU

Pa en studietur til Tyskland og Frankrig i efteraret 2024 besggte bestyrelsen blandt andet Den
Europaeiske Centralbank, Deutsche Bank og OECD, og hgrte oplaeg om makrogkonomi i Europa, om
Europas industrielle position og gren omstilling i Europa og hele verden. Pa en studietur som denne
far bestyrelsen veerdifuldt indblik i de akterer, pensionskassen samarbejder med, samtidig med at
studieturen fungerer som inspiration til og efteruddannelse i bestyrelsesarbejdet og generelt styrker
samarbejdsrelationerne i bestyrelsen.

Hvordan adskiller PKA sig fra andre pensionsselskaber?

Til en intern og fzelles bestyrelsestemadag i PKA’s pensionskasser i november 2024 fordybede
bestyrelserne sig i, hvordan pensionskasserne i PKA-faellesskabet adskiller sig fra andre
pensionsselskaber, og hvad de derfor skal vaere saerligt opmaerksomme pa som
bestyrelsesmedlemmer. Med gennemsnitsrentemodellen og en starre andel af illikvide aktiver ligner
PKA ikke andre pensionsselskaber, og det er vigtigt at vide, hvilken betydning det har for
organisationen og medlemmerne.

Revisionsudvalg

I henhold til lovgivningen skal pensionskassen etablere et revisionsudvalg. Formanden skal vaere
uafhaengig, og mindst et medlem skal have kvalifikationer indenfor regnskabsvaesen eller revision.

Formanden for revisionsudvalget er Lilian Merete Mogensen, der opfylder kravene om bade
uafhaengighed og kvalifikationer inden for regnskabsvaesen eller revision. @vrigt medlem af
revisionsudvalget er Sgren Kolbye.

Delegerede

1 2024 har sterstedelen af de nyvalgte delegerede gennemfgrt enten grundkursus for delegerede, der
blev afholdt i januar og marts, eller overbygningskurset, der blev afholdt i november. Pa kurserne
bliver delegerede introduceret til pensionskassens forretningsmodel og investeringer. Kurset er en
vigtig grundsten, der hjeelper med bade ambassadgrrollen og at blive klaedt pa til at deltage i
generalforsamlingerne.

Til generalforsamlingen i april blev et delegeretforslag om frasalg af investeringer i
olieudvindingsselskaber behandlet. Generalforsamlingen forkastede forslaget om et totalt frasalg,
men i PKA er olieudvindingsselskaberne i forslaget gennemgaet og analyseret. Derudover er et forslag
til en revidering af politikken for aktivt ejerskab sat til behandling af bestyrelsen i starten af 2025.
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I juni deltog 21 delegerede i Folkemadet sammen med PKA. Allinge summede som altid af livlige
debatter fra de mange aktgrer og tilhgrere. De delegerede spillede en saerlig aktiv hjeelperolle ved
PKA’s egne debatter, hvor de stoppede forbipasserende, tilbgd dem at deltage i en konkurrence og
here mere om PKA. Mange af PKA’s medlemmer er til stede pa Folkemadet hvert ar, enten af egen
interesse eller via de faglige organisationer eller andre interesseorganisationer, og alle deltagere
meldte, at de havde stort udbytte af turen. Ogsa i 2025 far delegerede ved lodtraekning mulighed for at
tage med pa Folkemadet.

Organisation

Pensionskassen og de tilknyttede virksomheder administreres af PKA A/S. Direktionen bestar af
administrerende direkter Jon Steingrim Johnsen.

Direktionen, fagdirektgrerne, den ansvarshavende aktuar samt ngglepersonerne i henhold til kravene
fra Solvens-Il reglerne er alle ansat i pensionskassen.

PKAA/S

365.550 medlemmer
492 mia. kr. i formue

PKA+Pension
Forsikringsselskab A/S
7.830 Kunder - Aktiver 2,0 mia. kr.

Pensionskassen for
Sygeplejersker og Laegesekretzerer
138.172 Medlemmer - Aktiver 235,6 mia. kr.

Pensionskassen for
Sundhedsfaglige
73.525 Medlemmer - Aktiver 104,0 mia. kr.

PKAA/S

Pensionskassen for
Socialradgivere, Socialpadagoger og Kontorpersonale
137.172 Medlemmer - Aktiver 134,4 mia. kr.

Pensionskassen for
Farmakonomer
8.851 Medlemmer - Aktiver 16,0 mia. kr.

Bestyrelsen er ssmmensat af medlemmer indstillet af Danske Regioner, Kommunernes Landsforening
og de faglige organisationer i pensionskasserne. Hertil kommer to medarbejdervalgte
bestyrelsesmedlemmer.

Formand for bestyrelsen i PKA A/S er Anders Kiihnau, regionsradsmedlem og formand for Danske
Regioner.

Lenpolitik i PKA
Alene medarbejdere i PKA’s investeringsafdeling har en aftale om bonusordning.
Investeringsdirekteren er ikke omfattet af aftalen om bonusordning.

Du kan finde en oversigt over PKA’s gaeldende lgnpolitik pa hjemmesiden, ligesom der i
vederlagsrapporten er naermere redegjort for lan til direktion og bestyrelse i pensionskassen.

Pensionskassekoncernen - ejendomsselskaberne

Pensionskassens tilknyttede (100 %-ejede) virksomheder pr. 31. december 2024:
e Sygeplejerskernes og Laegesekretaerernes Ejendomsaktieselskab
e Ejendomsaktieselskabet Dronningegérden

Selskaberne har til formal at eje og drive fast ejendom med henblik pa at opna langsigtet forrentning
af den investerede kapital.
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Selskabernes resultater for 2024 udger et overskud pa hhv. 437,8 og 40,7 mio. kr. Udlejningen har
vaeret p3 et stabilt niveau, og resultatet af udlejningsaktiviteten anses for tilfredsstillende. Arets
resultat er derudover pavirket af reguleringen af ejendommene til dagsvaerdi.

Sygeplejerskernes og Laegesekretaerernes Ejendomsaktieselskab deltager i interessentskaber
sammen med andre ejendomsaktieselskaber tilknyttet PKA. Interessentskaberne offentligger ikke
selvstaendige arsrapporter under henvisning til bestemmelserne i drsregnskabsloven.
Interessentskaberne indarbejdes pro rata i interessenternes arsregnskaber.

Kgnssammensaetning

Redeggrelse for maltal for den kensmaessige sammensaetning i bestyrelsen og pa avrige
ledelsesniveauer

Den finansielle lovgivning indeholder en raekke regler om maltalsfastsaettelse for den kensmaessige
sammensatning i bestyrelsen og pa avrige ledelsesniveauer. Der skal fastsaettes maltal, hvis der er
underrepraesentation af det ene kan for henholdsvis generalforsamlingsvalgte
bestyrelsesmedlemmer og for evrige ledelsesniveauer® under bestyrelsen.

Pligten til at udarbejde en politik for kensdiversitet pa evrige ledelsesniveauer gaelder for
virksomheder med mindst 50 medarbejdere, hvis der er en underrepraesentation af det ene kan pa
ledelsesniveauerne under bestyrelsen. Der er tale om underrepraesentation, hvis det ene ken er
repraesenteret med mindre end 40 %. Pensionskassen skal arligt rapportere pa maltalsopfyldelsen i
ledelsesberetningen. Rapporteringsforpligtelsen bortfalder med virkning fra regnskabsaret 2025.

Oversigt for 2023/24-maltal

2023 2024
@verste ledelsesorgan
Samlet antal medlemmer 3 3
(generalforsamlingsvalgte)
Underrepraesentation i ken i procent 33,33 0
Maltal i procent n/a 33,33
Arstal for opfyldelse af maltal n/a 2025
gvrige ledelsesniveauer
Samlet antal medlemmer 5 5
Underrepraesentation ken i procent 20 20
Maltal i procent 40 40
Arstal for opfyldelse af méaltal 2023 2027

° Lovgivningen definerer personkredsen omfattet af begrebet ’gvrige ledelsesniveauer’ som ’to ledelsesniveauer under
bestyrelsen’. Det farste ledelsesniveau under bestyrelsen omfatter direktionen og de personer, der organisatorisk er pa
samme ledelsesniveau som direktionen. Det andet ledelsesniveau omfatter personer med personaleansvar, som refererer
direkte til det forste ledelsesniveau. Der er ikke ansat medarbejdere pa andet ledelsesniveau i pensionskassen, og evrige
medarbejdere indgar ikke i beregningen.
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Maltal i bestyrelsen

Fra og med 2023 er det alene generalforsamlingsvalgte medlemmer af bestyrelsen, der skal
medregnes ved fastsaettelse af maltal for andelen af det underrepraesenterede kan i bestyrelsen.

Bestyrelsen har i 2024 fastsat et maltal for det underreprzesenterede kan i bestyrelsen pa 33,33 %
geeldende til udgangen af 2025, idet der i 2024 ikke var ligelig kensfordeling blandt de
generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer i pensionskassen®.

Bestyrelsen fastsatte tidshorisonten for opfyldelse af maltallet til udgangen af 2025 under
hensyntagen til, at der i april 2025 er valg af to bestyrelsesmedlemmer pa generalforsamlingen.

Ved udgangen af 2024 var den kensmaessige sammenszetning blandt de generalforsamlingsvalgte
bestyrelsesmedlemmer henholdsvis tre kvinder (100 %) og ingen maend, hvorfor der fortsat ikke er
ligelig kensfordeling, og maltallet ikke er opfyldt.

Med henblik pa at arbejde henimod opnaelse af maltallet geres der i forbindelse med valg til
bestyrelsen pa generalforsamlingen opmaerksom pa, at der er lovkrav om ligelig kensfordeling under
samtidig hensyntagen til, at valg til bestyrelsen sker med respekt for den demokratiske proces og
spillereglerne herfor. 1 2025 veelges to bestyrelsesmedlemmer pé generalforsamlingen, hvor der vil
blive gjort opmaerksom pa lovkravet om ligelig kensfordeling.

Maltal pa evrige ledelsesniveauer

| pensionskassen udggres gvrige ledelsesniveauer af direktionen og de fire fagdirekterer. 1 2024
fastsatte bestyrelsen et maltal for det underrepraesenterede kgn pa pensionskassens gvrige
ledelsesniveauer til 40 % geeldende til udgangen af 2027, da der ikke var ligelig kensfordeling’.

Bestyrelsen fastsatte tidshorisonten for opfyldelse af maltallet til udgangen af 2027 under
hensyntagen til, at der erfaringsmaessigt gar laengere tid, ferend der sker udskiftning i persongruppen
pa pensionskassens gvrige ledelsesniveauer.

Ved udgangen af 2024 var den kensmaessige sammensaetning uaendret 1 kvinde (20 %) og 4 maend (80
%), hvorfor der fortsat ikke er ligelig kensfordeling, og maltallet ikke er opfyldt.

Det bemaerkes i den forbindelse, at pensionskassen er kendetegnet ved kun at have et begraenset
antal ansatte. Videre har pensionskassen henlagt al administration vedrgrende pensions- og
forsikringsadministration, investeringsforvaltning samt betjening af bestyrelse og generalforsamling
til PKA A/S, der danner rammen om PKA-faellesskabet. Alle medarbejdere i pensionskassen er
samtidig ansat i PKA A/S.

Bestyrelsen i PKA A/S har fastsat en politik for kensdiversitet pa gvrige ledelsesniveauer. Der arbejdes
derfor i regi af PKA A/S med initiativer for at fremme og understatte ligelig kenssammensaetning
blandt medarbejderne. Det drejer sig om initiativer, der sgger at statte op om aktiviteter, der bade i
rekrutterings- og i fastholdelsessituationer kan fremme kensdiversiteten i PKA A/S.

Politik for kensdiversitet pa gvrige ledelsesniveauer

Da der er faerre end 50 ansatte i pensionskassen, er der ikke krav om fastsaettelse af en politik for
kensdiversitet pa gvrige ledelsesniveauer.

o

Ligelig kensfordeling i pensionskassens bestyrelse er til stede, hvis det ene ken er repraesenteret med mindst 33,33 %, idet
repraesentation pa 33,33 % af det ene kan er tilnaermelsesvis ligelig kensfordeling. Procentsatsen er baseret p3, at der indgar
tre generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer i beregningen.

Underrepraesentation pa evrige ledelsesniveauer i pensionskassen er til stede, hvis det ene kan er repraesenteret med mindre
end 40 %. Procentsatsen er baseret pa, at der indgar fem medarbejdere i beregningen.
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Klimarapportering - PKA-fellesskabet

PKA-faellesskabet

PKA-fellesskabet er et samlet administrationsfaellesskab som bestar fire pensionskasser, et
pensionsselskab og et administrationsselskab ff. afsnittet ’Organisation’.

I al vaesentlighed er processer og administrative opgaver ens pa tvaers af PKA-faellesskabet.
Klimarapporteringen pa de fglgende sider omfatter derfor PKA-faellesskabet som helhed. De
medtagne data og oplysninger er pro forma-konsolideret til brug for Klimarapporten.

Baggrund

Klimarapporteringen er en faelles branchehenstilling fra Forsikring & Pension (F&P) og en udlgber af
regeringens klimapartnerskab for den finansielle sektor, hvor PKA-fzllesskabet sammen med resten
af sektoren har forpligtet sig til at bidrage aktivt til regeringens malsaetning om, at Danmark skal
reducere CO,-udledningen med 70 % inden 2030, 100 % inden 2045, og i 2050 at fjerne flere
drivhusgasser, end der udledes. Branchehenstillingen for F&P’s klimarapportering indeholder
finanssektorens indsats pa fire omrader, der er vedtaget af finanssektorens klimapartnerskab. Den er
opdeltito dele, hvor del 1 er ‘folg eller forklar’, og del 2 er frivillig.

PKA-feellesskabet har valgt at rapportere pa felgende af de frivillige indsatser for 2024:

1. Investeringernes CO,-aftryk
1. Maling af CO,-udledning fra den samlede beholdning af investeringsaktiver (scope 3),
herunder aktiver der investeres pa vegne af kunderne
2. Maling af CO,-aftryk (scope 3)
2. Aktivt engagement i klimaforbedringer
1. Maling af baeredygtighedscertificerede ejendomsinvesteringer opdelt i hhv. ‘eksisterende
byggeri’ og ‘nybyggeri’ - begge kategorier for danske ejendomme
3. Virksomhedens egen udledning
1. CO2-scope 1,2 og 3 udledninger.

1 2024 har PKA-faellesskabet genbesagt opgarelsen af basisaret for CO,-udledninger og -aftryk. Dette
er gjort for at sikre, at opfelgningen pa malsaetningerne lebende bliver mere korrekt og relevant.
Datagrundlaget for genberegning af basisaret er fra MSCI, baseret pd MSCI’s seneste CO,-modeller og
seneste estimerede historiske udledninger for 2019 for scope 1, 2 og 3. Det medfgrer, at data kan
sammenlignes med de oprindelige data for 2019, som ogsa var data fra MSCI. Resultatet af
revurderingen fremgar af tabellen nedenfor. Genberegningen udtrykker den usikkerhed, der knytter
sig til modeller for estimering. Fremadrettet forventer PKA-faellesskabet at foretage genberegningen
lebende.

Rapportering

Klimarapportering ‘ Enhed ‘ Mal ‘ 2024 ‘ 2023 ‘ 20228 2021 ‘ 2020 ‘ 2019
1. Investeringernes CO:-aftryk

1.1Scopelog2

CO»-udledning fra Ton ® 706.121 913.752 1.041.953 1.077.369 1.227.616 1.270.870
investeringsaktiver

Basisdr for 1.638.043

genberegning

8 PKA-feellesskabet korrigerede i 2023 data for 2022. | tabellerne fremgar de korrigerede tal.
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Klimarapportering | Enhed | Mal 2024 2023 2022° 2021 2020 2019

CO»-aftryk Ton/ -29 4.4 6,9 8,3 1,7 9,5 11,9
mio. %10 13,4

Basisar kr.

for genberegning

1.2 Scopel,20g3

CO,-udledning fra Ton - | 8.697.562 | 9.296.814 8.251.029 - - 5.878.984

investeringsaktiver 0

Basisdr for

genberegning

COs-aftryk Ton/ -50 54,0 65,8 66,0 - - 55,2
mio. %"

Basisdr for kr. 48,4

genberegning

1.3 COz-besparelser Ton = 657.000 603.804 800.433 635.428 594.233 536.922

ved ejerskab af gran

infrastruktur

2. Aktivt ejerskab i klimaforbedringer
2.1 Dialoger i aktivt ejerskab
Egne dialoger Stk. - 0 0 0 0 0 0

Dialoger via - 0 0 0 0 0 0
Climate Action
100+ som lead/co-
lead

Dialoger via ESG- Stk. - 1.143 993 851 677 583 367
ratingbureau

Dialogeri alt Stk. = 1.143 993 851 677 583 367
2.2 Ejendomsinvesteringers baeredygtighed er indarbejdet i PKA’s retningslinjer for ansvarlige
Ejendoms- investeringer. Laes mere om PKA’s tilgang til investeringer i energieffektive ejendomme
investeringers https://ansvarlige-investeringer.dk/baeredygtige-ejendomme.
baeredygtighed

2.3 Baeredygtighedscertificerede ejendomme

Eksisterende % 20,2 17,7 13,0 119 12,5 11,9
byggeri
Nybyggeri % 100 100 58,7 29,6 21,3 18,8

° PKA-feellesskabet korrigerede i 2023 data for 2022. | tabellerne fremgar de korrigerede tal.

10 pKA-feellesskabet s CO,-reduktionsmal for 2025 er -29 % og inkluderer scope 1 og 2 for barsnoterede aktier og obligationer,
derivater og ejendomme. CO;-aftrykket i tabellen er derfor ekskl. infrastruktur og andre unoterede investeringer, sa data
kan sammenlignes med malet. Der er pdbegyndt indsamling af data for infrastruktur og andre unoterede investeringer, der
er vist saerskilt nedenfor. Data er for nuvaerende meget begraenset.

11 pKA-feellesskabets CO2-reduktionsmal pa -50 % er for 2030 og inkluderer scope 3 for barsnoterede aktier og obligationer,
derivater, ejendomme og infrastruktur. Pensionskassen har for nuvaerende ikke data tilgeengelig for realiserede eller
estimerede scope 3-udledninger for infrastruktur for basisaret 2019. CO-aftrykket i tabellen er derfor ekskl. infrastruktur, sa
data kan sammenlignes med basisaret. Data er for nuvaerende meget begraenset.
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https://ansvarlige-investeringer.dk/baeredygtige-ejendomme

Klimarapportering

Enhed ’ Mal

3. Baeredygtighed i forretningsmodeller

3.1 Tilslutning til
Parisaftalen

’ 2024 ‘ 2023 ‘ 202212

2021 ’

2020 ‘

2019

Tilslutning til Parisaftalen er indarbejdet i PKA’s retningslinjer for ansvarlige investeringer
samt i PKA’s investeringsstrategi. Der henvises til PKA’s retningslinjer for ansvarlige
investeringer Politikker og rapporter: Indsigt i ansvarlige investeringer | Ansvarlige

4. Virksomhedens egne udledninger*?

investeringer

4.1 COz-scope 1 Ton 100 11,2 12,8 17,1 14,5 19,3 19,0
%
4.2 COz-scope 2 Ton 100 4,6 5,5 4.8 6,2 8,0 32,9
- markedsbaseret %
COz-scope 2 Ton - 25,6 28,8 27,2 24,1 30,4 46,3
- lokationsbaseret
4.3 COz-scope 3 Ton 100 3.977 3.952 3.058
%
4.4 Vedvarende energiandel
- Indkabt % - 43,6 46,0 412 40,7 38,5 31,9
- Egenproduceret % - 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Investeringernes klimaaftryk pa aktivklasser
Aktivklasse Enhed 2024 2023 2022
Borsnoterede aktier
Markedsveerdi af deekket Mio. kr. 46.348 43.931 37.637
aktivklasse %
Daekket del af aktivklassen Ton 99,6 99,6 99,2
Samlet udledning (scope 1 og 2) Ton/mio. kr. 122.355 289.254 338.476
CO2-aftryk (scope 1 og 2) Ton 2,6 6,6 9,0
Samlet udledning (scope 1, 2 og 3) Ton/mio. kr. 2.004.360 3.502.649 2.912.240
CO2-aftryk (scope 1,2 og 3) 43,2 79,7 77,4
Barsnoterede obligationer
Markedsveerdi af deekket Mio. kr. 11.089 10.199 11.381
aktivklasse %
Dackket del af aktivklassen Ton 96,9 86,6 87,5
Samlet udledning (scope 1 og 2) Ton/mio. kr. 130.570 145.040 207.991
CO2-aftryk (scope 1 og 2) Ton 11,8 14,2 18,3
Samlet udledning (scope 1,2 og 3) Ton/mio. kr. 1.519.024 1.423.800 1.443.714
COs-aftryk (scope 1,2 og 3) 137,0 139,6 126,9
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12 pKA-faellesskabet korrigerede i 2023 data for 2022. | tabellerne fremgér de korrigerede tal.
2 Metode beskrevet nedenfor i afsnittet om ESG-hoved- og negletal for egne forhold.
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Aktivklasse Enhed 2024 2023 2022
Derivater

Markedsveerdi af deekket Mio. kr. 77.621 57.656 51.000
aktivklasse %

Daekket del af aktivklassen Ton 99,2 99,6 99,2
Samlet udledning (scope 1 og 2) Ton/mio. kr. 449.645 474.937 491.560
CO2-aftryk (scope 1 og 2) Ton 5,8 8,2 9,6
Samlet udledning (scope 1, 2 og 3) Ton/mio. kr. 5.170.627 4.365.844 3.891.149
CO2-aftryk (scope 1,2 og 3) 66,6 75,7 76,3
Direkte ejede ejendomme

Markedsveerdi af deekket Mio. kr. 26.033 29.768 24.949
aktivklasse %

Daekket del af aktivklassen Ton 84,5 90,8 75,5
Samlet udledning (scope 1 og 2) Ton/mio. kr. 3.551 4.521 3.926
CO2-aftryk (scope 1 og 2) Ton 0,1 0,2 0,2
Samlet udledning (scope 1,2 0g3) | Ton/mio. kr. 3.551 4,521 3.926
COs-aftryk (scope 1, 2 og 3) 0,1 0,2 0,2
Infrastruktur og andre unoterede investeringer

Markedsveaerdi af deekket Mio. kr. 12.349 9.137 -
aktivklasse %

Daekket del af aktivklassen Ton 41,3 34,8 -
Samlet udledning (scope 1 og 2) Ton/mio. kr. 51.043 128.978 -
CO2-aftryk (scope 1 og 2) Ton 3,1 14,1 -
Samlet udledning (scope 1,2 0g3) | Ton/mio. kr. 111.167 199.946 -
COs-aftryk (scope 1, 2 og 3) 9,0 21,9 -

pka

Kommentarer til investeringsaktivernes CO,-aftryk

Samlet set er 49 % af investeringsaktiverne omfattet af opggrelsen. Datadakningen for aktivklasserne
fremgar af tabellen ovenfor.

PKA-feellesskabets 2025-delmal for CO,-aftryksreduktion for scope 1 og 2 er 29 % samlet for
bersnoterede aktier og obligationer, derivater og ejendomme. CO-aftrykket af investeringsaktiverne
er 63 % lavere i 2024 i forhold til basisdret 2019, nar der tages hgjde for scope 1 og 2 i de aktivklasser,
som indgar i basisaret.

PKA-feellesskabets rapportering omfatter siden 2023 ogsa scope 3, som tegner sig for den klart starste
del af CO,-udslippet fra investeringerne. Det er ikke overraskende, idet scope 3 omfatter udledninger i
hele veaerdikaeden. Den ene virksomheds scope 3-udledning kan samtidig vaere en anden virksomheds
scope 1,2 eller 3, sa en given udledning teeller sandsynligvis med i flere CO,-regnskaber.

Nar CO,-udledningerne for scope 3 medtages, er CO,-udledningerne faldet med 6 % og CO,-aftrykket
faldet med 18 % siden 2023. | forhold til basisaret 2019 er CO,-aftrykket 2 % lavere. Data for scope 3-
udledninger er imidlertid fortsat begraensede og behaeftet med stor usikkerhed.

Faldet i CO--aftrykket kan i al vaesentlighed henferes til barsnoterede aktier og derivater. Det skyldes
primeaert en reallokering til aktieinvesteringer, der har et CO,-tilt, som reducerer aftrykket med 30 % i
forhold til det brede aktieindeks. Faldet i CO,-udledningerne for bgrsnoterede aktier modsvares
delvist i en stigning for derivater, hvilket primaert skyldes omlaegning af et aktiemandat til et
aktiederivat.
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1. Investeringernes CO,-aftryk

PKA-faellesskabet forpligtede sig i investeringsstrategien for 2019 til Parisaftalen og derved at arbejde
for at blive CO,-neutral inden 2050. Den 1. marts 2021 konkretiserede PKA-fallesskabet denne
forpligtelse ved at tilslutte sig to globale initiativer, henholdsvis IIGCC’ Paris Aligned Investment
Initiative og Net Zero Asset Owner Alliance (NZAOA). PKA-fellesskabet har desuden forpligtet sig til
at benytte F&P’s klimarapportering. | 2024 tradte PKA som helhed ud af NZAOA for at fokusere
indsatsen pa arbejdet i regi af IGCC.

PKA-faellesskabet har i den forbindelse forpligtet sig til at indfri en raekke ambitioner, herunder at
szette et delmal for CO,-reduktion for 2025 og 2030 med 2019 som baseline-ar samt arligt at
rapportere pa portefgljens CO,-aftryk og CO,-udledning.

PKA-faellesskabets maling af portefaljens CO,-udledning og CO,-aftryk for hhv. scope 1 og 2 samt
scope 1,2 og 3, som fremgar af tabellen under’1.1 Scope 1 0g 2’ 0g’1.2 Scope 1, 2 og 3’, indeholder
PKA-fzllesskabets beholdning for de falgende aktivklasser:

1. Bgrsnoterede aktier

2. Barsnoterede obligationer

3. Derivater

4. Direkte ejendomsinvesteringer

5. Infrastrukturinvesteringer og enkelte gvrige unoterede investeringer.

PKA-feellesskabet arbejder pa at skaffe CO,-data for et stigende antal unoterede investeringer sasom
unoterede aktier og kreditinvesteringer. Det er en labende proces, der forventes at have en laengere
tidshorisont.

De seneste udmeldinger fra USA om at nedtone investeringer i den grenne omstilling ma generelt
forventes at have en negativ pavirkning pa adgangen til CO,-data, bade for noterede og unoterede
investeringer. PKA-faellesskabet har omfattende investeringer i USA, og sammen med fund managers
vil udviklingen blive fulgt teet.

PKA-fellesskabet har valgt ogsa at opgere portefeljen af derivaters CO,-udledning og -aftryk, selvom
det ikke er standardpraksis. Det skyldes, at PKA-faellesskabet ogsa benytter derivater som aktiv
investering og ikke kun som afdaekningsinstrumenter. | opgerelsen er medtaget den del af
derivaterne, der relaterer sig til aktive investeringer.

Portefeljens CO,-udledning og -aftryk er opgjort i overensstemmelse med ‘CO,-model for den
finansielle sektor’ udarbejdet af Finans Danmark og F&P.

1.1 Bersnoterede aktier og barsnoterede obligationer
Ved estimering af CO,-udledning for barsnoterede aktier og barsnoterede obligationer anvendes
folgende formel:

investeringsverdi;
selskabsvaerdi(EVIC);

Totale CO,-udledninger: Y ( * selskabets COzudledningi)

Ved estimering af CO,-aftryk for bgrsnoterede aktier anvendes falgende formel:

investeringsvaerdi;
selskabsverdi(EVIC);

rdi af samlede investeringer i bgrsnoterede aktier

+selskabets CO, udledningi)

CO,-aftryk: Y, —

Ved estimering af CO,-aftryk for bersnoterede obligationer anvendes falgende formel:

investeringsvaerdi;
selskabsvaerdi(EVIC);

af samlede investeringer i bgrsnoterede obligationer

xselskabets Cozudledningi>

CO,-aftryk: Y —

14 pKA-fellesskabet har forpligtet sig til Net Zero Asset Owner Commitment, der er en del af Paris Aligned Investment Initiative.
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Til at male CO,-udledning og CO,-aftryk af portefaljen er anvendt de mest opdaterede data fra
dataleverandgren ISS. Data fra ISS blev ogsé anvendt i 2023 og 2022, hvorimod der i tidligere ar er
anvendt dataleverandgren MSCI.

1.2 Direkte ejendomsinvesteringer

CO-udledningen for ejendomme er beregnet pa baggrund af energimaerker. Med udgangspunkt i
energimaerket for de enkelte ejendomme beregnes energiforbruget for portefeljen ud fra
emissionsfaktorer offentliggjort af Energistyrelsen. Boligejendomme og erhverv beregnes saerskilt.

Ved estimering af CO,-udledning for direkte ejendomsinvesteringer anvendes falgende formel:

(investeringsvaerdi i bygningen p

Totale CO,-udledninger®: Y} * bygnings COzudledningb)

ejendomsverdip

Ved estimering af CO,-aftryk for direkte ejendomsinvesteringer anvendes falgende formel:

(investeringsvaerdi ibygningeny,

bygnings Cozudledningb)

COz—aftryk: Zb ejendomsveaerdip,

Verdi af samlet portefolje af direkte ejendomsinvesteringer

Beregningerne er foretaget for PKA-feellesskabets direkte ejendomsinvesteringer for ejendommeii drift.
Udenlandske ejendomsfonde og ejendomslan er ikke medtaget.

1.3 CO,-besparelser ved ejerskab af infrastruktur
Siden 2010 har PKA-feellesskabet investeret aktivt i infrastruktur inden for vedvarende energi.

For en del af beholdningen af infrastrukturinvesteringer kan CO,-besparelserne estimeres.

Ved estimering af CO,-besparelser tages udgangspunkt i investeringernes aktuelle arlige
energiproduktion og PKA-fellesskabets ejerandel og lan. CO,-besparelserne udregnes med hjzelp af
det internationale energiagenturs (International Energy Agency/IEA) anerkendte metode ved at
benytte gennemsnitsudledninger fra ikke-vedvarende energiproduktion i landene, hvor PKA-
feellesskabets aktiver er placeret. Den aktuelle konvertering (CO, pr. kWh) afhaenger af energimixet i
markedet, hvor den vedvarende energi bliver solgt. Konverteringsfaktoren hentes fra IEA.

Fra og med 2023 indgar bade aktie- og l[anefinansierede infrastrukturinvesteringer i opgerelsen af CO,-
besparelser. I tidligere ar indgik kun aktiefinansierede infrastrukturinvesteringer.

I tidligere ar blev data baseret pa aktuel energiproduktion for hele kalenderaret. Data for 2024 er
baseret pa aktuel energiproduktion for januar-november 2024, tillagt et estimat for
energiproduktionen for december méned.

Det videre arbejde med PKA-fallesskabets net zero-strategi

For fremover at kunne levere pa CO,-reduktionsmal, er PKA-faellesskabet afhaengig af, at
aktivklasserne som helhed bidrager ved at reducere deres CO,-udledning og CO,-aftryk. Det vil ske,
nar selskaberne, som PKA-fzllesskabet investerer i, for alvor begynder at reducere deres CO,-
udledning og CO,-aftryk. Dette forventes at ske pa sigt, i takt med at selskaberne selv forpligter sig til
at blive CO,-neutrale inden 2050. For direkte investeringer, som fx PKA-faellesskabets
ejendomsinvesteringer, har PKA-faellesskabet udarbejdet egen strategi med CO,-reducerende tiltag
(se ’Ejendomsinvesteringers baeredygtighed’ nedenfor).

Med det nuvaerende set-up til mere systematisk indhentelse af data forventes det, at der i kommende
rapporteringer i hgjere grad vil kunne vises en udvikling over tid. Dog vil data fortsat vaere praeget af
tilfgjelsen af flere aktivklasser (private equity og andet unoteret), bedre og mere data for scope 3 og
hajere kvalitet af data for de bgrsnoterede investeringer, i takt med at ESG-rapportering
implementeres og modnes i virksomheder, saerligt indenfor EU.

% [b = bygning]
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2. Aktivt engagement i klimaforbedringer

2.1 Aktivt ejerskab

PKA-fallesskabets politik for aktivt ejerskab beskriver, hvordan der skal overvages, fares dialog,
udaeves stemmerettigheder, samarbejdes med andre aktionzerer, kommunikeres med relevante
interessenter, og hvordan faktiske og potentielle konflikter i forbindelse med det aktive ejerskab skal
hdndteres. Politikken geelder for PKA-fellesskabets investeringer i barsnoterede selskaber. Via aktivt
ejerskab opfordrer PKA-fellesskabet andre selskaber til at tilslutte sig til Parisaftalens malsaetninger
og derved forpligte sig til at blive CO,-neutral inden 2050 - dels gennem afstemning pa selskabers
generalforsamlinger, dels i dialog med selskaber.

Ved udmentning af politikken samarbejder PKA-faellesskabet med EOS Hermes. EOS Hermes udgver
aktivt ejerskab, stemmer pa generalforsamlinger og gar i dialog med selskaber pa PKA-fzllesskabets
vegne. Gennem EOS Hermes er der mulighed for at ga i dialog med et starre antal selskaber og
maksimere indflydelsen sammen med andre investorer. Dialogerne gennem EQOS Hermes rapporteres
i tabellen under 2.1 dialoger i forbindelse med aktivt ejerskab’ via ’ESG-ratingbureau’, hvor det
fremgar, at der i 2024 var 1.143 klima-relaterede dialoger pa PKA-faellesskabets vegne (2023: 993
klimadialoger).

PKA-faellesskabet deltager aktivt i investorkoalitioner blandt andet i initiativet Climate Action 100+,
som taler pa vegne af mere end +600 investorer under forvaltning. Herigennem overvages og fares
dialog med 168 af verdens starste og mest klimabelastende selskaber. Fase 1 af initiativet blev
afsluttet i efteraret 2023. Climate Action 100+ fase 2 er startet med det formal, at selskaberne skal
holdes op pa den centrale malsaetning om at halvere de globale CO,-udledninger i 2030. De forste
resultater af arbejdet i fase 2 blev offentliggjort i oktober 2024, og resultaterne falges op af interne
analyser.

2.2 Ejendomsinvesteringernes baredygtighed®®

For atimedega klimaforandringer har PKA-faellesskabets bestyrelse vedtaget, at for nye investeringer
i ejendomme og den eksisterende boligmasse skal forhold ud over de lovgivningsmaessige krav
teenkes ind i projekterne, hvilket ogsa fremgar af PKA-faellesskabets retningslinjer for ansvarlige
investeringer. Derfor har PKA-faellesskabet haft en malsaetning om, at den gennemsnitlige
energimaerkning blev opgraderet fra klasse D i 2008 til B i 2020 pa hele portefgljen pa ca. 1 mio. m?.
Dette mal er nu realiseret, og malet inden udgangen af 2025 er, at PKA-faellesskabets ejendomme skal
have et gennemsnit af energimaerker mellem klasse A og B, hvilket svarer til en yderligere reduktion af
ejendomsportefeljens CO,-udledning pa 50 %.

2025-malet skal blandt andet opnas ved energirenovering af eksisterende ejendomme, produktion af
vedvarende energi via solceller og vindturbiner, affaldshandtering, udnyttelse af udearealerne for
fremme af feellesskab af biodiversitet og etablering af ladestandere til elbiler pa op mod 10 % af
ejendommenes parkeringspladser.

2.3 Baredygtighedscertificerede ejendommeX’

Maling af beeredygtighedscertificerede ejendomsinvesteringer er opdelt i henholdsvis ‘eksisterende
byggeri’ og ‘nybyggeri’ - begge kategorier for danske ejendomme. Malepunktet opgeres som antal
m2, der er certificeret i henhold til en anerkendt certificeringsstandard (DGNB, BREUM, LEED,
Svanemeerket) i procent af antal m2 i alt for hver af de to bygningskategorier. PKA-faellesskabet har
ved udgangen af 2024 certificerede ejendomme til en samlet vaerdi af 6,9 mia. kr. En ejendom afventer
administrativ udstedelse af certifikater. Ved udstedelsen gges den samlede veerdi til 9,8 mia. kr. Malet
er, at samlet veerdi inden udgangen af 2025 udggr mindst 11 mia. kr.

% Ejendommene opfylder ikke EU’s taksonomiforordning for at vaere baeredygtige.

" Ejendommene opfylder ikke EU’s taksonomiforordning for at veere baeredygtige.
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3. Baeredygtighed i forretningsmodeller

Det fremgar af PKA-faellesskabets retningslinjer for ansvarlige investeringer, at PKA-fellesskabet som
en del af PKA-samarbejdet bakker op om Parisaftalen og har forpligtet sig til at vaere CO,-neutral
inden 2050 pa linje med Parisaftalens malsaetninger (temperaturstigning ma ikke overstige 1,5 grader)
ved brug af bedste tilgeengelige videnskabelige viden, inkl. viden fra FN’s klimapanel IPCC.
Retningslinjerne for ansvarlige investeringer er en integreret del af PKA-faellesskabets retningslinjer
for investeringsomradet og er vedtaget af PKA-faellesskabets bestyrelse. PKA-faellesskabets
investeringsproces inkluderer fire ESG-trin:

ESG-due diligence
ESG-overvagning
ESG-rapportering
ESG-forvaltning

De fire trin har til formal at sikre implementering og overholdelse af PKA-faellesskabets retningslinjer
for ansvarlige investeringer i videst muligt omfang ved indgdelse af nye investeringer.

Det fremgar af PKA-feellesskabets retningslinjer for ansvarlige investeringer, at PKA-feellesskabets
eksterne samarbejdspartnere, som fx kapitalforvaltere, kreditvurderingsbureauer, revisorer, bgrser,
proxy radgivere og investeringskonsulenter m.v., opfordres til at sikre, at produkter og tjenester, der
er tilgeengelige for investorer, er i overensstemmelse med opnaelsen af global CO,-neutralitet inden
2050.

4.Virksomhedens egne udledninger

Alle pensionskasserne i PKA-samarbejdet har outsourcet administrationen til Pensionskassernes
Administration A/S, i det falgende benzaevnt PKA A/S. Klimarapporteringen om egne udledninger pa de
folgende sider omfatter data for PKA A/S som helhed.

PKA-fellesskabet baserer sin opgerelse og rapportering om klimapavirkning pa principperne fra
‘Green House Gas’ protokollen (GHG), herunder relevans, fuldsteendighed, konsistens, transparens,
ngjagtighed og konservatisme.

PKA-samarbejdet flytter i 2. kvartal 2025 til nyt kontor, hvor PKA-samarbejdet samtidig gar fra at leje
til at eje kontoret. | den forbindelse vil CO,udledninger herfra skulle indregnes som kategori 2-
kapitalgode, og metodebeskrivelsen vil i den forbindelse blive opdateret. CO,-scope 1 omfatter
direkte udledninger, der stammer fra selskabets egen forbraending af braendsler og materialer. | tallet
indgar direkte udledninger fra firmabiler stillet til radighed af selskabet.

CO,-scope 2 omfatter de indirekte udledninger, der stammer fra den energi, der blev brugt til at
producere elektricitet, fiernvarme og evt. fjernkgling, som selskabet har kabt af tredjepart til eget
brug. CO,-scope 2 er vist bade efter den markedsbaserede og den lokationsbaserede
opgerelsesmetode.

CO,-scope 3 er indirekte udledninger forbundet med den veerdikaede, som selskabet indgar i (fx i kraft
af virksomhedens indkab).

Miljedata - CO2e, scope 1 0g 2

PKA-faellesskabets direkte el-forbrug er opgjort efter faktisk forbrug. Andel af feellesudgifter til el- og
vandforbrug felger af den seneste arsopgerelse, der tidsmaessigt kan afvige fra regnskabsaret, men
giver et validt grundlag.

Energiforbrug opgeres pa baggrund af data fra CO,-scope 1 og 2 samt indkebt strem fra vedvarende
energikilder. Der er p.t. ingen egenproduceret strom.

Miljedata - CO,e, scope 3

CO,-scope 3 indeholder aktuelt udledninger fra indkebte varer og tjenesteydelser (kategori 1),
forretningsrejser (kategori 6), medarbejderpendling og hjemmearbejde (kategori 7) samt PKA A/S’
andel af Forcas udledninger (kategori 15). De er udvalgt baseret pa en vaesentlighedsanalyse.
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Kriterierne for veaesentlighed inkluderer maengden af udledninger, muligheder for reduktioner,
omdemmerisiko og datatilgeengelighed.

PKA-fzellesskabet arbejder ud fra en tilgang, hvor rapportering pa CO,-scope 3 sker pa tidligst muligt
tidspunkt. Selvfelgelig under forudsaetning af valide data i rimelig grad samt behgrig dokumentation.
Det betyder, at der er valgt en konservativ tilgang med belgbsmaessigt udgangspunkt for opgerelsen
af CO,-scope 3-udledninger sammenholdt med relevante emissionsfaktorer fra fx ’Klimakompasset’.
| de opggrelser for 2024 der tager udgangspunkt i Klimakompasset er anvendt ’Klimakompas
emissionsfaktorark 2015-2035 2024 v.5’.

Fra 2024 er PKA-fellesskabet begyndt at rapportere pd medarbejderpendling og hjemmearbejde
under scope 3.

Det er valgt at indregne udledningerne fra Forca efter metoden om operationel kontrol, dvs. med PKA-
samarbejdets ejerandel pa 33,33 %. Baggrunden herfor er, dels at det fglger anbefalingerne fra GHG-
protokollen, dels at PKA-samarbejdet gennem afhaengigheden til Forcas reduktioner ogsa bliver
motiveret til at yde indflydelse pa disse. Forca opggar alene tal pa CO,-scope 1 og 2.

Enhed Mal 2024 2023 2022
Miljodata - CO.e, scope 3
Kategori 1 - indkeb Ton 100 % 3.648 3.593 2.862
Kategori 6 - forretningsrejser Ton 100 % 298 314 170
ﬁf:;gnigaiger;wdidarbejderpendling og Ton 100 % 1 ) )
Kategori 15 - investeringer (Forca) Ton 100 % 31 44 26
lalt Ton 100 % 3.977 3.952 3.058

Produktoplysninger i henhold til disclosureforordningen (SFDR)

Ifelge disclosureforordningens delegerede retsakt skal pensionskassen for hvert produkt gere status
over, hvordan de miljgmaessige og/eller sociale karakteristika er blevet fremmet.

Pensionskassen har som i tidligere ar valgt at opfylde kravet til periodisk offentliggerelse af
oplysninger om finansielle produkter, jf. artikel 8, stk. 1, 2 og 2a, i forordning (EU) 2019/2088 og artikel
6, stk. 1, i forordning (EU) 2020/852 ved at udarbejde en supplerende beretning i tilknytning til denne
arsrapport.

Det skal bemaerkes, at datakvaliteten pd omrddet stadig er under udvikling, og der arbejdes pa at age
denne. Derfor er de data, der offentliggeres, behaeftet med usikkerhed og offentliggeres efter bedste
evne. Opggarelsesmetoderne udvikles labende for at fa et sa retvisende billede som muligt. Det vil
indebzere, at tallene i den supplerende beretning kan andres de kommende ar, i takt med at
datakvaliteten og opgerelsesmetoderne forbedres.

ESG-hoved- og -nggletal

ESG-hoved- og nagletal er udarbejdet efter den vejledning, som FSR, Nasdaq og Finansforeningen har
udarbejdet. Vejledningen og en naermere beskrivelse af opgarelsesmetoderne kan findes pa FSR’s
hjemmeside.
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CO,-scope 1 omfatter direkte udledninger, der stammer fra selskabets egen forbraending af braendsler
og materialer. | tallet indgar direkte udledninger fra firmabiler stillet til radighed af selskabet.

CO,-scope 2 omfatter de indirekte udledninger, der stammer fra den energi, der blev brugt til at
producere elektricitet, fiernvarme og evt. fiernkeling, som selskabet har kebt af tredjepart til eget
brug. CO,-scope 2 er vist bade efter den markedsbaserede og den lokationsbaserede
opgerelsesmetode.

CO,-scope 3 er indirekte udledninger forbundet med den vaerdikaede, som selskabet indgar i (fx i kraft
af virksomhedens indkgb). Pensionskassen baserer sin opgarelse og rapportering om klimapavirkning
pa principperne fra ’Green House Gas’-protokollen (GHG).

Enhed Mal 2024 2023 2022 2021 2020
Miljedata®
CO2e, scope 1 Ton | 100% 11,2 12,8 17,1 14,5 19,3
CO2e, scope 2 - markedsbaseret Ton | 100 % 46 5,5 4.8 6,2 8,0
CO2e, scope 2 - lokationsbaseret Ton - 25,6 28,8 27,2 24,1 30,4
CO2e, scope 3 Ton | 100 % 3.176 | 3.289 | 2.582 - -
Energiforbrug GJ 1.164,1 | 1.226 | 1.262 | 1.106 | 1.197
Vedvarende energiandel % 43,6 46,0 41,2 40,7 38,5
Vandforbrug M3 636,6 | 613,0 | 586,4 | 344,2 | 644,0

Sociale data

Fuldtidsarbejdsstyrke FTE 94,6 93,9 89,2 83,5 71,8
Kansdiversitet % 48,9 49,0 50,7 50,8 44,4
Kensdiversitet for gvrige ledelseslag % 33,3 44,4 47,4 41,2 43,8
Lenforskel mellem kan Gange 1,1 1,2 1,2 1,4 1,4
Medarbejderomsaetningshastighed % 14,1 8,9 7,7 10,8 10,2
Sygefraveer Dage/FT 2,7 4,0 7,4 3,4 3,6
E

Fastholdelse af medlemmer % n/a n/a n/a n/a n/a
Ledelsesdata

Bestyrelsens kgnsdiversitet % 72,7 60 82 82 82
Tilstedevaerelse pa bestyrelsesmader % 92,7 90 85 92 96
Lgnforskel mellem CEO og medarbejdere Gange 5,4 5,0 49 5,1 5,0

Bemaerk: FTE udtrykker antal fuldtidsansatte

8 Metode er beskrevet i afsnittet Klimarapportering.
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Tabellen tager udgangspunkt i administrationsselskabet PKA A/S med undtagelse af ledelsesdata for
bestyrelsen, som er specifikke for pensionskassen. Fuldtidsarbejdsstyrken i tabellen afviger af samme
arsag til note 6 ’Pensionsmaessige omkostninger’. Endelig vil der for CO,-scope 3 ogsa indga
pensionskassespecifikke indkgb udover PKA A/S’ indkab.

Nogletallet for fastholdelse af medlemmer (kunder) er udeladt, da det ikke er relevanti en
arbejdsmarkedspensionskasse.

Forventninger til fremtiden

De nye generationer bringer med deres indtog pa arbejdsmarkedet nye forventninger til verden og
velfeerdssamfundet. Det stiller krav til pensionskassen om fx mere fleksibilitet. Vi forventer, at 2025 vil
bringe fortsat udvikling og forbedring af pensionskassens tilbud til medlemmerne, samtidig med at
pensionskassen vil arbejde for at sikre en sund balance mellem pension og forsikringer.

12025 ser viind i verden, der er udfordret. Danmark og Europa skal forholde sig til potentiel told pa
eksporten til USA, samtidig med at flere lande er gskonomisk og politisk udfordret i en tid, hvor der
skal findes flere midler til forsvaret.

| USA er inflationen fortsat hgjere, end centralbanken finder passende, den nye regerings nuvaerende
tiltag ser ikke ud til at laegge en deemper pa situationen, og det kan give hgje renter i en laengere
periode. Samtidig er den amerikanske teknologisektor presset af Kinas udvikling af Al-teknologi.

Fortsat faldende inflation og svag veekst i Europa forventes at give anledning til yderligere europeeiske
rentenedsaettelser i 2025.

Uanset de gkonomiske udsigter har pensionskassen en robust portefelje, som er spredt pa flere
forskellige aktiver.

Der er i 2024 truffet beslutning om, at en raekke it-drifts- og udviklingsopgaver i labet af de naeste ar
videreoutsources fra Forca til Netcompany, der er en af Danmarks stgrste it-virksomheder.

Begivenheder efter balancedagen

Der har ikke vaeret begivenheder efter statusdagen, som har vaesentlig indflydelse pa pensionskassen
og koncernens gkonomiske forhold.
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L edelseshverv

Direktion
Medlem

Andre ledelseshverv

Jon Steingrim Johnsen
Administrerende direkter

Adm. direktar i Pensionskassernes Administration A/S

Adm. direkter i PKA+Pension Forsikringsselskab A/S

Adm. direktgr i Pensionskassen for Sundhedsfaglige

Adm. direktar i Pensionskassen for Socialradgivere, Socialpaedagoger
og Kontorpersonale

Adm. direkter i Pensionskassen for Farmakonomer
Bestyrelsesformand i 1IP Denmark GP ApS

Bestyrelsesformand i Institutional Holding P/S

Bestyrelsesformand i IIP Denmark P/S

Bestyrelsesmedlem i AIP Management P/S

Bestyrelsesmedlem i Ringkjgbing Landbobank Aktieselskab
Naestformand i Forca A/S

Bestyrelsesformand i Komplementarselskabet PKA Ejendomme ApS
Bestyrelsesformand i PKA Ejendomme P/S

Bestyrelse
Medlem

Andre ledelseshverv

Bo Libergren
Bestyrelsesformand

Dorthe Boe Danbjerg
Naestforkvinde

Mogens Eduard Jespersen
Bestyrelsesmedlem

Jette Segaard Nissen
Bestyrelsesmedlem

Sgren Kolbye Sgrensen
Bestyrelsesmedlem
Medlem af revisionsudvalget

Lilian Merete Mogensen
Bestyrelsesmedlem
Formand for revisionsudvalget

Kristina Helen Robins
Bestyrelsesmedlem

Bestyrelsesmedlem i Pensionskassernes Administration A/S
Bestyrelsesmedlem i L-BRAND & TEKNIK ApS
Adm. dir. i ApS Kratholmvej 62, 5260 Odense S

Bestyrelsesmedlem i Sygeplejerskernes Fritidsboliger A/S
Naestformand i Pensionskassernes Administration A/S

Bestyrelsesmedlem i Pensionskassernes Administration A/S
Direkter i MJ Autoservice Holding ApS
Bestyrelsesmedlem i Cemtec Fonden

Bestyrelsesmedlem i Pensionskassernes Administration A/S

Bestyrelsesformand i Mannaz A/S

Bestyrelsesformand i Rejsekort & Rejseplan A/S
Bestyrelsesformand i Den Erhvervsdrivende Fond Hans Knudsen
Instituttet

Bestyrelsesmedlem i Leman Holding A/S

Bestyrelsesmedlem i Sygeplejerskernes Fritidsboliger A/S
Naestformand i Koldingfjord A/S
Bestyrelsesmedlem i A/S Knudemosen

@vrige medlemmer af bestyrelsen har ingen yderligere ledelseshverv.
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Ledelsespategning

Vi har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar-31. december 2024
for Pensionskassen for Sygeplejersker og Leegesekreteerer.

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

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og drsregnskabet giver et retvisende billede af
koncernens og pensionskassens aktiver og passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2024 og
resultatet af koncernens og pensionskassens aktiviteter for regnskabsaret 1. januar-31. december
2024.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse et retvisende billede for udviklingen i
koncernens og pensionskassens aktiviteter og skonomiske forhold, arets resultater og koncernens og
pensionskassens finansielle stilling samt en beskrivelse af vaesentlige risici og usikkerhedsfaktorer,
som koncernen henholdsvis pensionskassen star over for.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Hellerup, d. 3. marts 2025

Direktionen:

Jon Steingrim Johnsen

Administrerende direktar

Hellerup, d. 3. marts 2025

Bestyrelsen:

Bo Libergren Dorthe Boe Danbjerg
Formand Naestforkvinde

Jette Damsg Henriksen Mogens Eduard Jespersen Nathali Schaap Degn
Kristina Helen Robins Jette Segaard Nissen Birgitte Wildt-Andersen
Seren Kolbye Lilian Merete Mogensen Marie Rosbjerg Ovesen
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Den uatheengige revisors
revisionspategning

Til medlemmerne i Pensionskassen for Sygeplejersker og Laegesekretaerer

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og drsregnskabet giver et retvisende billede af
koncernens og pensionskassens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2024 samt af
resultatet af koncernens og pensionskassens aktiviteter for regnskabsaret 1. januar-31. december
2024 i overensstemmelse med lov om forsikringsvirksomhed.

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

Hvad har vi revideret

Koncern- og arsregnskabet for Pensionskassen for Sygeplejersker og Laegesekretaerer for
regnskabsaret 1. januar-31. december 2024 omfatter resultat- og totalindkomstopgerelse, balance,
egenkapital- og kapitalopgerelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis (‘regnskabet’).

Grundlag for konklusion

Vi udfarte vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision (ISA) og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere
beskrevet i revisionspategningens afsnit ’Revisors ansvar for revisionen af regnskabet’.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for
vores konklusion.

Uafhaengighed

Vi er uafhaengige af koncernen 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 forpligtelser i
overensstemmelse med disse krav og IESBA Code.

Efter vores bedste overbevisning er der ikke udfgrt forbudte ikke-revisionsydelser som omhandlet i
artikel 5, stk. 1, i forordning (EU) nr. 537/2014.

Valg

Viblev forste gang valgt som revisor for Pensionskassen for Sygeplejersker og Laegesekretaerer d. 27.
april 2017 for regnskabsaret 2017. Vi er genvalgt arligt ved generalforsamlingsbeslutning i en samlet
sammenhangende opgaveperiode pa otte ar frem til og med regnskabsaret 2024.

Centrale forhold ved revisionen

Centrale forhold ved revisionen er de forhold, der efter vores faglige vurdering var mest betydelige
ved vores revision af regnskabet for 2024. Disse forhold blev behandlet som led i vores revision af
regnskabet som helhed og udformningen af vores konklusion herom. Vi afgiver ikke nogen saerskilt
konklusion om disse forhold.
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Centralt forhold ved revisionen

Hvordan vi har behandlet det centrale
forhold ved revisionen

Maling af unoterede investeringer

Unoterede investeringer omfatter bade
investeringer foretaget indirekte via fonde og
ved direkte ejerskab. Investeringerne er
primeert foretaget i infrastruktur, herunder
vindmaeller og andre energiformer, erhvervs- og
boligejendomme samt private equity. Der eri
mindre omfang foretaget investeringer i skov-
og landbrug samt direkte lan til
erhvervsvirksomheder.

Investeringerne indgar i regnskabsposterne
Investeringsejendomme, Investeringer i
tilknyttede og associerede virksomheder og
Andre finansielle investeringsaktiver.

Unoterede investeringer males til skennet
dagsveerdi. Det regnskabsmaessige skan over
dagsveerdi er baseret pa
vaerdiansattelsesmodeller, data og betydelige
forudsaetninger, der ikke er direkte
observerbare for tredjemand. £ndringer i de
betydelige forudsaetninger, som indgar i det
regnskabsmaessige skan, kan have en vaesentlig
pavirkning pa regnskabet.

Vi fokuserede pa maling af unoterede
investeringer, fordi det regnskabsmaessige sken
i sin natur er komplekst og pavirket af
subjektivitet og dermed forbundet med hgj grad
af skensmaessig usikkerhed.

Der henvises til koncernregnskabets og
arsregnskabets omtale af 'Regnskabsmaessige
sken’inote 1, ’Investeringsejendomme’ i note 8,
’Opdeling efter veerdianseettelse af
investeringsaktiver og forpligtelser’ note 10
samt ’Kapitalandele i associerede
virksomheder’ i note 15.

Vi udferte risikovurderingshandlinger med
henblik pa at opna en forstaelse af it-systemer,
forretningsgange og relevante kontroller for
maling af unoterede investeringer.

For kontrollerne vurderede vi, om de var
designet og implementeret til effektivt at
adressere risikoen for vaesentlig
fejlinformation. For udvalgte kontroller, som vi
planlagde at basere os p3, testede vi, om de
var udfert pa konsistent basis.

Vivurderede og testede de af ledelsen anvendte
vaerdiansaettelsesmodeller.

Vi testede stikprevevist sammenhaengen
mellem de anvendte forudsaetninger, data og
beregningen af dagsvaerdier.

Vi testede stikprovevist anvendte dagsvaerdier
til relevant rapportering fra eksterne fund
managers.

Vi udfordrede de betydelige forudsaetninger,
som indgar i det regnskabsmaessige skan, der
ligger til grund for beregning af dagsveerdier ud
fra vores kendskab til portefeljen og
markedsudviklingen.

Vivurderede, om oplysningerne om de
unoterede investeringer var passende.

Maling af henszttelser til pensionsaftaler og
investeringskontrakter

Pensionskassen har henszaettelser til
pensionsaftaler og investeringskontrakter for i
alt 141.281 mio. kr. svarende til 60 % af
koncernens samlede balance.

Hensattelserne bestar primaert af
pensionshensaettelser til garanterede ydelser,
individuelt bonuspotentiale, kollektivt
bonuspotentiale og risikomargen.

Henszettelserne er baseret pa aktuarmaessige
principper og involverer vaesentlige

Vi udferte risikovurderingshandlinger med
henblik pa at opna en forstaelse af it-systemer,
forretningsgange og relevante kontroller,
vedrgrende opggrelse af hensaettelser til
pensionsaftaler og investeringskontrakter. For
kontrollerne vurderede vi, om de var designet
og implementeret til effektivt at adressere
risikoen for vaesentlig fejlinformation. For
udvalgte kontroller, som vi planlagde at basere
0s pa, testede vi, om de var udfert pa konsistent
basis.
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regnskabsmaessige skan, som er knyttet til de Vivurderede de anvendte metoder og modeller
aktuarmaessige forudsaetninger om den til beregning af pensionshenszettelserne,
tidsmaessige placering og omfang af fremtidige | herunder ansvarsfordeling mellem

betalinger til medlemmerne. pensionskassen og servicevirksomheden Forca.

Forcas uafhaengige revisor har afgivet en
erkleering med hgj grad af sikkerhed om, at
hensattelserne er beregnet pa den korrekte
bestand, de anmeldte parametre samt
aktuarmaessige forudsaetninger.

Betydelige aktuarmaessige forudsaetninger
omfatter rentekurve til tilbagediskontering,
levetider, dadelighed, invaliditet, tilbagekabs-
og fripolicesandsynlighed og omkostninger.

Vi fokuserede pa maling af
pensionshensaettelser, fordi det
regnskabsmaessige skan i sin natur er
komplekst og pavirket af subjektivitet og
dermed forbundet med hgj grad af
skensmaessig usikkerhed. Vivurderede og udfordrede de anvendte
metoder og modeller og betydelige
forudsaetninger i form af rentekurve til
tilbagediskontering, levetider, dgdelighed,
invaliditet, tilbagekebs- og
fripolicesandsynlighed og omkostninger ud fra
vores branchekendskab med henblik pa at
vurdere, om disse er i overensstemmelse med
regulatoriske og regnskabsmaessige krav. Dette
omfattede en vurdering af kontinuiteten i
grundlaget for opggerelsen af hensaettelser.

Vi anvendte vores egne aktuarer til at vurdere de
af pensionskassen anvendte aktuarmaessige
metoder og modeller samt anvendte
forudseaetninger og foretagne beregninger.

Der henvises til koncernregnskabets og
arsregnskabets omtale af ‘Regnskabsmaessige
sken’ i note 1 samt af ‘Pensionshensaettelser’ i
note 13.

Vivurderede, om oplysningerne om
hensaettelserne var passende.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om regnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker som led i
revisionen ingen form for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af regnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med regnskabet eller
vores viden opndet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde veaesentlig
fejlinformation.

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

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i
overensstemmelse med koncernregnskabet og arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse
med kravene i lov om forsikringsvirksomhed og oplysningskravene i anden relevant lovgivning. Vi
har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Ledelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et
retvisende billede i overensstemmelse med lov om forsikringsvirksomhed. Ledelsen har desuden
ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde et regnskab
uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens og
pensionskassens evne til at fortsaette driften; at oplyse om forhold vedrarende fortsat drift, hvor
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dette er relevant; samt at udarbejde regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere koncernen eller pensionskassen,
indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gare dette.

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om regnskabet som helhed er uden vaesentlig
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 ISA og de yderligere krav, der er geeldende i
Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta
som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som
brugerne treeffer pa grundlag af regnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med ISA og de yderligere krav, der er
geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis under
revisionen. Herudover:

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

e Opnar viforstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke
en konklusion om effektiviteten af koncernens og pensionskassens interne kontrol.

e Tager vistilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om
de regnskabsmaessige skan og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er
rimelige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet
om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opndede revisionsbevis er
vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl
om koncernens og pensionskassens evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er
en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gare opmaerksom pa oplysninger
herom i regnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, 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
koncernen og pensionskassen ikke laengere kan fortsaette driften.

e Tager vistilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af regnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om regnskabet afspejler de underliggende transaktioner og
begivenheder pa en sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

e Planlaegger og udferer vi koncernrevisionen for at opna tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis
vedrgrende de finansielle oplysninger for virksomhederne eller forretningsenhederne i
koncernen som grundlag for at udforme en konklusion om koncernregnskabet og
arsregnskabet. Vi er ansvarlige for at lede, fore tilsyn med og gennemga det udferte
revisionsarbejde til brug for koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for vores
revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den
tidsmaessige placering af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder
eventuelle betydelige mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.
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Vi afgiver ogsa en udtalelse til den gverste ledelse om, at vi har opfyldt relevante etiske krav
vedrgrende uafhaengighed, og oplyser den om alle relationer og andre forhold, der med rimelighed
kan taenkes at pavirke vores uafhaengighed og, hvor dette er relevant, anvendte
sikkerhedsforanstaltninger eller handlinger foretaget for at eliminere trusler.

Med udgangspunkt i de forhold, der er kommunikeret til den gverste ledelse, fastslar vi, hvilke
forhold der var mest betydelige ved revisionen af regnskabet 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 offentliggares.

Hellerup, d. 3. marts 2025

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Cvr-nr.33771231

Stefan Vastrup Casper Larsen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
mne32126 mne45855
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Resultat- og

totalindkomstopggrelse

pka

Alle belgb i mio. kr. Pensionskassen Koncernen

Note 2024 2023 2024 2023
Bruttomedlemsbidrag 3 4.644,2 4.373,4 4.644,2 4.373,4
Medlemsbidrag f.e.r., i alt 4.644,2 4.373,4 4.644,2 4.373,4
Indtaegter fra tilknyttede virksomheder 483,7 -63,0
Indtaegter fra associerede virksomheder 9.708,4 7.145,1 9.708,4 7.145,1
Indteegter af investeringsejendomme og andre
materielle investeringsaktiver 258,6 85,2 4939 349,9
Renteindtaegter og udbytter m.v. 3.880,6 3.110,5 3.880,6 3.081,8
Kursreguleringer 4 2.521,3 6.290,8 2.769,7 5.991,8
Renteudgifter -1.200,9 -670,3 -1.200,9 -670,3
Administrationsomkostninger i forbindelse med
investeringsvirksomhed -320,2 -267,6 -320,2 -267,6
Investeringsafkast, i alt 15.331,5 15.630,8 15.331,5 15.630,8
Pensionsafkastskat -1.418,8 -1.554,3 -1.418,8 -1.554,3
Udbetalte ydelser -4,158,4 -3.812,5 -4.158,4 -3.812,5
Pensionsydelser f.e.r., i alt -4.158,4 -3.812,5 -4.158,4 -3.812,5
Andring i pensionshensattelserf.e.r.ialt 5 -11.889,0 -11.945,7 -11.889,0 -11.945,7
Andring i fortjenstmargen 0,0 0,0 0,0 0,0
Andring i overskudskapital -299,2 -301,9 -299,2 -301,9
Administrationsomkostninger -55,4 -53,3 -55,4 -53,3
Pensionsmaessige driftsomkostninger f.e.r. i
alt 6 -55,4 -53,3 -55,4 -53,3
Overfort investeringsafkast -2.154,8 -2.336,4 -2.154,8 -2.336,4
PENSIONSTEKNISK RESULTAT 0,0 0,0 0,0 0,0
Egenkapitalens investeringsafkast 2.542,2 2.726,4 2.542,2 2.726,4
RESULTAT FQR SKAT 2.542,2 2.726,4 2.542,2 2.726,4
Pensionsafkastskat for egenkapital -387,4 -390,0 -387,4 -390,0
ARETS RESULTAT 2.154,8 2.336,4 2.154,8 2.336,4
ANDEN TOTALINDKOMST 0,0 0,0 0,0 0,0
ARETS TOTALINDKOMST 2.154,8 2.336,4 2.154,8 2.336,4
Realiseret resultat 7

Arets resultat overfares til egenkapitalen.
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Balance

AKTIVER
Alle belgb i mio. kr.

Investeringsejendomme og andre
materielle investeringsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kapitalandele i associerede virksomheder
Udlan til associerede virksomheder

Investeringer i tilknyttede og associerede

virksomheder, i alt

Kapitalandele

Investeringsforeningsandele

Obligationer
Andre udlan

Indlan i kreditinstitutter
Afledte finansielle instrumenter

Andre finansielle investeringsaktiver, i alt

INVESTERINGSAKTIVER | ALT

Tilgodehavender hos medlemmer
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Tilgodehavender hos associerede virksomheder
Andre tilgodehavender

TILGODEHAVENDER, | ALT
Likvide beholdninger
ANDRE AKTIVER, | ALT

Tilgodehavende renter
Andre periodeafgraensningsposter

PERIODEAFGRANSNINGSPOSTER, | ALT

AKTIVER | ALT

Opdeling efter vaerdiansattelse af
investeringskativer og finansielle

forpligtelser

Sikkerhedsstillelse

Arsrapport 2024

Pensionskassen Koncernen
Note 2024 2023 2024 2023
8 3.308,5 3.145,7 12.221,0 11.847,6
15 8.196,3 7.712,6
15 90.578,1 78.665,3 90.578,1 78.665,3
901,7 602,2 901,7 602,2
99.676,1 86.980,1 91.479,8 79.267,5
17.745,5 19.196,2 17.745,5 19.196,2
8.110,2 8.400,4 8.110,2 8.400,4
76.122,0 51.498,8 76.122,0 51.498,8
10.255,0 10.473,0 10.255,0 10.473,0
6.469,4 5.733,8 6.469,4 5.733,8
9 6.015,0 20.046,9 6.015,0 20.046,9
124,717,1 115.349,2 124.717,1 115.349,2
10 227.701,6 205.475,1 228.417,9 206.464,3
0,0 1,8 0,0 18
589,7 8359
99,3 66,2 99,3 66,2
5.397,2 3.022,4 5.462,4 3.062,7
6.086,2 3.926,3 5.561,7 3.130,7
6,2 134,9 6,2 134,9
6,2 134,9 6,2 134,9
1.404,2 2.310,7 1.404,2 2.310,7
359,8 319,7 359,8 319,7
1.764,0 2.630,5 1.764,0 2.630,5
235.558,1 212.166,7 235.749,9 212.360,5
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Balance

pka

PASSIVER
Alle belgb i mio. kr. Pensionskassen Koncernen

Note 2024 2023 2024 2023
Udlodning til medlemmerne
(omvalgsbonus m.m.) -157,7 -150,2 -157,7 -150,2
Overfert overskud 28.102,6 26.098,0 28.102,6 26.098,0
EGENKAPITAL, | ALT 27.945,0 25.947,8 27.945,0 25.947,8
Overskudskapital 12 2.348,6 2.049,4 2.348,6 2.049,4
ANSVARLIG LANEKAPITAL | ALT 2.348,6 2.049,4 2.348,6 2.049,4
Pensionshenszettelser 13 141.281,1 129.392,1 141.281,1 129.392,1
Fortjenstmargen pa pensionshenszettelser 0,0 0,0 0,0 0,0
HENSATTELSER TIL PENSIONSAFTALER 0OG
INVESTERINGSKONTRAKTER, | ALT 141.281,1  129.392,1  141.281,1  129.392,1
Andre hensaettelser 21,5 22,3 38,1 38,7
HENSATTE FORPLIGTELSER, | ALT 21,5 22,3 38,1 38,7
Geeld vedrgrende afledte finansielle
instrumenter 9 10.567,3 20.789,4 10.567,3 20.789,4
Geeld til kreditinstitutter 46.312,2 27.379,1 46.312,2 27.379,1
Geld vedrerende reverseforretninger 113,6 155,2 113,6 155,2
Geeld til tilknyttede virksomheder 45 0,0
Aktuelle skatteforpligtelser 1.382,9 1.2239 1.382,9 1.223,9
Anden geeld 5.542,3 5.178,2 5.722,0 5.355,5
GALD, | ALT 63.922,8 54.725,8 64.097,9 54.903,1
PERIODEAFGRZAENSNINGSPOSTER 39,1 29,3 39,1 29,3
PASSIVER | ALT 235.558,1  212.166,7  235.749,9  212.360,5
Anvendt regnskabspraksis 1
Femarsoversigt over hoved- og nagletal 2
Eventualforpligtelser 14
Nezertstaende parter m.v. 15
Risikooplysninger 16

Specifikation af aktiver og disses afkast 17
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Egenkapital og kapitalgrundlag

Alle belgb i mio. kr.

Egenkapital

Egenkapital pr. 1. januar

Udlodning til medlemmerne (omvalgsbonus m.m.)
Overfert fra disponering af arets resultat
Udlodning til kollektiv bonuspotentiale

Anden totalindkomst

Egenkapitali alt

Kapitalgrundlag

Egenkapital

Overskudskapital

Forskel mellem solvensmaessig og
regnskabsmaessige hensaettelser

Kapitalgrundlag til dekning af
solvenskapitalkrav i alt

Arsrapport 2024

pka

Pensionskassen Koncernen
2024 2023 2024 2023
25.947,8 25.261,6 25.947,8 25.261,6
-157,7 -150,2 -157,7 -150,2
2.154,8 2.336,4 2.154,8 2.336,4
0,0 -1.500,0 0,0 -1.500,0
0,0 0,0 0,0 0,0
27.945,0 25.947,8 27.945,0 25.947,8
Pensionskassen Koncernen
2024 2023 2024 2023
27.945,0 25.947,8 27.945,0 25.947,8
2.348,6 2.049,4 2.348,6 2.049,4
-204,5 -233,1 -204,5 -233,1
30.089,1 27.764,1 30.089,1 27.764,1
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Noter

Note 1

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for koncernen og pensionskassen er udarbejdet i overensstemmelse med
bestemmelserne i lov om forsikringsvirksomhed og Finanstilsynets Regnskabsbekendtggrelse om
finansielle rapporter for forsikringsselskaber og tvaergaende pensionskasser.

Arsrapporten praesenteres i millioner kroner (mio. kr.) med en decimal. Hvert tal afrundes hver for sig.
Der kan derfor forekomme afvigelser mellem de anferte totaler og summen af de underliggende tal.

Anvendt regnskabspraksis uzendret i forhold til 2023.

Reklassifikationer

Pensionskassen har efter dialog med Finanstilsynet valgt at reklassificere det omvalgstillaeg der er
givet til medlemmer, som fravalgte deres hgje garantiniveauer ved omvalget i 2008.

Omvalgstillaegget betales af egenkapitalen og pensionskassens bestyrelse kan til enhver tid nedsaette
eller helt fjerne tillaegget. Omvalgstilleegget er tidligere praesenteret i regnskabslinjen "Udbetalte
ydelser’ i resultatopgerelsen, og dermed som en del af resultatdisponeringen, hvilket ikke afspejler
tydeligt, at det er en udbetaling fra egenkapitalen.

Fra og med regnskabsaret 2024 praesenteres omvalgstilleegget direkte pa egenkapitalen i
regnskabslinjen ’Udlodninger til medlemmer (omvalgsbonus mv.)’. Sammenligningstal for 2023 samt
femars-oversigt og tilhgrende noter er tilpasset hertil.

Belgbet udger 157,2 mio. kr. i 2024 og 150,2 mio.kr i 2023. £ndringen har ikke effekt pa egenkapitalen.

Der er foretaget en reklassifikation i sammenligningstallene for 2023 mellem regnskabslinjen
’Kapitalandele i associerede virksomheder’ og regnskabslinjerne ’Kapitalandele’ og
‘Investeringsforeningsandele’. Tilhgrende regnskabslinjer i resultatopgerelsen og noter er tilpasset.
Reklassifikationerne har ingen regnskabsmaessig effekt.

Principper for fordeling af over- og underskud

Pensionskassen har i overensstemmelse med bekendtggrelse om kontributionsprincippet anmeldt
princip for fordeling af arets realiserede resultat til Finanstilsynet.

Hovedprincippet er, at den del af drets realiserede resultat, der tilfalder egenkapitalen og
overskudskapital, bestar af en forrentning svarende til investeringsafkastet fer PAL-skat tillagt
risikoforrentning pa 0,0 % af de gennemsnitlige pensionshenszettelser. Betalinger til og fra
egenkapitalen fragar i egenkapitalens andel af det realiserede resultat.

Tab, der daekkes af egenkapitalen og overskudskapital, kan hentes i det efterfalgende regnskabsar fra
de kollektive bonuspotentialer, hvis det er muligt. Andelene, der overfgres fra de kollektive
bonuspotentialer i det efterfalgende regnskabsar anmeldes til Finanstilsynet.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter pensionskassen og tilknyttede virksomheder, hvor der udgves
bestemmende indflydelse. Koncernregnskabet udarbejdes ved sammenlaegning (konsolidering) af
pensionskassens og de tilknyttede virksomheders regnskabsposter med ensartet indhold.

Ved konsolidering foretages eliminering af koncerninterne indtaegter og omkostninger samt
koncerninterne aktiver og forpligtelser.
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Koncerninterne ydelser afregnes pa markedsbaserede vilkar eller pd omkostningsdakkende basis.
Koncerninterne handler med veerdipapirer og andre investeringsaktiver afregnes til markedsvaerdier.

Omregning af valuta

Transaktioner i udenlandsk valuta omregnes til transaktionsdagens valutakurs. Balanceposter i
udenlandsk valuta omregnes til balancedagens lukkekurs.

Alle valutagevinster og -tab indregnes i resultatopggrelsen under valutakursregulering.

Generelle principper for indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige fordele vil tilfalde virksomheden, og

aktivets vaerdi kan males palideligt. Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at
fremtidige skonomiske fordele vil fraga virksomheden, og forpligtelsen kan males palideligt.

I resultatopgerelsen indregnes alle indtaegter, i takt med at de indtjenes, og alle omkostninger
indregnes med de belab, der vedrarer regnskabsaret.

Keb og salg af finansielle instrumenter indregnes pa handelsdagen.

Ved ferste indregning males finansielle instrumenter til dagsvaerdi. Maling efter ferste indregning sker
som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Generelt om regnskabsmaessige skon og usikkerhed ved indregning og maling

Opgerelsen af den regnskabsmaessige vaerdi af visse aktiver og forpligtelser opgeres pa baggrund af
metoder med antagelser, der medfgrer brug af regnskabsmaessige skan. Disse skon foretages af
ledelsen i overensstemmelse med regnskabspraksis og pa baggrund af historiske erfaringer samt
forudsaetninger, som ledelsen anser som forsvarlige og realistiske.

Som falge af skannenes natur kan de anvendte forudsaetninger vise sig at veere ufuldstaendige,
ligesom uventede fremtidige begivenheder eller omstaendigheder kan opsta. Herunder vil andre
kunne komme frem til andre skan.

De vaesentligste skan, som ledelsen foretager i forbindelse med opggrelse af den regnskabsmaessige
veerdi af visse aktiver og forpligtelser, og den vaesentlige skansmaessige usikkerhed forbundet med
udarbejdelsen af arsregnskabet, er de samme som ved udarbejdelsen af arsregnskabet aret far. De
omrader, der iszer er forbundet med skan, er maling af dagsvaerdi af unoterede finansielle
investeringsaktiver samt forpligtelser vedrgrende pensionsmaessige hensaettelser.

Maling af pensionsmaessige hensattelser

Fastlaeggelse af den regnskabsmaessige vaerdi af de pensionsmaessige hensaettelser er forbundet med
sken, der isaer knytter sig til diskonteringsrentekurven og forudsaetningerne om dedelighed,
invaliditet, genkgb og fripolice. Forudsaetningerne om bedste sken for dadelighed, invaliditet, genkeb
og fripolice er baseret pa observationer fra de senere ar. Fastlaeggelse af forudsaetningerne er pavirket
af aktuarmaessige sken, der har betydning for hensaettelsernes storrelse.

Dagsveerdi af unoterede finansielle investeringsaktiver og forpligtelser
Investeringsaktiver og finansielle forpligtelser er indregnet til dagsveerdi eller amortiseret kostpris.
Dagsvaerdien er den pris, der kan opnas ved salg af et aktiv eller skal betales for overdragelse af en

forpligtelse i en normal transaktion mellem uafhzengige parter pa malingstidspunktet. Dagsveerdien
bestemmes ud fra felgende hierarki:

Niveau 1 - noterede priser
Noterede priser pa regulerede handelspladser i aktive markeder for identiske aktiver, f.eks.
barsnoterede aktier.
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Niveau 2 - andre observerbare input end noterede priser for aktivet

For finansielle investeringsaktiver hvor vaerdiansaettelserne bygger pa accepterede
vaerdiansaettelsesmodeller med observerbare markedsdata, er der kun i begraenset omfang vaesentlig
sken forbundet med vaerdiansaettelsen. Det gaelder f.eks. obligationer, der er mindre likvide, som
vaerdiansaettes til dagsveerdi ud fra modellerede markedspriser, gennemsnitspriser m.v. pa markedet.

Niveau 3 - ikke observerbare input

For finansielle investeringsaktiver, hvor vaerdiansaettelsen kun i mindre omfang bygger pa
observerbare markedsdata, er vaerdiansattelsen pavirket af sken. Det gaelder blandt andet for
investeringer i investeringsejendomme, kapitalinteresser i tilknyttede og associerede virksomheder
med investeringer i ejendomme eller direkte infrastruktur som fx vindmeller og solenergi, samt for
investeringer i unoterede aktier, fonde og [an m.m.

Note 10 indeholder en opdeling af investeringsaktiver og finansielle forpligtelser efter
dagsveerdihierarkiet niveau 1-3 opgjort pa koncernniveau, herunder en specifikation af arets
bevaegelser pa niveau 3-aktiverne.

Maling af dagsveerdi af infrastrukturaktiver

Veerdiansaettelsen af infrastrukturaktiver bygger pa DCF-modeller (discounted cash flow).
Nutidsvaerdien af de fremtidige pengestramme i planlaegningsperioden bliver fremregnet i
modellerne. Den lange planlaegningsperiode, pa op til 25 ar ved investeringernes start, forager
usikkerheden om de forventede pengestremme.

De vaesentligste skan knytter sig til diskonteringsrenten og de specifikke underliggende antagelser til
opgarelsen af de forventede pengestramme for hver enkelt investering. Diskonteringsrenten er
opgjort efter en ‘cost of capital’ metode og sammensaetter sig af en risikofri rente med tilleeg af en
aktierisikopraemie og en illikviditetspraemie.

For investeringer i fx vindmglleparker vil de vaesentligste input parametre udover diskonteringsrenten
vaere antagelser om udviklingen i elpriser, elproduktion, vedligeholdelsesomkostninger samt
omkostninger til bortskaffelse ved udleb af produktionsperioden.

Maling af dagsveerdi af unoterede kapitalandele

Dagsvaerdien af de unoterede kapitalandele er baseret pa oplysninger fra eksterne parter.
Pensionskassen har etableret interne procedurer, der sikrer kvaliteten af de modtagne oplysninger.
For en naermere beskrivelse af veerdiansaettelsen henvises til afsnittet om kapitalandele.

Maling af dagsveerdi af unoterede finansielle investeringsaktiver gennem fonde

Dagsvaerdien af de unoterede finansielle investeringsaktiver gennem fonde er i hgj grad baseret pa
oplysninger fra kapitalforvaltere eller fondene selv m.fl., herunder ved rapporteringer, som i mange
tilfelde ligger forud for balancedagen.

Der er etableret interne procedurer, der skal sikre kvaliteten af de oplysninger, der indgar i
dagsveerdianseettelsen. Det indebeerer blandt andet, at der tages hejde for tidsmaessige forskydninger
i regnskabsdata mellem seneste rapportering og balancedagen, at der foretages kvantitative analyser
og kvalitative vurderinger, samt at den generelle markedsudvikling siden seneste rapportering
vurderes. Der folges derudover generelt op pa kvaliteten af den modtagne rapportering.

Maling af dagsveerdi af unoterede kreditinvesteringer

Dagsveerdiberegningen af unoterede kreditinvesteringer er baseret pa modeller og i videst muligt
omfang pa observerbare data, og vaerdiansaettelserne er pdvirket af skan. Dagsvaerdiberegningen
foretages bade internt af finansafdelingen og af eksterne parter.

Ved interne beregninger foretages veerdiansaettelsen ved tilbagediskontering af de forventede
fremtidige betalingsstramme. De vaesentligste skan/input-parametre er de anvendte
diskonteringsrenter. Beregningen af disse er baseret pa kreditspaend pa likvide kreditobligationer
samt estimater for kreditkvaliteten af l[anet og illikviditetspraemier.
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Ved eksterne vaerdiansaettelser beregner finansafdelingen en tilsvarende egen veerdi til kontrol af den
eksterne vaerdiansaettelse. Kontrolvaerdien er baseret pad samme tilgang som ved egne beregninger og
med de dertilhgrende skgn. Hvis kontrolvaerdien er inden for et acceptabelt spaend fra den eksterne
vaerdiansaettelse, benyttes den eksterne veerdiansaettelse. Hvis dette ikke er tilfaeldet, vil der blive
taget kontakt til den eksterne part, som har foretaget veerdiansaettelsen. Hvis der ikke kan gives en
tilfredsstillende forklaring pa forskellen, justeres prisen i henhold til kontrolvaerdien.

Uanset om der benyttes en intern eller ekstern vaerdianseettelse, skal der tages stilling til udviklingen i
kreditkvaliteten pa den konkrete investering, herunder kvaliteten af sikkerheder, og den generelle
markedsudvikling, herunder udviklingen i renter og rentespaend i veerdiansaettelsesprocessen.

Maling af dagsveerdi af investeringsejendomme

Dagsveaerdiberegningen sker efter DCF-modellen. De vaesentlige sken knytter sig iseer til fastleeggelsen
af diskonteringsfaktoren, som sammensaetter sig af et afkastkrav pd ejendommen, forventninger til
inflationen samt antagelserne om de fremtidige pengestremme, fx fremtidige lejeindteegter,
moderniseringer samt niveauet for tomgang. For en naermere beskrivelse af vaerdiansaettelsen
henvises til afsnittet om investeringsejendomme.

Resultatopgerelsen

Bruttomedlemsbidrag

Bruttomedlemsbidrag i pensionskassen omfatter forfaldne medlemsbidrag for januar - november og
forventede medlemsbidrag for december. Medlemsbidrag er reduceret med arbejdsmarkedsbidrag.

Investeringsafkast

Indtaegter fra tilknyttede og associerede virksomheder indeholder pensionskassens andel af
virksomhedernes driftsresultater efter skat.

Indtaegter af investeringsejendomme indeholder resultat af ejendomsdrift for regulering af
ejendommenes veerdi. | resultatet fragar omkostninger til ejendomsadministration.

Renter og udbytter m.v. indeholder regnskabsarets indtjente renter og modtagne udbytter m.v.
vedrgrende investeringsaktiver.

Kursregulering indeholder realiserede og urealiserede gevinster og tab pa investeringsaktiver
herunder veaerdiregulering af investeringsejendomme.

Renteudgifter indeholder renter af anden gzeld og repoforretninger.
Administrationsomkostninger i forbindelse med investeringsvirksomhed indeholder omkostninger i

forbindelse med veerdipapiradministration, depotgebyrer og honorarer til ekstern forvaltning.

Pensionsafkastskat

Pensionsafkastskat indregnes i resultatopgerelsen med et belgb, der er beregnet pa grundlag af
regnskabsarets skattepligtige afkast.

Pensionsafkastskat fordeles mellem egenkapitalen og medlemmerne. Egenkapitalens andel af
pensionsafkastskat beregnes pa baggrund af egenkapitalens andel af det realiserede resultat.

Udbetalte ydelser
Pensionsydelser omfatter ekspederede og udbetalte pensioner.

Andring i pensionshensaettelser

Indeholder arets aendring i de pensionsmaessige henszettelser.

Andring i overskudskapital

Indeholder arets aendring i overskudskapitalen.
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Administrationsomkostninger

Pensionskassen betaler et arligt fast beleb (tarif) pr. medlem til PKA A/S for de aftalte administrative
ydelser, hvori der indgar lenninger og vederlag til direktion og bestyrelse.

Pensionskassen og de tilknyttede virksomheder betaler herudover en fast promillesats af formuens
dagsveerdi for formueforvaltning.

Tarif og promillesats er fastsat pa markedsbaserede vilkar.

Overfort investeringsafkast

Overfart investeringsafkast er beregnet pa grundlag af egenkapitalens andel af det realiserede
resultat og indregnes i posten ‘Egenkapitalens investeringsafkast’.

Balancen

Aktiver

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme males til dagsveerdi pa balancedagen. Dagsvaerdiberegningen efter DCF-
modellen tager udgangspunkt i opgarelse af den enkelte periodes nettopengestrem i en tidrig
budgetperiode, som herefter tilbagediskonteres, samt en terminalvaerdi udover den tiarige
budgetperiode, hvor den forventede og normaliserede langsigtede indtaegt er fastlagt og
veerdiansaettes efter den afkastbaserede vaerdiansaettelsesmodel.

Afkastkravet bygger pa en individuel vurdering af den enkelte ejendom, herunder ejendomstype og
anvendelsesmuligheder, beliggenhed, vedligeholdelsesstand, kontraktforhold, lejersammensaetning,
genudlejningsmuligheder, opdeling i ejerlejligheder, opferelsesar m.v. Afkastkravet er fastsat ud fra
en forventning om, at ejendommene vil kunne afhaendes med salgsbestraebelser i en rimelig
tidsperiode.

Diskonteringsfaktoren i budgetperioden for de enkelte ejendomme fastsaettes til afkastprocenten
korrigeret for den langsigtede inflation.

For ejendomme under opfarelse, hvor dagsvaerdien ikke kan opgares palideligt, opgeres dagsvaerdien
som medgaede omkostninger eller en lavere nettorealisationsvaerdi.

Dagsvaerdien for grunde og fritidshuse er baseret pa den seneste offentlige kontantvurdering.

Dagsveerdien for ejerlejlighedsejendomme, hvor ejendommen er eller kan opdeles i ejerlejligheder,
opggres pr. ejendom. For hver ejendom anvendes et standardiseret afkastkrav samt en individuel
vurdering af frigarelsestakten og kvadratmeterpriser ved aktuelle salg.

Veerdireguleringer pa investeringsejendomme indregnes i posten ‘Kursreguleringer over
resultatopgerelsen’.

Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder males til indre veerdi. Efter denne metode bliver de
tilknyttede virksomheders driftsresultater indregnet i pensionskassens resultatopggrelse.
Pensionskassens resultat og egenkapital er herefter identiske med koncernens.

Regnskabsresultaterne fra de tilknyttede virksomheder fremkommer ved anvendelse af indregnings-
og malingsmetoder, der er identiske med de principper, der er anvendt i pensionskassen.

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes med pensionskassens ejerandel af
virksomhedernes regnskabsmaessige indre veerdi. Virksomhedernes indre vaerdi fremkommer ved
anvendelse af malingsmetoder, der er identiske med de metoder, der er anvendt i pensionskassen.
Alle reguleringer indregnes i posten ‘Indtaegter fra associerede virksomheder’.

Som associerede virksomheder betragtes virksomheder, som ikke er tilknyttede virksomheder, men
hvori koncernens virksomheder har andele pa mere end 20 % af stemmerettighederne, og hvor der
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udgves betydelig indflydelse pa virksomhedernes driftsmaessige og finansielle ledelse gennem
repraesentation i virksomhedernes bestyrelser.

Associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til nul, og et eventuelt
tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives med moderselskabets andel af den negative indre
veerdi, i det omfang det vurderes uerholdeligt. Hvis den regnskabsmaessige negative indre veerdi
overstiger tilgodehavendet, indregnes det resterende belgb under hensatte forpligtelser, i det omfang
modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke den pagaeldende virksomheds
forpligtelser.

De underliggende aktiver og passiver i tilknyttede og associerede virksomheder er baseret pad maling
til dagsveerdier.

Dagsveerdien af investeringsejendomme ejet gennem tilknyttede eller associerede virksomheder
opgeres som naermere beskrevet ovenfor under afsnittet ‘Investeringsejendomme’.

Dagsveerdien af infrastrukturaktiver ejet gennem tilknyttede eller associerede virksomheder opgares
jf. afsnittet ‘Maling af dagsveerdi af infrastrukturaktiver’.

Kapitalandele
Barsnoterede kapitalandele males til dagsveerdi baseret pa barsnoterede lukkekurser pa
balancedagen.

Unoterede kapitalandele males til dagsveerdi baseret pa en individuel vurdering af virksomhederne
med henblik pa at fastsaette den pris, som kapitalandelene skannes at kunne handles til.
Veerdiansattelsen er i hgj grad baseret pa oplysninger fra eksterne kapitalforvaltere.

Pensionskassen har etableret interne processer, der skal understgtte de udarbejdede skan. Der tages
saledes hgjde for tidsmaessige forskydninger mellem rapportering og regnskabsdata ved at indhente
supplerende oplysning om prisudviklingen.

Derudover foretages der analyser af vaerdiansaettelserne i forhold til eksterne modparter og i forhold
til priser fastsat af en uathaengig finansiel institution for at vurdere og efterprgve de fastsatte veerdier.

Investeringsforeningsandele
Investeringsforeningsandele males til dagsveerdi baseret pa barsnoterede lukkekurser pa
balancedagen eller anden tilsvarende kurs.

Obligationer

Fastforrentede obligationer, konvertible obligationer og indeksobligationer med tillzeg af
indeksreguleringer males til dagsveaerdi baseret pa bersnoterede lukkekurser pa balancedagen.
Dagsvaerdien af udtrukne obligationer baseres pa obligationernes nutidsvaerdi, der tilnaermelsesvis
udger obligationernes nominelle veerdi.

Andre udlan

Direkte ejendomskredit males til dagsvaerdi, hvilket som udgangspunkt er kurs pari.
Veerdiansaettelsen kontrolleres i forhold til aktuelle spreads i markedet, lantagers kreditveerdighed og
den bagvedliggende sikkerhedsstillelse.

@vrig direkte kredit males med udgangspunkt i ekstern vaerdianseettelse og kontrolleres i forhold til
udviklingen i lignende kreditrisiko for bade noterede og unoterede veerdipapirer i markedet.

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

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter, anvendst til renterisikoafdaekning og andre formal, males til
dagsveerdi. Instrumenter med positiv dagsveerdi indregnes som aktiver under ‘Afledte finansielle
instrumenter’ og instrumenter med negativ dagsvaerdi indregnes under ‘Gald vedrgrende afledte
finansielle instrumenter’.
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Repo/reverse

Veerdipapirer, der er solgt som led i salgs- og tilbagekgbsforretninger, praesenteres i balancen under
den respektive hovedpost fx ‘Obligationer’, som forrentes og kursreguleres. Det modtagne belgb
indregnes og forrentes som gaeld til modparten. Veerdipapirer erhvervet som led i kabs- og
tilbagesalgsforretninger optages som tilgodehavender hos modparten og afkastet indregnes under
renter i resultatopgerelsen.

Tilgodehavender
Tilgodehavender optages til palydende vaerdi med fradrag af nedskrivning for forventede tab.

Udskudte skatteaktiver

Udskudte skatteaktiver indeholder vaerdien af pensionskassens udskudte skatter og bestar af de
udskudte skatter hgrende til egenkapitalens investeringsafkast samt pensionskassens renteskat og
udbytteskat.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger bestar af pensionskassens andel af indestaende driftslikviditet i
pengeinstitutter. Likvide beholdninger males til dagsvaerdi, hvilket seedvanligvis svarer til nominel
veerdi.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter tilgodehavende renter samt afholdte
omkostninger vedrgrende efterfalgende regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til
amortiseret kostpris, hvilket saeedvanligvis svarer til nominel veerdi.

Passiver

Egenkapital
Pensionskassens egenkapital tilherer medlemmerne kollektivt.

Overskudskapital
Overskudskapital indgar i basiskapitalen pa lige fod med egenkapitalen, men tilfalder over tid de
forsikrede og er dermed en del af hensaettelsen til forsikringskontrakter.

Hensaettelser til pensionsaftaler og investeringskontrakter
Hensaettelser til pensionsaftaler og investeringskontrakter opgares af pensionskassens
ansvarshavende aktuar.

Pensionshensaettelserne bestar af elementerne Garanterede ydelser, Individuelt bonuspotentiale,
Kollektivt bonuspotentiale og Risikomargen.

Pensionshensaettelsernes element Garanterede ydelser opggres ved, for hver forsikring, at opgere
markedsvaerdien af de forventede garanterede betalingsstramme. Markedsvaerdien beregnes ved at
diskontere de enkelte betalinger med den af den europeeiske tilsynsmyndighed EIOPA opgjorte rente
med VA-tillaeg, reduceret med pensionsafkastskat. Garanterede ydelser indeholder et skennet belgb
til deekning af fremtidige forsikringsydelser, som stammer fra forsikringsbegivenheder indtruffet i
regnskabsaret, men som endnu ikke var anmeldt pa balancedagen. Garanterede ydelser er reduceret
med veaerdien af eventuelt udskudt pensionsafkastskat.

Individuelt bonuspotentiale indeholder vaerdien af forpligtelser til at yde bonus pa baggrund af det
enkelte bonusberettigede forsikringsdepot.

Kollektivt bonuspotentiale indeholder forsikringsbestandens andel af realiserede resultater, som er
hensat kollektivt til de bonusberettigede forsikringer. Belgbet er endnu ikke tilskrevet det enkelte
medlem.

Risikomargen indeholder det belgb, som pensionskassen forventeligt vil skulle betale en anden
forsikringsvirksomhed for, at denne vil overtage risikoen for at afvikle bestanden. Risikomargen
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indhentes sa vidt muligt i forsikringernes individuelle dernaest kollektive bonuspotentiale - eller
subsidizert kapitalgrundlaget. Risikomargen opgeres i henhold til Solvens ll-reglerne.

Forudsatningerne om bedste sken for dgdelighed er baseret pa Finanstilsynets benchmark for den
aktuelle dgdelighed, der tilpasses pensionskassens specifikke forhold vedrgrende
forsikringsbestandens observerede dgdelighed. | tillaeg hertil indregnes Finanstilsynets benchmark
for forventede levetidsforbedringer. Finanstilsynets benchmarks opdateres arligt, og pensionskassen
gennemfgrer arligt en analyse af eventuelle afvigelser fra benchmark for den aktuelle dedelighed.

Forudsaetningerne om bedste skan for invaliditet er baseret pa den observerede invaliditet i de senere
ar.

Diskonteringsrentekurven og forudsaetningerne om dgdelighed er de forudsaetninger, der har sterst
effekt pa malingen af hensattelserne.

Fortjenstmargen

Fortjenstmargen angiver nutidsvaerdien af pensionskassens endnu ikke indtjente fortjeneste pa
forsikringerne, som forventes indregnet i resultatopgerelsen med tiden. Fortjenstmargen udskilles af
pensionshensattelserne.

Gaeld til kreditinstitutter

Geeld til kreditinstitutter omfatter geeld vedrarende repoforretninger. Repoforretninger er solgte
veaerdipapirer, hvor der samtidig med salget er indgaet aftale om tilbagekeb, og de indregnesii
balancen, som om vaerdipapirerne fortsat var en del af beholdningen. Gaelden males til dagsveerdi.

Aktuelle skatteforpligtelser
Aktuelle skatteforpligtelser er den del af pensionsafkastskatten, der skal betales for det indevaerende
regnskabsar.

dvrige poster i passiverne
@vrige poster i passiverne, der omfatter ’Andre hensaettelser’, 'Geeld til tilknyttede virksomheder’ og
’Anden geeld’, opggares til dagsvaerdi, der seedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Eventualforpligtelser
Tilsagn om investeringer, afgivne garantier og kautioner m.v. uden for forsikringsforhold samt evt.
igangvaerende retstvister hvor udfaldet er usikkert, er anfort i en note til arsrapporten.

Nogletal
Nogletal udarbejdes efter reglerne i Finanstilsynets regnskabsbekendtgerelse om finansielle
rapporter for forsikringsselskaber og tvaergaende pensionskasser.
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Note 2
Femarsoversigt over hoved- og nogletal

Pensionskassen

Medlemsbidrag

Pensionsydelser

Investeringsafkast
Pensionsmaessige driftsomkostninger, i alt
Resultat af afgiven forretning
Pensionsteknisk resultat

Arets resultat

Henszettelser til pensionsaftaler og
investeringskontrakter, i alt
Egenkapital, i alt

Aktiver, i alt

Koncernen

Medlemsbidrag

Pensionsydelser

Investeringsafkast
Pensionsmaessige driftsomkostninger, i alt
Resultat af afgiven forretning
Pensionsteknisk resultat

Arets resultat

Henseettelser til pensionsaftaler og
investeringskontrakter, i alt
Egenkapital, i alt

Aktiver, i alt

Nogletal *

Afkast relateret til
gennemsnitsrenteprodukter
Ombkostninger af hensaettelser
Omkostninger pr. medlem
Egenkapitalforrentning efter skat

Forrentning af overskudskapital, der tildeles
afkast som egenkapital

2020 2021 2022 2023 2024
4,019 4.198 4345 4373 4.644

-2.989 -3.184 -3.482 -3.813 -4.158

6.879 17.335 -8.924 15.631 15.332

-50 -50 -51 -53 -55

0 0 0 0 0

0 0 0 0 0

1.073 2.638 -1.319 2.336 2.155

110554 123318 115946 129392  141.281

24.237 26.728 25.262 25.948 27.945

165816  194.042 195640 212167  235.558

2020 2021 2022 2023 2024

4,019 4.198 4345 4373 4.644

-2.989 -3.184 -3.482 -3.813 -4.158

6.879 17.335 -8.924 15.631 15.332

-50 -50 -51 -53 -55

0 0 0 0 0

0 0 0 0 0

1.073 2.638 -1.319 2.336 2.155

110554 123318 115946 129392  141.281

24.237 26.728 25.262 25.948 27.945

165995 194228 195829 212360  235.750

2020 2021 2022 2023 2024

% 53 12,8 -6,0 11,0 9,8
% 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
kr. 338 331 323 333 339
% 45 10,4 -5,1 9,1 8,0
% 44 10,3 -5,2 8,8 8,0

* Nogletal her angives for Pensionskassen, og der udarbejdes ikke negletal for koncern, da denne kun omfatter

én pensionskasse.
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Note 3
Bruttomedlemsbidrag

Direkte forsikring med bonusordning
Medlemsbidrag

Medlemsindskud

Gruppeordninger

Bruttomedlemsbidrag i alt

Samtlige bidrag er direkte forsikring med ret til
bonus.

Pensionsaftaler

Tegnet i ansaettelsesforhold
Privattegnede
Gruppeordninger

Pramier fordelt pa lande
Danmark

Andre EU-lande

Jvrige lande

Opgorelse af antal forsikrede
Tegnet i ansaettelsesforhold
Tegnet privat
Gruppeordninger

Pensionskassen Koncernen

2024 2023 2024 2023
4.076,4 3.920,4 4.076,4 3.920,4
303,7 2494 303,7 249,4
264,1 203,6 264,1 203,6
4.644,2 4.373,4 4.644,2 4.373,4
3.997,6 3.808,1 3.997,6 3.808,1
382,5 361,8 382,5 361,8
264,1 203,6 264,1 203,6
4.613,0 43438 4.613,0 43438
16,0 142 16,0 14,2
15,2 154 15,2 154
138.172 136.049 138.172 136.049
18.431 17.032 18.431 17.032
86.354 86.486 86.354 86.486

Pensionskassens samlede antal forsikrede medlemmer er opgjort incl. medlemskaber, hvorfra der kun udbetales

agtefaelle- og barnepensioner.

Note 4
Kursreguleringer

Investeringsejendomme
Kapitalandele
Investeringsforeningsandele
Obligationer

Andre udlan

Afledte finansielle instrumenter
Likvide beholdninger

Kursreguleringer i alt

Note 5
Andring i pensionshenszaettelser f.e.r. i alt

Individuel bonuspotentiale
Garanterede ydelser
Risikomargen

Kollektiv bonuspotentiale

Andring i pensionshensattelser f.e.r. i alt

Arsrapport 2024

Pensionskassen Koncernen
2024 2023 2024 2023
0,3 -130,8 2481 -429,8
-1.612,3 -837,9 -1.612,3 -837,9
2.130,5 693,3 2.130,5 693,3
825,5 1.092,6 825,5 1.092,6
583,6 -57,0 583,6 -57,0
583,6 5.631,1 583,6 5.631,1
10,8 -100,5 10,8 -100,5
2.521,3 6.290,8 2.769,7 5.991,8
Pensionskassen Koncernen
2024 2023 2024 2023
-1.313,7 -2.058,6 -1.313,7 -2.058,6
-6.354,4 -6.506,1 -6.354,4 -6.506,1
-162,2 3855 -162,2 3855
-4.058,8 -3.766,6 -4.058,8 -3.766,6
-11.889,0 -11.945,7 -11.889,0 -11.945,7
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Note 6 Pensionskassen Koncernen
Pensionsmaessige driftsomkostninger f.e.r. 2024 2023 2024 2023

Honorar til bestyrelsen (belegb i tusinde kr.)
Honorar udbetalt til den udpegende faglige

organisation 194,0 202,6 194,0 202,6
Honorar udbetalt til bestyrelsesmedlemmer 891,3 841,0 891,3 841,0
Samlet honorar til bestyrelsen 1.085,3 1.043,6 1.085,3 1.043,6
Lon

Der er ingen ansatte i pensionskassen ud over direktionen, de fire omradedirektorer og de fire noglefunktioner
under Solvens Il.

Direktionen og de fire omradedirektarer er delvis aflennet af pensionskassen.
De fire neglefunktioner er ikke aflennet af pensionskassen.
Vederlag til direktion og bestyrelse er i henhold til lanpolitikken udelukkende baseret pa fast lgn.

Det samlede vederlag til bestyrelse og direktion er tilgaengeligt pd www.pka.dk.

Pensionskassen Koncernen
2024 2023 2024 2023
Lenninger (belob i tusinde kr.)
Lenninger 847,0 7414 847,0 741,4
Pensionsbidrag 166,0 1454 166,0 1454
Lensumsafgift m.m. 155,0 135,7 155,0 135,7
Samlede lenninger 1.168,1 1.022,5 1.168,1 1.022,5

Det gennemsnitlige antal heltidsbeskaeftigede i 2024 er 0,3 mod 0,3 i 2023.

Revisor
Revisors arbejde sker i stort omfang feelles for de af PKA A/S administrerede pensionskasser.

Pensionskassens andel af revisoromkostningerne inklusive moms udger:

Pensionskassen Koncernen
2024 2023 2024 2023
Revisor (beleb itusinde kr.)
Lovpligtig revision af drsregnskabet 587,1 527,6 822,0 752,4
Andre erkleeringsopgaver med sikkerhed 104,0 137,7 104,0 137,7
Skatteradgivning 84,2 1235 84,2 1235
Samlede revisoromkostninger 775,3 788,8 1.010,2 1.013,6

Lovpligtig revision af drsregnskabet daekker over honorar til bade PricewaterhouseCoopers og Deloitte.
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Note 7 Pensionskassen Koncernen
Realiseret resultat 2024 2023 2024 2023
Renteresultat 14.812,7 13.536,5 14.812,7 13.536,5
Risikoresultat 112,8 108,4 112,8 108,4
Omkostningsresultat 418,5 394,8 418,5 394,8
Markedsveerdiregulering * -749,9 -51,7 -749,9 -51,7
Realiseret resultat i alt 14.594,1 13.987,9 14.594,1 13.987,9

som er fordelt til:

Tilskrivning af bonus 6.788,8 5.538,6 6.788,8 5.538,6
Pensionsafkastskat 997,3 1.9354 997,3 1.935,4
Forrentning til overskudskapital 175,3 167,2 175,3 167,2
Pensionsafkastskat vedrgrende

overskudskapital 31,7 30,2 31,7 30,2
Overfart til egenkapitalen 2.154,8 2.336,4 2.154,8 2.336,4
Pensionsafkastskat vedrerende egenkapitalen 387,4 390,0 387,4 390,0
Henlagt til kollektiv bonuspotentiale * 4,058,8 3.590,1 4.058,8 3.590,1
Fordelti alt 14.594,1 13.987,9 14.594,1 13.987,9

Bevaegelser pa egenkapitalen:

Fra realiseret resultat 2.154,8 2.336,4 2.154,8 2.336,4
Arets resultat 2.154,8 2.336,4 2.154,8 2.336,4
Tilgodehavende egenkapitalforrentning 0,0 0,0 0,0 0,0

Principperne for deling af det realiserede resultat samt beregning af risikotilleeg er beskrevet i anvendt
regnskabspraksis.

* Markedsvaerdiregulering og Henlagt til kollektiv bonuspotentiale tager ikke hgjde for den andrede
regnskabspraksis for pensionsafkastskat i sammenligningstallene 2023. Pavirkningen pa
Markedsveerdiregulering er 608,5 mio. kr. Pavirkningen pd Henlagt til kollektiv bonuspotentiale er 176,4 mio. kr.

Note 8 Pensionskassen Koncernen
Investeringsejendomme 2024 2023 2024 2023
Dagsveerdi pr. 1. januar 3.1457 3.277,9 11.847,6 12.142,3
Tilgang i aret 21,0 15,3 203,7 264,6
Afgang iaret -15,1 -15,5 -235,0 -94,1
Arets vaerdiregulering til dagsveerdi 156,8 -132,0 404,8 -465,1
Dagsveerdi i alt 3.308,5 3.145,7 12.221,0 11.847,6
Ejendomsportefoljen:

Antal ejendomme 65 67 166 168
Antal lejemdl

Bolig 1.913 1.920 7.063 7.070
Erhverv 184 190 358 364
Qdvrige 319 319 1.541 1.541
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Note 8 fortsat Pensionskassen Koncernen

Investeringsejendomme 2024 2023 2024 2023
Generelle forudsaetninger

Langsigtet inflation 2,0% 2,0% 2,0% 2,0%
| terminalaret er der indregnet en tomgang pa 4,5% 4,5% 4,5% 4,5%

Gennemsnitlig tomgang lejebudget

Bolig 1,0% 1,1% 1,0% 1,4%
Erhverv 4,3% 2,5% 5,2% 2,8%
@vrige 0,1% 3,4% 1,9% 4,2%
Gennemsnitlig afkastkrav 4,9% 4,9% 4,8% 4,9%
Safremt afkastprocenten varierer med 0,25%-point

andres dagsveerdien med:

Stigende afkastprocent (belgb i tusinde kr.) -163.363 -173.629 -492.324 -517.583
Faldende afkastprocent (belgb i tusinde kr.) 183.015 205.758 546.804 507.407
Gennemsnitlig m2 pris (beleb i kr.) 19.249 18.300 22.586 21.496
Bolig

Gennemsnitlig tomgang boliglejebudget

/ldre efendomme i Kgbenhavn og Arhus C 1,6% 1,1% 1,4% 1,4%
Ejendomme i Storkgbenhavn og Arhus 1,6% 1,3% 1,9% 2,8%
Ejendommei avrigt 2,6% 1,0% 1,9% 2,9%
Gennemsnitlig kvadratmeterpris (belob i kr.)

£ldre ejendomme i Kebenhavn og Arhus C 26.273 24212 30.904 28.931
Ejendomme i Storkebenhavn og Arhus 21.588 20.163 23.333 22.704
Ejendommei avrigt 14.110 14.355 17.215 17.130
Gennemsnitlige afkastkrav

/ldre ejendomme i Kabenhavn og Arhus C 3,9% 4,0% 4,0% 4,2%
Ejendomme i Storkgbenhavn og Arhus 4,1% 4,1% 4.1% 4.1%
Ejendommei gvrigt 5,4% 5,4% 5,2% 5,2%
Erhverv

Gennemsnitlig tomgang lejebudget

Ejendomme i Kgbenhavn og Arhus C 0,0% 0,0% 8,9% 0,8%
Ejendomme i ydre Kgbenhavn og ydre Arhus 6,5% 4.2% 6,6% 5,0%
Ejendommei gvrigt 13,1% 3,6% 13,4% 5,7%
Gennemsnitlig kvadratmeterpris (belob i kr.)

Ejendomme i Kebenhavn og Arhus C 43.466 42.243 37.575 37.228
Ejendomme i ydre Kgbenhavn og ydre Arhus 22.956 21.344 20.117 19.275
Ejendommei gvrigt 10.582 10.725 11.955 15.587
Gennemsnitlige afkastkrav

Ejendomme i Kebenhavn og Arhus C 4,7% 4,7% 4,0% 4,0%
Ejendomme i ydre Kgbenhavn og ydre Arhus 5,9% 5,8% 5,5% 5,5%
Ejendommei gvrigt 6,1% 6,1% 5,4% 5,4%

Pensionskassens vaerdiansaettelse af investeringsejendomme er sket med udgangspunkt i ekstern validering af
afkastkrav.
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Note 9
Andre finansielle investeringsaktiver

| pensionskassens investeringspolitik tages der hensyn til en raekke sociale, miljgmaessige og etiske forhold.
Pensionskassen investerer ikke i virksomheder, der overlagt og konsekvent overtraeder national lovgivning eller
regler fastsat af internationale organisationer tiltradt af Danmark. Endvidere investerer pensionskassen ikke i
kontroversielle vaben, kulminer eller tobak.

P3 www.pka.dk kan ses en lgbende opdateret liste over de virksomheder, som pensionskassen har kapitalandele
i.

Finansielle instrumenter (Pensionskassen og Koncernen)

Bogfort

Afledte finansielle instrumenter 2024 Artiludleb Hovedstol vardi

Futures Salg 0-1 0,7 0,0
Optioner kab 1-10 4.666,6 -0,5
Swaptioner Kgb 0-1 2.982,9 -125,5
Swaptioner Kgb 1-10 17.347,4 -75,8
Swaps 0-1 135.390,2 274,1
Swaps 1-10 98.724,8 -1.029,6
Swaps +10 141.020,1 154,7
cDS 0-1 4629 3,1
CDS 1-10 0,4 0,0
cDS 1-10 0,3 0,0
Valutaterminsforretninger 0-1 94.168,0 -3.722,6
Valutaterminsforretninger 1-10 4.665,1 -37,1
Valutaterminsforretninger +10 326,9 13,0
Inflation swaps 1-10 0,0 0,1

Bogfort

Afledte finansielle instrumenter 2023 Artiludleb  Hovedstol veerdi

Futures Salg 0-1 916,2 0,0
Swaptioner Kgb 0-1 2.717,2 -371,5
Swaptioner Keb 1-10 55.886,4 1.055,6
Swaptioner Salg 1-10 35.782,1 -755,3
Swaptioner Kgb +10 218,8 13,7
Swaps 0-1 127.215,4 53
Swaps 1-10 247.700,9 -224.2
Swaps +10 148.131,3 -454.8
cDS 0-1 659,2 3,7
CDS 1-10 798,9 -8,5
cDS 1-10 0,3 0,0
Valutaterminsforretninger 0-1 135.640,8 34,0
Valutaterminsforretninger 1-10 3.887,9 -219
Valutaterminsforretninger +10 325,3 -0,7

For afledte finansielle instrumenter knytter vaesentlige betingelser sig til udviklingen i renter, aktiekurser og
valuta.

For gvrige finansielle instrumenter, sdsom obligationer, kapitalandele mv., er der ingen specielle vaesentlige
betingelser eller vilkar, som influerer pa de fremtidige betalingsstramme.

Den bogferte veerdi af afledte finansielle instrumenter i balancen sker brutto. Summen af alle kontrakter med
positiv veerdi fares i aktiverne under posten ”Afledte finansielle instrumenter”. Summen af alle kontrakter med
negativ veerdi fgres i passiverne under posten ”Geeld vedrgrende afledte finansielle instrumenter”.
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Note 10

Opdeling efter vaerdiansattelse af investeringsaktiver og finansielle forpligtelser

Investeringsaktiver og finansielle forpligtelser er indregnet til dagsveerdi eller amortiseret kostpris og opgjort pa
koncernniveau jf. naermere herom i note 1 "Anvendt regnskabspraksis"

Investeringsaktiver og finansielle
forpligtelser 2024

Investeringsejendomme

Kapitalandele i associerede virksomheder
Udlan til associerede virksomheder
Kapitalandele
Investeringsforeningsandele

Obligationer

Andre udlan

Indlan i kreditinstitutter

Afledte finansielle instrumenter

Investeringsaktiver til dagsvaerdi

Geld vedrgrende afledte finansielle instrumenter
Geeld til kreditinstitutter
Geeld vedrgrende reverseforretninger

Finansielle forpligtelser til dagsveerdi

Investeringsaktiver og finansielle
forpligtelser 2023

Investeringsejendomme

Kapitalandele i associerede virksomheder
Udlan til associerede virksomheder
Kapitalandele
Investeringsforeningsandele

Obligationer

Andre udlan

Indlan i kreditinstitutter

Afledte finansielle instrumenter

Investeringsaktiver til dagsveerdi

Geld vedrgrende afledte finansielle instrumenter
Geeld til kreditinstitutter
Geeld vedrgrende reverseforretninger

Finansielle forpligtelser til dagsveerdi

Arsrapport 2024

lkke
Noterede Observerbare observerbare

kurser input input lalt
0,0 0,0 12.221,0 12.221,0
45.102,1 3.570,7 41.905,3 90.578,1
0,0 0,0 901,7 901,7
265,8 0,0 17.479,7 17.745,5
4.259,0 116,3 3.7349 8.110,2
47.435,5 28.686,5 0,0 76.122,0
0,0 0,0 10.255,0 10.255,0
5.913,7 555,7 0,0 6.469,4
0,0 6.015,0 0,0 6.015,0
102.976,2 38.944,1 86.497,7  228.417,9
0,0 -10.566,8 -0,5 -10.567,3
0,0 -46.312,2 0,0 -46.312,2
-113,6 0,0 0,0 -113,6
-113,6 -56.879,0 -0,5 -56.993,1

lkke
Noterede Observerbare observerbare

kurser input input lalt
0,0 0,0 11.847,6 11.847,6
18.171,9 19.105,8 41.387,6 78.665,3
0,0 0,0 602,2 602,2
261,8 0,0 18.934,5 19.196,2
33,1 3.099,0 5.268,3 8.400,4
37.323,2 14.076,1 99,4 51.498,8
0,0 0,0 10.473,0 10.473,0
3.716,9 2.017,0 0,0 5.733,8
0,0 19.877,5 169,5 20.046,9
59.506,9 58.175,3 88.782,1  206.464,3
0,0 -20.777,2 -12,2 -20.789,4
0,0 -27.379,1 0,0 -27.379,1
-155,2 0,0 0,0 -155,2
-155,2 -48.156,3 12,2 -48.323,8
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Note 10 fortsat

Vardianszttelse baseret pa ikke
observerbare input 2024

Investeringsejendomme
Kapitalandele i associerede
virksomheder

Udlan til associerede virksomheder
Kapitalandele
Investeringsforeningsandele
Obligationer

Andre udlan

Afledte finansielle instrumenter

Finansielle forpligtelser til
dagsveerdi

Vardiansaettelse baseret pa ikke
observerbare input 2023

Investeringsejendomme
Kapitalandele i associerede
virksomheder

Udlan til associerede virksomheder
Kapitalandele
Investeringsforeningsandele
Obligationer

Andre udlan

Afledte finansielle instrumenter

Finansielle forpligtelser til
dagsvaerdi

Note 11
Sikkerhedsstillelse

pka

Pensionskassen har til sikkerhed for clearing og for

dagsveerdien pa afledte finansielle instrumenter netto
deponeret obligationer til en veerdi af

Likvider og obligationer modtaget til sikkerhed for
dagsveerdien pa afledte finansielle instrumenter

Dagsveerdien af obligationer stillet til sikkerhed for

repoforretninger

Dagsveerdien af obligationer modtaget til sikkerhed

for reverseforretninger

Arsrapport 2024

Overfort
til/fra
andre Kurs-

Primo niveauer regulering Keb/salg Ultimo
11.847,6 0,0 404,8 31,4 12.221,0
41.387,6 -4.038,8 24947 2.061,8 41.905,3

602,2 0,0 15,8 283,7 901,7
18.934,5 0,0 1.203,9 -2.658,7 17.479,7
5.268,3 -1.377,4 4574 -613,4 3.734,9
99,4 -99,4 0,0 0,0 0,0
10.473,0 0,0 1.209,9 -1.427,9 10.255,0
157,3 -157,3 -0,5 0,0 -0,5
88.769,9 -5.672,9 5.786,1 -2,385,8 86.497,2
Overfort
til/fra

andre Kurs-

Primo niveauer regulering Keb/salg Ultimo
12.142,3 0,0 -465,1 170,4 11.847,6
35.593,7 0,0 3.075,7 2.718,2 41.387,6

547,2 0,0 43 50,7 602,2
19.956,4 0,0 526,5 -1.548,4 18.934,5
4.566,3 0,0 513,8 188,2 5.268,3
96,7 0,0 8,6 -5,9 99,4
10.484,3 0,0 672,3 -683,6 10.473,0
-148,7 0,0 2.576,4 -2.270,4 157,3
83.238,2 0,0 6.912,5 -1.380,8 88.769,9
Pensionskassen Koncernen

2024 2023 2024 2023
7.891,5 4.610,2 7.891,5 4.610,2
5.212,5 2.151,6 5.212,5 2.151,6
46.328,6 27.440,0 46.328,6 27.440,0
550,6 2.001,1 550,6 2.001,1
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Note 12
Overskudskapital

Overskudskapital primo
Indbetalinger
Udbetalinger

Andel af realiseret resultat efter pensionsafkastskat

Udskudt pensionsafkastskat

Overskudskapital i alt

Note 13
Pensionshensaettelser

Pensionshensaettelser primo
Fortjenstmargen primo

Pensionsmaessige hensaettelser i alt primo
Kollektiv bonuspotentiale primo
Akkumuleret veerdiregulering primo

Retrospektive hensaettelser primo
Bruttobidrag

Rentetilskrivning

Pensionsydelser

Omkostningstillaeg efter tilskrivning af
omkostningsbonus

Risikogevinst efter tilskrivning af risikobonus
Overfert til/fra medlemskapital

Andet

Retrospektive hensaettelser ultimo
Akkumuleret vaerdiregulering ultimo
Kollektiv bonuspotentiale ultimo

Pensionsmaessige henszettelser i alt ultimo
Fortjenstmargen ultimo

Pensionshensattelseri alt

Pensionskassen Koncernen

2024 2023 2024 2023
2.049,4 1.747,5 2.065,8 1.763,9
165,0 152,9 165,0 152,9
-38,7 34,5 38,7 34,5
175,3 167,2 175,3 167,2
-2,5 16,3 2,5 16,3
2.348,6 2.049,4 2.365,0 2.065,8

Pensionskassen Koncernen

2024 2023 2024 2023
129.392,1 115.946,4 129.392,1 115.946,4
0,0 0,0 0,0 0,0
129.392,1 115.946,4 129.392,1 115.946,4
-15.672,4 -10.405,8 -15.672,4 -10.405,8
-1.314,2 -654,0 -1.314,2 -654,0
112.405,5 104.886,6 112.405,5 104.886,6
4.644,2 4.373,4 4.644,2 4.373,4
7.675,1 5.506,6 7.675,1 5.506,6
-4.158,4 -3.812,5 -4.158,4 -3.812,5
-55,2 52,4 -55,2 52,4
244 128,5 24,4 128,5
-126,4 -118,4 -126,4 -118,4
9234 1.493,7 9234 1.493,7
119.485,8 112.405,5 119.485,8 112.405,5
2.064,1 1.314,2 2.064,1 1.314,2
19.731,2 15.672,4 19.731,2 15.672,4
141.281,1 129.392,1 141.281,1 129.392,1
0,0 0,0 0,0 0,0
141.281,1  129.392,1  141.281,1  129.392,1

Pensionskassens forsikringer er omfattet af kontributionsprincippet. Pensionskassen har imidlertid vedtaget
andre principper for fordeling af det realiserede resultat end, hvad der felger af kontributionsbekendtgerelsen
(BEK nr. 1643 af 14. december 2016). Bekendtgorelsens bestemmelser fglges i det omfang, de ikke strider imod
pensionskassens principper. | praksis vil det sige, at pensionskassen ikke anvender en gruppeopdeling efter

bekendtgarelsens § 3.
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Fordeling af hensattelser pa oprindelig
grundlagsrente for bestande, der ikke er
omfattet af kontributionsprincippet:

Pensionshensaettelser pr. 31. december 2024
Opgerelsesrente -1,00%

Opgerelsesrente 0,01%

Opgerelsesrente 1,75%

Opgorelsesrente 2,75%

Opgorelsesrente 4,25%

Alle grupper

Risikomargen alle grupper

Pensionshensaettelser i alt

Pensionshenszettelser pr. 1. januar 2024
Opgorelsesrente -1,00%
Opgorelsesrente 0,01%
Opgorelsesrente 1,75%
Opgorelsesrente 2,75%
Opgerelsesrente 4,25%

Alle grupper

Risikomargen alle grupper

Pensionshensaettelser i alt

Afkastprocent og Bonusgrad for de
forsikringsbestande, der ikke er omfattet af
kontributionsprincippet:

Opgorelsesrente -1,00%
Opgerelsesrente 0,01%
Opgerelsesrente 1,75%
Opgorelsesrente 2,75%
Opgorelsesrente 4,25%

Forrentning af kundemidler efter omkostninger
for skat opdelt pa produkt:

Gennemsnitrente

Arsrapport 2024

Individuelt  Kollektivt
Garanterede bonus- bonus-
ydelser potentiale  potentiale lalt
-5.040,5 7.418,2 4193 2.797,0
17.897,8 43.929,3 10.384,3 722114
6.151,0 8.737,6 2.4949 17.383,5
7.188,4 41158 1.883,8 13.187,9
28.573,2 122211 45488 34.344,1
54.769,8 65.422,8 19.731,2 139.923,8
1.357,3
141.281,1
Individuelt  Kollektivt
Garanterede bonus- bonus-
ydelser potentiale  potentiale lalt
-4.328,9 5.829,1 226,8 1.727,0
13.580,7 44.044.4 8.227,6 65.852,7
4.819,5 8.849,5 1.948,2 15.617,1
6.380,2 4.166,0 14943 12.040,5
27.964,0 1.220,3 3.775,4 32.959,8
48.415,4 64.109,2 15.672,4 128.197,0
1.195,1
129.392,1
2024 2023 2024 2023
Afkast- Afkast- Bonus- Bonus-
procent procent grad grad
9,8% 10,8% 309,3% 375,7%
9,8% 10,8% 86,5% 89,4%
9,8% 10,8% 74,5% 78,0%
9,8% 10,8% 52,7% 53,3%
9,8% 10,8% 21,0% 18,6%
2024 2023
8,5% 12,3%
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Note 14 Pensionskassen Koncernen
Eventualforpligtelser 2024 2023 2024 2023

Til sikkerhed for forsikredes hensaettelser er
registreret folgende aktiver:

Investeringsejendomme og andre materielle

investeringsaktiver 3.308,5 3.1457 3.308,5 3.145,7
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 8.196,3 7.712,6 8.196,3 7.712,6
Kapitalandele i associerede virksomheder 82.099,2 71.576,8 82.099,2 71.576,8
Udlan til associerede virksomheder 901,7 602,2 901,7 602,2
Kapitalandele 17.745,5 17.391,7 17.745,5 17.391,7
Investeringsforeningsandele 2.052,0 2.956,4 2.052,0 2.956,4
Obligationer 29.824,8 29.132,5 29.824,8 29.132,5
Andre udlan 3.661,0 2.930,2 3.661,0 2.930,2
Indlan i kreditinstitutter 5.932,2 5.155,5 5.932,2 5.155,5
Tilgodehavende renter 218,3 193,9 218,3 193,9
Til sikkerhed for hensattelseri alt 153.939,5 140.797,5 153.939,5 140.797,5

Tilsagn om investeringer fratrukket allerede
indbetalte belab:

Unoterede aktier 15.555,6 17.326,4 15.555,6 17.326,4
Skov og landbrug 25,7 45,9 25,7 45,9
Ejendomme 3.089,6 3.069,4 3.089,6 3.069,4
Infrastruktur 9.055,6 6.403,6 9.055,6 6.403,6
Kredit 8.358,6 8.461,5 8.358,6 8.461,5

36.085,0 35.306,7 36.085,0 35.306,7

Pensionskassen deltager i diverse interessentskaber sammen med pensionskasser tilknyttet PKA.
Pensionskasserne haefter solidarisk for interessentskabernes forpligtelser.

Endelig pahviler der momsreguleringsforpligtelse pa en del af koncernens ejendomme. Det krzaever dog en
kommerciel beslutning om aendret anvendelse af de pagaeldende ejendomme, far forpligtelsen bliver aktuel.

PKA Direct | K/S

Anholt havvindmgllepark

Pensionskassen har over for @rsted Energy Wind Power A/S og medejere af Anholt Havvindmellepark I/S
garanteret, at PKA - Sygeplejersker og Laegesekretaerer Anholt Havvindmellepark K/S inden for visse rammer vil
betale sin prorata andel af forpligtelserne under ejeraftalen vedrarende Anholt Havvindmellepark I/S og aftalen
med @rsted Energy Wind Power A/S om drift af Anholt Havvindmellepark.

Gode Wind II
Pensionskassen deltager via PKA - Sygeplejersker og Laegesekreteerer Gode Wind Il K/S sammen med en raekke
ovrige institutionelle investorer i et investorkonsortium, der har investeret i vindmelleparken Gode Wind Il.

Pensionskassen har garanteret for visse forpligtelser, som pahviler Gode Wind Il Joint HoldCo P/S over for Gode
Wind Il Joint FinCo ApS. Garantien vedrerte pr. statusdagen forpligtelser pa 9,7 mio. EUR.

Arsrapport 2024
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PKA Direct Il K/S

Walney Extension

Pensionskassen deltager via PKA Walney Extension Holding ApS sammen med en anden dansk investor i et
konsortium, der har investeret i havvindmelleparken Walney Extension i England. Pensionskassen har
garanteret sin pro rata andel af visse forpligtelser vedrgrende opfarelse og ejerskab af Walney Extension over
for en raekke parter, herunder @rsted Energy Wind Power A/S og langivere. Garantiforpligtelserne og resttilsagn
udger pr. statusdagen 27,0 mio. GBP. garanteret sin pro rata andel af visse forpligtelser vedrgrende opferelse og
ejerskab af Walney Extension over for en rackke parter, herunder @rsted Energy Wind Power A/S og langivere.
Garantiforpligtelserne og resttilsagn udger pr. statusdagen 27,0 mio. GBP.

Teesside Renewable Energy Plant
Pensionskassen investerer via PKA TeesREP Holding ApS i biomassekraftvarmevaerket Teesside Renewable
Energy Planti England sammen med Macquarie Capital. Resttilsagn udger pr. statusdagen 3,2 mio. GBP.

AIP Infrastructure | K/S
Blafa

| oktober 2018 indgik Pensionskassen en aftale med Vattenfall og Vestas om opfgrelsen af en 353 MW onshore
vindmellepark i Sverige naer Umed. Pensionskassens garantiforpligtelse pr. statusdagen udgeres af resterende
pro rata andel af det samlede investeringstilsagn samt yderligere driftsmaessige garantier pa i alt 15,5 mio. DKK.

Zion

Pensionskassen investerede i oktober 2018 i to solcelleparker i Californien. Begge solparker var fuldt udbygget og
i drift pa overtagelsestidspunktet. Pensionskassen har garanteret sin pro rata andel af visse drifts- og
nedtagningsmaessige forpligtelser overfor Nordea Bank. Hertil kommer udestdende pro rata andel af
investerings-tilsagn pa batterilagringsenhed i tilknytning til solcelleparkerne samt yderligere garantier i specifikt
i forhold hertil. Garantiforpligtelserne og resttilsagn belgber sig pr. statusdagen samlet til 53,1 mio. USD.

El Campo

[ 2019 indgik Pensionskassen en aftale med Longroad og Vestas om opfarelsen af en 353 MW onshore
vindmellepark i USA, Knox County, Texas. | 2020 er der yderligere investeret i to solcelleparker under El Campo,
en i Californien og en i Texas. Pensionskassens garantiforpligtelse pr. statusdagen udgeres af driftsmaessige
garantier pa i alt 117,3 mio. USD.

North Sea Infrastructure
Pensionskassen har sammen med Borgland Advisory AS investeret i norske Nyhamna og Vestprosess
gasbehandlingsanlaeg. Resttilsagn udger pr. statusdagen 22,1 mio. NOK.

AIP Infrastructure Il K/S

Escalade

1 2020 indgik pensionskassen aftale om kgb af en 336 MW onshore vindmgllepark i USA, Knox County, Texas.
Pensionskassens garantiforpligtelse pr. statusdagen udger 40,8 mio. USD.

Mallard

1 2020 kebte pensionskassen sig ind i Agility Trains East, som ejer en flade af intercitytog, der servicerer ’East
Coast Main Line’ i UK. Pensionskassens pro rata andel af den resterende del af investeringstilsagnet og garanti-
forpligtelser udger 2,7 mio. GBP.

Stephenson

1 2022 kebte pensionskassen sig ind i Cross London Trains (XLT), som ejer en flade af tog, der servicerer
"Thameslink Cross London’ toglinjen i London, UK. Pensionskassens pro rata andel af den resterende del af
investeringstilsagnet og garantiforpligtelser udger 0,6 mio. GBP.

Dante
Pensionskassen har stillet lanefinansiering til radighed for ’Beatrice Offshore wind Project', som driver en
havvindmellerpark i Nordsgen teet pd Skotland. Resttilsagn udger pr. statusdagen 0,5 mio. GBP.
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Porter, Viiatti, Elias og Navarra
Pensionskassen har investeret i en rackke projekter i Spanien, Finland og Litauen, som driver
landvindmelleparker. Garantiforpligtigelser og resttilsagn udger pr. statusdagen samlet 15,1 mio. EUR.

Lorex

Pensionskassen investerede i 2023 i to solcelleparker i Californien og batterilagringsenhed i tilknytning til
solcelleparkerne. Parkerne er under konstruktion med forventet faerdiggerelse i 2024. Garantiforpligtigelser og
resttilsagn udger pr. statusdagen samlet 11.7 mio. USD.

He Dreiht

PensPensionskassen investerede i 2023 i en tysk havvindmaellepark. Parken er under konstruktion med forventet
feerdiggerelse primo 2026. Garantiforpligtigelser og resttilsagn udger pr. statusdagen samlet 60,0 mio. EUR.

Stegra (H2 Green Steel)

Pensionskassen har stillet lanefinansiering til radighed til opferslen af et produktionsanleeg til gront stal i
Nordsverige pa basis af vedvarende energi. Garantiforpligtigelser og samlet tilsagn udger pr. statusdagen
samlet 40.691 EUR.

gvrigt
Pensionskassen har ikke pataget sig pensions-, kautions-, garanti- eller andre forpligtelser, udover hvad der
fremgar af arsrapporten.

Note 15
Nzertstaende parter m.v.

Pensionskassen har

kapitalandele i felgende Ejer- Egen-
tilknyttede virksomheder: Aktivitet Hjemsted andel Resultat kapital
Sygeplejerskernes o
YEeplSy & Investering i grunde og
Leegesekretaerernes byeninger Gentofte 100,0% 4428 7.765,6
Ejendomsaktieselskab yening
Ejendomsaktieselskabet Investering i egendommen
) . N . & . J Kgbenhavn 100,0% 40,9 430,7
Dronningegarden Dronningegarden
Pensionskassen har
kapitalandele i falgende Ejer- Egen-
associerede virksomheder: Aktivitet Hjemsted andel Resultat kapital
Administrative opgaver inden
PKAA/S for pensionskassevirksomhed  Gentofte 46,2% -67,5 374,6
mv.
PKA+Pension Forsikringsselskab o .
A/S Livsforsikringsvirksomhed Gentofte 49,2% 2,7 902,3
Hotel Koldingfjord A/S ** Hoteldrift Kolding 90,9% 1,8 22,8
A/S Kjgbenhavns Investering i grunde o
./ y - . 18 & Gentofte 55,4% 0,7 958,7
Ejendomsselskab bygninger
Gode Wind Il Joint FinCo ApS Investering i vindmeller Gentofte 24,8% 0,3 1,6
PKAAIP A/S ** Investeringsradgivning Kgbenhavn 52,0% 0,0 0,4
Administration af infrastruktur
Institutional Holding P/S . . Kgbenhavn 49,0% 0,7 3,0
investeringer
Institutional Holding GP ApS Komplementar Kgbenhavn 49,0% 0,0 0,1
Arsrapport 2024 64

PErneealdbutrastrtogtdel/YVRE-WOFSX-BT 8BI1AEBEORZKERBT-N-FCHVI0



Note 15 fortsat

Pensionskassen har

kapitalandele i falgende Ejer- Egen-
associerede virksomheder: Aktivitet Hjemsted andel Resultat kapital
AIP Infrastructure | K/S Investeringer i infrastruktur Kgbenhavn 36,9% 619,6 6.218,1
AIP Infrastructure Il K/S Investeringer i infrastruktur Kgbenhavn 34,8% 330,5 9.029,3
PKA Direct | K/S ** Investeringer i infrastruktur Kgbenhavn 50,9%  -474,6 2.489,6
PKA Direct Il K/S ** Investeringer i infrastruktur Kebenhavn 50,0% 558,4 3.511,6
PKA PF Il AIV K/S Investering i selskaber Kebenhavn 49,0% 1.212,0 7.271,0
Izrz)\/lsteglsngsselska betaf 4. jul Investering i kapitalandele Gentofte 26,5% -0,1 4,0
PKA Ophelia Holding K/S ** Investering i infrastruktur Gentofte 50,0% -61,0 4.041,0
PKA Ophelia Holding GP ApS ** Komplementar Gentofte 50,0% 0,0 0,1
IIP Denmark P/S Investeringsradgivning Gentofte 49,0% 17,0 58,4
IIP Denmark GP ApS Komplementar Gentofte 49,0% 0,0 0,1
Margretheholmen P/S Invesicering T grunde og Frederiksberg 20,0% -20,7 897,2
bygninger
E::;prlei::hn;ﬁ::l:l;a bet Komplementar Frederiksberg 20,0% 0,0 0,1
PKA Skejby P/S Investering i grunde og Gentofte 400% 350 1779
bygninger
PKA Skejby Komplementar ApS Komplementar Gentofte 40,0% 0,0 0,0
OPP HoldCo ApS Investering i grunde og Gentofte 254% 34 295
bygninger
Poppelstykket 12 A/S Inves.tering 'grunde og Frederiksberg 40,0% -5,8 122,5
bygninger
Rugardsvej Odense A/S Inves.tering I grunde og Frederiksberg 40,0% 75 76,5
bygninger
PKA Ejendomme P/S Administration af egendomme  Herlev 48,0% -3,2 6,8
Komplementarselskabet PKA
ejendomme ApS Komplementar Herlev 47,9% 0,0 0,0
Herning Plus A/S Invesicering igrunde og Herning 47,9% 0,0 0,5
bygninger
Ifr;\t/)iztaerr ||210glssseAl;§a*t*)et af 24. Genanvendelse af daek Gentofte 54,1% 4,7 154,9
PKA Private Funds Ill K/S Investering i selskaber Kgbenhavn 48,0% 1.877,0 15.943,0
PKA Private Funds Ill GP ApS Komplementar Kabenhavn 49,0% 0,0 0,1
PKA Private Funds Ill Civ | K/S Investering i selskaber Kgbenhavn 32,6% 2,0 15,7
PKA Private Funds Ill Civ Il K/S Investering i selskaber Kgbenhavn 21,8% 1,6 12,5
PKA Private Funds IV K/S Investering i selskaber Kgbenhavn 49,0% 1.011,0 13.387,0
PKA Private Funds IV CIV | K/S Investering i selskaber Kgbenhavn 34,9% 0,4 49
PKA Private Funds IV CIV Il K/S  Investering i selskaber Kgbenhavn 29,8% 0,5 6,6
PKA Private Funds IV GP ApS Komplementar Kgbenhavn 49,0% 0,0 0,0
PKA Venture | K/S Investering i selskaber Kgbenhavn 49,0% -98,4 1.050,3
PKA Venture I CIV | K/S Investering i selskaber Kabenhavn 35,6% -0,1 1,7
PKA Venture | CIV Il K/S Investering i selskaber Kgbenhavn 29,8% -0,1 0,9
PKA Venture | GP Komplementar Kgbenhavn 49,0% 0,0 0,0
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Pensionskassen har

kapitalandele i felgende Ejer- Egen-
associerede virksomheder: Aktivitet Hjemsted andel Resultat kapital
IIP Venture Il K/S Investering i venturefonde Kgbenhavn 48,0% -12,6 80,7
IIP Venture Il GP Komplementar Kgbenhavn 49,0% 0,0 0,0
IIP CIV 12022 K/S Investering i selskaber Kgbenhavn 30,0% 0,0 0,9
IIP CIV 112022 K/S Investering i selskaber Kgbenhavn 36,0% 0,0 1,9
IIP Private Funds V K/S Investering i selskaber Kgbenhavn 49,0% 37,9 878,7
IIP Private Funds V GP ApS Komplementar Kgbenhavn 49,0% 0,0 0,0
AIP He Dreiht AIV K/S Investering i vindmaller Kgbenhavn 49,1% 0,0 677,0
AIP He Dreiht FinCo ApS Investering i vindmagller Kgbenhavn 29,3% 0,8 29,6
Co-investeringer i store IFU
IFU Investment Partners K/S . Kgbenhavn 26,0% -10,5 398,4
projekter
PMM Global V K/S Investere i virksomheder Kabenhavn 23,3% -51,5 1.716,1
Maj | tE T ition |
K/a; :\16}5 nergy fransition Investere i virksomheder Kebenhavn 47,6% - -
MIET Annex Fund K/S *** Investere i virksomheder Kgbenhavn 48,0% - -
Maj Invest Minorities Il K/S *** Investere i virksomheder Kgbenhavn 47,6% - -
Sustain Solutions | K/S ** Energirenovering Kgbenhavn 50,0% 2,3 53,2
Sustain Solutions
" Komplementar Kgbenhavn 50,0% 0,0 0,0
Komplementar ApS
Ejend Iskabet Vilvordevej | tering i d
jendomsselskabet Vilvordevej nves'erlng i grunde og Kabenhavn 50,0% 0,0 40,0
70P/S** bygninger
Komplementarselskabet
. ] - Komplementar Kgbenhavn 50,0% 0,0 0,0
Vilvordevej 70 ApS
Acadian Global Value * Virksomhedskredit Kgbenhavn 49,1% 1.8143 5.847,2
Emerging Local Currency Debt
sing . y Emerging markets lokal gzeld Kabenhavn 457% 1.083,5 6.910,3
I, State Street
Global High Yield Passive Udenlandske
& ¢ Kobenhavn 19,8% 2997 9918
Strategy erhvervsobligationer
Global High Yield og IG, . .
& o & Virksomhedskredit Kgbenhavn 49,0% 593,4 4.901,0
Robeco Credit
DCI Global Credit * Virksomhedskredit Kgbenhavn 48,0% 511,3 5.141,2
. -, . Barsnoterede aktier,
Osmosis, Global Equities Il . Kgbenhavn 48,0% 1.051,1 6.102,6
depotbeviser og warrants
Mortgage Backed Securites |, . o
ABSAg*g Amerikanske boliglan Kgbenhavn 48,0% 640,5 1.868,8
Global Equities I, State Street *  Bgrsnoterede aktier Kabenhavn 44,7% 1.802,6 18.857,2
Low Risk Equities I, .
N Barsnoterede aktier Kgbenhavn 49,0% -1,9 28,6
Intech
Low Risk Equities II,
o, q Barsnoterede aktier Kgbenhavn 49,1% 456,4 5.179,1
Acadian
Global Large Cap Market Neutral
. & R P Barsnoterede aktier Kgbenhavn 47,3% 785,8 3.815,3
Equity, AQR
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Pensionskassen har
kapitalandele i felgende Ejer- Egen-
associerede virksomheder: Aktivitet Hjemsted andel Resultat kapital

. . . Long/short derivater inden for
Alternative Risk Premia,

AQR* aktier, obligationer, rdvarer og  Kgbenhavn 49,0% 26,5 1.892,0
valuta
Tactical Trend, Trendfollowing inden for aktier,
Y L. , Kgbenhavn 48,0% -193,1  1.897,7
Graham obligationer, ravarer og valuta.
US Leveraged Loans 1, Invesco * Virksomhedskredit Kabenhavn 48,0% 724,7 5.919,7
Emerging hard currency Debt I, .
ing N y Emerging markets ekstern geeld Kebenhavn 48,0% 330,3 4.321,1
Henderson
Emerging hard currency Debt |, .
JPM *g & y Emerging markets ekstern geaeld Kebenhavn 49,0% 248,0 4.553,7
Cayman
SAE Liquidity fund LP Barsnoterede aktier Isl:n ds 48,0% 286,5 2.010,9
M&G Independent European
P P Virksomhedskredit Dublin 480% 4470 3.8835
Loan Fund
- . Cayman
Henderson Alphagen Castor Barsnoterede aktier slands 50,2% -29,6 1.818,6
Pure Momentum Plus, Trendfollowing inden for aktier, Cayman
- . 48,0% 1182 15489
AHL obligationer, ravarer og valuta. Islands
Henderson Alphagen LUTRA Net .
Barsnoterede aktier og renter Luxembourg 49,1% 9,9 844,2
EURO share
AQR Global Stock Selection
Q Barsnoterede aktier Cayman Islands  49,0% 37,2 478,3
Offshore Fund
AQR Global Macro Offshore Hedgefonde - tveergdende
e . CaymanIsland:  49,0% - -
Fund Il strategier

Athos Asia event driven offshore Hedgefonde - aktierelaterede

Hong Kon 20,4% 2330 3.503;3
fund strategier & & °

High Yield obligationer -
AXA IM PCS Parallel Fund I SMA  Risikodeling m. finansielle Frankrig 49,0% 0,0 0,0
institutioner

High Yield obligationer -

Capital F PD PKA Irland 48,0% 0,0 0,0
apratrour Virksomhedskredit rian e ’ ’
Emerging markets gaeld - local
EM Local, Global Evolution *** coy ging & Kolding 49,1% - -
Graham Tactical Trend (MAN Hedgefonde - tvaergdende
! ( & & London 49,0% ; -

FRM) *** strategier

HPS PK Co-Investment Fund, L.P High Yield obligationer - anden

| ¢« 48,09 - -
Hxx kredit (infrastrukturgaeld) Cayman Island 8,0%

Intriva Capital European High Yield obligationer - kredit u.
L. . Jersey 34,6% -15,7  1.392,1
Principal Invest. Fund II restrukturering
Intriva Capital Tactical High Yield obligationer - kredit u.
L. . Jersey 48,0% 428 1.363,9
Opportunities Fund restrukturering
High Yield obligati -
Invesco Peak Nine, L.P. ‘|g el obllgatlloner
xs Virksomhedskredit -Leverage Delaware 49,0% - -

(Leveraged Loans)
loans
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Note 15 fortsat

Pensionskassen har

kapitalandele i folgende Ejer- Egen-
associerede virksomheder:  Aktivitet Hjemsted andel Resultat kapital
Emerging local currency debt IV Emerging markets
ging urrency ging m New York 49,0% ; -
i statsobligationer - local ccy
Osmosis, Global Equities Il *** Notede aktier - passivt index London 48,0% - -
AB RESIDENTAL MORTG ASST FD High Yield obligationer - anden
. Delaware 49,0% - -
LP ASS *** kredit
. High Yield obligationer - kredit u.
Njord Partners NP SMA Polar LP . Luxembourg 48,0% 48,4 1.306,1
restrukturering
Private Equity - Venture
Maj Invest Minorities | KS Private Equity - Ventu Kebenhavn a80% 04 46
investeringe via fonde
Pemberton Core EUR Feeder (B) L
Investment grade obligationer ~ Luxembourg 48,0% 38,0 2,2
SCSp Fund
PIMCO - Nordic Real Estate Debt
. Ejendomskredit - High yield Luxembourg 48,0% - -
Capital
High Yield obligationer - Cayman
West Street PKA Partners, SLP i . 48,0% 339,0 3.459,9
Virksomhedskredit Islands
BlackRock PKA EMMPD Fol High Yield obligationer - Luxembour 48,00 621 6423
SCSp (SMA) Virksomhedskredit & i ’ ’
e «xs Hedgefonde - tveergdende .
TWELVE CAPITAL ILS SPC . Zurich 50,0% - -
strategier
Hedgefonde - tveergaende
Union Bridge fond fond-of-1 & ) & New York 48,0% -3,7 209,6
strategier
West Street PKA Partners SMA Il High Yield obligationer -
. . Luxembourg 48,0% - -
i Virksomhedskredit

* Afdeling i Kapitalforeningen Investin Pro

**Virksomheder, hvor pensionskassen har betydelig men ikke bestemmende indflydelse.

***\Vlirksomheder hvor pensionskassen ikke har kunnet indhente offentliggjorte data

Der er ikke nogen naertstaende parter, som har bestemmende indflydelse i Pensionskassen.

Der har ikke vaeret andre transaktioner med bestyrelsen og direktionen end vederlag jf. Note 6

Pensionskassernes Administration A/S varetager administrative opgaver for Pensionskassen. Der er indgaet
administrationsaftale og ydelserne afregnes pa markedsbaserede vilkar. De administrative opgaver omfatter

pensionsadministration, formueforvaltning.
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Note 16
Risikooplysninger

Der knytter sig en raekke risici til pensionskassens forretningsmodel.

Bestyrelsen har i forbindelse med arbejdet med risiko og solvens identificeret de vaesentligste risici, der knytter
sig til forretningsmodellen:

« Markedsrisici
« Forsikringsmaessige risici
« Operationelle risici

Markedsrisiko er pensionskassens starste risiko. Markedsrisiko er risikoen for, at pensionskassens aktiver, fx
obligationer, aktier, eiendomme og alternativer taber veerdi som falge af udsving pa kapitalmarkederne.
Markedsrisiko findes ogsa ved opgerelsen af henszettelserne til markedsveerdi, da disse er rentefalsomme. Det
betyder, at hensaettelserne skifter vaerdi, nar markedsrenterne aendrer sig, hvor det kan blive ngdvendigt at
hensaette mere, hvis renten falder. Aktierisiko og renterisiko er de stgrste markedsrisici for pensionskassen.
Bestyrelsen har fastsat risikorammer for de forskellige aktivklasser. Risiciene kvantificeres i pensionskassens
risikomodeller, og der reserveres kapital hertil.

Forsikringsmaessige risici i form af levetidsforbedringer, zendringer i antallet af fertidspensioneringer samt
risikoen for en stigning i overgang til hvilende pension og genkgb blandt medlemmerne er ogsa blandt
pensionskassens vaesentligste risici. Pensionskassens forretningsmodel mitigerer de forsikringsmaessige risici, og
der er minimal risiko for store tab pa dette omrade for pensionskassen.

Pensionskassen er i sin daglige drift eksponeret overfor en raekke risici, herunder operationelle risici. Den
operationelle risikostyring skal sikre, at bestyrelsen er bevidst om de operationelle risici, som pensionskassen
patager sig, og at pensionskassen ikke patager sig operationelle risici, der ligger uden for bestyrelsens
risikoappetit, uden at bestyrelsen involveres.

Formalet med den operationelle risikostyring er at beskytte pensionskassen mod utilsigtede tab, herunder
ogkonomiske tab, tab af omdgmme, forstyrrelser af forretningsdriften og andre negative konsekvenser.
Pensionskassen er bevidst om, at operationelle risici ikke kan undgas, men gnsker, at risiciene begraenses under
hensyn til en afvejning mellem konsekvens og sandsynlighed pa den ene side og omkostningerne ved at
begreense risikoen pa den anden side.

It-relaterede risici udger en veesentlig operationel risiko, som pensionskassen har et stigende fokus pa.
Pensionskassen har fastlagt sin risikoappetit pa IT-sikkerhedsomradet og afdackker it-relaterede risici ved at stille
krav til iseer den primaere IT-leverandgr Forca baseret pa en risikovurdering samt en sarbarheds- og
konsekvensanalyse.
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Note 17
Specifikation aktiver og disses afkast

Regnskabsmaessig veerdi

Afkasti % p.a.

Primo Ultimo for skat

Grunde og bygninger 13.455,4 13.858,9 4,2
Noterede kapitalandele 5.415,3 23.248,3 23,7
Unoterede kapitalandele 60.660,6 49.798,9 6,4
Kapitalandele i alt 66.075,9 73.047,2 11,2
Stats- og realkreditobligationer 49.634,8 73.976,5 2,9
Indeksobligationer 0,0 0,0 0,0
Kreditobligationer og emerging markets obligationer 31.535.3 33.7358 13,5
udlan m.v. 18.837,6 20.485,2 12,2
Obligationer og udlani alt 100.007,8 128.197,5 7,5
Dattervirksomheder 0,0 0,0 0,0
@vrige investeringsaktiver 6.770,9 7.164,6 1,7
Afledte finansielle instrumenter til sikring af

nettozaendringen af aktiver og forpligtelser -742,5 -4.552,3

Afkast i % er tidsvaegtet pa baggrund af afkastet pa dagsbasis.
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Supplerende beretning

Ifelge disclosureforordningens delegerede retsakt skal pensionskassen for hvert produkt gere status
for, hvordan de miljgmaessige og/eller sociale karakteristika er blevet fremmet.

Det skal ske ved at udfylde et skema fra EU.

Det er vedlagt som en supplerende beretning. Det skal bemaerkes, at data generelt er en udfordring og
vil veere det en rum tid endnu. Derfor er de data vi offentligger, behaftet med usikkerhed og
offentliggares efter bedste evne.

Opgarelsesmetoderne udvikles ogsa lgbende for at fa et sa retvisende billede som muligt. Det vil
indebaere, at tallene i den supplerende beretning kan aendres de kommende ar, i takt med at
datakvaliteten og opgarelsesmetoderne forbedres.
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BILAG IV

Model for periodisk offentliggerelse af oplysninger om finansielle produkter, jf. artikel 8, stk. 1,2 og 2a, i
forordning (EU) 2019/2088 og artikel 6, stk. 1, i forordning (EU) 2020/852

Produktnavn: Pensionskassen for Sygeplejersker og Laegesekretaerer

Ved »baeredyeti Identifikator for juridiske enheder: 5493001PSM1VX4QU7S43
ygtig

investering«

forstasen

investering i en I . . o 4o

okonomisk Miljomaessige og/eller sociale karakteristika

aktivitet, der

bidrager til et

miljomaessigt eller Havde dette finansielle produkt et baeredygtigt investeringsmal?

socialt mal,

forudsat at ( X ) Ja o x Nej

investeringen ikke

i \I:ae;jsentlig grad Det foretog beeredygtige g Detfremmede miljomzessige/sociale (M/S

Skader . . oye ° P

el investeringer med et miljemal: karakterlst!ska 0g o '

sociale mal, og at 9% selv om det ikke havde en baeredygtig investering som

de virksomheder, mal, havde det en andel af baeredygtige investeringer

derinvesteresi, . . . 3

f;rg;nrvgsderem i skonomiske aktiviteter, der e

ledelsespraksis. kvallflcere.r sc?m mlljgma.esygt med et miligmal i skonomiske aktiviteter,
ar Elaeretiygtlge nepate el EU- der kvalificerer som miljgmaessigt

) assificeringssystemet o .
klassificeringssystemet g8y baeredygtige i henhold til EU-
eret i skonomiske aktiviteter, der klassificeringssystemet

klassificeringssystem,

derer fastsat i forordning ikke kvalificerersom ¢ Med et miligmali skonomiske aktiviteter,
(EV) 2020/852, 0g som miljomaessigt baeredygtige | der ikke kvalificerer som miljomaessigt
opstiller en liste over henhold til EU- L. X

miljgmassigt o baeredygtige i henhold til EU-

baeredygtige klassificeringssystemet klassificeringssystemet

okonomiske aktiviteter.
I nzevnte forordning er
der ikke fastsat en liste
over socialt baeredygtige

med et socialt mal

gkO"‘(’jmiike aktiviteter. Det foretog baeredygtige Det fremmede M/S-karakteristika, men foretog
eredygtige . . . o . .. .

investgfngger edet investeringer med et socialt mal: ikke nogen baredygtige investeringer
miljemal kan vaere i %

overensstemmelse med
klassificeringssystemet
eller gj.

7S
amr
‘\"‘:d | hvilket omfang blev de miljemaessige og/eller sociale karakteristika, der
fremmes af dette finansielle produkt, opfyldt?
Pensionskassen administreres af Pensionskassernes Administration A/S, sammen med andre
Baeredygtighedsi pensionskasser og et pensionsselskab, samlet set kaldet "PKA-faellesskabet” eller "PKA”. Disse
ndikatorer maler, betegnelser vil blive anvendt i tilfaelde, hvor omtale eller data er gaeldende for PKA-
hvordan de fzellesskabet som helhed
miljemaessige eller eellesskabet som hethed.
sociale
karakteristika, der | PKA gnskes at fremme klima-, miljgmaessige og/eller sociale karakteristika i investeringerne,
;femmeflafdette samlet set og i de enkelte pensionskasser.
Inansietle

produkt, opnas. . . R . .
Det gor pensionskassen med falgende tiltag, dog med et mal for investeringer, der fremmer

sociale forhold, geeldende for PKA-feellesskabet som helhed:

e Malsaetning om at have investeringer som primaert bidrager til nedbringelse af CO, pa 15
% af formuen i 2025 og 20 % i 2030 (klimarelaterede investeringer). Investeringer i
klimarelaterede projekter er bl.a. vindmelle- og solcelleparker, green bonds og
ejendomme med fokus pa energieffektivitet herunder materialevalg.
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e Malszetning om at have investeringer til fremme af sociale forhold pa 10 mia. kr. i 2025,
med fokus pa investeringer i sociale impact fonde og i sociale ejendomme - herunder at
understgtte staerke sociale faellesskaber for bade de zldre og unge. Derudover er det
obligationer udstedt af bl.a. Verdensbanken, som har fokus pa at understatte
sundhedssystemer i bl.a. udviklingslande.

e  MaAlsaetning om at have en CO,-neutral portefglje i 2050, med delmal for reduktion i CO,-
aftrykket pa 29 %2025 og 50 % i 2030, for udvalgte aktivklasser jf. nedenfor.

e ESG-ratingen pa de barsnoterede aktieinvesteringer skulle vaere ca. 15 % bedre end
benchmark for den barsnoterede aktieportefglje (en sammenlignelig gruppe af aktier pa
markedet). Denne malsatning er ophgrt i 2024, jf. omtale nedenfor.

e For ejendomsinvesteringer stiller PKA hgje krav til beeredygtighed og energiforbedringer i
form af certificeringer som Svanemaerket og DGNB-certificering i opferelsen af nye
ejendomme. Ejendomsentreprengrer, der samarbejdes med, forpligter sig til at overholde
Den Internationale Arbejdsorganisations (ILO) konvention nr. 94 om arbejdstagerforhold
og ligeledes sikre, at deres underleverandarer lever op til samme krav.

e Forinfrastrukturprojekter har PKA en generel malszatning om, at projekterne skal vaere
vurderet i henhold til GRESB, der er et globalt ESG-gennemsnit for bl.a. infrastruktur
(herunder vindmgller og solceller).

e Endelig bakker PKA op om Paris-aftalens mal om at begraense den globale opvarmning.

Malene er beskrevet i afsnit ”...og sammenlignet med tidligere perioder”.

PKA har herudover fastlagt kriterier for eksklusion af investeringer. Det er beskrevet i afsnit
“Hvordan tog dette finansielle produkt hensyn til de vigtigste negative indvirkninger pa
baeredygtighedsfaktorer”.

Hvordan klarede baredygtighedsindikatorerne sig?

Status pa malsaetningerne er som folger:

Malszetning: Klimarelaterede investeringer pa 15 % af formuen.

Status: Bidrag pa 26,8 mia. kr. svarende til 15,5 % af formuen, imod et bidrag pa 19,6 mia.

kr. svarende til 12,4 % af formuen i 2023.

Malsaetning: Investeringer, der fremmer sociale forhold, pa 10 mia. kr. i PKA-feellesskabet.

Status: Pensionskassens investeringer udger 3,5 mia. kr., imod 2,2 mia. kr. i 2023. For
PKA-feellesskabet udgjorde investeringerne 7,3 mia. kr., imod et samlet bidrag pa 4,5 mia.
kr.i2023. Starstedelen af stigningen kan henfares til kab af sociale statsobligationer.

Malszetning: CO,-neutral portefglje i 2050, med delmalsaetning om en reduktion af CO,-
aftrykket for scope 1 og 2 pa 29 % i 2025 for barsnoterede aktier og obligationer, derivater
og ejendomme. 1 2030 er delmélsaetningen en reduktion af CO,-aftrykket for scope 1,2 og
3 pa 50% for barsnoterede aktier og obligationer, derivater, ejendomme og infrastruktur.
Status: CO,-aftrykket blev ultimo 2024 reduceret med 63 % siden basisaret 2019 (scope 1
0g 2),imod en reduktion pa 46 %i2023.

CO,-aftrykket blev ultimo 2024 reduceret med 2 % siden basisaret 2019 (scope 1, 2 og 3),
imod en forggelse pa 19 % i 2023.

Malszetning: ESG-rating pa den barsnoterede aktieportefelje skal vaere 15 % bedre end
benchmark.

Status: Malsaetningen er ikke laengere relevant, se omtalen i afsnittet ”...og
sammenlignet med tidligere perioder”.
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| afsnittet "Hvilke foranstaltninger er der truffet for at opfylde de miljgemaessige og/eller
sociale karakteristika i referenceperioden” er redegjort for arbejdet med eksklusioner af
visse selskaber samt PKA’s tiltag inden for aktivt ejerskab.

...0g sammenlignet med tidligere perioder?

PKA’s mal om at foretage klimarelaterede investeringer er uaendret siden 2022. PKA
definerer overordnet klimarelaterede investeringer og investeringer, der fremmer sociale
forhold, med udgangspunkt i seerligt Verdensmalene. For de klimarelaterede
investeringer er det Verdensmal 7, der bl.a. inkluderer vedvarende energi,
energieffektivisering, vind- og solenergi, biomasse og energieffektivisering i bygninger.

Definitionerne er useendrede siden 2022.

12023 gennemgik PKA farste gang de klimarelaterede investeringer og fastlagde
investeringer omfattet af taksonomiforordningen, ligesom PKA fastlagde definitioner for
baeredygtige investeringer efter SFDR’s artikel 2.17.

| det foglgende er redegjort for malene om klimarelaterede investeringer og det er
beskrevet, hvordan PKA har vurderet overensstemmelse (alignment) med
taksonomiforordningen og SFDR.

Mal: Klimarelaterede investeringer
Barsnoterede investeringer

For den barsnoterede portefglje er de klimarelaterede mal relateret til at nedbringe CO,-
aftrykket og foretage klimarelaterede investeringer.

For de bgrsnoterede veerdipapirer og derivater benyttes data fra ISS, for at konstatere
alignment med taksonomiforordningen.

PKA’s vurdering af de barsnoterede veerdipapirer og derivater i forhold til SFDR artikel
2.17 tager udgangspunkt i virksomheder, der bidrager til den grgnne omstilling gennem
produktion af vedvarende energi og/eller som vurderes at drage fordel af low-carbon
produkter og services. Dette kan fx veere elektriske keretgjer, solcelle- producenter, eller
lignende. Der screenes for involvering i kul, kulforsyning samt olie- og gasfremstilling.

Derudover tages der hgjde for princippet om ingen vaesentlig skade ved at screene for
virksomhedens involvering med fossile braendstoffer, pavirkning af biodiversitets-
sensitive omrader, overskridelser af OECD og FN Global Compact principper eller
manglende kontrol heraf, samt involvering med kontroversielle vdben. PKA benytter data
fra MSCl og ISS i screeningsprocessen.

Definitionerne er uzeendrede siden 2022.

Opfelgning pa CO,-aftrykket fremgar nedenfor.

Infrastruktur

PKA’s infrastrukturinvesteringer omfatter hovedsageligt sol- og vindenergi. Miljgmalet for

disse infrastrukturinvesteringer er bidrag til mitigering af klimaforandringer som defineret
i EU Taksonomiforordningen.
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Sammen med fund manager af investeringerne er det vurderet, at en del af portefeljen er
aligned med taksonomiforordningen. Vurderingen er foretaget baseret pa en
gennemgang af de tekniske screeningkriterier, ”do-no-significant-harm” og ”good
governance”, som fund manager har foretaget sammen med eksterne radgivere.
Tilgangen er uzendret i forhold til 2023.

Green bonds

PKA’s investeringer i green bonds omfatter bl.a. stats- og realkreditobligationer udstedt
som ”green bonds”. PKA’s mél er at understgtte den grenne omstilling i samfundet
generelt, i al veesentlighed inden for Europa.

1 2023 definerede PKA, at bade stats- og realkreditobligationerne var i overensstemmelse
med PKA’s egen definition af klimarelaterede investeringer, og at statsobligationerne
herudover ogsa kunne defineres som vaerende i overensstemmelse med SFDR. Dette blev
baseret pa gennemlaesning af udstedernes frameworks.

PKA har i 2024 gennemfgrt interviews og droftet frameworks med sterre
obligationsudstedere. Dette har veeret foretaget for at etablere dokumentation for,
hvorvidt investeringerne kan karakteriseres som vaerende i overensstemmelse med PKA’s
egen definition, SFDR og/eller taksonomiforordningen.

Samtlige udstedere tilkendegav, at investeringerne ikke kunne siges at veere i
overensstemmelse med hverken SFDR eller taksonomiforordningen.

| opgerelsen af investeringer omfattet af SFDR for 2024 er hverken stats- eller
realkreditobligationer derfor medtaget, selv om de er udstedt efter green bonds-
frameworks. Ingen af obligationerne er udstedt efter det nye EU Green Bond-framework.

Ejendomme

PKA’s ejendomsinvesteringer har fokus pa energieffektivitet. For at imgdega
klimaforandringer har pensionskassens bestyrelse vedtaget, at for nye investeringer i
ejendomme og den eksisterende boligmasse skal forhold ud over de lovgivningsmaessige
krav teenkes ind i projekterne, hvilket ogsa fremgar af pensionskassens
investeringsretningslinjer. Derfor har pensionskassen haft en malsaetning om, at den
gennemsnitlige energimaerkning blev opgraderet fra klasse D i 2008 til klasse B i 2020 pa
hele portefaljen pa ca. 1 mio. m? for hele PKA-faellesskabet. Dette mal er realiseret, og
inden udgangen af 2025 er malet, at pensionskassens ejendomme skal have et
gennemsnit af energimaerke mellem klasse A og B, hvilket svarer til en yderligere
reduktion af ejendomsportefeljens CO,-udledning pa 50 %.

2025-malet skal opnas ved bl.a. energirenovering af eksisterende ejendomme, produktion
af vedvarende energi via solceller og vindturbiner, affaldshandtering, udvikling af
udearealer for fremme af faellesskab og biodiversitet. Endelig tilstraebes, at der etableres
ladestandere til elbiler pa 10 % af portefaljens parkeringspladser. Det er ogsa i trad med
ambitionen om at bidrage til opfyldelsen af Paris-aftalen.

Ejendomsportefaljen er vurderet ikke at vaere aligned med hverken
taksonomiforordningen eller SFDR.

Tilgangen er uaendret siden 2022.
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Private equity og kredit

Miljemal for Private Equity investeringerne gar pa, at virksomheden er involveret i
produktionen af vedvarende energi.

PKA’s miljgmal for kreditinvesteringer relaterer sig til investeringer indenfor vedvarende
energi, herunder fx at yde kredit til investorer med solcelleinvesteringer for gje.

PKA’s Private Equity- og kreditportefelje er vurderet til ikke at veere aligned med hverken
taksonomiforordningen eller SFDR artikel 2.17, da der ikke tages hgjde for do-no-
significant-harm princippet.

Tilgangen er uzendret siden 2022.

Sammenfatning om malopfyldelse for klimarelaterede investeringer

PKA-faellesskabets klimarelaterede investeringer fordeler sig som falger, baseret pa
markedsveerdier pr. 31.12.2024, sammenlignet med 2023* og 2022:

Overblik over PKA's klimarelaterede

investeringer

q Taxonom

Klimarelaterede SFDR 2.17 . y
Aligned

Aktivklasse, mia. kr. 2024 2023 2022 2024 2023 2024 2023
Borsnoterede aktier 14,0 8,6 6,0 12,8 7,3 0,0 0,2
Barsnoterede
virksomhedsobligationer 0.2 0.3 0.2 0.1
Stats- og realkreditobligationer 12,7 8,4 5,0
Infrastruktur 20,6 16,3 16,7 10,9 10,9 10,9 10,9
Ejendomme 6,7 5,8 7,2
Private Equity og Venture 0,5 1,6 1,7
Unoteret kredit 1,1 0,8 0,3
Total 55,8 41,9 37,1 23,8 18,3 10,9 11,1

Andel af PKA's samlede portefglje 15,5% 12,7%  12,4% 6,6% 5,5% 3,0% 3,3%

Malseetning 15,0% 15,0%  15,0% - - - -

. . +0,5%-  -2,3%-  -2,6%-
Forskel fra malsaetning . . . - - - -
point point point

L Jf. omtalen ovenfor er sammenligningstallet for investeringer i Green bonds i henhold til SFDR tilpasset. For 2023 blev
investeringer i Green bonds i henhold til SFDR oplyst til at udgere 5,4 mia. kr.
5
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PKA-faellesskabets samlede klimarelaterede investeringer udger 56 mia. kr. imod 42 mia.
kr.i2023. Stigningen siden 2022 skyldtes vaesentligst ggede investeringer i bgrsnoterede
aktier, green bonds og infrastruktur. | forhold til den samlede portefglje udgjorde de
klimarelaterede investeringer 15,5 % af investeringerne, imod 12,7 % i 2023. For
pensionskassen udgjorde de klimarelaterede investeringer 27 mia. kr. svarende til 15,5 % i
overensstemmelse med, at investeringsstrategien i al vaesentlighed var den samme i hele
PKA-fellesskabet. Malsatningen om klimarelaterede investeringer er saledes indfriet.

PKA-faellesskabets samlede baeredygtige investeringer, som defineret i
taksonomiforordningen og SFDR, udgjorde 24 mia. kr., svarende til 6,6 % af den samlede

investeringsportefelje. For pensionskassen udgjorde de baeredygtige investeringer 11 mia.

kr., svarende til 6,6 % af investeringsportefaljen. Udviklingen i baeredygtige investeringer
relaterer sig vaesentligst til barsnoterede aktier, delvist drevet af vaerdistigninger.

Mal: Investeringer, der fremmer sociale forhold

PKA har ikke indarbejdet kriterier for ’"do-no-significant-harm’ i PKA’s definition af
investeringer, der fremmer sociale forhold. PKA’s investeringer, der fremmer sociale
forhold, er saledes ikke aligned med SFDR.

Tilgangen er usendret siden 2022.

| arbejdet med aktivt ejerskab i barsnoterede investeringer er der bl.a. fokus pa
arbejdstagerrettigheder. PKA gar i dialog med selskaber for at sikre deres praksis pa
omradet, og nar det findes relevant, ekskluderes selskaber.

Mal: CO,-aftrykket

Nar PKA rapporterer pa CO,-udledninger, rapporteres pa de udledninger, som PKA er med
til at finansiere gennem investeringer i virksomheder. En veaerdistigning i
investeringsportefeljen vil derfor alt andet lige medfare en stigning i finansierede CO--

udledninger.

De finansierede CO,-udledninger forventes ogsa at stige efterhanden som omfanget af
rapporterede data forgges.

CO,-aftrykket afspejler udledningerne pr. investeret million kr. Aftrykket afspejler saledes
de finansierede CO,-udledninger relativt til omfanget af investeringer.

PKA har fglgende mélsaetninger for CO,-aftrykket:

- Reduktion af CO,-aftrykket pa 29 % i 2025 for bgrsnoterede aktier og obligationer,
derivater og ejendomme for scope 1 og 2.

- Reduktion af CO,-aftrykket pa 50 % i 2030 for barsnoterede aktier og obligationer,
derivater, ejendomme og infrastruktur for scope 1, 2 og 3.

- En CO;-neutral investeringsportefalje i 2050.

Malsaetningerne er uzendrede siden 2022.
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1 2024 har PKA genbesggt opgarelsen af basisaret for CO2-udledninger og -aftryk. Dette er
gjort for at sikre, at opfalgningen pa malsaetningerne lebende bliver mere korrekt og
relevant. Datagrundlaget for genberegning af basisaret er fra MSCI, baseret pa MSCI’s
seneste CO,-modeller og seneste estimerede historiske udledninger for 2019 for scope 1, 2
og 3. Det medferer, at data kan sammenlignes med de oprindelige data for 2019, som
ogsa var data fra MSCI. Resultatet af revurderingen fremgar af tabellen nedenfor.
Genberegningen udtrykker den usikkerhed, der knytter sig til modeller for estimering.
Fremadrettet forventer PKA at foretage genberegningen lgbende.

CO,-udledningerne for scope 1 og 2 er faldet fra 438 tusind tons CO,-akvivalenter ultimo
2023 til 339 tusind tons ultimo 2024. Der ses ogsa et fald i forhold til 2022. Denne
reduktion daekker over CO,-udledningen fra barsnoterede aktier og obligationer, derivater
og ejendomsinvesteringer.

Med et scope 1 og 2 aftryk pa 4,4 tons CO;, pr. investeret mio. kr. i 2024 mod 6,5 tons CO,
pr. investeret mio. kr. i 2023, er investeringernes CO,-aftryk reduceret med 32 %. Der ses
ogsa et fald i forhold til 2022. I forhold til basisaret 2019 er CO,-aftrykket 63 % lavere end
de samme aktivklassers CO,-aftryk. PKA har dermed opfyldt malsaetningen for 2025 pa at
mindske aftrykket med 29 % for bersnoterede aktier og obligationer, derivater og

ejendomme.
Enhed 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Tons COy, scope 1 0g2 606.462 586.800 512.642 500.137 438.148 338.583
CO: aftryk (tons/mio. kr.) 11,9 9,3 7,6 8,3 6,5 4.4
For genberegning 13,4
Andring i aftryk fra
basisar - -22% -36% -30% -46% -63%
Tons COy, scope 1,2 0g 3 2.821.912 3.960.494 4.462.020 4.174.476
CO: aftryk (tons/mio. kr.) 55,2 66,0 65,7 54,0
For genberegning 48,4
Andring i aftryk fra
basisar - 20% 19% -2%

Tallene for 2019-2021 for COz-udledningen for de barsnoterede aktier og erhvervsobligationers del af
investeringerne er fra dataleverandaren MSCI. For 2022, 2023 og 2024 er data fra ISS. Der er derfor nogen
usikkerhed knyttet til en sammenligning af data.

Samlet set afspejler det den kontinuerlige indsats for at foretage investeringer, der har
fokus pa at nedsaette CO,-aftrykket. Det er beskrevet i det folgende afsnit om malet
vedrgrende ESG-ratings for barsnoterede aktieinvesteringer. Udviklingen anses for at
veere tilfredsstillende.

Nar udledningerne for scope 3 medtages er udledningerne faldet med 18 % i forhold til
sidste ar. Det er positivt, at aftrykket er faldende. | forhold til basisaret 2019 er CO»-
aftrykket 2 % lavere. PKA har dermed ikke opfyldt malsaetningen for 2030. Data for scope
3-udledninger er fortsat begraensede og behaeftet med stor usikkerhed.

Mal: ESG-ratings for borsnoterede aktieinvesteringer

PKA’s malsaetning for ESG-ratings var, at ESG-rating af den bgrsnoterede aktieportefolje
skulle vaere 15 % hgjere end benchmark. 12024 valgte PKA en mere fokuseret tilgang til
malsaetningen om CO,-reduktioner, frem for at forfalge et benchmark relateret til en
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bredere ESG-rating. Det blev gennemfert med omlaegning af visse barsnoterede aktie- og
derivatmandater. £ndringen har bidraget til de realiserede CO,-reduktioner, jf.
beskrivelsen ovenfor.

Omlaegningen gav samtidig mulighed for at implementere PKA’s negativliste i de nye
derivatmandater. Dette var ogsa et vaesentligt forhold i beslutningen om at aendre
aktieinvesteringerne.

Mal: Ejendomsinvesteringer

PKA’s mal med ejendomsinvesteringerne er at opna gget energieffektivitet. Det blev for
farste gang i 2023 malt som omfanget af certificerede ejendomme.

For PKA-feellesskabet udgjorde certificerede ejendomme 7 mia. kr. imod 6 mia. kr. i 2023.
Det svarer til 20 % af det eksisterende byggeri, imod 18 % i 2023. For pensionskassen
udgjorde andelen af certificerede ejendomme 18 % af ejendomsportefeljen, imod 18 % i
20232,

Stigningen i certificerede ejendomme kan henfgres til nye ejendomme og yderligere
certificeringer, i overensstemmelse med malsatningen. Et starre boligomrade opfert
arene 2017-2021 afventer administrativ udstedelse af certifikater i forhold til
certificeringen DGNB BIU. Ved udstedelsen gges den samlede vaerdi af certificerede
ejendomme i niveauet 3 mia. kr. Malet er, at samlet vaerdi af certificerede ejendomme
inden udgangen af 2025 udggr minimum 11 mia. kr.

| aftaler med entreprengrer er der indarbejdet krav til, at ILO-konventionen nr. 94 skal
efterleves, og at entreprengren skal sikre dette ogsa i forhold til underleverandgrer.

Mal: Paris-aftalen

PKA bakker fortsat op om Paris-aftalens mal om at begraense den globale opvarmning, og
er stadig tilsluttet IGCC Paris Aligned Investor Initiative (PAII).

| 2024 fravalgte PKA tilslutningen til Net Zero Asset Owner Alliance. Arsagen er, at PKA
gnsker at fokusere pd samarbejdet i IGCC herunder PAII, for at optimere ressourcerne til
at yde den starst mulige pavirkning pa klimaomradet.

Mal: Infrastruktur

Dele af PKA’s infrastrukturinvesteringer er gennem samarbejdet med fund manageren AIP
blevet vurderet i henhold til GRESB, som har foretaget ESG performancevurderinger af
aktivet.

Hvad var madlene for de baredygtige investeringer, som det finansielle
produkt delvis foretog, og hvordan bidrog de baeredygtige investeringer til
sadanne mal?

PKA’s mal for klimarelaterede investeringer fremgar af afsnittet ”... og sammenlignet med
tidligere perioder” ovenfor. PKA har ikke mal for baeredygtige investeringer.

2 rapporten for 2023 blev ejendomsinvesteringerne oplyst til 26 %. £ndringen skyldes en fejli angivelsen af pensionskassens
andel, ikke en fejl i de samlede certificerede ejendomsinvesteringer.
8
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Hvordan skadede de baeredygtige investeringer, som det finansielle produkt delvis
foretog, ikke i vaesentlig grad nogen af de miljgmeaessige eller sociale baeredygtige
investeringsmal?

PKA har identificeret baeredygtige investeringer efter henholdsvis EU-taksonomien og

De vigtigste negative
. : SFDR som beskrevet i afsnittet ... sammenlignet med tidligere perioder” ovenfor.

indvirkninger er
investeringsbeslutning
ernes betydeligste
negative indvirkninger

Som beskrevet i afsnit ... sammenlignet med tidligere perioder” har gennemgangen af
investeringerne pr. 31. december 2024 vist, at en del af infrastrukturportefeljen og den
barsnoterede aktie- og obligationsportefelje opfylder henholdsvis EU

pa ) . i :
beeredygtighedsfaktor taksonomiforordningen og SFDR. Beskrivelsen omfatter en vurdering af, hvordan

er i forbindelse med investeringerne ikke i vaesentlig grad skadede nogen af de miljgmaessige eller sociale
miljgmaessige, sociale baeredygtige investeringsmal.

og personalemassige o S .
sporgsmal, respekt for Hvordan blev der taget hensyn til indikatorer for negative indvirkniner pd

menneskerettig- baeredygtighedsfaktorer?
hederne, bekeempelse

af korruption og

bekaempelse af

bestikkelse. EU-klassificeringssystemet fastsaetter et princip om ikke at ggre vaesentlig skade,

hvorved investeringer, der er i overensstemmelse med klassificeringssystemet, ikke
i veesentlig grad bgr skade mdlene i EU’s klassificeringssystem, og der specifikke
EU-kriterier.

Principper om ikke at ggre vaesentlig skade geelder kun for de investeringer, der
ligger til grund for det finansielle produkt, og som tager hgjde for EU-kriterierne
for miljgmaessigt baeredygtige gkonomiske aktiviteter. De investeringer, der ligger
til grund for den tilbagevaerende andel af dette finansielle produkt, tager ikke
hgjde for EU-kriterierne for miljgmaessigt baeredygtige gkonomiske aktiviteter.

Andre beaeredygtige investeringer md heller ikke | veesentlig grad skade
miljgmaessige eller sociale mal.

I due diligence-processen stilles sa vidt muligt krav til, at fund managers m.v. skal
levere data for "principal adverse impact” (kaldet PAl-indikatorerne). En vaesentlig
del af PKA’s investeringer er i unoterede aktiver i en del forskellige lande, og ogsa
lande uden for EU, som ikke er underlagt EU-lovgivningen. Det medfgrer begraenset
PAl-data for den samlede portefglje.

Senest i juni 2025 offentliggeres rapporteringen om PAl-indikatorerne i
overensstemmelse med SFDR.

| afsnittet "Hvordan tog dette finansielle produkt hensyn til de vigtigste negative
indvirkninger pa baeredygtighedsfaktorer” beskrives, hvordan PKA samarbejder
med EOS Hermes om udmentningen af det aktive ejerskab, og kriterierne for,
hvornar selskaber ekskluderes.

PErneealdbutrastrtogtdel/YVRE-WOFSX-BT 8BI1AEBEORZKERBT-N-FCHVI0



i

4

Var de beredygtige investeringer i overensstemmelse med OECD’s
retningslinjer for multinationale virksomheder og FN’s vejledende principper
om erhvervslivet og menneskerettigheder?

| due diligence-processen stilles krav bade for egne investeringer og
fondsinvesteringer til, at fund managers sikrer, at OECD’s retningslinjer for
multinationale virksomheder og FN’s vejledende principper om erhvervslivet og
menneskerettigheder folges. Hverken PKA eller fund managers har i 2024
konstateret overtraedelser af ovennavnte retningslinjer for investeringerne. PKA
foretager screeninger af den barsnoterede portefglje for at sikre, at virksomhederne
overholder PKA’s politik for ansvarlige investeringer.

Hvordan tog dette finansielle produkt hensyn til de vigtigste negative
indvirkninger pa baredygtighedsfaktorer?

PKA’s produkter tager hensyn til de vigtigste negative indvirkninger pa baeredygtighedsfaktorer.

PKA gnsker at vaere en ansvarlig investor og integrere baeredygtighedshensyn i alle
investeringsbeslutninger. Det betyder, at PKA blandt andet ser pa miljgmaessige, sociale og
ledelsesmaessige forhold, herunder forhold vedrgrende respekt for menneskerettigheder,
arbejdstagerrettigheder og bekaempelse af korruption og bestikkelse i relation til de enkelte
investeringer. PKA investerer ikke i kontroversielle vaben, som strider imod internationale
konventioner, og ikke i selskaber, der producerer tobaksprodukter.

PKA investerer ikke i kulmineselskaber eller oliesandselskaber, som vurderes til ikke at vaere
omstillingsparate - det vil sige ikke har en konkret og trovaerdig plan for at afvikle disse aktiviteter.
Der investeres ikke i kulforsyningsselskaber, hvor den samlede andel af omsaetningen fra
kulaktivitet er mere end 20 %, hvis selskaberne ikke er omstillingsparate, det vil sige ikke har en
konkret og trovaerdig plan for at afvikle disse aktiviteter.

Desuden udgver PKA aktivt ejerskab gennem en raekke aktiviteter, herunder overvagning, dialog,
stemmeafgivelse, eksklusion fra investeringsuniverset, samarbejde med andre aktionaerer samt
rapportering. Det kan medfgre, at et selskab ekskluderes fra PKA’s investeringsunivers.

Ovenstaende tilgang har vaeret implementeret i en arraekke, og ogsa i 2024.
Hvad var dette finansielle produkts storste investeringer?

Fordelingen af investeringerne pa de 15 sterste investeringer omfatter alle produktets
investeringer, bade noterede og unoterede. Investeringerne er praesenteret ud fra de enheder, PKA
har investeret i, og har direkte indflydelse pa.

Sidste ar var de 15 sterste investeringer oplyst mere summarisk. Sammenligningstallene fra 2023
er derfor korrigeret, séledes at oplysningerne afspejler den mere praecise opgarelsesmetode. Den
nye opgorelsesmetode er ikke tilgaengelig for 2022.

Placeringen i forhold til land afspejler placeringen af fonden eller selskabet, som PKA har
investeret i.

Oplysningerne er angivet pr. 31. december 2024 henholdsvis 31. december 2023.
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Listen omfatter de
investeringer, der
udgjorde den
stgrste andel af det
finansielle produkts
investeringer i
referenceperioden:
31.12.2024
henholdsvis
31.12.2023.

% af

2024 Sektor . Land
aktiver
BlackRock aktie TRS Flere 12,6 Flere
SSGA All Country World Flere 7,8 Irland
PKA PF IlI Flere 5,5 Danmark
PKA PF IV Flere 47 Danmark
MSCI Global Small Cap Flere 3,4 Flere
BlackRock Global Equities IlI Flere 3,1 Irland
Osmosis TRS Flere 2,8 Flere
AIP INFRASTUCTURE Il K/S Infrastruktur 2,3 Danmark
Strategisk Emerging Markets Flere 2,3 Flere
PKA AIP 2 Infrastruktur 2,2 Danmark
DBR 2.6 08/15/33 Statsobligation 2,1 Tyskland
Osmosis, Global Equities I Flere 2,1 Irland
OBL 004/11/25 Statsobligation 2,1 Tyskland
Invesco LL Fund Flere 1,7 USA
DBRO0 1/2 08/15/27 Statsobligation 1,7 Tyskland
2023 Sektor o./o af Land
aktiver
MSCI World TRS Flere 9,6 Flere
PKA PF IlI Flere 6,1 Danmark
SSGA All country Flere 5,6 Irland
PKA PF IV Flere 4,0 Danmark
MSCI Global SCTRS Flere 2,7 Flere
PKAAIP 2 Infrastruktur 2,6 Danmark
Osmosis TRS Flere 2,4 Flere
EMTRS Flere 2,3 Flere
DBR108/15/24 Statsobligation 2,1 Tyskland
FRTR13/411/25/24 Statsobligation 2,0 Frankrig
Osmosis Flere 1,8 Irland
Invesco LL Fund Flere 1,7 USA
AIP INFRASTUCTURE Il K/S Infrastruktur 1,7 Danmark
Acadian global value Flere 1,6 Irland
PKAAIP 1 Infrastruktur 1,6 Danmark

De 15 sterste investeringer er samlet set af uaendret karakter i overensstemmelse med en
overordnet set uzendret investeringsstrategi.

Hvilken andel udgjorde baredygtighedsrelaterede investeringer?

Markedsveerdien af baeredygtighedsrelaterede investeringer udgjorde 24 mia. kr. for PKA-
feellesskabet, jf. oversigten i afsnittet ”...sammenlignet med tidligere perioder”.

Pensionskassens andel heraf udgjorde 11 mia. kr. Det omfattede investeringer i overensstemmelse
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Aktivallokering
beskriver andelen
af investeringer i
specifikke aktiver.

med taksonomiforordningen, samt andre miljgmaessige baeredygtige investeringer opgjort efter
SFDR artikel 2.17.

Opgerelsen af baeredygtighedsrelaterede investeringer vedrerende infrastruktur blev baseret pa
rapporterede data fra fund manager.

Opggrelsen af baeredygtighedsrelaterede barsnoterede investeringer blev baseret pa produktion
af vedvarende energi, eller virksomheder som drager fordel af low-carbon teknologier, sdésom
producenter af elektriske karetgjer eller solcelleproducenter. Dertil blev screenet for ’do-no-
significant-harm’ ved hjzelp af udvalgte PAl indikatorer, herunder involvering i fossile
braendstoffer, overholdelse af UGNC og OECD Guidelines, involvering af kontroversielle vaben og
pavirkning af biodiversitet-sensitive omrader. Data blev indhentet fra ISS, og herefter blev
investeringer fra PKA’s negativliste frasorteret.

Fremadrettet forventes, at omfanget at rapporterede data for investeringer aligned med
taksonomiforordningen og SFDR @ges.

Hvad var aktivallokeringen?

98 % af investeringerne til markedsvaerdi ultimo 2024 fremmede miljgmaessige eller
sociale karakteristika (pkt. #1 i nedenstaende figur), uzendret fra 98 % i 2023 0g 97 % i
2022. Investeringerne fremmede miljgmaessige eller sociale karakteristika, men
investeringerne har ikke baeredygtighed som mal ifglge EU-lovgivningen. Den resterende
del af investeringerne pa 2 % og var likvider, hvor der ikke er mulighed for at opna
miljemaessige eller sociale karakteristika. De fremgar af pkt. #2 i nedenstaende figur, som
omfatter de resterende investeringer.

At 98 % af investeringerne i pensionskassen fremmede miljgmaessige eller sociale
karakteristika skyldtes bl.a., at der forud for hver investering blev foretaget en due
diligence inkl. ESG, sa der blev taget hensyn til PKA’s politikker og retningslinjer for
ansvarlige investeringer. Heri indgar referencer til FN Global Compacts 10 principper om
menneskerettigheder, arbejdstagerrettigheder, sanktioner, korruption m.m. Derudover

har PKA udevet aktivt ejerskab, hvor det labende er blevet overvaget om virksomhederne,

der investeres i, var pa linje med PKA’s politikker og retningslinjer. Det har indebaret, at
virksomheder, der over en laengere periode overtraeder disse politikker og retningslinjer,
og ikke viser fremskridt, er blevet ekskluderet og sat pa PKA’s negativliste.

Tilgangen til opgerelsen er uaendret siden 2022.

Den opgjorte andel af baeredygtige investeringer, som angivet i #1A, omfattede
barsnoterede vaerdipapirer (6,2 mia. kr.) og infrastruktur (5,2 mia. kr.), hvilket tilsammen
udgjorde 11,4 mia. kr. eller 6,6 % af formuen.

Den opgjorte andel af "Andre M/S-karakteristika”, som angivet i #1B, omfattede
investeringer, der ikke kan vurderes i overensstemmelse med taksonomiforordningen
eller SFDR, men som fremmede miljgmaessige eller sociale karakteristika gennem de
hensyn der tages for investeringerne ud fra geeldende politikker og retningslinjer for
ansvarlige investeringer, som fremfgrt ovenfor.
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Tilpasset
klassificeringssystemet
3%

#1A Baeredygtig
7% — -
#1 | overensstemmelse Andre miljgmaessige

. L. karakteristika
med M/S karakteristika #1B Andre M/S- 4%

98 % karakteristika

91 % Sociale karakteristika
0%

Investeringer

#2 Andre
2%

#1 Overensstemmelse med M/S-karakteristika omfatter de af det finansielle produkts
investeringer, der anvendes til at opna de miljgmaessige eller sociale karakteristika, der fremmes af
det finansielle produkt.

#2 Andre omfatter de resterende investeringer i det finansielle produkt, som hverken eri
overensstemmelse med de miljgmaessige eller sociale karakteristika eller kan kvalificeres

som baeredygtige investeringer.

Kategori #1 Overensstemmelse med M/S-karakteristika omfatter:

- Underkategori #1A Baredygtige omfatter miljgmaessigt og sociale bzeredygtige investeringer.

- Underkategori #1B Andre M/S-karakteristika omfatter investeringer, der er i overensstemmelse
med de miljgmzessige eller sociale karakteristika, og som ikke kan kvalificeres som baeredygtige
investeringer.

Inden for hvilke okonomiske sektorer blev investeringerne foretaget?

For baeredygtige infrastrukturinvesteringer, var samtlige investeringsprojekter indenfor
GICS-sektoren Utilities (Forsyning), og omfattede investeringer indenfor vedvarende
energi.

For beaeredygtige barsnoterede aktieinvesteringer (inklusive eksponering via derivater),
var majoriteten indenfor Information Technology (Informationsteknologi), som
udgjorde 94 % af markedsveerdien af de baeredygtige bgrsnoterede aktier.

Overordnet set er fordelingen uaendret i forhold til 2023. Der blev ikke identificeret
baeredygtige investeringer i 2022.

Sektor 2023 2024
Consumer Discretionary 6% 0,1%
Consumer Staples 0% 0,0%
Financials 0% 0,4%
Health Care 0% 0,1%
Industrials 7% 3,7%
Information Technology 84% 94,2%
Materials 0% 0,0%
Real Estate 1% 0,0%
Utilities 1% 1,5%
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Foratveerei
overensstemmelse med
EU-
klassificeringssystemet
omfatter kriterierne for
fossilgas begraensninger
for emissioner og
overgang til fuldt
vedvarende energi eller
kulstoffattige
braendstoffer inden
udgangen af 2035. For
atomenergi indeholder
kriterierne omfattende
sikkerheds- og

affaldshandteringsregler.

I hvilket omfang var de baredygtige investeringer med et miljomali
overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet?

PKA har arbejdet pa at indsamle oplysninger, sé det kunne vurderes, hvorvidt PKA’s investeringer
var i overensstemmelse med kravene i EU-klassificeringssystem (taksonomiforordningen).
Arbejdet blev pabegyndt i 2023.

For den bagrsnoterede portefalje var data tilgeengeligt via ISS, og fra fund managers modtog PKA
data vedrerende infrastrukturinvesteringer. PKA har i 2024 vaeret i dialog med private equity-
forvaltere samt flere obligationsudstedere for at drofte efterlevelse af taksonomiforordningen.

For infrastrukturinvesteringerne har fund manageren AIP foretaget vurderingen af alignment med
taksonomiforordningen i samarbejde med eksterne radgivere. Der er ikke afgivet en
tredjepartserklaering.

PKA har ikke udarbejdet en saerskilt opgerelse af investeringer, der er eligible ud fra
taksonomiforordningen. Det forventes, at en del af ejendoms- og infrastrukturportefgljen vil veere
eligible under taksonomiforordningen.

Datadakningen fremgar nedenfor:
Taksonomi

Taksonomi

. Dakningsgrad . Dakningsgrad
Aktivklasse ?llgned af aktivklasse, ?llgned af aktivklasse,
(mio. kr.), 2024 (mio. kr.), 2023
2024 2023
Infrastruktur 5.231 36,4% 5.237 40,8%
Barsnoterede
aktier 1 0,0% 79 0,2%

Medforte det finansielle produkt investeringer i aktiviteter relateret til fossilgas
og/eller atomenergi i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet®

Ja:
fossilgas atomenergi

X Nej

PKA har for nuvaerende ikke data om CapEx eller OpEx.

3 Fossilgas og/eller atomarrelaterede aktiviteter vil kun vaere i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet, hvis de
bidrager til at begraense klimazendringer ("modvirkning af klimaaendringer”) og ikke i vaesentlig grad skader noget EU-
klassificeringsmal - se forklarende note i venstre margen. Kritierne i deres helhed for skonomiske aktiviteter inden for
fossilgas og atomenergi, der er i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet, er fastsat i Kommissionens delegerede
forordning (EU) 2022/2014.
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Diagrammerne nedenfor viser med grgnt procentdelen af investeringer, der er i overensstemmelse med
EU-klassificeringssystemet. Da der ikke findes nogen hensigtsmassig metode til at bestemme
overensstemmelsen med klassificeringssystemet for statsobligationer*, viser det forste diagram
overensstemmelsen med klassificeringssystemet i forhold til alle det finansielle produkts investeringer,
inkl. statsobligationer, mens det andet diagram kun viser overensstemmelsen med klassificeringssystemet

i forbindelse med det finansielle produkts investeringer, ekskl. statsobligationer.

1. Investeringer i overensstemmelse med
EU-klassificeringssystemet inkl.
statsobligationer*®

3,0%
Omsaet-
. 97%
ning
CapEx 100%
OpEx 100%
0% 50% 100%
m | overensstemmelse med klassificeringssystemet:
Fossilgas
B | overensstemmelse med klassificeringssystemet:
Atomenergi

W | overensstemmelse med klassificeringssystemet:
(uden fossilgas & atomenergi)
Ikke i overensstemmelse med

2. Investeringer i overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet ekskl.
statsobligationer*®
5%

bl

[ETda'al 0% 0% 0% 100%

—._

[Ols]STQ 0% 0% 0% 100%
0% 50% 100%
M | overensstemmelse med klassificeringssystemet:
Fossilgas
B | overensstemmelse med klassificeringssystemet:
Atomenergi

B | overensstemmelse med klassificeringssystemet:
(uden fossilgas & atomenergi)
Ikke i overensstemmelse med klassificerings-systemet

) ) o - )
Klassificeringssystemet Dette diagram tegner sig for 0% af de samlede investeringer.

* Med henblik pa disse diagrammer omfatter “statsobligationer” eller statsengagementer.

Hvad var andelen af investeringer i omstillingsaktiviteter og
mulighedsskabende aktiviteter?

PKA har for nuvaerende ikke data til at opgere omstillingsaktiver eller mulighedsskabende
aktiviteter.

Hvordan var procentdelen af investeringer, der var i overensstemmelse med
EU-klassificeringssystemet, sammenlignet med foregdende
referenceperioder?

Procentandelen af investeringer, der var i overensstemmelse med
taksonomiforordningen, er angivet ovenfor. Omfanget blev gget en smule siden sidste ar,
hvilket er drevet af vaerdistigninger og enkelte nye investeringer.

Hvad var andelen af baredygtige investeringer med et miljemal, der ikke
var i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet?

Andelen af baeredygtige investeringer med et miljgmal, der opfylder kriterierne af Disclosure-
forordningens artikel 2.17, men ikke EU-klassificeringssystemet, blev opgjort til 6,2 mia. kr.
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eller 3,6 % af den samlede formue for pensionskassen. For 2023 udgjorde belgbet 6,1 mia. kr.
heller 3,8 % af den samlede formue. Se naermere i afsnittet ”... og sammenlignet med
tidligere perioder”.

Hvilken andel udgjorde socialt baeredygtige investeringer?

PKA’s investeringer indeholdt ikke socialt baeredygtige investeringer. Dette er usendret siden
2022.

Hvilke investeringer blev medtaget under “Andre”, hvad var deres formal,
og var der nogen miljemaessige eller sociale minimumsgarantier?

| pkt. #2 har PKA valgt at placere investeringer i likvider. Det er blevet vurderet, at disse
investeringer ikke direkte kan bidrage til at opna miljgmaessige og/eller sociale karakteristika,
da det ikke entydigt kan identificeres, hvordan de likvide midler vil blive anvendt
(investeringer eller fx internt relaterede formal).

Der er ikke knyttet nogen miljgmaessige eller sociale minimumsgarantier til "Andre”.

Tilgangen er uaendret siden 2022.

Hvilke foranstaltninger er der truffet for at opfylde de miljomaessige
og/eller sociale karakteristika i referenceperioden?

PKA gnsker at veere en ansvarlig investor og integrerer baeredygtighedshensyn i alle
investeringsbeslutninger, hvilket afspejles i de beslutninger, som lgbende treeffes.

Det betyder, at PKA i relation til hver enkelt investering blandt andet har set pa milje-,
ledelsesmaessige og sociale forhold samt forhold vedrerende respekt for
menneskerettigheder, arbejdstagerrettigheder og bekaempelse af korruption og bestikkelse.

PKA investerer ikke i vaben som strider imod internationale konventioner og ikke i selskaber,
der producerer tobaksprodukter. Der investeres ikke i kulmineselskaber eller
oliesandsselskaber, som vurderes, ikke er omstillingsparate, dvs. ikke har en konkret og
troveerdig plan for at afvikle disse aktiviteter. Der investeres ikke i kulforsyningsselskaber, hvor
den samlede andel af omsaetningen fra kulaktivitet er mere end 20 %, hvis selskaberne ikke er
omstillingsparate, det vil sige ikke har en konkret og trovaerdig plan for at afvikle disse
aktiviteter.

Disse retningslinjer geaelder for hele portefeljen og fra andet halvar 2024 ogsa for sterstedelen
af aktiederivater, med undtagelse af nar der investeres indirekte i kredit til virksomheder, hvor
det ikke kan udelukkes, at nogle selskaber er pa PKA’s eksklusionsliste. PKA er i gang med at
undersgge, om retningslinjerne kan implementeres endnu bredere.

PKA er gaet i dialog med selskaber, som ikke giver tilfredsstillende oplysninger bl.a. om de
naevnte forhold. Hvis selskaberne ikke er villige til dialog eller overtraeder PKA’s politikker og
retningslinjer, er de blevet ekskluderet. | 2024 deltog PKA bl.a. gennem EOS at Federated
Hermes i 1.143 dialoger med selskaber som led i aktivt ejerskab.
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Reference-
benchmarks er
indekser til maling
af, om det
finansielle produkt
opnar de
miljgmaessige eller
sociale
karakteristika, det
fremmer.

PKA har overholdt de sanktioner og handelsembargoer, der er vedtaget af EU og FN, og som
Danmark er forpligtet til at handhave. PKA er medlem af FN Global Compact og falger Paris-
aftalen og de geeldende konventioner fx FN’s biodiversitetskonvention.

PKA deltager fortsat i investorinitiativet Climate Action 100+. Formalet er at bruge aktivt
ejerskab som lgftestang til at fremme investorernes net-zero malsaetninger overfor de
yderligere selskaber, som ikke er del af det eksisterende CA100+-initiativ, men som udleder
naestmest CO, i forhold til CA100+-fokusselskaberne. Initiativet skal skaffe oplysninger, som er
nedvendige for at kunne se, om portefgljeselskaber er pa linje med Paris-aftalen, herunder
troveerdig net-zero forpligtelse, robuste CO,-mal pa hhv. kort-, mellem- og lang sigt, tydelig
rapportering om CO,-udledning og -reduktioner pa tveers af scope 1, 2 og 3 og trovaerdig
strategi for klimaneutralitet.

For at sikre at selskaberne indfrier deres klima- og CO,-reduktionsmal for 2030 og videre frem
mod 2050, blev det besluttet, at initiativet skal fortsaette i en fase 2. Fase 2 har til formal at
holde selskaberne op pa den centrale malsaetning om at halvere globale CO,-udledninger i
2030, og evalueres i 2026 og afsluttes i 2030. PKA har besluttet fortsat at stette initiativet og
folge fase 2 af CA100+ og lgbende genvurdere selskaberne og sammen med CA100+ folge
selskabernes udvikling i 2025 og frem til udgangen af fase 2 i 2030. De fgrste resultater fra CA
100+ fase 2-initiativet blev offentliggjort i oktober 2024, og resultaterne falges i den interne
overvagning af selskaberne. Initiativet understgtter PKA’s arbejde for at blive CO,-neutral i
overensstemmelse med Paris-aftalen.

Biodiversitet

Biodiversitet er et relativt nyt fokus for PKA. PKA er tilsluttet IGCC’s* Nature Action 100 og
Finance for Biodiversity Pledge, hvilket er indskrevet i retningslinjerne for ansvarlige
investeringer. Nature Action 100 er et investorinitiativ, som har fokus pa at ga i dialog med de
100 sterste bersnoterede selskaber om deres ambitioner og indsatser for handtering af tab af
natur og biodiversitet. Nature Action 100 er som Climate Action 100+ blot med fokus pa
biodiversitet.

Hvordan klarede dette finansielle produkt sig sammenlignet med
referencebenchmarket?

PKA har ikke fastlagt referencebenchmark.

#11GCC: The Institutional Investors Group on Climate Change
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