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Ledelsesberetning

Pensionskassen driver pensionskassevirksomhed, jf. pensionskassens vedtaegt og regulativ samt

lov om firmapensionskasser. Pensionskassen er lukket for tilgang og er under afvikling.

Femdrs-oversigt (mio.kr.) 2021 2020 2019 2018 2017
Arets resultat 11,3 5,3 -0,9 -4,7 32,5
Egenkapital 159,2 147,9 142,6 143,5 148,3
Aktiver 668,1 713,8 711,8 681,7 713,9
Solvensmargenkrav 20,3 22,4 22,4 21,5 22,4

Pensionskassen har hele dret vaeret i Finanstilsynets "granne lys".

Investeringsafkast (mio.kr.) 2021 2020 2019 2018 2017
Afkast fgr skat -5,7 41,9 61,3 35 37,0
Pensionsafkastskat 1,4 -6,1 -8,9 -0,5 -5,4
Afkast efter skat -8,3 35,8 52,4 3,0 31,6

Udbetalinger (mio. kr.) 2021 2020 2019 2018 2017
Udbetalte pensionsydelser 35,1 34,8 34,7 34,5 35,5
Genforsikring -3,8 -4,0 -4,1 -3,7 -4,0
Ydelser for egen regning 31,3 30,9 30,6 30,8 31,5

Pensionshensaettelser (mio. kr.) 2021 2020 2019 2018 2017
Pensionshenszettelser 572,2 631,8 633,4 608,0 635,2
Genforsikring -63,9 -72,6 -73,8 -71,1 -75,2
Hensattelser f.e.r. 508,3 559,2 559,6 536,9 560,0

De pensionsmaessige henszettelser opggres efter bedste skgn, hvilket indebaerer en usikkerhed
om den forventede dedelighed. Udsving i navnlig afkast og d@delighed kan pavirke
pensionskassens resultat og balance. Nordea beerer risikoen for pensionskassen.

Pensionskassen har ogsa i 2021 opdateret skgnnet over dgdeligheden pa den af Finanstilsynet
foreskrevne made. Opdateringen har medfert en forggelse af pensionshensattelserne med 0,8

mio. kr. Belgbet pavirker rets resultat og egenkapitalen i begraenset omfang.

Ud over skgn over de pensionsmassige henszettelser vurderer ledelsen ikke, der er usikkerhed
ved indregning og méling eller usaedvanlige forhold, som kan have pavirket dette.

Arets resultat, der er bedre end forventet, er pavirket af udviklingen i pensionshenszttelserne

og afkast af investeringer. Arets resultat foreslds overfart til egenkapitalen.

Udvikling i medlemsbestand 2021 2020 2019 2018 2017
Alderspensionister 20 20 2 21 23
/gtefzllepensionister 16 16 17 17 14
Medlemmer i alt 36 36 38 38 37

Pensionskassen forventer et resultat taet pa 0 i 2022. Udviklingen pa de finansielle markeder
eller ndring | medlemstallet vil kunne pavirke resultatet.

Der er ikke efter regnskabsperiodens afslutning indtradt betydningsfulde haendelser.
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Ledelsespategning

Vi har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 01.01.2021 -
31.12.2021 for Pensionskassen for direktgrer i Sparekassen SDS (under afvikling).

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med lov om firmapensionskasser.

Det er vores opfattelse, at regnskabet giver et retvisende billede af pensionskassens aktiver og
passiver, finansielle stilling pr. 31.12.2021 og resultat af pensionskassens aktiviteter for
regnskabséret 01.01.2021 - 31.12.2021.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redeggrelse
for udviklingen i pensionskassens aktiviteter og gkonomiske forhold samt en beskrivelse af de
vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som pensionskassen kan pavirkes af.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

K@benhavn den 22.03.2022

Direktgr
Lone Hecht

Bestyrelse
Jgrn Kr. Jensen (formand) Niels Bolt Jgrgensen
Christian Kofoed Poul Drusebjerg

Andreas Bak-Jensen
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til medlemmerne i Pensionskassen for direktarer i Sparekassen SDS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Pensionskassen for direktgrer i Sparekassen SDS for
regnskabsaret 1. januar — 31. december 2021, der omfatter resultatopgerelse, balance og noter,
herunder anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter lov om
firmapensionskasser.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af pensionskassens aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2021 samt af resultatet af pensionskassens
aktiviteter for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2021 i overensstemmelse med lov om
firmapensionskasser.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og
de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er
naermere beskrevet i revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af
arsregnskabet”. Vi er uafhaengige af pensionskassen i overensstemmelse med International
Ethics Standards Board for Accountants’ internationale retningslinjer for revisorers etiske
adfeerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er geldende i Danmark, ligesom vi har
opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code. Det er vores
opfattelse, at det opnéede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

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

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

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en
revisionspategning med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men
er ikke en garanti for, at en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale
standarder om revision og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, altid vil afdeekke
vaesentlig fejlinformation, ndr sadan findes. Fejlinformation kan opsta som fplge af besvigelser
eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de
enkeltvis eller samlet har indflydelse p& de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne
traeffer pd grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om
revision og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og
opretholder professionei skepsis under revisionen. Herudover:
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« Identificerer og vurderer vi risikoen for vasentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer 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 vasentlig fejlinformation
forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vasentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet
besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser,
vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

e Opnér vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstandighederne, men ikke for at kunne
udtrykke en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

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

«  Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede
revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan
skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der
er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere opmaerksom pa
oplysninger herom i &rsregnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstraekkelige,
modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er
opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold
kan dog medfgre, at selskabet ikke lzengere kan fortseette driften.

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

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

Vi afgiver ogsa en udtalelse til den gverste ledelse om, at vi har opfyldt relevante etiske krav
vedrgrende uafhangighed, og oplyser den om alle relationer og andre forhold, der med
rimelighed kan taenkes at pavirke vores uafhangighed og, hvor dette er relevant, tilhgrende
sikkerhedsforanstaltninger.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

| tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at lese ledelsesberetningen
og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med
arsregnskabet eller vores viden opnaet ved revisionen eller pa anden méde synes at indeholde
vaesentlig fejlinformation.

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

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i
overensstemmelse med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med kravene i lov
om tilsyn med firmapensionskasser. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i
ledelsesberetningen.
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Kgbenhavn den 22.03.2022

Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR 3396 3556

Jens Ringbaek
statsautoriseret revisor
MNE-nr. 27 735
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Resultatopggrelse

Note

1 Renter og udbytter mv.

2 Kursregulering
Renteudgifter

3 Adm. omk. ifm. investeringsvirksomhed
Investeringsafkast i alt

4 Pensionsafkastskat

Investeringsafkast efter pensionsafkastskat

Udbetalte pensionsydelser
Modtaget genforsikring
Pensionsydelser for egen regning

5 /Andring i pensionshensattelser
for egen regning

Pensionsteknisk resultat

Arets nettoresultat

Pensionskassen for direktgrer i Sparekassen SDS
Arsrapport 2021

2021 2020
6.423.773 6.587.303
-16.144.305 35.342.101
-7.464 -2.485

0 0
-9.727.996 41.926.919
1.422.487 -6.149.001
-8.305.509 35.777.918
-35.065.530 -34.836.045
3.804.441 3.974.588
-31.261.089 -30.861.457
50.887.755 360.979
11.321.157 5.277.440
11.321.157 5.277.440
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Balance pr. 31. december

Aktiver

Kapitalandele (aktier)
Obligationer
6 Indlan i kreditinstitutter

Investeringsaktiver i alt

Tilgodehavende renter
Andre tilgodehavender

Tilgodehavender i alt

Aktiver i alt

Passiver

Reserver
Overfart over-/underskud

7 Egenkapital i alt

Garanterede ydelser

8 Pensionsmaessige hensattelser i alt

Skyldig pensionsafkastskat
Periodisering
Anden gaId

Kortfristet gzeld i alt
Passiver i alt
9 Ansatte og vederlag

10 Medlemsbestand
11 Anvendt regnskabspraksis

Pensionskassen for direktgrer i Sparekassen SDS

Arsrapport 2021

2021

88.122.581
573.477.824
1.670.001

663.270.406

1.148.772
3.636.811

2020

97.770.810
608.930.917
3.775.671

4.785.583

668.055.989

710.477.398

1.007.882
2.286.991

147.876.883
11.321.157

3.294.873

713.772.271

159.198.040

508.345.131

142.599.443
5.277.440

508.345.131

0
270.943
241.875

147.876.883

559.232.886

512.818

668.055.989

559.232.886

6.149.001
272.251
241.250

6.662.502

713.772.271
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Noter

1 Renter mv.
Renter af vaerdipapirer, udlan og indlan
Udbytte af andre kapitalandele

2 Kursgevinster, kurstab mv.
Bersnoterede obligationer
B@rsnoterede aktier

3 Adm. omk. ifm. investeringsvirksomhed
Investeringsomkostninger
Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor

Administrationsomkostninger inkl.
revisionshonorar og investeringsrelaterede
omkostninger afholdes af Nordea.

4  Pensionsafkastskat
Pensionsafkastskat

5 /Andring i pensionshensaettelser
Pensioner
Risikogevinst/tab
Rente mm.
Reguleringer
Styrkelse
Zndret veerdi af underliggende ordninger

6 Bankkonti
Driftskonto
Investeringskonto

7 Egenkapital
Egenkapital primo
Arets resultat
Egenkapital ultimo

Kapitalkrav

Basiskapitalen svarer til egenkapitalen.
Solvensmargenkrav

Basiskapital

8 Pensionshensattelser
Samlede pensionshensasttelser
Genforsikringens andel af pensionshensaettelser
Pensionshenszettelser for egen regning

Aktiver, der er registreret

Pensionskassen for direktgrer i Sparekassen SDS
Arsrapport 2021

2021

4.910.597
1.513.176

6.423.773

2020

5.417.685
1.169.618

-31.950.038
15.805.733

6.587.303

-16.144.305

8.044.192
27.297.909

856.681
83.750

35.342.101

940.431

848.266
82.500

1.422.487

-35.065.530
8.560.789
10.060.424
8.453.065
-51.595.006
8.698.503

930.766

-50.887.755

-6.149.001

-34.836.045
1.234.845
10.319.082
8.788.747
12.928.081
1.204.311

1.436.218
233.783

-360.979

1.670.001

2.857.748
917.923

147.876.883
11.321.157

3.775.671

159.198.040

142.599.443
5.277.440

20.333.805
159.198.040

572.205.044
-63.859.913

147.876.883

508.345.131

22.369.315
147.876.883

631.791.302
-72.558.416

573.477.000

559.232.886

608.930.000
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2021 2020
9 Ansatte og vederlag
Honorar for administration, herunder direktion 265.285 291.799
Honorar til bestyrelsesmedlemmer:
Jgrn Kr. Jensen 9.000 11.250
Niels Bolt Jgrgensen 6.750 S.000
Poul Drusebjerg 6.750 9.000
Vederlag til tre bestyrelsesmedlemmer 22.500 29.250
Pensionskassen har ingen Ignnede ansatte.
Administrationsomkostninger inkl. honorarer
afholdes af Nordea.
10 Medlemsbestand
Egenpensionister 20 20
/Agtefaellepensionister 16 16
36 36

11 Anvendt regnskabspraksis
Arsrapporten er udarbejdet i overensstemmelse med lov om firmapensionskasser.

Pensionskassen har under 100 medlemmer og anvender derfor de reducerede krav til
oplysninger i arsrapporten iht. § 66, stk. 2 | bekendtggrelse om finansielle rapporter for
firmapensionskasser.

Den anvendte regnskabspraksis er uzendret i forhold til sidste &r.

Resultatopggrelsen

Resultatopggrelsens poster er periodiseret og indeholder siledes de indtagter og udgifter

som vedrgrer regnskabsaret.

Investeringsafkast
Regnskabsposten "Renter og udbytte mv." indeholder de i regnskabsaret forfaldne og

’

optjente renter, aktieudbytter samt realiserede gevinster ved udtrakning af obligationer.

Regnskabsposten "Kursregulering" indeholder urealiserede veerdipapirreguleringer,
salgsgevinster og -tab pa vardipapirer.

Pensionsafkastskat
Pensionsafkastskat, der pahviler regnskabsarets afgiftspligtige afkast, er udgiftsfart i
resultatopggrelsen.

Balancen

Investeringsaktiver

Obligationer og kapitalandele indregnes pa afregningstidspunktet og vardiansaettes til
markedsvaerdi ultimo aret.

Pensionsmaessige hensaettelser
Pensionsmaessige hensaettelser opgeres af pensionskassens ansvarshavende aktuari
overensstemmelse med det til Finanstilsynet anmeldte tekniske grundlag og bestar af

garanterede ydelser. Garanterede ydelser udggres af nutidsvaerdien af de ydelser, der er

garanteret medlemmerne.
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Den ansvarshavende aktuar opger hensaettelserne til dagsvaerdi ud fra Finanstilsynets
benchmark for dgdelighed inkl. levetidsforudsaetninger fradraget en sikkerhedsmargin pa
10%. Den anvendte rente er EIOPAs rentekurve incl. VA. Denne kurve fradrages den kendte
regulering i overenskomstperioden samt herefter fradrag for forventet inflationsregulering
2,0% og reallgnsudvikling pa 0,1%.

Der tillaegges realisationsrisiko svarende til ét &rs risikopraemie. Realisationsrisikoen er til
daekning af risikoen for, at den faktiske dgdelighed | bestanden afviger fra den observerede
dedelighed. Bedste skgn over dgdeligheden er reduceret med 10% som sikkerhedsmargen.
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