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Ledelsesberetning

Pensionskassen for Sygeplejersker og Laegesekretaerer driver pensionskassevirksomhed. Som med-
lemmer optager pensionskassen sygeplejersker, radiografer og laegesekreteerer, der er berettiget og
forpligtet til medlemskab af pensionskassen gennem kollektiv overenskomst eller ansaettelsesaftale.

Endvidere optages ogsa personer, der ikke har en arbejdsgiverordning, men er medlem af de faglige
organisationer, der er tilknyttet pensionskassen.

Pensionskassen har organiseret sin virksomhed med investeringsaktiviteter i tilknyttede virksomhe-
der. Det er imidlertid den samlede pensionskassekoncerns resultater, der har betydning for medlem-
mets pension. Hovedtallene i denne beretning er derfor praesenteret pa koncernbasis medmindre an-
det fremgar specifikt.

Arets resultat

Koncernens resultat for 2022 blev et underskud pa -1.466,5 mio. kr. Underskuddet foreslas af bestyrel-
sen overfart til naeste ar.

Medlemsbidrag tegnet i ansaettelsesforhold og pensionsydelser er som forventet stigende. Pensions-
kassen er i fortsat vaekst, idet medlemsbidragene er 1,2 gange pensionsydelserne.

Det samlede afkast far pensionsafkastskat af pensionskassens aktiver blev -6,0%.

Arets resultat vurderes at vaere tilfredsstillende omstaendighederne taget i betragtning, og pensions-
kassen er stadig velkonsolideret.

Aret der gik

@konomi

2022 startede med forbedret udsigt for den globale gkonomi, i takt med at covid restriktioner i de fle-
ste lande blev udfaset. Desveerre blev det spoleret af Ruslands invasion af Ukraine i februar 2022.

Inflationen, som i forvejen var steget pga. folger af covid pandemien, steg til 2 cifrede niveauer pri-
meert pga. stigende energipriser, seerligt pa el og naturgas.

Centralbankernes reaktion pa den stigende inflation har veeret at haeve de korte styringsrenter, og i
2022 har den amerikanske centralbank sat renten op fra 0,25% til 4,75%, mens den europziske cen-
tralbank (ECB) har haevet renten fra 0% til 3% i lobet af 2022. Nationalbanken har fulgt ECB og haevet
renten til 2,1% siden starten af 2022.

Stigende renter deemper den gkonomiske aktivitet, men det har endnu ikke materialiseret sig mar-
kant. Det er dog forventningen, at den globale vaekst falder i 2023, da bade stigende energipriser og
renter laegger en deemper pa forbruget.

Usikkerheden om den gkonomiske situation satte ogsa sit praeg pa aktiemarkederne, som globalt er
faldet med 20% malt i lokalvaluta. Det spaender over store forskelle, hvor teknologiaktier faldt med
25%, mens energiaktier steg med 30%. | det hele taget er 2022 praeget af tab pa mange aktiver, ogsa
obligationer, som har tabt ca. 17% efter rentestigningerne.

Pa den mdde skriver 2022 sig ind i historiebagerne som et af de fa ar, hvor der har vaeret store tab pa
bade aktier og obligationer.
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Kontorente

Pensionskassens kontorente har i 2022 veeret 5,0 % for skat. Kontorenten er fastsat til 6,0 % for skat
for 2023. Den hgje kontorente er med til at sikre medlemmerne stabile og forudsigelige pensioner.

Medlemsservice

12022 har medlemsservice fungeret pa et stabilt niveau. Der er gennem hele aret lebende blevet op-
normeret pa omradet, ligesom der har veeret et stort fokus pa fastholdelse, uddannelse og udvikling
af medarbejdere for at sikre en hgj kvalitet i den telefoniske radgivning. Dette arbejde fortsaetter i de
kommende ar.

Sagsbehandlingstiden er i 2022 nedbragt pa sager omhandlende kritisk sygdom. Dette er handteret
uden at pavirke den gvrige sagsbehandlingstid. Arbejdet med at nedbringe sagsbehandlingstiderne
fortseetter i 2023 med fokus pa at fa forbedret medlemsoplevelsen for endnu flere af de mest udsatte
medlemmer.

Mange medlemmer har gjort brug af tilbuddet om en webradgivning i 2022. Medlemmerne er fortsat
glade for muligheden i PKA, og dette tilbud bredes yderligere ud i 2023.

I sommeren 2022 fik medlemmerne et nyt servicetilbud i form af et arligt digitalt servicetjek, der pa 10
minutter giver medlemmet overblik over, hvilke anbefalinger PKA har til lige netop det enkelte med-
lem. Mere end 25.000 medlemmer tilmeldte sig dette nye tilbud i 2022. Derudover har PKA skruet op
for den proaktive kontakt til medlemmer baseret pa deres aktuelle livssituation, bl.a. hvis der er en
formodning om, at der er sket aendringer i deres gkonomi, civilstand eller andre forhold, som kan
have betydning for deres pension.

Privat opsparing

Medlemmerne tilbydes at oprette en privat opsparing i pensionskassen som et fleksibelt supplement
til arbejdsgiverordningen. Den private opsparing kan oprettes som aldersopsparing, ratepension og
livsvarig alderspension. Ogsa i 2022 har mange medlemmer indbetalt til en frivillig, privat opsparing,
pa trods af den usikre gkonomiske situation.

Investeringsportefgljen

Afkast
Det samlede afkast far pensionsafkastskat i 2022 blev pa -6,0%, svarende til 8.924,0 mio. kr.

Seerligt pensionskassens aktier og beholdningen af stats- og realkreditobligationer har medvirket til
det negative afkast.

Dog har pensionskassen opnaet et positivt afkast pa seerligt unoterede aktier og ejendomme, som har
klaret sig bedre.

Afledte finansielle instrumenter

Pensionskassen anvender i vaesentligt omfang afledte finansielle instrumenter til investerings- og af-
deekningsformal.

Samfundsansvar

Ansvarlighed er dybt forankret i pensionskassen og den made, der investeres pa. Det har fert til, at
PKA er blevet karet som Danmarks bedste klimainvestor af Verdensnaturfonden WWF! i seks ud af syv
ar. Som ansvarlig investor tager pensionskassen udgangspunkt i Paris-aftalens malsaetning om klima-
neutralitet i 2050, FN’s biodiversitetskonvention, FN Global Compact, OECD’s retningslinjer for multi-
nationale virksomheder, FN’s retningslinjer for menneskerettigheder og erhverv og syv udvalgte ver-
densmal. Derudover er der seerligt fokus p3, at selskaber der investeres i udviser ansvarlig

! WWF udgav ikke en pensionsrapport i 2022
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skatteadfeerd og ansvarlig vederlagsadfaerd samt overholder arbejdstagerrettigheder og menneske-
rettigheder.

Investeringernes ansvarlighed sikres formelt af pensionskassens politikker og retningslinjer for an-
svarlige investeringer, politikken for aktivt ejerskab og skattepolitikken. | 2022 tilfgjede pensionskas-
sen en seerskilt politik for handtering af afskovning. Af politikken fremgar det, at pensionskassen udfe-
rer aktivt ejerskab overfor selskaber, der er involveret i afskovning, for at afdaekke selskabers mal og
tiltag for at forhindre afskovning og bidrage positivt til beskyttelse og genopretning af verdens skove
til biodiversiteten. Der er ogsa vedtaget en politik for ansvarlige investeringer.

Aktivt ejerskab har laenge vaeret en vigtig del af pensionskassens arbejde med ansvarlige investerin-
ger, idet PKA har en forventning om, at positive forandringer mod mere bzeredygtige forretningsmo-
deller bedst opnas via dialog med de selskaber, der investeres i. Dialogen har til formal at sikre selska-
bernes langsigtede veaerdiskabelse, hvorved der skabes stgrst mulige afkast til medlemmerne. I til-
feelde af at der ikke er udsigt til, at selskabet vil forbedre sig pa sigt og forsaetter med at agere i strid
med pensionskassens politikker og retningslinjer for ansvarlige investeringer, vil det resultere i, at sel-
skabet bliver ekskluderet fra investeringsuniverset. De selskaber, der bliver ekskluderet, noteres og
offentliggares pa pensionskassens hjemmeside, hvor der ogsa findes informationer om selskaber, der
er under observation samt selskaber vi er i 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 pensionskas-
sen en granse pa 20 pct. Det betyder, at hvis selskabets omsaetning fra kul overstiger 20 pct., investe-
res der ikke i det, medmindre selskabet viser sig omstillingsparat og arbejder for at udfase sin kulan-
del.

| tilleeg til at ekskludere selskaber, som vurderes ikke at vaere ansvarlige, benytter pensionskassen
ESG-rating pa alle investeringer i barsnoterede aktier, hvor portefgljen skal have ca. 15 pct. hgjere
ESG-rating end benchmark, dvs. det sammenlignelige markedsindeks. Formalet er at styrke pensions-
kassens ESG-profil uden at ga pa kompromis med afkastet. Det betyder, at pensionskassen tilvaelger
selskaber, som har en hgj ESG-rating og derfor ogsa en mere ansvarlig forretningsmodel.

De seneste ar er store grupper af investorer gdet sammen i alliancer for at maksimere deres indfly-
delse overfor verdens storste selskaber. Pensionskassen er som led i det aktive ejerskab en del af den
verdensomspaendende investoralliance Climate Action 100+, der bestar af 700 investorer. Herigennem
folges 167 af verdens mest CO2-udledende, barsnoterede selskaber med henblik pa at fa dem til at
omstille deres forretningsmodel, sa den bringes i overensstemmelse med Paris-aftalens mal om en
CO2-neutral verden i 2050. Medio 2023 vil fgrste fase af initiativet blive afsluttet, hvor pensionskassen
vil evaluere selskaberne, og de, som ikke har fremlagt en plan for, hvordan de vil tilpasse deres forret-
ningsmodel til Paris-aftalen, vil pensionskassen overveje at ekskludere fra sit investeringsunivers.

Arbejdet med Climate Action 100+ gar hand i hand med, at pensionskassen bakker op om Paris-afta-
len og bestyrelsen har derfor besluttet, at pensionskassen skal vaere CO2-neutral i 2050. Til det formal
har PKA tilsluttet sig tre investoralliancer (Glasgow Financial Alliance for Net Zero (GFANZ), IGCC’s Pa-
ris Aligned Investment Initiative inkl. Net Zero Asset Owner Commitment og det FN-stattede Net Zero
Asset Owner Alliance (NZAOA)), som udvikler rammevaerk for, hvordan investorer kan arbejde hen
mod CO2-neutralitet. | den forbindelse maler PKA CO2-udledningen fra PKA administrationens lejemal
og pensionskassens investeringsportefglje og har sat delmal for reduktion af CO2-udledningen i 2025
0g 2030. Pensionskassen har i perioden 2019-21 reduceret sit CO2-aftryk (scope 1+2) for disse tre ak-
tivklasser med 41% (laes mere om dette under ’Klimarapportering’). Som led i arbejdet for at blive
CO2-neutral, er aktivt ejerskab et centralt veerktgj, da pensionskassen investerer i det globale sam-
fund og derfor ikke kan blive CO2-neutral uden at samfundet ogsa arbejder for at blive CO2-neutral.
Pensionskassen har derfor udvidet fokus pa at pavirke selskaber, der investeres i, og samarbejdspart-
nere til ogsa at forpligte sig til at blive CO2-neutral inden 2050.

En vaesentlig drivkraft bag pensionskassens forpligtelse til at blive CO2-neutral er den risiko, der knyt-
ter sig til selskaber, som ikke er baeredygtige. Szerligt risici relateret til klimaforandringer er tradt i for-
grunden de senere ar, og pensionskassen mader stadigt stgrre krav til handtering af klimarelaterede
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finansielle risici. Pensionskassen har siden 2021 arligt udgivet en TCFD-rapport om klimarelaterede
finansielle risici. TCFD - Taskforce on Climate-related Financial Disclosures - er et veerktgj for virksom-
heder og investorer til at opgare og overvage finansielle klimarisici. | pensionskassens TCFD-rapport
2023 beskrives, hvordan der tages hgjde for finansielle klimarisici i selskabsledelse, strategi, risikosty-
ring og negletal.

Baeredygtighed vil blive bedre belyst i de kommende ar, ikke mindst som fglge af EU’s sustainable fi-
nance-dagsorden. For pensionskassen er det isaer disclosure- og taksonomi-forordningerne, der har
stor indflydelse pa rapportering og data om baeredygtighed. Disclosure-forordningen fastseetter en
reekke oplysningskrav for bade pensionskassen og investeringsproduktet. Dette omfatter bl.a. en be-
skrivelse af investeringernes baeredygtighed samt baeredygtighedsrisici og en raekke baeredygtigheds-
indikatorer inden for ESG. Taksonomi-forordningen er EU’s baeredygtigheds-leksikon, hvor investorer
kan finde oplysninger om, hvilke krav der er til gkonomiske aktiviteter, der er baeredygtige i EU-sam-
menhang. Pensionskassen udbygger labende oplysninger om baeredygtighed til medlemmer, pa
hjemmesiden og i rapporter om baeredygtighed. Det vil bl.a. indebzere, at der kommer flere data om,
hvordan investeringerne pavirker miljg, sociale- og ledelsesmaessige forhold. | starten vil data dog
veaere ufuldstaendige og behaeftet med stor usikkerhed, da mange virksomheder ikke har erfaring med
at oplyse ESG-data.

Den naeste udfordring for selskaber og investorer bliver at indtaenke biodiversitet. Sunde samfund,
modstandsdygtige skonomier og selskaber i vaekst er afhaengige af naturen. World Economic Forum
(WEF) skgnner, at 279.000 mia. kr. af verdens gskonomiske veaerdiskabelse, svarende til mere end 50 %
af verdens samlede BNP, er i moderat eller hgj grad afhaengig af naturen og dermed biodiversiteten.
Biodiversiteten er afgarende for gkosystemers overlevelse og under stort pres, da en stor del allerede
er forsvundet. Ifglge WEF har menneskeheden saledes udryddet 83 % af alle vilde pattedyr og halvde-
len af alle planter, forarsaget alvorlige eendringer af klodens gkosystemer og en million arter er i fare
for udryddelse i de kommende artier. Af disse arsager mgdtes regeringer fra hele verden i Montreal,
Canada i december 2022 til FN’s biodiversitetskonference (COP15) for at blive enige om et nye mal,
der skal vejlede den globale indsats frem til 2030 for at standse og vende tab af natur. 1 2023 forventes
det, at nye veerktgjer vil blive etableret, som skal hjaelpe investorer med tage bedre hensyn til biodi-
versitet, bl.a. en global investoralliance Nature100+, der vil have fokus pa at ga i dialog med de 100
starste bersnoterede selskabers om deres ambitioner og indsatser for handtering af tab af natur og
biodiversitet. Endvidere ventes TNFD - Taskforce on Nature-related Financial Disclosures-rammevaer-
ket at blive taget i brug. Det er et veerktgj for virksomheder og investorer til at opgere og overvage fi-
nansielle biodiversitetsrisici efter samme fremgangsmade som i TCFD.

Pensionskasserne i PKA arbejder strategisk mod et mal at investere 15 % af formuen i grenne aktiver
inden udgangen af 2025 og 20 % inden udgangen af 2030, ligesom der stgttes op om pensionsbran-
chens tilsagn om at investere yderligere 350 mia. kr. i klimarelaterede investeringer inden udgangen
af 2030. | midten af 2022 havde PKA grgnne investeringer for 37,1 mia. kr., svarende til 12,6 % af netto-
formuen. 1 2023 vil fokus fortsat veere pa at foretage grenne investeringer, der sikrer gode afkast til
medlemmerne.

Ligesom for den grenne del af portefaljen er der ogsa en ambition for portefeljens sociale profil. PKA
har en malsaetning om at investere 10 mia. kr. i aktiver, der fremmer sociale forhold inden udgangen
af 2025. I midten af 2022 havde PKA 6,2 mia. kr. i sociale investeringer. Sociale investeringer findes
blandt andet inden for mikrofinans, sociale obligationer og ejendomsprojekter med en social vinkel
(fx 2eldreboliger med fokus pa socialt feellesskab).

Risici forbundet med pensionskassens forretningsmodel

Pensionskassens forretningsmodel er i et risikoperspektiv simpel. Modellen bygger pa en overens-
komstbaseret, kollektiv og solidarisk arbejdsmarkedspensionsordning.

Pensionskassen har endvidere mulighed for at optage medlemmer uden for overenskomsten, sa
lenge de er medlemmer af de faglige organisationer. Medlemmerne har mulighed for at tegne supple-
rende privat opsparing i pensionskassen.
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De vaesentligste risici knytter sig til markedsrisici, forsikringsmaessige risici, outsourcing og cyberri-
siko.

Markedsrisici

Pensionskassen udbyder et gennemsnitsrenteprodukt. Nye medlemmer optages pa et betinget
grundlag med en grundlagsrente pa -1,0%. Pensionskassen har stadig en del medlemmer med grund-
lagsrenter pa mellem 0% og 4,25%. Dette medferer en eksponering mod renterisiko, som lgbende af-
daekkes.

Pensionskassen gnsker at levere robuste pensioner til sine medlemmer. Dette sikres ved en langsigtet
investeringsstrategi, hvor malet er at opna hgije, stabile afkast pa en ansvarlig made, der som mini-
mum kan honorere afkastkravet fra de udmeldte pensioner. Et vedvarende lavt afkast pa investerings-
aktiverne eller store finansielle tab er en risiko mod at kunne levere robuste pensioner. Den ekspone-
ring er pensionskassens markedsrisiko. Risikoen afdaekkes ved at sprede investeringerne i en raekke
forskellige aktivklasser.

Der investeres kollektivt for medlemmerne. Eventuelle tab pa investeringerne skal daekkes af kollekti-
vet, men andelen af bonuspotentialer i pensionskassen sikrer, at eventuelle tab pa de finansielle mar-
keder ikke overvealtes pa medlemmernes opsparing i de enkelte ar, men at medlemmerne i stedet far
tilskrevet den til enhver tid udmeldte kontorente.

Risikotagning er en forudsaetning for at opna et tilstraekkeligt afkast til at sikre robuste pensioner. Det
er i den sammenhaeng en vaesentlig opgave for bestyrelsen at fastleegge den enskede risikoappetit i
form af den valgte investeringsstrategi.

Pensionskassens risikoappetit er fastsat ud fra to mal. Pensionskassen beskytter medlemmernes ud-
meldte pensioner i risikostyringsmodellen (PBG), og pensionskassen overholder gaeldende regulatori-
ske solvensregler (SCR). Bestyrelsen fastsaetter i sin risikostyringspolitik de risikomaessige rammer for
pensionskassen i forhold til bade de udmeldte pensioner og de garanterede pensioner.

Forsikringsmaessige risici
Pensionskassen giver livsvarige pensioner og er saledes risikomaessigt eksponeret mod aendringer i
den forventede levealder blandt medlemmerne.

Pensionskassen er en solidarisk ordning med invaliditetsdaekning uden krav om helbredsoplysninger
ved optagelse. Pensionskassen er risikomaessigt eksponeret mod udviklingen i fartidspensioneringen
af medlemmerne.

Pensionskassen overvager udviklingen i de forsikringsmaessige risici teet og hensaetter i henhold til
Finanstilsynets levetidsbenchmark.

Outsourcing

Pensionskassen anvender outsourcing i vaesentligt omfang. Der er direkte outsourcing til PKA A/S, der
igen har videreoutsourcet en stor del af driften til Forca A/S. Administration af ejendomsinvesteringer
er outsourcet til DEAS A/S og Newsec Property Asset Management Denmark A/S.

Opgaver relateret til den interne audit funktion varetages af EY.

Risikoen styres i form af kontroller og serviceleveranceaftaler.

Cyberrisiko

Cyberrisiko udger en vaesentlig operationel risiko, som pensionskassen har et stigende fokus pa. Pensi-
onskassen har en cyberrisiko forbundet med medarbejderes anvendelse af It-infrastrukturen som Forca
stiller til radighed. Alt arbejde forbundet med It-drift, -sikkerhed og administration er videreoutsourcet
til Forca, der gennemfarer en lang raekke faste sikkerhedsopgaver i et skemalagt arshjul, ligesom der pd
daglig basis sker bl.a. overvagning af internt netvaerk, overvagning af internettrafik fra Firewalls, scan-
ning af al internettrafik og alle mails samt kontrol af alle driftsafviklinger.
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Dataetik

Bestyrelsen vedtog i 2021 dataetiske retningslinjer og principper for arbejdet med dataetik. PKA har
implementeret dataetik som en integreret del af projekter samt driftsudvikling.

12022 har der veaeret saerligt fokus pa at sikre organisatorisk forankring i PKA.

PKA’s dataetiske retningslinjer samt principper findes pa pka.dk/dataetik.

Kapitalforhold

Det samlede kapitalgrundlag til deekning af solvenskapitalkrav (SCR) udger 26.375,3 mio. kr. ultimo
2022 mod 28.458,2 mio. kr. ultimo 2021.

Solvenskravet (SCR) er opgjort efter standardmodellen. Pensionskassen er fra ultimo 2022 overgaet til
at benytte en simulationsbaseret model til beregning af solvenskapitalkravet. Den nye opggrelse er
ikke fuldt sammenlignelig med den hidtidige. Pr. 1. januar 2022 blev SCR opgjort til 9.717,0 mio. kr. og
udger ultimo 2022 8.537,5 mio. kr.

Nogletallet Solvensdaekning i % udarbejdes alene for pensionskassen, og der udarbejdes ikke nagletal
for koncernen, da denne kun omfatter en pensionskasse. Solvensdaekning i % for de sidste fem ar er
praesenteret i nedenstaende tabel.

Solvensdakning i %

2018 2019 2020 2021 2022

Solvensdaekning i % 390 357 353 293 309

Falsomhedsanalysen er praesenteret i pensionskassens Rapport om solvens og finansiel situation
(SFCR) 2022, som er tilgeengelig pa hjemmesiden: https://pka.dk/.

Bonuspolitik

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

e Ingen helbredsoplysninger ved optagelse

e Samme afkast, uafhaengigt af optagelsestidspunkt og garantiniveau
e Samme pris for forsikringer under hensyn til alder

e  Samme pris for administration

Nar bonussatserne bliver fastlagt, sker det ud fra denne malsaetning og ensket 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 rimelighe-
den for alle medlemmer. Renteniveauet er faldet betydeligt de seneste ar - om end renten er steget
betragtelig i 2022 - samtidig med, at levetiden er steget. Beregningsforudsaetningerne for nye aftaler
er lgbende justeret til denne udvikling. Situationen er imidlertid, at pensioner, der er baseret pa aldre
beregningsforudsaetninger med hgj rente og/eller kortere forventet levetid, er hgjere, 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 anled-
ning til en forhgjelse. Malet er over tid at ensarte alle medlemmernes garantiniveau og evne til at baere
tab.
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Den kollektive og solidariske tilgang betyder, at eventuelle underskud, uanset oprindelse, kan daekkes
af pensionskassens reserver efter kollektive og solidariske principper. Bonuspotentialet - hensat kol-
lektivt eller individuelt - kan fuldt ud anvendes til at deekke medlemmernes andel af et underskud.

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

Pensionskassen har i 2022 udbetalt 140 mio. kr. i tillzeg til pensionerne, som er finansieret af egenka-
pitalen. Tillaeggene er givet til medlemmer, som fravalgte deres hgje garantiniveau ved omvalget i
2008. Pensionskassen forventer, at der i 2023 bliver udbetalt et lignende belgb fra egenkapitalen, som
tilleeg til pensionerne. Pensionskassens bestyrelse kan til enhver tid nedszette eller helt fjerne tilleeg-
gene.

Hensaettelser til pensionsaftaler
Hensaettelserne til pensionsaftaler er i 2022 faldet med 5.440,8 mio. kr. til 117.877,6 mio. kr.

Henszettelserne er seerligt pavirket af stigninger i renten samt opdaterede forudsaetninger om invalidi-
tet og levetid.

Usikkerhed ved indregning og maling

Ved udarbejdelsen af drsrapporten foretages en raekke skan og vurderinger om fremtidige forhold,
som har indflydelse pa den regnskabsmaessige veerdi af aktiver og forpligtelser.

De veesentligste omrader omfatter de pensionsmaessige forpligtelser samt veerdiansaettelse af unote-
rede investeringer og ejendomme. Omraderne er de samme som ved udarbejdelse af arsrapporten for
2021.

Ledelsen vurderer, at de anvendte forudsaetninger er forsvarlige, men forbundet med en vis usikker-
hed.

Regnskabsmaessige skon er beskrevet naermere i note 1 "Anvendt regnskabspraksis”.

Administration

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

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

Pensionskassekoncernen
Pensionskassens tilknyttede (100% ejede) virksomheder pr. 31. december 2022:

e Sygeplejerskernes og Laegesekretaerernes Ejendomsaktieselskab
e Ejendomsaktieselskabet Dronningegarden

Pensionskassens ejendomsaktieselskaber

Selskaberne har til formal at eje og drive fast ejendom med henblik pa at opna langsigtet forrentning
af den investerede kapital.

Selskabernes resultat for 2022 udger et overskud pa 288,1 mio. kr., der er pavirket af veerdiregulering
af ejendomme, hvilket er i overensstemmelse med forventningerne.

Sygeplejerskernes og Laegesekretaerernes Ejendomsaktieselskab deltager i interessentskaber sam-
men med andre ejendomsaktieselskaber tilknyttet PKA. Interessentskaberne offentligger ikke selv-
steendige arsrapporter under henvisning til bestemmelserne i arsregnskabsloven. Interessentska-
berne indarbejdes pro rata i interessenternes arsregnskaber.
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Revisionsudvalg

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

Formanden for revisionsudvalget er Lilian Merete Mogensen, som opfylder kravene om bade uaf-
haengighed og kvalifikationer inden for regnskabsvaesen eller revision. De gvrige medlemmer af revisi-
onsudvalget er Grete Christensen og Stephanie Lose.

Status for opfyldelse af maltal for det underrepraesenterede ken i ledelsen

Der erilov om finansiel virksomhed krav om, at finansielle virksomheder skal opstille maltal for den
kgnsmaessige repraesentation i bestyrelsen samt udarbejde en politik for ligerepraesentation i ledel-
seslagene under bestyrelsen, hvis der er en underrepraesentation af det ene kan i henholdsvis besty-
relsen og i ledelseslagene under bestyrelsen. Der er underrepraesentation, hvis det ene ken er reprae-
senteret med mindre end 40%.

Reglerne om maltal for kensrepraesentation i bestyrelsen tager udgangspunkt i de generalforsam-
lingsvalgte medlemmer af bestyrelsen, men i pensionskassen udpeges et flertal af bestyrelsesmed-
lemmerne af overenskomstparterne. Det bliver pa den baggrund ikke retvisende at vedtage maltal for
de generalforsamlingsvalgte medlemmer af bestyrelsen. Bestyrelsen har derfor for 2022 fastsat et
maltal for den kensmaessige sammensaetning af den samlede bestyrelse.

Bestyrelsen har besluttet, at maltallet for maend i bestyrelsen for 2022 skal veere mindst 18 % og mal-
tallet for kvinder i bestyrelsen for 2022 skal vaere mindst 40 %. Ved fastsaettelsen af maltallet er der
taget seerlige hensyn til, at der er en meget hgj andel af kvinder i pensionskassens medlemskreds, og
at der altid bar veere mindst to maend repraesenteret i bestyrelsen. Ved arets udgang var den kens-
maessige andel i bestyrelsen sadan, at der var 18 % maend og 82 % kvinder i bestyrelsen.

De opstillede maltal er sdledes opfyldt.

Der er ikke vedtaget en politik for ligerepraesentation i ledelseslagene under bestyrelsen i pensions-
kassen, da pensionskassen totaladministreres af PKA A/S. PKA A/S havde pr. 31. december 2022 47%
kvinder og 53% maend i ledelseslagene under bestyrelsen. Bestyrelsen i PKA A/S har udarbejdet politik
for kensdiversitet pa gvrige ledelsesniveauer for at fastholde fokus pa at understgatte kensdiversiteten
i selskabet, selvom der ikke er et formelt krav herom.

Med virkning fra 1. januar 2023 er reglerne for fastseettelse af maltal for kensrepraesentation andret,
detindebeerer en indsnaevring af kredsen omfattet af maltal, skaerpede krav til fastsaettelse af maltal
og skaerpet rapporteringspligt. Indhold og implementering af de aendrede regler droftes i bestyrelsen i
forbindelse med bestyrelsens fastsaettelse af maltal for kensrepraesentation for 2023 pa bestyrelses-
medet i marts 2023.
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Klimarapportering

Klimarapporteringen er en ny faelles branchehenstilling fra Forsikring & Pension (F&P) og en udlgber af
regeringens klimapartnerskab for den finansielle sektor, hvor pensionskassen sammen med resten af
sektoren har forpligtet sig til at bidrage aktivt til regeringens malsaetningen om, at Danmark skal redu-
cere CO2-udledningen med 70 % inden 2030, 100% inden 2045 og 110% inden 2050.

Branchehenstillingen for F&P’s klimarapportering indeholder Finanssektorens indsats pa fire omrader,
der er vedtaget af finanssektorens klimapartnerskab. Den er opdelt i to dele, hvor del 1 er "folg eller
forklar”, og del 2 er frivillig. Del 1 omfatter pensionskassens indsats indenfor de fire omrader, og inklu-
derer folgende rapportering:

e Investeringernes CO2-aftryk: 1) maling af CO2-udledning fra den samlede beholdning af in-
vesteringsaktiver (scope 1+2), herunder aktiver der investeres pa vegne af kunderne og 2) ma-
ling af CO2-aftryk (scope 1+2). Scope 3 er fortsat en del af den frivillige del 2 - se nedenfor.

e Aktivt engagement i klimaforbedringer: 1) redegorelse for aktivt ejerskab i overensstem-
melse med Lov om finansiel virksomhed § 159; 2) opggrelse af antal dialoger om klimaforan-
dringer udfert som led i pensionskassens aktive ejerskab; og 3) beskrivelse af hvorledes ejen-
domsinvesteringers baeredygtighed er indarbejdet i pensionskassens retningslinjer og investe-
ringsprocesser

e Baeredygtighed i forretningsmodeller: 1) beskrivelse af hvorledes Paris-aftalen er indarbej-
det i pensionskassens retningslinjer og investeringsprocesser

¢ Virksomhedens egne udledninger: 1) maling af CO2-Scope 1 fra direkte emissioner fra virk-
somhedens forbraending af egne braendsler og materialer; 2) maling af CO2-Scope 2 fra indi-
rekte emissioner, der stammer fra den energi, der er brugt til at producere elektricitet, fjern-
varme og fjernkeling som virksomheden har kebt af en 3. part til virksomhedens eget brug; 3)
maling af virksomhedens forbrug af vedvarende energiandel inden for scope 1 og 2, som be-
regnes pa baggrund af forbrug af certificeret gran energi; og 4) maling af energiforbrug, hvilket
beregnes som den forbrugte energi fra scope 1 og 2 (ogsa fra vedvarende energikilder) multi-
pliceret med konverteringsfaktorer. Scope 3 er fortsat en del af den frivillige del 2 - se neden-
for.

Del 2 omfatter pensionskassens indsats pa yderligere frivillige initiativer og pensionskassen har valgt
at rapportere pa folgende af de frivillige indsatser for 2022:

e Investeringernes CO2-aftryk: 1) maling af CO2-udledning fra den samlede beholdning af
investeringsaktiver (scope 3), herunder aktiver der investeres pa vegne af kunderne og 2) ma-
ling af CO2-aftryk (scope 3).

e Aktivt engagement i klimaforbedringer: maling af bzaeredygtighedscertificerede ejendoms-
investeringer opdelt i hhv. "eksisterende byggeri” og "nybyggeri” - begge kategorier for dan-
ske ejendomme.

Laes mere om F&P’s klimarapportering - branchehenstilling her.

Rapportering af pensionskassens indsats pa de fire omrader omfatter for 2022 del 1 og dele af den fri-
villige del 2, jf. nedenstaende tabel. Regnskabspraksis bag pensionskassens indsats inden for hvert af
de fire omrader forklares under tabellen.
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Klimarapportering

1. Investeringernes CO2-aftryk
1.1 Scopelog?2

- CO2-udledning fra inve-
steringsaktiver
- CO2-aftryk

1.2 Scopel,20g3
- CO2-udledning fra inve-
steringsaktiver
- CO2-aftryk

1.3 CO2-besparelser ved ejerskab af
gron infrastruktur, pensionskassens
andel

pka

2. Aktivt ejerskab i klimaforbedringer

2.1 Dialoger ifbm. aktivt ejerskab
- Egnedialoger
- Dialoger via climate action
100+ som lead/co-lead
- Dialoger via ESG-ratingbu-
reau
- Dialogerialt

2.2 Ejendomsinvesteringers baere-
dygtighed

2.3 Baeredygtighedscertificerede

Enhed Mal 2022 2021 2020 2019
Tons - 1.045.209 1.077.369 1.227.616 1.638.043
Tons/mio. -29%? 5,80 7,65 9,47 13,4
kr.
Tons - 8.384.229 - - -
Tons/mio. -50%3 46,2 - - -
kr.
Tons - 800.433 635.428 594,233 536.922
Stk. - 0 0 0 0

- 0 0 0 0
Stk. - 851 677 583 367
Stk. - 851 677 583 367

Ejendomsinvesteringers baeredygtighed er indarbejdet i pensionskassens ret-
ningslinjer for ansvarlige investeringer. Laes mere om pensionskassens tilgang
til baeredygtige ejendomme https://ansvarlige-investeringer.dk/baeredyg-

tige-ejendomme.

ejendomme
- Eksisterende byggeri % - 13,0 11,9 12,5 11,9
- Nybyggeri % - 58,7 29,6 21,3 18,8

3. Baeredygtighed i forretningsmodeller

3.1 Tilslutning til Paris-aftalen

4. Virksomhedens egne udledninger*

Tilslutning til Paris-aftalen er indarbejdet i pensionskassens retningslinjer for
ansvarlige investeringer samti pensionskassens investeringsstrategi. Der hen-
vises til pensionskassens retningslinjer for ansvarlige investeringer https://an-
svarlige-investeringer.dk/politikker-og-retningslinjer

4.1 CO2-scope 1 Tons 100% 17,1 14,5 19,3 19,0
4.2 CO2-scope 2 - markedsbaseret Tons 100% 4.8 6,2 8,0 32,9
CO2-scope 2 - lokationsbaseret Tons - 27,2 24,1 30,4 46,3
4.3 Vedvarende energiandel
- Indkebt % - 41,2 40,7 38,5 31,9
- Egenproduceret % - 0,0 0,0 0 0
4.4 Energiforbrug GJ - 1.261,6 1.105,5 1.197,0 1.162,6
2PKA’s 2025 CO2-reduktionsmal er -29% og inkluderer scope 1 og 2
3 PKA’s CO2-reduktionsmal pa -50% er for 2030 og inkluderer scope 3
4 Metode beskrevet nedenfor i afsnittet om ESG-Hoved- og nagletal for egne forhold
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1. Investeringernes CO2 - aftryk

Pensionskassen forpligtede sig i investeringsstrategien
2019 til Paris-aftalen, og derved at arbejde for at blive
CO2-neutral inden 2050. Den 1. marts 2021 konkretise- ooyl (eIl AE S A Rl laale) (e o
rede pensionskassen denne forpligtelse ved at tilslutte EEIRREYETTe T A el0 PRI e (Ve [ TaY-2-00
sig to globale initiativer, henholdsvis IIGCC’ Paris Alig-  IRENe ERI N g A e I Vi ls
ned Investment Initiative5 og Net Zero Asset Owner Al- investeret i.

liance (NZAOA). Pensionskassen har endvidere forplig-
tet sig til at benytte F&P’s klimarapportering.

C02-udledning og CO2-aftryk

CO2-aftrykket normaliserer CO2-udled-

ningen i forhold til markedsvaerdien af
Pensionskassen har i den forbindelse forpligtet sig til at =174\ investeringer i de naevnte selska-

indfri en raekke krav, herunder at szette et delmal for NN og ejendomme.
CO2-reduktion for 2025 og 2030 med 2019 som base-
line-ar samt arligt rapportere pa portefaljens CO2-af-
tryk og CO2-udledning i ledelsesrapporten.

Pensionskassens maling af portefeljens CO2-udledning og CO2-aftryk for hhv. scope 1 og 2, samt scope
1,2 og 3, som fremgar af tabellen under ’1.1 Scope 1 og 2’ og ’1.2 Scope 1, 2 og 3’, indeholder pr. dags
dato pensionskassens beholdning for de fire aktivklasser:

1. Bersnoterede aktier
Borsnoterede obligationer (herunder er-
hvervs-, real- og statsobligationer)

3. Derivater

4. Direkte ejendomsinvesteringer

CO2scopel,20g3

Scope 1 er direkte udledninger fra kilder,
som er kontrolleret og ejet af virksomhe-

den.
Det er en udvidelse af aktivklasser fra sidste ar, hvor
der blev m3lt og rapporteret p& barsnoterede aktier, Scope 2 er indirekte udledninger, der
barsnoterede erhvervsobligationer og direkte ejen- knytter sig til virksomhedens brug af

domsinvesteringer. Pensionskassen arbejder ogsa pa varme og strgm.
at skaffe CO2-data for alle pensionskassens unoterede
investeringer sdsom infrastruktur og unoterede aktier.
Pensionskassen har valgt ogsa at opggre portefeljen af
derivaters CO2-udledning og -aftryk, selvom det ikke
er standardpraksis. Det skyldes, at pensionskassen
ogsa benytter derivater som investering.

Scope 3 deekker over indirekte udlednin-
ger, fx leveranderers CO2-udledninger.

Pensionskassens 2025-delmal for CO2-aftryksreduktion for scope 1 og 2 er 29% samlet for de fire aktiv-
klasser. Pensionskassens 2030-delmal for CO2-aftryksreduktion for scope 1, 2 og 3 er 50% samlet for de
fire aktivklasser samt investeringer i infrastruktur, der forventes indfaset fra 2023.

Pensionskassens rapportering i ar omfatter desuden ogsa scope 3, som tegner sig for den klart stgrste
del af CO2-udslippet fra pensionskassens investeringer. Det er ikke overraskende, idet scope 3 omfat-
ter udledninger i hele veerdikaeden. Den ene virksomheds scope 3-udledning kan samtidig vaere en an-
den virksomheds scope 1, 2 eller 3, sa en given udledning teeller sandsynligvis med i flere CO2-regn-
skaber.

Portefgljens CO2-udledning og -aftryk er opgjort i overensstemmelse med ”C0O2-model for den finan-
sielle sektor” udarbejdet af FinansDanmark og F&P, og er i overensstemmelse med EU’s disclosure-
forordning, TCFD, NZAOA, og IIGCC’s Paris Aligned Investment Initiative’s rammeveerk.

| dette ars klimarapportering er investeringernes CO2-udledning og CO2-aftryk opgjort pa baggrund af
data fra ISS ESG og ikke MSCI. Det skal ses i sammenhang med ikrafttraedelsen af EU’s disclosure-for-
ordning, som medfarer, at pensionskassen og andre investorer skal offentliggere en raekke

5 PKA har forpligtet sig til Net Zero Asset Owner Commitment, der er en del af Paris Aligned Investment Initiative
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baeredygtighedsdata. Heriblandt er CO2-udledninger og - aftryk. Pensionskassen bruger data fra ISS
ESG til rapportering pa disclosure-forordningen.

1.1 Barsnoterede aktier og bgrsnoterede obligationer
Ved estimering af CO2-udledning for barsnoterede aktier og barsnoterede obligationer anvendes fal-
gende formel:

investeringsverdi;
selskabsvaerdi(EVIC);

Totale CO2-udledninger: Y}, ( * selskabets COzudledning,-)

Ved estimering af CO2-aftryk for barsnoterede aktier anvendes falgende formel:

( investeringsvaerdi;

m*sewkabets COzudlednmgi)

CO2-aftryk: Y% —

rdi af samlede investeringer i bgrsnoterede aktier

Ved estimering af CO2-aftryk for bgrsnoterede obligationer anvendes fglgende formel:

( investeringsvaerdi;

Wrdiwwc)i*selskabets Cozudlednmgi)

CO2-aftryk: Yi, —

af samlede investeringer i bgrsnoterede obligationer

Til at male CO2-udledning og CO2-aftryk af portefgljen i 2022 anvendes data fra ultimo 2021, fordi data
for CO2 farst er tilgaengelig med op til et ars forsinkelse.

1.2 Direkte ejendomsinvesteringer

CO2-udledningen for ejendomme er beregnet pa baggrund af energimaerker. Med udgangspunkt i ener-
gimaerket for de enkelte ejendomme beregnes energiforbruget for portefeljen ud fra emissionsfaktorer
offentliggjort af Energistyrelsen. Boligejendomme og erhverv beregnes saerskilt.

Ved estimering af CO2-udledning for direkte ejendomsinvesteringer anvendes folgende formel:

Totale CO2-udledninger®: ¥, (inveswrgfi;’j;ii;z “:mingen” * bygnings C Ozudledningb)
b

Ved estimering af CO2-aftryk for direkte ejendomsinvesteringer anvendes falgende formel:

(investeringsvaerdi ibygningeny

ejendomsvardiy bygnings COzudlednmgb)

CO2-aftryk: Y, e

rdi af samlede portefolje af direkte ejendomsinvesteringer

Beregningerne er foretaget for pensionskassens direkte ejendomsinvesteringer. Udenlandske ejen-
domsfonde og ejendomslan er ikke medtaget.

1.3 CO2-besparelser ved ejerskab af grgn infrastruktur

Siden 2010 har pensionskassen investeret aktivt i gren infrastruktur inden for vedvarende energi. 12022
udgjorde pensionskassens beholdning af gren infrastruktur 16,7 mia. kr., der bidrager til at nedbringe
samfundets CO2-udledning, da den CO2-lave vedvarende energi produceret af vind- og solenergi ellers
ville veere produceret med fossil energi, som fx kul, der udleder store maengder CO2. Endvidere bidrager
investeringerne til pensionskassens ambitigse malsaetning om at have investeret 15% af formuen i
grenne investeringer inden 2025 og 20% inden 2030.

Ved estimering af CO2-besparelser tages udgangspunkt i investeringernes aktuelle arlige energiproduk-
tion og pensionskassens ejerandel heri. CO2-besparelserne udregnes med hjaelp af det internationale
energiagenturs (International Energy Agency/IEA) anerkendte metode ved at benytte gennemsnitsud-
ledninger fra ikke-vedvarende energiproduktion i landene, hvor pensionskassens aktiver er placeret.
Den aktuelle konvertering (CO2 pr. kWh) afhaenger af energimixet i markedet, hvor den vedvarende
energi bliver solgt. Konverteringsfaktoren hentes fra IEA.

¢ [b = bygning]
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Pensionskassens investeringer i form af [an til infrastrukturprojekter indgar ikke i opgerelsen, da der pt.
ikke findes en metode der medtager geeld. Pensionskassen forventer at medtage geeld i opgerelsen for
2022 til naeste ar.

Det videre arbejde med pensionskassens net zero strategi

For at kunne levere pa CO2-reduktionsmal fremadrettet, er pensionskassen afhaengig af at aktivklas-
serne som helhed bidrager ved at reducere deres CO2-udledning og CO2-aftryk. Det vil ske nar selska-
berne, som pensionskassen investerer i, for alvor begynder at reducere deres CO2-udledning og CO2-
aftryk. Dette forventes at ske pa sigt i takt med at selskaberne selv forpligter sig til at blive CO2-neutrale
inden 2050. For direkte investeringer, som pensionskassens ejendomsinvesteringer, har pensionskas-
sen udarbejdet egen strategi med CO2-reducerende tiltag (se ’Ejendomsinvesteringers beeredygtighed’
nedenfor).

Med det nuvaerende set-up for at indhente data mere systematisk forventes, at der i kommende rap-
porteringer i hgjere grad vil kunne vise en udvikling over tid. Dog vil data fortsat veere praeget af tilfo-
jelsen af flere aktivklasser (infrastruktur, private equity og andet unoteret), bedre og mere data for
scope 3 og hgjere kvalitet af data for de barsnoterede investeringer i takt med at ESG-rapportering
implementeres og modnes i virksomheder, saerligt indenfor EU.

2. Aktivt engagement i klimaforbedringer

2.1 Aktivt ejerskab

Pensionskassens politik for aktivt ejerskab er senest revideret i foraret 2023 i henhold til krav i Lov om
finansiel virksomhed (§ 159), om hvordan der skal overvages, feres dialog, udeves stemmerettigheder,
samarbejdes med andre aktionaerer, kommunikeres med relevante interessenter og for hvordan fakti-
ske og potentielle konflikter i forbindelse med det aktive ejerskab skal handteres. Politikken geelder for
pensionskassens investeringer i barsnoterede selskaber. Via aktivt ejerskab opfordrer pensionskassen
selskaber til at tilslutte sig til Paris-aftalens malsaetninger og derved forpligte sig til at blive CO2-neutral
inden 2050 dels gennem afstemning pa selskabers generalforsamlinger, dels i dialog med selskaber.
Dette er specificeret i pensionskassens politik for aktivt ejerskab.

Ved udmentning af politikken, samarbejder pensionskassen med EOS at Federated Hermes (EOS). EOS
udgver aktivt ejerskab, stemmer pa generalforsamlinger og gar i dialog med selskaber pa pensionskas-
sens vegne. Gennem EOS har pensionskassen mulighed for at ga i dialog med et stagrre antal selskaber
samt maksimere sin indflydelse sammen med andre investorer. Dialogerne gennem EOS rapporteres i
tabellen under’2.1 dialoger ifbm. aktivt ejerskab’ via ’ESG-ratingbureau’, hvor der fremgar at EOS 2022
havde 851 klima-relaterede dialoger pa pensionskassens vegne.

Pensionskassen deltager aktivt i investorkoalitioner bl.a. i initiativet Climate Action 100+, som taler pa
vegne af 700 investorer med ca. 467.000 mia. DKK under forvaltning. Herigennem overvages og fares
dialog med 166 af verdens sterste og mest klimabelastende selskaber. Nar fase 1 af initiativet slutter i
efteraret 2023, vil Pensionskassen evaluere selskaberne, ift. om de har fremlagt planer for omstilling af
deres forretningsmodel, sa den efterlever Paris-aftalens mal. Hvis ikke vil Pensionskassens overveje at
frasaelge sine investeringer i selskaberne og placere dem pa Pensionskassens negativliste. | 2023 for-
venter pensionskassen at gge sit aktive ejerskab yderligere med nye initiativer, bl.a. Nature100, der om-
handler dialog med selskaber, som er seerlig eksponeret for at skade biodiversitet, Net Zero Engage-
ment Initiative, der gar ud pa at bruge aktivt ejerskab som loftestang til at fremme investorernes net-
zero malsaetninger overfor de 100 selskaber, som ikke er del af det eksisterende Climate Action100+-
initiativ, men som udleder naestmest CO2 i forhold til CA100+-selskaberne, og et bankinitiativ som vil
have fokus pa bedre klimahandtering i banksektoren.

2.2 Ejendomsinvesteringers beeredygtighed

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 taenkes
ind i projekterne, hvilket ogsa fremgar af pensionskassens retningslinjer for ansvarlige investeringer.
Derfor har pensionskassen haft en malsatning om, at den gennemsnitlige energimaerkning blev opgra-
deret fra klasse D i 2008 til B i 2020 pa hele portefgljen pa ca. 1 mio. m2. Dette mal er nu realiseret, og
malet frem mod 2025 er, at pensionskassens ejendomme skal have et gennemsnit af energimaerker
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mellem klasse A og B, hvilket svarer til en yderligere reduktion af ejendomsportefeljens CO2-udledning
pa 50%.

2025-malet skal opnas ved bl.a. energirenovering af eksisterende ejendomme, produktion af vedva-
rende energivia solceller og vindturbiner, affaldshandtering, udbredelse af biodiversitet og der straebes
efter, at ladestanderne til elbiler skal etableres pa 10% af portefeljens parkeringspladser. Det er ogsa i
trad med ambitionen om at bidrage til opfyldelsen af Paris-aftalen.

2.3 Beeredygtighedscertificerede ejendomme

Maling af baeredygtighedscertificerede ejendomsinvesteringer er opdelt i hhv. eksisterende byggeri”
og "nybyggeri” - begge kategorier for danske ejendomme. Malepunktet opgeres som antal m2, der er
certificereti henhold til en anerkendt certificeringsstandard (fx DGNB) i procent af antal m2 i alt for hver
af de to bygningskategorier. Pensionskassen rapporterer for ferste gang i 2022 pa bzeredygtighedscer-
tificerede ejendomsinvesteringer.

3. Baredygtighed i forretningsmodeller

Det fremgar i pensionskassens retningslinjer for ansvarlige investeringer, at pensionskassen bakker op
om Paris-aftalen og har forpligtet sig til at vaere CO2-neutral inden 2050 pa linje med Paris-aftalens mal-
saetninger (temperaturstigning ma ikke overstige 1,5% grad) ved brug af bedste tilgeengelige videnska-
belige viden, inkl. viden fra FN’s klimapanel IPCC. Pensionskassens retningslinjer for ansvarlige investe-
ringer er en integreret del af pensionskassens retningslinjer for investeringsomradet og er vedtaget af
pensionskassens bestyrelse. Pensionskassens investeringsproces inkluderer fire ESG-trin:

e ESG-duediligence
e ESG-overvagning
e ESG-rapportering
e ESG-forvaltning

De fire trin har til formal at sikre implementering og overholdelse af pensionskassens retningslinjer for
ansvarlige investeringer i videst muligt omfang ved indgaelse af nye investeringer.

1 2023 har pensionskassen udgivet sin tredje TCFD-rapport. Den arlige rapport skal klarleegge den pa-
virkning, pensionskassens investeringer har pa klimaet, og de risici det indebaerer. Pensionskassen gar
det dels for at vaere transparent om, hvordan klimarelaterede finansielle risici handteres, dels fordi det
er et godt vaerktej til at male, felge og nedbringe den CO2-udledning, der knytter sig til investeringerne.
Det skal hjaelpe pensionskassen med at indfri det mal, pensionskassen har forpligtet sig til. Nemlig at
opna en netto CO2-udledning fra alle pensionskassens investeringer pa nul senest i 2050. Laes pensi-
onskassens TCFD-rapport her.

Det fremgar af pensionskassens retningslinjer for ansvarlige investeringer, at pensionskassens eks-
terne samarbejdspartnere, som kapitalforvaltere, kreditvurderingsbureauer, revisorer, barser, proxy
radgivere, investeringskonsulenter, opfordres til at sikre, at produkter og tjenester, der er tilgeengelige
for investorer, er i overensstemmelse med opnaelsen af global CO2 neutralitet inden 2050.

Produktoplysninger i henhold til 'Disclosureforordningen’ (SFDR)

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

Pensionskassen har valgt at opfylde kravet til periodisk offentliggarelse 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, jf. reglerne
herfor i lov om Finansiel Virksomhed §190.

Det skal bemaerkes, at datakvaliteten pa omradet stadig er under udvikling og der arbejdes pa at gge
denne. Derfor er de data vi offentligger behaeftet med usikkerhed og offentliggeres efter bedste evne.
Opgerelsesmetoderne udvikles ogsa lebende for at fa et sa retvisende billede som muligt. Det vil inde-
baere, at tallene i den supplerende beretning kan andres de kommende ar, i takt med at datakvalite-
ten og opgerelsesmetoderne forbedres.
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ESG Hoved- og nggletalsoversigt

ESG-Hoved- og nogletal 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.

Miljedata

CO.e, scope 1

CO.e, scope 2 - markedsbaseret
CO.e, scope 2 - lokationsbhaseret
Energiforbrug

Vedvarende energiandel
Vandforbrug

Sociale data

Fuldtidsarbejdsstyrke
Kensdiversitet

Kensdiversitet for avrige ledelseslag
Lenforskel mellem kgn
Medarbejderomsaetningshastighed
Sygefraveer

Fastholdelse af medlemmer

Ledelsesdata
Bestyrelsens kansdiversitet

Tilstedeveerelse pa bestyrelsesmgder
Lenforskel mellem CEO og medarbejdere

Bemeerk.: FTE udtrykker antal fuldtidsansatte

o

Enhed Mal 2022 2021 2020 2019
Tons 100% 17,1 145 19,3 19,0
Tons  100% 4.8 6,2 8,0 32,9

GJ 27,2 24,1 30,4 46,3

GJ 1.261,6 1.105,5 1.197,0 1.162,6

% 41,2 40,7 38,5 31,9

m3 586,4 3442 644,0 463,3
FTE 89,2 83,5 71,8 70,6
% 50,7 50,8 444 45,8

% 47,4 412 43,8 37,5
Gange 1,2 14 1,4 1,4
% 1,7 10,8 10,2 18,0
Dage/FTE 7,4 3,4 3,6 2,7
% n/a n/a n/a n/a

% 82 82 82 82

% 85 92 96 84
Gange 49 51 5,0 49

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”.

CO2-Scope 1 omfatter direkte emissioner, der stammer fra selskabets egen forbraending af braendsler
og materialer. | tallet indgar direkte emissioner fra firmabiler stillet til radighed af selskabet.

CO2-Scope 2 omfatter de indirekte emissioner, der stammer fra den energi, der blev brugt til at produ-
cere elektricitet, fiernvarme og evt. fjernkeling, som selskabet har kebt af 3. part til eget brug. Fra 2022

er Co2-Scope 2 vist bade efter den markedsbaseret og den lokationsbaseret opgerelsesmetode.

Selskabets direkte el-forbrug er opgjort efter faktisk forbrug. Andel af feellesudgifter til el- og vandfor-

brug falger af den seneste arsopggrelse, der tidsmaessigt kan afvige fra regnskabsaret, men giver et

validt grundlag.

Energiforbrug opgeres pd baggrund af data fra CO2-Scope 1 og 2 samt indkebt strem fra vedvarende
energikilder. Der er pt. ingen egenproduceret strgm.

Det er veerd at bemaerke, at miljgdata generelt i bade 2020 og 2021 har veeret pavirket af et lavere akti-

vitetsniveau grundet COVID-19.

Nogletallet for fastholdelse af medlemmer (kunder) er udeladt, da ikke er relevant i en arbejdsmar-

kedspensionskasse.
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Forventninger til fremtiden

Usikkerheden om den gkonomiske situation i 2023 er hgj. Stigende renter og hgj inflation forventes at
fore til faldende vaekst. Den Internationale Valutafond (IMF) forventer nu en global vaekst pa 2,7% i
2023. Det er ca. 1%-point lavere end estimatet fra foraret 2022.

Afgarende for den gkonomiske udvikling er udviklingen i inflationen, og iseer om energipriserne har
toppet. Der er igangsat mange tiltag for at substituere forbruget vaek fra naturgas, men det tager tid at
udvikle, og indtil da vil energipriserne vaere under pres. En mild vinter har dog forelgbig medvirket til
at holde priserneiro.

Faldende forbrug vil virke afdeempende pa inflationen i lighed med stigende arbejdsleshed. Arbejds-
lasheden er fortsat lav globalt. Der er spaede tegn pa stigning, men der mangler fortsat arbejdskraft i
mange sektorer, hvilket medvirker til at skabe pres pa lennen og dermed yderligere inflation.

Centralbankerne har igennem flere ar opkabt obligationer for at holde renterne lave. Opkabene falder
2023, og det er usikkert, hvordan det vil pavirke renteniveauet og obligationsmarkederne. Det kan
ligeledes give anledning til stigende inflation via rentestigninger.

Endelig kan inflationen ogsa blive pavirket af Kinas genabning af gkonomien, hvor efterspgrgslen har
veaeret lavere end normalt igennem flere ar.

Der er saledes mange faktorer, der taler for et fortsat hgjt inflationsniveau og deraf fglgende lavere
vaekst. Pa det seneste er inflationen begyndt at aftage bl.a. fordi energiprisernes stigningstakt er fal-
det. En stabilisering af inflationen vil betyde, at centralbankerne kan stoppe med at haeve renten, og
herved muligvis undga en starre veekstnedgang.

Pensionskassen er robust i forhold til forskellige skonomiske scenarier, da investeringerne er spredt
pa mange forskellige aktiver.

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. direkter i Pensionskassernes Administration A/S
Adm. direkter i PKA+Pension Forsikringsselskab A/S

Adm. direkter i Pensionskassen for Sundhedsfaglige

Adm. direktar i Pensionskassen for Socialradgivere, Socialpae-
dagoger og Kontorpersonale

Adm. direktgr i Pensionskassen for Farmakonomer

Adm. direkter i Sundhedsfagliges Ejendomsaktieselskab
Adm. direktgr i Socialradgivernes, Socialpaedagogernes og
Kontorpersonalets Ejendomsaktieselskab

Adm. direktgr i Farmakonomernes Ejendomsaktieselskab
Direkter i PKA Ejendomme af 2012 1/S

Direktor i PKA Ejendomme af 2013 1/S

Direkter i Tuborg Havnevej I/S

Direkter i PKA Ejendomme | 1/S

Direkter i PKA Projektselskab I/S

Bestyrelsesformand i IIP Denmark GP ApS
Bestyrelsesformand i lIP Venture Il GP ApS
Bestyrelsesformand i A/S Kjgbenhavns Ejendomsselskab
Bestyrelsesformand i Forstaedernes Ejendomsaktieselskab
Bestyrelsesformand i Institutional Holding P/S
Bestyrelsesformand i PKA Private Funds Il GP ApS
Bestyrelsesformand i PKA Private Funds IV GP ApS
Bestyrelsesformand i PKA Venture | GP ApS
Bestyrelsesformand i [IP Denmark P/S

Bestyrelsesformand i Poppelstykket 12 A/S
Bestyrelsesformand i Rugardsvej Odense A/S
Bestyrelsesformand i PKA Skejby Komplementar ApS
Bestyrelsesformand i PKA Skejby P/S

Bestyrelsesformand i Farmapension A/S
Bestyrelsesmedlem i AIP Management P/S
Bestyrelsesmedlem i Ringkjebing Landbobank. Aktieselskab
Neestformand i Forca A/S

Formand i lIP Private Funds V GP ApS
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Bestyrelse
Medlem

Andre ledelseshverv

Stephanie Lose
Bestyrelsesformand
Medlem af revisionsudvalget

Grete Christensen
Neestformand
Medlem af revisionsudvalget

Mogens Eduard Jespersen
Bestyrelsesmedlem

Dorthe Boe Danbjgrg
Bestyrelsesmedlem

Jette Segaard Nissen
Bestyrelsesmedlem

Anne Buchardt
Bestyrelsesmedlem

Lilian Merete Mogensen
Bestyrelsesmedlem
Formand for revisionsudvalget

Bestyrelsesmedlem i Pensionskassernes Administration A/S

Bestyrelsesformand i Sygeplejerskernes Fritidsboliger A/S
Bestyrelsesformand i Forbrugsforeningen af 1886
Bestyrelsesformand i A/S Knudemosen

Naestformand i Hotel Koldingfjord 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 Sygeplejerskernes Fritidsboliger A/S
Bestyrelsesmedlem i PS! Improve ApS

Bestyrelsesmedlem i Pensionskassernes Administration A/S

Bestyrelsesmedlem i Direct Life Capital K/S

Filialbestyrer i Nordnet Bank, Filial af Nordnet Bank AB, Sverige
Bestyrelsesmedlem i PKA+Pension Forsikringsselskab A/S
Bestyrelsesmedlem i Ress Life Investments A/S

Direktor i Balgebrus Holding ApS

Bestyrelsesformand i Mannaz A/S

Bestyrelsesformand i Rejsekort & Rejseplan A/S

Naestformand i Den Erhvervsdrivende Fond Hans Knudsen Insti-
tuttet

Bestyrelsesmedlem i Leman Holding A/S

@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 2022

for Pensionskassen for Sygeplejersker og Laegesekretaerer.

Arsrapporten aflzegges i overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncer-

nens og pensionskassens aktiver og passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2022 og resultatet

af koncernens og pensionskassens aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2022.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse et retvisende billede for udviklingen i koncer-

nens og pensionskassens aktiviteter og skonomiske forhold, drets resultater og koncernens og pensi-

onskassens finansielle stilling samt en beskrivelse af vaesentlige risici og usikkerhedsfaktorer, som

koncernen henholdsvis pensionskassen star over for.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Hellerup, den 13. marts 2023

Direktionen:

Jon Steingrim Johnsen

Administrerende direkter

Hellerup, den 13. marts 2023

Bestyrelsen:

Grete Christensen

Jette Dams@ Henriksen

Mogens Eduard Jespersen

Nathali Schaap Degn

Dorthe Boe Danbjerg

Jacob Paludan Truelsen

Jette Sggaard Nissen

Birgitte Wildt-Andersen

Arsrapport 2022
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Den uatheengige revisors
revisionspategning

Til medlemmerne i Pensionskassen for Sygeplejersker og Laegesekretaerer

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncer-
nens og pensionskassens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2022 samt af resulta-
tet af koncernens og pensionskassens aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2022 i
overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed.

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 regnskabs-
aret 1. januar - 31. december 2022 omfatter resultat- og totalindkomstopgerelse, balance, egenkapi-
tal- 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 nazermere
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 vo-
res konklusion.

Uafhaengighed

Vi er uafhaengige af koncernen i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Ac-
countants’ internationale retningslinjer for revisorers etiske adfaerd (IESBA Code) og de yderligere
etiske krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i over-
ensstemmelse 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

Vi er valgt som revisor for Pensionskassen for Sygeplejersker og Laegesekretaerer ved en generalfor-
samlingsbeslutning den 27. april 2017 med virkning for regnskabsaret 2017 for en samlet sammen-
hangende opgaveperiode pa seks ar frem til og med regnskabsaret 2022.

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 2022. 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 for-
hold ved revisionen

Maling af unoterede investeringer

Unoterede investeringer omfatter bade investe-
ringer foretaget indirekte via fonde og ved di-
rekte ejerskab. Investeringerne er primaert fore-
tagetiinfrastruktur, herunder vindmgller og an-
dre energiformer, erhvervs- og boligejendomme
samt private equity. Der er i mindre omfang fo-
retaget investeringer i skov- og landbrug samt
direkte lan til erhvervsvirksomheder.

Investeringerne indgar i regnskabsposterne In-
vesteringsejendomme, Investeringer i tilknyt-
tede og associerede virksomheder og Andre fi-
nansielle investeringsaktiver.

Unoterede investeringer males til skennet dags-
veerdi. Det regnskabsmaessige skgn over dags-
vaerdi er baseret pa vaerdiansaettelsesmodeller,
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 investe-
ringer, fordi det regnskabsmaessige skgn i sin
natur er komplekst og pavirket af subjektivitet
og dermed forbundet med hgj grad af skens-
maessig usikkerhed.

Der henvises til koncern- og arsregnskabets om-
tale af ”” Regnskabsmaessige sken” i note 1, "In-
vesteringsejendomme” i note 8, "opdeling efter
vaerdiansaettelse af investeringsaktiver og for-
pligtelser” note 10 samt "Kapitalandele i associ-
erede 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 desig-
net og implementeret til effektivt at adressere
risikoen for vaesentlig fejlinformation. For ud-
valgte kontroller, som vi planlagde at basere
0s pa, testede vi, om de var udfert pa konsi-
stent basis.

Vivurderede og testede de af ledelsen anvendte
vaerdiansaettelsesmodeller.

Vi testede stikprevevist sammenhangen mel-
lem de anvendte forudsaetninger, data og be-
regningen af dagsveerdier.

Vi testede stikprovevist anvendte dagsvaerdier
til relevant rapportering fra eksterne fund ma-
nagers.

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 markeds-
udviklingen.

Vivurderede om oplysningerne om de unote-
rede investeringer var passende.

Maling af henszettelser til pensionsaftaler og
investeringskontrakter

Pensionskassen har henseettelser til pensionsaf-
taler og investeringskontrakter forialt 117.878
mio. kr. svarende til 60,0% af koncernens sam-
lede balance.

Hensattelserne bestar primaert af pensionshen-
saettelser til garanterede ydelser, individuelt bo-
nuspotentiale, kollektivt bonuspotentiale og ri-
sikomargen.

Henszettelserne er baseret pa aktuarmaessige
principper og involverer vaesentlige regnskabs-
maessige skon, som er knyttet til de aktuarmees-
sige forudsaetninger om den tidsmaessige

Vi udfgrte risikovurderingshandlinger med hen-
blik pa at opna en forstaelse af it-systemer, for-
retningsgange og relevante kontroller, vedrg-
rende opggrelse af hensaettelser til pensionsaf-
taler og investeringskontrakter. For kontrollerne
vurderede vi, om de var designet og implemen-
teret til effektivt at adressere risikoen for vae-
sentlig fejlinformation.

Vivurderede de anvendte metoder og modeller
til beregning af pensionshensaettelserne, herun-
der ansvarsfordeling mellem Pensionskassen og
servicevirksomheden Forca. Forcas uafhaengige
revisor har afgivet en erkleering med hgj grad af
sikkerhed om, at hensaettelserne er beregnet pa
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placering og omfang af fremtidige betalinger til
medlemmerne.

Betydelige aktuarmaessige forudsaetninger om-
fatter rentekurve til tilbagediskontering, leveti-
der, dgdelighed, invaliditet, tilbagekebs- og fri-
policesandsynlighed og omkostninger.

Vi fokuserede pa maling af pensionshensaettel-
ser, fordi det regnskabsmaessige sken i sin natur
er komplekst og pavirket af subjektivitet og der-
med forbundet med hgj grad af skensmaessig
usikkerhed.

Der henvises til arsregnskabets omtale af
“Regnskabsmaessige skan” i note 1 samt af
”Pensionshensattelser” i note 13.

den korrekte bestand, de anmeldte parametre
samt aktuarmaessige forudsaetninger.

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

Vivurderede og udfordrede de anvendte meto-
der og modeller og betydelige forudsaetninger i
form af rentekurve til tilbagediskontering, leve-
tider, dgdelighed, invaliditet, tilbagekabs- og fri-
policesandsynlighed og omkostninger ud fra vo-
res branchekendskab med henblik pa at vur-
dere, om disse er i overensstemmelse med regu-
latoriske og regnskabsmaessige krav. Dette om-
fattede en vurdering af kontinuiteten i grundla-
get for opgerelsen af hensaettelser.

Vivurderede om oplysningerne om hensaettel-
serne var passende.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om regnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker 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 vo-
res viden opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i

henhold til lov om finansiel virksomhed.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstem-
melse med koncern- og arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med kravene i lov om
finansiel virksomhed. Vi har ikke fundet veesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Ledelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncern- og arsregnskab, der giver et retvisende bil-
lede i overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed. Ledelsen har endvidere ansvaret for
den interne kontrol, som ledelsen anser for nedvendig 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 pensionskas-
sens evne til at fortsaette driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er rele-
vant; samt at udarbejde regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmin-
dre ledelsen enten har til hensigt at likvidere koncernen eller pensionskassen, indstille driften eller

ikke har andet realistisk alternativ end at gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om regnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlin-
formation, 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 Dan-
mark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta
som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan for-
ventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som brugerne
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traeffer pa grundlag af regnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med ISA og de yderligere krav, der er geel-
dende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis under revisi-
onen. 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 forarsaget af besvigel-
ser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensveergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af
intern kontrol.

e Opnar viforstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme re-
visionshandlinger, 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 skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rime-
lige.

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 vee-
sentlig 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 sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores kon-
klusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for
vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfare, at koncer-
nen og pensionskassen ikke laengere kan fortsaette driften.

e Tager vistilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af regnskabet, herunder no-
teoplysningerne, samt om regnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenhe-
der pa en sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

e Opnarvi et tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhe-
derne og forretningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om kon-
cernregnskabet. Vi er ansvarlige for at lede, fore tilsyn med og udfere koncernrevisionen. Vi er
eneansvarlige for vores revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaes-
sige placering af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle
betydelige mangleriintern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Vi afgiver ogsa en udtalelse til den gverste ledelse om, at vi har opfyldt relevante etiske krav vedrg-
rende uafhaengighed, og oplyser den om alle relationer og andre forhold, der med rimelighed kan
teenkes at pavirke vores uafhangighed og, hvor dette er relevant, anvendte sikkerhedsforanstalt-
ninger eller handlinger foretaget for at eliminere trusler.

Med udgangspunkt i de forhold, der er kommunikeret til den gverste ledelse, fastslar vi, hvilke for-
hold 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.
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Hellerup, den 13. marts 2023

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

CVR-nr.33771231

Per Rolf Larssen Stefan Vastrup
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor

mne24822 mne32126
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Resultat- og

totalindkomstopggrelse

Alle belgb i mio. kr.

Bruttomedlemsbidrag
Medlemsbidrag f.e.r., i alt

Indtaegter fra tilknyttede virksomheder
Indtaegter fra associerede virksomheder
Indteegter af investeringsejendomme og andre
materielle investeringsaktiver

Renteindtaegter og udbytter m.v.
Kursreguleringer

Renteudgifter

Administrationsomkostninger i forbindelse med
investeringsvirksomhed

Investeringsafkast, i alt
Pensionsafkastskat

Udbetalte ydelser

Pensionsydelser f.e.r., i alt

Andring i pensionshenszettelser f.e.r. i alt
Andring i fortjenstmargen

Andring i overskudskapital
Administrationsomkostninger

Pensionsmaessige driftsomkostninger f.e.r. i
alt

Overfort investeringsafkast

PENSIONSTEKNISK RESULTAT
Egenkapitalens investeringsafkast
RESULTAT FOR SKAT
Pensionsafkastskat for egenkapital

ARETS RESULTAT
ANDEN TOTALINDKOMST

ARETS TOTALINDKOMST
Realiseret resultat

Arets resultat overfares til egenkapitalen.

Arsrapport 2022

Note

5

pka

Pensionskassen Koncernen

2022 2021 2022 2021
43452 41982 43452 4.198,2
4.345,2 4.198,2 4.345,2 4.198,2

288,1 9284

-451,7 11.321,0 -451,7 11.321,0
81,7 366,1 340,2 577,8
3.160,8 43366 3.160,8 4.336,6
-11.608,0 670,4 -11.583,4 1.382,1
-103,0 -41,5 -98,1 -36,5
-292,0 -2455 -292,0 -2455
-8.924,0 17.335,5 -8.924,0 17.335,5
1.384,4 -2.614,8 1.384,4 -2.614,8
-3.628,6 -3.329,8 -3.628,6 -3.329,8
-3.628,6 -3.329,8 -3.628,6 -3.329,8
5.440,8  -12.764,5 5.440,8  -12.764,5
0,0 0,0 0,0 0,0
-33,7 -282,8 -33,7 -282,8
-50,5 -50,4 -50,5 -50,4
-50,5 -50,4 -50,5 -50,4
1.466,5 -2.491,4 1.466,5 -2.491,4
0,0 0,0 0,0 0,0
-1.736,2 2.936,7 -1.736,2 2.936,7
-1.736,2 2.936,7 -1.736,2 2.936,7
269,7 -445,3 269,7 -445,3
-1.466,5 2.491,4 -1.466,5 2.491,4
0,0 0,0 0,0 0,0
-1.466,5 2.491,4 -1.466,5 2.491,4
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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

Udskudte skatteaktiver
Likvide beholdninger

ANDRE AKTIVER, | ALT

Tilgodehavende renter
Andre periodeafgraensningsposter

PERIODEAFGRANSNINGSPOSTER, | ALT
AKTIVER | ALT
Opdeling efter vaerdianszttelse af

investeringskativer og finansielle
forpligtelser

Sikkerhedsstillelse

Arsrapport 2022

Note

15
15

©

10

10

11

pka

Pensionskassen Koncernen
2022 2021 2022 2021

3.277,9 3.324,8 12.142,3 12.085,5

7.795,6 7.507,5
67.803,8 78.786,7 67.803,8 78.786,7
547,2 555,3 547,2 555,3
76.146,6 86.849,4 68.351,0 79.341,9
21.807,6 21.560,3 21.807,6 21.560,3
8.705,9 6.789,7 8.705,9 6.789,7
39.685,9 37.445,9 39.685,9 37.445,9
10.484,3 10.744,0 10.484,3 10.744,0
5.924,2 13.212,7 5.924,2 13.212,7
25.399,6 11.834,4 25.399,6 11.834,4
112.007,5 101.587,0 112.007,5 101.587,0
191.432,0  191.761,1  192.500,8  193.014,3
79 9,2 7,9 9,2

896,1 1.084,8
188,3 99,4 188,3 99,4
60,4 25,9 76,7 038
1.152,7 1.219,2 272,9 151,3
2.240,5 0,0 2.240,5 0,0
198,3 226,2 198,3 226,2
2.438,8 226,2 2.438,8 226,2
1.012,8 569,3 1.012,8 569,3
307,1 266,5 307,1 266,5
1.319,9 835,8 1.319,9 835,8
196.343,4 194.042,4 196.532,4 194.227,7
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Balance

pka

PASSIVER
Alle belgb i mio. kr. Pensionskassen Koncernen

Note 2022 2021 2022 2021
Overfort overskud 25.261,6 26.728,1 25.261,6 26.728,1
EGENKAPITAL, | ALT 25.261,6 26.728,1 25.261,6 26.728,1
Overskudskapital 12 1.763,9 1.730,1 1.763,9 1.730,1
ANSVARLIG LANEKAPITAL | ALT 1.763,9 1.730,1 1.763,9 1.730,1
Pensionshenszettelser 13 117.877,6 123.318,4 117.877,6 123.318,4
Fortjenstmargen pa pensionshenszettelser 0,0 0,0 0,0 0,0
HENSZATTELSER TIL PENSIONSAFTALER 0OG
INVESTERINGSKONTRAKTER, | ALT 117.877,6 123.318,4 117.877,6 123.318,4
Andre henszettelser 22,0 21,6 38,3 37,9
HENSATTE FORPLIGTELSER, | ALT 22,0 21,6 38,3 37,9
Geeld vedrgrende afledte finansielle
instrumenter 9 27.277,9 14.377,1 27.277,9 14.377,1
Geeld til kreditinstitutter 19.758,9 18.204,7 19.758,9 18.204,7
Geld vedrerende reverseforretninger 2.599,9 6.483,9 2.599,9 6.483,9
Geeld til tilknyttede virksomheder 3,2 0,0
Aktuelle skatteforpligtelser 814,9 2.598,5 814,9 2.598,5
Anden geeld 934,2 536,6 1.110,0 705,6
GALD, | ALT 51.389,0 42.200,8 51.561,7 42.369,8
PERIODEAFGRZANSNINGSPOSTER 29,4 43,5 29,4 43,5
PASSIVER | ALT 196.343,4 194.042,4 196.532,4 194.227,7
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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pka

Fgenkapital og Kapitalgrundlag

Alle belgb i mio. kr.

Pensionskassen Koncernen
Egenkapital 2022 2021 2022 2021
Egenkapital pr. 1. januar 26.728,1 24.236,6 26.728,1 24.236,6
Overfort fra disponering af arets resultat -1.466,5 24914 -1.466,5 2.491,4
Anden totalindkomst 0,0 0,0 0,0 0,0
Egenkapital i alt 25.261,6 26.728,1 25.261,6 26.728,1

Pensionskassen Koncernen
Kapitalgrundlag 2022 2021 2022 2021
Egenkapital 25.261,6 26.728,1 25.261,6 26.728,1
Overskudskapital 1.763,9 1.730,1 1.763,9 1.730,1
Udskudte skatteaktiver 0,0 0,0 0,0 0,0
Forskel mellem solvensmaessig og
regnskabsmaessige hensaetelser -650,1 0,0 -650,1 0,0
Kapitalgrundlag til dekning af
solvenskapitalkrav i alt 26.375,3 28.458,2 26.375,3 28.458,2
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Noter

Note 1
Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for koncernen og pensionskassen er udarbejdet i overensstemmelse med bestemmel-
serne i Lov om finansiel virksomhed og Finanstilsynets Regnskabsbekendtgarelse om finansielle rap-
porter for forsikringsselskaber og tveergaende pensionskasser.

Der er foretaget enkelte reklassifikationer, tilhgrende noter er tilpasset hertil.

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 er uzendret i forhold til 2021.

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 overskuds-

kapital, bestar af en forrentning svarende til investeringsafkastet fer PAL-skat tillagt risikoforrentning
pa 0,0 % af de gennemsnitlige pensionshensaettelser. Betalinger til og fra egenkapitalen fragar i egen-
kapitalens andel af det realiserede resultat.

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

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter pensionskassen og tilknyttede virksomheder, hvor der udeves bestem-
mende indflydelse. Koncernregnskabet udarbejdes ved sammenlaegning (konsolidering) af pensions-
kassens og de tilknyttede virksomheders regnskabsposter med ensartet indhold.

Ved konsolidering foretages eliminering af koncerninterne indtaegter og omkostninger samt koncern-
interne aktiver og forpligtelser.

Koncerninterne ydelser afregnes pa markedsbaserede vilkar eller pa omkostningsdaekkende basis.
Koncerninterne handler med veerdipapirer og andre investeringsaktiver afregnes til markedsveerdier.

Omregning af valuta
Transaktioner i udenlandsk valuta omregnes til transaktionsdagens valutakurs. Balanceposter i uden-
landsk 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 frem-
tidige skonomiske fordele vil fragad virksomheden, og forpligtelsen kan males palideligt.

| resultatopggrelsen indregnes alle indtaegter i takt med, at de indtjenes, og alle omkostninger indreg-
nes med de belgb, der vedrgrer regnskabsaret.
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Keb og salg af finansielle instrumenter indregnes pa afviklingsdagen, og indregningen ophgarer, nar
retten til at modtage/afgive pengestremme fra det finansielle aktiv eller passiv er udlgbet, eller hvis
det er overdraget. Kabs- eller salgstransaktioner, som pa balancedagen endnu ikke er afviklet, indgar i
resultatopgerelsen med deres tab eller avance.

Ved forste indregning males finansielle instrumenter til dagsveerdi. Maling efter farste indregning sker
som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Generelt om regnskabsmaessige skon og usikkerhed ved indregning og maling

Opgarelsen af den regnskabsmaessige veaerdi af visse aktiver og forpligtelser opgares pa baggrund af
metoder med antagelser, der medfgrer brug af regnskabsmaessige skan. Disse skan foretages af ledel-
sen i overensstemmelse med regnskabspraksis og pa baggrund af historiske erfaringer samt forud-
saetninger, som ledelsen anser som forsvarlige og realistiske.

Som faelge af skannenes natur kan de anvendte forudsaetninger vise sig at vaere ufuldstaendige, lige-
som uventede fremtidige begivenheder eller omstaendigheder kan opsta. Herunder vil andre kunne
komme frem til andre skan.

De vaesentligste skgn, som ledelsen foretager i forbindelse med opgerelse 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 for. De
omrader, der iszer er forbundet med sken, er maling af dagsveerdi af unoterede finansielle investe-
ringsaktiver samt forpligtelser vedrerende pensionsmaessige hensaettelser.

Maling af pensionsmaessige henszettelser

Fastleeggelse af den regnskabsmaessige veerdi af de pensionsmaessige hensaettelser er forbundet med
skan, der isaer knytter sig til diskonteringsrentekurven og forudsaetningerne om dedelighed, invalidi-
tet, genkab og fripolice. Forudsaetningerne om bedste skan for dedelighed, invaliditet, genkeb og fri-
police er baseret pa observationer fra de senere ar. Fastleeggelse af forudsaetningerne er pavirket af
aktuarmaessige skan, der har betydning for hensaettelsernes starrelse.

Dagsvardi af unoterede finansielle investeringsaktiver og forpligtelser
Investeringsaktiver og finansielle forpligtelser er indregnet til dagsveerdi eller amortiseret kostpris.

Dagsveerdien er den pris, der kan opnas ved salg af et aktiv eller skal betales for overdragelse af en for-
pligtelse i en normal transaktion mellem uafhzangige parter pa malingstidspunktet. Dagsvaerdien be-
stemmes ud fra felgende hierarki:

Niveau 1 - noterede priser:
Noterede priser (ikke justeret) pa regulerede handelspladser i aktive markeder for identiske aktiver,
f.eks. barsnoterede aktier.

Niveau 2 - Andre observerbare input end noterede priser for aktivet:

For finansielle investeringsaktiver hvor vaerdiansaettelserne bygger pa accepterede veerdiansaettelses-
modeller med observerbare markedsdata, er der kun i begraenset omfang vaesentlig sken forbundet
med veerdiansaettelsen, 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 observer-
bare markedsdata, er vaerdiansaettelsen pavirket af sken. Det gaelder bl.a. for investeringer i investe-
ringsejendomme, kapitalinteresser i tilknyttede og associerede virksomheder med investeringer i
ejendomme eller direkte infrastruktur som f.eks. vindmeller og solenergi, samt for investeringer i uno-
terede aktier, fonde og [dn m.m.
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Note 10, indeholder en opdeling af investeringsaktiver og finansielle forpligtelser efter dagsvaerdihie-
rarkiet niveau 1-3 opgjort pa koncernniveau, herunder en specifikation af arets bevaegelser pa niveau
3-aktiverne.

Mdling af dagsveerdi af infrastrukturaktiver

Veerdiansattelsen af infrastrukturaktiver bygger pa DCF-modeller (Discounted Cash Flow). Nutidsvaer-
dien af de fremtidige pengestremme i planlaegningsperioden bliver fremregnet i modellerne. Den
lange planleaegningsperiode, pa op til 25 ar ved investeringernes start, forgger usikkerheden om de for-
ventede pengestremme.

De vaesentligste skan knytter sig til diskonteringsrenten, samt de specifikke underliggende antagelser
til opgerelsen af de forventede pengestramme for hver enkelt investering. Diskonteringsrenten er op-
gjort efter en "cost of capital” metode og sammensaetter sig af en risikofri rente med tilleeg af en aktie-
risikopraemie og en illikviditetspraemie.

For investeringer i f.eks. vindmelleparker vil de vaesentligste input parametre udover diskonterings-
renten vaere antagelser om udviklingen i elpriser, elproduktion, vedligeholdelsesomkostninger samt
omkostninger til bortskaffelse ved udlgb af produktionsperioden.

Mdling af dagsveerdi af unoterede kapitalandele

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

Mdling af dagsveerdi af unoterede finansielle investeringsaktiver gennem fonde

Dagsveerdien 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
tilfeelde ligger forud for balancedagen.

Der er etableret interne procedurer, der skal sikre kvaliteten af de oplysninger, der indgar i dagsveerdi-
ansattelsen. Det indebaerer bl.a., at der tages hgjde for tidsmaessige forskydninger i regnskabsdata
mellem seneste rapportering og balancedagen, at der foretages kvantitative analyser og kvalitative
vurderinger samt den generelle markedsudvikling siden seneste rapportering vurderes. Der falges
derudover generelt op pa kvaliteten af den modtagne rapportering.

Mdling af dagsveerdi af unoterede kreditinvesteringer

Dagsveerdiberegningen af unoterede kreditinvesteringer er baseret pa modeller og i videst muligt om-
fang pa observerbare data, og vaerdiansaettelserne er pavirket af skan. Dagsvaerdiberegningen foreta-
ges bade internt af finansafdelingen og af eksterne parter.

Ved interne beregninger foretages veerdiansaettelsen ved tilbagediskontering af de forventede fremti-
dige betalingsstremme. De vaesentligste skan/input parametre er de anvendte diskonteringsrenter.
Beregningen af disse er baseret pa kreditspaend pa likvide kreditobligationer samt estimater for kre-
ditkvaliteten af lanet og illikviditetspraemier.

Ved eksterne vaerdianseettelser beregner finansafdelingen en tilsvarende egen veerdi til kontrol af den
eksterne vaerdiansaettelse. Kontrolvaerdien er baseret pa samme tilgang som ved egne beregninger og
med de dertilharende skgn. Hvis kontrolvaerdien er inden for et acceptabelt spaend fra den eksterne
vaerdiansaettelse, benyttes den eksterne vaerdiansaettelse. Hvis dette ikke er tilfaeldet, vil der blive ta-
get kontakt til den eksterne part, som har foretaget vaerdiansaettelsen. Hvis der ikke kan gives en til-
fredsstillende forklaring pa forskellen, justeres prisen i henhold til kontrolveerdien.

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 vaerdiansaettelsesprocessen.
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Mdling af dagsveerdi af investeringsejendomme

Dagsveerdiberegningen sker efter DCF-modellen (Discounted Cash Flow). De vaesentlige skan knytter
sig iseer til fastleeggelsen af diskonteringsfaktoren, som sammenszetter sig af et afkastkrav pa ejen-
dommen, forventninger til inflationen samt antagelserne om de fremtidige pengestremme, f.eks.
fremtidige lejeindteegter, moderniseringer samt niveauet for tomgang. For en nzermere 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 virksom-
hedernes driftsresultater efter skat.

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

Renter og udbytter m.v. indeholder regnskabsarets indtjente renter og modtagne udbytter m.v. ved-
rerende investeringsaktiver.

Kursregulering indeholder realiserede og urealiserede gevinster og tab pa investeringsaktiver herun-
der veerdiregulering af investeringsejendomme.

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 regn-
skabsarets skattepligtige afkast.

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

Udbetalte ydelser
Pensionsydelser omfatter ekspederede og udbetalte pensioner.

AZndring i pensionshenszaettelser
Indeholder arets @ndring i de pensionsmaessige henszettelser.

Andring i overskudskapital
Indeholder arets eendring i overskudskapitalen.

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

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

Tarif og promillesats er fastsat pa markedsbaserede vilkar.

Overfort investeringsafkast
Overfart investeringsafkast er beregnet pa grundlag af egenkapitalens andel af det realiserede resul-
tat og indregnes i posten "Egenkapitalens investeringsafkast”.
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Balancen
Aktiver

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme males til dagsvaerdi pa balancedagen. Dagsveaerdiberegningen efter DCF-mo-
dellen (Discounted Cash Flow) tager udgangspunkt i opggrelse af den enkelte periodes nettopenge-
strem i en tidrig budgetperiode, som herefter tilbagediskonteres, samt en terminalveerdi udover den
10-arige budgetperiode, hvor den forventede og normaliserede langsigtede indtaegt er fastlagt og
vaerdanseettes 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, opfarelses ar m.v. Afkastkravet er fastsat ud fra
en forventning om at ejendommene vil kunne afhaendes med salgsbestraebelser i en rimelig tidsperi-
ode.

Diskonteringsfaktoren i budgetperioden for de enkelte ejendomme fastsaettes til afkastprocenten kor-
rigeret for den langsigtede inflation.

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

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

Dagsveerdien for ejerlejlighedsejendomme, hvor ejendommen er eller kan opdeles i ejerlejligheder,
opgeares pr. ejendom. For hver ejendom anvendes et standardiseret afkastkrav samt en individuel vur-
dering af friggrelsestakten og kvadratmeterpriser ved aktuelle salg.

Veerdireguleringer pa investeringsejendomme indregnes i posten ”"Kursreguleringer over resultatop-
gorelsen”.

Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder males til indre vaerdi. Efter denne metode bliver de tilknyt-
tede virksomheders driftsresultater indregnet i pensionskassens resultatopgerelse. 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 virksomhe-
dernes regnskabsmaessige indre vaerdi. 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
udgves betydelig indflydelse pa virksomhedernes driftsmaessige og finansielle ledelse gennem reprae-
sentation 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. Safremt den regnskabsmaessige negative indre vaerdi
overstiger tilgodehavendet, indregnes det resterende belgb under hensatte forpligtelser, i det omfang
modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at daekke den pagaeldende virksomheds
forpligtelser.

De underliggende aktiver og passiver i tilknyttede og associerede virksomheder er baseret pa maling
til dagsveerdier.
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Dagsveerdien af investeringsejendomme ejet gennem tilknyttede eller associerede virksomheder op-
gores som naermere beskrevet ovenfor under afsnittet ”Investeringsejendomme”.

Dagsveerdien af infrastrukturaktiver ejet gennem tilknyttede eller associerede virksomheder opgeres
jf. afsnittet "Maling af dagsveerdi af infrastrukturaktiver”.

Kapitalandele
Barsnoterede kapitalandele males til dagsvaerdi baseret pa barsnoterede lukkekurser pa balanceda-
gen.

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. Vaerdiansaet-
telsen eri 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 ogi forhold
til priser fastsat af en uafhaengig finansiel institution for at vurdere og efterprgve de fastsatte veerdier.

Investeringsforeningsandele
Investeringsforeningsandele males til dagsveerdi baseret pa bersnoterede lukkekurser pa balanceda-
gen, eller anden tilsvarende kurs.

Obligationer

Fastforrentede obligationer, konvertible obligationer og indeksobligationer med tilleeg af indeksregu-
leringer males til dagsveerdi baseret pa barsnoterede lukkekurser pa balancedagen. Dagsveerdien af
udtrukne obligationer baseres pa obligationernes nutidsveerdi, der tilnaermelsesvis udger obligatio-
nernes nominelle vaerdi.

Andre udlan

Direkte ejendomskredit males til dagsveerdi, hvilket som udgangspunkt er kurs pari. Veerdianseettel-
sen kontrolleres i forhold til aktuelle spreads i markedet, lantagers kreditvaerdighed samt den bagved-
liggende sikkerhedsstillelse.

@vrig direkte kredit males med udgangspunkt i ekstern vaerdiansaettelse 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 renterisikoafdeekning og andre formal, males til dags-
veaerdi. Instrumenter med positiv dagsveaerdi indregnes som aktiver under ”Afledte finansielle instru-
menter” og instrumenter med negativ dagsveerdi indregnes under "Gald vedrarende afledte finan-
sielle instrumenter”.

Repo/reverse

Veerdipapirer, der er solgt som led i salgs- og tilbagekgbsforretninger, praesenteres i balancen under
den respektive hovedpost f.eks. “Obligationer” som forrentes og kursreguleres. Det modtagne belgb
indregnes og forrentes som geeld til modparten. Vaerdipapirer erhvervet som led i kabs- og tilbage-
salgsforretninger 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.
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Udskudte skatteaktiver
Udskudte skatteaktiver indeholder den del af pensionsafkastskatten, som hviler pa det afkast, der
ferstindregnes i pensionskassens skattegrundlag i et efterfalgende regnskabsar.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger bestar af pensionskassens andel af indestaende driftslikviditet i pengeinstitut-
ter. Likvide beholdninger males til dagsveerdi, hvilket saedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter tilgodehavende renter samt afholdte
omkostninger vedrgrende efterfalgende regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til amortise-
ret 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 for-
sikrede og er dermed en del af hensaettelsen til forsikringskontrakter.

Henszettelser til pensionsaftaler og investeringskontrakter
Hensaettelser til pensionsaftaler og investeringskontrakter opggres af pensionskassens ansvarsha-
vende aktuar.

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

Pensionshensaettelsernes element Garanterede ydelser opgeres ved, for hver forsikring, at opgere
markedsveerdien af de forventede garanterede betalingsstremme. Markedsveaerdien beregnes ved at
diskontere de enkelte betalinger med den af den europzeiske tilsynsmyndighed EIOPA opgjorte rente
med VA-tilleeg, reduceret med pensionsafkastskat. Garanterede ydelser indeholder et skannet belgb
til deekning af fremtidige forsikringsydelser, som stammer fra forsikringsbegivenheder indtruffet i
regnskabsaret, men som endnu ikke var anmeldt pa balancedagen.

Individuelt bonuspotentiale indeholder veaerdien 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 forsik-
ringsvirksomhed for, at denne vil overtage risikoen for at afvikle bestanden. Risikomargen indhentes
sa vidt muligt i forsikringernes individuelle dernzest kollektive bonuspotentiale - eller subsidiaert kapi-
talgrundlaget. Risikomargen opggres i henhold til Solvens Il-reglerne.

Forudsaetningerne om bedste sken for dgdelighed er baseret pa Finanstilsynets benchmark for den
aktuelle dgdelighed, der tilpasses pensionskassens specifikke forhold vedrarende forsikringsbestan-
dens observerede dgdelighed. I tilleeg hertil indregnes Finanstilsynets benchmark for forventede leve-
tidsforbedringer. Finanstilsynets benchmarks opdateres arligt, og pensionskassen gennemferer arligt
en analyse af eventuelle afvigelser fra benchmark for den aktuelle dedelighed.

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

Arsrapport 2022 37

pka

Penneo dokumentnggle: O17JG-G66BT-J1M85-J552V-8ZI2X-1ZFXF



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 for-
sikringerne, som forventes indregnet i resultatopgerelsen med tiden. Fortjenstmargen udskilles af
pensionshensattelserne.

Geaeld til kreditinstitutter

Geeld til kreditinstitutter omfatter geeld vedrerende repoforretninger. Repoforretninger, er solgte veer-
dipapirer, hvor der samtidig med salget er indgaet aftale om, tilbagekab og de indregnes i balancen,
som om vaerdipapirerne fortsat var en del af beholdningen. Gaelden males til dagsvaerdi.

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

@vrige poster i passiverne
@vrige poster i passiverne, der omfatter Andre hensaettelser, Geeld til tilknyttede virksomheder og An-
den geeld, opgares til dagsveerdi, der sasedvanligvis svarer til nominel veerdi.

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

Nogletal

Nogletal udarbejdes efter reglerne i Finanstilsynets Regnskabsbekendtggrelse om finansielle rappor-
ter for forsikringsselskaber og tvaergaende pensionskasser

Arsrapport 2022 38

pka

Penneo dokumentnggle: O17JG-G66BT-J1M85-J552V-8ZI2X-1ZFXF



Note 2
Femarsoversigt over hoved- og nogletal

Pensionskassen

Medlemsbidrag

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

Arets resultat

Hensaettelser til pensionsaftaler og
investeringskontrakter, i alt
Egenkapital,ialt

Aktiver, i alt

Koncernen

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

Nogletal *

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

Forrentning af overskudskapital, der tildeles
afkast som egenkapital

2018 2019 2020 2021 2022
3.944 4.017 4.019 4.198 4345

-2.840 -2.951 -3.127 -3.330 -3.629

-3.477 15.360 6.879 17.335 -8.924

-50 -50 -50 -50 -51

0 0 0 0 0

0 0 0 0 0

-652 2.260 935 2491 -1.467

93258 104973 110554 123318  117.878

21.042 23.302 24237 26.728 25.262

128156  160.881 165816  194.042  196.343

2018 2019 2020 2021 2022

3.944 4,017 4.019 4.198 4345

-2.840 -2.951 -3.127 -3.330 -3.629

-3.477 15.360 6.879 17.335 -8.924

-50 -50 -50 -50 -51

0 0 0 0 0

0 0 0 0 0

-652 2.260 935 2.491 -1.467

93258 104973 110554 123318  117.878

21.042 23.302 24.237 26.728 25.262

128303 161049 165995 194228  196.532

2018 2019 2020 2021 2022

% -3,0 134 53 12,8 -6,0
% 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0
kr. 356 348 338 331 323
% -3,1 10,2 39 98 -5,6
% 2,5 10,7 44 10,3 52

* Nogletal her angives for Pensionskassen, og der udarbejdes ikke nggletal 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

pka

Pensionskassen Koncernen

2022 2021 2022 2021
3.961,6 3.837,0 3.961,6 3.837,0
2134 2145 2134 2145
170,2 146,7 170,2 146,7
4.345,2 4,198,2 4.345,2 4.198,2
3.879,2 3.757,0 3.879,2 3.757,0
295,8 2945 295,8 2945
170,2 146,7 170,2 146,7
4.315,8 4.169,9 4.315,8 4.169,9
13,9 13,2 13,9 13,2
15,5 15,0 15,5 15,0
133.806 131.508 133.806 131.508
15.648 14.438 15.648 14.438
86.595 85.839 86.595 85.839

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 pensionshensaettelser f.e.r. i alt

Individuel bonuspotentiale
Garanterede ydelser
Risikomargen

Kollektiv bonuspotentiale

Andring i pensionshensattelser f.e.r. i alt

Arsrapport 2022

Pensionskassen Koncernen
2022 2021 2022 2021
45,1 495 -20,5 761,3
239,7 1.500,7 239,7 1.500,7
400,4 2934 400,4 293,4
-4.9289 -553,9 -4.928,9 -553,9
2638 4873 2638 4873
-7.467,0 -1.149,4 -7.467,0 -1.149,4
-70,9 29 -70,9 49
-11.608,0 670,4  -11.583,4 1.382,1
Pensionskassen Koncernen
2022 2021 2022 2021
-16.382,3 -3.940,2 -16.382,3 -3.940,2
19.676,2 3.991,1 19.676,2 3.991,1
-491,6 28,1 -491,6 28,1
2.638,4 -12.787,3 2.638,4 -12.787,3
5.440,8 -12.764,5 5.440,8 -12.764,5
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Note 6 Pensionskassen Koncernen
Pensionsmassige driftsomkostninger f.e.r. 2022 2021 2022 2021

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

organisation 217,7 211,8 217,7 211,8
Honorar udbetalt til bestyrelsesmedlemmer 838,8 827,7 838,8 827,7
Samlet honorar til bestyrelsen 1.056,5 1.039,6 1.056,5 1.039,6
Lon

Der er ingen ansatte i pensionskassen ud over direktionen, de fire omrddedirektgrer og de fire
neglefunktioner under Solvens Il

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

Det samlede vederlag til bestyrelse og direktion er tilgee ngeligt pa www.pka.dk.

Pensionskassen Koncernen

2022 2021 2022 2021
Lanninger (belgb i tusinde kr.)
Lenninger 680,7 691,5 680,7 691,5
Pensionsbidrag 138,8 128,7 138,8 128,7
Lensumsafgift m.m. 125,4 125,5 125,4 125,5
Samlede lenninger 944,8 945,7 944,8 945,7

Det gennemsnitlige antal heltidsbeskae ftigede i 2022 er 0,3 mod 0,3 i 2021.

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

Pensionskassens andel af revisoromkostningerne inklusive moms udger:

Pensionskassen Koncernen
2022 2021 2022 2021
Revisor (belgb i tusinde kr.)
Lowpligtig revision af arsregns kabet 500,2 463,8 714,4 659,7
Andre erklaeringsopgaver med sikkerhed 166,6 83,0 166,6 83,0
Andre ydelser 26,9 0,0 153,1 0,0
Samlede revisoromkostninger 693,7 546,7 1.034,1 742,6

Lowpligtig revision af drsregnskabet dae kker over honorar til bade PricewaterhouseCoopers og Deloitte.
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Note 7
Realiseret resultat

Renteresultat
Risikoresultat
Omkostningsresultat
Markedsveerdiregulering

Realiseret resultati alt

som er fordelt til:

Tilskrivning af bonus

Pensionsafkastskat

Forrentning til overskudskapital
Pensionsafkastskat vedrgrende
overskudskapital

Overfort til egenkapitalen

Pensionsafkastskat vedrerende egenkapitalen
Henlagt til kollektiv bonuspotentiale

Fordelti alt
Bevaegelser pa egenkapitalen:
Fra realiseret resultat

Overfort til hensaettelser

Arets resultat

Tilgodehavende egenkapitalforrentning

Pensionskassen Koncernen

2022 2021 2022 2021
-9.620,8 16.435,7 -9.620,8 16.435,7
2487 3421 2487 342,1
396,9 378,6 396,9 378,6
7.935,2 4.198,2 7.935,2 4.198,2
-1.040,0 21.354,6 -1.040,0 21.354,6
4.392,7 3.152,1 4.392,7 3.152,1
-1.098,4 2.140,1 -1.098,4 2.140,1
-90,5 162,9 -90,5 162,9
-16,3 29,4 -16,3 29,4
-1.319,4 2.637,6 -1.3194 2.637,6
-269,7 4453 -269,7 4453
-2.638,4 12.787,3 -2.638,4 12.787,3
-1.040,0 21.354,6 -1.040,0 21.354,6
-1.3194 2.637,6 -1.3194 2.637,6
-147,1 -146,1 -147,1 -146,1
-1.466,5 2.491,4 -1.466,5 2.491,4
0,0 0,0 0,0 0,0

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

regnskabspraksis.

Note 8
Investeringsejendomme

Dagsveerdi pr. 1. januar

Tilgang i aret

Afgang i aret

Arets veerdiregulering til dagsveerdi

Dagsveerdi i alt

Vaegtet gennemsnitlig afkastprocent som indgar ved
fastseettelse af dagsveerdi:

Ejendomme til boligudlejning

Ejendomme til erhvervsudlejning

Ejendomme udlejet pa langtidskontrakt til offentlige
myndigheder

Pensionskassen Koncernen

2022 2021 2022 2021
3.324,8 3.053,5 12.085,5 10.929,3
25,4 39,4 4652 295,0
-10,3 -93,5 -282,3 -137,5
-62,0 325,5 -126,1 998,7
3.277,9 3.324,8 12.142,3 12.085,5
43 4,0 43 40
5,6 5,5 55 5,4
58 59 59 5,9

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 2022 Artiludleb  Hovedstol vardi

Futures Kgb 0-1 0,2 0,0
Futures Salg 0-1 913,9 0,0
Swaptioner Kgb 0-1 4.703,5 -432,4
Swaptioner Kgb 1-10 28.213,0 -286,7
Swaptioner Kgb +10 218,2 10,6
Swaps 0-1 61.417,3 -169,2
Swaps 1-10 276.335,1 436,5
Swaps +10 116.785,2 -3.075,2
CDS 1-10 1.525.3 -10,4
Valutaterminsforretninger 0-1 80.613,6 2.662,7
Valutaterminsforretninger 1-10 44,9440 -1.135,6
Valutaterminsforretninger +10 3238 -1,4
Inflation swaps 0-1 619,0 -11,9
Inflation swaps 1-10 3.640,3 100,0
Inflation swaps +10 3.188,1 34,7

Bogfort

Afledte finansielle instrumenter 2021 Artiludleb  Hovedstol vardi

Futures Kgb 0-1 0,1 15,0
Futures Salg 0-1 3.770,1 0,0
Optioner keb 0-1 1.173,6 594,7
Optioner keb 1-10 1.098,6 -10,4
Swaptioner Kgb 1-10 18.655,4 -2.462,5
Swaptioner Kgb +10 17.301,7 -1.793,4
Swaps 0-1 44,5374 511,6
Swaps 1-10 180.503,2 354,8
Swaps +10 105.454,5 2.614,0
cDS 0-1 62,8 0,5
cDS 1-10 1.538,3 32,7
Valutaterminsforretninger 0-1 94.678,5 -1.001,3
Valutaterminsforretninger 1-10 23.388,6 -1.204,7
Valutaterminsforretninger +10 567,6 -34,6
Inflation swaps 0-1 542,4 10,7
Inflation swaps 1-10 3.427,7 -44.7
Inflation swaps +10 8.276,7 -58,7

For afledte finansielle instrumenter knytter vaesentlige betingelser sig til udviklingen i renter, aktiekurser og
valuta.
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Note 9 fortsat

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 feres i aktiverne under posten ”Afledte finansielle instrumenter”. Summen af alle kontrakter med
negativ veerdi fores i passiverne under posten ”Geeld vedrgrende afledte finansielle instrumenter”.

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 2022

Investeringsejendomme

Kapitalandele i associerede virksomheder
Udlan til associerede virksomheder
Kapitalandele
Investeringsforeningsandele

Obligationer

Andre udlan

Indlén i kreditinstitutter

Afledte finansielle instrumenter

Investeringsaktiver til dagsveerdi

Geld vedrgrende afledte finansielle instrumenter
Geeld til kreditinstitutter
Geeld vedrerende reverseforretninger

Finansielle forpligtelser til dagsveerdi

Investeringsaktiver og finansielle
forpligtelser 2021

Investeringsejendomme

Kapitalandele i associerede virksomheder
Udlan til associerede virksomheder
Kapitalandele
Investeringsforeningsandele

Obligationer

Andre udlan

Indlén i kreditinstitutter

Afledte finansielle instrumenter

Investeringsaktiver til dagsveerdi

Gald vedrgrende afledte finansielle instrumenter
Geeld til kreditinstitutter
Geeld vedrerende reverseforretninger

Finansielle forpligtelser til dagsveerdi

Arsrapport 2022

Ikke
Noterede Observerbare observerbare

kurser input input lalt
0,0 0,0 12.142,3 12.142,3
15.743,7 21.483,2 30.576,9 67.803,8
0,0 0,0 5472 5472
2555 0,0 21.552,1 21.807,6
04 676,1 7.987,4 8.705,9
30.254,1 9.335,1 96,7 39.685,9
0,0 0,0 10.484,3 10.484,3
2.937,0 2.987,2 0,0 5.924,2
0,0 25.387,6 12,1 25.399,6
49.232,6 59.869,3 83.399,0 192.500,8
0,0 -27.117,1 -160,8 -27.2779
0,0 -19.758,9 0,0 -19.758,9
-1.526,4 -1.073,5 0,0 -2.599,9
-1.526,4 -47.949,4 -160,8 -49.636,7

lkke
Noterede Observerbare observerbare

kurser input input lalt
0,0 0,0 12.085,5 12.085,5
30.013,6 21.832,9 26.940,2 78.786,7
0,0 0,0 555,3 555,3
2533 0,0 21.307,0 21.560,3
59,3 1.235,9 5.494)5 6.789,7
22.823,6 14.076,1 546,2 37.445,9
0,0 0,0 10.744,0 10.744,0
3.315,2 9.897,5 0,0 13.212,7
15,0 10.771,3 1.048,1 11.834,4
56.480,1 57.813,6 78.720,7 193.014,3
0,0 -14.265,2 -111,9 -14.377,1
0,0 -18.204,7 0,0 -18.204,7
-986,0 -5.497,9 0,0 -6.483,9
-986,0 -37.967,8 -111,9 -39.065,7

a4
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Note 10 fortsat

Overfort
til/fra

Veardiansattelse baseret pa ikke andre Kurs-
observerbare input 2022 Primo niveauer regulering Keb/salg Ultimo
Investeringsejendomme 12.085,5 0,0 -126,1 182,9 12.142,3
Kapitalandele i associerede
virksomheder 26.940,2 0,0 1.772,2 1.864,5 30.576,9
Udlan til associerede virksomheder 555,3 0,0 3,3 -114 547,2
Kapitalandele 21.307,0 0,0 1.820,6 -1.575,5 21.552,1
Investeringsforeningsandele 5.494,5 0,0 463,1 2.029,8 7.987,4
Obligationer 546,2 -656,0 83,8 122,7 96,7
Andre udlan 10.744,0 0,0 827,6 -1.087,2 10.484,3
Afledte finansielle instrumenter 936,2 0,0 -2.487,0 1.402,1 -148,7
Finansielle forpligtelser til
dagsveerdi 78.608,7 -656,0 2.357,4 2.928,0 83.238,2

Overfort

til/fra

Vardiansaettelse baseret pa ikke andre Kurs-
observerbare input 2021 Primo niveauer regulering Kob/salg Ultimo
Investeringsejendomme 10.929,3 0,0 998,7 157,4 12.085,5
Kapitalandele i associerede
virksomheder 20.818,8 0,0 4.075,5 2.045,8 26.940,2
Udlan til associerede virksomheder 582,7 0,0 2,9 -30,3 555,3
Kapitalandele 19.899,9 0,0 4.751,0 -3.3439 21.307,0
Investeringsforeningsandele 3.024,5 0,0 3284 21416 5.4945
Obligationer 513,1 0,0 76,7 -43,6 546,2
Andre udlan 9.333,6 0,0 821,7 588,6 10.744,0
Afledte finansielle instrumenter 399,0 0,0 4.118,2 -3.581,0 936,2
Finansielle forpligtelser til
dagsveerdi 65.500,9 0,0 15.173,2 -2.065,3 78.608,7
Note 11 Pensionskassen Koncernen
Sikkerhedsstillelse 2022 2021 2022 2021
Pensionskassen har til sikkerhed for clearing og for
dagsveerdien pa afledte finansielle instrumenter netto
deponeret obligationer til en veerdi af 3.762,7 3.463,1 3.762,7 3.463,1
Likvider og obligationer modtaget til sikkerhed for
dagsveerdien pa afledte finansielle instrumenter 1.446,4 740,7 1.446,4 740,7
Dagsvaerdien af obligationer stillet til sikkerhed for
repoforretninger 19.518,2 18.051,2 19.518,2 18.051,2
Dagsveerdien af obligationer modtaget til sikkerhed
for reverseforretninger 2.885,4 9.742,8 2.885,4 9.742,8
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Note 12
Overskudskapital

Overskudskapital primo
Indbetalinger
Udbetalinger

Andel af realiseret resultat efter pensionsafkastskat

Overskudskapital i alt

Note 13
Pensionshensattelser

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
Pensionsvalgsbonus

Overfert til/fra medlemskapital

Andet

Retrospektive hensaettelser ultimo
Akkumuleret vaerdiregulering ultimo
Kollektiv bonuspotentiale ultimo

Pensionsmaessige henszettelser i alt ultimo
Fortjenstmargen ultimo

Pensionshenszettelseri alt

Pensionskassen Koncernen

2022 2021 2022 2021
1.730,1 1.4474 1.730,1 14474
152,6 142,2 152,6 142,2
28,4 22,3 28,4 223
-90,5 162,9 -90,5 162,9
1.763,9 1.730,1 1.763,9 1.730,1

Pensionskassen Koncernen

2022 2021 2022 2021
123.318,4 110.553,9 1233184 110.553,9
0,0 0,0 0,0 0,0
123.318,4 110.553,9 123.318,4 110.553,9
-13.331,3 -544.0 -13.331,3 -544.0
-10.233,3 -14.431,5 -10.233,3 -14.431,5
99.753,8 95.578,4 99.753,8 95.578,4
43452 41982 43452 4.198,2
44185 3.061,4 44185 3.061,4
-3.628,6 -3.329,8 -3.628,6 -3.329,8
-51,1 51,7 -51,1 -51,7
282 38,5 282 38,5
147,1 146,1 147,1 146,1
-1242 -119,9 -124,2 -119,9
54,1 2326 54,1 232,6
104.886,6 99.753,8 104.886,6 99.753,8
2.298,1 10.233,3 2.2981 10.233,3
10.692,9 13.331,3 10.692,9 13.331,3
117.877,6 123.318,4 117.877,6 123.318,4
0,0 0,0 0,0 0,0
117.877,6  123.318,4  117.877,6 123.318,4

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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Note 13 fortsat

Fordeling af hensattelser pa oprindelig Individuelt  Kollektivt
grundlagsrente for bestande, der ikke er Garanterede bonus- bonus-
omfattet af kontributionsprincippet: ydelser potentiale  potentiale lalt
Pensionshensaettelser pr. 31. december 2022
Opgorelsesrente -1,00% -3.484,7 4.336,5 98,4 950,2
Opgerelsesrente 0,01% 9.947,8 435421 5.568,3 59.058,2
Opgerelsesrente 1,75% 3.956,7 8.756,1 1.319,7 14.032,6
Opgorelsesrente 2,75% 5.775,3 4.109,3 1.017,9 10.902,5
Opgorelsesrente 4,25% 27.358,2 1.306,6 2.688,6 31.353,5
Alle grupper 43.553,4 62.050,6 10.692,9 116.296,9
Risikomargen alle grupper 1.580,6
Pensionshensaettelser i alt 117.877,6
Individuelt  Kollektivt
Garanterede bonus- bonus-
ydelser potentiale  potentiale lalt
Pensionshenszettelser pr. 1. januar 2022
Opgerelsesrente -1,00% -2.546,7 2.968,5 66,4 488,2
Opgorelsesrente 0,01% 14.819,0 36.103,7 6.924,1 57.846,7
Opgorelsesrente 1,75% 6.717,7 5.275,9 1.617,5 13.611,1
Opgorelsesrente 2,75% 8.457,6 1.189,3 1.257,9 10.904,8
Opgerelsesrente 4,25% 35.782,0 131,1 3.465,5 39.378,6
Alle grupper 63.229,7 45.668,4 13.331,3 122.229,3
Risikomargen alle grupper 1.089,0
Pensionshenszettelser i alt 123.318,4
Afkastprocent og Bonusgrad for de 2022 2021 2022 2021
forsikringsbestande, der ikke er omfattet af Afkast- Afkast- Bonus- Bonus-
kontributionsprincippet: procent procent grad grad
Opgorelsesrente -1,00% -6,0% 12,8% 459,7% 611,1%
Opgorelsesrente 0,01% -6,0% 12,8% 89,9% 83,0%
Opggrelsesrente 1,75% -6,0% 12,8% 77,8% 57,0%
Opgerelsesrente 2,75% -6,0% 12,8% 51,4% 26,0%
Opgorelsesrente 4,25% -6,0% 12,8% 15,1% 13,9%
Forrentning af kundemidler efter omkostninger
for skat opdelt pa produkt: 2022 2021
Gennemsnitrente -5,9% 12,6%
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Note 14 Pensionskassen Koncernen
Eventualforpligtelser 2022 2021 2022 2021

Til sikkerhed for forsikredes hensaettelser er
registreret folgende aktiver:

Investeringsejendomme og andre materielle

investeringsaktiver 3.277,9 3.324,8 3.277,9 3.324,8
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 7.795,6 7.507,5 7.795,6 7.507,5
Kapitalandele i associerede virksomheder 54.976,5 54.568,3 54.976,5 54.568,3
Udlan til associerede virksomheder 547,2 555,3 547,2 555,3
Kapitalandele 21.807,6 21.560,3 21.807,6 21.560,3
Investeringsforeningsandele 7.146,1 5.232,8 7.146,1 5.232,8
Obligationer 25.337,2 25.666,0 25.337,2 25.666,0
Andre udlan 2.041,8 4.311,0 2.041,8 4.311,0
Indlan i kreditinstitutter 5.672,1 12.764,2 5.672,1 12.764,2
Tilgodehavende renter 179,7 65,2 179,7 65,2
Til sikkerhed for hensattelseri alt 128.781,7 135.555,2 128.781,7 135.555,2

Investeringsaktiver til overtagelse efter
regnskabsaret 1.241,2 1.303,0 1.241,2 1.303,0

Tilsagn om investeringer fratrukket allerede
indbetalte belgb:

Unoterede aktier 19.274,0 8.201,6 19.274,0 8.201,6
Skov og landbrug 34 52,0 34 52,0
Ejendomme 3.511,1 4.617,0 3.511,1 4.617,0
Infrastruktur 9.002,6 1.458,9 9.002,6 1.458,9
Kredit 3.785,4 6.431,9 3.785,4 6.431,9

35.576,5 20.761,4 35.576,5 20.761,4

Pensionskassen deltager i diverse interessentskaber sammen med pensionskasser tilknyttet PKA. Pensionskas-
serne hafter solidarisk for interessentskabernes forpligtelser.

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

PKA Direct | K/S

Anholt havvindmellepark

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

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

Pensionskassen har garanteret for visse forpligtelser, som pahviler Gode Wind Il Joint HoldCo P/S over for Go-de
Wind Il Joint FinCo ApS. Garantien vedrerte pr. statusdagen forpligtelser pa 32,6 mio. EUR.
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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
investorkonsortium, der har investeret i havvindmelleparken Walney Extension i England. Pensionskassen har
garanteret sin pro rata andel af visse forpligtelser vedrerende opfaerelse 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 47,0 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 1,2 mio. GBP.

AIP Infrastructure | K/S

Blafa

| oktober 2018 indgik Pensionskassen en aftale med Vattenfall og Vestas om opferelsen 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 98,6 mio. DKK.

Zion

PKA 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 udestadende pro rata andel af nyt
investeringstilsagn pa batterilagringsenhed i tilknytning til solcelleparkerne samt yderligere garantier i specifikt i
forhold hertil. Garantiforpligtelserne og resttilsagn beleber sig pr. statusdagen samlet til 53,1 mio. USD.

El Campo

12019 indgik Pensionskassen en aftale med Longroad og Vestas om opferelsen af en 353 MW onshore vind-
mellepark 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 udggres af driftsmaessige
garantier pa i alt 119,5 mio. USD.

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

AIP Infrastructure 1l K/S

Escalade

12020 indgik pensionskassen aftale om kgb af en 336 MW onshore vindmgllepark i USA, Knox County, Texas.
Pensionskassens garantiforpligtelse pr. statusdagen udggres af resterende pro rata andel af det samlede inve-
steringstilsagn samt yderligere driftsmaessige garantier pa i alt 41,2 mio. USD.

Mallard

12020 kebte pensionskassen sig ind i Agility Trains East, som ejer en fldde 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

12022 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 pa Skotland. Resttilsagn udger pr. statusdagen 0,5 mio. GBP.

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 119,1 mio. EUR.
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PKA Ophelia Holding K/S
TDC
Pensionskassen har pr. statusdagen en restheeftelse pa 301,2 mio. DKK for sin pro rata andel af investeringen.

Moms

Som felge af en EU-domstolsafgarelse i 2014 kan visse ydelser til investeringsforeningslignende pensionskasser
potentielt fritages for moms. Pensionskassen har i samarbejde med PKA A/S og Forca A/S udarbejdet en
forelabig opggarelse over momsbelab som pensionskassen anses som berettiget til at tilbagesege for perioden
2004 til 2015 baseret pa EU-dommen.

Pensionskassen har i februar 2016 indsendt anmodning om tilbagebetaling af uberettiget opkraevet moms til
Skattestyrelsen for perioden 2004 til og med 2015. Pensionskassen har desuden i december 2018 indsendt
anmodning til Skattestyrelsen om tilbagebetaling af uberettiget opkrasvet moms for perioden 1. januar 2016 -
30. september 2018. Yderligere har pensionskassen i februar 2022 indsendt anmodning til Skattestyrelsen om
tilbagebetaling af uberettiget opkraevet moms for perioden 10. oktober 2018 til 31. december 2020 samt
forventer at indsende anmodninger om tilbagebetaling ogsa for efterfglgende perioder. Anmodningerne
afventer sagsbehandling.

Skattestyrelsen har i november 2019 andret praksis med hensyn til hvilke pensionskasser, der kan omfattes af
momsfritagelsen. Skattestyrelsen mener, at 2019 udmeldingen blot er en praecisering af praksis, og derfor ogsa
har tilbagevirkende effekt. Hvis Skattestyrelsen har ret i dette standpunkt, kan det fa begraensende betydning for
tilgodehavendet og kan medfare, at pensionskassen for 2019 har en eventualforpligtelse vedrgrende moms pa
ydelser faktureret fra PKA A/S.

Der pagar fortsat sagsbehandling i Skattestyrelsen, og den endelige opggrelse af eventualforpligtelsen afventer
Skattestyrelsens sagsbehandling. Eventuelle forpligtelser vil belaste de omfattede administrerede pensionskasser

og selskaber.

Det er sandsynligt, at Skattestyrelsen i 2023 udsender nye styresignaler, der har betydning for pensionskassens
momsposition, og vi afventer derfor indholdet af disse styresignaler.

Gvrigt

Pensionskassen har ikke pataget sig pensions-, kautions-, garanti- eller andre forpligtelser, udover hvad der

fremgar af drsrapporten.

Note 15
Naertstaende parter m.v.

Pensionskassen har

kapitalandele i falgende Ejer- Egen-
tilknyttede virksomheder: Aktivitet Hjemsted andel Resultat kapital
Sygeplejerskernes og .
Investering i grunde og
Laegesekretaerernes bvenincer Gentofte 100,0% 261,1 7.365,9
Ejendomsaktieselskab ygning
Ejendomsaktieselskabet Investering i efendommen
. . . . Kebenhavn 100,0% 26,9 429,6
Dronningegarden Dronningegarden
Pensionskassen har
kapitalandele i folgende Ejer- Egen-
associerede virksomheder: Aktivitet Hjemsted andel Resultat kapital
Administrative opgaver inden
PKAA/S for pensionskassevirksomhed ~ Gentofte 46,2% -4.6 215,6
mv.
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Pensionskassen har

kapitalandele i felgende Ejer- Egen-
associerede virksomheder: Aktivitet Hjemsted andel Resultat kapital
PKA+Pension Forsikringsselskab . o .
A/S Livsforsikringsvirksomhed Gentofte 49,2% -49,0 913,1
Hotel Koldingfjord A/S ** Hoteldrift Kolding 90,9% -1,8 17,3
A/S Kjgbenhavns Investering i grunde og
. . . Gentofte 55,4% 57,7 962,9
Ejendomsselskab bygninger
Gode Wind Il Joint FinCo ApS Investering i vindmagller Gentofte 24,8% 0,7 0,8
PKA AIP A/S ** Investeringsradgivning Kgbenhavn 52,0% -0,1 0,5
Administration af infrastruktur
Institutional Holding P/S . . Kabenhavn 49,0% 0,2 3,0
investeringer
Institutional Holding GP ApS Komplementar Kebenhavn 49,0% 0,0 0,0
AIP Infrastructure | K/S Investeringer i infrastruktur Kabenhavn 36,9% 519,7 6,6
AIP Infrastructure Il K/S Investeringer i infrastruktur Kgbenhavn 34,8% 61,1 5.832,7
PKA Direct | K/S ** Investeringer i infrastruktur Kgbenhavn 50,9% 156,9 3.2335
PKA Direct Il K/S ** Investeringer i infrastruktur Kabenhavn 50,0% -19,6 3.572,6
PKA PF Il AIV K/S Investering i selskaber Kgbenhavn 49,9% 1.710,0 5.069,8
Investeringsselskabet af 4. juli
*g* J Investering i kapitalandele Gentofte 54,1% 4,0 4,0
2018 ApS
PKA Ophelia Holding K/S ** Investering i infrastruktur Gentofte 50,0% 152,8 4.2183
PKA Ophelia Holding GP ApS ** Komplementar Gentofte 50,0% 0,0 0,0
IIP Denmark P/S Investeringsradgivning Gentofte 49,0% 10,0 35,4
IIP Denmark GP ApS Komplementar Gentofte 49,0% 0,0 0,1
Investering i grunde o
Margretheholmen P/S . gle & Frederiksberg 20,0% 1473 882,8
bygninger
Komplementarselskabet
P Komplementar Frederiksberg 20,0% 0,0 0,1
Margretheholm ApS
Investering i grunde o
PKA Skejby P/S . gle & Gentofte 40,0% 32,4 109,7
bygninger
PKA Skejby Komplementar ApS Komplementar Gentofte 40,0% 0,0 0,0
Investering i grunde o
OPP HoldCo ApS erngte & Gentofte 25,4% 29 234
bygninger
Investering i grunde o
Poppelstykket 12 A/S . 18 & Frederiksberg 40,0% 5,4 118,6
bygninger
Investering i grunde o
Rugardsvej Odense A/S . gle & Frederiksberg 40,0% 35,7 81,1
bygninger
Investeringsselskabet af 24.
& Genanvendelse af daek Gentofte 54,1% 102,4 317,3
februar 2015 A/S **
PKA Private Funds Ill K/S Investering i selskaber Kgbenhavn 48,0% 2.747,1 9.653,6
PKA Private Funds Il GP ApS Komplementar Kgbenhavn 48,0% 0,0 0,2
PKA Private Funds Ill Civ | K/S Investering i selskaber Kgbenhavn 33,4% 2,9 10,1
PKA Private Funds Ill Civ Il K/S  Investering i selskaber Kabenhavn 23,0% 2,3 8,0
PKA Private Funds IV K/S Investering i selskaber Kgbenhavn 48,0% 552,0 5.3457
PKA Private Funds IV CIV | K/S Investering i selskaber Kgbenhavn 48,0% 0,2 2,2
PKA Private Funds IV CIV II K/S  Investering i selskaber Kgbenhavn 48,0% 0,2 2,9
PKA Private Funds IV GP ApS Komplementar Kgbenhavn 48,0% 0,0 0,0
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Pensionskassen har

kapitalandele i felgende Ejer- Egen-
associerede virksomheder: Aktivitet Hjemsted andel Resultat kapital
PKA Venture | K/S Investering i selskaber Kgbenhavn 48,0% 165,7 627,9
PKA Venture | CIV | K/S Investering i selskaber Kgbenhavn 48,0% 0,2 1,2
PKA Venture I CIV Il K/S Investering i selskaber Kabenhavn 48,0% 0,1 0,6
Co-investeringer i store IFU
IFU Investment Partners K/S . Kgbenhavn 26,0% 10,1 407,3
projekter
PMM Global V K/S Investere i virksomheder Kgbenhavn 23,3% 54,0 1.023,0
Sustain Solutions | K/S ** Energirenovering Kgbenhavn 50,0% 3,8 52,9
Sustain Solutions
. Komplementar Kabenhavn 50,0% 0,0 0,0
Komplementar ApS
Ejendomsselskabet Vilvordevej  Investering i grunde og
" . Kgbenhavn 50,0% 0,0 40,1
T0P/S bygninger
Komplementarselskabet
. . - Komplementar Kgbenhavn 50,0% 0,0 0,0
Vilvordevej 70 ApS
Acadian Global Value * Virksomhedskredit Kabenhavn 48,0% 3.606,2 17.184,2
Emerging Local Currency Debt
ging R y Emerging markets lokal geeld ~ Kebenhavn 47,6% -1.394,7 12.703,0
Il, State Street
AQR Global Credit * Virksomhedskredit Kgbenhavn 48,1% 91,6 4.417,6
Global High Yield og IG, . .
‘gh riedog Virksomhedskredit Kgbenhavn 473% 2049 46595
Robeco Credit
DCI Global Credit * Virksomhedskredit Kgbenhavn 48,1% 207,3 4.900,1
Mortgage Backed Securites |, . .
ABSAg* ge urt Amerikanske boliglan Kgbenhavn 5020% 2275 2.657,1
Global Equities I, State Street *  Bgrsnoterede aktier Kgbenhavn 48,6%  6.298,6 27.830,0
Low Risk Equities I, .
g Barsnoterede aktier Kabenhavn 48,3% 1.013,9 9.380,8
Intech *
Low Risk Equities I, .
. Barsnoterede aktier Kgbenhavn 48,1% 1.632,1 7.210,2
Acadian
Global Large Cap Market Neutral .
. . Barsnoterede aktier Kgbenhavn 49,1% 7453 3.253,5
Equity, AQR
Alternative Risk Premia, Long/short derivater inden for ~ Kebenhavn 49,1%  -570,5 1.705,0
Tactical Trend, Trendfollowing inden for aktier,
N L Y Kgbenhavn 49,1% -62,0 1.164,7
Graham obligationer, ravarer og valuta.
US Leveraged Loans 1, Invesco * Virksomhedskredit Kgbenhavn 47,8% 281,9 6.180,7
Emerging hard currency Debt I, .
ging ! y Emerging markets ekstern geeld Kgbenhavn 47,7% 1476  3.250,1
Danske *
Emerging hard currency Debt |, .
JPM *g & y Emerging markets ekstern geeld Kebenhavn 47,6% 164,7 3.293,2
SAE Liquidity fund LP Barsnoterede aktier Caymanlsland  48,0% 58,0 1.643,5
M&G Independent European
P P Virksomhedskredit Dublin 478% 1992 34123
Loan Fund
Henderson Alphagen Castor Barsnoterede aktier Caymanlsland  49,0% 49,9 1.766,8
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Pensionskassen har
kapitalandele i folgende Ejer- Egen-
associerede virksomheder: Aktivitet Hjemsted andel Resultat kapital

Trendfollowing inden for aktier,

Pure Momentum Plus, AHL . )
obligationer, ravarer og valuta.

Caymanlsland  49,1% 3246 17279

Henderson Alphagen LUTRA Net .
Barsnoterede aktier og renter Luxembourg 51,4% 40,8 1.784,1

EURO share **
ILS - CO2 Segregated Portfolio
o gree Katastrofeforsikringer Caymanisland  50,0% -1L,1 2454
(Twelve)
Yderst Catastrophe Fund i
Katastrofeforsikringer Bermuda 50,0% -20,4 84,6

(Nephila ILS) **
* Afdeling i Kapitalforeningen Investin Pro

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

Der er ikke nogen naertstdende 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 vilkdr. De administrative opgaver omfatter
pensionsadministration, formueforvaltning.

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:

« Markedsrisiko
« Outsourcing
« Cyberrisiko

Markedsrisiko er pensionskassens starste risiko. Markedsrisiko er risikoen for, at pensionskassens aktiver, fx
obligationer, aktier, eiendomme og alternativer taber vaerdi som falge af udsving pa kapitalmarkederne.
Markedsrisiko findes ogsa ved opgerelsen af hensaettelserne til markedsvaerdi, da disse er rentefalsomme. Det
betyder, at hensaettelserne skifter vaerdi, ndr markedsrenterne zendrer sig, og det kan blive nadvendigt at
hensaette mere, hvis renten falder. Aktierisiko og renterisiko er de stgrste markedsrisici for pensionskassen.
Bestyrelsen har som naevnt fastsat risikorammer for de forskellige aktivklasser. Risiciene kvantificeres og
afdaekkes med kapital i risikomodellerne.

Outsourcing er et centralt element i pensionskassens operating model, og pensionskassen anvender i hgj grad
outsourcing til at opna stordriftsfordele og effektiviseringer. Det giver anledning til szerlige risici, som stiller krav
til aftalegrundlag, rapportering, kontrol og opfalgning. Pensionskassen afdaekker outsourcingsrisiko med
effektive samarbejdsaftaler, hvor niveauet for service, leverancer og rapportering er tydeligt fastlagt. Kontrol og
opfalgning sikrer, at opgaverne bliver lgst i overensstemmelse med de indgadede aftaler. Dette er fastlagt i politik,
retningslinjer og forretningsgange.
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Cyberrisiko udggr en vaesentlig operationel risiko, som pensionskassen har et stigende fokus pa. Pensionskassen
har fastlagt sin risikoappetit pa IT-sikkerhedsomradet og afdaekker cyberrisikoen ved at stille krav til iseer den
primzere IT-leverander Forca baseret pa en risikovurdering samt en sarbarheds- og konsekvensanalyse. Forca
har etableret en raekke sikkerhedsvaern, der beskytter pensionskassen mod cybertrusler, herunder overvagning
af netveerk for at forhindre hackere, udvidet fysisk sikkerhed sa kun godkendte Pc’er har adgang i fysiske
netvaerksporte samt rettighedsstyring. Bestyrelsen har fastsat graenser for genetableringsfristerne pa kritiske

systemer.

Note 17

Specifikation aktiver og disses afkast

Regnskabsmaessig veerdi

Afkast i % p.a.

Primo Ultimo for skat

Grunde og bygninger 14.118,4 13.769,5 2,8
Noterede kapitalandele 21.788,5 8.294,1 7,1
Unoterede kapitalandele 50.636,8 50.774,3 2,0
Kapitalandele i alt 72.425,3 59.068,4 0,7
Stats- og realkreditobligationer 29.423,9 36.175,7 -15,0
Indeksobligationer 0,0 0,0 0,0
Kreditobligationer og emerging markets obligationer 33.684,6 28.365,1 2,0
udlan m.v. 8.915,7 18.028,0 6,6
Obligationer og udlani alt 72.024,2 82.568,8 -3,7
Dattervirksomheder 0,0 0,0 0,0
@vrige investeringsaktiver 16.285,4 9.308,4 3,3
Afledte finansielle instrumenter til sikring af

nettozaendringen af aktiver og forpligtelser -2.542,7 -1.878,2

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

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

Det skal fra 2022 ske ved at udfylde et skema fra EU. Det er vedlagt som en supplerende beretning. Det
skal bemeaerkes, at data generelt er en udfordring og vil vaere det en rum tid endnu. Derfor er de data vi
offentligger behaeftet med usikkerhed og offentliggares efter bedste evne. Opgerelsesmetoderne ud-
vikles ogsa labende for at fa et sa retvisende billede som muligt. Det vil indebaere, at tallene i den sup-
plerende beretning kan aendres de kommende ar, i takt med at datakvaliteten og opgarelsesmeto-
derne forbedres.
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Model for periodisk offentliggerelse af oplysninger om finansielle produkter, jf. artikel 8, stk. 1,2 og 2a, i

Ved »baeredygtig
investering«
forstas en
investering i en
gkonomisk
aktivitet, der
bidrager til et
miljemaessigt eller
socialt mal,
forudsat at
investeringen ikke
i vaesentlig grad
skader
miljemaessige eller
sociale mal, og at
de virksomheder,
derinvesteresi,
folger god
ledelsespraksis.

EU-
klassificeringssystemet
eret
klassificeringssystem,
der er fastsat i forordning
(EU) 2020/852, og som
opstiller en liste over
miljemaessigt
bzaeredygtige
okonomiske aktiviteter.
I nzevnte forordning er
der ikke fastsat en liste
over socialt baeredygtige
okonomiske aktiviteter.
Bzeredygtige
investeringer med et
miljgmal kan veere i
overensstemmelse med
klassificeringssystemet

ellerej. Py

BILAG IV
forordning (EU) 2019/2088 og artikel 6, stk. 1, i forordning (EU) 2020/852
Produktnavn: Pensionskassen for Sygeplejersker og Laegesekreteaerer.

Identifikator for juridiske enheder: 5493001PSM1VX4QU7S43.

Miljomaessige og/eller sociale karakteristika

Havde dette finansielle produkt et baeredygtigt investeringsmal?

[ X ) Ja [ %X Nej
Det foretog beeredygtige Det fremmede miljomaessige/sociale (M/S
investeringer med et miljgmal: karakteristiska og
% selv om det ikke havde en baeredygtig investering som
mal, havde det en andel af baeredygtige investeringer

i skonomiske aktiviteter, der pa___%

kvalificerer som miljgmaessigt
baeredygtige i henhold til EU-
klassificeringssystemet

med et miljemal i skonomiske aktiviteter,
der kvalificerer som miljgmaessigt
baeredygtige i henhold til EU-

i skonomiske aktiviteter, der klassificeringssystemet
ikke kvalificerer som

n ) o med et miljemal i skonomiske aktiviteter,
miljgmaessigt baeredygtige i

) der ikke kvalificerer som miljgmaessigt
henhold til EU- baeredygtige i henhold til EU-
klassificeringssystemet klassificeringssystemet

med et socialt mal

Det foretog baeredygtige Det fremmede M/S-karakteristika, men foretog
investeringer med et socialt mal: ikke nogen baeredygtige investeringer
%

‘\1’:’ I hvilket omfang blev de miljemassige og/eller sociale karakteristika, der

fremmes af dette finansielle produkt, opfyldt?

| PKA gnsker vi at fremme klima-, miljgmaessige og/eller sociale karakteristika, nar vi investerer.
Det gar vi med fglgende tiltag for PKA som helhed:

e  Malsaetning om at have investeringer med seerligt fokus pa at forbedre miljg og
klimaforhold pa 15 % af formuen i 2025 og 20 % i 2030.

e Malszetning om at have investeringer med szerligt fokus pa at fremme sociale forhold pa i
alt 10 mia. kr. for hele PKA i 2025. Investeringerne er bl.a. i sociale impact fonde.

e  Malsaetning om at have en CO,-neutral portefglje i 2050 med delmal for reduktion af CO,-
aftrykket pa 29 % i 2025 og 50 % i 2030.

e ESG-ratingen pa vores bgrsnoterede aktieinvesteringer skal vaere ca. 15 % bedre end
benchmark for den barsnoterede aktieportefalje (en sammenlignelig gruppe af aktier pa
markedet).
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Baredygtighedsi
ndikatorer maler,
hvordan de
miljgmaessige eller
sociale
karakteristika, der
fremmes af dette
finansielle
produkt, opnas.

Hvordan klarede baredygtighedsindikatorerne sig?

| rapporten ”Status pd fremme af grenne og sociale investeringer” fra efteraret 2022 var der
felgende status for malsaetninger for Pensionskassen for Sygeplejersker og
Leegesekreteerer.

Malszetning: Klimainvesteringer pa 15 % af formuen
Status: Bidrag 17,9 mia. kr. medio 2022 i Pensionskassen for Sygeplejersker og
Laegesekretaerer

Malsaetning: De sociale investeringer pd 10 mia. kr. for hele PKA
Status: Bidrag pa 2,9 mia. kr. medio 2022 i Pensionskassen for Sygeplejersker og
Leegesekretaerer

Malsaetning: ESG-rating pa ca. 15 % bedre en benchmark for alle pensionsprodukter
Status: 12,7 % medio 2022

Malsaetning: CO,-neutral portefglje i 2050
Status: CO,-udledningen var 512.642 tons CO,(scope 1 og 2)* ultimo 2021
CO,-aftrykket var ultimo 2021 reduceret med 43 % siden 2019 (scope 1 og 2)

Klima- og sociale investeringer og ESG-ratingen opggres arligt, sa ovenstdaende er seneste
status for fremme af malsaetningerne. Der er opgjort tal for CO-udledningen ultimo 2022,
som kan bruges til at gere status for malsaetningen om at opna en CO,-neutral portefelje i
2050. Det fremgar af tabellen i nedenstaende afsnit.

...og sammenlignet med tidligere persioder?

CO0,-udledningen er faldet fra 512.642 tons ultimo 2021 til 445.770 tons ultimo 2022.
Denne reduktion daekker over CO,-udledningen fra bersnoterede aktier, derivater,
virksomhedsobligationer og ejendomsinvesteringer for scope 1 og 2. Det er disse
aktivklasser, som er omfattet af PKA’s malsaetning om reduktion pa 29 % inden 2025. Det
skal bemaerkes, at tallene for 2022 for CO,-udledningen for de barsnoterede aktier og
erhvervsobligationers del af investeringerne er fra dataleveranderen ISS ESG, mens det
tidligere ar har vaeret fra MSCI. Skift i kilde gar sammenligningen med de forrige ar
usikker. Med et aftryk pa 7,2 tons CO, pr. investeret mio. kr. i scope 1 og 2 er vores
investeringers CO,-aftryk allerede 45 % lavere end de samme aktivklassers CO,-aftryk i
2019. PKA har dermed allerede opfyldt malsaetningen for 2025 pa at mindste aftrykket
med 29 % for aktier, derivater, erhvervsobligationer og ejendomme.

Enhed 2019 2020 2021 2022
Tons CO2 782.985 586.800 512.642 445.770
CO2 aftryk 13,2 9,3 7,6 7,2
(tons/mio. kr.)

Reduktion af / 29 % 43 % 45 %
CO2 aftryk

! Scope 1 er direkte udledninger for kilder, som er kontrolleret og ejet af virksomheden. Scope 2 er indirekte udledninger, der

knytter sig til virksomhedens brug af varme og strgm.

2
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Listen omfatter de
investeringer, der
udgjorde den
storste andel af
det finansielle
produkts
investeringer i
referenceperioden:

4

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

PKA’s produkter tager hensyn til de vigtigste negative indvirkninger pa beaeredygtighed. PKA ensker
at vaere en ansvarlig investor og integrere baeredygtighedshensyn i alle investeringsbeslutninger.
Det betyder, at vi blandt andet ser pa miljgmaessige, sociale og ledelsesmaessige forhold samt
forhold vedrgrende respekt for menneskerettigheder, arbejdstagerrettigheder og bekaeempelse 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. Vi investerer ikke i kulmineselskaber eller oliesandselskaber, som vi
vurderer, ikke er omstillingsparate - dvs. 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, dvs. ikke har en
konkret og troveerdig plan for at afvikle disse aktiviteter. Desuden udaver PKA aktivt ejerskab
gennem en raekke aktiviteter, herunder overvagning, dialog, stemmeafgivelse, eksklusion fra
investeringsuniverset, samarbejde med andre aktionaerer samt rapportering. Det kan medfere, at
et selskab ekskluderes fra PKA’s investeringsunivers.

Hvad var dette finansielle produkts storste investeringer?

Fordelingen af investeringerne pa de 15 stgrste investeringer omfatter alle produktets
investeringer bade noterede og unoterede. Placeringen pa sektor og land afspejler placeringen af
fonden/foreningen, som der er investeret i, da der ikke er foretaget gennemlysning. Det fremgar
saledes ikke, hvordan fondens investeringer er fordelt pa virksomheder. Blandt de sterste
investeringer er 4 fonde med globale aktier, hvor der er en overvaegt af aktier med bedre ESG-
karakteristika end gennemsnittet.
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Aktivallokering
beskriver andelen af
investeringer i
specifikke aktiver.

-
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Storste investeringer Sektor % aktiver Land

Private equity | Investeringsforeninger mv. 4,8% Danmark
Fond med investeringer i

. . o
udviklingslande Investeringsforeninger mv. 3,9% Danmark
Boligejendomme | Fast ejendom 3,8% Danmark
Private equity | Investeringsforeninger mv. 3,2% Danmark
Fond med globale aktier (overvaegt . )

o Investeringsforeninger mv. 3,1% Danmark
pa ESG)
Fond med globale aktier (overvaegt ) .

o Investeringsforeninger mv. 3,0% Danmark
pa ESG)
Fond med globale aktier (overvaegt ) )

o Investeringsforeninger mv. 2,6% Danmark
pa ESG)
Tyske statsobligationer | Offentlig forvaltning mv. 2,4% Tyskland
Private equity | Investeringsforeninger mv. 2,3% Danmark
Erhvervsejendomme | Fast ejendom 2,1% Danmark
Fond med erhvervsldn | Investeringsforeninger mv. 2,0% Danmark
Franske statsobligationer | Offentlig forvaltning mv. 1,7% Frankring
Fond med globale aktier (overvaegt ) .

. Investeringsforeninger mv. 1,7% Danmark
pa ESG)
Boligejendomme Fast ejendom 1,6% Danmark
Fond med virksomhedskredit Investeringsforeninger mv. 1,6% Danmark

Hvilken andel udgjorde baeredygtighedsrelaterede investeringer?

Hvad var aktivallokeringen?

97 % af investeringerne til markedsveerdi ultimo 2022 fremmer miljgmaessige eller sociale
karakteristika (pkt. #1 i nedenstaende figur). Det, at investeringer fremmer miljgmaessige
eller sociale karakteristika, betyder ikke, at investeringerne har baeredygtighed som mal
ifalge EU-lovgivningen. Den resterende del af investeringerne pa 3 % og er fordelt i
henholdsvis derivater og kontanter, hvor der ikke er mulighed for at opnd miljgmaessige
eller sociale karakteristika. De fremgar af pkt. #2 i nedenstaende figur, som omfatter de
resterende investeringer. At 97 % af investeringerne i pensionskassen fremmer
miljgmaessige eller sociale karakteristika skyldes bl.a., at der forud for hver investering
foretages en due diligence inkl. ESG, sa der tages 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 udgver PKA aktivt ejerskab, hvor vi lebende overvager om
virksomhederne, vi investerer i, er pa linje med PKA’s politikker og retningslinjer. Det
indebaerer, at virksomheder, der over en laengere periode overtraeder disse politikker og
retningslinjer, og ikke viser fremskridt, bliver ekskluderet os sat pa PKA’s negativliste.
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Investeringer

#2 Andre
3%

#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 er i
overensstemmelse med de miljgmaessige eller sociale karakteristika eller kan kvalificeres

Inden for hvilke okonomiske sektorer blev investeringerne foretaget?

En meget stor del af investeringerne er sket i sektoren: pengeinstitut-, finansvirksomhed
og forsikring, jf. tabellen nedenfor. Det skyldes, at en del af investeringerne foretaget af
fonde og foreninger endnu ikke er blevet fordelt pa skonomisk sektor. Det er desvaerre
ikke muligt at give en mere detaljeret fordeling pa sektorer for disse investeringer pa
nuvaerende tidspunkt. | pengeinstitut-, finansvirksomhed og forsikring indgar pt. ogsa
realkreditobligationer. Naeststarste sektor er offentlig forvaltning, som bestar af
investeringer i statsobligationer svarende til ca. 16 % af de samlede investeringer. | de 12
% uoplyst indgar investeringer i unoterede aktier og obligationer, som endnu ikke er
fordelt pa sektorer. Investeringerne pa 12 % i fast ejendom er direkte investeringer i
erhvervs- og boligejendomme. Investeringer i fremstillingsvirksomhed er bl.a.
investeringer i virksomheder fx i medicinalindustrien. Infrastrukturinvesteringer fx i
vindmeller indgdr i sektoren el, gas og fjernvarmeforsyning.
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Foratveerei
overensstemmelse med
EU-
klassificeringssystemet
omfatter kriterierne for
fossilgas begraensninger
for emissioner og
overgang til fuldt
vedvarende energi elelr
kulstoffattige
braendstoffer inden
udgangen af 2035. For
atomenergi indeholder
kriterierne omfattende
sikkerheds og

affaldshandteringsregler.

Sektor % af aktiver

Landbrug, skovbrug og fiskeri 0%
Rastofudvinding 1%
Fremstillingsvirksomhed 6%
El-, gas- og fiernvarmeforsyning 6%
Vandforsyning, kloakveesen mv. 0%
Bygge- og anleegsvirksomhed 0%
Handel 1%
Transport 1%
Hoteller og restauranter 0%
Information og kommunikation 4%
Pengeinstitut-, og finansvirkskomhed,

forsikring ok
Fast ejendom 12%

Liberale, videnskabelige og tekniske

tjenesteydelser 17
A.dminis.,trative tjenestydelser og 0%
hjeelpetjenester

lkke oplyst 14%
Offentlig forvaltning mv. 16%
Undervisning 0%
Sundhedsveesen mv. 0%
Kultur mv. 0%
Andre seniceydelser 0%
Internationale organisationer 0%

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

PKA arbejder pa at indsamle de ngdvendige oplysninger, sa vi kan vurdere, hvorvidt
investeringerne er i overensstemmelse med kravene i EU-klassificeringssystem. Pa
nuvaerende tidspunkt er dette ikke tilfeeldet, da der ikke er tilstraekkeligt med oplysninger
fra virksomhederne.

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

Ja:
fossilgas

atomenergi

X Nej

2 Fossilgas og/eller atomarrelaterede aktiviteter vil kun vaere i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet, hvis de
bidrager til at begraense klimaaendringer ("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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Hvilke investeringer blev medtaget under »Andre«, hvad var formalet
med dem, og var der nogen miljomassige eller sociale
minimumsgarantier?

| pkt. #2 har PKA valgt at placere investeringer i derivater opgjort til markedsveerdi og
investeringer i kontanter. Vi vurderer, pa nuvaerende tidspunkt, at disse investeringer ikke
direkte kan bidrage til at opna miljemaessige og/eller sociale karakteristika.

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

PKA agnsker at vaere en ansvarlig investor og integrerer baeredygtighedshensyn i alle
investeringsbeslutninger, hvilket afspejles i de beslutninger, som labende traeffes. Det betyder,
atvi i relation til hver enkelt investering blandt andet ser pa milje-, ledelsesmaessige og sociale
forhold samt forhold vedrarende respekt for menneskerettigheder, arbejdstagerrettigheder og
bekampelse af korruption og bestikkelse. PKA investerer ikke i vdben som strider imod
internationale konventioner og ikke i selskaber, der producerer tobaksprodukter. Vi investerer
ikke i kulmineselskaber eller oliesandsselskaber, som vi vurderer, 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 dvs., ikke har en konkret og troveerdig plan for
at afvikle disse aktiviteter.

Disse retningslinjerne geelder for hele portefgljen med enkelte undtagelser for finansielle
derivater, fx baseret pa et aktieindeks, eller 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 bredere.

Nar vi investerer i selskaber, er det en del af vores proces, at vi bl.a. forholder os til, om
selskaberne overholder deres skattebetalinger, arbejdstagerforhold, menneskerettigheder og
aflenningsmaessige forhold og FN Global Compacts 10 principper.

Vi gar i dialog med selskaber, som ikke giver tilfredsstillende oplysninger bl.a. om de naevnte
forhold. Hvis selskaberne ikke er villige til dialog eller overtraader vores politikker og
retningslinjer, bliver de ekskluderet og placeret pa vores eksklusionsliste. 1 2022 deltog PKA
bl.a. gennem EOS at Federated Hermes i 2906 dialoger med selskaber som led i aktivt ejerskab
heraf var 851 om klimaforandringer. | 2021 blev der afholdt 2641 dialoger heraf 677 om
klimaforandringer.

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

Biodiversitet er et saerskilt fokus for PKA. Vi har tilsluttet os IIGCC’s® Nature Action 100 og
Finance for Biodiversity Pledge, hvilket er indskrevet i vores retningslinjer 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

31IGCC star for The Institutional Investors Group on Climate Change
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natur og biodiversitet. Nature Action 100 er som Climate Action 100+ blot med fokus pa
biodiversitet.

Desuden har PKA 12022 meldt sigind i FAIRR. FAIRR er en velgarenhedsorganisation, stattet af
investorer, hvis formal er at skabe aget opmaerksomhed pa ESG-relaterede risici og
muligheder i fedevaresektoren globalt. FAIRR gar pa vegne af investorer i dialog med
fedevarevirksomheder og andre interessenter for at skabe gget fokus pa bl.a. biodiversitet,
afskovning, vandmangel og folkesundhed. FAIRR retter i 2022-2023 seerligt fokus pa bl.a.
klimarelaterede risici og biodiversitet.

12021 opgjorde vi internt og efter bedste evne de af PKA’s investeringer, hvori biodiversitet
indgar - det geelder bl.a. grenne obligationer, der har direkte fokus pa biodiversitet samt
svanemeerkede ejendomme. Vi ser frem til at opgere og fremme PKA’s biodiversitetsrelaterede
investeringer mere systematisk, nar anbefalingerne fra Taskforce on Nature-related Financial
Disclosures (TNFD) foreligger, forventeligt i 2023.

Senest har PKA meldt sigind i Net Zero Engagement Initiative, et nyt investorinitiativ i Climate
Action100+-regi under IIGCC. Formalet er at bruge aktivt ejerskab som lgftestang til at fremme
investorernes net-zero malsaetninger overfor de 100 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 ngdvendige for at kunne se, om
portefaljeselskaber er pa linje med Paris-aftalen, herunder troveerdig net-zero forpligtelse,
robuste CO,-mal pa hhv. kort-, mellem- og lang sigt, tydelig rapportering om CO2-udledning og
-reduktioner pa tvaers af scope 1, 2 og 3 og troveerdig strategi for klimaneutralitet. Initiativet
understatter PKA’s arbejde for at blive CO,-neutral i overensstemmelse med Paris-aftalen.
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                        Med min underskrift bekræfter jeg indholdet og alle datoer i de følgende dokumenter, identificeret ved deres dokumentnøgle og kryptografiske hash-værdi.
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  2023-03-16 10:44:00 UTC   Nathali Schaap Degn         104.28.xxx.xxx    The signing request email was opened by the signer                                                        
  2023-03-16 10:57:56 UTC   Mogens Eduard Jespersen     104.28.xxx.xxx    The signing request email was opened by the signer                                                        
  2023-03-16 11:21:52 UTC   Jette Damsø Henriksen       104.28.xxx.xxx    The signing request email was opened by the signer                                                        
  2023-03-16 11:50:34 UTC   Jacob Paludan Truelsen      104.28.xxx.xxx    The signing request email was opened by the signer                                                        
  2023-03-16 11:53:00 UTC   Penneo system               87.49.xxx.xxx     The document was viewed                                                                                   
  2023-03-16 11:53:00 UTC   Penneo system               87.49.xxx.xxx     The document was viewed                                                                                   
  2023-03-16 11:53:00 UTC   Jacob Paludan Truelsen      87.49.xxx.xxx     The document was viewed by the signer                                                                     
  2023-03-16 17:52:05 UTC   Lilian Merete Mogensen      212.237.xxx.xxx   The document was viewed by the signer                                                                     
  2023-03-16 17:52:06 UTC   Penneo system               212.237.xxx.xxx   The document was viewed                                                                                   
  2023-03-16 17:52:06 UTC   Penneo system               212.237.xxx.xxx   The document was viewed                                                                                   
  2023-03-16 17:53:07 UTC   Penneo system               212.237.xxx.xxx   The document was viewed                                                                                   
  2023-03-16 17:53:07 UTC   Penneo system               212.237.xxx.xxx   The document was viewed                                                                                   
  2023-03-16 17:53:07 UTC   Lilian Merete Mogensen      212.237.xxx.xxx   The document was viewed by the signer                                                                     
  2023-03-16 17:53:09 UTC   Penneo system               212.237.xxx.xxx   The document was viewed                                                                                   
  2023-03-16 17:53:14 UTC   Lilian Merete Mogensen      212.237.xxx.xxx   The signer signed the document as Revisionsudvalgsformand, Revisionsudvalgsformand                        
  2023-03-16 19:30:42 UTC   Birgitte Wildt-Andersen     104.28.xxx.xxx    The signing request email was opened by the signer                                                        
  2023-03-16 19:33:28 UTC   Penneo system               176.20.xxx.xxx    The document was viewed                                                                                   
  2023-03-16 19:33:28 UTC   Penneo system               176.20.xxx.xxx    The document was viewed                                                                                   
  2023-03-16 19:33:28 UTC   Birgitte Wildt-Andersen     176.20.xxx.xxx    The document was viewed by the signer                                                                     
  2023-03-16 19:34:25 UTC   Penneo system               176.20.xxx.xxx    The document was viewed                                                                                   
  2023-03-16 19:34:25 UTC   Birgitte Wildt-Andersen     176.20.xxx.xxx    The document was viewed by the signer                                                                     
  2023-03-16 19:34:26 UTC   Penneo system               176.20.xxx.xxx    The document was viewed                                                                                   
  2023-03-16 19:34:27 UTC   Penneo system               176.20.xxx.xxx    The document was viewed                                                                                   
  2023-03-16 19:34:42 UTC   Birgitte Wildt-Andersen     176.20.xxx.xxx    The signer signed the document as Bestyrelsesmedlem, Bestyrelsesmedlem                                    
  2023-03-16 19:53:36 UTC   Jacob Paludan Truelsen      172.225.xxx.xxx   The signing request email was opened by the signer                                                        
  2023-03-17 05:29:03 UTC   Nathali Schaap Degn         91.144.xxx.xxx    The document was viewed by the signer                                                                     
  2023-03-17 05:29:04 UTC   Penneo system               91.144.xxx.xxx    The document was viewed                                                                                   
  2023-03-17 05:29:04 UTC   Penneo system               91.144.xxx.xxx    The document was viewed                                                                                   
  2023-03-17 05:31:16 UTC   Nathali Schaap Degn         91.144.xxx.xxx    The document was viewed by the signer                                                                     
  2023-03-17 05:31:17 UTC   Penneo system               91.144.xxx.xxx    The document was viewed                                                                                   
  2023-03-17 05:31:17 UTC   Penneo system               91.144.xxx.xxx    The document was viewed                                                                                   
  2023-03-17 05:31:18 UTC   Penneo system               91.144.xxx.xxx    The document was viewed                                                                                   
  2023-03-17 05:31:28 UTC   Nathali Schaap Degn         91.144.xxx.xxx    The signer signed the document as Bestyrelsesmedlem, Bestyrelsesmedlem                                    
  2023-03-17 09:05:11 UTC   Dorthe Boe Danbjørg         104.28.xxx.xxx    The signing request email was opened by the signer                                                        
  2023-03-17 09:06:13 UTC   Dorthe Boe Danbjørg         193.41.xxx.xxx    The document was viewed by the signer                                                                     
  2023-03-17 09:06:14 UTC   Penneo system               193.41.xxx.xxx    The document was viewed                                                                                   
  2023-03-17 09:06:14 UTC   Penneo system               193.41.xxx.xxx    The document was viewed                                                                                   
  2023-03-17 09:07:12 UTC   Penneo system               193.41.xxx.xxx    The document was viewed                                                                                   
  2023-03-17 09:07:12 UTC   Dorthe Boe Danbjørg         193.41.xxx.xxx    The document was viewed by the signer                                                                     
  2023-03-17 09:07:17 UTC   Penneo system               193.41.xxx.xxx    The document was viewed                                                                                   
  2023-03-17 09:07:26 UTC   Dorthe Boe Danbjørg         193.41.xxx.xxx    The signer signed the document as Bestyrelsesmedlem, Bestyrelsesmedlem                                    
  2023-03-17 12:08:53 UTC   Mogens Eduard Jespersen     80.198.xxx.xxx    The document was viewed by the signer                                                                     
  2023-03-17 12:08:54 UTC   Penneo system               80.198.xxx.xxx    The document was viewed                                                                                   
  2023-03-17 12:08:54 UTC   Penneo system               80.198.xxx.xxx    The document was viewed                                                                                   
  2023-03-17 12:09:37 UTC   Mogens Eduard Jespersen     80.198.xxx.xxx    The document was viewed by the signer                                                                     
  2023-03-17 12:09:38 UTC   Penneo system               80.198.xxx.xxx    The document was viewed                                                                                   
  2023-03-17 12:09:38 UTC   Penneo system               80.198.xxx.xxx    The document was viewed                                                                                   
  2023-03-17 12:09:39 UTC   Penneo system               80.198.xxx.xxx    The document was viewed                                                                                   
  2023-03-17 12:10:06 UTC   Mogens Eduard Jespersen     80.198.xxx.xxx    The signer signed the document as Bestyrelsesmedlem, Bestyrelsesmedlem                                    
  2023-03-18 10:23:11 UTC   Penneo system               xxx.xxx.xxx.xxx   A signing request reminder email was sent to "Jette Damsø Henriksen" at "jda@rsyd.dk"                     
  2023-03-18 10:23:11 UTC   Penneo system               xxx.xxx.xxx.xxx   A signing request reminder email was sent to "Jette Søgaard Nissen" at "jette.soegaard.nissen@gmail.com"  
  2023-03-18 10:23:11 UTC   Penneo system               xxx.xxx.xxx.xxx   A signing request reminder email was sent to "Jacob Paludan Truelsen" at "jacobpaludan@hotmail.com"       
  2023-03-18 14:56:18 UTC   Jette Søgaard Nissen        66.102.xxx.xxx    The signing request email was opened by the signer                                                        
  2023-03-18 14:58:51 UTC   Jette Søgaard Nissen        66.102.xxx.xxx    The signing request email was opened by the signer                                                        
  2023-03-18 14:59:02 UTC   Jette Søgaard Nissen        66.102.xxx.xxx    The signing request email was opened by the signer                                                        
  2023-03-18 14:59:10 UTC   Jette Søgaard Nissen        66.102.xxx.xxx    The signing request email was opened by the signer                                                        
  2023-03-18 14:59:17 UTC   Jette Søgaard Nissen        66.102.xxx.xxx    The signing request email was opened by the signer                                                        
  2023-03-18 14:59:22 UTC   Jette Søgaard Nissen        66.102.xxx.xxx    The signing request email was opened by the signer                                                        
  2023-03-18 15:32:22 UTC   Jette Søgaard Nissen        66.102.xxx.xxx    The signing request email was opened by the signer                                                        
  2023-03-18 15:33:28 UTC   Jette Søgaard Nissen        109.58.xxx.xxx    The document was viewed by the signer                                                                     
  2023-03-18 15:33:29 UTC   Penneo system               109.58.xxx.xxx    The document was viewed                                                                                   
  2023-03-18 15:33:29 UTC   Penneo system               109.58.xxx.xxx    The document was viewed                                                                                   
  2023-03-18 15:34:55 UTC   Jette Søgaard Nissen        109.58.xxx.xxx    The signer signed the document as Bestyrelsesmedlem, Bestyrelsesmedlem                                    
  2023-03-18 16:27:26 UTC   Jacob Paludan Truelsen      104.28.xxx.xxx    The signing request email was opened by the signer                                                        
  2023-03-19 10:20:56 UTC   Jette Damsø Henriksen       193.163.xxx.xxx   The document was viewed by the signer                                                                     
  2023-03-19 10:20:57 UTC   Penneo system               193.163.xxx.xxx   The document was viewed                                                                                   
  2023-03-19 10:20:57 UTC   Penneo system               193.163.xxx.xxx   The document was viewed                                                                                   
  2023-03-19 10:22:01 UTC   Penneo system               193.163.xxx.xxx   The document was viewed                                                                                   
  2023-03-19 10:22:01 UTC   Jette Damsø Henriksen       193.163.xxx.xxx   The document was viewed by the signer                                                                     
  2023-03-19 10:22:02 UTC   Penneo system               193.163.xxx.xxx   The document was viewed                                                                                   
  2023-03-19 10:22:02 UTC   Penneo system               193.163.xxx.xxx   The document was viewed                                                                                   
  2023-03-19 10:22:12 UTC   Jette Damsø Henriksen       193.163.xxx.xxx   The signer signed the document as Bestyrelsesmedlem, Bestyrelsesmedlem                                    
  2023-03-19 17:59:17 UTC   Jacob Paludan Truelsen      172.225.xxx.xxx   The signing request email was opened by the signer                                                        
  2023-03-20 07:59:52 UTC   Lene Henriette Clemmensen   148.64.xxx.xxx    The document was viewed                                                                                   
  2023-03-20 08:02:24 UTC   Lene Henriette Clemmensen   148.64.xxx.xxx    The document was viewed                                                                                   
  2023-03-20 08:18:38 UTC   Lene Henriette Clemmensen   148.64.xxx.xxx    A signing request email was sent to "Jacob Paludan Truelsen" at "jacobpaludan@hotmail.com"                
  2023-03-20 09:02:29 UTC   Jacob Paludan Truelsen      104.28.xxx.xxx    The signing request email was opened by the signer                                                        
  2023-03-20 09:40:14 UTC   Penneo system               176.22.xxx.xxx    The document was viewed                                                                                   
  2023-03-20 09:40:14 UTC   Jacob Paludan Truelsen      176.22.xxx.xxx    The document was viewed by the signer                                                                     
  2023-03-20 09:40:15 UTC   Penneo system               176.22.xxx.xxx    The document was viewed                                                                                   
  2023-03-20 09:41:58 UTC   Jacob Paludan Truelsen      176.22.xxx.xxx    The document was viewed by the signer                                                                     
  2023-03-20 09:42:00 UTC   Penneo system               176.22.xxx.xxx    The document was viewed                                                                                   
  2023-03-20 09:42:07 UTC   Penneo system               176.22.xxx.xxx    The document was viewed                                                                                   
  2023-03-20 09:42:12 UTC   Penneo system               176.22.xxx.xxx    The document was viewed                                                                                   
  2023-03-20 09:42:32 UTC   Jacob Paludan Truelsen      176.22.xxx.xxx    The signer signed the document as Bestyrelsesmedlem, Bestyrelsesmedlem                                    
  2023-03-20 09:42:33 UTC   Lene Henriette Clemmensen   xxx.xxx.xxx.xxx   A signing request email was sent to "Per Rolf Larssen" at "per.rolf.larssen@pwc.com"                      
  2023-03-20 09:42:33 UTC   Lene Henriette Clemmensen   xxx.xxx.xxx.xxx   A signing request email was sent to "Stefan Vastrup" at "stefan.vastrup@pwc.com"                          
  2023-03-20 09:50:06 UTC   Stefan Vastrup              66.249.xxx.xxx    The signing request email was opened by the signer                                                        
  2023-03-20 09:50:34 UTC   Penneo system               83.136.xxx.xxx    The document was viewed                                                                                   
  2023-03-20 09:50:34 UTC   Penneo system               83.136.xxx.xxx    The document was viewed                                                                                   
  2023-03-20 09:50:34 UTC   Stefan Vastrup              83.136.xxx.xxx    The document was viewed by the signer                                                                     
  2023-03-20 10:35:56 UTC   Stefan Vastrup              66.249.xxx.xxx    The signing request email was opened by the signer                                                        
  2023-03-20 10:36:02 UTC   Penneo system               83.136.xxx.xxx    The document was viewed                                                                                   
  2023-03-20 10:36:02 UTC   Penneo system               83.136.xxx.xxx    The document was viewed                                                                                   
  2023-03-20 10:36:02 UTC   Stefan Vastrup              83.136.xxx.xxx    The document was viewed by the signer                                                                     
  2023-03-20 10:36:26 UTC   Stefan Vastrup              83.136.xxx.xxx    The signer signed the document as Statsautoriseret revisor, Statsautoriseret revisor                      
  2023-03-20 12:53:08 UTC   Per Rolf Larssen            66.249.xxx.xxx    The signing request email was opened by the signer                                                        
  2023-03-20 14:22:10 UTC   Per Rolf Larssen            74.125.xxx.xxx    The signing request email was opened by the signer                                                        
  2023-03-20 14:22:45 UTC   Per Rolf Larssen            83.136.xxx.xxx    The document was viewed by the signer                                                                     
  2023-03-20 14:22:46 UTC   Penneo system               83.136.xxx.xxx    The document was viewed                                                                                   
  2023-03-20 14:22:50 UTC   Penneo system               83.136.xxx.xxx    The document was viewed                                                                                   
  2023-03-20 14:23:20 UTC   Penneo system               83.136.xxx.xxx    The document signing process was completed                                                                
  2023-03-20 14:23:20 UTC   Per Rolf Larssen            83.136.xxx.xxx    The signer signed the document as Statsautoriseret revisor, Statsautoriseret revisor                      
 ========================= =========================== ================= ========================================================================================================== 


		2023-03-20T14:24:05+0000
	Original document certified by Penneo




