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Hoved- og negletal

1.000 kr. 2020 2021 2022 2023 2024
Resultatopgoerelse

Bruttofortjeneste 125.905 136.780 129.543 140.159 248.196
Driftsresultat 93.908 90.331 80.306 95.494 213.591
Resultat af finansielle poster -9 34 189 2.182 2.795
Skat -21.086 -20.129 -18.018 -21.432 -48.145
Arets resultat 72.813 70.236 62.477 76.244 168.241
Balance

Balancesum 120.857 115.395 89.678 117.991 232.610
Egenkapital 92.320 92.716 76.809 90.553 182.794
Nogletal 1 %

Omkostningsprocent 25,4 34,0 38,0 31,9 13,9
Egenkapitalens forrentning 85,5 87,2 87,5 104,1 135,7
Gennemsnitligt antal medarbejdere 21 20 20 18 15

Der henvises til definitioner og begreber under anvendt regnskabspraksis.
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Ledelsesberetning

Selskabets hovedaktivitet

Selskabets hovedaktivitet er at forvalte moderselskabets vardipapirportefoljer og likviditetsflow. Herudover udby-
der selskabet radgivning i forbindelse med finansielle forhold og skat. Portefolje under forvaltning udgjorde ved
udgangen af 2024 ca. 115 mia. kr.

Udvikling i regnskabsaret
Selskabets regnskabsar forlegb positivt, idet selskabet opnéede et overskud pa 168,2 mio. kr. (2023: 76,2 mio. kr.)

Indtjeningen er sammensat af savel faste som performanceatha@ngige elementer. Selskabets performanceaf-
haengige indtegter athaenger af, om de portefoljer, selskabet forvalter, opnér et afkast, der overstiger det aftalte
benchmark-afkast.

2024 har vaeret meget gunstigt for de fleste aktivklasser, hvor bl.a. aktier igen i ar opnéede tocifrede afkast 1 pro-
cent. Generelt har afkastet pa risikofyldte aktivklasser vearet gunstige, og pa rentesiden er de lange amerikanske
aktier steget en smule mens de danske er faldet lidt.

I starten af dret var afkastene drevet af forventninger om faldende inflation og forventninger til at centralbankerne
ville nedsette renterne, men henover aret viste sig at den amerikanske ekonomi var staerkere end forventet forst
pa aret. Det beted at markedets forventninger til rentenedsattelser reduceredes. Over sommeren sd man tegn pa
opbremsning i den amerikanske ekonomi samtidigt med at vaeksten 1 Europa viste svaghedstegn. Dette forte til
rentenedsettelser fra bade den europaiske og den amerikanske central bank. Den amerikanske gkonomi viste

sin fortsatte styrke og valget af Trump som den naste amerikanske preesident pustede til forventninger om fortsat
vaekst, men ogsa hgjere inflation pavirkede afkastene i sidste del af 2024.

Det samlede resultat for 2024 var bedre end det forventede ved afleggelsen af arsrapport for 2023, og endte
med et overskud pa godt 168 mio. kr. Arsagen til det bedre resultat skyldes i al vaesentlighed et bedre afkast end
forventet, og dermed storre indteegt 1 form af performance fee.

Bestyrelsen foreslar udlodning af udbytte pa 168 mio. kr. for 2024.

Forventet udvikling

For 2025 forventes stigende volatilitet pa de finansielle markeder og aktiemarkedet forventes i 2025 at ende i et
lille plus. Dette vil have en positiv indvirkning pa resultatdannelsen, men givet en fortsat geopolitisk usikkerhed
forventes resultatet efter skat for 2025 at ende 1 starrelsesordenen 25-40 mio. kr.

Efterfolgende begivenheder
Der er fra statustidspunktet og frem til i dag ikke indtraddt heendelser, der vaesentligt forrykker vores vurdering af
regnskabet.
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Ledelsespategning

Vi har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 2024 for Nordea Pension Kapitalforvaltning Danmark
A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.

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

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for udviklingen 1 selskabets akti-
viteter og okonomiske forhold samt en beskrivelse af de vasentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som selskabet
kan pévirkes af.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kebenhavn, den 28. marts 2025

Direktion

Thomas Brock-Jacobsen

Bestyrelse

Hans Erik Hugo Preutz Vivian Weis Byrholt Mads Christian Arklint
(Formand)
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Den uafthangige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i Nordea Pension Kapitalforvaltning Danmark A/S

Konklusion

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2024 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. decem-
ber 2024 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi har revideret arsregnskabet for Nordea Pension Kapitalforvaltning Danmark A/S for regnskabsaret 1. januar -
31. december 2024, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt
regnskabspraksis (“regnskabet”).

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er nermere beskrevet i revisionspateg-
ningens afsnit ”Revisors ansvar for revisionen af regnskabet”. Vi er uathengige af selskabet 1 overensstemmelse
med International Ethics Standards Board for Accountants’ internationale retningslinjer for revisorers etiske ad-
feerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores ovrige
etiske forpligtelser 1 henhold til disse krav og IESBA Code. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis
er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

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 leese ledelsesberetningen og 1 den forbindelse
overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med regnskabet eller vores viden opnéet ved revisio-
nen eller pd anden méde synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til ars-
regnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med ars-
regnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vasentlig fejl-

information i ledelsesberetningen.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse
med drsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for nedven-
dig 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 selskabets evne til at fortsaette driften; at
oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde regnskabet pd grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet, indstille drif-
ten eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af rsregnskabet

Vores mél er at opnd hej grad af sikkerhed for, om regnskabet som helhed er uden vesentlig fejlinformation, uan-
set om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion. Hej grad af
sikkerhed er et hejt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udferes i overensstem-
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melse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geeldende 1 Danmark, altid vil af-
dakke vasentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformationer kan opsta som felge af besvigelser eller fejl
og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indfly-
delse pa de okonomiske beslutninger, som brugerne treffer pé grundlag af regnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er gaeldende 1 Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis under
revisionen. Herudover:

*  Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i regnskabet, uanset om denne skyldes be-
svigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pé disse risici samt opndr revisions-
bevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage
vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hegjere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af
fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller
tilsidesettelse af intern kontrol.

*  Opnar vi forstéelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisionshandlin-
ger, der er passende efter omstendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om effektivite-
ten af selskabets interne kontrol.

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

*  Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskabet pd grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift
er passende, samt om der pa grundlag af det opndede revisionsbevis er vasentlig usikkerhed forbundet med
begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsatte driften. Hvis vi
konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere opmarksom pa oplys-
ninger herom i regnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion.
Vores konklusioner er baseret pd det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspateg-
ning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfore, at selskabet ikke laengere kan fortsatte driften.

»  Tager vi stilling til den samlede prasentation, struktur og indhold af regnskabet, herunder noteoplysningerne,
samt om regnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sddan made, at der
gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den everste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmassige placering
af revisionen samt betydelige revisionsmassige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler 1 intern
kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Hellerup, den 28. marts 2025

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33 77 12 31

Per Rolf Larssen

Statsautoriseret revisor
Mne24822
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Anvendt regnskabspraksis

GENERELT

Arsrapporten for Nordea Pension Kapitalforvaltning Danmark A/S aflaegges i henhold til drsregnskabslovens be-
stemmelser for regnskabsklasse C (mellem).

Nordea Pension Kapitalforvaltning Danmark A/S har i henhold til arsregnskabslovens § 86 stk. 4 undladt at udar-
bejde en pengestremsopgerelse.

Arsregnskabet aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste Ar.
Indregning og maling
I resultatopgerelsen indregnes indtegter 1 takt med, at de indtjenes. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle

omkostninger, herunder afskrivninger og nedskrivninger.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og ak-
tivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga selskabet, og

forpligtelsens vardi kan méles palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende males aktiver og forpligtelser som
beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden arsrapporten aflaeg-
ges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterer pa balancedagen.

Omregning af fremmed valuta
Transaktioner i fremmed valuta indregnes til transaktionsdagens valutakurser. Monetaere aktiver og passiver i
fremmed valuta omregnes til balancedagens kurs.

Valutakursreguleringer indregnes under resultatopgerelsens finansielle poster.

RESULTATOPGOURELSEN

Bruttofortjeneste

Selskabet praesenterer bruttofortjeneste i henhold til ARL §32 ved sammendragning af nettoomsatning og andre
eksterne omkostninger.

Nettoomsatningen omfatter vederlag pa markedsmaessige vilkér for portefoljemanagement for hovedsageligt
Nordea Pension, Livsforsikringsselskab A/S.

Andre eksterne omkostninger omfatter formidlingsprovisioner m.m. til samarbejdspartnere.

Personaleomkostninger

Udger de personalerelaterede udgifter, der kan henfores til regnskabsaret.

Andre driftsomkostninger

Omfatter selskabets ovrige driftsomkostninger, herunder afskrivninger.

Finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder

Indeholder renter af koncerninterne mellemvarende.
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Andre finansielle indtegter og omkostninger

Indeholder periodiserede renter m.m. vedrerende regnskabsaret.

Selskabsskat

Arets skat udgeres af érets aktuelle skat samt &rets endring i udskudt skat. Ved beregning af érets aktuelle skat
anvendes de pa balancedagen galdende skattesatser og -regler.

Selskabet er sambeskattet med Nordeas danske selskaber og filialer, hvor Nordea Danmark, filial af Nordea Bank
Abp, Finland, som administrationsselskab for sambeskatningen, afregner alle betalinger af selskabsskat med
skattemyndighederne.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambeskattede
selskaber 1 forhold til disses skattepligtige indkomster. I tilknytning hertil modtager selskaber med skattemaessigt
underskud sambeskatningsbidrag fra selskaber, der har kunnet anvende dette underskud til nedsettelse af eget
skattemassigt overskud.

Udskudt skat hensattes efter geeldsmetoden af midlertidige forskelle mellem regnskabs- og skattemessig verdi
af aktiver og passiver. Udskudt skat males med udgangspunkt i den planlagte anvendelse af det enkelte aktiv og

afvikling af den enkelte forpligtelse med de skattesatser, der forventes at gelde, nir den udskudte skat forventes
udlest som aktuel skat, baseret pd de pa balancedagen geeldende skattesatser og -regler.

BALANCEN

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, svarende til palydende veerdi med fradrag af eventuelle hensettel-
ser til forventede tab.

Kortfristede geldsforpligtelser

Gealdsforpligtelser méles til amortiseret kostpris, svarende til palydende vaerdi.

NOGLETAL

De i1 hoved- og negletalsoversigten anforte nogletal er beregnet siledes:

Ombkostningsprocent Personaleomkostninger+Andre driftsomkostninger x 100
Bruttofortjeneste
Egenkapitalens forrentning Resultat efter skat x 100

Gennemsnitlig egenkapital
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Resultatopgerelse

1.000 kr. Note 2023 2024

Bruttofortjeneste 140.159 248.196

Personaleomkostninger 1 -29.731 -18.743

Andre driftsomkostninger -14.934 -15.862
Driftsresultat 95.494 213.591

Finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder 2.200 3.535
Andre finansielle indte gter 17 24
Andre finansielle omkostninger -35 -764
Resultat for skat 97.676 216.386

Skat af arets resultat 2 -21.432 -48.145

Arets resultat 3 76.244 168.241
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Balance

1.000 k. Note 2023 2024
Aktiver

Omsatningsaktiver

Tilgodehavender

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 117.172 230.170
Andre tilgodehavender 0 14
Periodeafgraensningsposter 0 850
Tilgodehavender, i alt 117.172 231.034
Udskudte skatteaktiver 4 746 207
Likvide beholdninger 73 1.369
Oms &tningsaktiver, 1 alt 117.991 232.610
Aktiver, ialt 117.991 232.610
Passiver

Egenkapital

Aktiekapital 5 10.000 10.000
Foreslaet udbytte 76.000 168.000
Overfort resultat 4.553 4.794
Egenkapital, 1 alt 90.553 182.794
Hensatte forpligtelser

Hensattelser til pensioner og lignende forpligtelser 363 0
Hensatte forpligtelser, i alt 363 0
Kortfristede galdsforpligtelser

Geld til leveranderer af varer og tjenesteydelser 51 190
Selskabsskat 21.501 46.340
Anden geld 5.523 3.286
Kortfristede galdsforpligtelser, i alt 27.075 49.816
Passiver, ialt 117.991 232.610
Nertstidende parter 6

Koncernforbindelser 7

Eventualforpligtelser 8

Noterne 1-8 er en del af arsregnskabet.
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Egenkapitalopgerelse
1.000 kr.
Aktie- Overfort Foreslaet

kapital resultat udbytte lalt
2023
Egenkapital primo 10.000 4.309 62.500 76.809
Betalt udbytte -62.500 -62.500
Overfort af arets resultat 244 76.000 76.244
Egenkapital ultimo 10.000 4.553 76.000 90.553
2024
Egenkapital primo 10.000 4.553 76.000 90.553
Betalt udbytte -76.000 -76.000
Overfort af arets resultat 241 168.000 168.241
Egenkapital ultimo 10.000 4.794 168.000 182.794
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Noter

1.000 kr. 2023 2024

Note 1. Personaleomkostninger

Direktion og personale:

Lon 23.011 14.125

Pension 3.079 2.456

Udgifter til social sikring 249 81

Lonsumsafgift 3.392 2.081

Personaleomkostninger 29.731 18.743

Der er ikke udbetalt vederlag til selskabets bestyrelse.

Vederlag til direktionen oplyses ikke i henhold til Arsregnskabslovens § 98b.

Gennemsnitligt antal heltidsbeskaftigede 18 15

Note 2. Skat af arets resultat

Aktuel skat 21.502 47.605

Andring 1 udskudt skat -73 539

Regulering primo 3 1

Skat afarets resultat 21.432 48.145

Note 3. Resultatdisponering

Forslag til udbytte for regnskabsaret 76.000 168.000

Overfort til overfort resultat 244 241
76.244 168.241

Note 4. Udskudte skatteaktiver

Udskudte skatteaktiver primo 673 746

Andring 1 udskudt skat 73 -539

Udskudte skatteaktiver ultimo 746 207

Udskudte skatteaktiver vedrerer hens attelser til personaleydelser.

Note 5. Aktiekapital

Aktiekapitalen er fordelt pa 10 aktier a 1.000 tkr.

Note 6. Neertstaende parter

Selskabet er et 100% ejet datterselskab af Nordea Pension, Livs forsikringsselskab A/S, Kebenhawn.

Transaktioner med nertstaende parter (tilknyttede virksomheder):

Bruttofortjeneste 147.406 258.687

Ovwrige fordelte omkostninger -11.150 -9.019

Renteindtegter fra tilknyttede virksomheder 2.200 3.535

Mellem vaerende med nartstiende parter (tilknyttede virksomheder):

Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder 117.172 230.170

Der henvises til note 1 om aflenning af bestyrelse og direktion.
Mellem vaerende forfalder pa anfordring.
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Noter

1.000 kr.

Note 7. Koncernforbindelser

Arsregnskabet for Nordea Pension Kapitalforvaltning Danmark A/S indgar i koncernregnskabet
for Nordea Bank Abp, Business ID 2858394-9, Hamnbanegatan 5, 00020 Helsinki, Finland.
Koncernregnskabet kan rekvireres ved henvendelse hos selskabet.

Note 8. Eventualforpligtelser 2023

2024

Leasingforpligtelse biler under 5 ar 184

Selskabet hafter solidarisk for moms, lensumsafgift og A-skatm.m.,
som pahviler de i Nordea Pension-koncernen faellesregistrerede selskaber.

Nordea Pension Kapitalforvaltning Danmark A/S er sambeskattet med Nordea’s danske selskaber og filialer.
Nordea Pension Kapitalforvaltning Danmark A/S hafter ubegrenset og solidarisk med evrige selskaber og

filialer i sambeskatningskredsen for danske selskabsskatter og kildeskatter pd udbytte og renter.

Pr. 31.december 2024 udger nettotilgodehavende fra SKAT for selskaber og filialer omfattet af sambeskatning-
en 392 mio. kr. (nettotilgodehavende 232 mio. kr.). Eventuelle senere korrektioner af sambeskatningsindkomst
og kildeskatter pa udbytte m.v. kan medfore, at selskabernes nettotilgodehavende eller nettogeld kan stige.

178

Side 14



