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Nogletal 2024

2.471

mio. kr.

Resultat for skat og overskudsdeling

PFA havde i 2024 et resultat for skat og overskuds-
deling med kunderne pa 2.471 mio. kr. mod 1.620
mio. kr. i 2023.

1,7

mia. kr.

Sendt videre til kunderne via PFA KundeKapital
Vi har i 2024 sendt 1,7 mia. kr. videre til kunderne via
PFA KundeKapital.

37

mio. kr.

Resultat af syge- og ulykkesforretning
Syge- og ulykkesforretningen viste et resultat for
skat pa 37 mio. kr.

11,1

Samlet investeringsafkast i markedsrente

Det samlede investeringsafkast i markedsrente var
11,1 pct., hvilket skyldes positive afkast pa aktier,
obligationer og valutaafdaekning, mens
ejendomsinvesteringer bidrog negativt til resultatet.
| gennemsnitsrente var det samlede afkast 2,1 pct.

174

pct.

Solvensd=kning

Solvensdaekningen (Solvens Il) for PFA-koncernen
var ved udgangen af 2024 p3d 174 pct., mens den for
PFA Pension var pa 202 pct.

1.038

Laveste omkostninger i branchen
Omkostningerne pr. forsikret var 1.038 kr., og PFA
har dermed fortsat de laveste omkostninger blandt
de kommercielle selskaber.

Afkast for PFA Investerer

> O

4,4 % 3,8 %

Afkastet i investeringsprofilerne i PFA Plus var:

O O

13,3 % 17,8 %

Afkast er inkl. PFA KundeKapital og med mindst 15 ar til pensionering.
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1.208

flere virksomheds- og
organisationskunder

61,3

mia. kr. i samlede indbetalinger

17,4

mia. kr. i nettoindbetalinger

678

mia. kr. i kundemidler

Nettotilgang af virksomheds- og organisationskunder
| 2024 har PFA faet 1.342 nye kunder og matte sige farvel
til 134. Vi har dermed haft en nettotilgang pa 1.208 virk-
somheds- og organisationskunder.

Stigende indbetalinger
De samlede indbetalinger til PFA steg i 2024 til 61,3 mia. kr.
svarende til en vaekst pa 16,8 pct. i forhold til 2023.

Solide nettoindbetalinger

Nettoindbetalingerne var 17,4 mia. kr. Tallet udger de
samlede indbetalinger pa 61,3 mia. kr. fratrukket udbetalte
ydelser pd 43,9 mia. kr.

Stigning i kundemidler
PFA havde kundemidler for 678 mia. kr. ved udgangen af
2024, hvilket er en stigning pa 10,4 pct. i forhold til 2023.
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ESG-negletal 2024

69

pct.

Reduktion af CO,e-aftryk fra PFA's investeringer
siden 2019

Daekker scope 1 og 2 udledninger pr. mio. kr. investeret
i bersnoterede aktier, virksomhedsobligationer samt
dele af ejendomsportefoljen.

920

mia. kr.

Investeret i gren omstilling

Opgorelsen dxkker milje- og klimarelaterede tiltag
gennem investeringer i udvalgte ejendomme, infra-
struktur, aktier, obligationer og realkreditobligationer.

Medarbejder-
engagement

6,0

pa en skala fra 1-7

—

4

ok

39

pct. kvinder

Pa tveers af ledelsesniveauer i PFA

Opgorelsen dekker kensfordelingen i koncerndirek-
tionen og blandt ledere pa tvaers af PFA-koncernen
med personaleansvar og som refererer direkte til
koncerndirektionen.
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251

virksomheder og organisationer

Har modtaget radgivning om senkarriere
Virksomhederne og organisationerne har i 2024
modtaget hjzlp fra PFA's eksperter pa omradet, med
henblik pa at fremme det fleksible arbejdsliv og fast-
holde seniorarbejdskraft.

2.536

virksomheder og organisationer

Har modtaget hjzlp til at fremme et sundere
arbejdsliv

Virksomhederne og organisationerne har i 2024
modtaget hjzlp fra PFA's eksperter pa strategisk
sundhed, med henblik pa at fremme et sundere
arbejdsliv for deres medarbejdere og medlemmer.

1.588

langtidssyge

Er hjulpet tilbage i arbejdsstyrken
Kunderne er i 2024 reaktiveret og modtager dermed
ikke lngere udbetaling for tab af erhvervsevne.

269.756 W8

kunder

Har modtaget radgivning om pension og
forsikring

Kunderne har i 2024 modtaget raddgivning pa fysiske
og digitale moder, telefonisk, pa mail, i webinarer
eller gennem PFA's digitale guides.

143.000

kunder

Har faet hjzlp til at leve et sundere liv eller
modtaget ekonomisk stotte

Kunderne har i 2024 modtaget hjzlp gennem deres
sundhedssikring, ved kritisk sygdom eller tab af er-
hvervsevne. | tilleg hertil har en lang reekke kunder
modtaget hjzelp via fx PFA's sundheds- og trivsels-
linje, online lz=ge eller gennem PFA's forebyggende
indsatser.

15,7

mia. kr.

Betalt i skat

PFA's samlede opgjorte skatter og afgifter, herunder
pensionsafkastskat, A-skat og AM-bidrag (medar-
bejdere og pensioner), ejendomsskat, afgifter efter
pensionsbeskatningsloven, moms, lensumsafgift m.v.
i 2024.
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Et rigtig godt ar for kunderne og PFA

2024 blev et rigtig godt r for PFA's ca. 1,3 mio. kunder og dermed PFA. Bundlinjen er blevet for-
bedret markant, vaeksten har varet rekordhej, og PFA's kunder kan gleede sig over nogle af bran-
chens bedste investeringsafkast, som giver dem ekonomisk tryghed. De stzrke resultater har
ogsa givet fremgang i arets kundetilfredsheds- og imagemalinger, hvor PFA nu ligger bedst i
branchen.

| PFA er vi sat i verden for at skabe sterst mulig vaerdi og ekonomisk tryghed til vores ca. 1.3 mio. kunder gennem gode og
enkle opsparings- og sundhedslesninger samt god og relevant radgivning. Derfor har vi udpeget fire strategiske hjerne-
sten: @konomisk tryghed, sundhed, det gode seniorliv samt samfundsansvar, hvor vi har szerligt ansvar og mulighed for at
gore en forskel for vores kunder og dermed for samfundet. Herudover ensker vi ogsa at vaere med til at finde falles los-
ninger pa de udfordringer, vi som samfund star over for, nar det fx geelder den grenne omstilling og danskernes mentale
og fysiske helbred. For at indfri vores mal og ambitioner har vi i 2024 fortsat arbejdet med at forenkle, fokusere og for-
bedre vores lesninger og radgivning til gavn for PFA's kundefallesskab.

Stor vaekst og stigende kundetilfredshed

PFA er et kundefzllesskab, hvor det overskud, vi skaber, kommer kunderne til gavn via overskudsdeling, lavere priser og
bedre service. Arets resultat - for skat og overskudsdeling med kunderne - blev i 2024 2.471 mio. kr. mod 1.620 mio. kr.
aret for. Det positive resultat bunder i flere forhold. PFA har i 2024 haft et forbedret afkast pa basiskapitalens investe-

ringsportefolje, dvs. den samlede egenkapital og KundeKapital. Herudover har vi i drets leb haft et staerkt resultat i den
underliggende forretning, et fastholdt omkostningsniveau trods hej inflation samt en stor vekst i indbetalinger gennem
de seneste ar.

| 2024 rundede de samlede indbetalinger et rekordbeleb pd 61,3 mia. kr. mod 52,5 mia. kr. i 2023, som ogsa var et re-
kordar. Det svarer til en vakst i indbetalinger pa 16,8 procent i 2024. Det er vel og marke i forlaengelse af en markant
vaekst ogsa i 2023 pa 13,7 procent. Vaeksten i indbetalinger bunder bade i vaekst i de lebende indbetalinger og i en-
gangsindbetalinger. De lebende indbetalinger er fra 2023 til 2024 steget med 8,8 procent fra 30 mia. kr. til 32,6 mia. kr.
Samtidig er engangsindbetalingerne steget med 27,5 procent fra 22,5 mia. kr. til 28,8 mia. kr.

Vi er meget taknemmelige og stolte over den markante vaekst, men ogsd fuldt bevidste om og klar til at patage os det
ansvar, som kundernes tillidserklzering kraver. Udover den markante vakst i indbetalingerne, har vi igen i ar ogsa set en
stigning i vores nettoindbetalinger. Nettoindbetalinger er udtryk for de penge, som vi far ind fra vores kunder, fratrukket
de penge, vi udbetaler til kunderne. De markant positive nettoindbetalinger betyder derfor ogsa, at den underliggende
forretning vokser betydeligt feor indregning af investeringsafkastet. At vi er store og vokser og samtidig deler vores over-
skud med kunderne, er vigtigt, da det giver PFA stordriftsfordele, som vi kan omszette til gavn for kundefeellesskabet -
f.eks. i form af lavere priser.

Den fortsatte staerke vaekst skyldes bade, at vi har budt velkommen til flere kunder i PFA, og vi har oplevet en stor loyali-

tet blandt de eksisterede kunder. | 2024 har PFA haft en nettotilgang pa 1.208 virksomheds- og organisationskunder, hvil-
ket er en stigning i forhold til samme periode sidste ar, hvor tallet var go1. Nettotilgangen har givet en stigning i de arlige
indbetalinger pa ca. 665 mio. kr.

Det er en stor fremgang i et konkurrencepraeget marked, som igen i 2024 var kendetegnet ved mange udbud og prisfor-
handlinger i kelvandet pa Finanstilsynets krav om ekonomisk balance pa syge- og ulykkesomradet, som blev indfert i
2022.

I malinger af PFA's omdemme blandt bade privatkunder og virksomhedskunder har PFA oplevet en markant fremgang. |
2024 har PFA udbygget positionen som markedsleder og danskernes foretrukne pensionsselskab med de mest tilfredse
privat- og virksomhedskunder. | EPSI's seneste mdling af tilfredsheden blandt de danske pensionskunder ligger PFA pa en
topplacering for andet ar i treek og er bedst malt pa kundetilfredshed og image blandt de kommercielle selskaber. Kun-
derne er srligt tilfredse med radgivning om sygdom og overgang til seniorlivet. Ogsa blandt virksomhedskunderne star
PFA staerkt. | Aalunds seneste maling af pensionssektorens virksomhedskunder gar PFA markant frem og er nu nummer et
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i branchen pa bade kundetilfredshed, kundeimage og i den samlede vurdering. Den staerke position afspejler sig ogsa i
omdemmet. Udover at have det bedste omdemme blandt pensionsselskaberne i EPSI og Aalund er PFA ogsa gaet markant
frem i Imageanalysen, som bringes i Berlingske. Her er PFA bedste pensionsselskab og nummer 24 blandt landets 100
sterste virksomheder, hvilket er en fremgang pa 20 placeringer pa to ar.

PFA KundeKapital: 1,7 mia. sendt videre til kunderne

Udover investeringsafkast far kunderne i PFA ogsa eget deres pensionsopsparing via PFA KundeKapital, der er vores mo-
del for risiko- og overskudsdeling med kunderne. PFA's kundefallesskab er kendetegnet ved, at vi ikke har ejere, som gor
krav pa det overskud, vi skaber. | stedet kan vi dele overskuddet med kunderne gennem lavere priser, bedre service og
forrentning af kundernes individuelle KundeKapital. | 2024 har PFA pa baggrund af resultaterne i 2023 sendt 1,7 mia. kr.
tilbage til kundernes opsparing som forrentning af deres individuelle KundeKapital.

KundeKapital har siden lanceringen i 2004 skabt 28,2 mia. kr. i veerdi til vores kunder og har dermed givet dem en ekstra
polstring af deres pensionsopsparing - ogsa i tider med uro pa de finansielle markeder, som vi fx sa i 2022. | 2023 juste-
rede vi modellen for at gere den endnu steerkere bade for eksisterende og nye kunder. Fra og med 2024 kan 2 procent af
kundernes indbetalinger ske til Individuel KundeKapital ligesom nye kunder kan fa 2 procent i Individuel KundeKapital ved
overforsel af opsparinger fra andre selskaber. Den forventede forrentning af den individuelle KundeKapital er derudover
haevet fra 8 procent til 10 procent. Den hejere forventede forrentning geelder bade fremtidige indbetalinger til Individuel
KundeKapital og de pensionsmidler, som allerede er sparet op i Individuel KundeKapital.

Med den nye model og pa baggrund af resultaterne i 2024 forventer PFA i fordret 2025 at kunne udbetale 2,1 mia. kr. til
kunderne i overskudsdeling i form af forrentning af deres individuelle KundeKapital. Det er 400 mio. kr. mere end i 2024
og det hojeste beleb i 7 ar.

Letpension bidrager til vaeksten

PFA har via Letpension et samarbejde med 12 pengeinstitutter om at tilbyde pension og forsikringer til privatkunder og
selvsteendige samt pensionslesninger til viksomhedskunder via FinansPlus. Letpensions kunder er en del af PFA's kunde-
fellesskab med mulighed for Individuel KundeKapital og andre PFA-fordele. Samarbejdet er i det seneste ar bl.a. blevet
styrket gennem store investeringer i digital infrastruktur og radgivningslesninger. | 2023 lancerede vi et Letpensionspro-
dukt til selvstaendige, som er blevet taget godt imod. Det er et strategisk mal for PFA at udbygge samarbejdet med ban-
kerne i Letpension-samarbejdet.

| 2024 har Letpension haft en stigning i de lebende indbetalinger pa 16 procent, og den samlede opsparing har rundet 35
mia. kr. Det er en stigning pa 20 procent fra 2023.

Okonomisk tryghed

Det er en kerneopgave for PFA at sikre ekonomisk tryghed til kunderne gennem gode langsigtede afkast. Vi er derfor me-
get tilfredse med, at vores investeringsafkast igen i 2024 ligger i toppen af det kommercielle marked. Dermed folger vi
godt op pa de senere ars staerke afkastresultater, som ogsad afspejler sig i det langsigtede afkast for fx 3 ar og 5 ar, hvor
vi har leveret steerke afkast til kunderne, bade i absolutte tal og relativt til vores kommercielle konkurrenter.

| 2024 kan en typisk kunde i PFA's anbefalede investeringsprofil C med 15 ar til pension (inkl. Individuel KundeKapital)
glaede sig over et afkast pa 13,3 procent. Udvider vi tidshorisonten til 3, 5 og 10 ar er det for samme kunde blevet til af-
kast pd henholdsvis 13,3 procent, 37,7 procent og 93 procent. Det er alle afkast, som alle ligger i toppen blandt de kom-
mercielle pensionsselskaber, og som altsa betyder, at en typisk kunde i PFA over en tidrig periode stort set har faet for-
doblet sin opsparing alene pa grund af afkastet.

Zoomer vi ind pd 2024, sa skyldes det heje afkast bl.a., at PFA har vaeret godt investeret i USA og i mange af de store virk-
somheder, som har bidraget til de rekordheje afkast pa det amerikanske aktiemarked. Vi har ogsa veeret godt eksponeret
til dollaren, som hen over aret er steget med 5,7 procent i forhold til euroen, og dermed har vaeret med til at styrke de
gode afkast fra de amerikanske aktier. Endelig har vi vaeret gode til at justere vores aktierisiko i lebet af aret i takt med
bevagelserne pa aktiemarkedet.

Kunder, der har en del af deres opsparing i vores klimaprodukt PFA Klima Plus, har i 2024 ogsa faet sterke afkast, der
ligger en spids foran afkastet i PFA Plus. Det er ogsa aktierne, der har leveret det sterste bidrag til afkastet i PFA Klima
Plus, der har klaret sig markant bedre end sammenlignelige produkter hos vores konkurrenter. Det er vi godt tilfredse
med, og det er vel at maerke sket samtidig med, at vi har indfriet ambitionen om, at CO.e-aftrykket fra aktieinvesterin-
gerne i PFA Klima Plus skal ligge 60 procent under gennemsnittet fra det globale aktieindeks. | forhold til CO.e-aftrykket
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har vi i 2024 udbygget PFA Klima Plus-portefeljen med yderligere investeringer i skov. Det er med til at balancere den
samlede CO.e-udledning fra portefeljen og understette vores ambition om, at den allerede ved udgangen af 2025 skal
vere CO.e-neutral.

Andring i investeringsprofiler og PFA Klima Plus

PFA har i 2024 ogsa udviklet tre nye investeringsprofiler, som fra 1. april i 2025 skal aflese de nuvarende fire investerings-
profiler bade i PFA Plus og PFA Klima Plus. Omlegningen fra de gamle til de nye profiler vil ske gradvist henover 2025, og
alle bererte kunder er blevet informeret om andringerne.

| de tre nye profiler er der blandt andet skruet op for andelen af aktier - iszr i de unge ar, hvor der er lang tid til pension.
Ligesom i de nuvaerende investeringsprofiler er de nye profiler baseret pa en livscyklus-tilgang, hvor andelen af aktier bli-
ver mindre i takt med, at kunden narmer sig pensionstidspunktet. Men profilerne vil som udgangspunkt indeholde flere
aktier, ligesom aktieandelen vil blive trappet ned over en lengere periode. Vores analyser viser, at vi pd den made kan ege
kundernes forventede afkast og udbetalinger uden at rykke ved deres tryghed og stabilitet i pensionstilvaerelsen.

| 2024 har vi ogsa varslet ndringer i PFA Klima Plus, som ligeledes trader i kraft fra 1. april 2025. Vi har skarpet kravene
til investeringerne i produktet, sdledes at vores fremtidige ambitioner i produktet ogsa omfatter scope 3. Scope 3 er ud-
ledninger, som ikke stammer fra PFA sely, men er indirekte udledninger fx fra PFAs investeringer. Forbedringer i data-
grundlaget giver os mulighed for at g& mere kvantitativt og objektivt til vaerks, nar vi sammensaetter investeringerne i PFA
Klima Plus-portefeljen. Det mener vi, er den rigtige vej at ga for at skabe et staerkt, transparent og klimafokuseret pro-
dukt til vores kunder. Vi er selvfolgelig bevidste om, at vi med de mere datadrevne rammer ogsa legger nogle band pa
vores muligheder for at forme og sammensatte portefeljen. Fokus forudsaetter fravalg, og en af konsekvenserne er
blandt andet, at vi fremover ikke blot kommer til at frasortere olie-, kul- og gasselskaber, men ogsa selskaber, der har
stor afhengighed af denne sektor. Da spredningen i investeringsportefeljen med andringerne alt andet lige bliver mindre,
og vi eger fravalget af virksomheder, som vi ikke investerer i, vil det forventede afkast i PFA Klima Plus ogsa kunne blive
lidt mindre end i PFA Plus. Det kan dog ga begge veje.

Radgivning

PFA har stort fokus pa at tilbyde radgivning, der er skraeddersyet til kundernes forskellige behov i forhold til fx livsfase,
okonomi, arbejds- og familieforhold. Det sker bl.a. gennem malrettet brug af data og ny teknologi, som betyder, at vi kan
give kunderne relevante individuelle og dynamiske anbefalinger, der tager udgangspunkt i deres liv, behov og ekonomi nu
og her. Det sparer tid for vores kunder og giver dem samtidig sterre tryghed og tilfredshed. Kundetilfredsheden med vo-
res radgivningscenter og personlige rddgivningsmeder 13 i 2024 mellem 9,1 - 9,6 pa en skala fra 1-10.

Udover individuel radgivning tilbyder vi ogsa webinarer, hvor vi bl.a. giver rad til, hvordan man styrker sin ekonomi og sik-
rer sig selv og sin familie, hvis uheldet skulle veere ude og fx arbejdsevnen mistes. Vores webinarer er velbesegte, og vi
har i 2024 afholdt nasten 100 webinarer med samlet mere end 30.000 deltagere. Webinarerne er derfor et godt supple-
ment til den almindelige rddgivning, hvor vi kan nd bredt ud med gode rad om, hvordan vores kunder optimerer deres
okonomi.

Sundhed

Uanset, om man ser pa PFA's egne data eller de nationale sundhedstal fra Sundhedsstyrelsen, er danskernes sundhed
blevet forvaerret i de seneste ar. Vi har szrligt set en stigning i stress blandt unge kvinder, ligesom vi har set, at flere bern
og unge mistrives. Men ogsa andre helbredslidelser har vaeret i vaekst eller har stabiliseret sig pa et hejt niveau. Vi ser bl.a.
en stigning i antallet af diagnoser med ADHD.

PFA arbejder derfor malrettet med at forebygge og forkorte sygemeldinger. Det sker bl.a. i teet samarbejde med vores
virksomheds- og organisationskunder. | 2024 talte PFA's sundhedsfaglige personale med kunderne 323.000 gange. Det er
en stigning fra 310.000 samtaler i 2023. Samtidig har PFA hjulpet 129.000 bern og voksne med behandlingsforleb med
henblik pa at forebygge langtidssygdom. Det er en stigning pa 17 procent i forhold til aret fer.

Efter et ar med staerke erfaringer med Online Laege skruede PFA i 2024 markant op for den digitale hj=elp til kunderne.
PFA's kunder med en sundhedsforsikring har i 2024 ogsa faet mulighed for at benytte sig af Online Fysioterapi, Online
Psykolog, Online Familierddgiver og Online Coach. PFA har dermed styrket sit tilbud til kunderne pa sundhedsomradet - et
tilbud der i forvejen er vurderet som det bedste i branchen af bade privat- og virksomhedskunder.

Udover disse forebyggende behandlinger arbejder vi fortsat systematisk med at forkorte langtidssygefraveer og at fa sy-
gemeldte medarbejdere hurtigere tilbage pa fode. Vi har over de seneste ar eget investeringerne i denne indsats, og det
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har givet gode resultater. Den positive udvikling er fortsat i 2024, hvor vi har faet 1.588 langtidssyge tilbage pa jobmarke-
det. Det svarer til en stigning pa 3 procent i forhold til 2023.

Vi har ogsa et stort fokus pa at nedbringe risikoen for langtidssygemeldinger. Dette arbejde er i hoj grad drevet af data
og kunstig intelligens, som hjzlper os med at identificere de kunder, som har sterst risiko for at blive langtidssyge. Kunder
i risikogruppen vil blive kontaktet proaktivt med tilbud om hjzelp og radgivning. Vores tal viser, at vi kan nedbringe risikoen
for langtidssygefravaer med 70 procent for kunder i risikogruppen. PFA har vundet flere priser for indsatsen - blandt an-
det hovedprisen Finans Impact Awards 2024.

Forbedring af forsikringsregnskab

Udover at komme kunder og samfund til gode er de fortsatte fremskridt med at forkorte og forebygge sygefraveer ogsa
nedvendige for at skabe balance i forsikringsregnskabet, som PFA og resten af branchen har arbejdet malrettet med gen-
nem de seneste ar. Den negative samfundsudvikling pd omradet gor ikke opgaven nemmere. Derfor er vi tilfredse med, at
vi i forhold til 2023 har reduceret driftsunderskuddet i vores forsikringsprodukter med 443 mio. kr. til -456 mio. kr. Frem-
gangen skyldes dels de ovennavnte fremskridt i arbejdet med at forebygge og reducere langtidssygefraveer og dels effek-
ten af de prisreguleringer, vi har gennemfert over de seneste ar. Overordnet folger vi planen om at have balance i forsik-
ringsregnskabet i 2025.

Selv om det er vaerd at glaede sig over de navnte fremskridt, er samfundsudviklingen pa sundhedsomradet fortsat kritisk.
PFA har over en femdrig periode oplevet en stigning pa 8o procent i antallet af ansegninger om behandlinger til bern og
unge pa grund af mentale udfordringer. Dette kan have store folger for dem selv og deres familie, ligesom langtidseffek-
terne for samfundet kan vaere omfattende. PFA har derfor et stort fokus pa dette omrdde, hvor vi tilbyder hjzlp til bade
bern, unge og til deres forzldre. Foreldreinddragelsen er vigtig for, at barnet kan blive rask, ligesom den kan vare med
til at forebygge, at forzldrene selv bliver syge.

Seniorer

Personer over 55 ar, som vi her kalder seniorer, vil over de kommende ar udgere en stadig sterre del af den danske be-
folkning, og derfor ogsa en voksende del af bade arbejdsstyrken og PFA's kunder. 2024 blev et ar, hvor senkarriere og
fleksibel tilbagetrakning har fyldt i den politiske debat. | PFA oplever vi en stor efterspergsel pa, hvordan man bedst mu-
ligt tilretteleegger seniorlivet. | 2024 var vi i PFA i kontakt med naesten 100.000 af vores kunder over 55 ar. Vi har radgivet
over 250 virksomheder i, hvordan de laver forleb for deres medarbejdere omkring senkarriere. Vi oplever, at virksomhe-
derne har et stort fokus pa, hvordan de kan fastholde seniorerne. Vi kan ogsa se udviklingen, nar vi kigger pa vores kun-
dedata, hvor flere benytter sig af delpensionsordninger, og hvor tilbagetraekningsalderen er stigende og ligger et godt
stykke over den geldende folkepensionsalder.

Det er vigtigt for os i PFA, at vi ogsa understotter et sundt seniorliv. Vi har derfor lanceret en szerlig Helbredssikring, som
er navnet pa PFA's sundhedsforsikring, til kunder mellem 60-80 ar. Denne forsikring er malrettet de kunder, som er gdet
pa pension, og derfor ikke lengere vil vaere omfattet af en tilsvarende forsikring tilknyttet deres tidligere arbejdsplads.
Antallet af kunder med denne Helbredssikring er steget fra 2.500 til 5.000 pa to ar. Vi oplever en stigende efterspergsel
efter lesninger, som kan skabe trygge rammer om seniorlivet, og derfor har vi i 2024 arbejdet med flere nye seniorlesnin-
ger, som vi vil lancere i 2025.

P3 senioromradet fastholder vi ogsa vores ambition om at have investeret 2,5 mia. kr. i seniorboliger og friplejehjem i
2030. Vi har i samarbejde med OK-Fonden allerede etableret to friplejehjem, og det tredje dbner i 2025. Vores investerin-
ger i seniorboliger forudsaetter dog fortsat, at vi kan sikre attraktive afkast.

Den gronne omstilling

Udover at radgive og hjaelpe kunderne med ekonomisk tryghed, sundhed og seniorliv bidrager PFA ogsa til den grenne
omstilling. Det sker dels ved at investere betydeligt i grenne lesninger og ved at skubbe pa for en ansvarlig udvikling i de
selskaber, vi investerer i. Herudover har vores kunder mulighed for at vaelge produkter med ekstra baeredygtighedsfokus i
form af PFA Klima Plus og udvalgte fonde i vores Du Investerer-univers.

| dag har PFA investeret ca. 9o mia. kr. i den grenne omstilling. Det deekker over solceller, havwindmelleparker, baeredyg-
tige ejendomme, skov og grenne fonde og obligationer med fokus pa cirkuler ekonomi og naturbevarelse. | 2024 har PFA
arbejdet aktivt med at presse selskaber som fx Total og mineselskaberne Rio Tinto og BHP i en mere gron retning ved at
udeve aktivt ejerskab. | drets leb har PFA ogsa frasolgt investeringer i Shell, AliBaba og Temu, fordi vi har vurderet, at der
ikke var den rigtige balance mellem ansvarlighed, risiko og afkast.
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PFA har i 2024 sammen med tre andre pensionsselskaber investeret 400 millioner kroner i en ny verdensmalsfond, der er
etableret af den statsejede Investeringsfond for Udviklingslande (IFU). Fonden skal skabe gren udvikling i nogle af ver-
dens fattigste lande og samtidig give et attraktivt afkast til PFA's kunder.

| PFA har vi en staerk tro pa, at vi som investor og aktiv ejer kan vaere med til at pdvirke de selskaber, vi investerer i og
skubbe dem i en mere ansvarlig retning til gavn for samfundet og for selskabernes egne langsigtede vaerdiskabelse. Der-
for arbejder vi systematisk med aktivt ejerskab og har i 2024 deltaget pd generalforsamlinger hos de selskaber, som sam-
let stdr for 95 procent af CO.e-udledningen fra vores investeringsportefolje.

Med stemmeafgivelsen pa generalforsamlingerne har vi i 2024 generelt prioriteret at bakke op om kritiske aktionzerfor-
slag, der kan satte selskaberne pa en grennere kurs og fere til mere langtidsholdbare forretningsmodeller. Det har ogsa
vret tilfeldet i dialogen med TotalEnergies, som er det eneste tilbagevarende olie- og gasselskab i vores portefelje. Her
har PFA i 2024 haft en szrlig rolle, da vi er udvalgt til at fere dialogen med TotalEnergies pa vegne af Climate 100+, som
tzeller omkring 600 af verdens sterste investorer. Vi er langt fra enige i alt, hvad TotalEnergies foretager sig, men det er
stadig vores vurdering, at mulighederne for grenne fremskridt er sterre med os end uden os. 2024 har vist, at den grenne
dagsorden har behov for flere — og ikke feerre - investorer, der taler klimaets sag. Det ser vi ikke mindst i USA, hvor der
er stigende modstand mod klimainvesteringer og ESG-dagsordenen i det hele taget. Herudover har ogsa geopolitik, sti-
gende renter, skiftende rammevilkar og flaskehalse vaeret med til at gere 2024 til et vanskeligt ar for den grenne investe-
ringslyst.

De aktuelle udfordringer @ndrer dog ikke ved vores grundlaeggende tro p3, at grenne hensyn og gode afkast pa den
lange bane kan ga hand i hand. Derfor ensker vi ogsa at medvirke til at udforme rammer, som gor det attraktivt for PFA
og andre investorer at investere i grenne lesninger til gavn for bade kunder og samfund.

PFA Holding - Arsrapport 2024 - Side 14



Regnskabet i hovedtrak

Hoved- og negletal for PFA-koncernen

Hovedtal (mio. kr.) 2024 2023
Resultatopgorelse

Resultat livsforsikring 1.379 1.115
Resultat syge- og ulykkesforsikring 37 -59
Forsikringsresultat i alt 1.416 1.057
Investeringsafkast til Egenkapital og KundeKapital 1.054 563
Resultat for skat og fordeling til PFA KundeKapital 2.471 1.620
PFA KundeKapitals andel af resultat for skat -2.119 -1.402
Andre indtegter mv. 38 -103
Resultat for skat ekskl. minoritetsinteressernes andel 389 115
Skat 131 501
Resultat efter skat, opherende aktivitet (PFA Bank) 14 101
Arets resultat 534 716
Indbetalinger i alt 61.326 52.495
Investeringsafkast i alt 55.713 48.862
Balance

Hensaettelser til forsikrings- og investeringskontrakter i alt 650.540 586.554
Erstatningshenszttelser 9.737 10.575
Egenkapital tilherende PFA Holding A/S 6.628 6.095
PFA KundeKapital 27.620 27.581
Aktiver i alt 827.785 778.479
Nogletal

Afkastpct. relateret til markedsrenteprodukter 11 % 10,0 %
Afkastpct. i markedsrenteprofiler 1,8 til 17,8 % 2,7 til 15,9 %
Afkastpct. relateret til gennemsnitsrenteprodukter 2,8 % 2,7 %
inkl. akkumuleret veerdiregulering

Omkostningsprocent af henszttelser 0,24 % 0,27 %
Omkostninger pr. forsikret 1.038 kr. 1.058 kr.
Egenkapitalforrentning efter skat 8.4 % 12,5 %

De viste hovedtal for resultatopggrelsen viser resultat af forsikringsforretningen, resultat af investeringsforretning og det samlede resultat for skat for fordeling af resultat til PFA

KundeKapital. Derudover vises ogsa andelen af arets resultat for skat, der fordeles til PFA KundeKapital. Formalet er at age sammenligneligheden af den underliggende resultat-

dannelse med andre pensionsselskaber, under hensyntagen til PFA’s szerlige kapitalstruktur med overskudsfordeling til kunderne via PFA KundeKapital.
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Resultatoverblik

Resultatet for 2024 som bliver delt med kunderne er kraftigt forbedret til 2.471 mio. kr. fra 1.620 mio. kr. i 2023. Investe-
ringsafkastet var 11,1 procent for markedsrenteprodukterne og 2,1 procent i gennemsnitsrente. Dette skyldes positive
afkast pa aktier, obligationer og valutaafdekning, mens der har vaeret negative afkast pa ejendomme.

De samlede indbetalinger steg til 61,3 mia. kr. fra 52,5 mia. kr. i 2023, og de lebende indbetalinger steg med 8,8 procent i
forhold til 2023. Indbetalingerne er igen i ar rekordheje, og stigningerne er tilfredsstillende. | 2024 udgjorde nettoindbeta-
lingerne 17,4 mia. kr. mod 16,4 mia. kr. i 2023. PFA har dermed fortsat et solidt nettoindbetalingsniveau, der anses for
tilfredsstillende.

Der har i 2024 veeret en stigning i PFA's kundemidler, der udgjorde 678 mia. kr. pr. 31. december 2024 sammenholdt med
614 mia. kr. pr. 31. december 2023. Stigningen skal ses i sammenhang med den generelle stigning, der har vaeret pa de
finansielle markeder i 2024.

Forsikringsresultatet udger 1.416 mio. kr. mod 1.057 mio. kr. for 2023. Resultatet omfatter en fortsat forbedring i den un-
derliggende drift, en stor tilgang af kunder samt fremgang pa de finansielle markeder.

Resultatet for livsforsikring udger 1.379 mio. kr. mod 1.115 mio. kr. i 2023. Der er taget fuld risikoforrentning i en rente-
gruppe, mens risikoforrentningen er reduceret i tre rentegrupper. Resultatet i markedsrente er forbedret i forhold til sid-
ste ar, trukket op af en forbedring i det underliggende risikoresultat, faldende hensattelser til tab pa risikoprodukter og
positive finanseffekter.

Resultatet af syge- og ulykkesforsikring er 37 mio. kr. sammenholdt med -59 mio. kr. for 2023. Resultatet i syge- og ulyk-
kesforsikring er steget som felge af en positiv udvikling i det underliggende risikoresultat samt frigivne henszettelser og
risikomargen vedrerende produkter ved nedsat erhvervsevne og kritisk sygdom. @gede udgifter til helbredssikringspro-
duktet har modsat trukket ned i resultatet.

Det underliggende risikoresultat fra PFA Erhvervsevne, indbetalingssikring, PFA Liv, PFA Kritisk sygdom og PFA Helbredsik-
ring er forbedret med 443 mio. kr. samlet for syge- og ulykkesforsikring samt livsforsikring. Resultatforbedringen skyldes
en fortsat effekt af initiativer til varig forbedring af resultatet, herunder forebyggende og reaktiverende indsatser samt
prisreguleringer, som sikrer bedre ekonomisk balance, nar der indgas nye aftaler. Det er tilfredsstillende, at de igangsatte
initiativer pa forsikringsomrddet viser en klar positiv effekt, og for det samlede underliggende resultat for syge- og ulyk-
kesforsikring samt for livsforsikring, felger vi planen om at vaere i balance i 2025

Resultatet for skat eksklusive minoritetsinteressernes andel udger 389 mio. kr. mod 115 mio. kr. i 2023. Efter skat, resultat
af opherende aktivitet og fradrag for minoritetsinteressernes andel er resultatet 534 mio. kr. mod 716 mio. kr. i 2023.

Bestyrelsen indstiller, at der udbetales 50.000 kr. i udbytte i PFA Holding A/S.

Vardiskabelse til kunder
Sterstedelen af vaerdiskabelsen i PFA tilfalder kunderne som forrentning af deres midler. Det sker i form af:

+ Tilskrivning af investeringsafkast pa kundernes depoter
« Tilskrivning af forrentning af kundernes individuelle KundeKapital til deres depoter
« Opbygning af reserver til sikring af PFA Pensions pensionsforpligtelser over for kunderne.

| PFA er kunderne en del af et fzllesskab, hvor resultatet hvert ar deles med kunderne. Det sker bl.a. via PFA KundeKapi-
tal, som er en del af kundernes samlede opsparing i PFA. | 2024 kunne vi sdledes tilskrive 8 procent i forrentning af Indivi-
duel KundeKapital for 2023 til kundernes opsparing, hvilket svarer til 1,7 mia. kr. fer PAL-skat.

| 2024 har PFA KundeKapitals andel af PFA's forsikringsresultat udgjort 1.239 mio. kr. ud af 1.416 mio. kr., hvortil kommer
en andel af investeringsafkastet pad 88o mio. kr. i alt 2.119 mio. kr. Dertil kommer udleg fra egenkapitalen pa samlet 55
mio. kr. PFA KundeKapitals andel af resultatet er dermed i alt 2.174 mio. kr. i 2024.

For 2024 forventes kunder med Individuel KundeKapital at fa 10 procent i forrentning af deres Individuelle KundeKapital.
Forrentningen tilskrives kundernes depoter i april 2025.

Indbetalinger
De samlede indbetalinger udgjorde 61,3 mia. kr. mod 52,5 mia. kr. i 2023 svarende til en vaekst pa 16,8 procent. De lo-
bende indbetalinger var 32,6 mia. kr. mod 30,0 mia. kr. i 2023.
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Indskud og overfersler var 28,8 mia. kr. mod 22,5 mia. kr. i 2023 svarende til en vaekst pa 27,5 procent.

Indbetalinger til markedsrente udgjorde 96 procent af de samlede indbetalinger mod 95 procent i 2023 svarende til en
vaekst pd 1 procentpoint.

Samlede indbetalinger

Mia. kr. 2024 2023
Markedsrente 58,9 49,8
Gennemsnitsrente 11 1,3
Syge- og ulykkesforsikring 1,3 1,4
Indbetalinger i alt 61,3 52,5

Udbetalinger
De udbetalte ydelser steg til 43,9 mia. kr. i 2024 fra 36,1 mia. kr. i 2023. Udviklingen skyldes stigning i tilbagekeb samt i
pensions- og renteydelser.

Udbetalte bruttoerstatninger til syge- og ulykkesforsikring udgjorde 2,2 mia. kr. og var en anelse under niveauet fra sidste
ar. Der har veret et fortsat hejt inflow af skader vedrerende nedsat erhvervsevne, ligesom der er egede udgifter til brug
af PFA Helbredssikring, men modsat er det glaedeligt, at det er lykkedes at hj=lpe flere tilbage i arbejde som felge af de
gennemferte initiativer i livsforsikring samt syge- og ulykkesforretningen.

Investeringsafkast
Det samlede investeringsafkast for 2024 var 55,7 mia. kr. mod 48,9 mia. kr. i 2023.

Investeringsafkast for skat

Gns. arligt af- Gns. arligt af-

2024 2023

kast 2022-2024 kast 2020-2024

Markedsrente 11,1 % 10,0 % 2,9 % 51 %
Gennemsnitsrente inkl.

) ) 2,8 % 2,7 % 13 % 22 %

Vardiregulering
Gennemsnitsrente 21 % 55 % -53 % -25%
Individuel KundeKapital 10,0 % 8,0 % 8,7 % 8,4 %

Afkast i markedsrente

| PFA Plus fik kunderne i markedsrente (PFA Investerer) forrentet deres opsparing med mellem 1,8 og 17,8 procent fer skat
og inklusive forventet forrentning af Individuel KundeKapital afhangig af tidshorisont og valg af investeringsprofil. De
kunder, der havde hejest andel af risikofyldte aktiver, fik de hejeste afkast, mens kunder med lavere andele af risikofyldte
aktiver fik de lavere afkast. Det samlede afkast i markedsrente (N2) var 11,1 procent i 2024.

Afkast i gennemsnitsrente
Det samlede afkast relateret til gennemsnitsrenteprodukter (N1) var 2,1 procent. i 2024, mens afkastet efter markedsveer-
diregulering af henszttelserne var 2,8 procent.

Depotrenten til kunder i gennemsnitsrente var 2,0 til 5,0 procent p.a. Inklusive forventet forrentning af Individuel Kunde-
Kapital pa 10 procent svarer det til en samlet forrentning af depotet for skat pa op til 2,16 til 5,10 procent i 2024.
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Afkast og depotrente i PFA's rentegrupper 2024

Rentegruppe Afkast Depotrente*
1 23% 22%
2 2,4 % 22%
3 2,5 % 4.1 %
4 2,4 % 51 %

* Depotrenten er inklusive 2 procent. af den samlede opsparing i Individuel
KundeKapital og en forventet forrentning af Individuel KundeKapital pa 10
procent.

Tabellen nedenfor viser sammenhangen mellem det opndede investeringsafkast og den tilskrevne depotrente for kunder
i rentegruppe 1 i gennemsnitsrente. Investeringsafkastet udgjorde 2,3 procent i rentegruppe 1 og var hejere end depot-
renten.

Investeringsafkast og risikoforrentning mm. i KundeKapital udgjorde i alt 7,6 procent i 2024. Den forventede hejere rente
pa 10 procent i Individuel KundeKapital skyldes derfor en overfersel fra Kollektiv KundeKapital pa 2,4 procent. Det sker i
overensstemmelse med aftalen med Finanstilsynet om, at Kollektiv KundeKapital over en arraekke skal udbetales til Indivi-
duel KundeKapital.

Fra afkast til depotrente i PFA Pension 2024

Rentegruppe 1 Individuel
Kundernes depot KundeKapital

Investeringsafkast 2,3% 3.4 %
Kollektiv pensionsafkastskat 0,1% -
Risikoforrentning til egenkapital og KundeKapital -0,8 % 2,6 %
Resultat af evrige aktiviteter - 1,6 %
Overforselstilleg -0,2 % -
£ndring i mervaerdi af forsikringsforpligtelser -1,1 % -
Overfert fra kundernes falles bonusreserver/Kollektiv KundeKapital 1,6 % 2,4 %
Depotrente for skat/rente af Individuel KundeKapital 2,0% 10,0 %
Depotrente for skat inkl. 5 % KundeKapital 2,2%

Omkostningsudvikling
PFA-koncernens samlede omkostninger faldt til 2.628 mio. kr. fra 2.656 mio. kr. i 2023. Faldet skyldes primzrt lavere len-
omkostninger, mens nettoaktiveringer har eget omkostningerne.

De forsikringsmaessige driftsomkostninger, som omkostningsnegletallene beregnes pa baggrund af, faldt til 1.380 mio. kr.
fra 1.392 mio. kr. i 2023 pga. ovenstdende forhold. Omkostninger pr. forsikret faldt til 1.038 kr. fra 1.058 kr. i 2023, hvor
PFA 13 betydeligt lavere end de ovrige kommercielle selskaber.

Udvikling i balanceposter

Balancen udgjorde 828 mia. kr. ved udgangen af 2024 mod 778 mia. kr. ved udgangen af 2023. Henszttelserne til forsik-
rings- og investeringskontrakter er samlet set steget som felge af positive nettoindbetalinger og et positivt investerings-
afkast. Hensaettelserne til forsikrings- og investeringskontrakter udgjorde 651 mia. kr. ved udgangen af 2024 mod 587
mia. kr. ved udgangen af 2023.
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Geeld til kreditinstitutter relateret til repoforretninger, uafviklede fondstransaktioner og g=ld vedrerende derivater med
negativ markedsvaerdi udgjorde 122,0 mia. kr. ved udgangen af 2024 mod 140,5 mia. kr. ved udgangen af 2023. Repofor-
retninger er faldet til 44,1 mia. kr. ved udgangen af 2024 fra 55,2 mia. kr. ved udgangen af 2023.

Udstedt ejendomsobligation, der indgar under obligationsudlan, er faldet med 1,4 mia. kr. og udger 4,6 mia. kr., som skyl-
des negativ vaerdiregulering af de underliggende investeringsejendomme pa 0,1 mia. kr. samt en indlesning pa 1,3 mia. kr.

Egenkapitalen tilherende PFA Holding A/S er steget med o,5 mia. kr. til 6,6 mia. kr. Stigningen i egenkapitalen skyldes
arets resultat, herunder opgjort avance ved salg af PFA Bank samt regulering af udskudt skatteaktiv.

PFA KundeKapital ligger pa samme niveau som for 2023 og udgjorde 27,6 mia. kr. pr. 31. december 2024. Derudover har
KundeKapitalen tilgodehavende PAL pd 1.532 mio. kr. Kundernes depoter er tilskrevet 1,7 mia. kr. i forrentning af Individuel
KundeKapital for 2023.

Hensattelser til forsikrings- og investeringskontrakter

Livsforsikringshenszettelser til markedsrente steg med 68,5 mia. kr. og udgjorde 497,8 mia. kr. ved udgangen af 2024 mod
429,3 mia. kr. ved udgangen af 2023, mens de i gennemsnitsrente faldt til 131,6 mia. kr. ultimo 2024 fra 138,1 mia. kr. ul-
timo 2023. De interne overfersler fra gennemsnitsrente til markedsrente udgjorde 1,4 mia. kr., heraf udgjorde overforsels-
tilleg 0,2 mia. kr. Overforselstillaegget til den enkelte kunde svarer til mervaerdien af ydelsesgarantierne i forhold til op-
sparingen samt en andel af de kollektive reserver.

Kundernes samlede opsparing i markedsrente udgjorde 79 procent af de samlede livsforsikringshenszttelser i markeds-
rente og gennemsnitsrente ved udgangen af 2024. Andelen er steget 3 procentpoint i forhold til udgangen af 2023.

Den samlede fortjenstmargen er steget fra 7,9 mia. kr. til 10,6 mia. kr. ved udgangen af 2024, hvilket primzaert skyldes et
fald i den indregnede risikomargen i fortjenstmargen for markedsrente.

Overskudsmidler i gennemsnitsrente i form af fortjenstmargen og kollektivt bonuspotentiale er faldet med 1,8 mia. kr. og
udgjorde 4,7 mia. kr. ved udgangen af 2024.

PFA Holding - Arsrapport 2024 - Side 19



Kapitalforhold og solvens

PFA har en solid kapitalstyrke, som sikrer, at vi kan leve op til kundernes ydelsesgarantier og ho-
norere ovrige forpligtelser.

Solidt kapitalgrundlag

Kapitalgrundlaget i PFA Pension - som udger sterstedelen af PFA koncernens kapitalgrundlag - bestar hovedsageligt af
egenkapital og KundeKapital, hvor der tillaegges og fratraekkes en raekke forskelle mellem den regnskabsmaessige balance
og Solvens Il-balancen.

Kapitalgrundlaget i PFA Pension er i 2024 steget med 0,2 mia. kr. og udger 41,6 mia. kr. ultimo 2024. Stigningen kan pri-
mart henferes til tilskrivning af drets resultat.

Egenkapitalen tilherende PFA Holding (eksklusive minoritetsinteresser) udger ultimo 2024 6,6 mia. kr. mod 6,1 mia. kr.
ultimo 2023.

Solvens

PFA Holding A/S har fdet Finanstilsynets tilladelse til at anvende den sdkaldte metode 2 ved opgerelse af koncernens sol-
vensdakning (baseret pa fradrag og aggregering). Ved denne metode skal koncernens solvensoverdzkning opgeres som
forskellen mellem koncernselskabernes sammenlagte kapitalgrundlag og sammenlagte solvenskapitalkrav.

Koncernens solvensdaekning er lavere end solvensdzkningen for PFA Pension under Solvens lI-reglerne. Dette skyldes, at
KundeKapitalen indregnes fuldt ud i PFA Pensions kapitalgrundlag, mens kun den del af KundeKapitalen, som daekker PFA
Pensions solvenskapitalkrav, kan medtages i koncernens kapitalgrundlag.

Koncernens solvenskapitalkrav udger 20,7 mia. kr. ultimo 2024 mod 19,6 mia. kr. ultimo 2023, og solvensd=kningen for
koncernen udger 174 procent ultimo 2024 mod 175 procent. ultimo 2023.

Solvenskapitalkravet i PFA Pension udger sterstedelen af koncernens solvenskapitalkrav. Solvenskapitalkravet for PFA Pen-
sion udger 20,6 mia. kr. ultimo 2024 mod 19,4 mia. kr. ultimo 2023. Overdakningen i forhold til solvenskapitalkravet udger
21,0 mia. kr. ultimo 2024 mod 22,0 mia. kr. ultimo 2023, og solvensdakningen udger 202 procent ultimo 2024 mod 213
procent ultimo 2023.

Stigningen i solvenskapitalkravet for PFA Pension i 2024 skyldes primzaert lavere tabsabsorberende effekt af kundernes
reserver.

PFA Pension anvender standardmodellen for opgerelse af solvenskapitalkravet.

PFA-koncernen PFA Pension
Mia. kr. 2024 2023 2024 2023
De finansielle koncernselskabers kapitalgrundlag 48,7 47,8 - -
Dobbelt anvendt kapitalgrundlag -6,5 -6,0 - -
Qvrig ikke anerkendt kapital pa koncernniveau -6,0 -7.5 - -
Kapitalgrundlag 36,1 34,3 41,6 41,4
Solvenskapitalkrav 20,7 19,6 20,6 19,4
Overdakning 15,4 14,7 21,0 22,0
Solvensdaekning (pct.) 174 175 202 213
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Solvensd®kning - Femarsoversigt

2024 2023 2022 2021 2020
Solvensdakning - PFA-koncernen 174 % 175 % 170 % 188 % 171 %
Solvensdakning - PFA Pension 202 % 213 % 208 % 271 % 278 %

Regulatoriske @ndringer i diskonteringskurven

Den risikofrie rentekurve med volatilitetsjustering anvendes til vaerdiansattelse af livsforsikringshenszttelser. EIOPA til-
passer lobende Ultimate Forward Rate, som indgar i den risikofrie rentekurve. Siden primo 2024 har Ultimate Forward
Rate veeret 3,30 procent.

Risikoovervagning

Bestyrelsen i de enkelte koncernselskaber har fastlagt de overordnede malsatninger og relevante risikorammer i forhold
til solvens. PFA-koncernen levede op til de fastsatte malsatninger og havde tilstraekkeligt kapitalgrundlag til at dekke
solvenskapitalkravet igennem hele 2024.

PFA foretager lebende overvagning af kundernes reserver og kapitalgrundlagets overdakning i forhold til solvenskapital-
kravet. Udviklingen i disse over tid rapporteres til bestyrelsen og den daglige ledelse. Der foretages og rapporteres lo-
bende interne stresstests for at sikre, at selskabet kan dakke solvenskapitalkravet ved betydelige tab pa risikofyldte ak-
tiver kombineret med store @ndringer i renteniveauet.

Der henvises til regnskabets note 35 for en beskrivelse af koncernens risikostyring. Pa pfa.dk/om-pfa/finansiel-informa-
tion/aarsrapporter findes bilag med felsomhedsanalyse pr. balancedatoen, jf. § 160 i lov om forsikringsvirksomhed.
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Ledelse og organisation

PFA leverer pensions- og forsikringsprodukter til ca. 1,3 mio. kunder og varetager sdledes en be-
troet opgave for mange danskere. Derfor baserer vi vores forretning pd kundernes, medarbejder-
nes samt samfundets tillid.

Tillid og integritet hviler pa den personlige adfard hos alle i PFA. Det betyder, at PFA skal drive forretningen pa en profes-
sionel, fair og ansvarlig vis over for kunder, medarbejdere og omverden. PFA handler i overensstemmelse med lovgivning,
branchestandarder samt de internationale principper for samfundsansvar og bzredygtighed.

PFA arbejder tillige malrettet med Anbefalingerne for god Selskabsledelse og henter lebende inspiration heri i forbindelse
med vores kontinuerlige arbejde med og fokus pa god selskabsledelse.

PFA's forretningsmodel

PFA blev grundlagt i 1917 af arbejdsgiverorganisationer og funktionarforeninger med det formal at sikre medarbejdere og
deres familier ekonomisk tryghed, nar de blev for gamle til at arbejde, hvis de blev uarbejdsdygtige, eller hvis de skiftede
arbejdsplads. Ejerne valgte derfor at frasige sig del i det overskud, PFA skaber, sa mest muligt af PFA's overskud i stedet
kunne ga videre til kunderne. Sadan er det stadig i dag, hvor kunderne far del i PFA Pensions overskud gennem PFA Kun-
deKapital.

Herudover skaber PFA vzerdi til kunderne gennem konkurrencedygtige pensions- og forsikringslesninger, der bl.a. indehol-
der professionel radgivning, fleksible og konkurrencedygtige forsikringer og en aktiv investering af deres opsparing, som
udnytter PFA's professionelle investeringsekspertise og stordriftsfordele til at skabe gode afkast til lave omkostninger.

PFA bygger sdledes p3, at den veerdi, som skabes, skal tilbage til kunderne i form af hejere forrentning af PFA KundeKapi-
tal, bedre service og/eller lavere priser.

Generalforsamling og bestyrelse
PFA's everste myndighed er generalforsamlingen, og den ordinzere generalforsamling afholdes hvert ar i marts. General-
forsamlingen vaelger bestyrelsen, der varetager den overordnede og strategiske ledelse af selskabet.

Bestyrelsen i PFA Pension, som er driftsselskabet, er identisk med bestyrelsen i PFA Holding, som er det ultimative mo-
derselskab. Bestyrelsen bestar af ti generalforsamlingsvalgte medlemmer og fem medarbejdervalgte. Af de ti generalfor-
samlingsvalgte medlemmer kommer tre fra arbejdsgiversiden, tre fra arbejdstagersiden, og fire er udpegede eksperter
inden for relevante omrader som fx forsikringsekonomi, investering, finansiel virksomhed, ledelse, IT og compliance.

Bestyrelsen skal fore tilsyn med selskabets virksomhed og pase, at selskabet ledes pa forsvarlig vis og i overensstem-
melse med lovgivningen, vedtegterne, forretningsmodellen og de af bestyrelsen fastlagte politikker og retningslinjer.

Bestyrelsen ansatter og afskediger selskabets direktion, ansvarshavende aktuar og interne revisionschef.

Generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer valges for et ar og medarbejdervalgte bestyrelsesmedlemmer for fire ar.
Bestyrelsesmedlemmer kan genveelges.

Bestyrelsen foretager minimum en gang arligt en selvevaluering, hvor bestyrelsen med udgangspunkt i selskabets forret-
ningsmodel, og risici knyttet hertil, samt under hensyntagen til de krav, der felger af lovgivningen og Finanstilsynets prak-
sis, foretager en vurdering af, hvilke kollektive og individuelle kompetencer der skal veere til stede i bestyrelsen, og om
den samlede bestyrelse lever op hertil

Ved den arlige selvevaluering i august 2024 vurderede bestyrelsen, at der skal vaere kollektive og individuelle kompetencer
til stede i bestyrelsen inden for nedenstaende omrader.

Kollektive kompetencer:
+ Data
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« ESG/CSRD

+ Forsikringsmassige forhold

« Forsikringsprodukter

+ Generel ledelse

« Investeringsordninger og kapitalforvaltning
« Investeringsforhold

» Kunder og marked

» Lovgivningsmaessige rammer

» Opsparings- og investeringsprodukter
« Risikostyring

» Outsourcing

» Qkonomi og kapitalforhold

Individuelle kompetencer:

» Mindst et bestyrelsesmedlem skal have praktisk ledelseserfaring fra en anden relevant finansiel virksomhed

« Mindst et bestyrelsesmedlem skal have viden og erfaring i forhold til outsourcede vigtige/kritiske funktioner (IT og ka-
pitalforvaltning)

+ Mindst et bestyrelsesmedlem, som ogsa skal vaere medlem af revisionsudvalget, skal have kompetencer inden for
regnskabsvaesen eller revision

+ Mindst et bestyrelsesmedlem skal have viden og erfaring i forhold til de finansielle markeder og de muligheder, der er
for formueforvaltning og risikoafdekning

» Mindst et bestyrelsesmedlem skal have viden og erfaring i forhold til pensionsprodukter og tilherende forsikringsrisici,
herunder levetids- og invaliditetsrisici

» Mindst et bestyrelsesmedlem skal have kompetencer inden for alternative investeringer.

Bestyrelsen vurderede i forbindelse med selvevalueringen i august 2024, at der i lyset af selskabets forretningsmodel og
de dertil knyttede risici er de tilstreekkelige kompetencer til stede i bestyrelsen, og bestyrelsens medlemmer tilsammen
besidder den fornedne viden og erfaring om PFA's risici til at kunne forestd PFA's aktiviteter og de hermed forbundne ri-
sici samt at sikre en forsvarlig drift af selskabet.

/ndringer i bestyrelsen i 2024

P& den ordinare generalforsamling den 11. marts 2024 blev Kim Rennow Duus, Kim Graugaard, Jacob Holbraad, Bodil Nor-
destgaard Ismiris, Camilla Kampmann, Niels-Ulrik Mousten, Mette Hagh Nielsen, Laurits Kruse Renn, Mogens Steffensen
og Tanja Villumsen genvalgt til bestyrelsen, og Kim Rennow Duus blev pa det efterfelgende konstituerende bestyrelses-
mede valgt som formand. Der har ikke vaeret andre &ndringer i bestyrelsen i 2024.

Formandskab
Formandskabet bestar af formanden og de to nastformand for bestyrelsen, der i samrad med direktionen forbereder
bestyrelsens meder.

Formandskabet bestar pr. 31. december 2024 af:
» Kim Rennow Duus, formand

« Jacob Holbraad, naestformand

+ Bodil Nordestgaard Ismiris, nastformand

Formandskabet har holdt otte meder i 2024.

Revisionsudvalg

PFA's revisionsudvalg bestar pr. 31. december 2024 af fire bestyrelsesmedlemmer:
» Mogens Steffensen, formand

« Jacob Holbraad

+ Niels-Ulrik Mousten

« Tanja Villumsen
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PFA's revisionsudvalg har bl.a. til formal at overvage processen for regnskabsaflaeggelse, den lovpligtige revision af ars-
regnskabet og verifikation af baeredygtighedsredegerelsen samt at overvage, om virksomhedens interne kontrolsystem,
interne revision og risikostyringssystemer fungerer effektivt. Derudover skal revisionsudvalget overvage og kontrollere
revisors uafhangighed.

Revisionsudvalget har holdt fire meder i 2024. Intern og ekstern revision deltog pa alle mederne.

Investeringsudvalg

PFA's investeringsudvalg bestar pr. 31. december 2024 af fire bestyrelsesmedlemmer:
+ Niels-Ulrik Mousten, formand

+ Kim Rennow Duus

+ Bodil Nordestgaard Ismiris

« Laurits Kruse Renn

Investeringsudvalget har bl.a. til formadl at behandle investeringsindstillinger og oplaeg til investeringsstrategi forud for be-
styrelsesmederne, serge for lebende opfelgning pa tidligere godkendte investeringer med fokus pa ejendomsinvesteringer
og alternative investeringer samt sikre, at PFA har betryggende processer for risikostyring og -rapportering pa investe-
ringsomradet.

PFA's investeringsudvalg har holdt fem meder i 2024.

Aflenningsudvalg

PFA's aflenningsudvalg bestar pr. 31. december 2024 af fire bestyrelsesmedlemmer, hvoraf et er medarbejdervalgt:
+ Kim Rennow Duus, formand

+ Lars Christoffersen, medarbejdervalgt bestyrelsesmedlem

+ Kim Graugaard

» Camilla Kampmann

Aflenningsudvalget udferer det forberedende arbejde for bestyrelsen i arbejdet med aflenningsregler, herunder indstilling
af lenpolitikken til bestyrelsens godkendelse og indstilling om direktionsvederlag. | det forberedende arbejde varetager
udvalget virksomhedens langsigtede interesser. Udvalget kan desuden varetage evrige opgaver, som er relevante for ud-
valgets mulighed for at vurdere aflenningen. Aflenningsudvalget rapporterer regelmaessigt til bestyrelsen og har holdt fire
meder i 2024. For oplysninger om aflenningsforhold henvises til aflenningsrapporten 2024, som udkommer i marts 2025
efter afholdelse af den ordinzre generalforsamling.

Rapporten kan findes pa pfa.dk/afloenningsrapport2024.

De ovennavnte udvalgs kommissorier er offentliggjort pd PFA's hjemmeside.

Bestyrelses- og udvalgsmeder i PFA Holding og PFA Pension i 2024*

Bestyrelsesmoder

Bestyrelsesmedlem Deltagelse
Kim Rennow Duus, formand (formand pr. 11. marts 2024) 7
Jacob Holbraad, naestformand 6
Bodil Nordestgaard Ismiris nastformand 7
Morten Andersson 7
Lars Christoffersen 6
Seren Michael Dybkjaer 7
Kim Graugaard 6
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Lars Hjelmqvist 7
Camilla Kampmann 7
Sofie Eskebjerg Krog 6
Niels-Ulrik Mousten 7
Mette Hogh Nielsen 6
Laurits Kruse Renn 7
Mogens Steffensen 6
Tanja Villumsen 7
Antal meder 7
* | opteellingen af meder i nerverende og nedenstdende afsnit indgar ikke eventuelle lukkede meder.
Formandskabsmeder
Bestyrelsesmedlem Deltagelse
Kim Rennow Duus, formand (formand pr. 11. marts 2024) 7
Jacob Holbraad 8
Bodil Nordestgaard Ismiris 8
Antal meder 8
Revisionsudvalgsmeder
Bestyrelsesmedlem Deltagelse
Mogens Steffensen 4
Jacob Holbraad 3
Niels-Ulrik Mousten 4
Tanja Villumsen 4
Antal meder 4
Investeringsudvalgsmoeder
Bestyrelsesmedlem Deltagelse
Niels-Ulrik Mousten 5
Kim Rennow Duus (indtradt pr. 11. marts 2024) 4
Bodil Nordestgaard Ismiris 5
Laurits Kruse Renn 4
Antal meder 5
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Aflenningsudvalgsmoeder

Bestyrelsesmedlem Deltagelse
Kim Rennow Duus, formand (indtradt pr. 11. marts 2024) 2
Jacob Holbraad (udtradt pr. 11. marts 2024) 2
Lars Christoffersen 4
Kim Graugaard 3
Camilla Kampmann 4
Antal meder 4

Direktionen

Koncerndirektionen i PFA bestar af felgende:

+ Ole Krogh Petersen, administrerende direkter (CEO)
+ Anders Damgaard, koncerndirekter (CFO)

+ Morten Winther Hansen, koncerndirekter (COO)

+ Camilla Holm, koncerndirekter (CCO)

« Kasper Ahrndt Lorenzen, koncerndirekter (ClO)

Bestyrelsens og direktionens ledelseshverv
For en oversigt over bestyrelsens og direktionens ledelseshverv henvises til side 184 i denne rapport.

PFA's maltal for bestyrelsen og ovrige ledelsesniveauer samt politik for det underreprasenterede kon for ov-
rige ledelsesniveauer

For PFA Holdings og PFA Pensions bestyrelser, som er identiske, var der ved udgangen af 2024 en ligelig kensfordeling
blandt de ti generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer, hvilket er ambitionen, og PFA har derfor ikke opstillet sup-
plerende maltal herfor. Ved en ligelig kensfordeling forstds i den lovgivningsmaessige terminologi en fordeling pa 40/60
procent af henholdsvis kvinder og mand eller det antal/procent., som ligger taettest pa 40 procent.

Ma3ltal for den kensmaessige fordeling i bestyrelsen i PFA Asset Management er fastsat til 40 procent/60 procent, som
skal vaere opndet senest ved udgangen af 2024.

| koncernens evrige enheder, som er omfattet af reglerne om kensmaessig fordeling, er der i bestyrelsen pr. 31. december
2024 en ligelig kensfordeling, hvorfor der ikke er fastsat supplerende maltal i disse enheder.

Status pa opfyldelse af maltal i bestyrelserne ved afslutningen af regnskabsaret 2024

PFA Asset Managements bestyrelse

For PFA Asset Managements bestyrelse var den kensmassige fordeling blandt de fire generalforsamlingsvalgte bestyrel-
sesmedlemmer 25 procent/75 procent (1 kvinde/3 mand) ved udgangen af 2024, dvs. ligelig kensfordeling i den lovgiv-
ningsmaessige terminologi, idet forstas en fordeling pa 40/60 procent af henholdsvis kvinder og maend eller det antal/pro-
cent., som ligger teettest pa 40 procent. Det fastsatte maltal om en kensmaessig fordeling pa 40 procent/60 procent se-
nest ved udgangen af 2024 er derfor opfyldt. PFA Asset Management vil i lebet af ferste halvdel af 2025 fusionere ind i
PFA Pension, hvorefter maltal for bestyrelsen vil felge dette selskab.

Maltal for det underreprasenterede kon pa de ovrige ledelsesniveauer
PFA Holding, PFA Pension og PFA Asset Management har i alle selskaberne pr. 31. december 2024 en ligelig kensfordeling
pa de evrige ledelsesniveauer. Ved en ligelig kensfordeling forstas, i den lovgivningsmaessige terminologi, en fordeling pa
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40/60 procent af henholdsvis kvinder og maend eller det antal/procent., som kommer teettest pa 40 procent uden at over-
stige 40 procent.

PFA Holding har ikke opstillet maltal for det underreprasenterede ken pa de evrige ledelsesniveauer, da der ogsa i 2024
har vaeret en ligelig kensfordeling pa de evrige ledelsesniveauer (3 kvinder/4 mand) svarende til en fordeling pa 43/57
procent.

PFA Pension havde ved udgangen af 2024 en ligelig kensfordeling pa de evrige ledelsesniveauer (g kvinder/13 mand) sva-
rende til en fordeling pa 41/59 procent.

PFA Asset Management havde ved udgangen af 2024 en ligelig kensfordeling pa de evrige ledelsesniveauer (4 kvinder/7
mand) svarende til en fordeling pd 36/64 procent. Det bemaerkes, at der er tale om en ligelig fordeling, da det udger det
antal/procent., som kommer taettest pd 40 procent uden at overstige 40 procent.

HOLDING 2023 2024 2025 2026 2027

Overste ledelsesorgan*

Samlet antal medlemmer 10 10
Underreprasenteret ken i pct. 40 40
Maltal i pct. 40 40
Arstal for opfyldelse 2023 2023

Ovrige ledelsesniveauer**

Samlet antal medlemmer 7 7
Underrepraesenteret ken i pct. 43 pct. 43 pct.
Maltal i pct. 40 pct. 40 pct.

*Qverste ledelsesorgan bestar af bestyrelsesmedlemmer i PFA Holding, eksklusive medarbejdervalgte bestyrelsesmedlemmer.
** Qvrige ledelsesniveauer bestar af koncerndirektionen, samt ansatte i PFA Holding med personaleansvar, som refererer direkte til koncerndirektionen.

Immaterielle negleressourcer

PFA er en videnbaseret virksomhed, der primart bygger sin forretningsmodel og konkurrencefordel pa viden, ekspertise
og intellektuelle ressourcer. PFA's medarbejdere og deres loyalitet er derfor vores primaere immaterielle ressource og kil-
den til veerdiskabelse for PFA, som skal sikre ekonomisk tryghed, sundhed og baredygtighed for vores kunder. Medarbej-
derne er essentielle for, at vores kunder far professionel radgivning, de rigtige pensions- og sundhedslesninger samt pro-
fitable investeringer. Finanssektoren har hej konkurrence om dygtige medarbejdere, hvilket gor det udfordrende at til-
trekke og fastholde kvalificerede medarbejdere. For at imedegd dette investerer PFA i initiativer og fleksible arbejdsfor-
mer for at veere en attraktiv arbejdsplads.
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Dataetik

PFA er som finansiel virksomhed underlagt omfattende lovgivningsmaessige forpligtelser i forhold
til datasikkerhed og -beskyttelse, og det er en integreret del af vores kultur og processer, at data
behandles sikkert og forsvarligt.

Vi har derudover udformet egne dataetiske principper, som har til formal at agere som kompas, hvor lovgivningen fortsat
er umoden, szerligt ndr vi benytter avanceret dataanvendelse og kunstig intelligens.

Principperne er suppleret med en dataetisk politik, som satter rammen for, hvordan vi arbejder med dataetik. Politikken
er et supplement til evrige datarelaterede politikker i PFA.

Pa pfa.dk/dataetik ligger PFA's arlige redegerelse for politik for dataetik.
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Forventninger til 2025

Vi forventer bade naeste ar og i drene frem en samfundsudvikling, hvor ekonomisk tryghed, det
gode seniorliv, sundhed og samfundsansvar kommer til at std hejt pd agendaen hos vores kunder.
Det er derfor ogsa fortsat de strategiske hjernesten, vi vil saette kurs efter, og vi ser i 2025 frem
til fortsat at skabe eget vaerdi pa disse omrader til gavn for vores kunder og samfundet.

Investeringsklima

Vi har et overvejende positivt syn pa afkastmulighederne i 2025, om end vi vurderer, at aktieudviklingen kan blive mere
moderat og mere volatil end i 2024, da de senere ars kraftige kursfremgang ger markederne mere sdrbare over for nega-
tive overraskelser.

Pa den positive side taller, at den globale ekonomi, og saerligt den amerikanske, stadig er i god geenge med robust vaekst,
lav arbejdsleshed, behersket inflation og solide indtjeningsforventninger hos selskaberne. Hertil kommer den amerikan-
ske prasident Donald Trumps planer om skattelempelser og deregulering, som kan give vaeksten og selskabernes indtje-
ning et yderligere rygsted.

Pa den negative side kan bl.a. peges pa udfordringerne i Europa, hvor de to sterste ekonomier, Tyskland og Frankrig
begge slas med et politisk dedvande, som gar ud over den politiske handlekraft. Hertil kommer risici for skaerpede han-
delspolitiske udspil fra Donald Trump, som pa sigt kan deempe vaksten og ege inflationen. Det er dog stadig uklart, hvad
der er forhandlingstaktik, og hvad der reelt vil blive omsat til politisk handling.

Geopolitisk er det stadig en urolig og uforudsigelig verden, vi lever i, og valget af Donald Trump har ikke gjort den ekono-
miske eller politiske sigtbarhed sterre. Mindskes de geopolitiske spendinger, kan det pavirke handelspolitik, ekonomi og
aktiemarkeder positivt i 2025 - og omvendt, hvis spendingerne oges.

Trods navnte usikkerheder tror vi pa, at vaeksten i 2025 fortsat vil vaere staerk nok til at understette positive aktieafkast.
Ligeledes ser vi efter det seneste ars renteudvikling positivt pa obligationerne. Renterne pa amerikanske og danske stats-
obligationer 13 ved drsskiftet pa henholdsvis 4,6 procent og 2,1 procent og giver fortsat et lebende afkast, som kan afbede
moderate kursfald.

Fusion af PFA Asset Management ind i PFA Pension
Det forventes, at det pa generalforsamlingen i marts 2025 bliver vedtaget, at PFA Asset Management fusioneres ind i PFA
Pension med regnskabsmaessig virkning pr. 1. januar 2025,

Arets resultat

Arets resultat fer skat forventes at blive positivt. Resultatet vil afhaenge af udviklingen pa de finansielle markeder, udvik-
lingen i levetider, diskonteringskurve og VA-tilleg, og dermed, om der kan indtaegtsferes fuld risikoforrentning for gen-
nemsnitsrentebestanden. Herudover afhanger drets resultat ogsa af udviklingen i skadeudgifter og initiativer til at for-
bedre forsikringsresultatet. Det samlede risikoresultat fra deekninger i syge- og ulykkesforsikring samt livsforsikring for-
ventes at vaere i balance i 2025. Solvensdakningen ventes fortsat at ligge pa et tilsvarende hejt niveau.
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Samfundsansvar

Med udrulningen af den nye forretningsstrategi for 2024 og 2025, Fokuseret kundefzllesskab,
blev samfundsansvar en af fire hjernesten i PFA's arbejde, og i februar 2024 foldede vi en ny til-
gang til samfundsansvar ud. Vi har i den forbindelse styrket vores fokus pa den samlede vaerdi-
kaede og udvalgt fire konkrete fokusomrader for vores indsatser: @konomisk tryghed, gron om-
stilling, sundhed og det gode seniorliv.

| 2024 har vi realiseret en raekke konkrete initiativer, der bygger videre pa PFA's arbejde inden for samfundsansvar ud fra
en overordnet ambition om at bidrage til et tryggere og mere baeredygtigt samfund.

En dedikeret indsats for ansvarlige, grenne investeringer

PFA's arbejde med ansvarlige, grenne investeringer star overordnet pa tre ben: Grenne investeringer, aktivt ejerskab mal-
rettet virksomheder, som vi vurderer kan omstilles, og som sidste udvej frasalg. Der er taget proaktive initiativer pa alle
tre omrader i 2024.

Ser vi ferst pa de grenne investeringer, har PFA i dag investeret ca. go mia. kr. i grenne lesninger som fx sol, vindmellepar-
ker, beeredygtige ejendomme og grenne obligationer. En af de investeringer, der er fuldendt i 2024, er investeringen i
samlet set 28.000 hektar skoy, svarende til et areal pa sterrelse med Langeland, som forventes at levere bade stabile
langsigtede afkast og CO.-fangst.

De kunder, som har et enske om at investere en sterre del af deres pensionsopsparing direkte i investeringer med storre
klimafokus, kan gere det gennem investeringsproduktet PFA Klima Plus, hvor der er investeringer med lavere CO.e-aftryk
og lesninger, som baner vejen for den grenne omstilling. | 2024 har vi i tilleeg ogsa abnet fire nye fonde i vores Du Inve-
sterer-univers, som giver kunderne mulighed for at investere i initiativer, der fremmer hhv. biodiversitet, cirkulaer ekonomi,
baeredygtig vandforsyning eller ligestilling og kensdiversitet. Gennem PFA Klima Plus forvaltede PFA ved udgangen af 2024
19,8 mia. kr. pa vegne af 116.600 kunder. Og CO.e-udledningen fra aktieinvesteringerne i produktet var ca. 73 procent
lavere end aftrykket fra det globale aktieindeks. Samtidig er der ogsa et staerkt fokus pa ansvarlighed i PFA's brede inve-
steringsprodukt PFA Plus, hvor CO.e-udledning i 2024 var ca. 49 procent lavere end aftrykket fra det globale aktieindeks.
Vi har for alle vores investeringer stort fokus pa at bruge vores stemme aktivt til at skubbe pa for omstilling af de selska-
ber med sterst aftryk pa samfundet.

Som andet ben i vores indsats tror vi p3, at vi gennem malrettet aktivt ejerskab kan vaere med til at flytte selskaber i en
gronnere retning. | 2024 har vi gennemfert en betydelig indsats som aktive ejere, hvor vi i tilleg til et stort antal aktio-
nermeder, mails og telefonopkald har stemt pa 402 generalforsamlinger svarende til ca. 95 procent af aktieportefoljens
COse-aftryk. Vi er stolte over at vare en aktiv del af investorinitiativerne Climate Action 100+ og Nature Action 100, hvor
en lang rekke investorer er gdet sammen for at presse de selskaber, der globalt set har sterst aftryk pa klima og biodi-
versitet, i en grennere retning. Og i 2024 blev vi udpeget som ledende forhandler over for TotalEnergies. Det har vi op-
ndet, fordi vi gennem flere ar har arbejdet malrettet med at opbygge steerke kompetencer pd omradet.

Endeligt som tredje ben i indsatsen, nar vi nogle gange til et sted, hvor vi vurderer, at dialog ikke er muligt eller ikke lzen-
gere forer nogen steder hen. Vi har blandt andet pd den baggrund valgt at frasalge investeringer i olie- og gasselskabet
Shell i 2024. Efter flere ars aktivt ejerskab oplevede vi, at selskabet begyndte at bevaege sig i den forkerte retning, og vi
konkluderede derfor, at vi kunne fa sterre effekt ud af at malrette vores aktive ejerskabsarbejde mod andre selskaber.

Mange ars arbejde med gront byggeri barer frugt

PFA er en af Danmarks sterste ejendomsinvestorer, og vi har i mange ar arbejdet malrettet for at minimere de negative
aftryk fra sektoren, som star for en stor del af CO.e-udledningen bade i Danmark og globalt. | 2024 er vi bl.a. glade for, at
kontorbygningen TRA er blevet klar til indflytning i Aarhus. TRE er Danmarks hejeste byggeri med tree som barende kon-
struktion. Genbrug, genanvendelse og cirkularitet har veeret omdrejningspunkt for byggeriet, som vandt Den Grenne Pris
ved drets Building Awards. Samtidig er 68 af PFA's danske bolig- og erhvervsejendomme til veerdi af ca. 15,6 mia. kr. ble-
vet klassificeret som baredygtige investeringer efter EU's Taksonomiforordning, og vi har tilsluttet os klimainitiativet
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Reduction Roadmap 2.0, der arbejder for at skarpe lovkrav, sa nybyggeri i Danmark skal leve op til Paris-aftalen. Vi har
ogsa lavet en screening af biodiversitetspotentiale pa alle vores ejendomme i Danmark og igangsat en aktiv indsats for at
oge biodiversiteten pa de ejendomme med sterst potentiale.

Bedre forebyggelse og kortere vej til sundhedshjzlp

Vi arbejder aktivt pa at mindske sygdom blandt vores kunder, levere bedre forebyggelse og gere vejen til hjzlp kortere. |
2024 har 143.000 kunder faet hjzelp til bedre fysisk og mental sundhed eller modtaget ekonomisk stette gennem deres
sundhedssikring hos PFA. Derudover har en lang reekke kunder modtaget hjzlp via fx opkald til PFA's sundheds- og triv-
selslinje, Online Lage, radgivning af virksomheder eller gennem PFA's forebyggende indsatser. Og samlet er 1.588 lang-

tidssyge hjulpet tilbage til arbejdsstyrken.

Vi har i 2024 skabt kortere vej til hjzelp ved introduktion af Online Fysioterapeut, Online Psykolog, Online Familieradgiv-
ning og Online Coach. Herudover har vi vist klare resultater med et nyt Al-veerktej, der ved hjzlp af kunstig intelligens gor
det nemmere for vores sundhedspersonale at spotte kunder i mistrivsel, som har brug for hjelp og stette til at komme i
fysisk eller mental trivsel igen. Resultaterne fra brugen af veerktejet viser, at risikoen for langtidssygdom kan reduceres
med op til 70 procent i den identificerede risikogruppe, og PFA har modtaget flere priser for indsatsen bl.a. hovedprisen
ved Finans Impact Award 2024. Det er lykkedes i et taet samarbejde mellem dedikerede teams af medarbejdere som ar-
bejder med at udvikle brugen af kunstig intelligens, og sundhedsmedarbejdere, som i dagligdagen har kontakten med de
bererte kunder. Vi har i forlaengelse herfra ogsa bidraget til en ny hvidbog om ansvarlig brug af Al-assistenter i den of-
fentlige og private sektor, som vi tror pa, kan skabe store gevinster for vores samlede sundhedsvaesen pa sigt.

En inkluderende arbejdsplads skaber bedre trivsel

| 2024 har vi fortsat vores arbejde med at skabe en mere inkluderende arbejdsplads med nye initiativer, der fremmer lige-
stilling af vores medarbejdere pa tvaers af etnicitet, seksualitet, ken og kensidentitet. Vi har lavet en ny vision for medar-
bejderkultur og samarbejde pa tvaers af hele PFA. Som noget nyt har vi indfert ligestillet barsel for alle foraeldre uanset
ken, hvilket betyder en ret til 25 ugers betalt barsel for alle medarbejdere, der bliver forzldre i PFA. Vi har ogsa valgt at
styrke vores opmarksomhed pa diversitet og inklusion med udpegning af en ny diversitets- og inklusionspartner, s3a vi
kan sikre hej trivsel i PFA for alle medarbejdere. Vi tror pa, at ovenstdende spiller en vasentlig rolle for, at vi har bevaret
det heje niveau fra 2023 i drets engagementsmaling i PFA, hvor den samlede score blev 6,0 pa en skala fra 1 - 7.

Samarbejde skaber varige forandringer

At lofte et tungere samfundsansvar kraever, at PFA har et godt samarbejde med mange eksterne parter pa tvaers af vores
vaerdikaede, som enten deler vores ambitioner, eller kan udfordre os og gere os klogere pa deres perspektiver. Nedenfor
er nogle af de initiativer, som vi har sat i gang i 2024.

Vi har oprettet et Ungerad bestdende af unge i aldersgruppen 18-30 ar, som skal radgive og inspirere os om vores tilgang
til saerligt vores yngre kunder. Ungeradet er en naturlig tilfejelse til vores Kunderdd og Seniorrad, som har eksisteret i en
arraekke. Vi har ogsa tilsluttet os Science Based Targets initiative (SBTi), fordi vi ensker at satte ambitiese og videnskabe-
lige mal for vores klimaaftryk. Og vi er i fuld gang med at udarbejde og efterfelgende 3 valideret vores klimamal for
netto-nul udledning i 2050. Vi har engageret os i regeringens Klimapartnerskab for Finanssektoren, hvor vi sammen med
en raekke andre akterer fra den finansielle sektor ensker at komme med rad og input til regeringens klimapolitik for at fa
fart pa den grenne omstilling. | tillaeg hertil arbejder vi sammen med en lang raekke investorer for at maksimere det posi-
tive aftryk fra vores aktiviteter som aktive ejere, blandt andet i regi af Climate Action 100+ og Nature Action 100.

Sidst men ikke mindst har vi opdateret indholdet i og processen for opfelgning pa vores Code of Conduct (CoC), som gen-
nem styrket og malrettet dialog skal sikre, at PFA's leveranderer lever op til vores vaerdier og krav inden for bl.a. klima,
menneskerettigheder, arbejdstagerrettigheder mv.

Gennemsigtig og fokuseret CSRD-redegorelse i ar ét

2024 er ogsa aret, hvor vi har udarbejdet vores forste beeredygtishedsredegorelse i overensstemmelse med EU's Corpo-
rate Sustainability Reporting Directive (CSRD). Vi har brugt vores forste redegerelse efter de nye regler som et instrument
til at sikre en endnu stzerkere integration af baredygtighed pa tveers af PFA's forretning. CSRD-redegerelsen har sdledes
veret et stort og lererigt arbejde, hvor vi med afszt i dobbeltvaesentlighedsanalysen (DVA) har benyttet muligheden for
at prioritere i implementeringen af redegerelsen gennem indfasningsmuligheder. Vores mal har vaeret at sikre, at vi i direk-
tivets ferste ar fokuserer vores indsatser og redegerelse pa de omrader, der har sterst betydning for bade samfundet og
PFA's kundefallesskab. Over de kommende ar vil vi lobende forfine og forbedre redegerelsen bl.a. i takt med, at vi far
adgang til bedre data fra flere omrader i vores verdikade.
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1. Generelle oplysninger

Pa de kommende sider kan du lese PFA's baeredygtighedsredegorelse for 2024. Rapporteringen foelger for ferste gang i ar
EU's direktiv for virksomheders baredygtighedsredegerelse, Corporate Sustainability Reporting Directive (CSRD).
Rapporteringen starter derfor med generelle oplysninger i henhold til European Sustainability Reporting Standards (ESRS
2), som giver en grundig introduktion til PFA's forretningsmodel, governance, strategi og veerdikede, samt de pavirkninger
og finansielle risici og muligheder, der er forbundet hermed. Derudover gives der en beskrivelse af metode og tilgang til
udarbejdelsen af PFA's dobbelte vasentlighedsanalyse (DVA). CSRD har sat baeredygtighedsredegerelsen i system og
introduceret formkrav. Det betyder, at der kan vaere nye omrader, der rapporteres pa, nar der sammenholdes med
tidligere ars samfundsansvarsrapporter, og tilsvarende, at der kan vaere omrader, der ikke leengere rapporteres pa, da de
efter nye regler er vurderet uvaesentlige. Opgerelsesmetoder, og dermed resultat, kan samtidig adskille sig fra andre
lovpligtige redegerelser.

Dobbelt vasentlighedsanalysen har gjort det tydeligt, at PFA's pdvirkning pa omverdenen og omverdenens pavirkning pa
PFA er markant forskellig for henholdsvis PFA som selskab og PFA's investeringer. For at ege gennemsigtigheden
rapporterer vi for de emne-specifikke standarder szrskilt pd se/skab, som dekker leveranderer, eget domicil,
samarbejdspartnere og kunder, og /nvesteringer, som daekker PFA's investeringsportefolje.

PFA som se/skab har vasentlige pavirkninger, risici og muligheder i forhold til ESRS-standarderne klimaandringer (E1),
egen arbejdsstyrke (S1), arbejdstagere i veerdikaeden (S2), forbrugere og slutbrugere (S4) og virksomhedsadfaerd (G1). |
forhold til vores eget aftryk som selskab, har vi prioriteret grundig rapportering pa disse standarder. Det er vurderet, at
PFA's jnvesteringer har pavirkninger, risici og muligheder i forhold til alle standarder pa nzer egen arbejdsstyrke (S1). | trad
med vores tilgang til samfundsansvar og fokus pa gren omstilling, samt med henblik pa datakvalitet og et 'best effort'-
princip, har vi for investeringer prioriteret grundig rapportering pa klimazndringer (E1), biodiversitet og ekosystemer (E4)
og virksomhedsadfard (G1) det forste ar, mens det for de ovrige standarder er valgt at gere brug af de
indfasningsmuligheder, der eksisterer.

Af tabel 1 nedenfor fremgar alle standarder, der er fundet vaesentlige for PFA som selskab og for PFA's investeringer.

Tabel 1 - Beredygtighedsemner i CSRD’en

Vasentlig
Standard Side Beskrivelse
Selskab Investering

Oplysninger om strategi, forretningsmodel, vaerdikaede,

Generelle oplysninger (ESRS 2) 33 v v metode og resultat af dobbelt vaesentlighedsanalyse.
. . Oplysninger om PFA's pavirkning af klimaet, herunder
Klimazndringer (E1) 55 v v drivhusgasudledninger, klimarisici og tilpasningsstrategier.
Dakker rapportering om forurening, herunder luft, vand og
Forurening (E2) 76 * (V) jordforurening samt foranstaltninger til at reducere aftryk
forbundet med PFA's investeringer.
Ombhandler brug og pavirkning af vandressourcer og marine
Vand og havressourcer (E3) 78 X ) okosystemer fra de aktiver, som PFA investerer i.
- . Omhandler pavirkninger pa biodiversitet og ekosystemer
Biodiversitet og okosystemer E4) 79 X v samt de indzatser PFgA hzr igangsat. ¢ i
Ressourceanvendelse og cirkulaer 84 X (V) Dakker ressourceforbrug, affaldshandtering og cirkulaer

okonomi (Es5) okonomi relateret til PFA's investeringer.

Omfatter ansatte i PFA, herunder arbejdsforhold,
Egen arbejdsstyrke (S1) 101 v N/A medarbejderrettigheder og diversitet. 'Egen arbejdsstyrke’
finder kun anvendelse pa PFA som selskab.

D=kker arbejdsforhold og rettigheder for arbejdstagere i
PFA's verdikaede for bade selskab og investeringer.

<

Arbejdstagere i veerdikaeden (S2) 112 (V)

Bererte samfund (S3) 116 p~4 (V) Dakker PFA's pavirkning af lokalsamfund og sociale forhold.

Ombhandler PFA's pavirkning af vores kunder, herunder
Forbrugere og slutbrugere (S4) 117 v (V) kundernes rettigheder, produktansvar, samarbejder og det
ansvar, vi har over for vores kunder.

Dakker PFA's adfeerd, fx ledelsessystemer, anti-korruption,

Virksomhedsadfzerd (G1) 126 v v lobby-aktivitet, virksomhedskultur og risikostyring.

V: Fundet vaesentlig (v ): Fundet vaesentlig, indfasningsmuligheder bruges i videst muligt omfang i ferste &r ¥ : Ikke fundet vasentlig
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Anvendte principper

Baeredygtighedsredegerelsen aflaegges efter lov om forsikringsvirksomhed og bekendtgerelse om finansielle rapporter for
forsikringsselskaber og tvaergdaende pensionskasser (regnskabsbekendtgerelsen). PFA er i henhold til dansk lovgivning
forpligtet til at overholde European Sustainability Reporting Standards (ESRS-standarderne) fra og med 1. januar 2024.

PFA-koncernen bestar af PFA Holding A/S (moderselskab) samt datterselskaberne PFA Pension (forsikringsaktieselskab)
og PFA Asset Management A/S. Derudover har PFA Pension en rekke datterselskaber, hvori koncernens ejendoms- og
alternative investeringer indgar. Der udarbejdes en konsolideret baeredygtighedsredegerelse for PFA-koncernen, som
indgar i ledelsesberetningen i drsrapport for PFA Holding. Beeredygtighedsredegoerelsen udarbejdes efter samme
konsolideringsprincipper og dekker samme rapporteringsperiode som det finansielle regnskab.

Baeredygtighedsredegerelsen beskriver sdledes forholdene i PFA-koncernen i perioden 1. januar-31. december 2024. Som
folge af begraenset datatilgeengelighed og -nejagtighed har det imidlertid vaeret nedvendigt at anvende approksimationer
og sken pa en rekke omrader. Som laeser af baredygtighedsredegerelsen er det vigtigt at vaere opmaerksom pa sadanne
begraensninger og potentielle unejagtigheder. Der henvises til afsnit 1.20 vedrerende de anvendte sken og deraf afledte
usikkerheder i beeredygtighedsredegorelsen.

Under de enkelte ESRS-standarder beskrives de vasentlige anvendte rapporteringsprincipper for kvantitative oplysninger,
herunder de forudsatninger, approksimationer og sken, som ledelsen anser for vaesentlige for at kunne forsta
baredygtighedsredegorelsen. De steder, hvor der er medtaget sammenligningstal fra tidligere ar, er tallene genberegnet i
henhold til metoden i CSRD, sa der anvendes ensartet opgorelsesmetode. Derfor er der ikke direkte sammenlignelighed
til tal rapporteret i drsrapporten for 2023.

Ordliste til baeredygtighedsredegerelse

Nedenfor er en ordliste, som kort forklarer de vaesentligste forkortelser og begreber, der introduceres i
baredygtighedsredegorelsen.

Forkortelser og

i Forklaring
CSRD Corporate Sustainability Reporting Directive: EU-direktiv for virksomheders baredygtighedsredegerelse
Dobbelt vaesentlighedsanalyse: Metode til at forsta bade virksomhedens pavirkning pa baeredygtighedsforhold i
DVA . o - .
omverdenen, og hvordan baredygtighedsforhold pdvirker virksomheden
European Financial Reporting Advisory Group: Teknisk radgiver for EU Kommissionen ift.
EFRAG )
baeredygtighedsredegorelse
e Environment, Social and Governance: Udger struktureret made at arbejde med milje- og klima (E), sociale forhold
(S) og ledelsesmaessige forhold (G)
European Sustainability Reporting Standards: Europaiske standarder for baredygtighedsredegerelse om generelle
ESRS forhold, milje og klima (E), sociale forhold (S) samt virksomhedsledelse (G), som virksomheder skal rapportere om
jf. CSRD
GOV Governance: Ledelsesprocesser, kontroller og procedurer som handterer baeredygtighedsforhold
RO Impact, Risk and Opportunity: Pavirkninger (1) er positive eller negative pa omverdenen. Risici (R) og Muligheder
(O) er finansielle risici og muligheder for virksomheden
Nedstrems Aktiviteter i veerdikaden fra virksomheden til aftagerne (fx kunder)
Opstrems Aktiviteter i veerdikaeden fra akterer (fx leveranderer) til virksomheden
SBM Strategy and Business Model: Strategi og forretningsmodel
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1.1 Strategi og forretningsmodel

PFA er et dansk pensions- og livsforsikringsselskab, som betjener en bred vifte af virksomheds-, organisations- og
privatkunder, kollektivt refereret til som kunder. Vi har ca. 1,3 mio. kunder, hvilket ger os til Danmarks sterste
pensionsselskab. Ved udgangen af 2024 er vi 1.484 ansatte (antal personer) i Danmark. For en opgerelse af
gennemsnitligt antal fuldtidsansatte (FTE), se tabel 16 i afsnit 8.3.

Vi forvalter kundernes pensionsmidler gennem vores investeringsselskab PFA Asset Management (PAM) med henblik pa at
skabe de bedst mulige risikojusterede afkast og ekonomisk tryghed. De samlede aktiver under forvaltning udger ultimo
2024 ca. 690 mia. kr., og pensions-, formue- og sundhedsradgivning er en central del af forretningsmodellen. Samtidig
har PFA en rekke samarbejdspartnere, fx Letpension, hvor privatkunder og selvstndige erhvervsdrivende har mulighed
for at oprette en pensions- og livsforsikringsaftale og en sundhedsforsikring i PFA.

PFA's strategi 'Fokuseret kundefallesskab' blev lanceret i 2023 og leber over en toarig periode. Strategien har PFA's
kunder i fokus og bestar af fire hjernesten: ekonomisk tryghed, sundhed, det gode seniorliv og samfundsansvar. |
forleengelse af lanceringen af den nye strategi offentliggjorde PFA i februar 2024 en ny tilgang til samfundsansvar. Den
tager afsat i, at det er gennem kerneforretningen, at PFA kan gere den storste positive forskel for samfundet. Der er
konkret identificeret tre fokusomrader, som overlapper med forretningsstrategien: ekonomisk tryghed, sundhed og det
gode seniorliv. | tilleeg til dette identificerede vi gren omstilling som et omrade, der er afgerende for, at PFA bidrager til et
tryggere og mere baredygtigt samfund, og at kunderne kan ga pa pension i en fremtid, de kan glaede sig til.

Udover de fire fokusomrader har vores tilgang til samfundsansvar indbygget et bredt fokus pa negative og positive aftryk
gennem vores verdikaede, hvor vi arbejder med vores leveranderer, medarbejdere, investeringer, samarbejdspartnere og
kunder. Vi streber med andre ord efter at integrere baredygtighed i alle aspekter af vores forretningsmodel, herunder
investeringer, produktudvikling og kundeservice. Laes mere om PFA's forretningsstrategi i afsnit 1.2 nedenfor.

PFA tilbyder produkter og services inden for fire overordnede kategorier, som relaterer sig til PFA's strategi. Nedenfor er
det uddybet, hvilke af vores produkter, der relaterer sig til PFA's mal for samfundsansvar:

1. Pensionsopsparings- og investeringsprodukter: PFA's pensionsopsparings- og investeringslesninger skaber et
finansielt fundament for PFA's kunder gennem livet og szerligt, nar de gar pa pension. Samtidig med at PFA har
stort fokus pa den grenne omstilling og ESG-faktorer i vores generelle pensionsprodukter, har vores kunder med
markedsrente mulighed for selv at vaelge at placere deres opsparing i PFA Klima Plus, hvis de vil investere i et
produkt, der har et endnu staerkere klimafokus og bl.a. lavere CO.e-aftryk, se uddybning under E1
Klimazndringer. Derudover introducerede PFA i 2024 fire nye fonde med hver deres baredygtighedsfokus:
baeredygtig vandforsyning, cirkulaer ekonomi, biodiversitet og ligestilling. Se mere pa pfa.dk/du-investerer.

2. Forsikringsprodukter: PFA leverer forsikringsprodukter til dekning ved dedsfald, dekning ved tab af
erhvervsevne og sikring af indbetaling til pensionsopsparing ved nedsat erhvervsevne, dekning ved visse kritiske
sygdomme samt behandling af helbredsproblemer. Saledes er forsikringslesningerne en vigtig del af at skabe
okonomisk tryghed for PFA's kunder gennem hele livet. PFA tilbyder desuden forebyggende sundhedsydelser i
form af indsatser og behandlinger, som kan hjzlpe pensionskunden med at komme hurtigere tilbage til
arbejdslivet og forebygge langtidsfravaer. Disse ydelser er tat knyttet til PFA's hjernesten for ekonomisk
tryghed, sundhed og det gode seniorliv.

3. Radgivning og service: PFA leverer radgivnings- og serviceydelser med henblik p3, at kunderne sa vidt muligt far
tilpassede pensionslesninger, overblik over opsparings- og forsikringslesninger, en systematisk
tilkendelsesproces ved skader og et veltilrettelagt udbetalingsforleb. Radgivningen er segmenteret efter
kundernes livssituation og ekonomiske forhold, hvilket fremmer ekonomisk tryghed, sundhed og det gode
seniorliv.

4. Ikke-finansielle services: PFA leverer radgivning og information til kunderne om, hvordan de kan tilrettelaegge
senkarriere og livet efter pensionering. | forlaengelse af det udvikler og leverer PFA ogsa relevante ikke-
finansielle ydelser og services. Det g=lder bl.a. fortrinsret til PFA-boliger, herunder kollegier og
seniorboligkoncepter mv., samt tilbud om henvisning til skadesforsikringer og tilkeb af velfardsydelser via PFA's
strategiske samarbejdspartnere.
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1.2 Strategiens og forretningsmodellens pavirkninger pa baredygtighedsforhold

Strategien har sit tyngdepunkt i de fire ovennaevnte hjernesten, som hver iser bidrager til en positiv og mere bzredygtig
samfundsudvikling. PFA arbejder i den forbindelse aktivt for, at produkter og ydelser er designet til at imedekomme
komplekse samfundsmaessige udfordringer sdsom stigende mangel pa arbejdskraft og nye sundhedsudfordringer. Det
stiller krav til innovation inden for fx sundhedsforsikringer, der kan forbedre mulighederne for behandling og stette den
mentale sundhed.

Et centralt fokus for PFA er, at afkastkravene fra vores kunder gar hand i hand med nedvendigheden af at reducere CO.e-
aftrykket i vores investeringsportefelje. Det globale skift mod en lavemissionsekonomi kan pavirke vaerdien af visse
investeringer, szrligt i sektorer som energi og industri. Det kraever en grundig risikostyring og en fremadskuende
investeringsstrategi. For at imedekomme denne udfordring har vi forpligtet os til at opnd netto-nul CO.e-udledning fra
den samlede investeringsportefelje senest i 2050, hvilket er i trad med Parisaftalens mal.

Som navnt er PFA's forretningsmodel og strategi blandt andet fokuseret pa at skabe ekonomisk tryghed for vores
kunder. Det indebzrer, at PFA udnytter sine investeringskompetencer og stordriftsfordele til at investere kundernes
pensionsopsparing med henblik pa at sikre attraktive afkast til lave omkostninger. Derudover skaber PFA vardi gennem
professionel rddgivning inden for pension, formue og forsikring. Nar kunder med forsikringsdekning - fx en
helbredssikring - ger brug af PFA's ydelser relateret til dette, er PFA samtidig med til at ege sundhed, trivsel og ekonomisk
tryghed for vores kunder og deres familier.

Vores primare input, som er afgerende for at yde sterst mulig veerdi til kunderne, er lokaliseret bade opstrems og
nedstrems. Opstrems input inkluderer bl.a. IT-produkter og ydelser samt PFA's sundhedsbehandlernetvaerk, mens
nedstrems input bestar af kundernes indbetalinger til pension og forsikringer samt afkast pa investeringerne.

I PFA er kunderne desuden del af et kundefzellesskab, hvor de kan fa del i overskuddet via PFA KundeKapital. PFA
KundeKapital muligger, at sterstedelen af overskuddet kan sendes videre til kundernes opsparing. Et andet output er
vores helbredssikringsprodukt, som muligger, at vores kunder har adgang til stette og gode sundhedslesninger, nar
behovet opstar.

1.3 Aktiviteter i veerdikeden omfattet af beeredygtighedsredegorelsen

Nedenfor beskrives PFA's vaerdikaede og de pavirkninger, risici og muligheder (IRO'er), som vi har identificeret i vores DVA,

og som danner grundlaget for rapporteringen. PFA's veerdikede er defineret ud fra opstrems- og nedstremsaktiviteter, der
er kategoriseret som herende til enten PFA som selskab eller PFA's investeringer, se figur 1 nedenfor. Opdelingen skyldes,

at PFA som selskab har hovedparten af vardikaden i Danmark, mens PFA's investeringer har et globalt aftryk gennem de

aktiver, der investeres i.

Figur 1 — PFA’s vaerdikeede
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Leverandarer tier 2 Leverandarer tier 1 Medarbejdere og domicil Investeringer Samarbejdspartnere Kunder
Forbrugsmaterialer til Fysiske produkter, Medarbejdere, domicil samt Ca. 690 mia. kr. fordelt pa Primaere samarbejdspartnere PFA’s cirka 1,3 mio. kunder (inkl.
ur , ur og services administration og udvikling af 10 aktivklasser herunder Letpension, virksomhedskunder) som pavirkes
producenter af IT, inventar, til forsikring, investering m.v. pensions-, forsikrings- og Kobsteedernes Forsikring, af og pavirker vores forretning
affaldshandtering m.v. investeringsprodukter maeglere m.v.
Opstrem Nedstrem

PFA's verdikade bestar opstrems af en rekke leveranderer og underleveranderer af sundhedsydelser, IT (software og
hardware), drift og forbrug pa kontorerne samt leveranderer til PFA's ejendomme og forskellige typer af radgivere.
Centralt i vaerdikaden er PFA, som reprasenterer medarbejderne pa de tre kontorer i Danmark, samt de pensions-,
forsikrings- og investeringsprodukter og ydelser, der udbydes. Nedstrems er vores investeringsportefelje, som bestar af
ca. 690 mia. kr. under forvaltning og er fordelt pa flere aktivklasser (aktier, obligationer, ejendomme, infrastruktur mv.).
Nedstrems er ligeledes vores samarbejdspartnere, herunder Letpension og Kebstedernes Forsikring, samt ikke mindst
vores ca. 1,3 mio. kunder. Szrligt ved PFA's vaerdikade er, at de af PFA's kunder, som har en helbredssikring, meder vores
sundhedsleveranderer direkte i forbindelse med behandling. Det har indflydelse pa, hvordan vi arbejder med begge
grupper ift. IRO'er.

PFA har afgraenset sin vardikade til leveranderer i andet led ud fra en risikobaseret tilgang. Verdikeden er afgrenset til
de omrader, hvor vi vurderer, at PFA skaber vaerdi og bruger ressourcer, samt de geografiske omrader PFA opererer i.
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PFA's bzredygtighedsredegorelse er en konsolideret rapportering for PFA-koncernen 2024, jf. organisationsdiagrammet
pa side 182.

1.4 Interessenters syn pa bzredygtighedsforhold

Vi betegner PFA som et kundefallesskab, og de vigtigste interessenter er vores kunder, medarbejdere, bestyrelse og det
omgivende samfund. Vi indsamler perspektiver fra virksomheds-, organisations- og privatkunder gennem PFA's kunderad,
seminarer og radgivningssituationer. Kunderadet bestar af PFA's sterste virksomheds- og organisationskunder og fungerer
som et vejledende organ, der hjzlper PFA med at fa indsigt i kundernes ensker og behov. Input og synspunkter fra vores
medarbejdere er en forudsaetning for, at vi kan skabe veerdi inden for vores strategiske hjernesten. For at sikre
inddragelse af vores medarbejderes interesser, synspunkter og retticheder har PFA drlige engagementsmalinger, som giver
medarbejderne mulighed for at evaluere PFA som arbejdsplads.

Vi er i PFA bevidste om, at vi har mulighed for at pavirke arbejdstagere i vaerdikaeden gennem vores strategi og
forretningsmodel. For at kunne handtere og mitigere PFA's potentielle pavirkninger pa arbejdstagere i leveranderkaden
har vi udarbejdet et ledelsessystem, hvor vi pa sigt skal indsamle perspektiver fra leverandererne. Se mere i S2
Arbejdstagere i vaerdikaden. PFA's bestyrelse godkender og tager lebende stilling til strategi og forretningsmodel med
henblik pd at skabe mest mulig vaerdi og tryghed for kunderne. Det er vigtigt, at vi i PFA forholder os til det samfund, vi
opererer i, da vores vaerdikaede har bdde positive og negative pavirkninger pa samfundet. Derfor engagerer vi os i
relevante samfundsdebatter for at styrke ekonomisk tryghed, sundhed og det gode seniorliv i Danmark, samt fremme
den grenne omstilling.

| forbindelse med udarbejdelsen af PFA's dobbelt vaesentlighedsanalyse (DVA) udferte vi 17 strukturerede interviews med
forskellige negleinteressenter, som repraesenterer egne ansatte, kunder, borgere, politikere og investorer. De
gennemforte interviews har givet en god forstdelse for vores negleinteressenters forskellige perspektiver pa PFA's
pavirkninger, risici og muligheder. Ser man pa tvaers af svarene, er det afgerende for de fleste af PFA's interessenter, at vi
tager et socialt ansvar i forhold til vores kunder, de sundhedsydelser og den radgivning, som vi tilbyder. Alle interessenter
peger pa, at klima er den vigtigste miljeindsats efterfulgt af biodiversitet. Og der er en generel forventning om, at PFA har
“orden i eget penalhus”, nar det kommer til virksomhedsadfaerd. Svarene er afspejlet i resultatet af DVA'en. PFA's
bestyrelse, koncerndirektion og udvalg bliver lebende oplyst om primzre interessenters perspektiver pad PFA's positive og
negative pavirkninger.

1.5 Dobbelt veesentlighedsanalyse - Vasentlige pavirkninger, risici og muligheder

| overensstemmelse med PFA's tilgang til samfundsansvar og de krav, som CSRD stiller til udarbejdelsen af DVA'en, har PFA
vurderet sine vaesentlige IRO'er ud fra et veerdikeedeperspektiv. | vurderingen af tidshorisonter har PFA anvendt samme
definition som angivet i standarden for generelle krav til baeredygtighedsredegerelsen. | tabel 2 nedenfor viser vi
resultatet for hhv. se/skab og investeringer. Som det fremgar af tabellen, er klimazandringer, egen arbejdsstyrke,
arbejdstagere i vaerdikaeden, forbrugere og slutbrugere (kunder) og virksomhedsadfzerd vurderet som vaesentlige for
selskab, mens samtlige standarder, som er relevante for vaerdikaeden, vurderes at vaere vasentlige for vores
investeringsportefolje. Begrundelsen for de enkelte standarders vaesentlighed er beskrevet nedenfor, og anvendte
principper indgar i besvarelsen af de enkelte standarder hvor relevant. Hvis der ikke er navnt enhedsspecifikke IRO'er
nedenfor, har PFA fulgt oplysningskravene i baredygtighedsstandarderne.

Tabel 2 - Oversigt over vaesentlige rapporteringsstandarder for hhv. selskab og investeringer

Rapporteringsstandard Selskab Investeringer
Klimazndringer (E1) Vaesentlig Vaesentlig
Forurening (E2) Ikke vaesentlig Vaesentlig
Vand og havressourcer (E3) Ikke vasentlig Vesentlig
Biodiversitet og ekosystemer (E4) Ikke vaesentlig Vaesentlig
Cirkulaer ekonomi (Es) Ikke vaesentlig Vaesentlig
Egen arbejdsstyrke (S1) Vaesentlig N/A
Arbejdstagere i vaerdikaden (S2) Vaesentlig Vaesentlig
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Bererte samfund (S3) Ikke vaesentlig Vaesentlig

Forbrugere og slutbrugere (S4) Vaesentlig Vaesentlig

Virksomhedsadfeaerd (G1) Vaesentlig Vaesentlig

1.5.1 Resultat af vaesentlighedsanalyse for PFA's investeringer

Alle standarder (E1, E2, E3, E4, E5, S2, S3, 54, G1)

PFA's vaesentligste aktuelle og potentielle negative pavirkninger er sterst i nedstremsvaerdikaeden gennem PFA's
investeringer. Som investor har PFA vaesentlig pavirkning pa alle emne-specifikke standarder relateret til
investeringsvaerdikaden i kraft af PFA's investeringer pa ca. 69o mia. kr., som er eksponeret til den globale ekonomi pa
tvaers af stort set alle sektorer.

Vi har vurderet miljemaessige standarder hejest pa vasentlighed grundet den globale karakter af de miljemassige
standarder, og fordi vi generelt har mest data, som demonstrerer en egentlig pavirkning pa disse standarder. Af disse har
vi vurderet, at 'klimazndringer' samt 'biodiversitet og ekosystemer' er de vigtigste miljemaessige standarder grundet
omfanget af de relaterede problemer, det globale aftryk og begransede muligheder for genopretning. Dernaest kommer
'ressourceanvendelse og cirkuleer ekonomi’, som er et tvaergdende emne, der pdvirker alle brancher, efterfulgt af
standarderne ‘vand- og havressourcer’ og ‘forurening’. Hvad angdr sociale og governance standarder er disse vurderet
vasentlige, men med lavere pavirkningsscore. Det skyldes, at vi ikke nedvendigvis kan identificere konkrete pavirkninger
for alle under-emner, men vi kan heller ikke udelukke dem fra et investeringsperspektiv. PFA har vurderet, at vi har en
positiv pavirkning pa alle standarder i kraft af vores aktive ejerskabsindsatser. Uddybning af pavirkningen inden for de
enkelte standarder fremgar nedenfor ved gennemgangen af centrale IRO'er. Generelt forventer PFA at have pavirkninger,
sa lenge investeringsportefeljen er bredt eksponeret til den globale ekonomi. PFA's investeringsstrategi og Politik for
ansvarlige investeringer og aktivt ejerskab revurderes arligt.

PFA vurderer finansiel vaesentlighed ved at analysere baeredygtighedsrisici og deres potentielle, finansielle tab for
investorer. Vi anvender en risikobaseret tilgang, hvor aktiver under forvaltning (AUM) ved udgangen af 2023 har vaeret
brugt som referencepunkt. PFA vurderer, at aktieinvesteringer generelt indebaerer stoerre baeredygtighedsrisici end
virksomhedsobligationer, og at diversificering pa tvaers af aktivklasser, geografier og industrier hjzlper med at reducere
potentielle finansielle tab. PFA anvender en scoringsmetode til at vurdere finansiel vasentlighed, hvor en kombination af
risikoscore og sandsynlighedsscore (med anvendelse af 10-arig tidshorisont) afger, om et emne er finansielt vaesentligt.
For at fastsatte sandsynlighedsscoren vurderes den forventede tidsramme for, hvornar en risikobegivenhed kan
forekomme.

PFA har alene identificeret tilpasning til og modvirkning af klimazendringer som finansielt vaesentlige risici for vores
investeringsportefolje (plan, handlinger og mal uddybes under standarden E1 Klimazndringer). Med udgangspunkt i
strategien forholder PFA sig til de kommercielle muligheder forbundet med vores vasentlighedsanalyse. Det kan bade
veere attraktive investeringer og/eller handlinger inden for aktivt ejerskab, der har til formal at mitigere pavirkninger
og/eller fremme muligheder inden for baeredygtighedsstandarderne. Relevante muligheder analyseres nermere og
eksekveres, hvis de understotter kundernes behov og stemmer overens med PFA's strategiske, kommercielle og
samfundsmaessige ambitioner.

Generelt udever PFA aktivt ejerskab bredt i forhold til negative pavirkninger pa tvaers af klima og milje, sociale forhold og
god virksomhedsadfaerd. Vi seger at afdaekke disse negative pavirkninger igennem vores investeringsprocesser, herunder
screeninger for og efter investeringstidspunktet i forhold til PFA's Politik for ansvarlige investeringer og aktivt ejerskab.
Inden for aktivt ejerskab vagtes ressourcer til modvirkning af og tilpasning til klimazndringer i trdd med vurderingen af
omradet som finansielt vaesentlig. Den overordnede tilgang til handtering af vaesentlige standarder vurderes som robust
baseret pa ovenstdende.

1.5.2 Resultat af vasentlighedsanalyse for PFA som selskab

Det forventes, at PFA's pdvirkninger er til stede, sd laenge PFA har kontorer, medarbejdere, leveranderer og kunder. Nar
PFA's nuvaerende strategi udleber, vil vi revurdere strategiens modstandsdygtighed over for vaesentlige IRO'er.
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Klimazendringer (E1)

PFA har som kontorfunktion i Danmark en relativ lav direkte negativ pavirkning pa klimazndringer, mens PFA's
leveranderer generelt vurderes at have et hejere klimaaftryk gennem deres energiforbrug og produkter. Pa trods af at
arbejdet med mitigering af PFA's klimapavirkninger og energiforbrug som selskab ikke er vurdereret til at have vaesentlige
risici eller muligheder tilknyttet, vurderer PFA stadig, at standarden er relevant. Derfor arbejder vi malrettet pa at
nedbringe eget aftryk igennem fastsatte malsatninger. Dertil kommer, at vi i PFA tidligere har rapporteret pa klimaaftryk
af egen drift, sdvel som gren omstilling - med szerligt fokus pa klima - er et fokusomrade inden for PFA's tilgang til
samfundsansvar.

Egen arbejdsstyrke (S1)

Standarden for egen arbejdsstyrke (egne medarbejdere) er vurderet som vaesentlig bade fra et pavirkningsperspektiv og
et finansielt perspektiv. PFA har som navnt 1.484 medarbejdere (antal ansatte) i Danmark, og PFA kan dermed have en
potentiel negativ pavirkning pa arbejdsforhold, ligebehandling, privatliv og databeskyttelse. Samtidig har PFA gode
muligheder for positive pavirkninger pa egne medarbejdere gennem en rakke tiltag, som gar ud over national lovgivning.
Medarbejderne er en vigtig del af PFA's forretningsmodel og en forudszetning for, at PFA kan vaere det bedste sted at gd
pa pension for kunderne og gere en positiv forskel i samfundet.

Standarden S1 er desuden vurderet finansielt vaesentlig for PFA. Udover at medarbejderne er afgerende for PFA's
finansielle resultater, er det primaert pa grund af eksisterende cyber- og informationssikkerhedsrisici pa persondata, som
0gsa vil veere geldende fremover.

Arbejdstagere i veerdikaeden (S2)

Leveranderer er en vaesentlig del af PFA's opstremsvardikaede. De er udvalgt for at understette PFA's strategi og
forretningsmodel, og de er dermed indirekte forbundet til PFA. PFA har vurderet den potentielle negative pavirkning pa
arbejdstagere i vaerdikaeden pa leveranderkaden i forste og andet led pa et aggregeret sektorniveau. Sterstedelen af
PFA's leveranderer i ferste led befinder sig i Danmark, hvorfor potentielle negative pavirkninger er blevet vurderet til lav
sandsynlighed. De fleste leveranderer i andet led befinder sig uden for Danmarks graenser, og der er for de flestes
vedkommende sterre sandsynlighed for potentielle negative pavirkninger pa menneske- og arbejdstagerrettigheder. Der
er ikke fundet signifikant risiko for bernearbejde eller tvangsarbejde i analysen af PFA's naermeste vaerdikade.

Nar PFA fx keber IT-udstyr, installerer solceller pa taget af hovedkontoret og omstiller bilfldden til elbiler, er vi indirekte
forbundet til de menneske- og arbejdstagerrettigheder leengere ude i vaerdikeeden, som er udfordret i omstillingen til et
lavemissionssamfund. PFA har ikke identificeret vaasentlige positive pdvirkninger pa ansatte i leveranderkaeden, og S2-
standarden er vurderet til ikke at have en vasentlig finansiel pavirkning pa PFA. Vi forventer ikke, at dette @ndrer sigi de
kommende ar.

Forbrugere og slutbrugere (kunder) (S4)

PFA's kundefallesskab er fundamentet for PFA's forretningsmodel og strategi. Risikoen for at PFA har negative
pavirkninger pa kunderne er primaert relateret til: kraenkelse af retten til privatliv, fejlagtig eller manglende information
ifm. radgivning, manglende kvalitet i behandling via sundhedsleverandernetvaerk samt manglende ligebehandling. Vi har
desuden en reekke positive pavirkninger pa vores kunder. Det glder bade i forhold til PFA's strategiske hjernesten
(ekonomisk tryghed, sundhed og det gode seniorliv) og i de projekter, som PFA lebende arbejder pa - fx anvendelsen af
kunstig intelligens (Al) til at identificere kunder med hoj risiko for at blive langtidssygemeldt. Da disse omrader ikke
passer direkte pa de praedefinerede ESRS-standarder og underemner, har PFA indarbejdet enhedsspecifikke oplysninger
pa fernavnte omrader.

Standarden S4 er desuden vurderet som finansielt vaesentlig. Det skyldes eksisterende risici relateret til
informationssikkerhed pa persondata, kundekommunikation og risici ved manglende overholdelse af GDPR. Vasentlige
IRO'er kan bdde henferes til PFA's opstremsvaerdikade hos sundhedsleverandererne, PFA's eget hus (fx hos radgivnings-
og sundhedscenteret) og slutteligt nedstrems i relation til samarbejdspartnere.

Virksomhedsadfaerd (G1)

Standarden for virksomhedsadfzerd favner bredt og omfatter bade organisationskultur, whistleblower-ordning,
lobbyarbejde, leveranderstyring samt anti-korruption og bestikkelse. PFA har vurderet, at vi har IRO'er inden for alle
ovennavnte omrdder. Dermed er de potentielle pavirkninger og risici relateret direkte til PFA's forretning og til
vaerdikaeden.
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PFA er en del af finanssektoren i Danmark, og sektoren er kraftigt reguleret ved lov. Det betyder, at PFA i en arraekke har
haft stort fokus pa at sikre robuste processer, der skal forebygge og identificere korruption og bestikkelse bade i PFA og i
leveranderkaden. PFA har desuden indarbejdet enhedsspecifikke oplysninger vedrerende skattebetalinger.

| standarden Gi1 er nogle underemner samtidig vurderet som finansielt vaesentlige, og i tilleg til dem har PFA vurderet, at
vi har enhedsspecifikke risici under G1. Dette er primzrt pa grund af eksisterende risici ift. overtraedelser af geldende
lovgivning, fx pa GDPR og hvidvask, samt risiko for cyberangreb og kompromitteret informationssikkerhed i PFA.

1.6 Proces og metode for analyse af pavirkningsvasentlighed

PFA udarbejdede sin DVA i lebet af 2023 og 2024, hvor der var nedsat en central arbejdsgruppe med repraesentanter fra
selskabsdelen og investeringsomradet. | lebet af processen har arbejdsgruppen involveret relevante interne interessenter,
og resultaterne er blevet prasenteret for intern revision, compliance og risikostyring, jura og koncerndirektion.

Forst blev der lavet en pavirkningsanalyse for hele vaerdikaeden, hvorefter der blev lavet en finansiel vasentlighedsanalyse
af risici og muligheder for PFA. PFA har fulgt formkravene i ESRS 1 og 2 til udarbejdelsen af vores DVA og har taget
udgangspunkt i European Financial Reporting Advisory Groups (EFRAG's) tre retningslinjer: implementeringsguide for DVA,
verdikedeimplementering samt oversigtsark med oplysningskrav og datapunkter.

For at sikre en konsistent metode til at identificere potentielle eller aktuelle negative pavirkninger valgte PFA at tage
udgangspunkt i de skalaer for alvorsgrad, som var en del af EFRAG's ferste metodeudkast. Vi lagde yderligere et lag pa
skalaerne for at gere dem relevante i en PFA-kontekst. For alle emner, underemner og under-underemner blev
vaesentlighedsgraden vurderet pd en skala fra o-5 pa tre omrader: storrelse, omfang og uoprettelig karakter. PFA har
brugt de samme skalaer pa tvaers af selskab og investering. Hvad angar positive pavirkninger, er de vurderet pa storrelse
og omfang for aktuelle positive pavirkninger.

Hvis et emne, underemne eller under-underemne - pa tvaers af de tre omrader - samlet scorede 8 eller derover ud af 15
mulige, er det fundet vaesentligt for PFA. Derefter blev sandsynlighed og tidsdimension for de vaesentlige pavirkninger
vurderet. Hvis et emne, under-emne eller under-underemne scorede under 8, men er en del af PFA's eksisterende arbejde
eller en fundamental del af PFA's strategi, sa er emnet og/eller standarden alligevel vurderet vaesentlig. Dette geor sig
gxldende for E1 Klimaandringer pa selskabsniveau.

Pa investeringsomradet har der fra start vaeret stort fokus pa at identificere potentielle og aktuelle pavirkninger. Pa trods
af at PFA er forankret i Danmark og udelukkende har danske kunder, er investeringsportefeljen eksponeret globalt i
mange forskelligartede sektorer med iboende risici for negative indirekte pavirkninger pa og positive muligheder for
mennesker og samfund pa tvaers af alle emne-specifikke standarder.

| vores arbejde med at identificere PFA's vaesentlige IRO'er gjorde vi brug af en reekke interne og eksterne ressourcer. Vi
tog udgangspunkt i PFA's strategi ‘Fokuseret Kundefaellesskab', de fire hjernesten og fire underliggende strategispor,
eksisterende politikker, retningslinjer og positionspapirer, data fra investeringsomradet, tidligere
baredygtighedsredegorelser og udmeldte mal for PFA's samfundsansvar. Derudover supplerede vi med eksterne
rammevaerk, analyser og rapporter om finanssektoren med sarligt fokus pa pensionssektoren.

PFA udferte ogsa interviews med interne og eksterne interessenter for at kvalificere det forelebige resultat af PFA's DVA.
De eksterne interessenter var fx store virksomhedskunder, en NGO, akterer i finanssektoren og flere fra det politiske
system.

Der er niveauforskelle i graden af detaljer i de antagelser, der er lavet for pavirkninger. For investeringsomradet tog vi
udgangspunkt i de noterede aktiver pa portefeljeniveau og ekstrapolerede derefter resultatet til de andre aktivklasser. P4
selskabsniveau er detaljeniveauet i gennemsnit hejere for pavirkninger, mens det i opstremsvaerdikaeden er generiske
betragtninger pa sektorniveau med udgangspunkt i, at vores primare leveranderer befinder sig i Danmark. PFA har i de
fleste tilfelde underbygget sine analyser med eksterne kilder.

1.7 Proces og metode for analyse af finansiel vaesentlighed

Efter pavirkningsanalysen fortsatte vi med den finansielle vaesentlighedsanalyse. Her brugte vi forskellige skalaer til at
vurdere finansiel vasentlighed for hhv. selskab og investeringer givet forskellighederne i at have ca. 6go mia. kr. under
forvaltning hhv. drift af en raddgivnings- og forsikringsvirksomhed. Dette valg blev truffet for at vaere transparent om
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finansiel vaesentlighed pa selskabsniveau, da vaerdierne for selskab ikke er sammenlignelige med de ca. 69o mia. kr., som
forvaltes i investeringsomradet.

For at vurdere finansiel vaesentlighed for selskabsdelen tog vi udgangspunkt i eksisterende, registrerede risici i PFA's fire
risikokategorier: finansielle, operationelle, forsikringsmassige og kommercielle risici. PFA's baeredygtighedsrelaterede risici
er alle registreret i kategorien 'operationelle risici'. Derefter kortlagde vi alle eksisterende risici pd ESRS-emne, underemne
og under-underemne niveau. For at vurdere den finansielle vaesentlighed tog vi udgangspunkt i PFA's eksisterende
metode til at konsolidere risici. PFA har vurderet sandsynlighed, omfang og natur af effekterne af de identificerede risici
ved at beregne en samlet risikoscore baseret pa sandsynlighed og konsekvens. Risici med en ekonomi- eller
omdemmescore pa sterre end eller lig 9, eller en lovgivningsscore pa sterre end eller lig 6, anses som finansielt
vasentlige. De vaesentlige risici blev grupperet pa standardniveau, og derpa beregnede vi en gennemsnitlig score. For at
sikre sammenlignelighed og transparens omregnede vi alle risici til en vaerdi, som viser det samlede ekonomiske tab pr. 12
maneder.

Som en del af analysen har PFA vurderet forbindelsen mellem pavirkninger og afhangigheder i relation til risici og
muligheder. Dette materialiserer sig fx i forbindelse med vores kunder. Mange af de finansielle risici knytter sig til vores
kunder, hvor omrader som GDPR, cybersikkerhed og adgang til korrekt information har stor betydning for PFA's kunder, og
dermed ogsa for PFA. Samtidig er der ogsa muligheder forbundet med at ege kundebasen. Derudover har PFA en stor
pavirkning pa og samtidig en afhaengighed af egne medarbejdere, hvor der ogsa er en rekke risici og muligheder
tilknyttet. Mulighederne, som indgdr i PFA's DVA, tager udgangspunkt i PFA's nuvaerende forretningsstrategi ‘Fokuseret
kundefallesskab', og de er derfor defineret af koncerndirektionen og integreret i udvikling og drift af forretningen.

For investeringsomradet brugte vi identificerede portefeljerisici til at kvalificere den finansielle vaesentlighed pa
portefeljeniveau. PFA's tilgang til finansiel vaesentlighed indebzrer en systematisk vurdering af baeredygtighedsrisici og
potentielle finansielle konsekvenser for investorer. Processen starter med en vurdering af de pavirkninger, som
baeredygtighedsemner kan have, og derefter vurderes, om disse emner er finansielt vaesentlige. PFA anvender en
risikobaseret tilgang, hvor fokus er pa potentielle finansielle tab, som kan opst3, hvis baeredygtighedsrisici materialiserer
sig. Der er taget udgangspunkt i aktiver under forvaltning ved udgangen af 2023 som referencepunkt for at evaluere
vaesentligheden af risici.

1.8 Integration af pavirkninger, risici og muligheder i de overordnede risikostyringsprocesser
Baredygtighedsrelaterede risici handteres og prioriteres pa samme made som andre identificerede risici i PFA's
risikostyringssystem. PFA har en veletableret risikostyringsproces, og de registrerede risici har veret en barende del af
den finansielle vaesentlighedsanalyse for PFA som selskab. PFA forventer over de naeste ar at arbejde pa at forfine den
finansielle vaesentlighedsanalyse, sa der ogsa bliver taget hejde for risici, som er tettere koblet til vores pavirkninger. For
PFA's investeringer er der brugt identificerede portefoljerisici til at kvalificere den finansielle vasentlighed pa
portefeljeniveau. Investeringsomradet i PFA har arbejdet med at reducere potentielle og aktuelle negative pavirkninger i
investeringsaktiverne i flere ar. Det betyder, at arbejdet med at identificere, vurdere og handtere negative pavirkninger er
en integreret del af omradets forretningsgange og risikostyring.

Indevaerende DVA er PFA's forste, hvilket betyder, at metode og proces har ikke veret ®ndret siden forrige
rapporteringsperiode. PFA forventer at genbesege sin DVA i forbindelse med arsrapporten for 2025. Hvis der sker
signifikante @ndringer i PFA's strategi eller forretningsmodel, vil der blive foretaget en ny analyse.

1.9 Handtering af pavirkninger, risici og muligheder

Det vurderes, at PFA's strategi og forretningsmodel er modstandsdygtig i forhold til at kunne handtere IRO'erne
identificeret i DVA'en. De af PFA identificerede pavirkninger — bade positive og negative - er for sterstedelen afledt af
PFA's nuverende strategi og forretningsmodel, og de er dermed indarbejdet i politikker og retningslinjer i 2024, hvis de
ikke allerede var indarbejdet tidligere. PFA udarbejder minimum én gang arligt en ‘Own Risk and Solvency Assessment’
(ORSA-rapport), som indeholder en vurdering af alle PFA's vaesentligste risici, som efterfelgende rapporteres til
Finanstilsynet. ORSA-rapporten indeholder bl.a. en kvantitativ vurdering af PFA's sterste finansielle risici.

Af ORSA-rapport 2024 fremgar det, at PFA anser klimarisici som de sterste baredygtighedsrisici, der kan pavirke vaerdien
af investeringerne negativt. Det skyldes en anerkendelse af, at klimarelaterede risici indbefatter finansielle markedsrisici,
da global opvarmning og de heraf afledte klimazndringer kan pavirke selskabers finansielle performance og dermed
risiko/afkast-profilen for de vaerdipapirer, selskaberne udsteder. ORSA-rapport 2024 medtager derfor en vurdering af
klimarisici baseret pa en raekke stress pa investeringsaktiverne vedrerende klimatilpasning. Samlet vurderer PFA
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risikoniveauet for klimarisici til at veere lavt. Tilsvarende gzelder for evrige vurderede baeredygtighedsrisici. Der folges
lebende op pa udviklingen i PFA's samlede risikobillede, herunder pa baredygtighedsrisici.

Store dele af PFA's organisation arbejder allerede pa PFA's muligheder, som primzert relateret sig til det sociale omrade for
medarbejdere og kunder.

1.10 Sammensztning af bestyrelse, koncerndirektion og revisions-, aflennings- og investeringsudvalg

PFA's administration, ledelse og tilsynsorganer bestar af bestyrelse, koncerndirektion og bestyrelsens tre udvalg:
revisionsudvalg, investeringsudvalg og aflenningsudvalg. Vi benytter disse termer gennem bzredygtighedsredegerelsen.
Der skelnes i PFA mellem executive og non-executive medlemmer i PFA's bestyrelse, koncerndirektion, revisions-,
aflennings- og investeringsudvalg. Ved non-executive medlemmer forstds generalforsamlingsvalgte samt
medarbejdervalgte medlemmer, der ikke er involveret i styring af den daglige drift. Ved executive medlemmer forstds
modsaetningsvis medlemmer involveret i den daglige drift. Dette omfatter koncerndirektionen.

| PFA's bestyrelse er der ti generalforsamlingsvalgte (non-executive) medlemmer og fem medarbejdervalgte medlemmer,
som o0gsa er ansatte i PFA. | de ovrige udvalg er der ikke medlemmer, som er ansatte i PFA. Der er 33 procent kvinder og
67 procent mand i bestyrelsen (5/10 kvinder/mand). PFA har fire uafhangige bestyrelsesmedlemmer, der vaelges af
generalforsamlingen under hensyntagen til bestyrelsens samlede kompetencer.

Bestyrelsen i PFA skal veere kompetent og have de nedvendige kvalifikationer og kompetencer i henhold til den til enhver
tid geeldende lovgivning, herunder Finanstilsynets praksis. De nedvendige kvalifikationer og kompetencer opdeles
overordnet i kollektive og individuelle kompetencer. Bestyrelsen er sammensat ud fra kompetencer, der pa baggrund af
PFA's forretningsmodel er vurderet relevante for PFA. Det betyder, at der i bestyrelsen kollektivt er erfaring inden for
felgende omrader: generel ledelse, lovgivningsmaessige rammer, kunder og marked, opsparings- og investeringsprodukter,
forsikringsprodukter, forsikringsmaessige forhold, investeringsordninger og kapitalforvaltning, investeringsforhold,
risikostyring, ekonomi og kapitalforhold, data/IT, outsourcing samt baeredygtighed.

For sd vidt angdr de individuelle kompetencer, har mindst ét bestyrelsesmedlem i PFA ogsa en eller flere af felgende
kompetencer: praktisk ledelseserfaring fra anden relevant finansiel virksomhed, viden og erfaring ift. outsourcede
vigtige/kritiske funktioner inden for IT og kapitalforvaltning, viden og erfaring inden for regnskabsvaesen eller

revision, viden og erfaring ift. de finansielle markeder og de muligheder, der er for formueforvaltning og

risikoafdekning, viden og erfaring ift. pensionsprodukter og tilherende forsikringsrisici samt viden inden for alternative
investeringer. Bestyrelsens og koncerndirektionens kompetencer og sammenszaetning, der skal offentliggeres i henhold til
forste ledelsesafsnit (GOV-1) i ESRS 2 og samme punkt i G1 Virksomhedsadfaerd, besvares pa side 184-188 i denne
arsrapport. For mere information om bestyrelsesmedlemmerne se G1 Virksomhedsadfaerd, samt pa pfa.dk/bestyrelse. PFA
er som livsforsikringsselskab bl.a. underlagt krav til bestyrelsens kollektive egnethed, hvorfor der arligt foretages en
selvevaluering af bestyrelsens kollektive og individuelle kompetencer. Derudover skal alle bestyrelsesmedlemmer igennem
en fit & proper-vurdering fra Finanstilsynet ved tiltraedelse i bestyrelsen.

| koncerndirektionen er der fem executive medlemmer og ingen non-executive medlemmer. Koncerndirektionen bestar af
20 procent kvinder og 8o procent maend (1/4 kvinde/maend). Medlemmerne har alle relevant erfaring fra den finansielle
sektor i Danmark og har szerlige kompetencer inden for pensionsprodukter, regnskab, forsikring, jura, investeringer,
salg/kommerciel udvikling og IT. Koncerndirektionen er sammensat af medlemmer med en bred vifte af kompetencer, der
alle er vurderet vaesentlige for PFA. Det geelder ogsd i relation til viksomhedsadfaerd.

Revisionsudvalget i PFA bestar af nul executive medlemmer og fire non-executive medlemmer. Samtlige medlemmer er
ogsa medlem af bestyrelsen. Det er et kray, at mindst ét medlem af revisionsudvalget har kvalifikationer inden for
regnskabsvasen eller revision. Det er PFA's vurdering, at kravet opfyldes af tre af medlemmerne. Der er 25 procent
kvinder og 75 procent maend i revisionsudvalget (1/3 kvinde/mand).

Investeringsudvalget i PFA bestar af nul executive medlemmer og fire non-executive medlemmer. Samtlige medlemmer er
ogsa medlem af bestyrelsen. For investeringsudvalget er det et kray, at minimum ét af medlemmerne har
investeringsmaessige kompetencer af relevans for PFA. Det er PFA's vurdering, at kravet opfyldes af to af medlemmerne.
Der er 25 procent kvinder og 75 procent mand i investeringsudvalget (1/3 kvinde/maend).

Aflenningsudvalget i PFA bestar af fire medlemmer, hvoraf nul er executive medlemmer og fire er non-executive
medlemmer. Samtlige medlemmer er ogsd medlem af bestyrelsen. Der er et kray, at minimum ét af de medarbejdervalgte
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bestyrelsesmedlemmer indgar i aflenningsudvalget, ligesom aflenningsudvalgets formand skal vaere den til enhver tid
siddende formand for bestyrelsen. Der er 25 procent kvinder og 75 procent mand i aflenningsudvalget (1/3
kvinde/mand).

1.11 Roller og ansvar for bestyrelse, udvalg og koncerndirektion

Det er vores onske, at samfundsansvar og baredygtighed skal vaere en integreret del af alt, hvad vi laver i PFA. Det er
understettet yderligere via den organisering, der blev introduceret i 2023, hvor initiativer gennemferes i alle led af
forretningen, og beslutningskompetencen og ansvaret for realisering er forankret hos vores koncerndirektion og
bestyrelse, som angivet i figur 2 nedenfor. Figuren beskriver ogsa, hvordan PFA handterer sine pavirkninger.

Figur 2 — Fordeling af roller vedrgrende samfundsansvar og baredygtighed

Formandskabet Revisionsudvalget Investeringsudvalget Aflenningsudvalget
Formandskabet er Overvager og kontrollerer Behandler potentielle Sikrer, at aflenningen
forberedende organ baeredygtighedsredegorelsen investeringer, foregar i overensstemmelse
vedrerende strategiske samt revisionserklaering investeringsstrategi og med PFA's
beslutninger i relation til relateret hertil, herunder investeringspolitikker, forretningsstrategi,
PFA's tilgang inden for foretager kontrol med og herunder ift. malsztninger, verdier og
baeredygtighed. overvager, at revisor, der samfundsansvar. langsigtede interesser.
afgiver erklzering, er
uafhaengig.

Koncerndirektionen
Fastleegger PFA's tilgang til samfundsansvar og sikrer, at den efterleves. Folger lobende fremdrift i implementeringen
af arbejdet med samfundsansvar og har det overordnede ansvar for, at initiativer realiseres.

Afdelingen for Samfundsansvar
Radgiver koncerndirektionen om samfundsansvar og koordinerer implementeringen af initiativer pa tvaers af PFA samt
driver udvalgte tvaergdende initiativer. Refererer i det daglige arbejde med samfundsansvar til den administrerende
direktor i PFA.

Forretningsenhederne i PFA
Relevante enheder pa tvaers af PFA har ansvaret for at udvikle og implementere konkrete initiativer om baeredygtighed
og samfundsansvar i teet samspil med afdelingen for samfundsansvar.

Bestyrelsen sxtter den overordnede strategiske retning for samfundsansvar og baeredygtighed, herunder godkendelse af
strategiske initiativer og mal. Bestyrelsen modtager flere gange i lebet af dret opdateringer pa PFA's strategi, herunder p3
samfundsansvar og de tilherende initiativer og mal. Det betyder, at bestyrelsen bliver informeret om, hvordan PFA klarer
sig pa de mal, som er sat relateret til samfundsansvar, og at bestyrelsen kollektivt er ansvarlige for at overvage pavirkning,
risici og muligheder relateret til baeredygtighed.

Ansvaret for PFA's IRO'er pa baredygtishedsomradet er forankret i koncerndirektionen, idet koncerndirektionen er
ansvarlige for at fastleegge PFA's tilgang til samfundsansvar og sikre, at den efterleves. Samtidig har koncerndirektionen
det overordnede ansvar for, at initiativer og mal realiseres. PFA's arbejde med bzredygtighed er konkret forankret i PFA's
forretningsstrategi, som en af fire hjernesten beskrevet ovenfor i afsnit 1.1 og afsnit 1.2. | den forbindelse er der nedsat
en styregruppe for strategisporet for samfundsansvar, hvor PFA's administrerende direkter er sponsor. Styregruppen
bestar af koncerndirektionen, direkteren for jura, direkteren for compliance og risikostyring og head of ESG for
investeringsomradet. Styregruppen for samfundsansvar - og dermed koncerndirektionen - bliver lebende orienteret om
PFA's arbejde med strategisporet for samfundsansvar. De kontrollerer arbejdet og sikrer, at PFA bevaeger sig i den
fastsatte retning.
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PFA's revisionsudvalg overvager og kontrollerer PFA's baeredygtighedsredegerelse, herunder PFA's DVA og revisionssporet
for dette. Som beskrevet ovenfor har PFA ogsa et investeringsudvalg, der er relevant ift. IRO'er relateret til
investeringsomradet, og som behandler potentielle investeringer, investeringsstrategien og investeringspolitikker.
Aflenningsudvalgets hovedformal er at foresta det forberedende arbejde for bestyrelsens beslutninger vedrerende
aflenning og sikre, at aflenningen foregdr i overensstemmelse med PFA's forretningsmodel og -strategi, malsatninger,
veerdier og langsigtede interesser. | alle udvalg er det hele udvalget, som er ansvarlig for at overvage IRO'er relateret til
udvalgets arbejdsomrade.

| lebet af 2024 har PFA arbejdet pa at integrere sine IRO'er i eksisterende processer, fx for strategiopfelgning og
risikostyring.

1.12 Bestyrelsens, koncerndirektionens og udvalgenes baredygtighedskompetencer

Bestyrelsen, koncerndirektionen og udvalgene sikrer, at de har relevante baredygtishedskompetencer og -erfaring ved
bl.a. at modtage undervisning i CSRD af revisor, deltage i konferencer samt sparre med fageksperter. Der er desuden de
seneste ar lebende arbejdet med at sikre, at de rette ressourcer og kompetencer er til stede og allokeret til at arbejde
med baeredygtighed i PFA. Det betyder, at der i PFA er baredygtishedskompetencer i omrdderne under Chief Executive
Officer, Chief Investment Officer og Chief Financial Officer, om bl.a. baeredygtighedsrisici i investeringer, arbejdsmilje og
ansvarlig leveranderstyring, som alle relaterer sig til PFA's vaesentlige IRO'er. Disse er uddybet i afsnit 1.5 ovenfor.
Derudover er der som naevnt arligt en vurdering af kompetencer i bestyrelsen. Se afsnit 1.10 for mere information.

Bestyrelsen

| lobet af 2024 er PFA's bestyrelse lobende blevet informeret af koncerndirektionen om PFA's arbejde med baeredygtighed
pa tvaers af PFA's vaerdikade. | &r har der vaeret szerligt fokus pa CSRD, herunder PFA's DVA, som bestyrelsen lebende er
blevet orienteret om og har godkendt. Bestyrelsen godkender ligeledes prioriteringen i PFA's CSRD-implementering i 2024.
Dermed er bestyrelsen igennem aret blevet orienteret om PFA's IRO'er pd de baredygtighedsstandarder, der er vurderet
vaesentlige fra et pavirkningsperspektiv og/eller finansielt perspektiv.

Som en del af forberedelsen til at rapportere fyldestgerende pa vaesentlige beeredygtighedsstandarder har PFA udarbejdet
en due diligence-proces for selskabsdelen med afsat i OECD's Retningslinjer for Multinationale Virksomheder. Denne er
bestyrelsen informeret om. Investeringsomradet udferer lebende baredygtigheds due diligence pa investeringsaktiverne
og rapporterer dette til bestyrelsen.

PFA's bestyrelsesgodkendte politikker bliver behandlet og godkendt mindst én gang om dret, og i den forbindelse bliver
eventuelle @ndringer relateret til PFA's IRO'er ogsa inkluderet. | ar har bestyrelsen modtaget udvalgte politikker ad to
omgange, hhv. i andet kvartal og fjerde kvartal, i relation til at opdatere politikkerne til at felge kravene i CSRD. PFA har i
fem politikker foretaget materielle andringer i relation til efterlevelse af kravene i CSRD. Samtlige materielle &ndringer i
politikkerne er primaert udtryk for tydeliggorelse af PFA's i forvejen etablerede processer og aktuelle
baeredygtighedsposition.

£Andringerne geelder szerligt ifm. uddybning af PFA's position i relation til klimasendringer samt anden klimaindsats,
herunder SBTi, biodiversitet og ekosystemer, inklusion af samtlige beeredygtigshedsemner, der er fundet vaesentlige i
overensstemmelse med PFA's DVA, samt PFA's dialog med medarbejdere og kunder. Disse endringer er foretaget i PFA's
Politik for samfundsansvar samt Politik for ansvarlige investeringer og aktivt ejerskab, der tilsammen udger den
overordnede ramme i PFA's politikker for arbejdet med baeredygtighed.

Specifikt i relation til PFA's etablerede arbejde angdende ligelon, er lenpolitikken blevet opdateret, sd ordlyden svarer til
ordlyden under CSRD. Dertil er PFA's enske om ogsa at tydeliggere hensyn til beskyttelsen af bern indarbejdet til at
fremga eksplicit af PFA's Politik for godkendelse af nye og vaesentligt @ndrede produkter og tjenesteydelser.

| forlengelse af ovenstdende er definitionen pad en whistleblower i whistleblower-politikken praciseret til tilsvarende at
inkludere PFA's leveranderer og underleveranderer.

Politikkerne er endeligt godkendt af bestyrelsen hhv. den 8. november 2024 samt, for sa vidt angar PFA's whistleblower-
politik, den 11. december 2024 og er gzldende herefter. Seerligt for PFA's lenpolitik bemarkes det, at denne er gyldig fra
generalforsamlingens godkendelse pa PFA's ordinzre generalforsamling 2025 og geelder med tilbagevirkende kraft fra den
1. januar 2025.
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Se tabel 4 i afsnit 1.17 for en oversigt over PFA's politikker relateret til CSRD-rapporteringen.

Koncerndirektionen

PFA's koncerndirektion udger en del af PFA's styregruppe for samfundsansvar, og dermed far koncerndirektionen lebende
opdateringer pa PFA's arbejde med samfundsansvar. | 2024 har PFA's koncerndirektion vaeret taet involveret i
udarbejdelsen af PFA's ferste DVA og resultatet af denne. Som del af de ovenfor beskrevne due diligence processer pa
selskabsniveau og for investeringsomradet rapporteres der ligeledes til koncerndirektionen.

Koncerndirektionen har behandlet politikkerne ad to omgange ifm. de to behandlinger i bestyrelsen. | tilleg til de
identificerede bestyrelsesgodkendte politikker har PFA's koncerndirektion i fjerde kvartal 2024 behandlet retningslinjer og
positionspapir i relation til PFA's Politik for ansvarlige investeringer og aktivt ejerskab samt PFA's Code of Conduct (CoC),
der alle tilsvarende er opdateret materielt med henblik pa at efterleve kravene i CSRD.

| retningslinjer for arbejdet med at opna netto-nul udledninger, retningslinjer for integration af baeredygtighedsrisici,
retningslinjer for aktivt ejerskab samt positionspapiret 'PFA som investor: En ansvarlig tilgang til biodiversitet' har PFA
foretaget konsekvensrettelser i forleengelse af opdateringen af Politik for ansvarlige investeringer og aktivt ejerskab,
herunder inklusion af samtlige baeredygtighedsomrader som vaesentlige og med forankring i screeningsprocesser samt
reference til SBTi. Opdateringen er, som for de bestyrelsesgodkendte politikker, sket med henblik pa at afspejle og
tydeliggore PFA's eksisterende praksis.

PFA's CoC har tilsvarende foretaget materielle 2ndringer med henblik pa at tydeliggere efterlevelse af internationale
standarder, herunder OECD's retningslinjer for ansvarlig virksomhedsadfard, FN's principper for menneskerettigheder og
erhverv samt ILO's erklaering om grundlaeggende principper og rettigheder pa arbejdspladsen.

Ovenstaende retningslinjer, positionspapir samt CoC er endeligt godkendt af koncerndirektionen den 25. oktober 2024,
hvorefter disse tradte i kraft.

Alle udvalg

PFA's udvalg for revision, aflenning og investering forbehandler relevant materiale til bestyrelsen, og relevante udvalg er i
2024 blevet oplyst om PFA's vaesentlige IRO'er pa tveers af vaerdikaden og de tiltag, vi har for at mitigere potentielle
og/eller aktuelle negative pavirkninger. Det er typisk en fagansvarlig chef, som er ansvarlig for at give opdateringen.
Derudover har revisionsudvalget fulgt udarbejdelsen af PFA's forste CSRD-rapportering tet for at sikre, at PFA har
tilstreekkelige processer og kontroller pa plads. Udvalgene overvager/behandler politikker, fremdrift og mal, hvis det er
inden for udvalgets rammer.

1.13 IRO'er adresseret og behandlet af bestyrelse, koncerndirektion og udvalgene
De pavirkninger, risici og muligheder, som blev identificeret i PFA's DVA, er generelt kendte IRO'er for PFA. Det betyder, at
PFA's koncerndirektion lebende forholder sig til PFA's IRO'er i forretningsstrategien og tilherende hjernesten.

Forud for sterre transaktioner i investeringsregi, fx eiendomme eller andre unoterede aktiver, udferer PFA Asset
Management en rekke due-diligence processer, hvor ESG-screeninger er et delelement. Hvis der er vaesentlige
pavirkninger, risici og muligheder bliver investeringsudvalget, koncerndirektionen og bestyrelsen informeret som del af
beslutningsoplaegget om transaktionen/investeringen.

Ift. risikostyring registreres vaesentlige risici relateret til baeredygtighedsemner i PFA's centrale risikoregister. PFA opdaterer
alle risici minimum 3rligt eller ved vasentlige @ndringer. Bestyrelse, koncerndirektion og relevante udvalg prasenteres for
PFA's samlede risikobillede, og far mulighed for at respondere pa dette.

| 2024 er PFA's bestyrelse, relevante udvalg og koncerndirektion blevet forelagt PFA's DVA med tilherende argumentation
for, hvorfor udvalgte baeredygtighedsstandarder er vaesentlige for PFA. PFA's vaesentlige standarder og IRO'er er uddybet i
afsnit 1.5 ovenfor. For hver vaesentlig standard har vi i generelle termer beskrevet PFA's pavirkning, risici og muligheder,
hvis vi har identificeret sddanne.

1.14 Integration af bazredygtighedsmal i incitamentsordninger

En del af koncerndirektionens variable aflenning er koblet til baeredygtighed. Aflenningen er koblet til mal, som
understotter PFA's arbejde med at tilstreebe en mere baeredygtig forretning. Det inkluderer overholdelse af lovgivning,
samt bestyrelsens politikker og retningslinjer, der indeholder baeredygtighedselementer. Afhaengig af den enkelte
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koncerndirekters ansvar kan det bl.a. inkludere arbejdet med ESG i investeringsprocesser, produkter, radgivning,
digitalisering og data. Ren variabel del af koncerndirektionens aflenning udger maksimalt 20 procent af den faste len. For
aret 2025 hejst 10 procent af den faste len.

PFA har valgt ikke at oplyse den gennemsnitlige procentfordeling af den variable aflenning koblet til beredygtighed. Det
vil afhaenge af den enkelte koncerndirekters forretningsomrade, om der laegges vaegt pa integration af klima ved tildeling
af variabel aflenning. For relevante koncerndirekterer er det integreret. Aflenningen er ikke koblet til konkrete
offentliggjorte baeredygtighedsmal eller parametre. Malopfyldelsen vedr. baeredygtighed og PFA's arbejde med at
opretholde en mere baredygtig forretning, herunder arbejdet med ESG i forskellige processer, vurderes af
formandskabet. Aflenningsudvalget indstiller, og formandskabet beslutter, koncerndirektionens variable aflenning i
overensstemmelse med PFA's aflenningspolitik geldende hele 2024. Aflenning af bestyrelsen og bestyrelsens udvalg er
ikke koblet til baeredygtighed.

1.15 Due diligence-proces for beredygtighedsredegorelse
PFA's faktiske praksis inden for due diligence er beskrevet i de afsnit, der refereres til i nedenstaende tabel 3.
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Tabel 3 — Due diligence-proces

Centrale Elementer af Due Diligence

i. ESRS 2 GOV-2
ii. ESRS 2 GOV-3
iii. ESRS 2 SBM-3

a) Indarbejdelse af due diligence i ledelse, strategi og forretningsmodel

Afsnit i Bredygtighedsredegerelsen

1.12
1.14
1.5

b) Dialog med bererte interessenter i alle centrale trin i due diligence-processen

i. ESRS 2 GOV-2 1112 16

ii. ESRS 2 SBM-2: Interessenternes interesser og synspunkter 2'2' nt

iii. ESRS IRO-1 '

iv. ESRS 2 MDR-P >4

. . . o . 8.1,8.2,8.3,8.8

v. Emnespecifikke ESRS: Afspejling af de forskellige faser og formal med dialog med 1o

interessenter i hele due diligence-processen 9192, 9.3
11.4, 11.5

vi. Andre steder

c) Identifikation og vurdering af negative pavirkninger

1.5,1.6,1.7,1.8
2.3
i. ESRS 2 IRO 1, herunder anvendelseskrav vedrerende specifikke baredygtighedsforhold| 3.4
i de relevante ESRS 5.5
ii. ESRS 2 SBM-3 8.1, 8.5, 8.8
iii. Andre steder 9.1, 9.2, 9.5, 9.8
11.1, 11.3, 11.5, 11.8, 11.9
12.5

d) Tiltag til afhjeelpning af disse negative pavirkninger

2.2, 2.4, 2.7, 2.8, 2.9

5.2/ 5.4
i. ESRS 2 MDR-A 8.1, 8.2 83,84 85
ii. Emnespecifikke ESRS: Afspejling af den vifte af tiltag, herunder omstillingsplaner, 9.1, 9.4
hvorigennem pavirkningerne handteres 9.5, 9.6

11.2, 11.7, 11.4, 11.6

12.1,12.3

e) Sporing af effektiviteten af disse bestrabelser og kommunikation

2.8
i. ESRS 2 MDR-M, 5 (hele afsnittet)
ii. ESRS 2 MDR-T, 8.8
ii. Emnespecifikke ESRS: med hensyn til indikatorer og mal 9.6

11.4, 11.7, 11.8

1.16 Risikohandtering og intern kontrol

Risici pa baeredygtighedsomradet handteres pa lige fod med PFA's evrige risici af PFA's risikostyringssystem med de
klassiske tre forsvarslinjer. | forhold til PFA's operationelle risici vedrerende CSRD-rapportering, relaterer disse sig primzaert
til at sikre fyldestgerende rapportering pa alle vasentlige oplysningskrav og -punkter. Vores mitigerende handlinger har
veret at nedsatte en projektkernegruppe, som lebende har fert tilsyn med, om der har veeret tilstreekkelige ressourcer
og kompetencer tilknyttet projektet. En anden mitigerende handling har vaeret kvalitetssikring og 'de fire ejnes' princip.
Derudover er det en central enhed for samfundsansvar og strategi, som samler og kvalitetssikrer indholdet af PFA's CSRD-
rapport. Nar CSRD-rapporteringen overgar fra at vaere et projekt til at skulle i drift, vil PFA - som en integreret del af den
arlige proces for risikoregistrering - registrere risici med udgangspunkt i vores eksisterende risikostyringsproces og -
system. Bestyrelsen, koncerndirektionen og udvalgene er lebende blevet informeret om PFA's projektrisici relateret til
rapporteringen.

1.17 Politikker og anvendelsesomrader

PFA arbejder detaljeret med forskellige baredygtighedsemner i szerskilte politikker og retningslinjer, blandt andet
personalepolitikker, CoC for leveranderstyring, kunderettede politikker og politikker for virksomhedskultur. | trad med
resultaterne af DVA'en forholder PFA's politikker sig til vores vardier, pavirkningen pa og fra samfundet, det ansvar som
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PFA ensker at tage i samfundet samt handteringen af baredygtighedsrisici. Samtlige af PFA's politikker indeholder en
beskrivelse af den enkelte politiks centrale indhold.

Tabellen nedenfor lister samtlige af PFA's politikker og retningslinjer, beskriver deres anvendelsesomrader samt hvilket
ledelsesniveau de er godkendt pa. Deres konkrete formadl, anvendelse i veerdikaden, vaesentlige pavirkninger, risici og

muligheder samt bererte interessentgrupper er beskrevet under de enkelte anvendelsesomrader.

Tabel 4 — PFA’s politikker og retningslinjer

Hejeste ledelsesniveau
som godkender

Bestyrelsesgodkendte politikker

2.6, 3.3, 4.3, 5.3, 6.3, 10.3, 11.2,

Politik Anvendelsesomrade (pr. afsnit)

Politik for ansvarlige investeringer og aktivt ejerskab

12.3
Politik for samfundsansvar i PFA-koncernen 2.6, 8.1, 9.1, 11.2, 12.3
Compliancepolitik for PFA-Koncernen 12.3
Lenpolitik for PFA-koncernen 12.3
Politik for dataetik i PFA-koncernen 1.2

Politik for forebyggelse af markedsmisbrug i PFA-koncernen | 12.3

Politik for forsikringsmaessige risici 11.2,12.3
Politik for godkendelse af nye og vaesentligt ®ndrede 1o
produkter og tjenesteydelser

Politik for informationssikkerhed 11.2,12.3
Politik for intern kontrol 9.1,11.2, 12.3
Politik for klagehandtering i PFA Holding-koncernen 1.2 PFA Bestyrelse
Politik for operationel risiko i PFA-koncernen 11.2,12.3
Politik for outsourcing i PFA-koncernen 9.19.1, 11.2
Politik for personoplysninger i PFA-koncernen 9.1, 11.2
Politik for whistleblowing i PFA-koncernen 9.1,11.2, 12.3
Politik om forebyggende foranstaltninger mod hvidvask og

finansiering af terrorisme i PFA Pension 123
Skattepolitik for PFA-koncernen 12.3
Interessekonfliktpolitik for PFA-koncernen 11.2,12.3
Maltal og politik for foregelse af det underreprasenterede 81

ken pa de evrige ledelsesniveauer i PFA Pension
Mangfoldighedspolitik i PFA Holding og PFA Pension
(Mangfoldighed i bestyrelsen)

Personalepolitikker

Politik om bi- og tillidshverv

Politik for et chikane-frit arbejdsmilje 8.1

Politik for digital kommunikation

Politik for nzere relationer i PFA

Politik for ferie/fridage/fraveer og deltid 8.1

Politik for fratraedelse

Politik for gaver og repraesentation - eksterne relationer

Politik for genkeb af pensionsdepot

Politik for graviditet og barsel

Politik for hjemmearbejde

Politik for forebyggende foranstaltninger mod hvidvask og

L 12.3
terrorfinansiering

Politik for informationssikkerhed
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Politik for interessekonflikt Ved udarbejdelse af en ny
personalepolitik godkendes de

overordnede rammer som

Politik for len 8.1 udgangspunkt af
koncerndirektionen. Efterfelgende
2ndringer i personalepolitikker
Politik for forebyggelse af markedsmisbrug godkendes af PFA's
samarbejdsudvalg.

Politik for IT-adfeerd og datalogning

Politik for mangfoldighed 8.1

politik for forebyggelse af og handtering af sygefravaer

Politik for regulering af firmabiler 2.1

Politik for privatliv

Politik for paklaedning

Politik for rejser

Politik for rusmidler

Politik for rygning

Politik for senkarriere 8.1

Politik for spekulationsforbud

Politik for indhentning af straffeattester

Politik for Telefoner

Retningslinjer

PFA Code of Conduct for leveranderer 9.1,12.3
Retningslinjer for integration af baredygtighedsrisici 2.1,9.1
Retningslinjer for arbejdet med at opna netto-nul CO-- ) .
- 21 PFA's koncerndirektion
udledninger.
Retningslinjer for aktivt ejerskab 2.1,52,0.1
Positionspapir for arbejdet med biodiversitet 5.2

Retningslinjer, godkendt af bestyrelsen

Retningslinjer for godkendelse af ikke-revisionsmaessige ydelser

Retningslinjer for kontrol med overholdelse af lenpolitik

Generelle retningslinjer for koncerninterne transaktioner

Retningslinjer for dispositioner for ledelsesmedlemmer

Retningslinjer for fremtidige ledelseshandlinger

Retningslinjer for registrering af aktiver

Retningslinjer for risikopatagelse og genforsikring

Retningslinjer for spekulationsforbud

Retningslinjer for ledelsens andre hverv

Bestyrelsesgodkendt strategi

Investeringsstrategi for PFA Pension/Holding

Forretningsstrategi for PFA-koncernen

PFA's personalepolitikker har, sammen med bestyrelsesgodkendte politikker, til formal at beskrive de detaljerede rammer
for arbejdet med arbejdstagerrettigheder, herunder arbejdsvilkar, ligebehandling og lige muligheder for alle medarbejdere
samt yderligere arbejdsrelaterede rettigheder. Tilsvarende viser DVA'en muligheden og risikoen for at kunne pavirke
arbejdstagere pd tvaers af PFA's vaerdikade. Derfor har bl.a. CoC til formal at sikre arbejdstagerrettigheder hos PFA's
leveranderer, samt stille krav til leveranderers arbejde med reducering af negative milje- og klimamaessige pavirkninger i
leveranderernes egen drift, overholdelse af skatteregler m.v.

Som livsforsikringsselskab har PFA bade mulighed og risiko for at kunne pavirke sine kunder og slutbrugere i den lebende
behandling og handtering af kundehenvendelser, og ifm. udbud og @ndringer af produkter, herunder opsparingsformer,
investeringsprofiler samt pensionsradgivning. For at sikre overholdelse af geldende lovgivning samt internationale
konventioner og principper har PFA vedtaget en rekke politikker malrettet kunderne. De har til formal at sikre mod
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informationsrelaterede pavirkninger pa den personlige sikkerhed samt social inklusion, og samtidig sikre overholdelse af
geeldende lovgivning og internationale konventioner og principper.

Derudover har PFA en rekke politikker, som har til formal at sikre god virksomhedskultur, overholdelse af lovhjemlede
krav, beskyttelse af whistleblowere samt forebyggelse af korruption og bestikkelse. Endelig har PFA ogsa politikker, der
har til formal at understette den overordnede governance i organisationen, og politikker, der sikrer compliance med
vedtagne politikker og understotter den lebende uddannelse inden for og tilsyn med vedtagne politikkers
anvendelsesomrader.

PFA's politikker, der er relevante for handtering af vaesentlige baredygtishedsemner, finder anvendelse pad aktiviteter,
arbejdsomrader, opgaver og/eller processer i PFA afhangig af, hvad den konkrete politik vedrerer. Anvendelsesomradet vil
altid veere nermere defineret i den enkelte politik. Politikkerne geelder som udgangspunkt for alle selskaber og ansatte i
PFA, dog kan de enkelte politikkers anvendelsesomrader vaere tilpasset specifikt til den konkrete politiks formal. PFA's
Politik for ansvarlige investeringer og aktivt ejerskab finder fx anvendelse pa PFA's forvaltning af investeringer, mens
samtlige af PFA's personalepolitikker finder anvendelse for alle PFA's medarbejdere i PFA-koncernen, og Politik for
operationel risiko finder anvendelse for alle selskaber i PFA-koncernen.

PFA har gennem sine politikker forpligtet sig til aktivt at arbejde med felgende nationale og internationale principper og
konventioner, som der vil vaere henvist til i de enkelte politikker i det omfang, det er relevant:

e FN's retningslinjer for menneskerettigheder og erhverv med udgangspunkt i rettighederne fra The International
Bill of Human Rights

e ILO's erkleering om grundlaeggende principper og rettigheder pa arbejdspladsen

e OECD's Retningslinjer for Multinationale Virksomheder

e Ma3lene fra Parisaftalen om at begraense udledningen af drivhusgasser og stoppe den globale opvarmning

e De FN-understettede principper for ansvarlige investeringer gennem medlemskab af organisationen UN PRI (UN
Principles for Responsible Investment)

e UN Global Compacts ti principper for ansvarlig virksomhedsadfaerd med fokus pa menneskerettigheder,
arbejdstagerrettigheder, miljo, skattepraksis og anti-korruption

e OECD's Base Erosion and Profit Shifting action plan

e Erhvervsstyrelsens vejledning om ansvarlige investeringer

Hvad angdar FN's 17 verdensmal for baredygtig udvikling, har PFA i sit investeringsarbejde serligt fokus pa felgende
verdensmal: Beredygtig energi (M3l 7), Beredygtige byer og lokalsamfund (M3l 11), Ansvarligt forbrug og produktion (M3l
12), Klimaindsats (M3l 13) og Partnerskaber for handling (Mal 17).

PFA's aflenningsudvalg, revisionsudvalg og investeringsudvalg inddrages ved fastleggelsen og udarbejdelsen af de for dem
hver isaer relevante politikker. Revisionsudvalget indgar tillige i processen ifm. rapportering pa efterlevelse samt det arlige
review af samtlige af de bestyrelsesgodkendte politikker.

PFA inddrager ifm. udarbejdelse samt opdateringer af PFA's personalepolitikker PFA's samarbejdsudvalg. Udover
ovennavnte inddrages relevante interne interessenter pa tvaers af forretningsomraderne i PFA ifm. fastlaeggelsen af
samtlige politikker.

Samtlige bestyrelsesgodkendte politikker stilles til radighed for PFA's medarbejdere via PFA's risikostyringssystem.
Derudover stilles enkelte bestyrelsesgodkendte politikker samt koncerndirektionsgodkendte retningslinjer til rddighed for
omverdenen via PFA's hjemmeside, herunder bl.a. PFA's Politik for samfundsansvar samt Politik for ansvarlige investeringer
og aktivt ejerskab. Samtlige af PFA's personalepolitikker stilles til radighed for PFA's medarbejdere via PFA's intranet.

Alle PFA's politikker gennemgas og vurderes arligt for at sikre nedvendig opdatering m.v.

1.18 Oplysningskrav opfyldt i baeredygtighedsredegorelsen

| tabel 5 nedenfor ses et overblik over alle oplysningskray, som er besvaret. | dette overblik fremgar det ogsa, hvilke
oplysningskrav der indfases pd et senere tidspunkt. Endelig er der et overblik over, hvilke datapunkter der stammer fra
anden EU-lovgivning. Her er PFA direkte omfattet af hhv. SFDR og Sejle 3, men vi har ikke nogen direkte forpligtelser
relateret til benchmark forordningen eller klimaloven. Dog anvender vi en reekke benchmark, der er omfattet af
reguleringen, og er ogsa indirekte pavirket af klimaloven, som vi ensker at stette op om gennem vores malsatninger
beskrevet i afsnit 2.8.

PFA Holding - Arsrapport 2024 - Side 50



Tabel 5 — Samlet overblik over oplysningskrav og yderligere baeredygtighedsstandarder

lysni kt El
. Besvares op ysnlng_spun Besvares . Benchmark- Klima- v .
Oplysningskrav . relateret til anden k SFDR Sojle 3 i Taksonomi
fra side L fra side forordning loven
EU-lovgivning 2020/852
ESRS 2 BP-1 36
ESRS 2 BP-2 53
21 (d) 42 X X
ESRS 2 GOV-1 42
21 (e) 42 X
ESRS 2 GOV-2 44
ESRS 2 GOV-3 46
ESRS 2 GOV-4 46 30 47 X
ESRS 2 GOV-5 47
Ikke
40 (d) i . X X X
vaesentlig
Ikke
40 (d) ii . X X
vasentlig
ESRS 2 SBM-1 33 Kk
e
o (d) iii : X X
40 (d) i vasentlig
Ikke
40 (d) iv . X
vasentlig
ESRS 2 SBM-2 37
ESRS 2 SBM-3 37
ESRS 2 IRO-1 40
ESRS 2 IRO-2 50
14 55 X
ESRS E1-1 55 16 (b), (c) og (e) 56 og 61 X
16 (g) 56 X X
ESRS E1-2 61
ESRS E1-3 63 X X
ESRS E1-4 65 34 65 X X X
37 68 X
Ikk
38 € . X
ESRS E1-5 67 vaesentlig
Ikke
40-43 : X
vasentlig
6 X X X
ESRS E1-6 68 44 d
53-55 70 X X X
ESRS E1-7 67 56 67 X
Ik
ESRS E1-8 N :
vasentlig
66 59 X
66 (a) og (c) X
ESRS E1-9 67 E 29
67 (c) Indfases X
69 Indfases X
ESRS E2-1 76
ESRS E2-2 76
ESRS E2-3 76
ESRS E2-4 76 28 76 X
ESRS E2-5 76
ESRS E2-6 Indfases
9 78 X
ESRS E3-1 78 13 78 X
14 78 X
ESRS E3-2 78
ESRS E3-3 78
28 (c) 78 X
ESRS E3-4 78
29 78 X
ESRS E3-5 Indfases
79 16 (a) 79 X
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ESRS 2-SBM 3 - 16 (b) 79 X
E4
16 (c) 79 X
ESRS E4-1 79
24 (b) 80 X
ESRS E4-2 80 24 () 80 X
24 (d) 80 X
ESRS E4-3 81
ESRS E4-4 83
ESRS E4-5 83
ESRS E4-6 Indfases
ESRS E5-1 84
ESRS E5-2 84
ESRS E5-3 84
ESRS E5-4 84
ESRS E5-5 84 371d) 84 X
39 85 X
ESRS E5-6 Indfases
ESRS 2-SBM3 — 14 (f) X
S1 1o 14 (g) 101 X
20 101 X
ESRS S1-1 101 2 1ot
22 101 X
23 102 X
ESRS S1-2 102
ESRS S1-3 104 32 (c) 104 X
ESRS S1-4 105
ESRS S1-5 106
ESRS S1-6 103
ESRS S1-7 107
ESRS S1-8 107
ESRS S1-9 103
ESRS S1-10 107
ESRS S1-11 108
ESRS S1-12 Indfases
ESRS S1-13 108
ESRS S1-14 109 88 (bl g {c) 199 X
88 (e) 109 X
ESRS S1-15 108
ESRS S1-16 109 971a) 199 X
97 (b) 109 X
ESRS S1-17 109 103 (a) 109 X
104 (a) 109 X
ESRS 2-SBM3-52 112 11 (b) 12 X
17 112 X
ESRS S2-1 12 18 12 X
19 112 X
ESRS S2-2 113
ESRS S2-3 113
ESRS S2-4 114 36 114 X
ESRS S2-5 114
ESRS S3-1 116 1 16 X
17 116 X
ESRS S3-2 116
ESRS S3-3 116
ESRS S3-4 116 36 116 X
ESRS S3-5 116
16 119 X
ESRS S4-1 119
17 119 X

PFA Holding - Arsrapport 2024 - Side 52




ESRS S4-2 120
ESRS S4-3 120
ESRS S4-4 121 35 123
ESRS S4-5 124
Ikke
10 (b) ) X
vaesentlig
ESRS G1-1 126
Ikke
10 (d) ) X
vaesentlig
ESRS G1-2 127
ESRS G1-3 127
24 (a 12 X X
ESRS G1-4 127 4(a) 7
24 (b) 127 X
ESRS Gi1-5 130
ESRS Gi1-6 130

Informationen i denne baredygtighedsredegerelse er generelt vurderet som relevant ud fra en betragtning om, at
informationen er vaesentligt og/eller pa anden made relevant for brugere af baeredygtighedsredegerelsen. Vurderingen af
vaesentlige IRO'er fremgar af afsnit 1.5 ovenfor.

1.19 Henvisning til beeredygtighedsrelaterede mal
Specifikke mdlsatninger vedrerende identificerede negative pavirkninger fremgar af besvarelsen af de enkelte standarder.
Nedenfor er en specifik henvisning til malsatninger for produkter og kunder:

e Se E1 Klimaaendringer (afsnit 2.9) vedrerende klimamal pa investeringsprodukter, netto-nul for samlede
investeringer og klimadialog med sterste udledere.

e Se S1 Egen arbejdsstyrke (afsnit 8.8) vedrerende malsatning for engagementsmaling.

e Se S4 Forbrugere og slutbrugere (afsnit 11.9) vedrerende malsatning for antal kunder, der skal modtage
radgivning om pension og forsikring.

e Se S4 Forbrugere og slutbrugere (afsnit 11.9) vedrerende malsztning for langtidssyge, der skal hjalpes tilbage i
arbejdsstyrken.

e Se S4 Forbrugere og slutbrugere (afsnit 11.9) vedrerende malsatning for kunder, der hvert ar skal have hj=lp til at
leve sundere.

e Se S4 Forbrugere og slutbrugere (afsnit 11.9) vedrerende malsatning for antal af virksomheder og organisationer,
der skal modtage hj=lp til at fremme et sundere arbejdsliv.

e Se S4 Forbrugere og slutbrugere (afsnit 11.9) vedrerende malsztning for seniorer, der skal modtage radgivning.

e Se S4 Forbrugere og slutbrugere (afsnit 11.9) vedrerende madlsatning for antal virksomheder og organisationer,
der skal modtage radgivning om senkarriere.

e Se S4 Forbrugere og slutbrugere (afsnit 11.9) vedrerende madlsatning for investerede beleb i seniorboliger og
friplejehjem.

1.20 Estimater i vaerdikaden

De primare kilder til maleusikkerhed stammer fra Klimakompasset og Department for Environment, Food and Rural
Affairs' (DEFRA) emissionsfaktordatabase ifm. udarbejdelsen af PFA's klimaregnskab for selskabet PFA i standarden E1
Klimazndringer. Dette skyldes, at Klimakompasset og DEFRA anvender generiske emissionsfaktorer ved konvertering af
input til CO.e-udledninger. Derfor vil der veere usikkerhed forbundet med, hvor nejagtigt det reflekterer PFA's egentlige
aktiviteter, samt hvilke parametre disse data bygger pa. | udarbejdelsen af klimaregnskabet er det vurderet, at
Klimakompassets og DEFRA's emissionsfaktorer er reprasentative for PFA's klimaregnskab, da de folger
Drivhusgasprotokollens virksomhedsstandard og den supplerende Scope-3-standard.

Derudover er der benyttet proxyer og antagelser i udarbejdelsen af PFA's veerdikeede og DVA. Disse er beskrevet i
standarden S2 Arbejdstagere i vaerdikzden.

For investeringer i vaerdikeeden folger PFA branchens retningslinjer (via Forsikring & Pension og Finans Danmark) inkl.
Finanssektorens Klimapartnerskab for principper og metoder for maling og opgerelse af finansierede emissioner gennem
investeringer. Metoden tager hejde for, at bade kreditorer og aktionzrer er med til at finansiere et
selskabs/investeringsaktivs forretningsaktiviteter, og derfor ogsa patager sig deres relative andel af selskabets/aktivets
CO-e-udledning. Den benyttede data er en kombination af rapporteret og estimeret data fra de enkelte virksomheder og

PFA Holding - Arsrapport 2024 - Side 53



ejendomme, som portefeljen investerer i. PFA anvender eksterne dataleveranderer, og trods stigende modenhed vurderes
det, at datapunkter omkring baeredygtighed i dag kommer med en iboende usikkerhed, hvorfor de rapporterede tal vil
kunne andre sig i takt med, at bade datadakning og -kvalitet forbedres over tid. For transparens skal det przeciseres, at
vi bruger den beregnede CO.e-udledning fra den datadaekkede del af en aktivklasse som et rimeligt estimat for
udledningen fra den del, der ikke er dekket af data.

Der henvises desuden til anvendte principper under de enkelte standarder for relevant verdikede estimeret data.

1.21 Tidligere baredygtighedsredegorelser

Det er forste ar, at PFA rapporterer efter CSRD, hvorfor der ikke er et direkte sammenligningsgrundlag til tidligere ar. |
standarderne E1 Klimazndringer og S1 Egen arbejdsstyrke indgar historiske data, og da det er ferste gang, de indgar i
CSRD sammenhang, er flere af tallene derfor genberegnet, sa de efterlever de kreevede opgoerelsesmetoder. Dette galder
bl.a. for klimaregnskabet. P& de resterende omrader vil naste rapporteringsperiode benytte denne rapport som
sammenligningsgrundlag. Da det er forste ar, at PFA rapporterer pa CSRD, er der ikke rapporteringsfejl fra tidligere
perioder.

1.22 Oplysninger fra anden lovgivning
Oversigt over oplysninger, der stammer fra anden lovgivning, fremgar af tabel 5 ovenfor.
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Miljeoplysninger
2. Klimaandringer

2.1 Omstillingsplan for modvirkning af klimaandringer

PFA er eksponeret mod den globale ekonomi gennem vores investeringer, som spander over bade bersnoterede aktiver -
aktier og obligationer (virksomhedsobligationer, realkreditobligationer og statsobligationer) - samt unoterede aktiver -
ejendomme og alternative investeringer (direkte Ian, private equity-investeringer, infrastruktur og investeringer i skov).
Udledning af CO.e fra investeringsportefeljen (investeringsaktivernes scope 1, 2 og 3) udger ca. 99 procent af PFA's
samlede CO.e-udledninger pa tveers af scope 1, 2 (PFA's egen drift) og 3 (PFA's vaerdikaede). PFA's investeringsportefolje er
dermed afgerende for vores omstillingsplan for at modvirke klimazndringer.

Oplysningskravene om klimazndringer besvares nedenfor med udgangspunkt i bade investeringer og selskab. Der vil vaere
sterst fokus pa investeringer i trad med resultaterne fra DVA'en og som et naturligt udfald af, at de fylder mest i CO.e-
regnskabet. Hvis et oplysningskrav kun er relevant for én af dem, vil kun denne blive behandlet. Nedenfor er en
gennemgang af pdvirkninger, risici og muligheder for ferst investeringer og derefter selskab.

2.1.1 Pavirkninger, risici og muligheder samt omstilling af investeringer

PFA anser klimarisici som de mest vasentlige baeredygtighedsrisici forbundet med vores investeringsportefelje. Den
globale opvarmning, og fysiske klimaandringer, kan pavirke selskabers drift og praestation, ligesom forandringer i form af
oget regulering og teknologisk udvikling kan udfordre selskabers produkter og services. Begge dele pavirker selskaber og
de vardipapirer, de udsteder. Udledningen af drivhusgasser driver den globale opvarmning, hvorfor klimazndringer udger
den sterste enkeltstdende baredygtighedsrisiko og negative eksternalitet for PFA's investeringsportefelje. PFA arbejder pd
den baggrund aktivt med at nedbringe CO.e-udledningen, hvilket er med til at minimere investeringsportefoljens negative
pavirkninger.

Klimarelaterede pavirkninger, risici og muligheder er en integreret del af vores investeringsprocesser og risikostyring. Tiltag
og mal for reduktion af CO.e-aftrykket fra investeringerne beskrevet i dette afsnit er igangsat for at nedbringe risiko pa
tvaers af aktivklasser samt minimere investeringsportefoljens negative pavirkninger pa klimazndringerne.

PFA anser CO.e-udledning som den primare negative pavirkning pa klimaet forbundet med vores investeringer gennem
finansierede udledninger. Som global investor sker denne negative pavirkning gennem vores eksponering til selskaber
fordelt pa alle sektorer verden over.

PFA har samtidig vurderet, at vi har positive pavirkninger inden for klimaandringer, hvor PFA bidrager til opsatning af el-
ladestandere, skove, solceller og vindmelleparker via investeringer i bl.a. CIP, UK Solar og Hornsea. Samt PFA's aktive
ejerskab, hvor vi bidrager til at fremme gren omstilling ved at ga i dialog med og stemme pa investeringsmodtagende
selskabers generalforsamlinger.

De fysiske klimazndringer medferer allerede i dag bade akutte og kroniske ndringer, som pavirker selskaber og sektorer
verden over og dermed PFA's investeringsunivers. Investeringsportefeljen er ogsa forbundet med omstillingsrisici, fx som
folge af politiske tiltag i form af CO.e-afgifter, hvilket medferer transitionsomkostninger for is®r emissionsintensive
selskaber.

PFA kan ikke undga klimarisici, men seger, gennem aktiv forvaltning, at afveje risici mod afkast og vurdere, hvorvidt risici
er afspejlet tilstreekkeligt i veerdiseetningen af en investering. Dette g=lder for alle typer aktiver i PFA, men integrationen
af klimarisici er tilpasset investeringstilgangen og datagrundlaget forbundet med den givne aktivklasse.

Klimazndringerne udger ligeledes muligheder i form af konkurrencefordele for selskaber, der tilpasser sig fysiske og
omstillingsmaessige klimazndringer og udbyder lesninger til den grenne omstilling samt klimatilpasning. Derfor har PFA
ogsd et fokus pa at identificere investeringer i selskaber med klima- og miljemaessigt baredygtige forretningsmodeller,
projekter med direkte bidrag til den grenne omstilling, samt selskaber, der gennemgar en gren transition. Der henvises til
afsnit 2.3 for nermere beskrivelse af PFA's klimarisikostyring, herunder brugen af klimarelaterede scenarieanalyser.
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Endelig giver vi kunder, som ensker eget fokus pa klima, mulighed for at placere hele eller en del af deres opsparing i
vores investeringsprodukt PFA Klima Plus. Dette sker efter afdekning af kundens baeredygtighedspraeference i
investeringsguiden pa Mit PFA, eller hvis en virksomhedskunde har valgt, at deres medarbejdere, som udgangspunkt, skal
have en del af deres indbetalinger investeret med ekstra fokus pa klima. De enkelte medarbejdere har mulighed for at
tilpasse deres egen individuelle andel af ekstra fokus pa klima i deres opsparing.

2.1.2 Pavirkninger, risici og muligheder samt omstilling af selskab

Der er begrensede IRO'er forbundet med PFA's aktiviteter som selskab. Samfundsansvar er dog en af fire hjernesten i
PFA's forretningsstrategi, og gren omstilling ét af fire omrader i PFA's tilgang til samfundsansvar. Vi ensker derfor at tage
et ansvar for at nedbringe klimapavirkninger fra PFA som selskab. Vi arbejder malrettet for at reducere CO.e-udledningen
fra egen drift, og vi baserer arbejdet med at reducere CO.e-udledningen, bade fra egen drift og fra vores samlede
investeringer, pa Parisaftalens mal om at begraense CO.e-udledning for at tilstraebe en begransning af de globale
temperaturstigninger til 1,5°C.

| forlengelse heraf har PFA sat CO.e-reduktionsmal, der adresserer udledninger forbundet med bade selskabets egen
drift, i form af scope 1 og 2, samt udledninger forbundet med PFA's investeringer under scope 3. De konkrete
malsxtninger fremgdr under afsnit 2.8.

PFA's omstillingsplan for bade investeringer og selskab, samt tilherende malsztninger, er godkendt af PFA's
koncerndirektion og bestyrelse. PFA rapporterer mindst én gang arligt pa fremskridt i opnaelsen af reduktionsmalene.
Omstillingsplanen for PFA's egen drift er integreret i vores Politik for samfundsansvar og Politik for regulering af firmabiler
samt dertilherende retningslinjer og forretningsgange. For PFA's investeringer er omstillingsplanen forankret i vores politik
for ansvarlige investeringer og aktivt ejerskab, der godkendes af PFA's bestyrelse, samt i relaterede retningslinjer og
forretningsgange, og gennem PFA's investeringsstrategi.

2.2 Tiltag til modvirkning af klima=ndringer
PFA anvender flere dekarboniseringstiltag i arbejdet med omstillingsplan for investeringer og selskab for indfrielse af
vores malsaetninger.

Reduktion af PFA's CO.e-udledning fra egen drift (scope 1 og 2) for PFA som se/skab sker primaert gennem folgende
dekarboniseringstiltag:

e Overgang til elbiler
o Kob af grenne certifikater
e Lebende energieffektivisering og opstning af vedvarende energikilder

For scope 1 og 2 er de sterste udledninger identificeret i scope 1 fra firmabiler med forbraendingsmotorer samt fra
stremforbruget i scope 2. Derfor vil CO.e-reduktionen vaere drevet af PFA's Politik for regulering af firmabiler, der tilsiger,
at firmabiler skal overga fra forbraandingsmotorer til el senest i 2025. Det er vigtigt for PFA, at den kebte strem til PFA's
lokationer er fra vedvarende energikilder i takt med, at firmabiler overgar til el. Derfor keber vi grenne el-certifikater, som
mindsker CO.e-udledningerne fra PFA's tre lokationer samt de ladninger, firmabilerne foretager pa hovedkontoret i
Kebenhavn. Da PFA ikke har kebt grenne el-certifikater for stremforbruget til firmabiler, som lades uden for PFA's
matrikler, indgar disse udledninger i scope 2. Den resterende del af udledningen i scope 2 stammer fra
fiernvarmeforbruget. PFA's leveranderer har reduceret deres udledninger markant over de seneste ar og arbejder fortsat
pa at reducere deres udledninger. De grenne el-certifikater medregnes i PFA's markedsbaserede malsatning for scope 1
0g 2.

For investeringsportefojjens udledninger (under PFA's scope 3) anvender PFA folgende overordnede dekarboniseringstiltag
for reduktion af CO.e pa tvaers af PFA's aktivklasser. Disse tiltag er uddybet i PFA's Retningslinjer for arbejdet med netto-
nul CO.e-udledninger:

e Investerer i grenne aktiver med gode risikojusterede afkast
e Reducerer andelen af investeringer i CO.e-intensive aktiver
e Udover aktivt ejerskab for at opna CO.e-reduktion.

2.2.1 Investerer i grenne aktiver
PFA ensker at finansiere selskaber og aktiviteter, der bidrager vaesentligt til den grenne omstilling. Dette gaelder bade
finansiering til nye, innovative lesninger og udbredelsen af eksisterende lesninger. Derfor har PFA
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investeringskompetencer, der sikrer, at vi bl.a. kan investere i solcelleparker, vindmeller, skov og selskaber, som udsteder
grenne obligationer med det formal at finansiere selskabernes grenne omstilling. PFA stetter branchens betingede tilsagn
om at investere 450 mia. kr. i milje- og klimarelaterede tiltag senest i 2030, jf. Forsikring & Pensions vejledning, ligesom vi
henviser til PFA's taksonomirapportering i nervaerende rapport for en uddybning af investeringer i henhold til EU's
taksonomi for baeredygtige aktiviteter, se afsnit 7. PFA ensker at understotte EU's strategi om at orientere kapitalstremme
mod baeredygtige aktiviteter og ege vores investeringer, der er i overensstemmelse med taksonomien.

2.2.2 Reducerer andelen af investeringer i CO.e-intensive aktiver

PFA arbejder med at reducere andelen af investeringer i CO.e-intensive aktiver, der er forbundet med for stor risiko for
varditab som felge af den grenne omstilling. PFA ensker at bidrage til at opnd de nedvendige CO.e-reduktioner og
vurderer, at et centralt element heri er, at vi som ansvarlig investor stetter og fremmer selskabers omstilling af deres
forretningsmodeller til en lavemissionsekonomi pa tvaers af sektorer og geografier. Fx har PFA fastholdt denne strategiske
retning siden udgangen af 2020, hvor vi som et af de ferste danske pensionsselskaber fokuserede vores eksponering til
fa olie- og gasproducenter, som er blandt de ferende i sektoren inden for gren omstilling. Overordnet har PFA en
ambition om klimadialoger med minimum 5o af de sterste drivhusgasudledere i portefeljen inden udgangen af 2025. Der
udveelges efter proportionalitetsprincip, se beskrivelsen i underafsnit 2.13.2 samt den rapporterede status i afsnit 2.8.

Samtidig er der szrligt klimaskadende aktiviteter og projekter, som vurderes at udgere en for stor klimarelateret
baeredygtighedsrisiko. PFA har derfor besluttet at indfere txrskelvaerdier for klimarelaterede hejrisikoaktiviteter og
ekskluderer selskaber, der opfylder ét eller flere af felgende kriterier:

e omseatningen fra olieudvinding fra tjeeresand eller udvinding af termisk kul overstiger fem procent af selskabets
samlede omsaetning

e omsatningen fra kulkraft (kulbaseret energiproduktion) overstiger fem procent af selskabets samlede omszatning

e selskabet ekspanderer inden for kuludvinding eller kulkraft.

Samtidig ekskluderes obligationer udstedt af olie- og gasselskaber. Herudover integrerer PFA's investeringsprocesser flere
vurderings- og fravalgskriterier, der afger, om et selskab kan komme med i portefoljen. For eksempel fokuserer PFA
eksponeringen til ferende olie-gasproducenter, uden at det betyder, at PFA sa ekskluderer alle de fravalgte producenter.
Det afspejler sig i, hvad PFA rent faktisk har investeret i.

En anden mulighed for at reducere andelen af investeringer i CO.e-intensive aktiver er frasalg. Ved at fraszlge udvalgte
selskaber har PFA en mulighed for at signalere handling og legge et vist pres pa selskaberne udefra. Et generelt frasalg af
COse-intensive aktiver risikerer dog at placere ejerskabet hos investorer, der ikke stiller samme forventninger til
selskabernes omstilling. Dermed kan frasalg ikke sta alene som langsigtet strategi til at opnd CO.e-reduktioner i
realoekonomien.

2.2.3 Udover aktivt ejerskab for at opna CO.e-reduktion

Aktivt ejerskab er en fundamental del af arbejdet med at nedbringe CO.e-udledningerne fra PFA's investeringsportefolje.
PFA gar som aktiv ejer i ejerskabsdialog og/eller stemmer pa selskabers generalforsamlinger for at sikre et hejt
ambitionsniveau og fremgang ift. selskabernes grenne omstilling. PFA vzlger, hvilke dialoger og generalforsamlinger vi
deltager i ud fra et proportionalitetsprincip, der sikrer en prioritering af selskaber, som PFA har betydelig ekonomisk
eksponering mod, og som har stor eksponering mod baeredygtighedsrisici, herunder szerligt klimazndringer. Jeevnfor
proportionalitetsprincippet har PFA i sit arbejde med at reducere investeringsportefoljernes CO.e-aftryk fokus pa de
selskaber, der udger den sterste andel af portefeljens samlede CO.e-udledning, og hvor behovet for et sterre
ambitionsniveau og skaerpede reduktionsplaner er storst.

Den konkrete selskabsspecifikke droftelse tager bl.a. udgangspunkt i parametrene i Climate Action 100+ Net-Zero
Company Benchmark for at vurdere og fremme selskabets omstilling. Dialogen kan enten foretages af PFA sely, af vores
eksterne samarbejdspartnere eller ssmmen med andre investorer, hvor vi i feellesskab kan have sterst mulig indflydelse og
effekt. Eksempler fra 2024 uddybes bl.a. i afsnit 2.7. For en uddybning af vores tilgang henvises til PFA's Retningslinjer for
baeredygtighedsrisici samt Retningslinjer for aktivt ejerskab, som er tilgeengelige pa pfa.dk/retningslinjer/investering.

2.3 Finansielle pavirkninger af klimarelaterede risici for investeringer

PFA investerer globalt og er eksponeret over for forskellige sektorer og selskaber. Derfor er bade fysiske risici,
omstillingsrisici og klimarelaterede muligheder relevante for vores investeringsprocesser og risikostyring. Som navnt
tidligere anser vi tiltag og mal for reduktion af CO.e-aftrykket fra investeringerne som en risikonedbringende indsats pa
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tvaers af aktivklasser, der samtidig er med til at minimere investeringsportefeljens negative pavirkninger pa
klimazndringerne.

PFA kan ikke undgd klimarisici, men seger gennem aktiv forvaltning at afveje risici mod afkast, herunder om risici er
tilstrekkeligt afspejlet i veerdisetningen af en investering. Dette geelder for alle typer af aktiver i PFA, der som naevnt
spxnder over bdde bersnoterede aktiver og unoterede aktiver (fx ejendomme og alternative investeringer). Der er dog
typer af aktiver, hvor der enten er et meget begraenset datagrundlag, eller hvor risici i mindre omfang vurderes at vaere
relevante. Integrationen af klimarisici er derfor tilpasset investeringstilgangen for den givne aktivklasse.

PFA's lebende risikostyring af klimarisici udgeres pa den ene side af analyser af CO.e-aftryk og -intensitet, dvs. to
udledningsbaserede datapunkter, der giver et gjebliksbillede af, om investeringerne er pa rette (klima)kurs. PFA
monitorerer systematisk CO.e-aftrykket forbundet med noterede aktier og virksomhedsobligationer samt
ejendomsportefeljen og alternative investeringer. Der males ogsa CO.e-aftryk for statsobligationer og
realkreditobligationer. For et overblik over CO.e-aftrykket og -intensiteten forbundet med PFA's investeringer henvises til
PFA's erklering om vaesentlige negative pavirkninger (PAI) pa pfa.dk/baeredygtighedsindvirkninger, og til afsnit 2.11 i
nzrvaerende rapport for samlede absolutte udledninger.

Pa den anden side udgeres PFA's klimarisikostyring af fremadskuende analyser, der fx kan give indsigt i, hvordan
investeringerne pavirkes under forskellige globale temperaturstigningsscenarier og dermed investeringsportefeljens
resiliens ift. klimazndringerne. Mere herom nedenfor i dette afsnit.

Hertil kan navnes, at PFA i investeringsstrategi 2024 har haft rammer for den samlede aktieportefolje, n&@rmere bestemt:
1) en ramme for arlig CO.e-reduktion og 2) en sammensat klimarisiko-ramme baseret pa tre datapunkter: Carbon
Intensity (Scope 1 & 2), Low Carbon Transition Score og Implied Temperature Rise. Rammen tilsiger, at den sammensatte
klimarisiko-score for aktieportefoljen skal veere under benchmarket MSCI ACWI med ligevaegt af de tre datapunkter.

Inden for virksomhedsobligationer har PFA valgt at felge et benchmark uden positioner i fossile energiselskaber, hvilket er
med til at reducere vores eksponering mod klimarisici foranlediget af hej CO.e-intensitet.

Hvad angar unoterede investeringer (ejendomme og alternative investeringer), har vi generelt ikke samme
datatilgengelished som for bersnoterede investeringer. Derfor er PFA nedt til selv at indhente materiale til kvalitativ
vurdering af en investerings klimarisici samt mitigerende tiltag sdsom klimatilpasning, energieffektivisering mv. Specifikt
for ejendomsportefoljen arbejder PFA ligeledes med klimascenarieanalyser som beskrevet nedenfor.

Klimarisici kan samtidig indebaere muligheder i form af konkurrencefordele for selskaber, der tilpasser sig fysiske og
transitoriske klimaeffekter og udbyder lesninger til at modvirke klimazndringerne samt klimatilpasning. Derfor har PFA
ogsa et fokus pa at identificere investeringer i selskaber med klima- og miljemaessigt baredygtige forretningsmodeller,
projekter med direkte bidrag til den grenne omstilling samt selskaber, der gennemgar en gron transition. PFA ensker at
oge andelen af investeringer i gronne aktiver, men kvantificerer for nuvaerende ikke den forventede fremadrettede andel i
relation til PFA's samlede investeringer, da bade muligheder for grenne og evrige investeringer er dynamiske. For en
detaljeret beskrivelse af PFA's arbejde med at mitigere klimarisici fer og efter investeringstidspunktet og pa tvaers af
aktivklasser henvises til PFA's Retningslinjer for integration af baredygtighedsrisici, der er tilgaengelig pa
pfa.dk/retningslinjer/investering.

2.3.1 Scenarieanalyser og potentielle finansielle pavirkninger af klimarelaterede risici for investeringer

De fysiske klimazndringer medforer allerede i dag bade akutte og kroniske andringer, som indvirker pa selskaber og
sektorer verden over og dermed pa PFA's investeringsunivers. Investeringsportefeljen er ogsa forbundet med
omstillingsrisici, fx som felge af politiske tiltag i form af CO.e-afgifter, hvilket medferer transitionsomkostninger for isaer
emissionsintensive selskaber.

For at fa indsigt i potentielle finansielle pavirkninger af fysiske risici og omstillingsrisici foretager PFA
klimascenarieanalyser ved brug af modeller fra to dataudbydere: MSCl's Climate Value-at-Risk model for noterede aktier
og virksomhedsobligationer, der udger hhv. omkring 37 procent og 8 procent af PFA's samlede investeringer pr. 31.
december 2024, og S&P Global's Climanomics-platform for ejendomsinvesteringer, som udger omkring g procent af PFA's
samlede investeringer pr. 31. december 2024.
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PFA rapporterer pa nuverende tidspunkt ikke graden af klimarisici forbundet med investeringerne pa aktivniveau.
Scenarieanalyserne nedenfor er foretaget med en lang tidshorisont, men vi forventer at arbejde yderligere med korte og
mellemlange tidshorisonter.

2.3.2 MSClI's Climate VaR-model for bersnoterede aktier og virksomhedsobligationer

Climate VaR-Modellen aggregerer investeringsmodtagende selskabers potentielle omkostninger relateret til
omstillingsrisici og fysiske klimarisici i forskellige scenarier og beregner, hvad disse omkostninger potentielt kan betyde
for selskabernes markedsvaerdi. Modellen beror pa antagelser om bl.a. politiske klimatiltag og teknologiske fremskridt
samt vejrforhold, jf. scenarierne fra Network on Greening the Financial System (NGFS). Climate VaR-vaerdierne er dermed
et udtryk for de potentielle konsekvenser for selskabers (eller aggregeret: portefeljers) markedsveerdi i dag
(tilbagediskonteret, dvs. malt i nutidsvaerdi), hvis et givent scenarie skulle finde sted i fremtiden - naermere bestemt inden
for modellens tidshorisont (2050 for transitionsrisici, 2100 for fysiske risici).

Analyserne nedenfor reflekterer et simpelt gennemsnit for aret baseret pa kvartalsvise portefeljemalinger og tager
udgangspunkt i klimascenarierne A, B og C, som angivet i tabel 6.

Tabel 6 — Klimascenarier

Scenarie | MSCl Climate VaR-scenarier for omstillingsrisici (NGFS REMIND) MSCI Climate VaR-scenarier for fysiske risici
NGFS REMIND 1,5°C Disorderly. Uordnet transition, hvor de globale
A temperaturstigninger holdes pa 1,5°C, men hvor reduktionstiltag er
divergerende pa tveers af sektorer og udskydes, hvorefter de ma Average: Med begraensede temperaturstigninger
intensiveres og gennemferes pludseligt. vil 1,5°C-scenarierne indebaere et gennemsnitligt
fysisk risiko-scenarie, hvor klimazndringerne har
moderat pavirkning over modellens periode (21.
NGFS REMIND 1,5°C Orderly. \lelordnet transition, hvor arhundrede)
B temperaturstigning holdes pa 1,5°C, og hvor globale reduktionstiltag
introduceres tidligt og gradvist bliver strammere.
Aggressive: Klimazndringerne har potentiel meget
NGFS REMIND 3°C: Nuvaerende tiltag og planer om nationale hej pavirkning ('worst-case scenario'), hvor bade
C klimabidrag ( Nationally Determined Contributions) ferer til akutte og kroniske fysiske klimazndringer
temperaturstigning pa over 3°C (‘Hot House World') intensiveres over modellens periode (21.
arhundrede)

Tabel 7 - Scenarie A - Konsekvens for markedsvaerdi af investeringerne

MSCI Transition Climate VarR MSCI A ted
\ ranst : MSCI Physical Climate MSCI Aggregated . B é?
Portefelje NGFS REMIND 1,5°C VaR Average (%) Climate VaR (%) Climate VaR (mio.
Disorderly (%) geln ° k)
Aktier -6,8% -1,6 % -84 % -20.361
Virksomhedsobligationer -53 % -02 % -5,5 % -3.030
MSCI ACWI -10,4 % 1,7 % 121 % N/A

Tabel 8 - Scenarie B - Konsekvens for markedsvaerdi af investeringerne

MSCI Transition Climate VaR . . MSCI Aggregated
. Msdl Physical Climate MsCl Aggregated S
Portefolje NGFS REMIND 1,5°C Orderly E Climate VaR (mio.
VaR Average (%) Climate VaR (%)
(%) kr:)
Aktier -57 % -1,6 % -73 % -17.750
Virksomhedsobligationer -4,0 % -0,2 % -41 % -2.296
MSCI ACWI -87 % -1,7 % -10,5 % N/A
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Tabel 9 - Scenarie C - Konsekvens for markedsvaerdi af investeringerne

MSCI A ted
. MSCI Transition Climate VaR MSCI Physical Climate MSCI Aggregated ) S51e6T E,’
Portefelje : i Climate VaR (mio.
NGFS REMIND 3°C (%) VaR Aggressive (%) Climate VaR (%) Py
Aktier -1,3 % -4,5 % -58 % -14.029
Virksomhedsobligationer -0,5 % -0,4 % -0,9 % 474
MSCI ACWI -21% -47 % -6,8 % N/A

Som tabellerne ovenfor viser, er Scenarie A forbundet med omkostninger for investeringerne jf. MSCl's Climate VaR. De
globale temperaturstigninger holdes pd 1,5°C, men der er betydelige transitionsrisici, idet globale reduktionstiltag
introduceres pludseligt. For eksempel vil aktieportefeljen vaere forbundet med en potentiel nedskrivning pa 8,4 procent
svarende til 20.361 mio. kr., som dog er lavere end nedskrivningen pa 12,1 procent for verdensaktieindekset MSCI ACWI.

| Scenarie B med en temperaturstigning pa 1,5°C, men hvor globale reduktionstiltag introduceres tidligt og gradvist bliver
strammere, er den aggregerede MSCI Climate VaR verdi (ikke overraskende) lavere sammenlignet med Scenarie A.
Transitionsrisici mindskes i en velordnet omstilling, men de fysiske risici forbliver mere eller mindre de samme (‘Average’).

De fysiske klimarisici malt gennem MSCl's Climate VaR maksimeres i Scenarie C. Dette star i kontrast til Scenarie A, hvor
transitionsrisici driver den aggregerede Climate VaR pa tvaers af de analyserede portefoljer. Dog vil der stadig vaere
transitionsrisici forbundet med 3°C-scenariet.

Der er en iboende usikkerhed forbundet med resultaterne, givet at en lignende klimakrise aldrig for har fundet sted.
MSCI's model bygger pa en reekke antagelser og et begraenset datagrundlag, og estimerer potentielle omkostninger som
felge af klimaforandringerne - uden at belyse sandsynligheden for forskellige udfald og uden at medtage selskabernes
mitigerende tiltag. Derfor kan analyserne ikke sta alene.

2.3.3 S&P Global's Climanomics-platform for ejendomsinvesteringer

PFA har brugt Climanomics fra dataudbyderen S&P Global til at foretage klimascenarieanalyser for PFA's
ejendomsinvesteringer. Climanomics beregner den ekonomiske pavirkning pa fysiske aktiver forbundet med forskellige
klimascenarier. Resultatet opgeres som en gennemsnitlig arlig nedskrivning forbundet med et givent ejendomsaktiv, der
dernaest kan aggregeres pa portefeljeniveau. Climanomics' model er lokationsspecifik og medtager placeringen af hvert
enkelt ejendomsaktiv. Modellen medtager fysiske risici, men ikke omstillingsrisici.

Tabel 10 - Analyserne nedenfor er foretaget med udgangspunkt i fglgende tre klimascenarier (RCP-scenarier)

Scenarie Representative Concentration Pathways (RCP)-scenarier

Lav (RCP 2.6) Gradvis overgang til netto-nul CO.e-udledning i 2050.

Den globale opvarmning i ar 2100 holder sig pa 1,3-2,4°C ift. ferindustrielt niveau.

CO:e-udledningen forbliver omkring de nuvaerende niveauer indtil 2050, hvorefter de falder frem mod 2100.
Den globale opvarmning i ar 2100 vil vaere omkring 2,1-3,5°C ift. ferindustrielt niveau.

CO.e-udledningen vil tredobles inden 2075. Den globale opvarmning i ar 2100 vil vaere omkring 3,3-5,7°C ift.
forindustrielt niveau.

‘Mellem’ (RCP 4.5)

"Hej' (RCP 8.5)

Analysen dakker go procent af PFA's' ejendomsportefelje ultimo 2024, og beregningerne er foretaget med en lang
tidshorisont (2090-2100). Konsekvenserne for markedsvaerdierne i de tre klimascenarier estimeres som folger:

e 'Lav': Nedskrivning af portefeljen pa -0,3 procent i 2090-2100 svarende til 270 mio. kr.
e 'Mellem': Nedskrivning pa -0,6 procent i 2090-2100 svarende til 533 mio. kr.
e 'Hej': Nedskrivning pa -2,4 procent i 2090-2100 svarende til 2,1 mia. kr.

Analysen viser, at der vil vaere sterst nedskrivninger i scenarierne ‘Mellem' og 'Hej' med de hejeste niveauer af CO-e-
udledning og dermed de sterste globale temperaturstigninger.

2.3.4 Sammenfatning vedroerende scenarieanalyser

Analyserne viser overordnet, at de potentielle finansielle pavirkninger som felge af klimarelaterede risici varierer pa tvaers
af aktivklasser. Samlet set er der sterre klimarisici forbundet med investeringer i aktier sammenlignet med investeringer i
virksomhedsobligationer pd tvaers af klimascenarierne. Det haenger sammen med, at risikoniveauet for
virksomhedsobligationer generelt er lavere end for aktier givet betalingsstrukturen: Hvor aktionzererne baerer enhver
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risiko, nar et selskab padrager sig klimaomkostninger (via priss®tning af selskabets aktier), vil gzldsejere ferst blive ramt
i tilfelde af manglende servicering af gzlden. Tilsvarende forventer vi begrensede finansielle tab som felge af klimarisici
for vores investeringer i statsobligationer og danske realkreditobligationer, som repraesenterer en stor andel af vores
totale investeringer (omkring 30 procent) — ogsa selvom sidstnavnte aktivklasser ikke dekkes af scenarieanalyserne. |
forhold til de potentielle nedskrivninger forbundet med ejendomsportefoljen er det veerd at bemaerke, at Climanomics-
modellen ikke tager hejde for lokalplanlegning, sasom stormflodssikring eller anden klimatilpasning, der ellers ville kunne
minimere de negative finansielle konsekvenser. Det samme gzlder for MSCl's Climate VaR-model for aktie- og
virksomhedsobligationsportefeljen, hvor selskabernes mitigerende tiltag heller ikke medtages. Resultaterne af
klimascenarieanalyserne bidrager saledes ved at kvalificere klimarisikoniveauet for investeringerne og flage potentielle
risici, men resultaterne kan ikke std alene. Fremadrettet vil PFA overveje yderligere rapportering om andelen af
investeringer forbundet med vaesentlige klimarisici, herunder pa kort, mellem og lang sigt og fer/efter mitigerende tiltag.

PFA anerkender, at fysiske risici og omstillingsrisici potentielt kan pavirke specifikke investeringer i vores portefolje
vaesentligt. Samtidig er det PFA's vurdering, at vores arbejde med spredning pa tvaers af aktivklasser, geografier, sektorer
og lebetider gor, at vi i overvejende grad er i stand til at afbede vaesentlige finansielle tab som felge af klimarelaterede
risici og sikre investeringsportefoljens resiliens ift. klimaandringerne pa kort, mellem og lang sigt. Herunder vurderes
CO.e-udledninger, der kan tilskrives PFA som investor, ikke at vaere fastldste, som beskrevet i afsnit 2.5.

PFA's investeringsportefelje er relateret til kundemidlerne opgjort i PFA's regnskab, uden at afspejle regnskabsposten
fuldsteendigt. Vi vurderer ikke, at der er passiver relateret til klimarisici, som skal indregnes i PFA's regnskab.

For PFA's veerdikaede for selskab, dvs. eksklusive investeringer, vurderes det, at der er begransede fysiske risici forbundet
med klimazndringerne. Der er en vis sandsynlighed for, at lovgivning, markedet og/eller forbrugerpraferencer ndrer sig,
og dette er risici, som PFA lebende er opmaerksom pa.

2.4 Drifts- og kapitaludgifter forbundet med omstillingsplaner

Som finansiel virksomhed er det begraenset, hvilke direkte OpEx- og CapEx-udgifter PFA har til omstillingsplaner, der i hoj
grad drives gennem handlinger og ressourceallokering i selskaber i investeringsportefoljen. | forhold til udgifter ifm. PFA's
ovennxvnte dekarboniseringstiltag vurderes det, at de vaesentligste drifts- og finansieringsudgifter findes inden for
investering i grenne aktiver. Neermere bestemt i vores ejendomsinvesteringsportefolje, hvor vi har udgifter til
energioptimering af ejendomme, som PFA driver som aktiv ejer. CapEx-udgifter i relation til denne indsats vurderes at
veere i overensstemmelse med EU-Taksonomien (taksonomi) og indgar som en del af rapporteringen, hvor CapEx er
opgjort til ca. 15,6 mia. fordelt pa 68 ejendomme. Se afsnit 7 for PFA's EU-taksonomirapportering.

For aktivt ejerskab som dekarboniseringstiltag fokuserer PFA som navnt vores indsats ud fra et proportionalitetsprincip.
Det er afgerende for, hvilke initiativer, dialoger og generalforsamlinger som PFA deltager i, idet troveerdigt og grundigt
aktivt ejerskab er ressourcekravende og kraever prioritering.

2.5 Transitionsrisici forbundet med drivhusgasemissioner

| PFA er vi af den opfattelse, at verden bevaeger sig mod en lavemissions-ekonomi, hvilket bl.a. bygger pa det
Internationale Energiagenturs (IEA) analyser og scenarier af det fremtidige behov for fossil energi inden for Parisaftalen.
Der er uenighed globalt om tempoet for udfasning, bl.a. fordi investeringer i nye teknologier sdsom kunstig intelligens
oger energibehovet, og derfor felger vi fremskrivningerne neje. Den overordnede retning er dog klar og indebzrer, at
fossil energi via global omstilling vil komme til at spille en mindre rolle i energiproduktionen frem mod 2050. Derfor
vurderer vi, at der er stigende transitionsrisiko ved at veere investeret i fossil energi eller i selskaber, der er efterslaebende
med den grenne omstilling. Vi forseger gennem vores aktive ejerskab at pavirke de selskaber til at gd i retning af netto-
nul CO.e-udledning gennem en omstilling, der lever op til Parisaftalen, og derigennem kan bidrage til PFA's egen
forpligtelse til Parisaftalen. Eftersom PFA's eksponering til fossile aktiviteter primaert er igennem bersnoterede
investeringer, som er likvide, vurderes CO.e-udledninger, der tilskrives PFA som investor, ikke at vaere fastlaste. Pa trods af
at unoterede investeringer i aktivklasserne ejendomme og alternativer generelt er illikvide, vurderes der heller ikke at
vaere vasentlige fastldste eksponeringer og afledte CO.e -udledninger herigennem over tid. For den interesserede laeser
henviser vi til vores erklering om vaesentlige negative baredygtighedsvirkninger Indikator 4: Eksponering for
virksomheder, der er aktive i sektoren for fossile breendstoffer, samt 17: Eksponering for fossile breendstoffer via fast
ejendom.
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2.6 Politikker vedrerende modvirkning af og tilpasning til klimazndringer

PFA's politikker for modvirkning af og tilpasning til klimazndringer er overordnet forankret og beskrevet i Politik for
samfundsansvar og i Politik for ansvarlige investeringer og aktivt ejerskab samt uddybende forankret i retningslinjer hertil
og arbejdsgange. Se tabel 4 for en oversigt over politikker og retningslinjer samt uddybelse af minimumskrav for PFA's
bestyrelsesgodkendte politikker.

| Politik for samfundsansvar fremgar den overordnede forpligtelse til at reducere PFA's CO.e-udledning i
overensstemmelse med Parisaftalen. Derudover fremgar det, at understettende forretningsaktiviteter lebende integreres,
herunder de nye delmal, der er sat i 2024 for scope 1 og 2 CO.e-udledninger. Desuden beskrives arbejdet med
energieffektivisering og udbredelse af vedvarende energikilder som dekarboniseringstiltag for PFA.

| Politik for ansvarlige investeringer og aktivt ejerskab fremgar, som beskrevet ovenfor, PFA's vurdering af klimarisici som
den mest materielle baeredygtighedsrisiko, samt forankringen af vores tilgang til modvirkning og tilpasning af
klimazndringer i overensstemmelse med Parisaftalen. Derudover fremgar tilgangen til at kunne styre vores
baredygtighedsrisici. Her skelner vi bl.a. mellem fer og efter investeringen foretages. | tilleg hertil har PFA felgende
politikker og retningslinjer, som adresserer pavirkninger, risici og muligheder i forhold til modvirkning af og tilpasning til
klimazndringer:

e Retningslinjer for integration af baredygtighedsrisici

e Retningslinjer for aktivt ejerskab

e Retningslinjer for arbejdet med at opna netto-nul CO2e-udledninger
e Politik for regulering af firmabiler

Af retningslinjerne for integration af baredygtighedsrisici fremgar det, at PFA anskuer baeredygtighedsrisici pa linje med
anden investeringsrisiko. Baeredygtighedsrisici forstds som miljemaessige, sociale eller ledelsesmassige begivenheder eller
omstandigheder, der - hvis de indtraeffer - kan have vaesentlig negativ pavirkning pa veerdien af investeringen. PFA
prioriterer at integrere hensyn til klimarisici i investeringsprocesserne som beskrevet under afsnit 2.3.

Af PFA's Retningslinjer for aktivt ejerskab fremgdr det, at vi generelt tilgdr vores indsatser som aktiv ejer gennem et
proportionalitetsprincip, som ogsa er gzldende for klimaomradet: Vi prioriterer de sektorer og selskaber, som er mest
vaesentlige ud fra deres afhangighed og pavirkning af klimazndringer i investeringsportefeljerne, og integrationen af
baeredygtighedsrisici er tilpasset investeringstilgangen inden for den givne aktivklasse. Handlinger for CO.e-reduktion er
uddybet i afsnit 2.7.

Som beskrevet ovenfor uddyber PFA's retningslinjer for arbejdet med at opna netto-nul CO.e-udledninger de
dekarboniseringstiltag, som PFA anvender i arbejdet med omstillingsplanen og indfrielse af malsatninger for reduktion af
CO.e-udledninger. Her adresseres ogsa, hvordan PFA forholder sig til og anvender en prioriteret tilgang til henholdsvis
CO.e-reduktion, CO-e netto-nul via negative CO.e-udledninger (gennem investeringer som lagrer kulstof fra atmosfzeren),
samt CO.e-kompensation via kreditter i investeringsportefeljen med afsat i vejledning fra Net-Zero AOA.

Det bemzerkes i den forbindelse, at PFA ikke anvender CO.e-kreditter som kompensation for CO.e-udledninger fra
investeringsportefoljen. Se afsnit 2.9 i forhold til hvordan PFA anvender CO.e-kreditter som kompensation for CO.e-
udledninger fra driften af PFA som selskab. Retningslinjen beskriver desuden PFA's tilgang til opnaelse af netto-nul via
negative CO.e-udledninger, herunder PFA's rammer for investeringer i mere baredygtig skovdrift.

Tilgangen er overordnet beskrevet i Politik for ansvarlige investeringer og aktivt ejerskab, Retningslinjer for arbejdet med
at opna netto-nul CO.e-udledninger og Retningslinjer for integration af baredygtighedsrisici. Vi navner heri, hvordan
vores politikker tager sigte pa at mitigere klimazndringerne, bidrage til energieffektivitet og udbredelsen af vedvarende
energi.

Modvirkning af klimaandringer er belyst under afsnit 2.2. Udbredelse af vedvarende energi ses i PFA's Politik for
ansvarlige investeringer og aktivt ejerskab, hvor det fremgar, at PFA bakker op om FN's 17 verdensmal for bzredygtig
udvikling, og at PFA i sit investeringsarbejde har szerligt fokus pa bl.a. mal 7, der vedrerer baredygtig energi.

Vores transitionsplan indgar som en del af Politik for ansvarlige investeringer og aktivt ejerskab, som blev godkendt af
bestyrelsen i PFA Holding den 8. november 2024, herunder med opdateringer i forhold til CSRD-krav til politikker, samt
forankring af vores forpligtelse til Parisaftalen gennem tilmelding til Science-Based Targets initiative. De ovennavnte
retningslinjer blev ligeledes opdateret i 2024, herunder med inklusion af alle CSRD baeredygtighedsomrader som
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vesentlige og med forankring i screeningsprocesser. De opdaterede retningslinjer blev godkendt af PFA's koncerndirektion
den 25. oktober 2024 og er konsistente ift. den opdaterede Politik for ansvarlige investeringer og aktivt ejerskab.

Samlet adresserer PFA's politikker og retningslinjer de pavirkninger, som PFA skaber gennem vores drift, investeringer og

arbejde med aktivt at nedbringe CO.e-udledningerne med afsat i malsetninger og omstillingsplaner forbundet med den

samlede investeringsportefelje baseret pa mals®tningen i Parisaftalen. Dette sker gennem en aktiv forvaltning, hvor risici
afvejes mod afkast.

PFA's risici afspejles i den globale opvarmning og de heraf afledte fysiske klimaaendringer, som kan pavirke selskabers drift
og praestation, og have negativ pavirkning pa selskabernes respektive vaerdipapirer. PFA opdeler klimarelaterede
baeredygtighedsrisici i to kategorier: 1) Transitionsrisici og 2) Fysiske risici. PFA's tilgang til baeredygtighedsrisici beror pa et
proportionalitetsprincip, hvor integrationen af baeredygtighedsrisici er tilpasset investeringstilgangen inden for den givne
aktivklasse.

Klimarelaterede risici kan — som nzevnt i afsnit 2.3 ovenfor - ligeledes indebaere muligheder i form af konkurrencefordele
for selskaber, der tilpasser sig fysiske og transitoriske klimaeffekter, samt at PFA tager aktivt del i den grenne omstilling
ved at investere i lesninger og omstillinger til en lav-emissionsekonomi.

2.7 Klimapolitik: Strategier og handlinger for CO.e-reduktion
| det felgende vil vi beskrive PFA's handlinger relateret til vores omstillingsplan og opnaelsen af vores
reduktionsmalsatninger pa tveers af PFA's egen drift og investeringer.

| 2024 foretog PFA nye beregninger af 2023 CO.e-udledningerne for scope 1, 2 og 3 (eksklusive kategori 15. investeringer)
med udgangspunkt i GHG-protokollens vejledning. Disse beregninger danner grundlaget for vores CO.e-reduktionsmal for
PFA's egen drift (scope 1 og 2). Det er beskrevet nedenfor, hvordan vores tre dekarboniseringstiltag pavirker
udledningerne inden for scope 1 og 2 samt den samlede CO.e-reduktion.

Koncernens Politik for regulering af firmabiler angiver, at biler med forbraendingsmotorer skal overgad til el senest i 2025. |
2024 er PFA som felge af omstillingsplanen gdet fra at have 53 biler med forbraandingsmotorer og 40 elbiler, til nu at have
23 biler med forbraendingsmotorer og 48 elbiler. Dette resulterede i en CO.e reduktion pa 52 procent i scope 1. Der ses en
foregelse i stremforbruget som felge af stigningen i antallet af elbiler, fordi flere af disse lader uden for PFA's kontorer og
dermed ikke daekkes af grenne certifikater.

Der allokeres arligt ressourcer til keb af gren strem gennem el-certifikater, det eliminerer CO.e-udledningen fra
stremforbruget pa PFA's kontorer. Certifikaterne kebes forud for aret med udgangspunkt i det forrige ars forbrug,
hvorefter der ved arets udgang afstemmes til arets praecise forbrug.

PFA har over de seneste fem ar renoveret og energieffektiviseret PFA's hovedkontor samt i 2023 fdet installeret solceller. |
2024 dekkede solcellerne 15 procent af stremforbruget, hvilket betyder, at PFA har brug for at kebe tilsvarende mindre
strem fra eksterne kilder.

Tiltagene har samlet fort til en reduktion for scope 1 og 2 pa 110,0 tons CO.e svarende til en reduktion pa 27 procent i
2024 hvilket ogsa fremgar af tabel 12 og reduktionsmalet er beskrevet i afsnit 2.8.

Som navnt arbejder PFA med at nedbringe CO.e-udledningerne forbundet med investeringsportefoljen (under PFA's scope
3) ved at investere i grenne aktiver, reducere andelen af investeringer i CO.e-intensive aktiver og udeve aktivt ejerskab.
Nedenfor beskrives konkrete handlinger i 2024 inden for hvert af disse dekarboniseringstiltag.

2.7.1 Investering i gronne aktiver

| 2024 har PFA fortsat den mangeadrige indsats inden for investeringer i grenne aktiver sasom vindmeller, solceller og
gronne obligationer, under hensyntagen til det langsigtede afkast og baredygtighed. PFA stetter branchens betingede
tilsagn om at investere 450 mia. kr. i milje- og klimarelaterede tiltag senest i 2030, og vi har ved udgangen af dret
investeret ca. 9o mia. kr. opgjort i overensstemmelse med Forsikring & Pensions vejledning, samt realkreditobligationer
med energieffektive ejendomme (energimaerke A) i den underliggende ejendomsmasse.

PFA har i 2024 investeret yderligere af sine eremarkede midler til baeredygtigt skovbrug i USA, som nu tzller fire
skovaktiver med en samlet storrelse pa ca. 28.000 hektar, og som bl.a. forventes at bidrage med bade stabile arlige
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afkast samt indfrielsen af PFA's ambition om netto-nul CO.e-udledning i 2025 for investeringsprodukterne i PFA Klima
Plus, som det fremgar i afsnit 2.8.

| 2024 har PFA fokuseret pd ensket om at ege andelen af ejendomsinvesteringer, der er i overensstemmelse med EU's
Taksonomi-forordning. Afsattet i 2023 var, at PFA opndede verificering for overensstemmelse med EU-taksonomien af 117
danske bolig- og erhvervsejendomme. En del af de hidtil taksonomi verificerede ejendomme har vaeret genstand for
narmere gennemgang i 2024 grundet en nyfortolkning i branchen om overensstemmelse med taksonomiens kriterier for
vesentlige bidrag til klimatilpasning. Den samlede vaerdi af PFA's ejendomme i overensstemmelse med EU-taksonomien er
ca. 15,6 mia. kr. fordelt pa 68 ejendomme i 2024. Ejendommene er tredjepartsverificerede.

For et samlet overblik over PFA's investeringer i grenne aktiver, se afsnit 7 for PFA's EU-taksonomi-rapportering. Samlet
set har PFA's andel af investeringer, verificeret i overensstemmelse med EU-taksonomien, udviklet sig fra 3 procent i 2023
til 4 procent i 2024 malt pd omsatning (CapEx er med 4 procent i 2024 pa niveau med 2023) og alene baseret pa
rapporteret data fra aktiverne. For et overblik over andelen af miljemaessigt baeredygtige investeringer i PFA's enkelte
produkter henvises til de periodiske produktrapporter, der er tilgengelige pd pfa.dk/periodisk-produktrapportering-2024.

2.7.2 Reduktion i andelen af CO.e-intensive aktiver

PFA henviser til afsnit 2.8 for en beskrivelse af CO.e-reduktionsmal forbundet med investeringsportefoljen. For overblik
over investeringernes CO.e-udledninger henvises til PFA's erklaering om vaesentlige negative pavirkninger (PAl), der er
tilgeengelig pa pfa.dk/baeredygtighedsindvirkninger, samt til tabel 12 i naervaerende rapport, hvor disse indgar under scope
3.

2.7.3 Aktivt ejerskab for at opna CO.e-reduktion

PFA har en prioriteret tilgang til aktiv ejerskabsdialog, hvor PFA alene eller med andre driver og indgar i ejerskabsdialoger
med selskaber i investeringsportefeljen. PFA tilvaelger en direkte dialog ud fra et proportionalitetsprincip, der sikrer en
prioritering af selskaber med stor eksponering mod baeredygtighedsrisici (materialitet), fx sektorer med udtalt
eksponering mod fossil energi, samt en prioritering af selskaber, hvor PFA kan opna sterst selskabsindsigt og indflydelse.

PFA har i 2024 fortsat haft fokus pa aktivt ejerskab som led i vores arbejde med CO.e-reduktion, og her i afsnittet
fremhaves vores indsatser inden for energi- og minesektoren, som bade er materielle ift. klimazndringer samt udger
vesentlige bidrag til CO.e-udledninger fra PFA's investeringsportefolje.

Vores indsats som aktiv ejer spaender primzrt over ejerskabsdialog og stemmeafgivelse pa selskabers
generalforsamlinger.

Co-lead i international investordialog med TotalEnergies

| 2024 har PFA faet tildelt rollen som ‘co-lead investor' i investorinitiativet Climate Action 100+ (CA100+). PFA er dermed
én af pt. fire investorer, som ferer initiativets dialog med TotalEnergies. CA100+ har til formal at samle en rekke af de
sterste internationale investorer om at sikre, at verdens sterste udledere af drivhusgasser tager del i den grenne
omstilling i overensstemmelse med Parisaftalen.

PFA har i 2024 segt at fremme TotalEnergies' grenne omstilling, bl.a. gennem fysisk deltagelse i selskabets
baredygtighedsdag og meder med koncerndirektionsmedlemmer. PFA ensker generelt, at selskabet opnar
tredjepartsverificeringer eller videnskabeligt funderet kan vise, at deres indsatser og mal er i overensstemmelse med
Parisaftalen. Fokus er pa eget tydelighed og fremgang, bl.a. i relation til CAroo+ benchmark-indikatorer samt inden for
reduktion af metangas, som det Internationale Energiagentur (IEA) har fremhaevet som et af de vaesentligste
indsatsomrader for sektoren.

Som et led i at pavirke selskabet valgte PFA at stemme nej til TotalEnergies' egen klimaplan pa den seneste
generalforsamling i maj 2024. PFA deltog fysisk pa generalforsamlingen i Paris, hvor vi anerkendte selskabet for deres
arbejde inden for reduktion af metangas-udledninger, men samtidig opfordrede dem til at intensivere dette arbejde. PFA
prioriterede dette emne, fordi IEA tydeligt har tilkendegivet, at reduktion af metangasudledning er den nemmeste og
mest effektive made, som olieselskaber her og nu kan bidrage til lesning af klimakrisen pa. PFA anbefalede ogsa
selskabet at tydeliggore CO.e-intensiteten af deres energiproduktion for sammenlignelighed med IEA's best-practice
niveauer.
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Som afspejling af den samfundsmaessige udfordring og relevans forbundet med energisektorens omstilling har PFA ogsa
medtes med bade danske og internationale NGO'er for at lytte til de kritiske perspektiver og foreholde TotalEnergies de
kritikpunkter, der er blevet rejst, bl.a. om konkrete udviklingsprojekter i deres forretning, og szrligt ift. EACOP-projektet.

Fremskridt pa gren omstilling i minesektoren

PFA har i 2024 forsat vores dialog med selskaberne BHP og Freeport McMoRan i minesektoren. Mineaktiviteter er pa én
gang afgerende for den grenne omstilling, fx gennem udvinding af kobolt, som er en central komponent i batterier til el-
biler, men samtidig forbundet med hej udledning af drivhusgasser samt pavirkning og afhangighed af naturens
ressourcer. | dialogen med selskaberne fokuserer PFA sdledes pa nedbringelse af drivhusgasudledninger samt bedre
handtering af risici for negativ pavirkning af biodiversitet og ekosystemer.

Organisationen Australasian Centre for Corporate Responsibility (ACCR) har i samarbejde med PFA fremsat et
aktionzrforslag malrettet verdens naststerste mineselskab, Rio Tintos, generalforsamling i 2024 om, at selskabet skulle
forpligtes til at gore sine CO.e-udledninger fra stalproduktion (scope 3) helt CO.e-neutrale i 2050. Det medferte en
konkret fremrykning pa ti ar af selskabets ambition. Vi har ogsa ensket, at Rio Tinto forpligtede sig til at offentliggere,
hvor meget de vil investere i mindre CO.e-intensiv stalproduktion samt CO.e-reduktion fra selskabets vaerdikader. Rio
Tinto valgte allerede inden generalforsamlingen at efterkomme aktionaerforslaget.

I andet halvar 2024 fulgte PFA indsatsen op over for verdens sterste mineselskab, BHP, som efter aktionzerforslag fra PFA,
ACCR og det australske pensionsselskab Vision Super kom med vasentlige forbedringer i selskabets opdaterede
omstillingsplan i forlaengelse af Rio Tintos forpligtelser pa omradet tidligere pa aret. Herunder har BHP nu offentliggjort
sine planlagte CapEx-investeringer i dekarbonisering af veerdikaden bag jernmalm- og stalproduktion de naeste fem ar.
Dette er vigtigt, fordi sterstedelen af BHP's samlede udledninger kommer fra udvinding af jernmalm til stalproduktion.

Andre dialoger samt frasalg af Shell

PFA stetter herudover fortsat CA 100+ dialoger med initiativets 167 fokusselskaber. Ud over at vaere ‘co-lead investor' i CA
100+ dialogen med TotalEnergies og anerkendt ‘individual engager' af BHP, er vi 'collaborating investor' i CA 100+ dialogen
med General Electric og Iberdrola. Som ‘collaborating investor' er PFA ikke drivende, men kan folge dialogen taet og har
mulighed for at give input hertil.

Aktiv ejerskabsdialog er en fundamental del af arbejdet med at nedbringe CO.e-udledninger fra PFA's
investeringsportefolje. Selvom PFA mener, at frasalg ikke kan sta alene som langsigtet strategi til at opna CO-e-
reduktioner i realekonomien (uddybet i afsnit 2.2), udelukker PFA ikke frasalg, hvis fx mulighederne for dialog vurderes
udtemte, og/eller risici forbundet med investeringen vurderes for hoje.

| 2024 har vi valgt at frasaelge vores investering i olie- og gasselskabet Royal Dutch Shell (Shell). PFA har haft en
konstruktiv direkte dialog med Shell, siden vi i 2019-20 valgte at fras=lge vores bersnoterede investeringer i en reekke
olie- og gasproducenter og koncentrere aktieeksponeringen til to selskaber, Shell og TotalEnergies. Dette gjorde vi for at
oge mulighederne for at udeve indflydelse som investor samtidig med, at vi fokuserede p3d selskaber, som var mest
seriese i deres arbejde med transition. | 2024 har PFA haft lebende dialog med Shell, og i begyndelsen af aret deltog vi
fysisk i selskabets baredygtighedsstrategidag. PFA har over for selskabet (bl.a. ved fysisk deltagelse pa selskabets
generalforsamling i 2023) italesat behovet for tydelighed om Shell's fremtidige CapEx til lavemissions-energilesninger, og
om hvilke teerskelvaerdier der anvendes for at sikre, at klimapavirkningen begraenses ved ny udvinding af olie og gas. Vi
havde forventet, at begge elementer ville fremgd mere tydeligt af selskabets opdaterede transitionsstrategi i ferste halvar
2024. P4 den baggrund har PFA i 2024 valgt at fraszlge Shell.

Der henvises til pfa.dk/dialoger for et overblik over de samlede antal dialoger relateret til klimaomradet i 2024.

Stemmeafgivelse

PFA felger med i ledelsen af de selskaber, vi investerer i, og bidrager via stemmeafgivelse pa udvalgte generalforsamlinger
til at sikre en veerdiskabende og mere baeredygtig kurs i de givne selskaber. Ligesom for prioriteringen af vores dialoger
udvzlger vi, hvilke generalforsamlinger vi stemmer pa ud fra bl.a. det givne selskabs bidrag til investeringsportefeljens
CO.e-aftryk. | 2024 stemte vi pa 402 generalforsamlinger svarende til ca. 95 procent af aktieportefeljens CO.e-aftryk
(scope 1, 2 & 3 malt ved starten af perioden). Der henvises til pfa.dk/stemmeafgivelse for et overblik over PFA's
stemmeafgivelse i 2024.

PFA planlegger generelt at fortsaette arbejdet med CO.e-reduktion gennem ovenstdende dekarboniseringstiltag frem mod
indfrielse af vores malsatninger pa kort og langt sigt. Det er for nuvaerende ikke vores forventning, at yderligere tiltag
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eller nye teknologier kommer i spil, eller at allokering af ressourcer til tiltagene skulle 2ndres under hensyn til koblingen
med PFA's strategi og forretningsmodel beskrevet under afsnit 1.1.

2.8 Mal for modvirkning af og tilpasning til klimazndringer

| 2024 forpligtede PFA sig til at sette kortsigtede klimamal (frem mod 2030) og langsigtede klimamal (frem mod 2050)
gennem Science Based Targets initiative (SBTi). Derfor har vi i 2024 sat CO.e-reduktionsmal, der adresserer CO.e-
udledninger forbundet med bade selskabets egen drift (scope 1 og 2) samt udledninger forbundet med PFA's investeringer
(scope 3). Vi seger SBTi-validering af klimamalene pa tvaers af PFA's egen drift (scope 1 og 2) og investeringer (scope 3) i
2025.

2.8.1 Mal for selskab

For PFA's egen drift (scope 1 og 2 kombineret) har PFA i lebet af 2024 sat et markedsbaseret mal (hvor keb af grenne el-
certifikater medregnes), om at reducere sine absolutte CO.e-emissioner med 70 procent frem mod 2030 med 2023 som
basisar, hvilket betyder en reduktion pa 288,7 ton. Dette reduktionsmal er primaert baseret pa reduktioner i scope 1.
Herudover forventes der ogsa reduktioner i scope 2, der dog er afhangige af koncernens fjernvarmeleveranderer og
strem til elbilladninger. Reduktionsmalet daekker gasarterne kuldioxid (CO:), metan (CH4), lattergas (N20) og diverse
flourholdige gasser (HFC, PFC, SF og NF3). PFA satte i 2020 et mal for scope 1 og 2 om at vare CO.e-neutral hvert ar, og vi
keber derfor klimakreditter, der dekker residualen af udledninger, efter vi har kebt grenne el-certifikater. Se afsnit 2.9 for
en uddybning af PFA's tilgang til klimakreditter.

2.8.2 Mal for investeringsportefoljen
For PFA's investeringsportefelje har vi i 2024 arbejdet pa kortsigtede mal for relevante aktivklasser i vores
investeringsportefolje i henhold til SBTi's rammeveerk.

Derudover har PFA eksisterende mal om at opnd netto-nuludledning af CO.e fra PFA's samlede investeringsportefelje
senest i 2050. PFA's mal og planer for at opna dette er forankret i tilslutningen til den FN-stettede Net-Zero Asset Owner
Alliance (Net-Zero AOA). | regi af Net-Zero AOA har PFA sat et femarigt delmal for investeringer i bersnoterede aktier,
virksomhedsobligationer samt dele af ejendomsportefeljen om 29 procent CO.e-reduktion inden udgangen af 2024, med
2019 som basisar. Mdlet omfatter investeringsaktivernes scope 1 og 2 og er intensitetsbaseret — dvs. baseret pa CO.e-
aftrykket forbundet med investeringerne (tons CO.e pr. mio. kr. investeret). Som en del af omstillingsplanen skal dette
delmadl i lebet af 2025 fornyes til at geelde frem mod 2030. Tabel 12 viser at PFA ved udgangen af 2024 har opndet 69
procent reduktion i CO.e-aftrykket baseret pa de investeringsaktiver, som er omfattet af malet, og senest tilgeengelige
CO.e-data pr. 31.12.2024. Udviklingen er overordnet baret af reduktioner i CO.e-aftrykket i alle de tre aktivklasser, men
saerligt bersnoterede aktier og virksomhedsobligationer med en reduktion pa over 65 procent i perioden. Samtidig udger
bersnoterede aktier og virksomhedsobligationer i 2024 en sterre andel af den AUM, som er omfattet af mdlet, end i 2019.

PFA har en af landets sterste ejendomsportefeljer, og vi har i forleengelse af Net-Zero AOA sat yderligere delmal for
forskellige ejendomstyper og geografier. For vores danske erhvervsejendomme har vi sat et mal om at reducere CO.e-
aftrykket med 39 procent og for vores danske boligejendomme med 35 procent fra 2019 frem til 2024. For den
udenlandske del af ejendomsportefoljen folger vi anbefalingerne fra det EU-stettede initiativ Carbon Risk Real Estate
Monitor (CRREM) baseret pa Parisaftalens 1,5°C-ambition, og har sat et reduktionsmal pa 20 procent for tyske
boligejendomme fra 2019 til 2024. Udgangspunktet for CO.e-aftrykket i basisaret blev genberegnet i 2023 ved
indrapportering til Net-Zero AOA. Det skete som folge af PFA's lebende indsats for eget datakvalitet, herunder en eget
datadzkning for ejendomme samt ®ndringer i emissionsfaktorer fra forsyningsselskaber.

Pa baggrund af det opdaterede udgangspunkt har PFA ved udgangen af 2024 opndet en reduktion af CO.e-aftrykket pa
hhv. 27, 19 og 29 procent for hhv. danske boligejendomme, danske erhvervsejendomme og tyske boligejendomme ud fra
senest tilgeengelige CO.e-data pr. 31.12.2024. PFA vil i 2025 evaluere pad opnaelsen af vores malsatning i regi af Net-Zero
AOA i kombination med narmere analyse af kilderne til CO.e-reduktion - herunder portefeljeendringer, ®ndringer i
investeringernes markedsvaerdier samt reduktion i CO.e-udledning, jf. initiativets vejledning hertil. Evalueringen vil indgd i
arbejdet med at forny reduktionsmalet i lebet af 2025.

PFA tilbyder investeringsprodukterne PFA Klima Plus til kunder, der gerne vil investere med et eget fokus pa klima. For PFA
Klima Plus-produkterne er det ambitionen, at alle produkterne skal vaere CO.e-neutrale senest i 2025 og CO.e-negative i
2030. Med vores skovinvestering i baredygtigt skovbrug forventer PFA at indfri dette, og ud fra et forsigtighedsprincip
undergar de negative CO.e-udledninger, og den specifikke CO.e-balance for PFA Klima Plus i 2024, en planlagt yderligere
uafhangig tredjepartsverificering i 1. halvar 2025, som uddybet under afsnit 2.9.
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| tilleg hertil har PFA i 2024 fremlagt en ambition om klimadialoger med minimum de 50 sterste drivhusgasudledere i
portefeljen inden udgangen af 2025. Antal selskaber, som PFA har varet i klimadialog med i rapporteringsaret, er opgjort
til 11 ultimo 2024. | 2025 vil PFA igangsatte yderligere dialoger om tilslutning til SBTi med fokus pa de selskaber, der udger
den storste andel af PFA's CO.e-aftryk.

PFA's reduktionsmal er ikke verificeret af tredjepart, men Net-Zero AOA sxtter rammer for finansielle institutioners
omstilling og malsztninger i overensstemmelse med Parisaftalen og baseret pa FN's klimapanels (IPCC) scenarier. Efter
PFA's tilslutning til SBTi i 1. kvartal 2024, forventer PFA i lobet af 2025 at fa verificeret klimamal i regi af SBTi.

PFA felger GHG-protokollens fremgangsmade og metodik ift. klimaregnskaber og rapportering pa tvaers af scope 1, 2 og 3.
Hvor scope 1 og 2 omhandler PFA's egen drift, falder investeringsportefeljen ind under PFA's scope 3-udledninger fra vores
verdikede og omfatter /nvesteringsaktivernes scope 1, 2 og 3. PFA's klimaregnskab medregner kapitalandele i tilknyttede
virksomheder og associerede virksomheder i scope 3, da disse er del af koncernens investeringer.

For investeringsportefoljen (scope 3, kategori 15) felger vi desuden branchens retningslinjer for opgerelse af finansierede
udledninger (via Forsikring & Pension og Finans Danmark). Branchens retningslinjer er forankret i internationale
standarder (GHG-protokollen og Partnership for Carbon Accounting Financials (PCAF) vejledning til finansielle
institutioner).

Der er pt. ikke sat reduktionsmal for PFA's resterende udledninger under scope 3 (kategori 1-14) udover fra investeringer.
De resterende udledninger under scope 3 (kategori 1-14) omhandler bl.a. indkebte varer og tjenesteydelser, drivstof- og
energirelaterede aktiviteter (ikke inkl. i scope 1 og 2), medarbejdertransport, forretningsrejser og affald. Disse resterende
udledninger under scope 3 er ikke vurderet materielle for neermere malsatning pa rapporteringstidspunktet, og udger
under én procent af PFA's samlede scope 3 udledning.

PFA har ikke mulighed for at kvantificere de enkelte dekarboniseringstiltags bidrag til CO.e-reduktion af
investeringsportefoljen, men generelt kan en raekke dynamiske faktorer (udviklingen i PFA's kundemidler, vores kunders
valg af produkt og risikoprofil, investeringsafkast, allokeringer mellem aktivklasser mv.) have vasentlig indflydelse p3,
hvordan effekten af tiltagene vil materialisere sig ift. opnaelsen af PFA's reduktionsmal.

2.9 Klimakreditter ifm. klimamal

PFA anser ikke klimakreditter (ogsa kaldet CO.e-kreditter) som en erstatning for reelle tiltag for at reducere CO.e-
udledning. Keb af CO.e-kreditter til kompensation af udledninger fra PFA's egen drift senker ikke PFA's ambitioner ift.
vores 2030-reduktionsmal. Der kebes for nuvaerende CO.e-kreditter gennem South Pole fra vindmelleprojekter, der folger
standarden Voluntary Carbon Standard der udsteder Verified Carbon Unit (VCU), dekkende residualen af PFA's scope 1 og
2 udledninger efter keb af certifikater for gren strem. PFA kebte CO.e-kreditter svarende til 454 tons CO-e, hvilket dekker
150 procent af udledningen fra scope 1 og 2 for dret 2024. Da beregninger af CO.e-udledninger er forbundet med
usikkerhed har PFA valgt en hejere dekningsgrad. Det er PFA's intention at fortsaette med at kebe klimakreditter, der
daekker den resterende udledning fra PFA's egen drift i 2025. Samtidig felger vi udviklingen inden for keb af klimakreditter
og vil lebende vurdere vores tilgang. Klimakreditter er ikke baseret pa en eksisterende kontrakt, men kebes nar
klimaregnskabet for aret er opgjort.

Klimakreditter anvendes ikke som kompensation for CO.e-udledninger fra investeringsportefeljen.

Som et led i opndelsen af ambitionen om CO.e-neutralitet i 2025 for PFA's Klima Plus-produkter har PFA foretaget en
reekke investeringer i skov for at neutralisere CO.e-udledningen. De negative CO.e-udledninger (udledninger absorberet
fra atmosfaeren og lagret i tree) fra PFA's investeringer i baeredygtigt skovbrug udgjorde i 2024 ca. -200.345 tons baseret
pa konservativt estimat tilgaengeligt pa rapporteringstidspunktet. Indhentning af data pa vores skovinvesteringer sker
igennem den amerikanske skovforvalter Forest Investment Associates (FIA), og det tilgeengelige estimat for 2024
kvalificeres med en rapporteret veerdi. Ud fra et forsigtighedsprincip undergar den rapporterede data for negative CO.e-
udledninger desuden en szerskilt uafhangig tredjepartsverificering, som felger plan med forventet leverance i 1.halvar
2025. Erklaeringen vil danne afsaet for status pa PFA Klima Plus 2025 ambition. For en yderligere beskrivelse af metode,
samt relationen mellem vores skovinvesteringer og opndelse af malsatningen om netto-nul for PFA Klima Plus-
produkterne, henvises til PFA's Retningslinjer for arbejdet med at opna netto-nul CO.e-udledninger. Disse retningslinjer
beskriver ogsd, at PFA's skovinvesteringer ikke erstatter eller begraenser PFA's tiltag for CO.e-reduktion ift. malsaetningen
om at opna netto-nul CO.e-udledning senest i 2050 for de samlede investeringer.
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2.10 Energiforbrug og energiforbrugets sammensatning

PFA's energiforbrug er steget med 123 MWh fra 2023 til 2024. Der er sket et lille fald i andelen af energi fra fossile
energikilder og en stigning i de vedvarende energikilder, som ogsd udger langt sterstedelen af PFA's energiforbrug.
Derudover ser vi ogsa, at andelen af egenproduceret vedvarende energi er steget som felge af, at PFA i lebet af 2023

installerede solceller, hvilket har helarseffekt i 2024.

Tabel 11 - Energiforbrug og energiforbrugets sammensatning

Energiforbrug

Samlet fossilt energiforbrug Mwh 266 261
Samlet forbrug fra nukleare kilder Mwh 190 196
Samlet forbrug af vedvarende energi MWh 2.571 2.693
- Forbrug af kebt energi fra vedvarende kilder MWh 2.399 2.433
- Forbrug af egenproduceret energi fra vedvarende energikilder MWh 172 260
- Egenproduktion af energi fra vedvarende energikilder Mwh 172 260
Braendstofforbrug fra vedvarende kilder MWh o o
Samlet energiforbrug Mwh 3.027 3.150
Energiforbrug fra fossile kilder % 8,8 8,3
Energiforbrug fra nukleare kilder % 6,3 6,2
Energiforbrug fra vedvarende kilder % 84,9 85,5
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2.11 Drivhusgasemissioner for scope 1, 2, 3 og samlede emissioner
Tabel 12 — Drivhusgasemissioner

Historisk Milepzle og malar

Udvikling Udvikling

2023 2024 Basisar basisar -
2023-24

(pct.)

o 202! 2030% 2050*
for mal 5 3 5 2024

(pct.)

(tCO2¢e) (tCO2e)

Scope 1 - drivhusgasemissioner

Scope 1:
Bruttodrivh
usgasemissi 313,9 149,3 -52% - - - - -
oner
(tCO-e)
Scope 2 - drivhusgasemissioner
Lokationsba
serede
scope 2:
Bruttodrivh 138,3 140,2 1% - - - - -
usgasemissi
oner
(tCO-e)
Markedsbas
erede scope
2:
Bruttodrivh 98,6 153,0 55% - - - - -
usgasemissi
oner
(tCO-€)

Scope 1 og 2 - samlede drivhusgasemissioner

Scope 1 og
2
(Markedsba
serede):
Bruttodrivh
usgasemissi
oner
(tCO-e)
Vaesentlige scope 3 - drivhusgasemissioner
1. Indkebte
varer og
tjenesteydel
ser (tCO.e)
3.
Braendstof-
og
energirelate
rede
aktiviteter 186,5 148,8 -20% - - - - -
(ikke
omfattet af
scope 1
eller 2)
(tCO-e)

5. Affald
(tCO-e)

6.
Forretningsr
ejser
(tCO-e)

7.
Medarbejde
rpendling
(tCO-e)

15.
Investeringe 13.292.092 13.309.508 0% 2019%* -29%** - Netto-nul -69%**
r (tCO.e)
Samlede drivhusgasemissioner

412,4 302,4 -27% 2023 - -70% Netto-nul -27%

43.595 48.586 1% - - _ _ B

1,0 0,7 -31% - - - - -

698,5 620,9 -11% - - - - -

617,0 616,9 -0% - - - - -
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Samlede
GHG-
emissioner
(lokationsb
aseret
(tCO-e))
Samlede
GHG-
emissioner
(markedsba
seret
(tCO-e))

* PFA har forpligtet sig til at opnd malsatning om netto-nul CO.e udledning senest i 2050 under bade SBTi og Net-Zero AOA, og satter nye

delmal frem mod 2030 under begge initiativer.

** Som beskrevet i underafsnit 2.8.2 Mal for investeringsportefoljen er PFA's 2025 reduktionsmal (ultimo 2024) i regi af Net Zero AOA

defineret som -29% af de omfattede aktivklassers CO.e-aftryk (scope 1 og 2 udledninger pr. mio. kr. investeret), hvor status ultimo 2024 er

-69%. Malet er derfor ikke direkte sammenligneligt med de historiske absolutte udledninger under 15. Investeringer (tCO.e), som er

rapporteret i tabellen, jf. CSRD-oplysningskrav.

13.337.642 13.359.771 o% - - - Netto-nul -

13.337.603 13.359.784 0% - - - Netto-nul -

For scope 3 15. Investeringer er udviklingen fra ca. 13,29 mio. tons til 13,31 mio. tons CO.e (ekskl. statsobligationer og
biogene emissioner) pa trods af, at AUM for de omfattede aktivklasser er steget ca. 10 procent i perioden. Dette er drevet
af en reduktion i CO-e-aftrykket for bade bersnoterede aktier (ca. 40 til 33 tons CO-e (scope 1,2,3) pr. mio. kr. investeret),
virksomhedsobligationer (ca. 62 til 59 tons CO.e/mio.kr. investeret) og alternative investeringer (ca. 29 til 16 tons
CO-e/mio.kr. investeret), hvor der i perioden har veeret en vaesentlig nedbringelse af eksponering til et aktiv med en
vaesentlig rapporteret scope 3 udledning (16 mio. tons). Malt i absolutte tons CO.e opvejer de lavere emissionsfaktorer pa
tvaers af aktivklasser derfor stigningen i AUM.

| overensstemmelse med vejledning fra Partnership for Carbon Accounting Financials (PCAF) opgeres CO.e-udledninger fra
statsobligationer ligeledes separat fra ovenstaende tabel grundet vaesentlig dobbeltzlling til andre aktivklasser. CO-e-
udledninger fra statsobligationer udgjorde 2.315.810 tons i 2024 sammenholdt med 2.185.920 tons i 2023 svarende til ca.
6 procent stigning i absolutte emissioner. Det er drevet af ca. 12 procent hejere AUM og ca. 6 procent lavere CO.e-aftryk
(scope 1, 2, 3) for aktivklassen.

De biogene emissioner opgeres separat for scope 1, 2 og 3 og konsolideres ikke med fossile emissioner i den samlede
CO.e-tabel, jf. branchens retningslinjer. 2024 er ferste rapporteringsar.

Tabel 13 - Biogene emissioner

Biogene CO.e-emissioner i 2024 Ton CO:e
Scope 1 1
Scope 2 83
Scope 3 (investeringer) -200.345

2.12 Drivhusgasintensitet

Tabel 14 - Drivhusgasintensitet

Drivhusgasintensitet 2023 2024 Udvikling 2023-2024 (pct.)
Samlede drivhusgasemissioner (lokationsbaserede) pr.

) . 254 218 -14%
bruttoindtaegter* (tons CO.e/mio. kr.)
Samlede drivhusgasemissioner (markedsbaserede) pr.

. . 254 218 -14%
Bruttoindtaegter* (tons CO.e/mio. kr.)

*Bruttoindtaegt refererer til bruttopraemier (indbetalinger) inkl. syge- og ulykkesforsikringer. Disse data findes i det finansielle regnskab
note 1.

Udviklingen i drivhusgasintensiteten er dels et resultat af den relativt flade udvikling i absolutte emissioner, som beskrevet
ovenfor i tabel 12, og dels at bruttopreemierne inkl. syge- og ulykkesforsikringer er steget 16,8 procent fra 2023 til 2024
(fra ca. 52,5 mia. kr. til 61,3 mia. kr.).
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2.13 Anvendte principper

2.13.1 Generelt

PFA folger GHG-Protokollens fremgangsmade og metodik i forhold til klimaregnskaber og rapportering pa tvaers af scope
1, 2 0og 3. Hvor scope 1 og 2 omhandler PFA's egen drift, falder CO.e-udledninger fra investeringsportefeljen
rapporteringsmaessigt ind under PFA's scope 3-udledninger fra vores vaerdikade og omfatter investeringsaktivernes scope
1, 2 og 3. PFA's klimaregnskab medregner kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder i scope 3,
da disse er en del af koncernens investeringer.

For investeringsportefoljen (scope 3, kategori 15) felger vi desuden branchens retningslinjer for opgerelse af finansierede
emissioner (via Finans Danmark og Forsikring & Pension). Branchens retningslinjer er forankret i internationale standarder
herfor (GHG-protokollen og PCAF's vejledning til finansielle institutioner). Investeringsejendomme medtages under scope
3, da de anses for en del af vaerdikaeden.

Vores nedstremsaktiviteter, under kategori 15 ‘investeringer’, indeholder estimerede data for scope 1, 2 0g 3 i
vaerdikaeden. De benyttede data til beregning af CO.e-aftryk og drivhusgasser er baseret pa estimater enten fra selskabet
selv eller fra PFA investeringers dataleveranderer. For den del af portefeljen, som ikke har data, er CO.e-emissionstallet
blevet skaleret op sdledes, at det antages, at den ikke-datadekkede del af portefeljen har samme gennemsnitlige CO.e-
aftryk, som den datad=kkede del af portefoljen.

Den anvendte metode for udregning af CO.e-aftryk er i overensstemmelse med branchestandarden formuleret i Finans
Danmarks og Forsikring & Pensions CO.e-model.

Forbrugsdata for scope 1 og 2 er opgjort for perioden 01.01.2024-31.12.2024, medmindre andet anferes.

CO-e-emissionsfaktorer fra Erhvervsstyrelsens 'Klimakompasset' er anvendt til beregning af udledning, medmindre andet
angives. De primare kilder til maleusikkerhed stammer fra Klimakompasset, da denne anvender generiske
emissionsfaktorer til konvertering af input til CO.e-udledninger. Der er usikkerhed forbundet med, om Klimakompassets
emissionsfaktorer og forudsatninger afspejler PFA's aktiviteter. Det vurderes, at klimakompassets emissionsfaktorer er
reprasentative for PFA's klimaregnskab, da Klimakompasset felger Drivhusgasprotokollens virksomhedsstandard og den
supplerende scope-3-standard.

Hvor der indgdr miljedeklarationer og lignende i beregninger, anvendes seneste offentliggjorte af leverander.

2.13.2 Aktivt ejerskab

Aktive ejerskabsdialoger udeves fra et materialitets- og proportionalitetsprincip pd to mader, enten som proaktiv dialog
eller reaktiv dialog. Ved proaktiv dialog seger PFA at ndre selskabers forretningsmodel eller adfeerd for at reducere
selskabets baredygtigheds risici. Reaktiv dialog sker pa baggrund af allerede indtrufne brud eller mistanke om brud pa
internationale normer, standarder og principper, som PFA’s politik for aktivt ejerskab tager udgangspunkt i. Dialogerne
kan enten vzre PFA drevne eller i samarbejde med andre.

Stemmeafgivelse pd generalforsamling i forhold til CO.e fra aktieportefeljen opgeres som de udvalgte selskaber, hvor vi
veelger at deltage i generalforsamlingen, i forhold til den opgjorte CO.e for aktieportefeljen primo rapporteringsaret.

2.13.3 Scope 1
CO-e-udledningen stammer fra kersel i firmabiler.

Biler
Scope 1 CO.e-udledning i PFA bestar af firmabilerne, der er benzin-, diesel- samt hybridbiler. Hybridbilers forbrug splittes
op i breendstofforbrug og forbrugt el. Det anvendte elforbrug medtages under scope 2.

| den tilgeengelige data skelnes der ikke mellem privatkersel og arbejdsrelateret korsel, men da sterstedelen af kerslen
vurderes at vaere arbejdsrelateret, er udledningen taget med under scope 1 i stedet for scope 3.

PFA leaser sine firmabiler af et leasingselskab. Der anvendes faktisk breendstofforbrug samt braendstoftype i perioden til

beregning af udledningen pr. firmabil, der multipliceres med emissionsfaktor. Emissionsfaktorer er fra Klimakompasset,
der folger definitionerne i Drivhusgasprotokollen (GHG-protokollen).
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2.13.4 Scope 2
| scope 2 medtages CO.e-udledning vedrerende elektricitet og fjernvarme fra eksterne leveranderer.

Egne lokationer:

Elektricitet

CO2e-udledningen fra PFA's forbrug af elektricitet opgeres efter GHG-protokollens to godkendte metoder. Den ferste er
den /okationsbaserede metode: CO-e-udledningen beregnes ud fra drets elforbrug multipliceret med emissionsfaktor, hvor
den anvendte emissionsfaktor er den senest tilgengelige Miljodeklaration fra Energinet. Den anden metode er den
markedsbaserede metode, hvor der tages hejde for PFA's keb af grenne certifikater.

PFA har tre lokationer i hhv. Kebenhavn, Arhus og Vejle. P4 PFA’s hovedkontor i Kebenhavn er der opsat ladestandere, som
kan anvendes af alle, bAde medarbejdere med PFA-firma elbil, af medarbejdere med egen elbil og udefrakommende.
Forbruget af elektricitet pa disse ladestanderne fratraeekkes PFA-koncernens elforbrug, sa firmabilernes elforbrug ikke
indgar dobbelt.

PFA keber VE-certifikater af El-leveranderen (Vedvarende Energi certifikater) svarende til elforbruget pa PFA's lokationer i
hhv. Kebenhavn, Arhus og Vejle. Den markedsbaserede metode resulterer i en CO.e-udledning pa nul ton pa PFA's
lokationer, da VE-certifikaterne garanterer, at den tilsvarende mangde elektricitet er produceret fra vedvarende
energikilder, som har en emissionsfaktor pa nul. PFA har valgt at kebe grenne certifikater, der daekker alt indkebt
elektricitet fra leveranderen, hvilket betyder, at der ikke er CO.e-udledning i den markedsbaserede metode, da forbruget
ganges med nul.

Vedvarende energiandel

Den vedvarende energiandel beregnes pa baggrund af andelen af vedvarende elektricitet og fjernvarme i forhold til det
samlede energiforbrug. Der er blevet installeret solceller pa PFA’s hovedkontor i Kebenhavn. Den elektricitet, der
genereres af disse solceller, reducerer den maengde stroem, der skal kebes fra eksterne leveranderer. For vedvarende
energiandel fra fijernvarme opgeres forbruget og beregnes pa baggrund af leveranderens miljedeklaration.

Biler
Lokalbaseret metode: CO.e-udledningen beregnes ud fra firmabilernes elforbrug, der multipliceres med emissionsfaktor,
hvor den anvendte emissionsfaktor er den senest tilgeengelige Miljodeklaration fra Energinet.

Markedsbaseret metode: CO.e-udledningen beregnes ud fra firmabilernes elforbrug, der multipliceres med
emissionsfaktor, hvor den anvendte emissionsfaktor er den senest tilgengelige El-deklarationen fra Energinet.

Fjernvarme

Fiernvarmeforbruget opgeres pr. lokation baseret pa aktuelt forbrug for perioden og beregnes pa baggrund af
leveranderers miljedeklaration. For lokationerne Vejle og Arhus er varmeforbrug baseret pa beregninger, da der ikke er
separat maler til PFA's forbrug pa disse to lokationer. Der anvendes seneste offentliggjorte miljedeklaration fra den
enkelte leverander.

Energiforbrugets sammensatning

CO-e-udledningen fra PFA opgeres som energisammensatningen af egenproduceret elektricitet samt erhvervet
fjernvarme og elektricitet, der beregnes ud fra leveranderernes oplysninger om, hvilke energikilder der er anvendt. For
elektricitet har leveranderen yderligere opdelt ssmmensatningen af energityper for de enkelte kommuner, hvor PFA's
kontorer er beliggende.

Energisammensatningen til rddighed vedrerer 2023, som anvendes bdde pa beregning af 2023 og 2024 data, da
energisammensatningen for 2024 forst forventes at vaere tilgengelig efter offentliggorelse af PFA's drsrapport for 2024.

Energikilderne opdeles i fossile braendstoffer (kul, olie, naturgas), kerneenergi og vedvarende energikilder (fx vind, sol,
biomasse, vand). Energisammensatningen angives i MWh og i procentandel i beregningerne.

2.13.5 Scope 3

CO:e-udledningen i scope 3 inddeles i GHG-protokollens 15 kategorier. Kategorierne har til formal at rapportere PFA-
koncernens CO-e-udledning i hele vaerdikaden. For vaerdikaden vurderes folgende kategorier vaesentlige; 1. Indkebte
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vare- og tjenesteydelser, 2. Capital of Goods (rapporteres under investering), 3. Breendsel og energi, 5. Affaldshandtering,
6. Forretningsrejser, 7. Medarbejderpendling og 15. Investering.

Hvor der er anvendt den omkostningsbaserede beregningsmetode, anvendes leveranderbilag ekskl. Moms, som sorteres
og kun kan indgd én gang i en kategori, for at undgd dobbeltregistrering i klimaregnskabet.

Kategori 1: Indkeb af varer og tjenesteydelser

Der anvendes en omkostningsbaseret (spend-based) beregningsmetode, da CO.e data pt. kun forekommer i meget
begrenset omfang fra PFA's leveranderer. Udgangspunktet er de samlede omkostninger for en given periode pr.
aktivitetstype multipliceret med emissionsfaktoren (Klimakompasset) for den givne aktivitet.

Kategori 3: Braendsel og energi
Dette er de indirekte emissioner forbundet med transmission og distribution, hvor det samlede forbrug af breendsel og
energi opgjort under scope 1 og 2 multipliceres med emissionsfaktor (Klimakompasset), hvorefter der omregnes til CO-e.

Kategori 5: Affaldshandtering

Der anvendes en aktivitetsbaseret beregningsmetode til beregning af CO.e-udledningen fra affald. Affalds-mangder
multipliceres med emissionsfaktor (Klimakompasset), hvorefter der omregnes til tCO.e. Denne metode er valgt, da det pa
nuvaerende tidspunkt ikke er muligt at modtage en mere praecis opgerelse fra vores leveranderer. Klimakompassets scope
3 emissionsfaktor for sterstedelen af PFA's affald er o, derfor er CO.e udledningen pa affald relativt lav.

| beregningen af CO.e-udledningen fra affald er der foretaget estimater/antagelser, hvor der ikke foreligger eksakte
opgorelser. Det vurderes ikke, at usikkerheden i estimaterne er af vaesentlig betydning for PFA’s samlede CO.e-udledning.

Kategori 6: Forretningsrejser

Forretningsrejser omfatter flyrejser, faerge, taxa og offentlig transport, som er foretaget pd PFA’'s regning. Der anvendes
en omkostningsbaseret (spend-based) beregningsmetode, da det pt. ikke er muligt at fa CO.e fra PFA’s leveranderer.
Herudover medtages omkostninger til bilkersel, der er udbetalt kerselsgodtgerelse for. Udgangspunktet er de samlede
omkostninger for en given periode pr. aktivitetstype multipliceret med emissionsfaktoren (Klimakompasset) for den givne
aktivitet.

Kategori 7: Medarbejderpendling
Medarbejderpendling opgeres pr. medarbejder til PFA's lokationer. Firmabiler medtages ikke under medarbejderpendling
men under scope 1 eller 2.

Medarbejderen kategoriseres og beregnes efter felgende inddeling:

e Medarbejdere med parkeringskort til PFA antages at kere i bil, og CO.e beregnes som emissionsfaktor
(Klimakompasset) for bil x gennemsnitligt antal dage fysisk pa arbejde x afstand til arbejde

e Medarbejdere med DSB Erhvervskort antages at tage offentlig transport og beregnes som emissionsfaktor
(klimakompasset) for offentligtransport x antal dage fysisk pa arbejde x afstand til arbejde. Der anvendes
emissionsfaktor for offentlig transport med tog, da det er mest udbredt.

e Medarbejdere ikke i kategori a eller b med under 6 km til arbejdspladsen antages at cykle eller gd. Cykling og
gang udleder ikke CO.e og er derfor nul.

e Resten antages at indga i kategorien, der tager offentlig transport.

Antal kilometer mellem PFA-medarbejders adresse og PFA's lokation baseres pa data registreret i PFA's systemer.

Kategori 15: Investeringer
Kategorien bestar af PFA koncernens investeringsaktivers CO.e-udledning.

Generelt
Grundlaget for rapporteringen og dataindsamlingen sker fra forskellige datakilder. Den primzere datakilde for de noterede

aktiver er MSCI, og for de unoterede aktiver er det BlackRock via eFront.

CO.e-data per aktivklasse
CO:e-udledning fra bersnoterede aktier og kreditobligationer
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PFA kortlaegger CO.e-udledningen i aktieportefeljerne med udgangspunkt i tal fra eksterne leveranderer (MSCl), der
indsamler selskabernes rapporterede CO.e-udledninger. Herudover, estimerer MSCl CO.e-udledningerne ud fra CO.e-
intensiteter fra lignende selskaber eller industrier, bade hvor rapporterede data ikke er tilgeengelige, og for et konsistent
sammenligningsgrundlag. PFA benytter data og et analysevaerktej fra MSCl ESG til at estimere den afledte CO.e-udledning
fra PFA's portefoljer under aktivklasserne. Den samlede vaerdi af selskabet (data fra MSCl) samt veerdien af PFA's
investering anvendes for at udregne PFA's finansierede andel af selskabets CO.e-udledninger. Ved opgorelse af samlede
absolutte emissioner antages den datadekkede andel af portefoljen at vare retvisende for den ikke-datadekkede andel.
CO:e-intensiteten for aktivklassen skaleres derfor op til 100 procent af aktivklassens AUM. Som indikation af niveauet var
datad=kningsgraden pa CO.e ca. 99 procent pa vores samlede bersnoterede aktier og ca. 88 procent pa vores samlede
bersnoterede kreditobligationer ultimo 2024.

CO.e-udledning fra ejendomme

PFA kortleegger CO.e-udledningen i ejendomsportefeljerne med udgangspunkt i det faktiske forbrug, hvor data er
tilgengelig, og estimerer CO.e-aftrykket ved brug af det internationale vaerktej Carbon Risk Real Estate Monitor (CRREM).
CRREM er international standard for CO.e-intensitet (CO.e udledt pr. m?) pr. type ejendom og land ud fra en
gennemsnitsbetragtning. Den samlede veerdi af ejendommene (enten veardi af ejendom i PFA’s datterselskab eller data
fra eFront) samt vaerdien af PFA's investering anvendes for at udregne PFA's finansierede andel af selskabets CO.e-
udledninger.

Ved opgerelse af samlede absolutte emissioner antages den datadakkede andel af portefoljen at vare retvisende for den
ikke-datadekkede andel. CO.e-intensiteten for aktivklassen skaleres derfor op til 100 procent af aktivklassens AUM. Som
indikation af niveauet var datad=kningsgraden pa CO.e ca. 99 procent pa vores samlede ejendomsportefolje ultimo

2024.

CO:e-udledning fra alternative investeringer

PFA kortlaegger CO.e-udledningen i de alternative portefoljer efter et 'best-effort’ princip for at ege datadzkning og
transparens. Tallene er med udgangspunkt i data indsamlet af leveranderer (eFront) over selskabernes CO.e-udledning og
er baseret pa rapportering fra aktiverne. Hvor disse ikke er tilgeengelige, estimerer eFront CO.e-udledningerne ud fra
CO-e-intensiteter fra lignende selskaber eller industrier. Den samlede veerdi af aktivet (enten vaerdi af aktivet i PFA’s
datterselskab eller data fra eFront) samt vaerdien af PFA's investering anvendes for at udregne PFA's finansierede andel af
selskabets CO.e-udledninger.

Ved opgerelse af samlede absolutte emissioner antages den datadekkede andel af portefoljen at vare retvisende for den
ikke-datadekkede andel. CO.e-intensiteten for aktivklassen skaleres derfor op til 100 procent af aktivklassens AUM. Data
og estimater for unoterede investeringer er fortsat et relativt umodent omrade, og der er udtalt usikkerhed omkring
denne aktivklasse. Som indikation af niveauet var datadekningsgraden pa CO.e ca. 59 procent pa vores alternative
investeringer ultimo 2024.

CO:e-udledning fra realkreditobligationer

PFA kortlaegger CO.e-udledningen i realkreditobligationsportefeljerne med udgangspunkt i tal fra leveranderer (Capital
Market Partners), der samler kapitalcentrenes CO.e-udledning. PFA benytter data pa emissionsfaktorer (CO.e-aftryk pa
realkreditobligationsniveau ud fra tilherende kapitalcenter) og multiplicerer pa vores portefelje ud fra veerdien af PFA's
enkelte investeringer.

Ved opgerelse af samlede absolutte emissioner antages den datadzkkede andel af portefeljen at vaere retvisende for den
ikke-datadekkede andel. CO.e-intensiteten for aktivklassen skaleres derfor op til 100 procent af aktivklassens AUM. Som
indikation af niveauet var datadzkningsgraden pa CO:e ca. 93 procent pa vores samlede portefolje af
realkreditobligationer ultimo 2024.

CO:e-udledning fra statsobligationer

PFA kortlaegger CO.e-udledningen i statsobligationsportefeljerne med udgangspunkt i tal fra leveranderer (MSCI, der
samler hhv. landenes CO.e-udledning samt kebekraftsjusteret BNP). PFA benytter data og multiplicerer pa vores portefolje
ud fra veerdien af PFA's enkelte investeringer. Ved opgerelse af samlede absolutte emissioner antages den datadekkede
andel af portefeljen at veere retvisende for den ikke-datadekkede andel. CO.e-intensiteten for aktivklassen skaleres
derfor op til 100 procent af aktivklassens AUM. Som indikation af niveauet var datadakningsgraden pa CO.e ca. 96
procent pd vores samlede portefelje af statsobligationer ultimo 2024. Statsobligationer indeholder vasentlig
dobbelttzelling i forhold til investeringer i private selskaber, og de er derfor listet separat for transparens, jf. branchens
retningslinjer og international standard (PCAF 2022).

PFA Holding - Arsrapport 2024 - Side 74



2.13.6 Biogene CO.e-emissioner
De biogene emissioner opgeres separat for scope 1, 2 og 3 og konsolideres ikke med fossile emissioner i den samlede
CO.e-tabel, jf. branchens retningslinjer.

For Scope 1 og 2 er knytter de biogene CO.e-udledninger sig til selskabets forbrug af biogene energikilder. Omfanget af
biogene emissioner inden for scope 3-kategorierne 1-14 er begreenset og vurderes ikke at vaere vaesentligt i forhold til
den samlede klimamaessige pavirkning eller rapporteringens overordnede kvalitet. For scope 3 (kategori 15) investeringer
beskriver de biogene CO.e-udledninger den mangde CO.e, som absorberes og lagres fra atmosfaren i tre og
traeprodukter gennem PFA's investering i baeredygtigt skovbrug (Forest Investment Associates). Biogene CO.e-udledninger
skaleres ikke ud over AUM for denne investering. Datapunktet er genstand for ekstra tredjepartsverificering som navnt
under 2.9. Den interesserede leser kan finde uddybende beskrivelse i PFA's retningslinjer for arbejdet med at opna netto-
nul CO.e-udledning pa pfa.dk/netto-nul.

Forbruget for scope 1 opgoeres af opgjort breendstofforbrug pr. braendstoftype, der multipliceres med den biogene andel
tilknyttet braendstoftype oplyst af leasingselskabet.

Ved opgerelsen af den biogene andel af scope 2 CO.e gores det separat for PFA’s tre lokationer. Lokationens leverander
af fiernvarme oplyser, hvor stor en andel af de samlede leverede MWh der udgeres af biobrandselstyper, herunder
fordelingen pa biobraendselstype. Dette multipliceres med emissionsfaktoren oplyst af leveranderen og omregnes til total
ton CO:e biogene.

Den biogene andel af elforbruget opgeres tilsvarende separat for hver af PFA’s tre lokationer. Der anvendes den biogene
andel og emissionsfaktor opgjort af Energinet samt miljedeklarationen fra lokationens kommune, der multipliceres med
det aktuelle forbrug og omregnes til total ton CO.e biogene.

Den biogene CO.e-udledning fra firmabilernes elforbrug beregnes pa baggrund af den senest opgjorte biogene andel af
Energinet og miljedeklaration fra @stdanmark samt emissionsfaktor fra miljedeklaration for Kebenhavns Kommune.
Andelen og emissionsfaktoren multipliceres med det aktuelle forbrug og omregnes til total ton CO.e biogene. Det
formodes, at sterstedelen af kerslen finder sted i @stdanmark.

2.13.7 Nogletal for intensitet af drivhusgasemission

Intensitet af drivhusgasemissioner beregnes af bruttopramier (indbetalinger) inkl. preemier fra Syge- og ulykkesforsikring
i forhold til den samlede opgjorte CO.e, som fremgar i tabel 12 for Drivhusgasemissioner for scope 1, 2, 3 og samlede
emissioner (ekskl. biogene emissioner og emissioner fra statsobligationer).
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3. Forurening

3.1 Vasentlige pavirkninger, risici og muligheder forbundet med forurening
For vores metodiske tilgang til identifikation af pavirkninger, risici og muligheder for investeringer henviser vi til afsnit 1.5
0g 1.6.

PFA pavirker indirekte forurening gennem vores investeringer i selskaber, der kan risikere at forurene gennem deres
forretningsaktiviteter. Det gzlder fx inden for sektorer som kemikalieindustri eller minedrift, hvor aktiviteterne indebaerer
risiko for udledninger af partikler, kemikalier eller lignende, der forurener luft, vand eller jord.

PFA har nogen positiv pavirkning pa omradet gennem vores aktive ejerskab, hvor vi gennem screening, dialog og
stemmeafgivelse generelt seger at fremme investeringsmodtagende selskabers integration af miljemaessige risici,
herunder for forurening, med forankring i PFA's politikker (uddybet under afsnit 3.3).

Under vores vurdering af finansiel vaesentlighed af klimazndringer (E1), indikerede vores Climate Value at Risk analyse, at
en potentiel implementering af kulstofbeskatning pa nationalt, regionalt eller globalt plan var en betydelig faktor til den
finansielle vaesentlighed (forskellige grader af kulstofbeskatning kan eskalere omkostningerne pa virksomhedsniveau og
fa negative virkninger pa vaerdiansaettelsen af CO.e-intensive investeringer). Risikoen for, at der indferes lignende skatter
pa andre typer forurening, som der er pa drivhusgasser, kan fere til vaesentlige omstillingsrisici og omkostninger for
eksponerede selskaber, samt negative konsekvenser for veerdien af virksomheder, der er szrligt udsatte for denne form
for forurening. Set i forhold til PFA's samlede investeringsportefelje er eksponeringen over for industrier og virksomheder
forbundet med luft-, vand- og jordforurening dog vurderet begrenset, og heller ikke finansielt vaesentlig. Derfor har PFA
ikke gennemfert heringer med bererte samfund i relation til forurening.

| DVA'en estimeres en andel pd 0,4 procent af den samlede omsztning forbundet med PFA's aktieportefolje at vaere
koblet til forebyggelse af forurening (beregnet som et vaegtet gennemsnit ved brug af portefeljevaegte og hver udsteders
procent af forureningsforebyggende omsztning). Derfor ser vi ikke vaesentlige muligheder forbundet med forebyggelse af
forurening pa nuvaerende tidspunkt.

Generelt forventer vi, at datatilgengeligheden for forurening, herunder muligheder, vil stige i takt med datamodenhed og
selskabers indberetning under EU-taksonomien.

3.2 Tiltag og mal relateret til forurening

Pa grund af den aktuelle datamodenhed vedrerende indirekte pavirkninger af forurening fra PFA's investeringer, samt
vurderingen af vaesentlige IRO'er, har PFA i 2024 rapporteret pa dette omrade efter en 'best effort'-tilgang. Det betyder,
at PFA primaert har rapporteret pa de oplysningskrav, der relaterer sig til PFA's politikker. Dog kan der laeses mere i PFA's
EU SFDR PAl-erklzering over vasentlige negative pavirkninger i rapporteringsaret 2024, hvor relevant. Herudover har PFA
ikke rapporteret pa yderligere specifikke handlinger, metrikker og mal relateret til forurening, men henviser til vores log
over aktiv ejerskabsdialoger pa pfa.dk/dialoger, som ogsa omfatter indsatser fra fer rapporteringsaret. Vi anerkender
vigtigheden af dette omrade og arbejder lebende pa at forbedre datakvaliteten og udvikle vores processer, for at kunne
udvide rapporteringen fremadrettet i henhold til CSRD.

3.3 Politikker relateret til forurening

Politik for ansvarlige investeringer og aktivt ejerskab danner rammen om arbejdet med at integrere bredygtighed i
forvaltningen af investeringer og modvirke negative pavirkninger, herunder miljemaessige pavirkninger fra forurening af
luft, vand og jord fra investeringsmodtagende selskaber. Integrationen har afsaet i screeninger pa tvaers af aktivklasser fer
og efter investeringstidspunktet i forhold til internationale normer og standarder, herunder FN Global Compact og OECD's
Retningslinjer for Multinationale Virksomheder, som PFA's Politik for ansvarlige investeringer og aktivt ejerskab bl.a. er
forankret i. Derudover driver PFA aktiv ejerskabsdialog ud fra en risikobaseret tilgang til baeredygtighedsrisici, og fx i
forleengelse af evt. signifikante kontroverser relateret til forurening, som er uddybet i PFA Retningslinjer for
baeredygtighedsrisici samt Retningslinjer for aktivt ejerskab.

3.4 Udledninger til luft, vand og jord opdelt efter forurenende stof
PFA har ikke datagrundlag for at specificere udledninger pr. forurenende stof, men vi screener, monitorerer og rapporterer
pa datapunkter for vaesentlige negative baeredygtighedsvirkninger af vores investeringer, bdde opstrems og nedstrems,
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herunder PAI indikator 8 (Udledning til vand i PAI-erklaeringen), som man kan lese mere om pa
pfa.dk/baeredygtighedsindvirkninger. Denne indikator dekker ikke udledning til luft eller jord.

3.5 Forventede okonomiske effekter af forureningsrelaterede pavirkninger, risici og muligheder

PFA har benyttet indfasningsmuligheden pa de konkrete oplysningskray, jf. tabel 5. Indfasningen revurderes i lebet af
2025 og 2026 under hensyn til de specifikke oplysningskrav, modenhed af data, samt na&rmere vejledning om, hvilket
CSRD rapporteringsniveau der vurderes fyldestgerende for finansielle institutioner.
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4. Vand- og havressourcer

4.1 Vasentlige pavirkninger, risici og muligheder forbundet med vand- og havressourcer
For vores metodiske tilgang til identifikation af pavirkninger, risici og muligheder for investeringer henviser vi til afsnit 1.5
0g 1.6.

PFA pavirker indirekte vand- og havressourcer gennem vores investeringer i selskaber, der pavirker disse gennem deres
forretningsaktiviteter, fx fedevaresektoren eller selskaber med aktiviteter i omrader, hvor vandressourcer er knappe.

PFA har analyseret aktie- og virksomhedsobligationsportefeljens risici pa baggrund af indikator for miljemaessig
performance, MSCl Environmental Score, og niveauet indikerer begranset risiko (moderat til lavt niveau), ud over at PFA's
aktieportefolje er forbundet med lavere risiko sammenlignet med et globalt benchmark (MSCI ACWI). Samlet er risikoen
forbundet med vand- og havressourcer vurderet begraenset, og heller ikke finansielt vaesentlig. Derfor har PFA heller ikke
gennemfert heringer med berorte samfund i relation til omradet.

| DVA'en estimeredes en andel pa 0,2 procent af den samlede omsatning forbundet med PFA's aktieportefolje at vaere
koblet til baeredygtig vandpraksis ('Sustainable water' beregnet som et vaegtet gennemsnit ved brug af portefeljevaegte og
hver udsteders procent af forureningsforebyggende omsatning). Derfor har vi ikke identificeret vaesentlige muligheder
forbundet med vand- og havressourcer pa nuvarende tidspunkt.

Generelt forventer vi dog, at datatilgengeligheden om vand- og havressourcer, herunder muligheder, vil stige i takt med
datamodenhed og selskabers indberetning under EU-taksonomien. Herudover tilbyder vi vores kunder muligheden for at
investere i en eksternt forvaltet fond malrettet baredygtig vandforsyning gennem platformen Du Investerer. Fonden er et
artikel 9 produkt, jf. EU's Disclosureforordning, og vi henviser interesserede Iesere til pfa.dk/du-investerer for mere
information.

4.2 Tiltag og mal relateret til vand- og havressourcer

| forlengelse af datamodenheden i forhold til indirekte pavirkninger af vand- og havressourcer fra investeringsdelen af
PFA's vaerdikaede, samt vurderingen af IRO'er, har PFA i 2024 rapporteret efter en 'best effort'-tilgang pa omradet. Det
betyder, at PFA primaert har rapporteret pa de oplysningskray, der relaterer sig til PFA's politikker. Udover ovenstaende,
har PFA ikke rapporteret pa yderligere specifikke handlinger eller metrikker og mal under E3 Vand- og havressourcer, men
henviser til vores log over aktiv ejerskabsdialoger pa pfa.dk/dialoger, som ogsa omfatter indsatser fra for
rapporteringsaret. Vi anerkender vigtigheden af dette omrade og arbejder lebende pa at forbedre datakvaliteten og
udvikle vores processer, for at kunne udarbejde en robust rapportering fremadrettet i henhold til CSRD.

4.3 Politikker relateret til vand- og havressourcer

Politik for ansvarlige investeringer og aktivt ejerskab danner rammen om arbejdet med at integrere baredygtighed i
forvaltningen og modvirke negative pavirkninger, herunder pa vand- og havressourcer af investeringsmodtagende
selskaber. Integrationen har afsat i screeninger pa tvaers af aktivklasser for og efter investeringstidspunktet i forhold til
internationale normer og standarder, herunder FN Global Compact og OECD's Retningslinjer for Multinationale
Virksomheder, som PFA's Politik for ansvarlige investeringer og aktivt ejerskab bl.a. er forankret i. Derudover driver PFA
aktiv ejerskabsdialog ud fra en risikobaseret tilgang til baredygtighedsrisici, og fx i forlaengelse af evt. signifikante
kontroverser relateret negative pavirkninger pd vand- og havressourcer, som er uddybet i PFA Retningslinjer for
baeredygtighedsrisici samt Retningslinjer for aktivt ejerskab.

4.4 Forventede okonomiske effekter af pavirkninger, risici og muligheder relateret til vand- og havressourcer
PFA har benyttet indfasningsmuligheden pa de konkrete oplysningskray, jf. tabel 5. Indfasning revurderes i lebet af 2025
og 2026, under hensyn til de specifikke oplysningskrav, modenhed af data, samt narmere vejledning omkring hvilket
CSRD rapporteringsniveau der vurderes fyldestgerende for finansielle institutioner.
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5. Biodiversitet og ekosystemer

5.1 Vaesentlige pavirkninger, risici og muligheder

PFA ensker som investor og aktiv ejer at bidrage til beskyttelse af biodiversitet og ekosystemer, og vi arbejder med
identifikation og integration af pavirkninger, risici og muligheder relateret til biodiversitet og ekosystemer i takt med
bedre datagrundlag og udvikling af standarder pa omradet.

5.1.1 Pavirkninger forbundet med biodiversitet

PFA pavirker indirekte biodiversitet gennem vores investeringer i selskaber, der pavirker biodiversitet og ekosystemer
gennem deres forretningsaktiviteter. Herunder szrligt selskaber i sektorer, der er forbundet med hej pavirkning af
naturen, fx mine- og energisektoren gennem vandforbrug, arealanvendelse, drivhusgasudledninger og forurening.

For PFA's danske ejendomsinvesteringer, hvor PFA har operationel kontrol, har PFA foretaget en mere dybdegdende
screening af disses placering i forhold til Natura 2000-omrader, og har pa baggrund heraf ikke konstateret vasentlige
negative pavirkninger.

PFA har nogen positiv pavirkning pa biodiversitet og ekosystemer gennem vores aktive ejerskab, hvor vi gennem dialog
soger at fremme investeringsmodtagende selskabers integration af naturrelaterede pavirkninger, risici og muligheder.

5.1.2 Risici forbundet med biodiversitet

PFA's investeringer er eksponeret mod naturrelaterede risici gennem investeringer i selskaber og ekonomiske aktiviteter,
der bade pavirker og er afhangige af biodiversitet og ekosystemer - dog ikke pa et niveau, sa det er vurderet finansielt
vaesentligt i CSRD-regi. Investeringsmodtagende selskaber, der pavirker naturen negativt, vil vaere forbundet med
omstillingsrisici som felge af strengere regulering, fx inden for naturbeskyttelse. Herudover vil investeringsmodtagende
selskaber, der er afhangige af okosystemtjenester som vand, pollinering mv. veere eksponeret mod fysiske risici som felge
af naturtab.

5.1.3 Muligheder forbundet med biodiversitet

Et eget fokus pa hensyn til biodiversitet og ekosystemer kan indebaere muligheder for investeringsmodtagende selskaber,
som formar at udbyde naturpositive lesninger. PFA oplever dog udfordringer forbundet med at integrere ‘naturpositive’
muligheder bredt i investeringsprocesserne pa grund af manglende standarder og datagrundlag.

For at malrette positiv pavirkning samt malrette muligheden for at fremme biodiversitet har PFA to malsatninger om hhwv.
aktivt ejerskab og et pilotprojekt pd udvalgte ejendomme, som er uddybet under afsnit 5.5. Fremadrettet vil PFA i det
lebende samarbejde med vores skovforvalter (Forest Investment Associates) desuden vurdere relevante muligheder
forbundet med biodiversitet i vores investeringer i mere baredygtigt skovbrug.

Herudover tilbyder vi vores kunder muligheden for at investere i en eksternt forvaltet fond malrettet baeredygtig brug af
naturressourcer og biodiversitetsfremmende lesninger gennem platformen Du Investerer. Fonden er et artikel 9 produkt,
jf. EU's Disclosureforordning, og vi henviser interesserede laesere til pfa.dk/du-investerer for mere information.

5.2 Transitionsplan og hensyntagen til biodiversitet og okosystemer i strategi og forretningsmodel
Pa baggrund af risici forbundet med tab af biodiversitet ensker PFA at bidrage til beskyttelse af biodiversitet og
okosystemer og begrense finansielle risici forbundet med tabet heraf.

PFA har, for hver direkte dansk ejet ejendom, screenet for naerhed til §3 og §25 i Naturbeskyttelsesloven og Natura 2000-
omrader inden for 1 km af omradets afgraensning. Til pointgivning af ejendommene registreres den samlede storrelse pa
et eller flere §3-beskyttede omrader. Ejendomme med sterst potentiale i forhold til denne marker, har sterre potentiale
for, at PFA kan understette biodiversiteten i omradet af ejendommen. Nar alle markerer er lagt sammen per ejendom, har
ejendommen en samlet score. Denne score bliver i sammenligning med andre ejendomme brugt til at udpege de
ejendomme med sterst potentiale for udvikling af biodiversiteten. Ejendomme valgt til pilot og ndret forvaltningsplan i
2024 er: Ericaparken, Lottenborgvej, Mosevej 3B og 5B, Nordre Jernbanevej, Olof Palmes Alle 18A og 18G samt Vodroffsvej.

PFA har ikke identificeret vaesentlige negative pavirkninger mht. jordforringelse, truede arter, erkendannelse eller
arealbefaestelse.
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| starten af 2024 offentliggjorde vi vores tilgang til omradet i positionspapiret ‘PFA som investor: En ansvarlig tilgang til
biodiversitet', som kan findes pa pfa.dk/positionspapir. Som det fremgar af PFA's Retningslinjer for aktivt ejerskab, tilgar vi
vores indsatser som aktiv ejer gennem et proportionalitetsprincip, som ogsa er gzldende for biodiversitetsomradet. Vi
prioriterer de sektorer og selskaber, som er mest vaesentlige ud fra deres afh@ngighed og pavirkning af naturen samt
storrelse i investeringsportefoljen. Konkret bidrager PFA som investor til beskyttelse af biodiversitet og ekosystemer
gennem handling pa felgende fire omrader, som uddybes i afsnit 5.4:

e Viseger at indarbejde naturrelaterede datapunkter i vores investeringsprocesser i takt med at datakvalitet og
tilgeengelighed udvikles.

e Vi arbejder med naturhensyn og cirkularitet i vores direkte investeringer pa det unoterede omrade.

e Vi udever aktivt ejerskab pa de sektorer, der er forbundet med sterst pavirkning og afhangighed af naturens
ressourcer, samt pa sammenhange mellem klimaomradet, biodiversitet og cirkulzer ekonomi.

e Vi har de sterste forventninger til de selskaber, der er mest afhangige af og pavirker biodiversitet og
okosystemer mest.

Som investor er det en udfordring at arbejde med at integrere biodiversitet og ekosystemer, fordi biodiversitetskrisen
bade er lokal og global. Hvor klimakrisen forarsages af CO.e-udledning pa globalt plan, er maling af
biodiversitetspavirkninger bade afhangig af, hvilken type ekonomisk aktivitet der er tale om, samt hvor denne aktivitet
finder sted. Det forhold medferer kompleksitet i forhold til, hvilke metoder og malepunkter man kan benytte i
investeringsprocesserne, og desvaerre er lokationsspecifikke data stadig en mangelvare. Som investor er PFA afhangig af
rapportering for bedre at kunne mitigere naturrelaterede pavirkninger i vores investeringer. Fremadrettet vil PFA vurdere,
hvordan forbedringer i datagrundlag kan bidrage til naermere analyse og rapportering pa resiliens, inkl. tidshorisonter og
involvering af lokale befolkninger, pa tvaers af aktivklasser i investeringsportefeljen.

Samtidig er der dog brug for handling nu pa grund af udfordringens sterrelse. Derfor har PFA valgt at fokusere pa,
hvordan vi som investor kan handle pa biodiversitetskrisen gennem ovenstdende tiltag, som vi vurderer, skaber vaerdi
allerede i dag. Det gor vi bl.a. med afsat i initiativet Nature Action 100 (NA100) prioriterede sektorer med materiel
pavirkning, samt PFA's unoterede omrade, hvor nogle aktivklasser har fysiske aktiver, fx ejendomme, skov og infrastruktur.
P3a baggrund af ovenstdende vurderes PFA's strategiske tilgang overordnet resilient i forhold til investeringsportefoljen.

5.3 Politikker vedrerende biodiversitet og ekosystemer

Som naevnt er PFA's tilgang til biodiversitet og ekosystemer beskrevet i 'PFA som investor: En ansvarlig tilgang til
biodiversitet'. | tilleeg hertil har PFA folgende politikker og retningslinjer, som adresserer integration og risikostyring af
biodiversitet og ekosystemer:

e Politik for ansvarlige investeringer og aktivt ejerskab

e Retningslinjer for integration af baredygtighedsrisici

e Retningslinjer for aktivt ejerskab

e Retningslinjer for arbejdet med at opna netto-nul CO.e-udledninger

Af PFA's Politik for ansvarlige investeringer og aktivt ejerskab samt Retningslinjer for integration af baredygtighedsrisici
fremgar det, at PFA anskuer baredygtighedsrisici pa linje med anden investeringsrisiko. PFA seger sdledes at integrere
hensyn til biodiversitet i investeringsprocesserne pa lige fod med andre baeredygtighedsrisici som beskrevet i afsnit 5.4.
Omkring screening for biodiversitetsrisici og ekosystemsrelaterede risici er der dog en sterre detaljering pa noterede
aktiver end pa unoterede aktiver. Herunder pa jord-/landbrugspraksisser, baeredygtige praksisser for oceaner/have og
bekampelse af skovrydning, da screening pa noterede aktiver er grundet i flere internationale standarder specifikt for
omradet. Information om opfyldelse af minimumskrav for PFA's politikker er uddybet i afsnit 1.17.

Som naevnt i E1 har PFA i lebet af 2024 investeret i ca. 28.000 hektar skov i USA for bl.a. at bidrage til CO.e-
reduktionsmalsatningen for produktet Klima Plus. | henhold til PFA's Retningslinjer for arbejdet med at opna netto-nul
CO-e-udledninger, anvender PFA anerkendte skovforvaltningspraksisser og -kriterier for at sikre mere beeredygtige
skovbrugspraksisser. Konkret sker dette gennem baredygtighedscertificering af PFA's skovinvesteringer under de
internationale standarder PECF eller FSC, som inkluderer kriterier for biodiversitet samt menneskerettigheder, der generelt
kan udgere bzredygtighedsrisici forbundet med skovinvesteringer, herunder vedr. lokale/oprindelige befolkningsgrupper.
Standarderne kraever, at praksis for skovforvaltning og aktivt ejerskab anerkender og respekterer traditionel ekologisk
viden, beskytter steder af andelig, historisk og kulturel betydning, og opretholder adgangen til traditionelle og kulturelle
ressourcer. Udover certificeringsstandarderne er det PFA's vurdering, at vores forudgdaende arbejde med identifikation af
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foretrukken geografisk eksponering (sydlige USA), samt udvaelgelsesprocessen af skovforvalter, overordnet begraenser de
generelle bxredygtighedsrisici ved PFA's skovinvestering. | forhold til biodiversitet er ca. 20 procent af arealet reserveret
til naturskow.

5.4 Tiltag malrettet biodiversitet og ekosystemer
| PFA's positionspapir for biodiversitet beskriver vi, hvilke foranstaltninger PFA har for at tage hensyn til biodiversitet og
okosystemer gennem handling pa fire omrader:

5.4.1 Indarbejdelse af naturrelaterede datapunkter i investeringsprocesserne
Integrationen af naturrelaterede datapunkter i vores investeringsprocesser sker primaert pa fire mader og er lebende
handlinger, som ogsa vil vaere gzldende for 2025:

Vi arbejder med biodiversitet gennem reduktion af drivhusgasser pa tvars af vores aktivklasser, hvilket hjzlper til at
mindske klimazndringerne og tilherende tab af biodiversitet.

Vi investerer i grenne lesninger med princippet om, at der ikke ma ske vaesentlig skade pa andre miljefaktorer, fx
biodiversitet og ekosystemer, hvilket er et krav for at blive klassificeret 'gren’ under EU's taksonomiforordning. Hvis
eksempelvis vedvarende energiprojekter ikke ogsa tager vare pa biodiversitetspavirkning, mister de deres status som
baeredygtige i henhold til EU-taksonomien.

Vi screener vores aktier og virksomhedsobligationer for miljekontroverser minimum hvert kvartal og vurderer relevante
handlinger for aktivt ejerskab pa signifikante kontroverser. Her tager vi bl.a. udgangspunkt i malepunkter om
investeringers vasentligste negative baeredygtighedsvirkninger (PAl) samt i FN's Global Compact principper. Disse omfatter
bdde klima- og biodiversitetsfaktorer, og giver os dermed et pejlemaerke for vores eksponering til aktiviteter, som pavirker
biodiversitetsfelsomme omrader negativt. For en uddybelse af malpunktet relateret til biodiversitet henvises til afsnit 5.5.

| PFA vil vi ogsa arbejde for at forbedre integrationen af biodiversitetsdatapunkter i investeringsprocesserne i takt med
udvikling af standarder pa omradet og eget datatilgengelighed - herunder bl.a. gennem fremadrettet rapportering fra de
investeringsmodtagende selskaber i vores portefelje og i trdd med anbefalingerne fra Taskforce on Nature-related
Financial Disclosures (TNFD). Derfor er eget selskabsrapportering ogsa et fokuspunkt i vores aktive ejerskab og
samarbejder.

5.4.2 Integration af naturhensyn og cirkularitet i vores direkte investeringer pa det unoterede omrade

Biodiversitetsfremmende indsatser ved danske ejendomme

For vores direkte ejede ejendomsinvesteringer i Danmark har PFA indledt et samarbejde med en ekstern radgiver om at
integrere biodiversitetsfremmende indsatser pa og omkring 10 udvalgte ejendomme i 2024 og 2025, fx ved at optimere
kvantitet og kvalitet af grenne arealer. Der er udarbejdet lokationsspecifikke, biodiversitetsfremmende forvaltningsplaner
for prioriterede ejendomme og mere generelle tiltag for de resterende ejendomme i Danmark. | 2024 har PFA udviklet nye
forvaltningsplaner for syv ejendomme, hvor de resterende tre ejendomme forventes faerdige i 2025. | indsatsen for
biodiversitet pa ejendommene folger en anbefalet proces med flere trin. Disse trin omfatter at screene, prioritere,
kortlaegge, planlaegge handlinger og overvage biodiversiteten. Under screeningen underseges gronne og bla omrader,
treedekke, vegetationsstruktur og beskyttede naturomrader i nerheden. Ved at gennemfere denne screening har PFA
kunnet identificere og prioritere de omrader, der har det sterste potentiale for biodiversitet ferst.

P3a baggrund af processen med at screene og prioritere har PFA pa udvalgte ejendomme kortlagt biodiversiteten ved at
bruge den ‘Nationale Metode til Kortlaegning af Bynatur', som er udviklet af Arhus Universitet og forskellige private
akterer. P baggrund af den udvikler vi forvaltningsplaner, som felger principperne i afvaergehierarkiet. Her falder PFA's
mal for biodiversitetsindsatsen ind under den del, der relaterer til at fremme biodiversiteten pa PFA's ejendommene. For
opstartsaret 2024 har habitatscoren for de udvalgte ejendomme ligget lavt. Med de tiltag PFA foretager pa ejendommene
i de kommende ar, forventes habitatscoren at stige.

Nytenkende cirkulaert trabyggeri

PFA arbejder ogsa aktivt med cirkulzer ekonomi inden for ejendomssektoren. Det gzlder fx vores investering i
kontorbygningen TRZ, der er Danmarks hejeste traehus. Med sine baerende traekonstruktioner, og det store fokus pa brug
af genbrugsmaterialer, skal det vaere med til at inspirere byggeriets parter til at teenke mere innovativt i forhold til
naturhensyn og cirkularitet i nybyggeri. Byggeriet dbnede i efterdret 2024, og opferelsen er dermed afsluttet og i
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operationel drift. Desuden har PFA i 2024 indgdet et samarbejde med Kebenhavns Kommune om fremadrettet at oge
biodiversiteten pa vores ejendomme i kommunen. Samarbejdet er en fortsattende aktivitet i 2025.

Skovbrug som naturbaseret klimalesning

Som beskrevet ovenfor forventes investeringen i skovbrug som klimalesning med at fortsztte i 2025. Herudover har PFA i
2024 igangsat forberedelser til rapportering pa skovinvesteringen i forhold til EU's taksonomiforordning, som vi forventer
at modtage i lebet af 2025. Arbejdet er igangsat ud fra ensket om at have ideel robusthed omkring den bzredygtige
skovforvaltningspraksis, og inkluderer taksonomiens 'ingen vaesentlig skade' kriterier, herunder for biodiversitet. EU
taksonomi-rapportering fra en amerikansk skovforvalter vil umiddelbart vare den ferste af sin slags.

Aktiv ejerskabsdialog via Nature Action 100

Som naevnt, har PFA tilsluttet sig det investordrevne dialoginitiativ Nature 100 med det formal at mindske negative
pavirkninger og selskabernes risici. PFA er udpeget til at vaere en del af de investorteams, der har opstartet omfattende
dialoger med Nestlé, AstraZeneca og McDonald's i 2024. PFA prioriterer dialog med netop disse selskaber pa baggrund af
en vasentlighedsvurdering ud fra et risikoperspektiv.

Dialog med selskaber i landbrugsveerdikeeden

PFA har tilsluttet sig det tematiske engagement-program Biodiversity & Natural Capital, der malretter ejerskabsdialog
med omkring 50 selskaber pa tvaers af landbrugsvaerdikaeden i samarbejde med PFA's eksterne radgiver og ligesindede
investorer. PFA har bl.a. prioriteret dette program pa baggrund af fokus pa dialog med selskaber i landbrugsveerdikaeden,
da landbrugssektoren er blandt de sektorer i verden, som bdde er mest afhangige af og i sterste grad pavirker naturens
ressourcer.

Dialoger med fokus pa sammenhaenge mellem klima og natur

Nedbringelse af CO.e og andre drivhusgasser er bade en vigtig brik i at mindske klimazndringerne og adressere
biodiversitetskrisen. Samtidig er mange af de lesninger, der skal bidrage til den grenne omstilling, forbundet med
pavirkning og afhangighed af naturens ressourcer. Dette dilemma er tydeligt inden for minesektoren, hvor metaller og
mineraler er en forudsatning for den grenne omstilling, men udvindingen er bade afhangig af ekosystemtjenester, fx
vand, og forbundet med hej pavirkning af naturen gennem vandforbrug, arealanvendelse, drivhusgasudledninger og
forurening.

Generelt anses bade mine- og energisektoren at have en negativ pavirkning pa biodiversitet, og derfor integrerer PFA
biodiversitetshensyn i vores igangvarende klimadialoger med mineselskaber og energiselskaber ved at promovere
risikostyring af sektorens materielle biodiversitetspavirkninger og afhangigheder. Inden for det unoterede
investeringsomrade har PFA ligeledes igangsat dreftelser med infrastrukturforvaltere om integration af
biodiversitetshensyn ifm. opsatning og drift af vindmelle- og solcelleparker. Formalet er at afdekke deres risici og tilgang
i forhold til biodiversitet og ekosystemer samt at sikre fremgang og opretholde et tilfredsstillende niveau i forhold til
rapportering pa omradet.

Sterst forventninger til de selskaber, der er mest afhangige af og pavirker biodiversitet og ekosystemer mest
PFA har seks overordnede forventninger til de selskaber, vi er investeret i, og som er forbundet med sterst pavirkning og
afhangighed af biodiversitet og ekosystemer:

e Ambition om at minimere bidrag til naturtab og til at bevare og genoprette ekosystemer pa operationelt niveau
og i veerdikeden inden 2030.

e Evaluering af naturrelaterede afhangigheder, pavirkninger, risici og muligheder pa operationelt niveau og i
vaerdikaeden.

e Malsetning baseret pa risikovurderinger af naturrelaterede afhangigheder, pavirkninger, risici og muligheder.

e Implementering af en transitionsplan med indsatser for at opnd malsatningerne.

e Selskabsledelse, herunder bestyrelsestilsyn og ledelsesrapportering.

e Engagement, herunder dialog med eksterne parter og interessenter for at skabe de rette betingelser for
implementering af transitionsplanen og opnaelse af mal.

PFA anerkender forskellige modenhedsniveauer blandt selskaber i forskellige sektorer og markeder, og vi udtrykker
ovenstaende forventninger gennem direkte ejerskabsdialog eller via medlemskab af NA1oo.

Det kan desuden nzvnes, at PFA - for at bakke op om beskyttelse og genopretning af biodiversitet og ekosystemer -
ifm. FN's globale biodiversitetstopmede (COP15) i Canada, december 2022, valgte at skrive under pa erkleeringen ‘Moving
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on Nature Together' sammen med godt 150 andre investorer. PFA stetter som investor ogsa op om topmedets globale
biodiversitetsaftale, The Kunming-Montréal Global Biodiversity Framework, herunder '30 for 30'-malet om beskyttelse af
30 procent af verdens natur pa land og til havs inden 2030. Biodiversitetsaftalen har bl.a. praeget PFA's aktive
ejerskabsdialoger med forvaltere af vedvarende energiaktiver, hvor deres perspektiver og implikationer i forlengelse af
Kunming-Montréal-aftalen har veeret et dialogpunkt. Dermed har aftalen ogsa dannet udgangspunkt for vores
malsxtning om antal ejerskabsdialoger pa omradet.

5.5 Mal vedrerende biodiversitet og ekosystemer

Konkret har PFA som investor sat mal om at indga i aktiv ejerskabsdialoger vedrerende biodiversitet og ekosystemer med
50 selskaber i perioden 2023-2025. Herunder bade direkte dialoger ledet af PFA, i samarbejde med andre investorer
under Nature Action 100 samt igennem vores eksterne dialogpartner Sustainalytics. Der har ved udgangen af 2024 veeret
naturrelaterede dialoger med 59 selskaber.

PFA har mal om at integrere biodiversitetsfremmende indsatser pa og omkring 10 udvalgte ejendomme i 2024 og 2025. |
2024 har PFA udviklet nye forvaltningsplaner for syv ejendomme. Tiltagene pad ejendommene sigter efter at folge
afvaergehierarkiets mal om undgdelse og minimering. Malene adresserer, at aktiviteter pd ejendommenes arealer
tilretteleegges med henblik pa at undgd en negativ pavirkning af naturen, samt at minimere intensiteten af pleje-tiltag pa
arealerne, som ikke helt kan undgas. For begge mal har ekologiske tarskler vaeret under udarbejdelse i 2024 i form af
Nature Action 100 benchmark samt baselines pa de ejendomme, der er lagt forvaltningsplaner for (uddybet under afsnit
5.4).

| forlengelse af dataudfordringerne ift. lokale pavirkninger har PFA ikke datagrundlag for at specificere negative
pavirkninger pr. areal i forhold til biodiversitet for vaerdikaden pa tvaers af vores investeringsportefolje. Men vi screener,
monitorerer og rapporterer pa datapunkter for vaesentlige negative baredygtighedsvirkninger af vores investeringer, bade
opstrems og nedstrems, herunder PAI indikator 7 (eksponering til selskaber med aktiviteter, der pavirker
biodiversitetsfelsomme omrader negativt, og som falder ind under PFA's PAI-erklaering), som kan give et pejlemarke om
vores investeringers negative pavirkning af naturen. For den interesserede laeser henviser vi til vores PAl-erklzering, som
findes pa pfa.dk/baeredygtighedsindvirkninger.

Vi forventer, at datakvalitet og omfang forbedres i takt med, at selskaber omfattes af og rapporterer pa linje med den

nye EU-regulering, herunder CSRD og Taksonomiforordningen. Der er ikke identificeret vaesentlige negative pavirkninger
mht. @ndringer i arealanvendelse.
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6. Ressourceanvendelse og cirkuleer ekonomi

6.1 Vasentlige pavirkninger, risici og muligheder
For metodisk tilgang til identifikation af IRO'er for investeringer henvises til afsnit 1.5 og 1.6.

PFA pavirker indirekte ressourceanvendelse og cirkuler ekonomi gennem vores investeringer i selskaber, der pavirker og
er afhangige af baeredygtig brug af ressourcer. Dette kan vaere en negativ pavirkning, fx nar selskaber ikke bruger
ressourcer effektivt, udtemmer ressourcer, eller ikke genanvender affaldsprodukter fra deres forretningsaktiviteter.

PFA har nogen positiv pavirkning pa omradet gennem vores aktive ejerskab, hvor vi gennem screening, dialog og
stemmeafgivelse seger at fremme investeringsmodtagende selskabers integration af miljemassige risici, herunder for
ressourceanvendelse og cirkuler ekonomi, med forankring i PFA's politikker (uddybet under afsnit 6.3). PFA ser desuden
ressourceanvendelse og cirkuler ekonomi som relateret til omrddet biodiversitet og naturrelaterede risici, som beskrevet i
afsnittet om handlinger relateret til biodiversitet (afsnit 5.4), bade ift. aktivt ejerskab og nybyggeri.

PFA har analyseret aktie- og virksomhedsobligationsportefeljens risici pa baggrund af indikator for miljemaessig
performance, MSCI Environmental Score, og niveauet indikerer begraenset risiko (moderat til lavt niveau), ud over at PFA's
aktieportefolje er forbundet med lavere risiko sammenlignet med et globalt benchmark (MSClI ACWI).

Investeringsmodtagende selskaber, der ikke anvender ressourcer baeredygtigt, vil vaere forbundet med omstillingsrisici
som felge af evt. strengere regulering, fx inden for affaldshandtering og genanvendelse af materialer. Der kan vaere en
samlet finansiel pavirkning, hvis alle risici ved ressourceanvendelse og cirkulaer ekonomi sker pa samme tid, men samlet er
risikoen forbundet med omradet vurderet begranset, og heller ikke finansielt vaesentlig i CSRD-regi. Derfor har PFA ikke
gennemfort heringer med evt. bererte samfund i relation til omradet.

Investeringsmodtagende selskaber, som formar at drive forretning eller udbyde lesninger til baeredygtig
ressourceanvendelse, vil have muligheder i en cirkuleer ekonomi. Som eksempel er et fokuspunkt i PFA's dialoger med
selskaberne BHP og Freeport McMoRan i minesektoren (som introduceret under E1) certificering af minedrift i henhold til
internationale baredygtighedsstandarder. Dels for at praege selskaberne til at modvirke negative pavirkninger, og dels for
at afdekke muligheder for bedre ressourceanvendelse i udvindelsen af metaller og mineraler. Der eksisterer en raekke
forskellige certificeringsstandarder inden for minesektoren, med forskellig relevans, omfang og incitament for de enkelte
mineselskabers aktiviteter. For nuveerende betyder det, at et ensartet datagrundlag for at kvantificere de nermere
muligheder i sektoren i relation til bzeredygtig ressourceanvendelse og cirkularitet, ikke har vaeret tilgengeligt.
Herudover tilbyder vi vores kunder muligheden for at investere i en eksternt forvaltet fond malrettet lesninger i
paradigmeskiftet til en cirkuler ekonomi, gennem platformen 'Du Investerer'. Fonden er et artikel g produkt, jf. EU's
Disclosureforordning, og interesserede laesere henvises til pfa.dk/du-investerer for yderligere information.

6.2 Tiltag og mal relateret til ressourceforbrug og cirkuler ekonomi

Pa baggrund af den aktuelle datamodenhed vedrerende indirekte pavirkninger af ressourceanvendelse og cirkulaer
okonomi, samt de vurderede IRO'er, har PFA i 2024 rapporteret efter en 'best effort'-tilgang. Det betyder, at PFA primaert
har rapporteret pa de oplysningskrav, der relaterer sig til PFA's politikker og ger opmaerksom pa PFA's EU SFDR PAI-
erklaering over vasentlige negative pavirkninger i rapporteringsaret 2024, hvor relevant. Udover ovenstdende, har PFA ikke
rapporteret pa yderligere specifikke handlinger eller metrikker og mal under omradet, men henviser til vores log over aktiv
ejerskabsdialoger pa pfa.dk/dialoger, som ogsa omfatter indsatser fra for rapporteringsaret, samt beskrivelsen af
handlinger og mal under det relaterede omrade E4 biodiversitet. Vi anerkender vigtisheden af ressourceanvendelse og
cirkuleer ekonomi og arbejder lebende pa at forbedre datakvaliteten og udvikle vores processer, for at kunne udvide en
meningsfuld og robust rapportering fremadrettet i henhold til CSRD.

6.3 Politikker relateret til ressourceforbrug og cirkuleer ekonomi

Politik for ansvarlige investeringer og aktivt ejerskab danner rammen om arbejdet med at integrere baredygtighed i
forvaltningen og modvirke negative pavirkninger, herunder i forhold til ressourceanvendelse og cirkuler ekonomi, hos
investeringsmodtagende selskaber. Integrationen har afszt i screeninger pa tvaers af aktivklasser fer og efter
investeringstidspunktet i forhold til internale normer og standarder, herunder FN Global Compact og OECD's Retningslinjer
for Multinationale Virksomheder, som PFA's Politik for ansvarlige investeringer og aktivt ejerskab bl.a. er forankret i.
Derudover driver PFA aktiv ejerskabsdialog ud fra en risikobaseret tilgang til baeredygtighedsrisici, og fx i forleengelse af
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evt. signifikante kontroverser relateret til negative pavirkninger pa ressourceanvendelse og cirkuler ekonomi, som er
uddybet i PFA Retningslinjer for baredygtighedsrisici samt Retningslinjer for aktivt ejerskab. Politikkerne adresserer ikke
eksplicit affaldshierarkiet eller prioritering af modvirkning fremfor affaldshandtering.

6.4 Farligt og radioaktivt affald

PFA har ikke datagrundlag for at specificere graden af genanvendelse og adoptionen af cirkulzere principper i veerdikaden,
der vedrerer investeringer, men vi screener, monitorerer og rapporterer pa datapunkter for vaesentlige negative
baredygtighedsvirkninger af vores investeringer, bade opstrems og nedstrems, herunder PAI indikator 9 (Andel af farligt
affald og radioaktivt affald i PAI -erkleeringen), som der henvises til for den interesserede |eser.

6.5 Forventede okonomiske effekter af pavirkninger, risici og muligheder relateret til ressourceforbrug og
cirkulzer ekonomi.

PFA har benyttet indfasningsmuligheden pa de konkrete oplysningskray, jf. tabel 5. Indfasning revurderes i 2025 under
hensyn til de specifikke oplysningskrav, modenhed af data, samt narmere vejledning omkring hvilket CSRD
rapporteringsniveau, der vurderes fyldestgerende for finansielle institutioner.
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7. PFA og EU's Disclosureforordning og Taksonomiforordning

EU har som del af arbejdet med bzredygtig ekonomi vedtaget Taksonomiforordningen (Taksonomien), der fastsztter
kriterier for, hvornar udvalgte ekonomiske aktiviteter kan anses for at vaere miljemaessigt baeredygtige, og
Disclosureforordning (SFDR) og andre relaterede regler, der setter rammer for, hvordan man skal klassificere,
dokumentere og radgive om baeredygtighed i forhold til sine finansielle produkter. Det samlede regelsaet fastsaetter
rammerne for arbejdet med baeredygtighed i bred forstand og omfatter udover klima og milje ogsa hensyn til sociale
forhold og god selskabsledelse — samlet kaldet ESG.

Bade Taksonomi- og Disclosureforordningen giver finansielle virksomheder mulighed for at omtale og rapportere dele af
deres investeringsportefeljer som bzredygtige. Regelsettene er imidlertid ikke ens. Disclosureforordningen giver de
finansielle virksomheder mulighed for at anvende en egenudviklet metode, der definerer baeredygtighed under visse
betingelser. PFA har valgt ikke at udarbejde og rapportere pa en egenudviklet metode for opgerelse af baredygtige
investeringer under Disclosureforordningen, og som konsekvens af dette ej heller at fastseette en minimumsandel heraf.

I henhold til Taksonomiforordningen skal PFA som finansiel virksomhed (Bilag X og Bilag Xl herunder) opgere andelen af
investeringsaktiverne, der er er i overensstemmelse med Taksonomien pa baggrund af data, der er rapporteret af de
investeringsmodtagende virksomheder. | tilleg hertil kan finansielle virksomheder valge at rapportere andelen af
investeringerne, der er i overensstemmelse med Taksonomien pa baggrund af estimeret data. PFA vurderer imidlertid, at
rapporteret data giver bedre sammenligningsgrundlag end estimeret data, da estimater alt andet lige skaber sterre
forskel mellem investorernes opgerelser end rapporterede tal. P3 den baggrund har PFA valgt ikke at rapportere estimeret
data som del af denne rapportering.

Vores rapporteringsvalg er baret af et enske om at understette EU's regulatoriske rammer og den politiske intention om
at gere finansielle produkter mere sammenlignelige pa tvaers af selskaber, og det bliver mere transparent for kunderne, i
hvor hej grad de forskellige selskaber inddrager baeredygtighedsrisici og -hensyn i deres investeringer, aflenningspolitikker
og finansielle produkter.

7.1 Kvalitative oplysninger i henhold til Taksonomiforordningen Bilag XI

7.1.1 Sammenhang mellem Disclosureforordningen, Taksonomiforordningen og PFA's forretningsstrategi,
produkter og dialog med kunder og modparter

PFA stetter op om fzlles regulatoriske rammer, da disse er afgerende for at skabe transparens og baredygtig udvikling.
Integrationen af baredygtighed i PFA's investeringer sker i samarbejde med en rxekke dataleveranderer. Vi seger lobende
at forbedre dette samarbejde, sa vi udbygger datagrundlaget for vores bersnoterede investeringer savel som vores
ejendoms- og alternative investeringer. Derudover pagar der et stort arbejde med at integrere baredygtighedsdata i
PFA's kernedatasystem. Disse tiltag skal sikre, at PFA er godt positioneret til integration af Taksonomidata, i takt med at
de selskaber, vi investerer i, rapporterer pa dette.

PFA onsker at stette EU's strategi om at orientere kapitalstremme mod bzeredygtige aktiviteter og ege vores
investeringer, der er i overensstemmelse med Taksonomien. Dog har vi for nu ikke fastsat mal herfor. Selvom sterre
selskaber i EU, navnlig selskaber der er omfattet af artikel 193 og 29a i direktiv 2013/34/EU, nu er begyndt at rapportere
overensstemmelse med EU's kriterier, er datagrundlaget pa tvaers af PFA's investeringsunivers fortsat sparsomt. Hertil
kommer, at ca. 30 procent af selskaberne, som er pdlagt at rapportere i henhold til Taksonomien, ikke rapporterer
korrekt i henhold til EU's skemaer ifelge en undersegelse fra ESMA (Den Europziske Vaerdipapir- og
Markedstilsynsmyndighed), der er tilgeengelig her. Beredygtishedsdata er sdledes stadig underlagt usikkerhed, og
dermed vil integrationen i diverse investeringsprocesser ogsa blive gjort med forsigtished. Mere herom i nedenstdende
afsnit om kontekstspecifikke oplysninger.

Ud over at integrere visse miljemaessige og sociale karakteristika i vores investeringer indgar dialog om
baredygtighedspraferencer ogsa i vores kundekommunikation og radgivning, dog uden eksplicit henvisning til
Taksonomien. Det gzlder fx vores investeringsguide pa mitpfa.dk, hvor vi giver vores kunder en konkret anbefaling i
forhold til valg af PFA Plus- og PFA Klima Plus-produkterne. P4 samme made er vi i tet dialog med virksomheds- og
organisationskunder, ndr vi indgdr pensionsaftaler, sd vi sikrer, at standardproduktvalget pa deres kollektive
pensionsordning sa vidt muligt tager hensyn til pensionskundernes baeredygtighedspraferencer. Herudover har vi
opdateret vores hjemmeside med oplysninger om graden af baeredygtighed i produkterne. Disse oplysninger - kaldet
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praekontraktuel information - skal gere det nemmere for kunderne at sammenligne produkter i og pa tvaers af selskaber.
Derudover folger vi systematisk op pa de enkelte produkters miljiemaessige og sociale karakteristika i form af periodiske
produktrapporteringer. Disse kan findes her: pfa.dk/periodisk-produktrapportering-2024.

Sadan har PFA baredygtighedsklassificeret sine pensionsprodukter
| Disclosureforordningen (SFDR) er finansielle produkter opdelt i tre forskellige kategorier, afhaengigt af fokus pa
baeredygtighed:

e Produkter, der har baeredygtighed som sit mal og ikke gor vaesentlig skade pa andre baredygtighedsmal, jf.
artikel 9 i SFDR (Artikel 9-produkter)

e Produkter med miljemaessige eller sociale karakteristika eller en kombination af disse karakteristika, men som
ikke har baeredygtighed som sit mal, jf. artikel 8 i SFDR (Artikel 8-produkter)

e Produkter, der hverken kan kategoriseres som Artikel 8- eller g-produkter.

Vi har valgt at klassificere produkterne under PFA Plus og PFA Klima Plus som Artikel 8-produkter. Produkterne fremmer
miljemaessige og sociale karakteristika med fokus pa gren omstilling og overholdelse af internationale normer. Selvom
produkterne som Artikel 8-produkter klassificeres som delvist baredygtige, indeholder de ikke minimumsandele af
baeredygtige investeringer, da PFA p.t. ikke kan opgere nogen investeringer som baeredygtige i henhold til
Disclosureforordningen. Vi vurderer lebende, i hvilket omfang investeringernes aktiviteter er i overensstemmelse med et
miljemal i ekonomiske aktiviteter, der kvalificeres som miljemaessigt baeredygtige i henhold til Taksonomien. Dog
klassificerer vi ikke disse investeringer som baeredygtige, da investeringerne ikke opfylder alle betingelser for at vaere
baredygtige investeringer i henhold til Disclosureforordningen.

Herudover har PFA to pensionsprodukter, som hverken kan kategoriseres som Artikel 8- eller 9-produkter. For
Gennemsnitsrenteprodukter skal det i henhold til Taksonomiforordningens artikel 7 oplyses, at »De investeringer, der
ligger til grund for dette finansielle produkt, tager ikke hejde for EU-kriterierne for miljemaessigt baeredygtige ekonomiske
aktiviteter«. For Udbetalingssikring gzelder ligeledes, at »De investeringer, der ligger til grund for dette finansielle produkt,
tager ikke hejde for EU-kriterierne for miljemaessigt baeredygtige okonomiske aktiviteter.«

Du kan leese mere om PFA's produktkategorisering for produkterne i PFA Plus og PFA Klima Plus, herunder metode og
arbejde med ansvarlighed pa pfa.dk/pensionsopsparing.

7-1.2 Kontekstspecifikke oplysninger i relation til PFA's opgerelse af investeringsaktiver i overensstemmelse
med Taksonomien

EU har indtil nu haft szerligt fokus pa at skabe fzlles regler for miljemaessig baeredygtighed gennem Taksonomien.
Taksonomien fastlaegger kriterierne for, om en ekonomisk aktivitet kan kvalificeres som miljemaessigt baeredygtig, for at
kunne fastsla i hvilken grad en investering er miljemaessigt baeredygtig. Taksonomien definerer sdledes en miljemaessig
baeredygtig investering som en investering i en eller flere ekonomiske aktiviteter - udtrykt som en andel af omsaetning,
kapitaludgifter (CapEx) og driftsudgifter (OpEx) - der bidrager signifikant til et eller flere af EU's seks miljemal, ikke
vaesentligt skader EU's miljemal, og udeves i overensstemmelse med OECD's Retningslinjer for Multinationale
Virksomheder og FN's Vejledende Principper for Erhvervslivet og Menneskerettigheder.

En ting er imidlertid retningslinjerne, en anden er datagrundlaget. Ikke-finansielle og finansielle virksomheder i EU har
ferst fra hhv. 2022 og 2023 vaeret palagt at rapportere om deres ekonomiske aktiviteters overensstemmelse med
Taksonomien (ogsa kaldt klassificeringssystemet), og kun for to af de seks miljemal: modvirkning af klimazndringer og
tilpasning til klimazndringer. Ifelge Taksonomiforordningen ma vi som finansiel institution i denne obligatoriske
Taksonomirapportering (Bilag X og XlI nedenfor) kun benytte den Taksonomidata, som selskaberne selv rapporterer, og
kun fra selskaber, der er omfattet af artikel 19a og 29a i direktiv 2013/34/EU.

PFA's Taksonomirapportering omfatter aktiverne for PFA Pension, forsikringsaktieselskab, og opgerelsen af
investeringsaktivernes overensstemmelse med Taksonomien (Bilag X nedenfor) daekker aktivklasserne: bersnoterede
aktier, viksomhedsobligationer og realkreditobligationer samt ejendomme. | forhold til opgerelsen af atom- og
fossilgasrelaterede aktiviteter, der er i overensstemmelse med klassificeringssystemet (Bilag XIl nedenfor), har vi kun
medtaget Taksonomidata for bersnoterede aktier og virksomhedsobligationer, idet de ekonomiske aktiviteter ikke er
relevante for ejendomme og realkreditobligationer. Investeringer i ejendomme og realkreditobligationer er dog medtaget i
opgorelsen i rekke 7 og 8 i skema 2, 3, 4 gennem deres omfattelse og overensstemmelse med Taksonomiens kriterier for
okonomiske aktiviteter, der ikke er knyttet til atom- og fossilgas. Vi har ikke medtaget yderligere aktivklasser i Bilag X og
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Xll, da vi for disse ikke har rapporteret Taksonomidata tilgeengeligt og/eller ikke har data pa, hvorvidt aktiverne er
omfattet af artikel 19a og 29a i direktiv 2013/34/EU.

Vi har medtaget data for PFA's bersnoterede aktier, virksomhedsobligationer og realkreditobligationer, som er indsamlet
af vores ESG-dataleverander, MSCI. Data fra MSCI afdaekker 99 procent af PFA's investeringer i de tre aktivklasser, og MSCI
har rapporteret data pad omsaetnings- og CapEx-baseret overensstemmelse med Taksonomien samt omfattelse af artikel
193 og 29a i direktiv 2013/34/EU pa udstederniveau. Vi er i lebende dialog med MSC om nejagtighed og fuldsteendighed af
den data, de leverer til os, hvor der kan vaere usikkerheder. Vi holder ligeledes oje med udviklingen af selskabernes
rapporterede Taksonomidata. Som papeget ovenfor er PFA's opgerelse af investeringer i aktier, viksomhedsobligationer
og realkreditobligationer, der opfylder kriterierne i Taksonomien, udelukkende bestdende af selskabernes egen
rapportering og sdledes ikke PFA's egne estimater eller sken. Dermed afhanger den samlede nejagtighed og
fuldstaendighed af vores Taksonomirapportering i hej grad af selskaberne, der rapporterer, og kan vere behaftet med fejl
pa nuverende tidspunkt. Vi forventer dog, at datatilgeengeligheden og -kvaliteten vil blive bedre over tid.

Fejl i selskabsrapporteret data kommer bl.a. til udtryk, nar vi sammenligner de investeringsmodtagende selskabers
rapportering af deres samlede overensstemmelse med Taksonomien med deres rapportering af overensstemmelse med
de enkelte miljomal. Idet der er tilfelde, hvor selskaber har rapporteret deres samlede overensstemmelse med
Taksonomien som hejere end summen af deres overensstemmelse med de underliggende miljemal, har PFA valgt at
beregne den samlede overensstemmelse med Taksonomien som summen af selskabernes rapporterede
overensstemmelse med de enkelte miljemal.

Derudover har vi medtaget PFA's ejendomsinvesteringer. Vi har medtaget alle PFA's ejendomsinvesteringer i opgoerelsen
som omfattet af klassificeringssystemet, herunder ogsa ejendomsinvesteringer udenfor EU, og som omfattet af artikel 19a
og 29a i direktiv 2013/34/EU gennem PFA's ejerskab. PFA har i samarbejde med eksterne radgivere vurderet
overensstemmelsen af portefeljens danske bolig- og erhvervsejendomme med Taksonomiens kriterier for den ekonomiske
aktivitet '7.7 Erhvervelse og Ejerskab af Bygninger'. De enkelte ejendommes (omsatnings- og CapEx-baserede)
overensstemmelse med Taksonomien medtages i opgerelsen som den fulde veerdi af PFA's investering i ejendomsaktivet.

De enkelte KPI'er i opgorelsen af investeringsaktivernes overensstemmelse med Taksonomien beskrives i Bilag X og Xl
nedenfor.

7-1.3 Udviklingen i PFA's investeringsaktivers overensstemmelse med Taksonomien

Det er for forste gang i ar muligt at sammenligne PFA's investeringers overensstemmelse med Taksonomien med sidste ars
data, fordi ikke-finansielle virksomheder i EU forst fra 2022 har vaeret pdlagt at rapportere i henhold til
Taksonomiforordningen.

Som det fremgar i skemaet i Bilag X nedenfor, er andelen af PFA's samlede investeringsaktiver i overensstemmelse med
Taksonomien baseret pa aktivernes omsatning samt CapEx en smule hejere i 2024 (hhv. fire procent og fire procent)
sammenlignet med sidste ar (hhv. tre procent og fire procent). Nedbrudt pa miljemal er investeringernes
overensstemmelse med Taksonomien (bade omsatnings- og CapEx-baseret) hovedsageligt drevet af bidrag til miljemal 1
'Modvirkning af klimaaendringer' og i minimal grad af bidrag til miljemal 2 'Tilpasning til klimaandringer’, som udger under
0,01 procent af den samlede overensstemmelse. Ser man narmere pa, hvilke aktivklasser der bidrager mest til
overensstemmelsen med Taksonomien, sa er det isaer ejendomsinvesteringer, der driver andelen. Omkring 2,5 procent-
point af PFA's samlede investeringsaktivers omsaetnings- og CapEx-baserede overensstemmelse med Taksonomien
kommer fra ejendomme. Hernaest kommer bidrag fra hhv. realkreditobligationer, aktier og virksomhedsobligationer.

Stigningen i PFA's investeringsaktivers overensstemmelse med Taksonomien skyldes hovedsageligt, at der i ar ogsa har
veeret rapporteret data pa finansielle institutioners overensstemmelse med Taksonomiens miljemal 1 og 2, hvorfor PFA's
realkreditobligationsinvesteringer nu tller med. Bidragene fra de andre aktivklasser er sammenlignelige med sidste ar. En
del af de hidtil Taksonomi-verificerede ejendomme, som indgik i sidste drs andel af investeringer, der var i
overensstemmelse med klassificeringssystemet, har veeret genstand for naeermere gennemgang i 2024, grundet en
nyfortolkning i branchen om overensstemmelse med Taksonomiens kriterier for bidrag til miljemal 2 'Tilpasning til
klimazndringer'. Samtidig har en del ejendomme i ar opndet Taksonomi-godkendelse med bidrag til miljemal 1
'Modvirkning af klimaaendringer', hvorfor det samlede bidrag fra ejendomsinvesteringer er lavere, men stadig pa linje med
sidste ar.
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7.2 PFA's investeringsaktiver i overensstemmelse med Taksonomiforordningen Bilag X

Nedenstdende skema giver et overblik over andelen af PFA's investeringer, der er i overensstemmelse med
klassificeringssystemet, og dermed er miljemaessigt baredygtige investeringer i henhold til Taksonomien (pa engelsk:
‘aligned'), i forhold til de samlede investeringer. Sidstnaevnte omfatter PFA's samlede investeringer med undtagelse af
statslige enheder og omtales i skemaet som 'de samlede aktiver, der er omfattet af KPI'en'. Statslige enheder
(eksponeringer for centraladministrationer, centralbanker og supranationale udstedere) medtages ikke grundet den
nuvaerende mangel pa en velegnet beregningsmetode.

De enkelte KPI'er i skemaet kan beskrives som felger:
e KPI 1 er et udtryk for andelen og markedsvaerdien af PFA's investeringsaktiver (eksklusive statslige enheder), som
er i overensstemmelse med Taksonomien.
e KPI 2 angiver andelen og markedsvaerdien af PFA's investeringsaktiver eksklusive statslige enheder.

7-2.1 Flere supplerende oplysninger: inddeling af KPl'ens navner

e KPI 4 angiver andelen og markedsvaerdien af derivater indeholdt i PFA's investeringsaktiver.

e KPI 5 er et udtryk for andelen og markedsvaerdien af investeringsaktiver, der ikke er omfattet af artikel 19a og
20a i direktiv 2013/34/EU, og som er hhv. ikke-finansielle virksomheder og finansielle virksomheder.
Realkreditobligationer medtages under finansielle virksomheder i KPI 5, 6 og 7, idet vi opger overensstemmelse
med Taksonomien ud fra udsteders rapporterede data.

e KPI 6 angiver andelen og markedsvaerdien af PFA's investeringsaktiver, der ikke er omfattet af artikel 19a og 29a i
direktiv 2013/34/EU og ikke er domicileret i EU, og som er hhv. ikke-finansielle virksomheder og finansielle
virksomheder.

e KPI 7 angiver andelen og markedsvaerdien af investeringsaktiver, der er omfattet af artikel 19a og 29a i direktiv
2013/34/EU, og som er hhv. ikke-finansielle virksomheder og finansielle virksomheder.

e KPI 8 er et udtryk for andelen og markedsvaerdien af PFA's investeringsaktiver, som ikke er hverken: statslige
enheder, derivater, virksomheder, der /kke er omfattet af artikel 19a og 29a i direktiv 2013/34/EU, og
virksomheder, der er omfattet af artikel 19a og 29a i direktiv 2013/34/EU.

e KPI g er et udtryk for andelen og markedsvaerdien af PFA's investeringsaktiver, som ikke er placeret i
markedsrenteprodukter, der er i overensstemmelse med Taksonomien baseret pd omsatning.

e KPI 10 er et udtryk for andelen og markedsvaerdien af PFA's investeringsaktiver, der ikke er omfattet af
Taksonomien (pad engelsk ‘non-eligible') baseret pa hhv. omsaetning og CapEx.

e KPI 11 er et udtryk for andelen og markedsvaerdien af investeringsaktiver, der er omfattet af Taksonomien (pa
engelsk ‘eligible’), men som ikke er i overensstemmelse med Taksonomien baseret pa hhv. omsztning og CapEx.

7.2.2 Flere supplerende oplysninger: inddeling af KPI'ens teeller

e KPI 13 angiver andelen og markedsvaerdien af PFA's investeringsaktiver (eksklusive statslige enheder), som er i
overensstemmelse med Taksonomien fordelt pa ikke-finansielle og finansielle virksomheder og hhv. omsatnings-
og CapEx-baseret.

e KPI 14 er et udtryk for andelen og markedsvaerdien af PFA's investeringsaktiver, som ikke er placeret i
markedsrenteprodukter, der er i overensstemmelse med Taksonomien, hhv. omsatnings- og CapEx-baseret.

e KPI 15 angiver ‘andre modparter'. Det er kun PFA's ejendomsinvesteringer under ‘andre modparter’, der er i
overensstemmelse med Taksonomien.

7.2.3 Inddeling af KPI'ens tzller efter miljemal
Aktiviteter, der er i overensstemmelse med klassificeringssystemet — forudsat at der ikke geres vaesentlig skade, og
at der foreligger en positiv vurdering af sociale garantier.

e KPI 18-23 er et udtryk for andelen og markedsvaerdien af PFA's investeringsaktiver (eksklusive statslige enheder),
som er i overensstemmelse med Taksonomien opdelt pa miljemal baseret pd hhv. omszatning og CapEx samt pa
hhv. omstillingsaktiviteter og mulighedsskabende aktiviteter. Eftersom selskaber kun er pdlagt at rapportere pa
deres overensstemmelse med de to ferste (KP118-19) af de seks miljemal i Taksonomien, har vi ikke data
tilgengeligt for mal 3-6 (KPI 20-23). Derfor opgeres overensstemmelsen med disse som o %.
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Skema: Den andel af forsikrings- eller genforsikringsselskabets investeringer, der er rettet mod finansiering, eller som er

forbundet med aktiviteter, der er i overensstemmelse med klassificeringssystemet, i forhold til de samlede investeringer

Den vaegtede gennemsnitsvaerdi af alle investeringer, der er
rettet mod finansiering, eller som er forbundet med
okonomiske aktiviteter, der er i overensstemmelse med
klassificeringssystemet, i forhold til vaerdien af de samlede
aktiver, der er omfattet af KPI'en, med folgende nedenstaende
vagtninger for investeringer i virksomheder:

. Omsatningsbaseret: 4%

. CapEx-baseret: 4%

Den vaegtede gennemsnitsvaerdi af alle forsikrings- og
genforsikringsselskabers investeringer, der er rettet mod
finansiering, eller som er forbundet med ekonomiske
aktiviteter, der er i overensstemmelse med
klassificeringssystemet, med folgende nedenstdende vagtninger
for investeringer i virksomheder:

. Omsatningsbaseret: 24 mia. kr.

. CapEx-baseret: 25 mia. kr.

Den procentdel af aktiver, der er omfattet af KPI'en, i forhold til
forsikrings- eller genforsikringsselskabers samlede investeringer
(»samlet AuM«). Eksklusive investeringer i statslige enheder.

. Dakningsgrad: 88%

Flere supplerende oplysninger: inddeling af KPI'ens navner

Procentdelen af derivater i forhold til de samlede aktiver, der er
omfattet af KPl'en.
. -1%

Den monetaere vaerdi af aktiver, der er omfattet af KPI'en.
Eksklusive investeringer i statslige enheder.
. Dakning: 597 mia. kr.

Derivaternes verdi i pengebeleb.
. -8 mia. kr.

Andelen af eksponeringer for finansielle og ikkefinansielle
virksomheder, som ikke er omfattet af artikel 19a og 29a i
direktiv 2013/34/EU, i forhold til de samlede aktiver, der er
omfattet af KPl'en:

. For ikkefinansielle virksomheder: 47%

. For finansielle virksomheder: 25%

Verdien af eksponeringer for finansielle og ikkefinansielle
virksomheder, som ikke er omfattet af artikel 19a og 29a i
direktiv 2013/34/EU:

. For ikkefinansielle virksomheder: 284 mia. kr.

. For finansielle virksomheder: 151 mia. kr.

Andelen af eksponeringer for finansielle og ikkefinansielle
virksomheder fra tredjelande, som ikke er omfattet af artikel
193 og 29a i direktiv 2013/34/EU, i forhold til de samlede aktiver,
der er omfattet af KPl'en:

. For ikkefinansielle virksomheder: 45%

. For finansielle virksomheder: 8%

Vardien af eksponeringer for finansielle og ikkefinansielle
virksomheder fra tredjelande, som ikke er omfattet af artikel
193 og 29a i direktiv 2013/34/EU:

. For ikkefinansielle virksomheder: 266 mia. kr.

. For finansielle virksomheder: 49 mia. kr.

Andelen af eksponeringer for finansielle og ikkefinansielle
virksomheder, som er omfattet af artikel 19a og 29a i direktiv
2013/34/EU, i forhold til de samlede aktiver, der er omfattet af
KPI'en:

. For ikkefinansielle virksomheder: 5%

. For finansielle virksomheder: 16%

Vardien af eksponeringer for finansielle og ikkefinansielle
virksomheder, som er omfattet af artikel 19a og 29a i direktiv
2013/34/EU:

. For ikkefinansielle virksomheder: 31 mia. kr.

. For finansielle virksomheder: g6 mia. kr.

Andelen af eksponeringer for andre modparter i forhold til de
samlede aktiver, der er omfattet af KPI'en:
. 7%

Verdien af eksponeringer for andre modparter:
. 44 mia. kr.

Den andel af forsikrings- og genforsikringsselskabernes
investeringer, som ikke er investeringer med relation til
livsforsikringsaftaler, hvor investeringsrisikoen bares af
forsikringstagerne, og som er rettet mod finansiering eller er
forbundet med ekonomiske aktiviteter, der er i overensstemmelse
med klassificeringssystemet.

. 1%

Vardien af de af forsikrings- og genforsikringsselskabernes
investeringer, som ikke er investeringer med relation til
livsforsikringsaftaler, hvor investeringsrisikoen bares af
forsikringstagerne, og som er rettet mod finansiering eller er
forbundet med ekonomiske aktiviteter, der er i
overensstemmelse med klassificeringssystemet:

. 8 mia. kr.
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Verdien af alle de investeringer, som finansierer ekonomiske
aktiviteter, der ikke er omfattet af klassificeringssystemet, i
forhold til vaerdien af de samlede aktiver, der er omfattet af
KPI'en:

. Omsaetningsbaseret: 78%

. CapEx-baseret: 78%

Vardien af alle de investeringer, som finansierer ekonomiske
aktiviteter, der ikke er omfattet af klassificeringssystemet:
. Omsatningsbaseret: 465 mia. kr.
. CapEx-baseret: 466 mia. kr.

Vardien af alle de investeringer, som finansierer ekonomiske
aktiviteter, der er omfattet af klassificeringssystemet, men som
ikke er i overensstemmelse med klassificeringssystemet, i
forhold til veerdien af de samlede aktiver, der er omfattet af
KPI'en:

. Omsaetningsbaseret: 18%

. CapEx-baseret: 18%

Flere supplerende oplysninger: inddeling af KPI'ens teeller

Andelen af eksponeringer, der er i overensstemmelse med
klassificeringssystemet, for finansielle og ikkefinansielle
virksomheder, som er omfattet af artikel 19a og 29a i direktiv
2013/34/EU, i forhold til de samlede aktiver, der er omfattet af
KPI'en:
For ikkefinansielle virksomheder:

. Omsaetningsbaseret: 0%

. CapEx-baseret: 1%
For finansielle virksomheder:

. Omsatningsbaseret: 1%

. CapEx-baseret: 1%

Vardien af alle de investeringer, som finansierer ekonomiske
aktiviteter, der er omfattet af klassificeringssystemet, men som
ikke er i overensstemmelse med klassificeringssystemet:

. Omsaetningsbaseret: 109 mia. kr.

. CapEx-baseret: 106 mia. kr.

Verdien af eksponeringer, der er i overensstemmelse med
klassificeringssystemet, for finansielle og ikkefinansielle
virksomheder, som er omfattet af artikel 19a og 29a i direktiv
2013/34/EU:
For ikkefinansielle virksomheder:

. Omsatningsbaseret: 2.704 mio. kr.

. CapEx-baseret: 4.440 mio. kr.
For finansielle virksomheder:

. Omsatningsbaseret: 5.132 mio. kr.

. CapEx-baseret: 5.149 mio. kr.

Den andel af forsikrings- og genforsikringsselskabernes
investeringer, som ikke er investeringer med relation til
livsforsikringsaftaler, hvor investeringsrisikoen bares af
forsikringstagerne, og som er rettet mod finansiering eller er
forbundet med aktiviteter, der er i overensstemmelse med
klassificeringssystemet:

. Omsaetningsbaseret: 1%

. CapEx-baseret: 1%

Vardien af de af forsikrings- og genforsikringsselskabernes
investeringer, som ikke er investeringer med relation til
livsforsikringsaftaler, hvor investeringsrisikoen bares af
forsikringstagerne, og som er rettet mod finansiering eller er
forbundet med aktiviteter, der er i overensstemmelse med
klassificeringssystemet.

. Omsaetningsbaseret: 8 mia. kr.

. CapEx-baseret: g mia. kr.

Andelen af eksponeringer, der er i overensstemmelse med
klassificeringssystemet, for andre modparter i forhold til de
samlede aktiver, der er omfattet af KPl'en:

. Omsaetningsbaseret: 3%

. CapEx-baseret: 3%

Verdien af eksponeringer, der er i overensstemmelse med
klassificeringssystemet, for andre modparter i forhold til de
samlede aktiver, der er omfattet af KPl'en:

. Omsaetningsbaseret: 16 mia. kr.

. CapEx-baseret: 16 mia. kr.
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Inddeling af KPI'ens tzller efter miljomal

Aktiviteter, der er i overensstemmelse med klassificeringssystemet — forudsat at der ikke geres vasentlig skade, og at der
foreligger en positiv vurdering af sociale garantier

Omstillingsaktiviteter: 0%, 0% (Omsatning,
o . . Omsaetning: 4% CapEx)

(1)  Modvirkning af klimazndringer . =
CapEx: 4% Mulighedsskabende aktiviteter:

0%, 0% (Omsaetning, CapEx)

Omstillingsaktiviteter: 0%, 0% (Omsatning,
(2)  Tilpasning til klimazndringer Omsaetning: 0% CapEx)

CapEx: 0% Mulighedsskabende aktiviteter:

0%, 0% (Omsaetning, CapEx)

Omstillingsaktiviteter: 0% (Omsatning, CapEx)
Mulighedsskabende aktiviteter:
0% (Omsatning, CapEx)

(3) Baredygtig anvendelse og beskyttelse af Omsaetning: 0%
vand- og havressourcer CapEx: 0%

. Omstillingsaktiviteter: 0% (Omsaetning, CapEx)
- ) . . Omsaetning: 0% ) o
(4) Omstilling til en cirkulzer ekonomi Mulighedsskabende aktiviteter:

CapEx: 0% )
0% (Omszetning, CapEx)
(5) Forebyggelse og bekampelse af Omsztning: 0% Omstillingsaktiviteter: 0% (Omsaetning, CapEx)
£ ; CaEx: 0% ' Mulighedsskabende aktiviteter:
orurenin apEx: o
s P ’ 0% (Omszetning, CapEx)
(6] Beskyttelse og genopretning af Omszetning: 0% Omstillingsaktiviteter: 0% (Omsatning, CapEx)
- . Mulighedsskabende aktiviteter:
biodiversitet og ekosystemer CapEx: 0%

0% (Omsaetning, CapEx)

7.3 PFA's investeringsaktiver i overensstemmelse med Taksonomiforordningens kriterier for okonomiske
aktiviteter relateret til fossilgas og atomenergi Bilag Xil

| tilleg til den delegerede retsakt for de to ferste miljemal i Taksonomien blev den supplerende delegerede

retsakt vedrerende fossilgas og atomenergi, der er tilgengelig gennem dette link https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/DA/TXT/PDF/?uri=CELEX:32022R1214&from=EN, vedtaget i marts 2022. Det betyder, at ekonomiske aktiviteter
relateret til fossilgas og atomenergi nu kan klassificeres miljemaessigt baeredygtige, hvis de opfylder Taksonomiens
kriterier herfor. Den supplerede retsakt er ligeledes forbundet med oplysningskrav for PFA som finansiel institution.
Nedenstdende skemaer har saledes til formal at give et overblik over andelen af PFA's investeringer knyttet til atom- og
fossilgasrelaterede okonomiske aktiviteter, der er omfattet af og/eller i overensstemmelse med klassificeringssystemet
(Taksonomien).

Skema 1 er en binzer JA/NEJ-indikation af, om PFA gennem vores investeringer har eksponering til atom- og
naturgasrelaterede ekonomiske aktiviteter, der er omfattet af EU-klassificeringssystemet (reekke 1-6):
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Skema 1: Atom- og fossilgasrelaterede aktiviteter

Rakke Atomenergirelaterede aktiviteter

Virksomheden varetager, finansierer eller har eksponeringer mod forskning inden for samt udvikling,
1 demonstration og ibrugtagning af innovative elproduktionsanlaeg, som producerer energi fra nukleare processer JA
med en minimal mangde affald fra breendselskredslebet. (4.26)

Virksomheden varetager, finansierer eller har eksponeringer mod opferelse og sikker drift af nye atomanleg med
henblik pa elproduktion eller varmebehandling, herunder med henblik pa fjernvarme eller industrielle processer
sasom brintproduktion samt sikkerhedsopgraderinger heraf, idet den anvender de bedste tilgengelige
teknologier. (4.27)

Virksomheden varetager, finansierer eller har eksponeringer mod sikker drift af eksisterende atomanlag, som
3 producerer elektricitet eller foretager varmebehandling, herunder med henblik pa fjernvarme eller industrielle JA
processer sasom brintproduktion samt sikkerhedsopgraderinger heraf. (4.28)

Raekke Fossilgasrelaterede aktiviteter

Virksomheden varetager, finansierer eller har eksponeringer mod opferelse eller drift af elproduktionsanlaeg, som
producerer elektricitet ved hjzlp af fossile gasformige braendstoffer. (4.29)

Virksomheden varetager, finansierer eller har eksponeringer mod opferelse, renovering og drift af anlaeg til
kraftvarmeproduktion af varme/keling og elektricitet, som anvender fossile gasformige brandstoffer. (4.30)

Virksomheden varetager, finansierer eller har eksponeringer mod opferelse, renovering og drift af
varmeproduktionsanlaeg, som producerer varme/keling ved hjzlp af fossile gasformige brandstoffer. (4.31)

Skema 2 beskriver belebet og den andel af PFA's investeringer, der er i overensstemmelse med klassificeringssystemets
kriterier for de seks atom- og fossilgasrelaterede aktiviteter (beskrevet ovenfor i Skema 1, reekke 1-6). Beleb og andel
(procent) opgeres pr. atom- og fossilgasrelateret aktivitet og bdde omsatnings- og CapEx-baseret. Hertil opgeres beleb
og andel (procent) samlet for Taksonomiens to miljemal — Modvirkning af klimazendringer (CCM) og Tilpasning til
klimazendringer (CCA) - og dekomponeres pr. miljemal:

Skema 2: @konomiske aktiviteter, der er i overensstemmelse med klassificeringssystemet (Navner)

Beleb og andel (oplysningerne angives i pengebeleb og som procentdele)

Modvirkning af
CCM + CCA | klimazendringer Tilpasning til klimazndringer (CCA)

@konomiske (CCM)e
Raekke aktiviteter Beleb % Beleb % Belob %
Beleb og andel,
som udgores af
okonomiske Omsaetnings-
aktiviteter, der er i | baseret
overensstemmelse
med
klassificeringssyste
met, jf. bilag | og II,
afsnit 4.26, til
delegeret
forordning (EU)
2021/2139, i
navneren for den
gzldende KPI.

3 mio. kr. 0% 3 mio. kr. 0% o mio. kr. 0%

Capex-baseret | 1 mio. kr. 0% 1 mio. kr. 0% o mio. kr. 0%
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Beleb og andel,
som udgores af
okonomiske
aktiviteter, der er i
overensstemmelse
med
klassificeringssyste
met, jf. bilag | og Il
afsnit 4.27, til
delegeret
forordning (EU)
2021/2139, i
navneren for den
geeldende KPI.

Omsztnings-
baseret

14 mio. kr.

0%

14 mio. kr.

0%

O mio.

kr.

0%

Capex-baseret

173 mio. kr.

0%

173 mio. kr.

0%

0 mio.

0%

Beleb og andel,
som udgores af
okonomiske
aktiviteter, der eri
overensstemmelse
med
klassificeringssyste
met, jf. bilag | og Il
afsnit 4.28, til
delegeret
forordning (EU)
2021/2139, i
navneren for den
geeldende KPI.

Omsatnings-
baseret

214 mio. kr.

0%

214 mio. kr.

0%

0 mio.

0%

Capex-baseret

51mio. kr.

0%

51 mio. kr.

0%

0 mio.

0%

Beleb og andel,
som udgores af
okonomiske
aktiviteter, der er i
overensstemmelse
med
klassificeringssyste
met, jf. bilag | og Il
afsnit 4.29, til
delegeret
forordning (EU)
2021/2139, i
navneren for den
geldende KPI.

Omsztnings-
baseret

6 mio. kr.

0%

6 mio. kr.

0%

O mio.

0%

Capex-baseret

5 mio. kr.

0%

5 mio. kr.

0%

0 mio.

0%

Beleb og andel,
som udgores af
okonomiske
aktiviteter, der er i
overensstemmelse
med
klassificeringssyste
met, jf. bilag | og Il
afsnit 4.30, til
delegeret
forordning (EU)
2021/2139, i
navneren for den
geeldende KPI.

Omsatnings-
baseret

62 mio. kr.

0%

37 mio. kr.

0%

25 mio.

kr.

0%

Capex-baseret

32 mio. kr.

0%

32 mio. kr.

0%

o mio.

0%

Beleb og andel,
som udgores af
okonomiske
aktiviteter, der eri
overensstemmelse
med
klassificeringssyste
met, jf. bilag | og II,
afsnit 4.31, til
delegeret
forordning (EU)
2021/2139, i
navneren for den
gzldende KPI.

Omsztnings-
baseret

5 mio. kr.

0%

5 mio. kr.

0%

0 mio.

0%

Capex-baseret

47 mio. kr.

0%

47 mio. kr.

0%

0 mio.

0%

Beleb og andel,
som udgeres af
andre ekonomiske
aktiviteter, der er i
overensstemmelse

Omsztnings-
baseret

23.209 mio.

kr.

4%

23.204 mio.

kr.

4%

5 mio.

0%
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med
klassificeringssyste
met, som ikke er 5 mio 24,866
navnt i reekke 1-6 | Capex-baseret 4.9?<7r ' 4% m4ic') K 4% 91 mio. kr. o%
ovenfor, i ' o
navneren for den
geldende KPI.
Omsztnings- | 23.512 mio. o 23.482 mio. o ) o
baseret kr. 4% kr. 4% 30 mio. kr. 0%
3 Samlet geldende
KPI
Capex-baseret 25'2?3 mio. 4% 25.17k4rm|o. 4% 91 mio. kr. 0%

Skema 3 beskriver, hvor stor en andel, som den delmangde af PFA's samlede investeringer, der er i overensstemmelse
med klassificeringssystemet gennem atom- og fossilgasrelaterede aktiviteter, udger af PFA's samlede investeringer, der er
i overensstemmelse med klassificeringssystemet. Beleb og andel (procent) opgoeres pr. atom- og fossilgasrelateret
aktivitet og bade omsatnings- og CapEx-baseret. Hertil opgeres beleb og andel (procent) samlet for Taksonomiens to
miljemal - Modavirkning af klimaaendringer (CCM) og Tilpasning til klimazendringer (CCA) - og dekomponeres pr. miljemal:

@konomiske aktiviteter, der er i overensstemmelse med klassificeringssystemet (Tzller)

Beleb og andel (oplysningerne angives i pengebeleb og som procentdele)

Modvirkning af Tilpasning til klimazendringer
klimaaendringer (CCMW) (CCA)
Rakke Belob % Belob % Belob %
Beleb og andel,
som udgores af
okonomiske Omsaetnings-
aktiviteter, der er i | baseret
overensstemmelse
med
klassificeringssyste
met, jf. bilag | og Il
afsnit 4.26, til
delegeret
forordning (EU)
2021/2139, i
tzlleren for den
geeldende KPI.
Beleb og andel,
som udgores af
okonomiske
aktiviteter, der er i
overensstemmelse
med
klassificeringssyste
met, jf. bilag | og II,
afsnit 4.27, til
delegeret Capex-baseret | 173 mio. kr. 1% 173 mio. kr. 1% 0 mio. kr. 0%
forordning (EU)
2021/2139, i
tzlleren for den
gzldende KPI.
Beleb og andel,
som udgores af
okonomiske Omsaetnings-
aktiviteter, der er i | baseret
overensstemmelse
med
klassificeringssyste
met, jf. bilag | og Il
afsnit 4.28, til
delegeret
forordning (EU)
2021/2139, i

CCWm + CCA

3 mio. kr. 0% 3 mio. kr. 0% 0 mio. kr. 0%

Capex-baseret | 1 mio. kr. 0% 1 mio. kr. 0% o mio. kr. 0%

Omsztnings-

1 0, 1 0, 1 0,
baseret 14 mio. kr. 0% 14 mio. kr. 0% o mio. kr. 0%

214 mio. kr. 1% 214 mio. kr. 1% o mio. kr. 0%

Capex-baseret | simio. kr. 0% 51 mio. kr. 0% o mio. kr. 0%
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telleren for den
geeldende KPI.

Beleb og andel,
som udgores af
okonomiske Omsaetnings-
aktiviteter, der er i | baseret
overensstemmelse
med

6 mio. kr. 0% 6 mio. kr. 0% o mio. kr. 0%

klassificeringssyste
met, jf. bilag | og II,
afsnit 4.29, til
delegeret
forordning (EU)
2021/2139, i
tzlleren for den
geldende KPI.

Capex-baseret | 5 mio. kr. 0% 5 mio. kr. 0% o mio. kr. 0%

Beleb og andel,
som udgores af
okonomiske Omsaetnings-
aktiviteter, der er i | baseret
overensstemmelse
med

62 mio. kr. 0% 37 mio. kr. 0% 25 mio. kr. 0%

klassificeringssyste
met, jf. bilag | og Il
afsnit 4.30, til
delegeret
forordning (EU)
2021/2139, i
telleren for den
geldende KPI.

Capex-baseret | 32 mio. kr. 0% 32 mio. kr. o% o mio. kr. 0%

Beleb og andel,
som udgores af
okonomiske Omsaetnings-
aktiviteter, der er i | baseret
overensstemmelse
med

5 mio. kr. 0% 5 mio. kr. o% o mio. kr. 0%

klassificeringssyste
met, jf. bilag | og II,
afsnit 4.31, til
delegeret
forordning (EU)
2021/2139, i
tzlleren for den
gzldende KPI.

Capex-baseret | 47 mio. kr. 0% 47 mio. kr. 0% o mio. kr. 0%

Beleb og andel,
som udgeres af
andre okonomiske | Omsztnings- | 23.209 mio.
aktiviteter, der er i | baseret kr.
overensstemmelse
med

23.204 mio.

0,
98% kr.

98% 5 mio. kr. 0%

klassificeringssyste
met, som ikke er
navnt i r_aekke 1-6 Capex-baseret 24.957 mio.
ovenfor, i kr.
navneren for den
geldende KPI.

24.866 mio.

0,
98% kr.

98% 91 mio. kr. 0%

Beleb og andel,

som udgeres af Omsaetnings- | 23.512 mio. o 23.482 mio.
f 100%

okonomiske baseret kr. kr.

aktiviteter, der er i

overensstemmelse

100% 30 mio. kr. 0%

med
klassificeringssyste
met, i n@vneren
for den geldende
KPI

25.265 mio.

Capex-baseret k.

100% 25.174 mio. kr. 100% 91 mio. kr. 0%

Skema 4 beskriver PFA's atom- og fossilgasrelaterede eksponering, der er omfattet af, men ikke er / overensstemmelse
med klassificeringssystemet.
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Skema 4: @konomiske aktiviteter, der er omfattet af klassificeringssystemet, men som ikke er i overensstemmelse med

klassificeringssystemet

Rekke

©@konomiske
aktiviteter

Beleb og andel (oplysningerne angives i pengebeleb og som procentdele)

CCwm + CCcA

Modvirkning af
klimaaendringer (CCMW)

Tilpasning til klimazendringer

(CCA)

Belob

%

Belob %

Belob

%

Beleb og andel, der
udgeres af
okonomiske
aktiviteter, der er
omfattet af
klassificeringssyste
met, men som ikke
eri
overensstemmelse
med
klassificeringssyste
met, og som er
omhandlet i bilag |
og ll, afsnit 4.26, til
delegeret
forordning (EU)
2021/2139, i
tzlleren for den
gldende KPI.

Omsztnings-
baseret

1 mio. kr.

0%

1 mio. kr. 0%

0 mio. kr.

0%

Capex-baseret

o mio. kr.

0%

o mio. kr. 0%

o mio. kr.

0%

Beleb og andel, der
udgeres af
okonomiske
aktiviteter, der er
omfattet af
klassificeringssyste
met, men som ikke
eri
overensstemmelse
med
klassificeringssyste
met, og som er
omhandlet i bilag |
og ll, afsnit 4.27, til
delegeret
forordning (EU)
2021/2139, i
telleren for den
geeldende KPI.

Omsatnings-
baseret

2 mio. kr.

0%

2 mio. kr. 0%

o mio. kr.

0%

Capex-baseret

o mio. kr.

0%

o mio. kr. 0%

o mio. kr.

0%

Beleb og andel, der
udgeres af
okonomiske
aktiviteter, der er
omfattet af
klassificeringssyste
met, men som ikke
eri
overensstemmelse
med
klassificeringssyste
met, og som er
omhandlet i bilag |
og ll, afsnit 4.28, til
delegeret
forordning (EU)
2021/2139, i
tzlleren for den
gzldende KPI.

Omsztnings-
baseret

21 mio. kr.

0%

21 mio. kr. 0%

0 mio. kr.

0%

Capex-baseret

3 mio. kr.

0%

3 mio. kr. 0%

o mio. kr.

0%

Beleb og andel, der
udgeres af
okonomiske
aktiviteter, der er
omfattet af

Omsatnings-
baseret

246 mio. kr.

0%

246 mio. kr. 0%

o mio. kr.

0%
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klassificeringssyste
met, men som ikke
eri
overensstemmelse
med
klassificeringssyste
met, og som er
omhandlet i bilag |
og ll, afsnit 4.29, til
delegeret
forordning (EU)
2021/2139, i
tzlleren for den
geeldende KPI.

Capex-baseret

102 mio. kr.

0%

99 mio. kr.

0%

3 mio. kr.

0%

Beleb og andel, der
udgeres af
okonomiske
aktiviteter, der er
omfattet af
klassificeringssyste
met, men som ikke
eri
overensstemmelse
med
klassificeringssyste
met, og som er
omhandlet i bilag |
og ll, afsnit 4.30, til
delegeret
forordning (EU)
2021/2139, i
tzlleren for den
geeldende KPI.

Omstnings-
baseret

243 mio. kr.

0%

219 mio. kr.

0%

25 mio. kr.

0%

Capex-baseret

171 mio. kr.

0%

171 mio. kr.

0%

o mio. kr.

0%

Beleb og andel, der
udgeres af
okonomiske
aktiviteter, der er
omfattet af
klassificeringssyste
met, men som ikke
eri
overensstemmelse
med
klassificeringssyste
met, og som er
omhandlet i bilag |
og ll, afsnit 4.31, til
delegeret
forordning (EU)
2021/2139, i
tzlleren for den
gzldende KPI.

Omsatnings-
baseret

21 mio. kr.

0%

21 mio. kr.

0%

o mio. kr.

0%

Capex-baseret

37 mio. kr.

0%

37 mio. kr.

0%

0 mio. kr.

0%

Beleb og andel,
som udgeres af
andre ekonomiske
aktiviteter, der er
omfattet af
klassificeringssyste
met, men som ikke
eri
overensstemmelse
med
klassificeringssyste
met, og som ikke
er nzvnt i rekke
1-6 ovenfor, i
teelleren for den
geldende KPI.

Omsztnings-
baseret

108.415
mio. kr.

18%

5.921 mio. kr.

1%

791 mio. kr.

0%

Capex-baseret

105.999
mio. kr.

18%

5.631 mio. kr.

1%

551 mio. kr.

0%

Beleb og andel,
som udgeres af
okonomiske
aktiviteter, der er
omfattet af

Omsztnings-
baseret

108.950
mio. kr.

18%

6.430 mio. kr.

1%

816 mio. kr.

0%
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klassificeringssyste
met, men som ikke

eri
overensstemmelse 106.312 o ) o ) o
med Capex-baseret mio. kr. 18% 5.941 mio. kr. 1% 554 mio. kr. 0%

klassificeringssyste
met, i tzlleren for
den gzldende KPI

Skema 5 beskriver PFA's atom- og fossilgasrelaterede eksponering, som /kke er omfattet af klassificeringssystemet.

Skema 5: @konomiske aktiviteter, der ikke er omfattet af klassificeringssystemet

Rxkke | @konomiske aktiviteter Belob Procent
Beleb og andel, der udgeres af Omsaetnings- io. k %
okonomiske aktiviteter som navnt i baseret 2 mio. Kr. o
reekke 1 i skema 1, som ikke er

1 omfattet af klassificeringssystemet, jf.
bilag | og Il, afsnit 4.26, til delegeret
forordning (EU) 2021/2139, i teelleren Capex-
for den gzldende KPI. P o mio. kr. 0%
baseret
Beleb og andel, der udgeres af Omsatnings- 17 mio. kr. 0%
> . . baseret
okonomiske aktiviteter som navnt i
reekke 2 i skema 1, som ikke er
2 omfattet af klassificeringssystemet, jf.
bilag | og Il, afsnit 4.27, til delegeret
forordning (EU) 2021/2139, i teelleren | capex- ) .
for den galdende KPI. baseret 0 mio. kr. 0%
Belob og andel, der udgeres af Omszetnings- 32 mio. kr. 0%
ekonomiske aktiviteter som navnt i | Paseret
reekke 3 i skema 1, som ikke er
3 omfattet af klassificeringssystemet, jf.
bilag | og Il, afsnit 4.28, til delegeret
forordning (EU) 2021/2139, i telleren
Capex- .
for den gzldende KPI. 15 mio. kr. 0%
baseret
Omsztnings- A
Beleb og andel, der udgeres af o mio. kr. 0%
> - . baseret
okonomiske aktiviteter som navnt i
raekke 4 i skema 1, som ikke er
4 omfattet af klassificeringssystemet, jf.
bilag I og Il, afsnit 4.29, til delegeret
forordning (EU) 2021/2139, i telleren Capex-
for den gzldende KPI. P o mio. kr. 0%
baseret
Beleb og andel, der udgeres af Omszatnings- 25 mio. kr. 0%
> = . baseret
okonomiske aktiviteter som navnt i
rekke 5 i skema 1, som ikke er
5 omfattet af klassificeringssystemet, jf.
bilag | og II, afsnit 4.30, til delegeret
forordning (EU) 2021/2139, i teelleren
Capex- .
for den gzldende KPI. 27 mio. kr. 0%
baseret
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Beleb og andel, der udgeres af Omszatnings- 2 mio. kr. 0%
> - . baseret
okonomiske aktiviteter som navnt i
reekke 6 i skema 1, som ikke er
6 omfattet af klassificeringssystemet, jf.
bilag I og Il, afsnit 4.31, til delegeret
forordning (EU) 2021/2139, i teelleren Capex-
for den gzldende KPI. o mio. kr. 0%
baseret
Omsatnings- .
Belob og andel, som udgeres af baseret ¢ 464.875 mio. kr. 78%
andre ekonomiske aktiviteter, der
ikke er omfattet af
7 klassificeringssystemet, som ikke er
navnt i raekke 1-6 ovenfor, i
tlleren for den gaeldende KPI. Egsg:a 465794 mio. kr. 8%
S;Zittnlngs 464.953 mio. kr. 78%
Beleb og andel, som udgeres af
3 ekonomiske aktiviteter, der ikke er
omfattet af klassificeringssystemet,
i nevneren for den geeldende KPI«
E:Eg:t 465.836 mio. kr. 78%

7.4 Anvendte principper
For regnskabspraksis for EU's Disclosureforordning og Taksonomiforordning henvises der til Bilag XI ovenfor.
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Sociale oplysninger

8. Egen arbejdsstyrke

Ved udgangen af 2024 har PFA 1.484 medarbejdere (antal personer), som d=kker alle fuld- og deltidsansatte
medarbejdere i PFA inkl. timelennede og midlertidigt ansatte. Dette afsnit dekker i udgangspunktet alene PFA's egne
medarbejdere, ogsd omtalt som egen arbejdsstyrke. Det vil fremga eksplicit, nar ikke-ansatte medarbejdere (IT-
supportudbyder, facility management-udbyder og eksterne konsulenter) inddrages udvalgte steder i rapporteringen. Det
bemarkes, at ikke-ansatte pa lige fod med andre leveranderer er forpligtet af PFA's CoC, der bl.a. regulerer arbejdet med
menneske- og arbejdstagerrettigheder, herunder efterlevelse af OECD's retningslinjer for ansvarlig virksomhedsadfeerd og
FN's principper for menneskerettigheder og erhverv.

PFA er en videnbaseret virksomhed, og det er essentielt at kunne tiltreekke og fastholde medarbejdere med de rigtige
kompetencer. Samtidig er arbejdsmarkedet i finanssektoren praget af hej konkurrence om talent, hvilket stiller krav til
PFA om at tilbyde attraktive fordele, for at kunne tiltraekke og fastholde kvalificerede medarbejdere.

PFA pavirker medarbejdere positivt ved at tilbyde gode fysiske og psykiske rammer, hvor der bade er fokus pa sundhed og
trivsel. Det sker bl.a. ved at tilbyde fleksibilitet i arbejdslivet, traeningsfaciliteter, fellesskaber pd og uden for arbejdet,
intern uddannelse og udviklingsmuligheder, samt heldbredsikring som del af pensionsordningen.

Der er lav risiko for, at PFA kan have potentielle negative pavirkninger pa egen arbejdsstyrke i form af det fysiske og
psykiske arbejdsmilje i PFA, herunder overtreedelser af menneske- og arbejdstagerrettigheder. Der arbejdes kontinuerligt
pa at mitigere risikoen for negative pavirkninger, hvilket bl.a. sker ved at felge de mange reguleringer og lovgivningskrav,
sektoren er underlagt, samt arbejde med medarbejdertrivsel pa arbejdspladsen. Derudover er der en rakke risici for PFA
forbundet med PFA's egen arbejdsstyrke, hvor iszer risici forbundet med GDPR og cybersikkerhed vaegter hejt. Der
arbejdes kontinuerligt for at mitigere disse risici bl.a. gennem obligatorisk e-learning om persondatabeskyttelse og GDPR-
lovgivning samt forretningsgange, der beskriver hvordan persondata behandles korrekt. Derudover samarbejder PFA med
relevante myndigheder og brancheorganisationer for at hejne datasikkerheden og kunne modsta cyberangreb.

PFA har udelukkende medarbejdere ansat i Danmark. Det samme geor sig geldende for langt sterstedelen af ikke-ansatte
medarbejdere, her har PFA dog nogle konsulenter i Polen. PFA opererer i en hejt reguleret branche, og der er derfor
minimal risiko for, at der skulle forekomme tvangsarbejde, menneskehandel eller bernearbejde, hvilket der ogsa tages
tydeligt afstand fra i PFA's Politik for samfundsansvar.

Det vurderes, at PFA's transitionsplaner for reduktion af negative pavirkninger pa miljeet ikke vil have vasentlig pavirkning
pa PFA som arbejdsplads eller pa PFA's medarbejdere. De identificerede pavirkninger og muligheder er geeldende for alle
medarbejdere i PFA.

8.1 Beskrivelse af relevante menneskerettighedspolitikker relateret til egen arbejdsstyrke

Respekt for menneskerettigheder er en grundleeggende forpligtelse, og PFA har et ansvar for at sikre, at vores aktiviteter
ikke kraenker individers rettigheder. PFA felger internationalt anerkendte principper og retningslinjer for at respektere
menneske- og arbejdstagerrettigheder, herunder FN's vejledende principper for Menneskerettigheder og Erhvervsliy, ILO's
erklering om grundlaeggende principper og rettigheder pa arbejdspladsen og OECD's Retningslinjer for Multinationale
Virksomheder. Hvad angdr vores ikke-ansatte medarbejdere, har PFA's CoC pa nuvarende tidspunkt ikke en klausul, der
vedrerer usikre ansattelsesforhold.

PFA har processer, som ger det muligt at identificere, forebygge og afhj=lpe potentielle og aktuelle negative pavirkninger
af menneske- og arbejdstagerrettigheder, som vi kan forarsage. PFA har vurderet, at de rettigheder, som vi potentielt har
den sterste negative pavirkning pa, er arbejdsforhold, ligebehandling og ikke-diskrimination samt retten til privatliv og
databeskyttelse. For at mitigere eventuelle negative pavirkninger er PFA lebende i dialog med PFA's samarbejdsudvalg og
arbejdsmiljeorganisation, hvor medarbejderne ogsa er reprasenteret.

PFA sikrer ligebehandling og forebygger diskrimination gennem personalepolitik for et chikane-frit arbejdsmilje og

personalepolitik for mangfoldighed. Personalepolitik for mangfoldighed fastlaegger, at PFA arbejder for at ingen
medarbejdere oplever diskrimination pa grund af, men ikke begrenset til, ken og kensidentitet,
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funktionsnedsattelser/handicap, alder, seksuel orientering, religion, politisk overbevisning, hudfarve, race og etnicitet,
national udvinding eller social oprindelse, eller andre former for forskelsbehandling i henhold til dansk ret eller EU-retten.
Derudover beskytter PFA medarbejdernes private data i overensstemmelse med den til enhver tid geeldende lovgivning for
databeskyttelse. Samtidig er det szerligt udvalgte medarbejdere, der handterer kollegers fortrolige henvendelser inden for
fx sundhed, pension og forsikring.

8.2 Ledelsessystem til forebyggelse af arbejdsulykker

PFA's arbejdsmiljeorganisation arbejder i henhold til dansk lovgivning lebende med virksomhedens arbejdsmilje og er
involveret i alle dele af arbejdet for at sikre et sundt og sikkert arbejdsmilje, herunder de fysiske arbejdsmiljemassige
spergsmal, samt forebyggelse og behandling af arbejdsulykker. For effektivt at kunne forebygge arbejdsulykker er det
vigtigt at have indgdende viden om drsagerne til, at medarbejdere kan komme til skade pa arbejdspladsen. Oplysninger
om rapporterede arbejdsskader anvendes af arbejdsmiljeorganisationen i samarbejde med HR-afdelingen til at fremme et
sikkert arbejdsmilje gennem forebyggende foranstaltninger. Ansvaret for at anmelde arbejdsskader ligger hos HR-
afdelingen, der sikrer, at alle lovpligtige frister for rettidig anmeldelse overholdes.

Der afholdes tre arlige ordinzere meder i arbejdsmiljeorganisationen, hvor eventuelle problemstillinger vedrerende det
fysiske arbejdsmilje dreftes. P baggrund af dreftelserne fremszttes eventuelle anbefalinger om yderligere forebyggelse
af arbejdsulykker til koncerndirektionen eller HR-afdelingen.

8.3 Politikker og initiativer for at fremme diversitet og inklusion samt undga diskrimination og
forskelsbehandling

En arbejdsstyrke med mangfoldig baggrund, kompetencer, erfaring, holdninger, interesser mv. er nedvendig for at levere
pa PFA's forretningsstrategi. PFA arbejder for, at alle medarbejdere har samme adgang til at benytte de muligheder, der er
til rddighed. Derfor har PFA implementeret en raekke politikker og initiativer for at bekeempe forskelsbehandling og
handtere vasentlige pavirkninger pa egen arbejdsstyrke. Vi har politikker som understotter:

o Lige muligheder for alle medarbejdere: PFA streber efter at sikre lige muligheder for alle medarbejdere, hvilket
bl.a. afspejles i PFA's personalepolitik for mangfoldighed.

e Inkluderende og tillidsfuld kultur: PFA ensker at veere en attraktiv arbejdsplads for alle medarbejdere med en
inkluderende og tillidsfuld kultur. PFA er bl.a. tilsluttet Diversitetspagten gennem Dansk Erhverv og Above &
Beyond, hvor vi stetter konkrete handlinger for at fremme diversitet og inklusion internt i PFA. | 2024 har PFA
ogsa tilsluttet sig Dansk Industris diversitetslofte for aktivt at fremme diversitet, inklusion og ligestilling.

e Aldersdiversitet: PFA ser det som en fordel at have aldersdiversitet blandt medarbejderne, fordi det skaber en
balanceret og alsidig arbejdsplads, der drager fordel af bade erfaring og innovation. Derfor har PFA en Politik for
senkarriere, der skal gore det attraktivt for seniorer at sege job hos PFA og fa nuvaerende medarbejdere til at
blive lengere pa arbejdsmarkedet. Siden 1. april 2024 har PFA kunne tilbyde delpension og seniorordning til alle
PFA's medarbejdere.

e Chikane-frit arbejdsmilje: PFA har en personalepolitik for et chikane-frit arbejdsmilje. Formalet er at sikre, at
PFA's medarbejdere ikke bliver udsat for chikane, mobning eller diskrimination, da PFA har nultolerance over for
kreenkende handlinger. Det er ledernes ansvar at sikre et chikanefrit arbejdsmilje, og det felges der op pa via
APV-undersegelser, indberetninger i HR-kanaler og/eller PFA's whistleblower-ordningen.

HR har ansvaret for at sikre gennemferelsen og implementeringen af personalepolitikker i PFA's daglige drift. Den arlige
engagementsmaling giver indblik i, om der skal felges op med konkrete handlinger, hvis malingen viser, at der er behov
for et skaerpet fokus. Derudover indeholder personalepolitikken vedrerende mangfoldighed konkrete tiltag, der skal
fremme mangfoldighed og inklusion i PFA. Ligeledes indeholder personalepolitikken for et chikanefrit arbejdsmilje en
beskrivelse af, hvad vidner til chikane eller mobning opfordres til at gere.

Generelle tiltag og processer for at sikre, at identificerede negative pavirkninger forebygges, afbedes og folges op, er
beskrevet i yderligere detaljer i afsnit 8.5.
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8.3.1 Medarbejdersammensatning
Som det fremgar af tabel 15, er der pa tvaers af organisationen en meget ligelig kensfordeling blandt PFA's medarbejdere.

Tabel 15 - Antal ansatte pr. kgn i PFA 31. december 2024

Antal ansatte pr. ken (antal personer)

Mzaend 749
Kvinder 735
Andet o
Ikke rapporteret o
I alt ansatte 1.484

Tabel 16 - Antal ansatte pr. kgn og beskaftigelsesforhold i PFA (FTE gennemsnit 2024)

FTE gennemsnit 2024

Kvinder Maend Qvrig Ikke angivet Total
Total ansatte (Gns. FTE) 706 737 o o 1.443
Midlertidigt ansatte (Gns. FTE) 1 o o o 1
Ansatte med ikke-garanterede timer (Gns. FTE) o o o o o
Fuldtidsansatte (Gns. FTE) 600 704 o o 1.304
Deltidsansatte (Gns. FTE) 106 33 o o 139

Note: Det totale antal medarbejdere angivet i tabellen svarer til det tal (FTE gennemsnit), som er angivet i note 6 i PFA's finansielle
regnskab. Bemaerk, at afrunding af tal kan fere til, at tallene ikke summer ift. Total ansatte (Gns. FTE).

PFA's medarbejdere er i meget hej grad specialister med lange videregdende uddannelser, og derfor er mange
medarbejdere forst faerdige med deres uddannelse i slutningen af tyverne. Af den arsag er andelen af ansatte, som er
under 30 ar, naturligt lavere end de andre aldersgrupper.

Tabel 17 - Antal ansatte pr. aldersgruppe i PFA 31. december 2024

Ansatte

Under 30 ar

199 (13 %)

30-50 ar

722 (49 %)

Over 50 ar

563 (38 %)

| alt ansatte

1.484

Tabel 18 - Kgnsfordeling i gverste ledelse i PFA-koncernen

Data pr.

Koncerndirektion

Koncerndirektion

Qvrige ledende

Qvrige ledende

Total

medarbejdere* Total (antal
31.12.2024 (antal) (%) Al medarbejdere*(%) ( ) (%)
(antal)
Maend 4 80 % 15 58 % 19 61 %
Kvinder 1 20 % 11 42 % 12 39 %

*Qvrige ledende medarbejdere omfatter medarbejdere med personaleansvar og direkte reference til koncerndirektionen.
Note: Vaer opmaerksom pa at opgerelsen i denne tabel felger CSRD-kravene og saledes ikke svarer til opgerelsen i afsnittet Maltal for det
underrepraesenterede kon pa de evrige ledelsesniveauer pa s. 26.

8.3.2 Processer for dialog og involvering af medarbejdere og arbejdstagerreprasentanter om pavirkninger
PFA har forskellige processer for effektiv kommunikation og involvering af medarbejdere for at afdakke pavirkninger,
bade positive og negative, som kan bruges til at tage beslutninger ud fra. Afhaengig af emnets karakter og fortrolighed
handteres kontakten med medarbejderne enten direkte eller gennem medarbejderreprasentanter.

Samarbejdsudvalget

Dette udvalg bestar af ledelses- og medarbejderreprasentanter og fungerer som et forum, hvor ledelse og medarbejdere
kan drefte udviklingen af arbejdspladsen for at ege bade trivsel og effektivitet. Udvalget varetager det psykiske
arbejdsmilje og drefter emner som fx selskabets resultater og strategi, organisatoriske &ndringer, medarbejderpolitikker,
psykisk arbejdsmilje og teknologiudvikling. Udvalget medes fire gange arligt, hvilket kan suppleres med ekstraordinzre
meder efter behov. PFA's administrerende direktor er formand og overordnet ansvarlig for samarbejdsudvalget, mens HR-
afdelingen er ansvarlig for implementering af udvalgets beslutninger. P34 baggrund af dreftelser pa arbejdsmeder mellem
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HR-afdelingen og personaleforeningerne om forbedringer af det psykiske arbejdsmilje har udvalget i 2024 efterset PFA's
Politik for ferie/fridage/fraveer og deltid, og der er fortsat fokus pa psykologisk tryghed.

Arbejdsmiljeorganisationen

Arbejdsmiljeorganisationen har medarbejdervalgte repraesentanter og drefter problemstillinger vedrerende det fysiske
arbejdsmilje og fremszetter indstillinger til ledelsen. De medes mindst tre gange arligt eller efter behov. Det er chefen for
HR Jura, der er formand, og som dermed har det operationelle ansvar for at sikre involvering. Arbejdsmiljeorganisationen
har i 2024 fastsat ambitioner for det fysiske arbejdsmilje, som bl.a. omfattede udvikling og distribution af beredskabskort
til medarbejderne og lebende opgradering af kantinefaciliteterne. Der gennemferes arbejdspladsvurderinger (APV) ved
@ndringer i arbejdet, arbejdsmetoder eller arbejdsprocesser, der kan pavirke arbejdsmiljeet — dog senest hvert tredje ar.
PFA's arbejdsmiljeorganisation deltager i hele APV-processen fra planlaegning og gennemforelse til opfelgning og
opdatering af handlingsplanen.

Den arlige engagementsmaling

Den arlige engagementsmadling, hvor 93 procent af medarbejderne deltog i 2024, giver PFA vardifuld indsigt i
medarbejdernes vurdering af PFA som arbejdsplads. HR-direkteren er ansvarlig for at gennemfere engagementsmalinger,
og HR-afdelingen bruger indekset til at male medarbejdertilfredshed og identificere omrdder, der kraever yderligere
opmarksomhed og indsatser. Efter behov arbejdes der videre med disse omrader i de enkelte afdelinger i PFA. PFA's
leverander af facility management serviceydelser udferer egen APV og medarbejdertilfredshedsundersegelser og deler de
resultater, der er relevante for PFA. Kontaktpersonen hos leveranderen af facility management serviceydelser og
kontaktpersonen i PFA har ugentlige meder, hvor de kan drefte samarbejdet, sa det sikres, at leveranderens
medarbejdere trives hos PFA.

Hvis PFA er vidende om, at en medarbejder har et handicap, er det afgerende, at vi som arbejdsgiver lever op til vores
forpligtigelse om at tage relevante tiltag i forhold til de konkrete behov. PFA har fx medarbejdere pa flexjob-ordninger,
som er tilpasset personer med varig og vaesentligt nedsat arbejdsevne, der ikke kan opna eller fastholde beskftigelse pa
normale vilkar.

For at fa indsigt i, om der er sarbare medarbejdere, er det vigtigt at skabe et arbejdsmilje, hvor medarbejderne foler sig
trygge ved at dele deres udfordringer. Det kan opnas gennem regelmaessige samtaler mellem ledere og medarbejdere,
hvor der laegges vaegt pa dabenhed og fortrolighed. Blandt andet derfor, udvidede PFA i 2022 spergerammen i
engagementsmalingen med spergsmal om psykologisk tryghed. Medarbejderne bliver bl.a. spurgt, om de trygt kan give
udtryk for, hvad der pavirker deres trivsel og indsats, og om de kan veere sig selv i PFA.

8.4 Processer og klagekanaler til at afhjelpe negative pavirkninger pa medarbejdere

PFA har flere kanaler til rédighed for medarbejdere, som har behov for at rapportere handelser. Forhold som mobning,
utilfredshed med len, samarbejdsvanskeligheder mv. gar igennem PFA's almindelige kanaler, som fx ledelsessystemet eller
HR. Medarbejdere, der oplever forhold, de ikke kan drefte med deres leder eller nrmeste kolleger, kan kontakte deres
HR-partner. Personalespergsmal gar som udgangspunkt gennem tillidsrepraesentanterne, og de fleste medarbejdere i PFA
er overenskomstdaekket. Medarbejdere, der oplever upassende adferd sdsom mobning, krenkelse eller anden chikane,
kan kontakte deres tillidsrepraesentant, arbejdsmiljereprasentant eller HR-partner. | klageprocessen afdekkes sagen forst
ved, at de involverede samt andre relevante parter interviewes, hvilket der bliver lavet et referat af samt et notat om,
hvorledes sagen er afdaekket. Hvis der er substans i en sag, vil der blive lagt en handlingsplan med HR-partneren, og
eventuelt eksterne partnere, med lebende opfelgning. Derudover folges udviklingen ogsa i engagementsmalingen og APV-
undersoegelsen.

| engagementsmalingen er det muligt for medarbejderne at give udtryk for deres holdning til PFA's klagekanaler, herunder
om de opleves som effektive. Skulle en medarbejder vaere utilfredshed med, hvordan en specifik sag er blevet handteret,
kan det ogsa angives. Derudover har tillids- og medarbejderrepraesentanter i samarbejdsudvalget samt
arbejdsmiljoorganisationen mulighed for lebende at videregive deres evalueringer af klagekanalernes effektivitet og dele
observationer fra konkrete sager. Disse feedbackmekanismer er vigtige redskaber for at sikre, at kanalerne konstant
forbedres og tilpasses medarbejdernes behov og forventninger.

Derudover har PFA en whistleblower-ordning, hvor der anonymt kan videregives oplysninger om formodede
uregelmaessigheder. Whistleblower-ordningen er til enhver tid tilgeengelig for medarbejdere gennem PFA's intranet og
PFA's hjemmeside. Medarbejdere i PFA gennemferer hvert andet ar obligatorisk undervisning vedrerende anvendelse af
whistleblower-ordningen, sa de er opmarksomme p3, hvad de kan rapportere gennem de forskellige kanaler, herunder
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ledelsessystemet og whistleblower-ordningen, samt hvordan de kan rapportere bekymringer anonymt og sikkert. Se
afsnit 12.1 for uddybning af, hvordan PFA handterer indberetninger, og beskyttelse af whistleblowers.

Eksterne konsulenter og andre typer af ikke-ansatte far ved opstart udleveret ‘frdselsregler’, der bl.a. giver en
introduktion til PFA's whistleblower-ordning samt det generelle klagesystem.

Medarbejderreprasentanter, herunder tillidsrepraesentanter og arbejdsmiljerepraesentanter, er omfattet af szerlige
lovpligtige regler, der beskytter dem i deres ansattelse. Dette inkluderer en szrlig beskyttelse mod opsigelse, som skal
sikre, at de ikke opsiges pa grund af deres funktion som medarbejderreprasentant.

Derudover folger PFA de geldende regler for kompensation og genoprejsning i tilfeelde af brud pa menneske- og
arbejdstagerrettigheder, samt reviderer vores politikker og procedurer for at forhindre fremtidige brud.

8.5 Tiltag for at fremme positive og minimere negative pavirkninger pa medarbejdere

8.5.1 Potentielle negative pavirkninger
PFA iveerksaetter lobende tiltag for at forebygge, afbede og afhjaelpe negative pavirkninger, der er fundet vaesentlige for
egen arbejdsstyrke. Nedenfor er en beskrivelse af initiativer, der skal afbede potentielle negative pavirkninger:

Arbejdsforhold

PFA har en personalepolitik for forebyggelse og handtering af sygefravaer for medarbejdere. Denne politik beskriver,
hvordan vi i PFA arbejder med at forebygge sygdom, stette medarbejdere som bliver syge og sikre en god tilbagevenden
til arbejdspladsen, nedbringe sygefravaer samt medvirke til, at medarbejdere ikke bliver nedslidte. Politikken oplister
retningslinjer for, hvem der ger hvad og hvornar, nar en medarbejder sygemeldes.

Ligebehandling og ikke-diskrimination

PFA har flere personalepolitikker, som beskriver, hvordan PFA skal sikre ligebehandling og ikke-diskrimination. De beskriver
bl.a. PFA's proces for en arlig vurdering af ligelen, statistik pa omradet og eventuelle tiltag for at udligne forskelle og
brugen af kensneutralt sprogbrug i rekrutteringsopslag. | 2024 fik PFA sin ferste diversitets- og inklusionspartner, som skal
sikre et kontinuerligt fokus pa diversitet og inklusion, og PFA markerede bl.a. en diversitetsuge ifm. Copenhagen Pride.

Privatliv og databeskyttelse

Som tidligere beskrevet beskytter PFA medarbejdernes private data i overensstemmelse med den til enhver tid gxldende
lovgivning for databeskyttelse. Derudover har PFA szerligt udvalgte medarbejdere, der handterer kollegaers fortrolige
henvendelser inden for de omrader, hvor der kan opsta problemstillinger - det gzelder fx inden for sundhed, pension og
forsikring. Formadlet med at have dedikerede medarbejdere til disse opgaver er at sikre fortrolighed og beskytte
medarbejdernes privatliv og data, sa vi kan minimere risikoen for databrud og misbrug af personlige oplysninger.

8.5.2 Positive pavirkninger

PFA ivaerksaetter loebende tiltag for at opnd positive pavirkninger og for at tiltreekke og fastholde dygtige medarbejdere. Vi
har bl.a. et staerkt fokus pa at ege andelen af kvinder i alle ledelseslag. Det mal forfelges gennem initiativer som
kompetenceudvikling, talentudvikling, lige barselsregler for mand, kvinder og medforaldre samt fleksible arbejdstider.
Nedenfor er en gennemgang af udvalgte indsatser for fleksible arbejdstider og sundhed.

Fleksibel arbejdsplads

PFA har indfert en ordning, hvor alle medarbejdere har ret til en 8o procent arbejdsuge for 8o procent len. Derudover er
der mulighed for, at medarbejdere efter aftale kan arbejde hjemmefra op til to dage om ugen. | den forbindelse stiller PFA
ergonomisk korrekt udstyr til rddighed til hiemmearbejdspladsen, for at vores medarbejdere kan opretholde en sund
arbejdsstilling.

Sundhed

Med afszt i PFA's interne sundhedsstrategi, har PFA skarpt fokus pa fysisk, mental og social sundhed samt psykologisk
tryghed. Denne strategi opdateres efter behov og blev senest revideret i 2023. Fundamentet for strategien er interne
data fra engagementsmalinger og arbejdspladsvurdering (APV) samt taet samarbejde og input fra PFA's
sundhedsorganisation. Dertil kommer kvartalsvis dialog med personaleforeningerne om det psykiske arbejdsmiljo og
psykologisk tryghed. De sundhedsfremmende indsatser for mental sundhed omfatter bl.a. traening af ledere i handtering
af stress og mistrivsel, og PFA tilbyder alle medarbejdere en omfattende helbredssikring gennem PFA som del af deres

PFA Holding - Arsrapport 2024 - Side 105



ansattelsesforhold. Derudover har de ogsa adgang til ydelsen PFA Forebygger og en reekke online sundhedsydelser.
Medarbejderne er desuden omfattet af en kollektiv ulykkesforsikring samt en tandforsikring. Hvis medarbejdere bliver
sygemeldte, tilbydes der gennem PFA EarlyCare en tidlig indsats i form af stette og vejledning, der kan reducere risikoen
for, at sygdommen udvikler sig og ferer til langtidssygemelding.

PFA anvender bl.a. den arlige engagementsmaling til at fa indsigt i, om medarbejderne oplever, at de har et bzredygtigt
arbejdsliv. Medarbejderne bliver bl.a. spurgt ind til, hvor ofte de oplever et for hejt arbejdspres, om der er en fornuftig
balance mellem arbejds- og privatliv, samt i hvilken grad de oplever, at PFA tilskynder til en sund og positiv arbejdskultur,
der fremmer trivsel. | 2024 |13 scoren for et baeredygtigt arbejdsliv pa 5,8 pa en skala fra 1-7.

8.6 Processer til at fremme positive og minimere negative pavirkninger pa medarbejdere
PFA's HR-afdeling folger lobende op pa emner, hvor vi ved, eller bliver bevidste om, at der kan vare forskelsbehandling.
Nedenfor skitseres, hvordan vi har grebet det an i praksis.

| PFA prioriterer vi ligelen, da vi er bevidste om, at lenforskelle mellem kennene kan udgere bade et internt problem og et
bredere samfundsproblem. Det adresserer vi bl.a. ved at lave drlig lenstatistik, som forelaegges PFA's samarbejdsudvalg.
Derudover vurderer vores aflenningsudvalg arligt om vores lenpolitik er kensneutral, sa vi sikrer, at den politik, der ligger
til grund for lendannelse, ikke forskelsbehandler.

| forhold til beskyttelse af privatliv og databeskyttelse er PFA i den saerlige konstellation, at vores medarbejdere ogsa er
kunder i PFA. Det indebzerer en risiko for interessekonflikter og utilsigtet adgang til felsomme oplysninger. For at sikre, at
det ikke sker, har PFA som navnt szrligt udvalgte medarbejdere til at handtere medarbejderes data.

8.7 Tiltag til at forfelge muligheder og handtere vasentlige risici relateret til medarbejdere

Som tidligere beskrevet har PFA en rekke risici ved egen arbejdsstyrke, bl.a. potentielle overtraedelser af menneske- og
arbejdstagerrettigheder, databeskyttelse og cybersikkerhed. PFA monitorerer og folger lobende op med kontroller samt
justerer processer i forretningsgange, hvis det bliver vurderet, at eksisterende processer er uhensigtsmassige i forhold til
at mitigere risici.

Samtidig arbejdes der lebende med at skabe gode rammer for medarbejdere i PFA bl.a. med afszt i
engagementsmalinger. | 2024 ivaerksatte PFA derfor, i samarbejde med Dansk Erhvery, ledertraening inden for vanskelige
samtaler og feedback for at fremme en dben kommunikationskultur og et godt psykisk arbejdsmilje. Inklusion og
psykologisk tryghed blev integreret i lederprogrammer, People Review og engagementsmalinger, og tre nye
ledelsesprincipper (tydelighed, samarbejde og eksekvering) blev lanceret.

PFA evaluerer og forbedrer loebende vores medarbejderrelaterede muligheder baseret pa resultater fra
engagementsmalinger, kantineundersegelser og arbejdspladsvurderinger. Muligheder kan ogsa opsta ad hoc, og PFA vil i
de tilfelde - ofte i samarbejde med samarbejdsudvalget eller arbejdsmiljeorganisationen - serge for at realisere disse
muligheder.

8.8 Malsztninger for at fremme positive pavirkninger og muligheder og handtere negative pavirkninger og risici
Nedenfor redegeres for, hvordan vi sporer effektiviteten af de beskrevne tiltag og maler fremskridt. Hvor det er relevant,
vil vi ogsa beskrive de interessenter, der har bidraget til at fastseette malet.

PFA maler effektiviteten af, at ingen forskelsbehandles i lendele ved bl.a. at lave arlige lenstatistikker, som forelaegges
PFA's samarbejdsudvalg. Derudover vurderer PFA's aflenningsudvalg arligt, om vores lenpolitik er kensneutral, og dermed
ikke diskriminerer. Hvis lenstatistikken viser uforklarlige lenforskelle, eller hvis det vurderes, at lenpolitikken ikke er
kensneutral, vil PFA undersege tiltag, der kan mitigere dette.

PFA har maltal og en bestyrelsesgodkendt politik for at ege andelen af det underreprasenterede ken pa virksomhedens
ovrige ledelsesniveauer. Formalet er - samtidig med at opfylde de regulatoriske krav - at sikre en kultur med fokus pa
ligestilling og diversitet. Saledes sikrer PFA, at bestyrelsen arligt felger op pa, om de ivaerksatte tiltag er effektive, eller om
der er behov for nye tiltag. Se opgorelsen pa side 27.

PFA's medarbejdere gennemferte i 2024 treening i behandling af personoplysninger for at sikre kendskab til og indsigt i,
hvad personoplysninger er, og hvordan vi behandler dem i PFA. Saledes sikrer vi, at alle medarbejdere har det nedvendige
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kendskab til den generelle behandling af personoplysninger, samt hvordan vi i PFA handterer persondata. For at besta
kurset er der en afsluttende test.

PFA har som del af den bestyrelsesgodkendte strategi en ambition om, at medarbejderengagementet i 2026 ligger pa 6,1
pa en skala fra 1-7. Medarbejderengagementet madles her ud fra et engagementsindeks, som er gennemsnit af enkelte
forhandsudvalgte spergsmal fra PFA's arlige engagementsmaling. | 2024 deltog 93 procent af medarbejderne i opgerelsen
af PFA's strategiske mal for medarbejderengagement, hvor scoren landede pa 6,1, som er over 2024-malsatningen om en
score 6,0 og branchegennemsnittet pa 5,7.

Gennemsnitsscoren for samtlige spergsmal i den drlige engagementsmaling for 2024 landede pa 6,0.

Der skal slutteligt orienteres om, at PFA's mal relateret til egne medarbejdere ikke opfylder minimumskravene til metrikker
eller mal i CSRD, samt at der ikke oplyses ressourceforbrug forbundet med malene.

| perioden 1. jan. 2024 - 31. dec. 2024 havde PFA 231 fratraedelser blandt fast- og deltidsansatte medarbejdere ekskl.
timeloennede. Det svarer til en gennemsnitlig medarbejderomsatning for hele kalenderdret 2024 pa i alt 13,0 procent.

8.9 Beskrivelse af ikke-ansatte medarbejdere

PFA har flere forskellige eksterne leveranderer og eksterne konsulenter, som udferer arbejde i PFA. PFA's kantinedrift,
rengering, reception og en stor del af facility management varetages af medarbejdere fra en sterre leverander af facility
management serviceydelser. PFA's interne IT-support faciliteres af medarbejdere fra en sterre leverander, der er
specialiseret i IT- og software support. Derudover har PFA konsulenter ansat til at udfere forskellige opgaver. Det kan fx
vaere ydelser inden for strategi, IT og IT-udvikling, facilitering af diverse seminarer, kurser mv. Leveranderer og eksterne
konsulenter i PFA er til enhver tid forpligtede til at overholde PFA's CoC, samt faerdselsregler for eksterne konsulenter i
PFA.

Pr. 31.12.2024 havde PFA 377 registrerede ikke-ansatte medarbejdere, herunder eksterne konsulenter (antal personer).

8.10 Kollektive overenskomster og arbejdsmarkedsdialog

Alle medarbejdere i PFA modtager en lon, som lever op til reglerne om minimumslenninger pa det danske arbejdsmarked.
En stor andel af PFA's medarbejdere (87 procent) er desuden omfattet af kollektive overenskomster. Her er der
overenskomstbestemte faste minimumslenninger afhangig af jobfunktion og ansvar.

Medarbejdere, som ikke er omfattet af en kollektiv overenskomst i PFA, udgeres primzrt af ledere og individuelt ansatte
specialister, som selv forhandler deres lonforhold med PFA. Her er PFA desuden underlagt reglerne for aflenning og

kompensation i henhold til det danske arbejdsmarked.

Tabel 19 - Kollektive overenskomsters daekning og arbejdsmarkedsdialog

Kollektive overenskomsters deekning Arbejdsmarkedsdialog

Ansatte - EQS (for Ansatte - uden for EQS X o .
) Repraesentation pa arbejdspladsen (kun EQS)
) lande > 50 ansatte, (Sken for regioner med > 50

Daekningssats (for lande med > 50 ansatte, der

der repraesenterer >10 | ansatte, der reprasenterer

reprasenterer > 10 % af alle ansatte)

% af alle ansatte) >10 % af alle ansatte)
0-19 %
20-39 %
40-59 %
60-79 %
80-100 % Danmark Danmark

8.11 Medarbejderes medlemskab af fagforening
PFA registrerer ikke, hvorvidt medarbejdere er medlemmer af en fagforening, da det vil kraeve samtykke.
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8.12 Arbejdsliv, privatliv og social beskyttelse

Medarbejdere omfattet af funktionaerloven, der er forhindret i at udfere deres arbejde pa s=dvanlig vis pa grund af
sygdom, er berettiget til len. Medarbejdere er derudover dekket af social beskyttelse mod tab af indkomst pa grund af
sygdom gennem offentlige programmer, hvis betingelserne er opfyldt. PFA's medarbejdere er omfattet af en kollektiv
heltidsulykkesforsikring, en tandforsikring, samt andre gruppeforsikringer som helbredssikring. | Danmark er medarbejdere
omfattet af social sikring ved afskedigelse gennem flere ordninger og love, der sikrer ekonomisk stette og hjzIp til
jobsegning.

Medarbejdere er dekket af social beskyttelse mod tab af indkomst pad grund af arbejdsskade og erhvervet invaliditet
gennem bdde offentlige programmer og PFA's forsikringsordninger. Arbejdsskadesikringen er en lovpligtig forsikring, som
PFA skal tegne for vores medarbejdere, og som dakker skader relateret til arbejdet. Personer i Danmark har ret til
Folkepension, der er en dansk overferselsindkomst til personer, der har ndet folkepensionsalderen. Derudover er alle
PFA's medarbejdere, med undtagelse af studentermedhjzlpere, dekket af en pensionsordning, der er 100 procent
arbejdsgiverbetalt. Studentermedhjzlpere har mulighed for at indbetale til frivillig pension, hvilket ikke er en selvstendig
ret i henhold til den gzldende overenskomst.

Udover de normale regler for barsel indferte PFA pr. 1. juli 2024, at alle forldre uanset ken og familiekonstellation har
mulighed for at holde op til 25 ugers barsel med fuld len. Alle PFA's medarbejdere har ret til familierelateret orlov. 6
procent af kvinderne og 7 procent af mandene har i en kortere eller lzngere periode benyttet sig af familierelateret orlov
i lobet af 2024.

8.13 Uddannelse og kompetenceudvikling
Alle medarbejdere i PFA afholder som minimum en gang arligt en performance- og udviklingssamtale med sin narmeste
leder. Det er en retningslinje, som geelder for alle medarbejdere i PFA.

Tabel 20 - Andelen af ansatte som har gennemfgrt en udviklingssamtale i 2024

Ansatte der har gennemfort udviklingssamtale i 2024

Maend 100 %
Kvinder 100 %
Andet n/a
Ikke rapporteret n/a
| alt ansatte 100 %

8.13.1 Antal gennemforte uddannelsestimer i PFA

| PFA bliver alle medarbejdere tilbudt en reekke uddannelses- og traeningsmuligheder. Det gzlder fx Graduate-program,
specialistudviklingsprogram, lederudviklingsprogrammer, kurser og undervisning i digitale kompetencer og
kundeoplevelser, feedbacktraening, diverse sidemandsoplaeringer, on-the-job-training, etc. Sterstedelen af vores traening
timeregistreres ikke i noget centralt system, men det er noget, som foregar og prioriteres lebende pa tvaers af PFA.

Definitionen af uddannelsestimer i denne rapportering er afgreenset til de uddannelsestimer, som registreres i et centralt
system, der er tilgeengeligt for betroede administratorer i PFA. Uddannelsestimer i denne rapportering afgreenses til tid,
som medarbejdere har brugt pa:

e Kurser, certificeringer og undervisningsmoduler vedrerende pension og/eller forsikring pa Forsikringsakademiet.

e Treening af medarbejdere ifm. e-learnings (PFA's obligatoriske kurser vedrerende compliance og
sikkerhedstraning).
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Tabel 21 - Gennemshnitligt antal uddannelsestimer pr. ansat i 2024

Antal uddannelsestimer i 2024

Maend 20,9 timer
Kvinder 16,2 timer
Andet n/a
Ikke

n/a
rapporteret
| alt ansatte 18,6 timer

Arsagen til, at der er et gennemsnitligt hejere antal uddannelsesstimer hos maend end kvinder, skyldes, at der blandt de
omrader (Privatkunder og Erhverv), som sender medarbejdere pa uddannelse pa Forsikringsakademiet, er en overvaegt af
mand. Tages der hejde for kensfordelingen i de respektive omrader, ses det omvendt, at kvinder har et lidt hejere
gennemsnitligt antal uddannelsestimer end mand.

8.14 Sundhed og sikkerhed

Alle PFA's medarbejdere er omfattet af arbejdsmiljeledelsessystemet og er forpligtet af de tilherende standarder og
retningslinjer. Antal arbejdsulykker, der er anmeldt til vurdering af Arbejdsmarkedets Erhvervssikring i 2024, var 8. Det
svarer til, at der har veeret anmeldt en arbejdsulykke for 0,5 procent af PFA's medarbejdere. Der er endnu ikke truffet
afgoerelse i nogen af de 8 anmeldte sager. Der har ikke varet tilfeelde af erhvervssygdomme i 2024. | 2024 var der 2 tabte
dage pa grund arbejdsrelaterede skader/ulykker. Der har ikke veeret tabte dage pa grund af erhvervssygdomme. Der er
ikke registreret nogen dedstilfelde som folge af arbejdsrelaterede skader og arbejdsrelateret sygdom.

8.15 Aflenning og lenforskelle

Den gennemsnitlige lenforskel blandt maend og kvinder i PFA var i 2024 pa 17 procent. Den primzre forklaring pa den
gennemsnitlige lenforskel mellem mand og kvinder i PFA er, at mand er overreprasenterede i de mest lentunge omrader
i PFA som PFA Asset Management, Finans & Aktuariat, IT og Erhverv. Kvinder er overrepraesenterede i de mindst lentunge
omrader som Sundhed, Kundeservice og Kommunikation, Samfundsansvar og Marketing.

Den samlede arlige vederlagsratio for den hejest betalte person i forhold til medianen af det samlede arlige vederlag for
alle medarbejdere var i 2024 12,07 i PFA.

8.16 Diskriminerende behandling og brud pa menneskerettigheder

Der er ikke anmeldt eller registreret nogen sager gennem Ligebehandlingsnavnet om diskriminerende adfaerd i PFA i
2024. Der har i 2024 heller ikke vaeret nogen sager vedrerende brud pa menneskerettigheder, hverken igennem OECD's
kontaktpunkter, whistleblower-ordningen eller gennem interne kanaler. Endelig er der ikke modtaget nogen klager
angdende tilfelde af diskriminerende behandling i 2024 gennem PFA's interne kanaler. Da der ikke har varet nogen sager,
hverken gennem interne eller eksterne kanaler, har PFA ikke betalt nogen beder.

8.17 Anvendte principper

8.17.1 Generelt
Hvor intet andet er angivet, er data opgjort for perioden 1. januar-31. december 2024. | de situationer, hvor det ikke har
vaeret muligt at have data opgjort for perioden, har vi oplyst, at der ikke har veeret tilgeengelige data.

| opgerelser hvor ken indgar, anvendes CPR-nummer som definition pa ken. Det er sdledes ikke et udtryk for, hvorledes
den enkelte medarbejder identificerer sig.

8.17.2 Antal ansatte

Antal ansatte omfatter antal medarbejdere ansat i PFA-koncernen pr. 31. december, herunder fastansatte, midlertidige
ansatte, fritstillede samt timelennede. Inkluderer ikke eksterne konsulenter, bestyrelse og Kunderad.

PFA Holding - Arsrapport 2024 - Side 109



8.17.3 Fuldtidsarbejdsstyrke i FTE
Nogletallet viser antal medarbejdere, der er ansat i PFA-koncernen pr. 31. december 2024 omregnet til
fuldtidseekvivalenter. Det omfatter fastansatte, midlertidige ansatte, fritstillede samt timelennede.

8.17.4 Antal medarbejdere pr. ken i PFA
Beregnes som antal medarbejdere pr. ken i forhold til samlede antal ansatte.

8.17.5 Antal medarbejdere pr. kon og beskaftigelsesforhold i PFA
Beregnes som antal medarbejdere pr. ken fordelt pa beskaftigelsesforhold.

8.17.6 Konsfordeling i topledelsen i PFA
| opgoerelsen medtages koncerndirektion og evrige ledelsesniveauer fordelt pa ken. @vrige ledelsesniveauer er defineret
som koncerndirektionen, samt personer der refererer direkte til koncerndirektionen og selv har personaleansvar.

8.17.7 Arbejdsglade/Antal medarbejdere i PFA's engagementsmaling

Samtlige fastansatte i PFA-koncernen, der er i uopsagt stilling, inviteres til at deltage i den arlige engagementsmaling der
udarbejdes af Enalyzer. Undersegelsen er anonym, og resultater og deltagerantal oplyses af Enalyzer. Enalyzer anvender
en skala fra 1-7, hvor syv er det bedste. Indeksscoren er et gennemsnit af 54 spergsmal, der vedrerer en lang reekke
emner som engagement og energi, psykologisk tryghed, baeredygtigt arbejdsliv, vaerktejer og samarbejde m.m.

8.17.8 Medarbejderoms=tningshastighed
Antal fratrddte i perioden i forhold til det gennemsnitlige antal ansatte.

8.17.9 Ikke-ansatte i virksomhedens egen arbejdsstyrke (eksterne konsulenter)
PFA-koncernen anvender eksterne konsulenter i forskellige sammenhange. Alle ikke-ansatte registreres i ERP-systemet i
en ekstern medarbejderkreds. Der laves et udtraek af disse ultimo perioden.

8.17.10 Antal medarbejdere d=kket af overenskomst

Opgorelsen er baseret pa registreringer i PFA-koncernens ERP-system. | Lonsystemet registreres hvilke vilkar, den enkelte
medarbejder er ansat under. Medarbejdere er enten ansat pa kollektiv overenskomst eller individuelle vilkar
(arbejdsmarkedsdialog). Antal medarbejdere dekket af overenskomst opdeles i de to kategorier og opgeres i forhold til
samlede antal ansatte.

8.17.11 Familierelateret orlov

Opgorelsen er baseret pa registreringer i PFA-koncernens ERP-system. Der beregnes et samlet antal af felgende
orlovstyper: modtagerorloy, forzldreorloy, feedreorlov og pasningsorlov i forhold til gennemsnitlig antal ansatte fordelt pa
ken i perioden.

8.17.12 Uddannelse og kompetenceudvikling

| PFA-koncernen tilbydes medarbejderne mange uddannelses- og traeningsmuligheder. PFA har ikke et system eller en
intern proces, der registrerer alle medarbejderes deltagelse i uddannelse eller registrering af udviklingssamtaler.
Uddannelse og kompetenceudvikling i CSRD-rapporteringen er derfor afgraenset til branchespecifikke pensions- og
forsikringsmaessige uddannelser.

PFA baserer opgerelsesmetodik for uddannelses- og kompetenceudvikling pa antal registrerede timer. Opgorelse af antal
uddannelsestimer pr. ansat og ken opgeres som timer medgadet til kurser, certificeringer vedr. pension og/eller forsikring
pa Forsikringsakademiet og deltagelse i interne e-learningskurser set i forhold til gennemsnitlig antal ansatte.

8.17.13 Arbejdsulykker

Alle arbejdsulykker anmeldes til Arbejdsmarkedets Erhvervssikring. Antal arbejdsulykker i forhold til antal ansatte
beregnes som anmeldte sager i perioden i forhold til antal ansatte ultimo perioden. Der tages udgangspunkt i anmeldte
sager. Det betyder ikke, at alle anmeldelser bliver godkendt som arbejdsulykker af Arbejdsmarkedets Erhvervssikring.

Ved anmeldelse af arbejdsulykker til Arbejdsmarkedets Erhvervssikring opgeres forventede antal uarbejdsdygtige dage i
relation til ulykken. Det samlede antal dage anvendes til beregning af ‘Antal tabte dage pga. arbejdsrelaterede ulykker'.

8.17.14 Lenforskel mellem ken/ Vederlag (vederlagsratio)
Opgerelsen er baseret pa registreringer i PFA-koncernens ERP-system.
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Lenforskellen mellem ken beregnes som forskellen i de gennemsnitlige lenniveauer mellem kvindelige og mandlige
ansatte, udtrykt i procent af det gennemsnitlige lenniveau for mandlige ansatte.

Vederlagsratio er beregnet som forholdet mellem den hejst betalte medarbejder og medianen af det samlede arlige
vederlag for alle ansatte.

8.17.15 Antal sager om diskriminerende adfzerd

PFA har en whistleblower-ordning, der giver medarbejdere, kunder, eksterne samarbejdspartnere og leveranderer
mulighed for at indberette ved mistanke om eller viden om overtradelse af lovgivning eller andre uredelige forhold. Det
er ligeledes muligt at klage over forskelsbehandling til Ligebehandlingsnaevnet. Antal sager om diskriminerende adfeerd
opgeres som det samlede antal sager anmeldt i begge ovennaevnte grupper.
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9. Arbejdstagere i vardikeeden

Felgende afsnit beskriver PFA's tilgang til at handtere potentielle negative pavirkninger pa arbejdstagere i veerdikaeden.
Det fremgar, at PFA i 2024 har udviklet og forbedret sin tilgang til leveranderstyring for selskab, bl.a. ved udarbejdelse af
ny risikobaseret tilgang, forbedret ledelsessystem og opdatering af eksisterende CoC.

PFA's investeringer pavirker arbejdstagere i veerdikaeden hos investeringsmodtagende selskaber, bredt pa tveers af
sektorer, geografier og medarbejdergrupper. PFA har analyseret aktie- og virksomhedsobligationsportefeljens risici for
negative pavirkninger pa baggrund af indikator for social performance, MSCl ESG Social Score, og niveauet indikerer
begranset risiko, ud over PFA's aktieportefelje er forbundet med lavere risiko sammenlignet med et globalt benchmark
(MSCI ACWI). Der kan vaere en samlet finansiel vaesentlighed, hvis alle risici relateret til arbejdstagere i vaerdikaden skulle
materialisere sig samtidigt, men da risikoen for dette er vurderet begrenset, er risikoen heller ikke vurderet finansielt
vaesentlig i CSRD-regi.

PFA har positiv pavirkning pa omradet gennem vores aktive ejerskab, hvor vi gennem screening, dialog og
stemmeafgivelse generelt seger at fremme investeringsmodtagende selskabers integration af sociale risici relateret til
arbejdstageres rettigheder, med forankring i PFA's politikker (uddybet under afsnit 9.1). For eksempel er begrebet en
socialt retfeerdig omstilling en del af scopet for Climate Action 100+ investor initiativet og dialoger herunder (introduceret
under E1). Det indebaerer, at selskaber med vaesentlige omstillingsrisici i forhold til klimaandringer ogsa ber tage hensyn
til, at deres arbejdstagere i veerdikader ikke strander i omstillingen, i takt med eftersporgslen bevaeger sig vak fra de
typer opgaver og kompetencer, de bererte arbejdstagere besidder.

9.1 Politikker relateret til arbejdstagere i veerdikaden

PFA har vedtaget en rakker politikker, som definerer vores arbejde som se/skab med at handtere og respektere
menneske- og arbejdstagerrettigheder for alle arbejdstagere i vaerdikaden: Politik for samfundsansvar, Politik for
whistleblowing i PFA-koncernen, Politik for outsourcing i PFA-koncernen, Politik for intern kontrol og Politik for
personoplysninger i PFA-koncernen. Se tabel 4 for en oversigt over PFA's politikker. FN's Retningslinjer for
Menneskerettigheder og Erhvervsliv samt OECD's Retningslinjer for Multinationale Virksomheder for ansvarlig
virksomhedsadfeerd, og disses underliggende instrumenter, er en integreret del af PFA's politik for samfundsansvar.
Desuden adresserer politikken eksplicit, at menneskehandel, tvangsarbejde og bernearbejde ikke tolereres. PFA folger
ILO's erklering om grundlaeggende principper og rettigheder pa arbejdspladsen og forventer det samme af vores
leveranderer. Implementering af dette er bl.a. forankret i PFA's CoC samt interne forretningsgange. PFA's CoC har for
nuvarende ikke en klausul vedrerende usikre ansaettelsesforhold.

Med udgangspunkt i de seks procestrin i OECD's Retningslinjer for Multinationale Virksomheder for ansvarlig
virksomhedsadfaerd, har PFA i lebet af 2024 arbejdet pa at udbygge og etablere et ledelsessystem for ansvarlig
leveranderstyring. Det skal sikre effektivt og struktureret at kunne tilgd arbejdet med at overvage og sikre overholdelse af
FN's Retningslinjer for Menneskerettigheder og Erhvervsliv samt ILO's erkleering om grundlaaggende principper og
rettigheder pa arbejdspladsen. Dertil kommer OECD's Retningslinjer for Multinationale Virksomheder, som er saerligt i
fokus i besvarelsen af denne standard.

PFA har arbejdet med at identificere negative pavirkninger i leveranderkaden og med udgangspunkt i det sikret passende
foranstaltninger og processer for genoprejsning, hvis det bliver nedvendigt. Ferste skridt var at kortlaegge og konsolidere
baeredygtighedsrisici pa tvaers af vores primaere leveranderkategorier, dernast segmentere i risikokategorier med
udgangspunkt i baeredygtighedsrisici, geografi, produkt og arligt forbrug. Herefter identificerede PFA passende
foranstaltninger, som er konsolideret i forretningsgange, politikker og leveranderrettede dokumenter, herunder en
revideret CoC og indkebskategorispecifikke selvevalueringsskemaer. | december 2024 er det implementeret i PFA's arbejde
med leveranderer. Les mere om arbejdet i afsnit 9.5.

PFA har med arbejdet implementeret processer og foranstaltninger til overvagning, forebyggelse og genoprejsning, hvis
PFA skulle have bidraget til eller veere tilknyttet til at kraenke menneske- og arbejdstagerrettigheder. Se afsnit 9.2 for
beskrivelse af overvagning og forebyggelse samt afsnit 9.3 og 9.5 for genoprejsning. PFA's nye tilgang til
baredygtighedsdelen af ansvarlig leveranderstyring dabner for mulighed for dialog med vores leveranderer, og disse
perspektiver vil lebende blive indarbejdet i vores processer.

PFA's CoC er en integreret del af aftaleprocessen med leveranderer, og er et adferdskodeks for vores leveranderer. Vores
CoC stiller krav til, at leveranderer folger internationalt anerkendte principper og retningslinjer for menneske- og
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arbejdstagerrettigheder - fx OECD's Retningslinjer for Multinationale Virksomheder, ILO's erklering om grundlaeggende
principper og rettigheder pa arbejdspladsen og FN's retningslinjer for Menneskerettigheder og Erhvervsliv. Leveranderer
skal respektere samtlige menneske- og arbejdstagerrettigheder med szerligt fokus pa et sikkert arbejdsmilje og
nultolerance over for tvangsarbejde, bernearbejde og menneskehandel. Desuden er leveranderen ansvarlig for at sikre, at
underleveranderer handler i overensstemmelse med PFA's CoC. PFA's CoC er tilgeengelig pa pfa.dk/code-of-conduct.

| forhold til PFA's /nvesteringer danner PFA's Politik for ansvarlige investeringer og aktivt ejerskab rammen om arbejdet
med at integrere baredygtighed i vores investeringsprocesser og modvirke negative pavirkninger fra investeringerne. Det
geelder ogsa risici for arbejdstagere i vaerdikaeden hos selskaber, vi investerer i. Forventninger beskrevet i politikken er
forankret i FN Guiding Principles for Businesses and Human Rights, FN Global Compact, ILO's erklering om grundleggende
principper og rettigheder pa arbejdspladsen og OECD's Retningslinjer for Multinationale Virksomheder. Integrationen af
ovenstaende har afsat i screeninger for og efter investeringstidspunktet i forhold til PFA's Politik for ansvarlige
investeringer og aktivt ejerskab. Herudover driver PFA aktiv ejerskabsdialog ud fra en risikobaseret tilgang til
baeredygtighedsrisici, og fx i forleengelse af evt. signifikante kontroverser, som er uddybet i PFA Retningslinjer for
integration af baeredygtighedsrisici samt Retningslinjer for aktivt ejerskab. Sidstnavnte har veeret opdateret i 2024 bl.a.
for at beskrive integration og kriterier for god ledelsespraksis i investeringsmodtagende selskaber, herunder i forhold
arbejdstagerrettigheder.

PFA screener, monitorerer og rapporterer pa datapunkter for vaesentlige negative baeredygtighedsvirkninger af vores
investeringer, bade opstrems og nedstrems, herunder PAl indikatorerne 10 (Overtradelser af FN's Global Compact
principper og OECD's retningslinjer for multinationale virksomheder), 11 (Mangel pa processer og
overholdelsesmekanismer til overvagning af overholdelsen af FN's Global Compact principper og OECD's retningslinjer for
multinationale virksomheder) og 9 (skema 3 - Mangel pa politik for menneskerettigheder), og henviser til vores PAI-
erkleering for den interesserede I®ser.

P3 baggrund af opdatering af ovenstdende politikker, og processer for integration af politikker i 2024, i forhold til
IRO'erne for arbejdstagere i vaerdikaden relateret til vores investeringer, har PFA ikke rapporteret pa yderligere specifikke
processer (9.2, 9.3, 9.4 0g 9.5) eller mal (afsnit 9.6) under omradet. Vi henviser til vores log over aktiv ejerskabsdialoger
pa pfa.dk/dialoger, som ogsa omfatter indsatser fra for rapporteringsaret. Vi anerkender vigtigheden af dette omrade og
arbejder lobende pa at forbedre datakvaliteten og udvikle vores processer, for at kunne udvide en meningsfuld og robust
rapportering fremadrettet i henhold til CSRD pa denne del af nedstremsvaerdikaden.

9.2 Processer for at engagere arbejdstagere i vaerdikeeden

PFA har i 2024 anvendt proxyer til at opna en forstdelse af hvilke menneske- og arbejdstagerrettigheder, der er sterst
risiko for kraenkelser af baseret pa de brancher, som er repraesenteret i PFA's leveranderkade. PFA har pa den baggrund
udarbejdet selvevalueringsskemaer, som fremadrettet skal hjalpe til at fa mere leveranderspecifik viden om, hvordan
leverandererne arbejder med at respektere menneske- og arbejdstagerretticheder hos dem selv og i deres
leveranderkade. Det betyder ogs3, at PFA ikke har indsamlet input direkte fra arbejdstagere i vores leveranderkade i
2024. Vi planlzgger fremadrettet at gennemfore dialog med udvalgte hej- og mellemrisiko-leveranderer for derigennem at
engagere os med arbejdstagere i vaerdikaeden. Se afsnit 9.5 for uddybende information om risikokategorierne.

Ansvaret for at sikre den daglige overholdelse af leveranderstyringsprocessen og sikre at PFA lebende opdaterer
arbejdsgange og ledelsessystemet er placeret i CFO-omradet under direkteren for @konomi & Kontraktstyring.

9.3 Effektiviteten af dialog med arbejdstagere i vaerdikaaden

Da PFA lancerede den nye proces for leveranderstyring i slutningen af 2024, har PFA endnu ikke engageret sig direkte
med arbejdstagere i leveranderkaden, og vi kan derfor ikke beskrive effektiviteten af dialogerne endnu. Det betyder
ogsd, at PFA i 2024 ikke har vurderet, om der findes szrligt sarbare grupper. | stedet anvendes en risikobasseret tilgang
som beskrevet i afsnit 9.1.

9.4 Processer til at afhj=lpe negative pavirkninger og kanaler for arbejdstagere i vaerdikaden

PFA har en whistleblower-ordning og en politik for whistleblowing, som begge er tilgengelige pa
https://whistleblowersoftware.com/secure/pfa. PFA opfordrer alle medarbejdere og eksterne partnere til at rapportere om
uretmaessig forretningsadfaerd via ordningen. Ordningen bliver i dag benyttet af forskellige interessenter, og vi vurderer
derfor, at der er tiltro til whistleblower-ordning. Der har ikke veeret sager relateret til arbejdstagere i leveranderkaeden. Se
afsnit 12.1 for yderligere beskrivelse af whistleblower-ordningen og for beskrivelse af beskyttelse af whistleblowere.
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| PFA's CoC opfordrer PFA til, at leveranderer ogsa skal have anonyme klagemekanismer til radighed, og hvis leveranderen
bliver gjort opmaerksom p3, at der har vaeret negative pavirkninger pa arbejdstagere i leveranderkaden, skal de informere
PFA om det. Hvis PFA bliver bevidst om at have bidraget til eller vaeret direkte forbundet med overtraedelser af menneske-
og/eller arbejdstagerrettigheder i leveranderkaden, bliver det rapporteret til PFA's direkter for @konomi &
Kontraktstyring, som baseret pa OECD's Retningslinjer for Multinationale Virksomheder vil tage stilling til, hvordan PFA ber
serge for genoprejsning. Alle haendelser vil blive registreret i PFA's risikostyringssystem. PFA har endnu ikke identificeret
nogle handelser, hvor PFA har bidraget til eller veeret direkte forbundet med kraenkelser af rettigheder i leveranderkaden.
Det vides derfor endnu ikke, hvor effektive PFA's afhjelpende tiltag er. PFA vil lebende evaluere pa dette, hvis der opstar
handelser.

9.5 Tilgange til at handtere vasentlige risici og forfelge vaesentlige muligheder relateret til arbejdstagere i
vardikaden

PFA har i 2024 udarbejdet en ny forretningsgang for ansvarlig leveranderstyring med afszt i OECD's Retningslinjer for
Multinationale Virksomheder for ansvarlig virksomhedsadfaerd, FN's ti Global Compact principper samt FN's retningslinjer
for menneskerettigheder og erhverv. Forretningsgangen implementerer en risikobaseret tilgang til leveranderstyring, hvor
PFA pa baggrund af foregdende analyse af potentielle negative pavirkninger i leveranderkaeden har inddelt sine
leveranderer i hhv. hej, mellem og lav baeredygtighedsrisiko, samt leveranderer som er uden for scope. Leveranderer uden
for scope, er leveranderer, hvor der ikke foreligger en kontrakt, fx nar kunder selv finder en sundhedsbehandler ved brug
af deres helbredssikring i PFA eller ved mindre enkeltstaende indkeb.

Inddelingen i baeredygtighedsrisikokategorier er bestemmende for, hvor indsatsen for at minimere negative pavirkninger i
leveranderkaaden prioriteres. Leveranderer i alle tre kategorier skal underskrive PFA's CoC. Leveranderer i hoj- og
mellemrisikokategorier far derudover tilsendt indkebskategorispecifikke selvevalueringsskemaer (SAQ), som tager
udgangspunkt i de vaesentligste risici registreret i den fernavnte analyse. Leveranderer i hejrisikokategorien skal udfylde
en SAQ arligt, mens leveranderer i mellemrisikokategorien skal udfylde en SAQ hvert andet ar. PFA vil evaluere de udfyldte
SAQ's og sende feedback til leveranderen. Hvis der er noget, PFA ensker leveranderen forbedrer, indgas der dialog med
leveranderen. Baseret pa leveranderens modenhed og alvorlighed af besvarelsen fremsender PFA en korrigerende
handlingsplan (CAP), som kan indeholde anbefalinger til forbedringer (fx traening, @ndring i processer, yderligere
dokumentation, etc.) og en opfelgningsproces for at sikre, at leveranderen implementerer PFA's anbefalinger. Dette kan
inkludere regelmassige meder, yderligere selvevalueringer eller eksterne revisioner. Processen er ny i PFA, og vil lebende
blive forbedret i takt med, at PFA og vores leveranderer far erfaringer med den.

9.6 Initiativer med positive pavirkninger, evaluering af effektiviteten af tiltag samt mals=tninger

PFA har i 2024 haft fokus pa at lave en robust proces til at afhjeelpe negative pavirkninger og har derfor endnu ikke
igangsat initiativer for at skabe positive pavirkninger for arbejdstagere i leveranderkaden. Hvis PFA i fremtiden begynder
pa det, vil der blive udarbejdet en proces for at felge effektiviteten. | forlengelse af den interne proces har PFA for
nuvarende ikke opsat KPI'er eller mal for arbejdet med positive eller negative pavirkninger. Vi vil i slutningen af 2025
evaluere det forste ar med vores nye tilgang og i den forbindelse indsamle perspektiver fra udvalgte leveranderer. Med
dette som grundlag vil vi se pa muligheden og behovet for fastsattelse af mal.

9.7 Tilgang til vaesentlige pavirkninger pa arbejdstagere i vardikaden

Som led i at etablere vores interne processer er der udarbejdet beskrivelser af, hvordan PFA skal reagere pa eventuelle
kreenkelser af arbejdstagere i vaerdikaedens rettigheder. Relevante medarbejdere i PFA er i slutningen af 2024 blevet
trenet i den nye tilgang, og arbejdet med at integrere indsigterne fra arbejdet vil fortsztte i 2025. Der er i denne
forbindelse allokeret ressourcer pa tvaers af CEO- og CFO-omradet til at hdndtere vasentlige pavirkninger pa
medarbejdere i veerdikaden.

9.8 Oplysning om alvorlige menneskerettighedsproblemer og -handelser i veerdikeden

PFA screener, monitorerer og rapporterer pa datapunkter for vaesentlige negative baeredygtighedsvirkninger af vores
investeringer, bade opstrems og nedstrems, herunder PAI indikatorerne 10 (Overtradelser af FN's Global Compact
principper og OECD's retningslinjer for multinationale virksomheder) og henviser til vores PAl-erklaering. Herudover driver
PFA aktiv ejerskabsdialog ud fra en risikobaseret tilgang til baeredygtighedsrisici.
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9.9 Anvendte principper

PFA arbejder med at handtere og respektere menneske- og arbejdstagerrettigheder ifm. alle arbejdstagere i vaerdikaden.
PFA folger ILO's erkleering om grundleeggende principper og rettigheder pa arbejdspladsen og forventer det samme af
vores leveranderer. Implementering af dette er bl.a. forankret i PFA's CoC samt interne forretningsgange. PFA's CoC har for
nuvaerende ikke en klausul vedrerende usikre anszttelsesforhold

PFA har udbygget og etableret et ledelsessystem for ansvarlig leveranderstyring til at sikre effektivt og struktureret at
kunne tilgd arbejdet med at overvage og sikre overholdelse af FN's Retningslinjer for Menneskerettigheder og Erhvervsliv,
ILO's erklaering om grundlaaggende principper og rettigheder pa arbejdspladsen samt OECD's Retningslinjer for
Multinationale Virksomheder.
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10. Berorte samfund

10.1 Vaesentlige pavirkninger, risici og muligheder

PFA's investeringer pavirker bererte samfund gennem investeringsmodtagende selskaber og deres forretningsaktiviteter.
Med en globalt diversificeret investeringsportefelje er pavirkningen bred pa tvaers af geografier, samfund og
befolkningsgrupper. PFA har analyseret aktie- og virksomhedsobligationsportefeljens risici for negative pavirkninger pa
baggrund af indikator for social performance, MSCl ESG Social Score, og niveauet indikerer begraenset risiko, ud over PFA's
aktieportefolje er forbundet med lavere risiko sammenlignet med et globalt benchmark (MSClI ACWI). PFA har ikke
identificeret specifikke grupper af bererte samfund i forhold til risici og muligheder. Risici relateret til bererte samfund er
heller ikke vurderet finansielt vaesentlig i CSRD-regi.

PFA har nogen positiv pavirkning pa omradet gennem vores aktive ejerskab, hvor vi gennem screening, dialog og
stemmeafgivelse generelt seger at fremme investeringsmodtagende selskabers integration af sociale risici, herunder
relateret til lokalsamfund og oprindelige folk, med forankring i PFA's politikker (uddybet under afsnit 10.3).

10.2 Tiltag og mal relateret til beroerte samfund

PFA har i 2024 rapporteret efter en 'best effort'-tilgang. Det betyder, at PFA primaert har rapporteret pa de
oplysningskrav, der relaterer sig til PFA's politikker, og ger herudover den interesserede leser opmarksom pa PFA's EU
SFDR PAl-erklering over vaesentlige negative pavirkninger i rapporteringsaret 2024. Udover ovenstdende har PFA ikke
rapporteret pa specifikke handlinger og mal under S3 bererte samfund, men henviser til vores log over aktiv
ejerskabsdialoger pa pfa.dk/dialoger, som ogsa omfatter indsatser fra for rapporteringsaret. Vi anerkender vigtigheden af
dette omrade og arbejder lebende pa at forbedre datakvaliteten og udvikle vores processer i henhold til CSRD-
rapportering for finansielle institutioner, for at kunne udvide en meningsfuld og robust rapportering fremadrettet. Dette
sker i takt med naermere vejledning omkring hvilket niveau, der vurderes fyldestgerende.

10.3 Politikker til handtering af vaesentlige pavirkninger, risici og muligheder relateret til berorte samfund
Politik for ansvarlige investeringer og aktivt ejerskab danner rammen om arbejdet med at integrere baredygtighed i
forvaltningen og modvirke negative pavirkninger igennem vores investeringsprocesser. Herunder sociale risici for bererte
samfund hos investeringsmodtagendes selskaber bl.a. med forankring i FN Guiding Principles for Businesses and Human
Rights, FN Global Compact, ILO's erklaering om grundlaeggende principper og rettigheder pa arbejdspladsen

og OECD's Retningslinjer for Multinationale Virksomheder. Integrationen har afszt i screeninger for og efter
investeringstidspunktet i forhold til PFA's Politik for ansvarlige investeringer og aktivt ejerskab. Herudover driver PFA aktiv
ejerskabsdialog ud fra en risikobaseret tilgang til baeredygtighedsrisici, og fx i forlengelse af evt. signifikante
kontroverser, som er uddybet i PFA Retningslinjer for baredygtighedsrisici samt Retningslinjer for aktivt ejerskab.

PFA screener, monitorerer og rapporterer pa datapunkter for vaesentlige negative baeredygtighedsvirkninger af vores
investeringer relateret til bererte samfund, herunder PAl indikator 11 - Mangel pa processer og overholdelsesmekanismer
til overvagning af overholdelsen af FN's Global Compact principper og OECD's retningslinjer for multinationale
virksomheder samt PAl indikator g (skema 3) - Mangel pa politik for menneskerettigheder, og henviser den interesserede
lzeser til vores PAl-erklering for yderligere.
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11. Forbrugere og slutbrugere (kunder)

PFA er et kundefzllesskab, og den vaerdi vi skaber, kommer kunderne til gode. For PFA som se/skab, beskzftiger store
dele af organisationen sig direkte med kunderne. Det gzlder szrligt det kommercielle omrade, som har den direkte
kundekontakt, men ogsa de resterende omrader af PFA, som serger for, at PFA overholder sine juridiske forpligtelser,
velger gode sundhedsleveranderer, kommunikerer skriftligt til kunderne og serger for IT- og datalesninger, som gor det
fordelagtigt af vaere kunde i PFA.

PFA's virksomheds-, organisations- og privatkunder er vasentlige for vores forretning, og deres perspektiver er helt
centrale for os. | det felgende beskrives det, hvordan vi indsamler perspektiver fra vores kunder og indarbejder dem i
vores forretning. Vaesentlige negative og positive pavirkninger, finansielle risici, muligheder og afhaengigheder beskrives.
Og det beskrives, hvilke handlinger og madlsztninger vi har igangsat relateret til kunderne.

Tilgangen til PFA's /nvesteringer folger principper om integration af baeredygtighedsrisici beskrevet i Politik for ansvarlige
investeringer og aktivt ejerskab. For investeringer gelder desuden, at PFA i 2024 rapporterer efter en 'best effort'-tilgang
for standarden. Det betyder, at PFA primaert har rapporteret pa de oplysningskrav, der relaterer sig til PFA's politikker, og
gor opmaerksom pa PFA's EU SFDR PAl-erklaering over vasentlige negative pavirkninger i rapporteringsaret 2024, hvor
relevant. PFA har benyttet indfasningsmulighederne pa de konkrete oplysningskrav, som kan indfases i senere
rapporteringsar og fremgar af tabel 5. Indfasning revurderes i 2025 under hensyn til de specifikke oplysningskrav pa de
enkelte standarder, modenhed af data, samt naermere vejledning omkring hvilket CSRD rapporteringsniveau, der vurderes
fyldestgerende for finansielle institutioner. Udover ovenstdende, har PFA i forhold til investeringer ikke rapporteret pa
yderligere specifikke handlinger og mal under S4 Forbrugere og slutbrugere. Vi anerkender vigtigheden af dette omrade og
arbejder lebende pa at forbedre datakvaliteten og udvikle vores processer, for at kunne udarbejde en meningsfuld og
robust rapportering fremadrettet i henhold til CSRD.

11.1 Vurdering af vasentlige pavirkninger, risici og muligheder

Vi har vurderet potentielle og aktuelle positive og negative pavirkninger pa privatkunder, og alle pensionskundegrupper er
inkluderet i analysen. Det er vurderingen, at vi kan have potentielle negative pavirkninger pa PFA's ca. 1,3 mio. kunder pa
alle under-emner relateret til rapporteringsstandarden for forbrugere og slutbrugere (kunder), som dakker
informationsrelaterede pavirkninger, personlig sikkerhed og social inklusion.

Som udgangspunkt er det vurderet, at negative pavirkninger, primaert vil kunne ramme privatkunder pa individniveau. Det
er desuden vurderet, at PFA har nogle grupper af kunder, som kan vare sarbare. De kan fx vare unge mennesker, som
gennem en forzlders helbredssikring har adgang til PFA's service Online Sundhedshjzelp. Her har de mulighed for at tale
med en psykolog eller coach, uden at deres personoplysninger bliver delt med forzlderen. Dette sker for at sikre
privatlivets fred for de unge mennesker. Ved berns brug af fysiske behandlinger, fx fysioterapi eller udredning i
psykiatrien, felger PFA og vores samarbejdspartnere geldende lovgivning for at sikre, at de unge mennesker bliver passet
pa. Alle PFA's leveranderer af sundhedsydelser til PFA's kunders bern er underlagt forpligtelser om, at ydelserne til enhver
tid skal overholde geldende lovgivning og myndighedskrav for bern og unge.

Tiltag, som kan skabe muligheder og have vasentlige positive pavirkninger pa PFA's kunder, er vurderet til at ske primaert
inden for tre af vores strategiske hjernesten: ekonomisk tryghed, sundhed og det gode seniorliv.

11.1.1 @konomisk tryghed

Vi tilbyder personlig radgivning, som er skraeddersyet til den enkeltes liv og den enkelte familie. Og kunder kan kontakte
os digitalt, telefonisk og fysisk. Ved siden af den personlige radgivning har vores kunder gode digitale muligheder for selv
at skabe et overblik over deres pensionsopsparing, forsikringsdeekninger og udbetalingsplan samt via digitale guides fa
klare anbefalinger til, om deres pension med fordel kan justeres lidt, eller om alt er pa rette spor.

PFA ensker at gere det nemt og enkelt for sd mange som muligt at fa den opsparing, forsikring og investeringsprofil, der
passer til deres liv og behov. Det sker bl.a. gennem vores investeringsprodukter, hvor vi giver klare anbefalinger, som
kunderne efterfelgende nemt kan tilpasse ift. risiko og klimapraeferencer. | tilleeg til dette afholder PFA webinarer,
seminarer og oplaeg, og bidrager med input og analyser til artikler for at flest mulige kunder og personer i Danmark kan
optimere og opbygge en pensionsopsparing, som giver ekonomisk tryghed senere i livet.
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Derudover har PFA et fokus pa kvinder og pension, da kvinder i gennemsnit har 25 procent mindre pa deres
pensionsopsparing end mand. Gennem webinarer, kampagner, oplysning i medierne og traning af vores radgivere
bidrager vi til, at vores kvindelige kunder tager aktive valg om, hvorvidt de sparer nok op, hvilken risiko de investerer med
og hvad der skal ske med pensionsopsparingen ved evt. skilsmisse. Alle sammen parametre, der bidrager til at mange
kvinder ikke har samme okonomiske tryghed i pensionstilveerelsen som maend.

PFA tilbyder ogsa forsikringer, som serger for udbetalinger ved kritisk sygdom, tab af erhvervsevne eller ded. Det giver
kunden ekonomisk tryghed for, at egen og eventuel families levestandard kan fastholdes pa trods af alvorlig sygdom eller
nedsat erhvervsevne. Herudover tilbyder PFA ogsd en raekke forskellige deekninger, som kommer til udbetaling ved
kundens ded, og som sikrer en efterladt samlever/egtefelle ekonomisk tryghed, uanset om kunden gar bort for eller
efter pensionering. Til bern tilbydes bernepension, som er en forsikring med en lebende udbetaling med aftalt udleb til
kunders barn/bern, hvis forsikrede gar bort inden pensionering. Det giver et ekonomisk tilskud i en sveer tid for
barnet/bernene. Det kan give den forsikrede en bedre ekonomisk tryghed i en ellers sveer tid.

11.1.2 Sundhed

| PFA ensker vi at bruge vores indsigter og erfaring til at bidrage positivt til vores kunders sundhed og gere en forskel til
gavn for den enkelte, deres bern og familier. Vores sundhedsindsatser er ikke kun til glde og gavn for den enkelte, der
undgar et langt, hardt sygdomsforleb, men kommer ogsa arbejdsgiverne (virksomhederne) og samfundet generelt til
gode. PFA's egne tal og nationale undersegelser viser, at serligt danskernes mentale sundhed er blevet forvzrret i de
seneste ar. Det skaber udfordringer med langtidssygemeldinger og saetter sundhedsvaesnet under pres. Nar vi gennem
forebyggelse og tidlige indsatser lykkes med, at faerre bliver langtidssyge, og flere langtidssyge kommer tilbage pa job, er
det 0gsa et vigtigt bidrag til at afhjelpe en af de sterste ekonomiske udfordringer i samfundet, nemlig mangel pa
arbejdskraft.

11.1.3 Forebyggelse af langvarigt sygefraveer

Et af PFA's kerneprodukter er PFA Helbredssikring, hvor forsikrede kunder har mulighed for at fa hjzlp til behandling eller
udredning, hvis forsikrede eller dennes bern har gener, bliver syg eller far en skade. | vores helbredsikring har vi stort
fokus pa at hjelpe sa tidligt som muligt, sd sygefravaeret ikke udvikler sig. Hvis vi i tide far identificeret kunder med heoj
risiko for at blive langtidssyge, kan vi nedsaette risikoen med op til 70 procent. Det viser de seneste tal for vores indsats,
som i hej grad er drevet af data og kunstig intelligens samt et teet samarbejde med vores virksomhedskunder. Derudover
har vi i kraft af vores forsikringsprodukter en positiv pavirkning pa de kunder, som bliver sat i en potentiel ekonomisk
sarbar situation ved fx langtidssygdom eller kritisk sygdom. De far udbetalt penge fra deres forsikringer, og det kan
bidrage til, at kunderne har et stabilt ekonomisk fundament i en sveer tid.

Vi bevidste om, hvor vigtigt det er at fastholde sin tilknytning til arbejdsmarkedet hvis muligt, og vi har mdlrettede
indsatser for at hjzalpe vores kunder tilbage pa arbejdsmarkedet efter langtidssygdom, hvor det er muligt. Se mere i afsnit
11.9 om vores indsatser og mal for dette arbejde.

Vi forventer, at PFA i de kommende &r, takket vaere avanceret databehandling og kunstig intelligens, vil kunne tilbyde nye
digitale services, som bliver langt mere malrettet den enkelte kundes situation og behov. Vi vil via den nye teknologi fa
bedre mulighed for at identificere kundegrupper, som kan have szrlig gavn af PFA's tilbud om forebyggende indsatser og
behandling og derved udbygge sikkerhedsnettet, som PFA's forsikringsordninger skaber. Det er vigtigt for PFA, at kunstig
intelligens anvendes pa forsvarligvis og naturligvis i overensstemmelse med de nye EU-regler, Al-forordningen, der tradte i
kraft i august 2024.

11.1.4 Hurtig og nem vej til hj=lp

Med en kombination af sundhedsfaglig radgivning og daekning af undersegelser og operationer pa privathospitaler samt
behandlinger hos psykologer, fysioterapeuter, kiropraktorer mv. sikrer vi en rettidig, hurtig og nem vej til hjzlp for
tusindvis af kunder. Vores tilbud udger et staerkt supplement til det offentlige sundhedssystem.

11.1.5 Mistrivsel blandt bern og unge

PFA har over en femarig periode oplevet en stigning pa naesten 8o procent i antallet af bern og unge, som anseger om
behandling pa grund af mentale udfordringer. Det er ulykkeligt for det enkelte barn og en stor samfundsudfordring, fordi
berns mistrivsel pavirker hele familien. Afhangig af den specifikke situation, og om barnets forzlder har en
helbredssikring, kan vi hjzlpe med fx udredning og handtering af psykiske belastninger, skolevaegring og mistrivsel.
Ligeledes tilbyder vi uddannelse til foreldrene, hvor de Izrer at stotte deres bern bedst muligt.
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11.1.6 Strategisk sundhed

PFA arbejder ikke kun med sundhed ud mod privatkunderne. Vi har ogsa en enhed, Strategisk Sundhed, som agerer
sparringspartner for vores virksomheds- og organisationskunder med henblik pa at ege trivsel i arbejdslivet og samtidig
nedbringe bl.a. sygefravaer. Teamet deler inspiration og trends med kunderne og radgiver bl.a. om fysisk tilstand,
organisering af arbejde, tilhersforhold, psykisk arbejdsmilje og stette i livsfaser, herunder overgangsalder som seneste
skud pa stammen. PFA har udviklet et inspirationssite til arbejdet med trivsel i arbejdslivet og et partnerkatalog, hvor der
er neje udvalgte partnere, som ogsa kan hjzelpe vores virksomheds- og organisationskunder. Derudover har vi tre advisory
tables, hvor vi sammen med vores virksomheds- og organisationskunder, forskere og eksperter diskuterer nogle af de
temaer inden for 'et sundt arbejdsliv', som ligger vores kunder mest pa sinde.

11.1.7 Det gode seniorliv

PFA vil ikke kun vare det bedste sted at spare op til pension, men ogsa vare det bedste sted at ga pa pension. Vi ved, at
bekymringer om ekonomi i overgangen fra arbejdsliv til pension fylder meget hos vores kunder, og derfor har vi radgivere
med szerlige kompetencer, der kan radgive kunder pa vej pa pension, sa husstandens ekonomi kan blive optimeret og
planlagt pa den mest hensigtsmassige made og dermed skabe ekonomisk tryghed. Derudover ved vi, at rigtig mange
seniorer ensker at arbejde langt op i drene, beholde deres netvaerk og vare en del af fellesskabet pd arbejdspladsen
efter, at de har ndet pensionsalderen. Derfor har PFA udviklet 'En dansk kvalitetsstandard for senkarrieren’, og vi tilbyder
radgivning om senkarriere til badde virksomheder, organisationer og den enkelte medarbejder.

Vi investerer ogsa i senior- og plejeboliger, som fremmer boliger designet til den tredje alder og satter fokus pa
fellesskaber i boligdesign. PFA's seniorboliger er bygget efter en szerligt udviklet seniorboligstandard med 46 anbefalinger,
som faciliterer, at man trygt kan blive i eget hjem sa leenge som muligt pa trods af et stigende plejebehov. Ydermere
finansierer og opferer PFA i samarbejde med OK-Fonden nye plejeboliger efter szrlige kvalitetskray, hvilket understotter et
stort samfundsbehov for flere plejeboliger, idet der med det stigende antal +8o-arige i Danmark fremover vil vaere et
betydeligt underskud af den slags boliger.

11.2 Politikker til handtering af vaesentlige pavirkninger, risici og muligheder relateret til kunder

PFA har en gensidig afhengighed af kunderne, og derfor udgoer hele kundesiden ogsa en finansiel risiko og mulighed for
os. Finansielle risici kan vare relateret til forkert rddgivning af kunder, potentielle brud pa datasikkerheden og beskyttelse
af persondata. Mulighederne ligger i, at PFA far endnu flere kunder, og vi dermed kan bidrage til, at endnu flere personer
feler, at de har ekonomisk tryghed, et godt og sundt liv samt muligheden for senkarriere og en god pensionisttilverelse.

En rekke politikker definerer PFA's lebende arbejde med at handtere pavirkninger og risici og muligheder relateret til
kunder i PFA. Det glder politikker for klagehandtering, informationssikkerhed, interessekonflikt, samfundsansvar,
operationel risiko, outsourcing, intern kontrol, whistleblowing, forsikringsmaessige risici, personoplysninger, godkendelse
af nye og vaesentligt ®ndrede produkter og tjenesteydelser, og dataetik. | tilleg har vi for investeringsomradet politikken
for ansvarlige investeringer og aktivt ejerskab og retningslinjer for integration af baeredygtighedsrisici. Se tabel 4 for en
oversigt over PFA's politikker.

PFA's Politik for samfundsansvar inkorporerer FN's Retningslinjer for Menneskerettigheder og Erhvervsliv og OECD's
Retningslinjer for Multinationale Virksomheder for ansvarlig virksomhedsadfaerd og disses underliggende instrumenter.
Implementeringen af dette er forankret i fernavnte politikker, PFA's CoC og interne forretningsgangsgange.

De navnte politikker udger samlet PFA's tilgang til at respektere alle kunders menneskerettigheder, implementere
passende foranstaltninger og genoprejsning, hvis PFA har fordrsaget, medvirket til eller er knyttet til ikke at respektere
kunders rettigheder. Det er vigtigt for PFA at sikre, at vi passer godt pa kundernes persondata, at kunderne modtager
information af hej kvalitet, at de har mulighed for at ytre sig og klage, at de ikke bliver usagligt forskelsbehandlet, at de
kunder, som ger brug af deres sundhedsforsikring, bliver behandlet ordentligt, og at alle kunder har adgang til produkter
og services i overensstemmelse med den rammeaftale, de er omfattet af.

PFA har forpligtet sig til at respektere menneskerettighederne, og vi forventer det samme af vores leveranderer. Alle
vores leveranderer skal underskrive PFA's CoC, og det er szrligt vigtigt for de af vores leveranderer, som meder vores
kunder direkte, fx vores sundhedsleveranderer. | slutningen af 2024 introducerede vi en ny proces, hvor de sterste
sundhedsleveranderer far tilsendt et selvevalueringsskema, hvor de skal svare pa, hvordan de handterer vaesentlige
baeredygtighedsrisici - herunder respekt for menneskerettigheder - i medet med vores kunder. Se mere i standarden S2
Arbejdstagere i vaerdikaden. Se afsnit 11.3 for, hvordan vi engagerer os med vores kunder, og afsnit 11.6 for processer for
genoprejsning.
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Politik for ansvarlige investeringer og aktivt ejerskab danner rammen om arbejdet med at integrere baredygtighed i
forvaltningen af vores investeringer. Herunder sociale risici for slutbrugere og forbrugere af produkter og ydelser fra de
selskaber, vi investerer i. Politikken tager bl.a. udgangspunkt i FN's Retningslinjer for Menneskerettigheder og Erhvervsliv,
FN's Global Compact og OECD's Retningslinjer for Multinationale Virksomheder. Politikken er uddybet i retningslinjer for
integration af baeredygtighedsrisici og retningslinjer for aktivt ejerskab.

11.3 Tilgang til engagement med kunderne

Kunderne er som navnt centrum for vores forretningsmodel, og alle kunder har mulighed for at fa skriftlig eller mundtlig
sparring, vejledning eller radgivning, ligesom de kan deltage i PFA's webinarer og seminarer. Nedenfor beskrives udvalgte
omrader, hvor vi engagerer os med vores kunder.

11.3.1 Engagement ved eventuelle negative pavirkninger pa privatkunder

PFA vil levere de bedst mulige produkter og ydelser til kunderne, men nogle gange sker der fejl. PFA stiller flere kanaler til
radighed for kunder, sa de har mulighed for at henvende sig til PFA, hvis de er utilfredse med produkter, ydelser eller
afgoerelser. Kunder har altid mulighed for at rette henvendelse til deres kontaktperson i PFA, og kunder kan sende en
klage til PFA eller en indberetning gennem PFA's whistleblower-system, hvis der er tale om mistanke eller viden om
overtradelse af lovgivning. Det er hhv. PFA's juridiske direkter og Chief Compliance Officer, som er ansvarlige for
sidstnavnte processer. For uddybning af hvordan PFA arbejder med dette, se afsnit 11.4 og 11.5.

11.3.2 Engagement for positive pavirkninger pa kunder

PFA har en ambition om at vaere det bedste sted at ga pd pension og vare pa pension. Her spiller kundernes perspektiver
en afgerende rolle. PFA har et kunderad, hvor 70 ledere fra vores storste virksomheds- og organisationskunder deltager
og deler deres perspektiver med PFA. Denne type af engagement er med til at facilitere, at PFA kan udvikle nye produkter
og ydelser. Kunderadet medes tre gange om aret. Direkteren for Erhverv er ansvarlig for at indarbejde indsigterne fra
kunderne.

For at kvalificere vores radgivning om strategisk sundhed har PFA nedsat tre advisory tables om det sunde arbejdsliv, hvor
bade virksomheds- og organisationskunder samt eksterne forskere og eksperter deltager. Formalet med disse advisory
tables er at diskutere aktuelle temaer, som pavirker trivsel i arbejdslivet, og hvor vores virksomheds- og
organisationskunder seger svar og inspiration. Alle advisory tables medes minimum to gange arligt. Det er chefen for
Strategisk Sundhed, som er ansvarlig for at drive de tre advisory tables.

I andet halvar af 2024 lancerede PFA produktet Online Sundhedshjalp, som et ekstra tilbud til kunder, der har tegnet en
PFA Helbredssikring. Ydelserne psykolog, fysioterapeut, coach og familierddgiver er blevet lanceret for at hjelpe kunderne
med at fa den rette hjzlp sa hurtigt som muligt, uden at de er tvunget til at tage fri fra arbejde for fx at tale med en
familierddgiver. Produktet er bl.a. udviklet pa baggrund af feedback fra kunder. Derudover har kunder ogsa mulighed for
at reekke ud til PFA, nar de har haft en positiv oplevelse med vores produkter og ydelser, og de gerne vil dele deres
oplevelser.

I slutningen af 2024 oprettede PFA et ungerad, hvor medlemmerne er PFA-kunder mellem 18-30 ar. Ungeradet er oprettet
for, at medlemmerne kan diskutere emner, som er szrligt vigtige for unge og samfundet og i samme ombzering give input
til, hvordan PFA's radgivning, vaerditilbud og kommunikation til unge kunder kan blive bedre. Det vigtigt for PFA at
indsamle perspektiver fra vores ca. 180.000 kunder i den aldersgruppe for at forstd, hvordan pension og
sundhedsforsikringer kan geres mere attraktivt og relevant for den kundegruppe. Radet er derudover ogsa en made at
samle perspektiver fra en kundegruppe, som kan vaere sarbar. Radet vil medes fire gange arligt. Ungerddet referer til PFA's
adm. direkter Ole Krogh Petersen, og indsigterne indsamles af Kommunikation, Samfundsansvar & Marketing, som
bringer dem videre ind i forretningen med henblik pa at levere lesninger og radgivning, som ger unge mere trygge
omkring deres ekonomi, sundhed og klima.

11.4 Tilgang til at afhj=lpe evt. negativ pavirkning af kunderne

Som beskrevet i foregdende afsnit er det vigtigt for PFA, at vores kunder har mulighed for at rejse bekymringer direkte til
0s, og at vi har en ordentlig proces for at tage hand om bekymringer eller utilfredshed. Kunder kan klage bade fysisk og
digitalt, pa skrift og mundtligt. Links og kontaktinformation til klager findes pa pfa.dk/din-kundeoplevelse.
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Det er PFA's juridiske afdeling, som er udpeget som klageansvarlig i PFA, og afdelingen fordeler pensionskundeklager til
relevante afdelinger i PFA, herunder omradet Sundhed som behandler klager relateret til deres produkter og ydelser, fx
sager om nedsat erhvervsevne eller tilkendelser ved kritisk sygdom.

PFA modtager hvert ar et moderat antal henvendelser og klager fra kunder, hvilket kan veere en indikator pa, at PFA's
kunder er bevidste om muligheden for at klage, og at de stoler pa PFA's kanaler og klagemekanismer ift. at indberette
mulige forkerte vurderinger eller handlinger. Det klageansvarlige team laver hvert ar en rapport over kundeklager, og pa
den baggrund kommer teamet med forbedringsforslag til ®ndringer i PFA's interne processer for at sikre, at PFA ikke
reproducerer de samme fejl.

Hvis PFA har fordrsaget negative pavirkninger pa kunder ved at handle uhensigtsmaessigt eller lave forkerte afgerelser, sa
retter PFA op pa dette. PFA's proces for afhjelpning af negative pavirkninger, som vi har forarsaget, bidraget til eller er
koblet til, felger de etablerede forretnings- og arbejdsgange i PFA. Se afsnit 11.5 og 1.16 for neermere beskrivelser. |
tilfaelde hvor PFA indirekte har medvirket til negative pavirkninger, fx ved at visitere kunder til en sundhedsleverander,
som pa den ene eller den anden made ikke lever op til sit ansvar eller kraenker kundens rettigheder, sa serger PFA for at
indgad i dialog med bade kunden og leveranderen for at rette op.

PFA's kunder har ogsa mulighed for at benytte PFA's whistleblower-ordning. Det er PFA's Chief Compliance Officer, som er
ansvarlig for PFA's whistleblower-ordning, og denne laver hvert ar en opgerelse over antallet af whistleblower-sager og
typen af sager. Se afsnit 12.3 for beskyttelse af whistleblowers. PFA's leveranderer skal skrive under pa PFA's CoC, hvor
det kraeves, at leveranderen har en whistleblower-ordning eller lignende anonym klagemekanisme til rddighed for sine
interessenter.

11.5 Tiltag for at forhindre, afbede eller afhj=lpe vasentlige negative pavirkninger af kunder

Vi har veletablerede processer for at forhindre og mitigere potentielle og aktuelle negative pavirkninger forarsaget af PFA,
men ogsa i kundernes mede med vores sundhedsleveranderer. Vi forbedrer lebende vores processer, og medmindre andet
er angivet gelder nedenstdende eksisterende og veletablerede foranstaltninger pd de navnte omrader.

11.5.1 Retten til privatliv

PFA har gennem mange ar indrettet sine processer og IT-anvendelse med oje for beskyttelse af retten til privatliv. Vi er
underlagt omfattende lovgivningsmaessige forpligtelser ift. datasikkerhed og databeskyttelse, og det er en integreret del
af vores kultur og processer, at data behandles sikkert og forsvarligt. | PFA udvikles og tilpasses vores processer og IT-
systemer med kundernes datasikkerhed for eje, og vi stiller heje krav til validitet og kvalitet af de data, der anvendes i
kundeforholdet. PFA har organiseret sig, sa der lebende sker overvagning og kontrol af, at datasikkerheden til stadighed
er robust, herunder at databehandlere lever op til de stillede sikkerhedskrav. Vi har procedurer, der sikrer, at enhver
mistanke om eller konstateret brud pa datasikkerheden straks underseges, sa handelsens omfang og betydning for PFA's
kunder kan afdakkes.

Nogle af PFA's leveranderer, szrligt sundhedsleveranderer, registrerer ogsa persondata pa vores kunder. PFA stiller i sine
kontrakter med disse leveranderer krav til, at de handterer vores kunders data efter gzldende lovgivning. | kontrakterne
skelnes der desuden mellem, om leverandererne er selvstaendige dataansvarlige eller er databehandler pa vegne af PFA.
Behandler en leverander personoplysninger pa PFA's vegne/instruks (databehandler), indgas der altid en
databehandleraftale, hvor leveranderen herigennem forpligtes til at efterleve de sikkerhedskrav, som PFA stiller. Andre
leveranderer, fx privathospitaler, er selvstndige dataansvarlige. | disse tilfelde gennemferes en leverandervurdering af
informationssikkerhed for at sikre, at leveranderen er i stand til at handtere personoplysninger forsvarligt og pa en
fornuftig made.

Noget vi er meget stolte af i PFA, er vores arbejde med Al, og hvordan Al kan bruges til at identificere malgrupper, som har
saerlig gavn af PFA's tilbud om forebyggende indsatser og behandling for at undga langvarigt sygefravaer og nedsat
erhvervsevne.

Nar vi laver Al-modeller, bruger vi kundedata til at identificere menstre under traning af modellerne. Nar vi tilgar data,
felger vi en reekke procedurer til at sikre hej informationssikkerhed, pseudo-anonymisering, anonymisering og
adgangskontrol, der muligger dataminimering. Derudover anvendes teknikker til at identificere utilsigtet bias i modeller og
sikre forklarlighed, der hj®lper menneskelige brugere med at forsta modellernes resultater. Ansvarligheden i
dataanvendelsen folger ikke blot de generelle persondataregler, som PFA er omfattet af, men ogsd PFA's egne dataetiske
principper, som har til formal at agere kompas i PFA's fortsatte udvikling og anvendelse af avanceret dataanvendelse og
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Al. Der findes i dag ikke faste definitioner pa dataetik, og opfattelsen af god dataetik er i konstant bevagelse - det
samme er PFA's arbejde med dataetik og dataetiske principper. PFA vil fortsette med at tage aktiv del i den vigtige
samfundsdebat om god dataetik. PFA's principper for dataetik og vores dataetiske redegerelse kan findes pa
pfa.dk/dataetik.

Nar PFA udvikler nye produkter og/eller @ndrer vaesentligt i eksisterende produkter, tager vi hejde for slutkundens behov
jf. lovreglerne for forsikringsselskabernes produktudvikling, tilsyn og styring. Vi tester vores produkter, fx via erfaringer fra
radgivninger, ved at gennemse temaer i klager, ved at se hvad der enskes i udbudsmateriale og ved at here, hvad vores
kunder eftersperger. PFA distribuerer pensions- og forsikringsprodukter, og det betyder, at relevante PFA-medarbejdere
opfylder kompetencekravene, sa PFA kan sikre, at kunder far rddgivning, som tager udgangspunkt i kundens krav og
behov ift. pension og forsikringer.

11.5.2 Ret til privatliv ved personobservation

Vores kunder indgdr i et solidarisk forsikringsfzelleskab med hinanden. Hvis vi far mistanke om, at en udbetaling eller et
krav om udbetaling ikke sker pd et korrekt grundlag, underseger vi sagen narmere. For sker der uberettigede ydelser eller
erstatninger til enkelte kunder, vil det g ud over de resterende kunder.

| de fleste tilfzelde viser vores undersegelser, at der er en naturlig forklaring p3, at tingene ikke synes at stemme, men i
nogle tilfelde er der mistanke om svindel. For at vurdere om der er tale om svindel, felger PFA myndighedernes
bekendtgerelse om undersegelser foretaget af forsikringsselskaber, branchens etiske kodeks pa omradet og evrig
relevant lovgivning. PFA vil altid foretage de nedvendige skridt ud fra geeldende regler, og hvad der er mindst indgribende
over for kunden. | yderst sjldne tilfelde er det nedvendigt at anvende personobservation for at afdaekke, om der er tale
om svindel. Det er sidste udvej, og observation anvendes kun, hvor der er velbegrundet mistanke om, at forsikrede har
givet urigtige oplysninger eller fortiet oplysninger af afgerende betydning for sagen.

Der kan i vurderingen indga helt szerlige forhold, der ger, at PFA ud fra en legefaglig eller etisk vurdering ber vaere
tilbageholdende med at gennemfere personobservation. Vi er meget bevidste om, at observation er en indgribende
undersogelsesmetode, og derfor kraver vi i hvert tilfelde gennemgang og godkendelse af en koncerndirekter fra PFA's
koncerndirektion. Personobservationer gennemferes uden, at forsikrede har kendskab til det og altid sa skansomt som
muligt over for de bererte.

Hvis vi konstaterer, at forsikrede reelt har de gener, som er oplyst, afsluttes observationen straks. Hvis observationen
derimod bekraefter og styrker mistankegrundlaget, kan PFA vzlge at behandle sagen som en svindelsag, eller som en sag,
hvor der uberettiget seges erstatning. Herudfra vil vi sa tage stilling til, om vi skal afvise eller justere kundens
forsikringsudbetaling. Uanset udfaldet vil vi altid informere kunden efter afsluttet observation i henhold til
bekendtgerelsen om undersegelser foretaget af forsikringsselskaber.

11.5.3 Adgang til hejkvalitets information

Pension- og forsikringsprodukter er kompliceret stof, og de valg, kunderne treffer vedrerende deres virksomheds- og
individuelle pensions- og forsikringsordninger, kan have store konsekvenser for kundernes ekonomiske tryghed senere i
livet. | tillaeg til det har PFA et radgiveransvar. Det betyder, at vores radgivere, har et ansvar for at salge/tilbyde kunderne
produkter, der opfylder kundernes krav og behov. Det serger vi bl.a. for ved at have et szt af radgivningsanbefalinger,
som vores radgivere tager udgangspunkt i. Herudover har vi en rekke digitale vaerktejer, som pa baggrund af
informationer fra pensionskunden kan kvalificere, hvordan de kan tilrettelaegge deres forsikringer og opsparing. Vi udvikler
lebende vores radgivnings- og kundevaerktejer for at imedekomme kunde- og raddgiverensker, sd PFA kan levere
radgivning af hej kvalitet.

Vi vil gerne sikre, at vores kunder far og kan tilga information af hej kvalitet vedrerende de produkter og ydelser, de
keber eller modtager. Vi har i vores mundtlige og skriftlige kundekommunikation kontinuerligt fokus pa at gere
kommunikationen om produkterne og ydelserne s3 tilgengelige som muligt. Det gor vi bl.a. ved, at kunderddgiverne
lebende bliver trenet i produkter og kommunikation via sparring og informationsmeder med interne funktioner i PFA for
at sikre korrekt kommunikation til kunderne. PFA sender ogsa skriftlig information til kunderne, og PFA har flere teams,
som gennemser al kundekommunikation for at sikre, det er korrekt og forstaeligt. Vi vurderer effektiviteten af
indsatserne ved bl.a. at holde oje med, hvor mange kundehenvendelser vi far pa bagkant af masseudsendelser af skriftlig
kommunikation, fx varslinger om produkteendringer.

Alle kunder har mulighed for at ytre sig til PFA, og man kan gere det skriftligt, mundtligt eller ved personligt fremmede.
Se afsnit 11.3 for hvilke kanaler, der er til radighed.
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11.5.4 Forbrugere og slutbrugeres personlige sikkerhed

PFA szlger helbredsforsikringer og har i den forbindelse indgdet aftaler med sundhedsleveranderer, som udferer selve
behandlingen. Ydelsen/behandlingen kan vaere samtalebaseret, men det kan ogsa veere fysisk behandling hos fx en
fysioterapeut eller hos en speciallaege pa et privathospital.

Inden PFA indgar en aftale med en sundhedsleverander, laver vi en grundig vurdering af leveranderen for at sikre, at de
lever op til PFA's kvalitetskrav. Nar der indgas aftaler med nye sundhedsleveranderer, felger processen PFA's retningslinjer
for kontraktindgdelse. Det betyder bl.a., at behandleren skal have en autorisation eller certificering samt at alle PFA's
leveranderer, som vi har indgdet kontrakt med, er underlagt forpligtelser om, at ydelserne til enhver tid skal overholde
geeldende lovgivning og myndighedskrav. Dertil skal leveranderen under hele aftaleperioden have enten en
ansvarsforsikring eller en patientforsikring.

Der foretages desuden en grundig faglig vurdering af leveranderen for at sikre, at denne lever op til PFA's kvalitetskrav.
Det sker ved, at en fagansvarlig fra PFA Sundhed deltager ved leverandermederne. Som nzvnt tidligere skal udvalgte
sundhedsleveranderer ogsa udfylde et selvevalueringsskema, hvor de bl.a. skal redegere for processer for at mitigere og
handtere potentielle og/eller aktuelle negative pavirkninger pa patienter.

PFA's kunder kan rakke ud til PFA's sundhedsomrade, hvis de ikke er tilfredse med behandlingen hos en
sundhedsleverander. PFA registrerer alle henvendelser og felger op pa dem. Er der er tale om alvorlige anklager, eller PFA
pa anden vis vurderer, at en sundhedsleverander ikke lever op til aftalen, vil PFA gd i dialog med leveranderen hurtigst
muligt for at undersege sagen. Leveranderen far i mange tilfeelde (alt efter graden af misligholdelse/anklagen)
muligheden for at rette op pa eventuelle forhold, der ikke efterlever aftalen eller som en patient har klaget over. | disse
tilfaelde vil PFA, indtil leveranderen har udbedret forholdende, regulere leveranderen ned i sager og i alvorlige tilfelde
stoppe al fremtidig visitering af sager til leveranderen.

PFA vil i alvorlige tilfelde, eller i de tilfeelde hvor leveranderen ikke formar at udbedre forholdene, ophave samarbejdet
med leveranderen.

11.5.5 Social inklusion: Ikke-diskriminerende handlinger og adgang til produkter og tjenesteydelser

PFA er underlagt ligebehandlingslovgivningen og bekendtgerelse om god skik for forsikringsdistributerer. Ligebehandling
af kunder er centralt for PFA, og ansvaret for at sikre dette er forankret hos PFA's juridiske afdeling. Ligebehandling er
implementeret i PFA's processer, bade ndr vi udvikler nye produkter, overvager eksisterende og andrer produkter
vaesentligt i vores praksis og sagsbehandling. Der er lebende erfaringsudveksling mellem PFA's juridiske afdeling og
centrale afdelinger i PFA, som er i dialog med kunder om muligheden for at kebe forsikringsprodukter eller kunder, som
har indgivet en skadesanmeldelse, for at sikre, at PFA overholder ligebehandlingslovgivningen. Hvis der kommer
kundeklager, hvor ligebehandling er en tematik, er det PFA's juridiske afdeling, som bliver inddraget i vurderingen af
sagen. Det samme gor sig geldende, hvis en sag om mulig ulovlig forskelsbehandling bliver bragt ind af en ekstern part.
PFA har fa klager over potentiel ulovlig forskelsbehandling og har i 2024 ikke faet nye klager i Ligebehandlingsnavnet. Se
afsnit 11.2 for hvordan vi serger for genoprejsning.

Der har i de seneste ar i branchen/sektoren veaeret tilfaelde af, at nogle kunder ikke har haft mulighed for at kebe udvalgte
produkter eller geore brug af udvalgte ydelser pa grund af deres sundhedstilstand. | forlaengelse af de sager har PFA
skarpet sine interne processer ifm. antagelse og udvikling af forsikringsprodukter.

11.6 Tiltag til at afhj=lpe faktisk vaesentlig pavirkning herunder menneskerettighedspavirkninger pa tvaers af
vardikaden

Hvis PFA har pavirket en kundes rettigheder negativt, har vi en proces for afhjalpning. Hvis det skulle ske, at PFA ulovligt
har forskelsbehandlet en kunde, bliver kunden kompenseret jf. geldende lovregler. Der har veret ét tilfelde af udbetaling
af godtgerelse i 2024.

Der har i lebet af 2024 vaeret to sager, hvor kunder har rettet henvendelse til PFA pd baggrund af interaktion med en af
PFA's sundhedsleveranderer. PFA behandler alle kundehenvendelser, og i flere tilfelde har PFA muliggjort afhjzlpning til
kunder, hvor de er blevet henvist til en anden sundhedsleverander. Hvis kunden er blevet fejlbehandlet og har faet mén,
skal sagen behandles af patientklagen=vnet.

| 2024 har PFA ikke identificeret menneskerettighedskrankelser eller alvorlige menneskerettighedsproblemer hos vores
sundhedsleveranderer, relateret til vores kunder og brugere.
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Kundeklager, som ikke vedrerer helbredssikring og nedsat erhvervsevne, bliver behandlet af PFA's juridiske afdeling. Hvis
PFA har lavet en fejl eller foretaget en forkert afgerelse, bliver der rettet op pa det over for kunden. Som en integreret del
af PFA's klageproces, har PFA ogsa en proces for at sikre kunders rettigheder tilbage i tid. S& hvis PFA bliver bevidst om en
intern arbejdsgang, som er principielt forkert, sa kontakter PFA alle kunder, som har modtaget uhensigtsmaessig
behandling og retter op pa dette tilbage i tid.

For de af PFA's kunder, som er kunder gennem en partner, fx LetPension, har kunden mulighed for at klage til PFA's
partner eller direkte til PFA alt afhangigt af, hvad de vil klage over.

| 2024 har PFA ikke modtaget afgerelser fra Datatilsynet pa anmeldte databrud, der har givet anledning til bemarkninger
eller kritik.

| 2024 har PFA ikke kendskab til kunder, der har faet erstatning fra Patienterstatningen, fordi de er kommet til skade ved
sundhedsfaglig behandling ved brug af PFA Helbredssikring.

| 2024 har PFA kendskab til én kunde, der er blevet diskrimeret eller ikke blevet behandlet lige ved brug af sin
helbredssikring. | samme sag har PFA udbetalt godtgerelse.

11.7 Identifikation og effektivitet af handlinger som svar pa faktisk eller potentiel vasentlig negativ pavirkning
af kunder

PFA foelger arligt op pa sine processer ift. at mitigere, forhindre og afhjalpe negative pavirkninger pa kunder i relation til
information og data, personlig sikkerhed og social inklusion. PFA har forretningsgange, der beskriver, hvordan PFA skal
agere for at mitigere negative pavirkninger pa kunder, herunder hvis vi har overtradt persondatareglerne, misinformeret
en kunde eller har truffet en forkert afgerelse.

PFA laver drlige afrapporteringer, hvor der identificeres behov for @ndringer for at nedbringe antallet af klagesager. Se
afsnit 11.2 for yderligere beskrivelse af vores processer for at yde genopretning.

11.8 Tiltag for at afbode vasentlige risici, der opstar som felge af pavirkninger og afhangigheder af kunder
Risici relateret til kunder er vurderet som finansielt vaesentlige for PFA, fordi der er signifikante finansielle risici forbundet
med bl.a. beskyttelse af persondata og varslinger til kunder ift. @ndringer af deres vilkar og/eller produkter. De finansielle
risici er registreret i PFA's risikostyringssystem, og der bliver fulgt op pa dem arligt. For at mitigere PFA's finansielle risici,
har PFA flere foranstaltninger pa plads. Nar vores kunder varsles ift. @ndringer af deres vilkar og/eller produkter indgar
varslingerne i vores varslingsproces, som det seneste 1,5 ar er blevet stremlinet og effektiviseret. PFA har flere
mitigerende handlinger ift. beskyttelse af kundernes persondata. PFA har bl.a. udarbejdet flere politikker og
forretningsgange for at sikre, at vi beskytter kunders persondata. Derudover foregar der lebende kontrol og oprydning i
PFA's systemer for at undga forkert behandling af persondata. Se tabel 4 for oversigt over PFA's politikker. Som en
integreret del af PFA's proces for nye og/eller vasentligt @ndrede produkter tages der bl.a. stilling til, om @ndringer i
produkter giver anledning til finansielle risici for PFA.

11.9 Mal og ambitioner relateret til kunder

Vi har fastsat en raekke ambitioner malrettet kunderne, som er koblet til vores strategiske tilgang til samfundsansvar. Se
tabel 22. PFA folger arligt op pa fremdriften pa ambitionerne og pa vores foranstaltninger for at handtere de sterste
potentielle negative pavirkninger. Det gor vi gennem interne og eksterne afrapporteringer for at sikre, at vi overholder
vores forretningsgange og leverer pa vores ambitioner. PFA har inddraget eksterne interessenter i formuleringen af vores
strategiske tilgang til samfundsansvar, men ikke konkret ifm. formuleringen af vores KPI'er, og KPI'erne er ikke valideret af
eksterne organer.

PFA Holding - Arsrapport 2024 - Side 124



Tabel 22 — malsatninger og status

Omrade

Mals=tning

Status 2024

) Antal kunder der skal modtage radgivning om .
©@konomisk tryghed . o Mere end 235.000 arligt 269.756
pension og forsikring.
Antal kunder der skal have hjzIp til at leve et .
. ) Mere end 135.000 arligt 143.000
sundere liv eller modtage ekonomisk stette.
Antal langtidssyge der bliver hjulpet tilbage i
Sundhed . ghidssys r bliver hjulpet tiibage | Mere end 1.700 arligt 1.588*
arbejdsstyrken.
Antal virksomheder og organisationer der modtager
) . g org o 8 Mere end 1.800 arligt 2.536
hjzlp til at fremme et sundere arbejdsliv.
Antal seniorer der vil modtage radgivning om
. L g & & Mere end 75.000 arligt 97.646
pension og forsikring.
. Antal virksomheder og organisationer der modtager .
Senior o . . : Mere end 200 arligt 251
radgivning om senkarriere.
Mia. kr. investeret i seniorboliger og friplejehjem 2,5 mia. kr. senest i 2030 1,7

*At tallet ikke nar malsaetningen pa 1.700 skyldes, at vi i ar - og siden vi lavede malsztningen - har @ndret opgerelsesmetode. Hvor vi tidligere har opgjort det i
antal policer, opger vi det nu i antal langtidssygemeldinger, hvilket er mere retvisende, men giver et lavere tal.
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Ledelsesoplysninger

12. Virksomhedsadfaard

Som livsforsikringsselskab og forvalter af ca. 1,3 mio. kunders pensionsopsparing og forsikringer har PFA vasentlig
mulighed og risiko for at kunne pavirke mennesker og samfund via sin adferd. Af samme arsag har PFA et szerligt fokus
pa virksomhedskultur i sin strategi og arbejder aktivt med at sikre etisk og ansvarlig vaerdiskabelse gennem hele
vaerdikaden.

PFA er som livsforsikringsselskab bl.a. underlagt krav til bestyrelsens kollektive egnethed i medfer af lov om
forsikringsvirksomhed & 107, hvorfor der arligt foretages en selvevaluering af bestyrelsens kollektive og individuelle
kompetencer. Blandt disse kompetencer er virksomhedsadfaerd szerligt adresseret inden for bl.a. generel ledelse,
lovgivningsmaessige rammer, ESG og risikostyring.

Bestyrelsens sammensatning sker bl.a. pa baggrund af PFA's ejerkreds, og en del af bestyrelsen bestdr af medlemmer af
ledelsen i danske arbejdsgiver- og arbejdstagerorganisationer. Disse medlemmer besidder qua deres ovrige ledelseshverv
bl.a. kompetencer inden for politisk engagement og lobbyvirksomhed. Tilsvarende er koncerndirektionen sammensat af
medlemmer med en bred vifte af kompetencer, der alle er vurderet vaesentlige for PFA, herunder ogsa i forhold til
virksomhedsadfaerd.

Bade bestyrelse og koncerndirektion sikrer deres relevante viden inden for ESG via undervisning, deltagelse i konferencer
og sparring med fageksperter, herunder PFA's team for Samfundsansvar & Strategi, PFA's ESG-team samt PFA's revisor.

12.1 Virksomhedskultur, politikker for forretningsadferd og processer til at identificere og vurdere vasentlige
pavirkninger, risici og muligheder

PFA driver sin forretning med udgangspunkt i vaerdierne professionel, fair og ansvarlig. Vi har ikke én samlet politik for
virksomhedsadfaerd, men flere forskellige, som beskrives nedenfor. PFA's Politik for samfundsansvar fastlaegger bl.a.
rammerne for god forretningsadfeerd, og i tillaeg til denne har PFA en raekke politikker, der sikrer god virksomhedsadfaerd,
virksomhedskultur og ansvarlighed i hele PFA's veerdikaede. Disse politikker omfatter Interessekonfliktpolitik for PFA-
koncernen, Politik for informationssikkerhed, Compliancepolitik for PFA-koncernen, Politik for intern kontrol, Politik for
ansvarlige investeringer og aktivt ejerskab, Lenpolitik for PFA-koncernen, Politik for operationel risiko i PFA-koncernen,
Skattepolitik for PFA-koncernen, Politik om forebyggende foranstaltninger mod hvidvask og finansiering af terrorisme for
PFA Pension og Politik om forebyggelse af markedsmisbrug i PFA-koncernen. Se afsnit 1.17 vedrerende opfyldelse af
minimumskrav for PFA's bestyrelsesgodkendte politikker.

PFA's politikker vedrerende compliance, operationel risiko og intern kontrol spiller en central rolle i risikostyringen. PFA's
compliance-team og afdelingen for intern revision gennemferer uafh@®ngige vurderinger af PFA's processer og kontrolmilje
for at sikre, at geeldende lovgivning overholdes, og at der opretholdes en hej grad af integritet.

PFA's Politik for ansvarlige investeringer og aktivt ejerskab, Retningslinjer for integration af baeredygtighedsrisici, og
Retningslinjer for aktivt ejerskab danner rammen for vores arbejde med at integrere god forretningsskik i vores
investeringsprocesser. Det omfatter bl.a., hvordan PFA som ansvarlig investor foretager screening, due diligence og
lebende overvagning for at sikre god selskabsledelse, god skattepraksis og anti-korruption i vores investeringsaktiver.
PFA's forstdelse af disse omrader bygger pa internationale retningslinjer, herunder FN's Principper for Ansvarlige
Investeringer, FN Global Compacts ti principper for ansvarlig virksomhedsadfaerd og Erhvervsstyrelsens vejledning om
ansvarlige investeringer.

PFA har ikke en selvstandig politik for dyrevelfaerd, men PFA's investeringer screenes for internationale konventioner og
standarder, jf. Politik for ansvarlige investeringer og aktivt ejerskab. Fx screenes noterede investeringer bl.a. i forhold til

UNEP Convention on the Conservation of Migratory Species of Wild Animals, 1979, samt WOAH Terrestrial Animal Health

Code.

12.1.1 PFA's whistleblower-ordning

PFA's whistleblower-ordning giver medarbejdere, kunder, eksterne samarbejdspartnere, leveranderer og
underleveranderer samt deres medarbejdere mulighed for at indberette forhold ved mistanke eller viden om overtraedelse
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af lovgivning, herunder korruption og bestikkelse, svindel eller andre alvorlige forhold, som strider mod PFA's politikker og
veerdisaet. PFA's whistleblower-politik er tilgeengelig pa https://whistleblowersoftware.com/secure/pfa. Indberetning kan
ske fortroligt og anonymt ved at indberette i whistleblower-systemet via et link pa PFA's hjemmeside eller intranet. For at
sikre anonymitet er whistleblower-systemet hostet af en ekstern IT-leverander. Desuden er whistleblower-systemet
uafhaengigt af alle andre systemer i PFA og testes regelmaessigt.

Indkomne sager indberettes til formanden for revisionsudvalget og PFA's Chief Compliance Officer, som underseger
forholdene narmere og rapporterer til revisionsudvalg og bestyrelse. Alle, der behandler whistleblower-indberetninger,
bliver uddannet i korrekt handtering af indberetninger, herunder lovgivning, procedurer og beskyttelse af whistleblowere.
PFA garanterer, at medarbejdere og eksterne, der i god tro indberetter om overtradelser, ikke vil opleve repressalier.

12.1.2 Skatteregnskab for PFA-koncernen

PFA ensker at bidrage til eget transparens pa skatte- og afgiftsomradet, og derfor har vi samlet en opgerelse over de
skatter og afgifter, vi arligt betaler og opkraever. Opgerelsen er en del af PFA-koncernens skattepolitik og beskriver en del
af PFA's samfundsbidrag.

Tabel 23 — Skatteregnskab for PFA-koncernen

Mio. kr. 2024 2023 2022
Selskabsskat o o 36
Lensumsafgift 206 208 202
Ejendomsskat 102 119 128
Skadeforsikringsafgift 12 11 9
Qvrige afgifter 1 1 2
Pensionsafkast 7.296 1.105 612
Afgifter efter Pensionsbeskatningsloven 1.190 1.066 880
A-skat og AM-bidrag (pensioner) 6.314 5.928 5.509
A-skat og AM-bidrag (medarbejdere) 551 520 515
Moms o 127 o
Sum 15.673 9.084 7.893

12.2 Ansvarlig leverandorstyring

PFA ensker at foretage ansvarlige indkeb og vaegter ordentlige vilkar og samarbejde med vores leveranderer hejt. PFA er
bl.a. afthaengig af leveranderer for at kunne tilbyde sundhedsydelser til vores kunder, understotte alt IT-relateret og
varetage driften af vores kontorer. PFA's handtering af vores pavirkninger pa leveranderkaden er beskrevet i standarden
S2 Arbejdstagere i vaerdikaden. Sociale og miljemaessige kriterier tillaegges i dag ikke en vaegt i udvelgelsen af
leveranderer.

12.3 Forebyggelse og opdagelse af korruption og bestikkelse

| PFA behandles forretningsadfzerd, korruption og bestikkelse i Politik for whistleblowing, Politik for forebyggelse af
markedsmisbrug, Politik for informationssikkerhed, Politik for operationel risiko samt persondata-politik om forebyggende
foranstaltninger mod hvidvask og finansiering af terrorisme. Alle medarbejdere i PFA forventes at udvise hej integritet og
handle i PFA's bedste interesse. PFA har udarbejdet personalepolitikker for at sikre, at alle medarbejdere er bekendt med
PFA's tilgang til anti-korruption. Det gzelder bl.a. i forhold til gaver og reprasentation samt interessekonflikter. Alle
koncernforretningsgange og politikker ligger i PFA's risikostyringssystem, og alle personalepolitikker er tilgengelige pa
PFA's intranet.

Alle nyansatte informeres ved anszttelsen om PFA's forventninger til god forretningsadfeerd, hvor medarbejdere ogsa
gores bekendt med anszttelsesretlige konsekvenser ved manglende overholdelse af PFA's bestyrelsesgodkendte
politikker og personalepolitikker. PFA's leveranderer skal underskrive PFA's CoC og bliver gennem denne informeret om
PFA's krav til god forretningsadfaerd, herunder at PFA ikke accepterer korruption og/eller bestikkelse.

PFA Holding - Arsrapport 2024 - Side 127



PFA gennemforer arlige risikovurderinger og udferer due diligence-processer pa leveranderer. Der anvendes en
automatiseret faktureringslesning med flere godkendelsesniveauer for at forebygge korruption. Medarbejdere, kunder og
samarbejdspartnere opfordres til at rapportere mistanke om uretmassig forretningsadfaerd via PFA's whistleblower-
ordning.

| 2024 har PFA haft felgende overtraedelser ift. korruption og bestikkelse:

Tabel 24 — Antal domfaldelser for overtraedelse af korruption og bestikkelse

Ar Antal

2024 o

Tabel 25 - Bgdebelgb for overtraedelse af love om bekaempelse af korruption og bestikkelse

Ar Belob

2024 o

Handelser, herunder tilfeelde af korruption og bestikkelse, underseges omgaende, uafhangigt og objektivt af
compliancefunktionen eller HR Jura og rapporteres til koncerndirektion og bestyrelse.

12.4 Uddannelse og trening
En del af PFA's afdelinger er szerligt udsatte i forhold til risiko for korruption og/eller bestikkelse, herunder:

e PFA Asset Management: Afdelingen handterer PFA's investeringer og er szrlig relevant ift. markedsmisbrug og
insiderhandel.

e Erhverv og Privatkunder: Afdelingerne har direkte kundekontakt ift. salg og radgivning, og kan udnyttes til
hvidvask og bestikkelse.

e IT, Udvikling og andre med adgang til data: Personer med adgang til fortrolige og felsomme data kan misbruge
denne adgang til at skjule ulovlige handlinger, samt dele felsomme data.

e Ledere og medarbejdere: Alle, der indgar kontrakter, kan som felge af manglende integritet og andre handlinger
udgere en risiko.

For at sikre, at alle medarbejdere i PFA har den nedvendige viden om PFA's forventninger til virksomhedsadfzerd, er
felgende uddannelser obligatoriske for alle medarbejdere og eksterne konsulenter i PFA. Alle nyansatte medarbejdere skal
ved anszttelsesstart gennemfore e-learningkurserne:

e Behandling af Personoplysninger

e Forebyggelse af Hvidvask

e Informationssikkerhed

e PFA's whistleblower-ordning

e Den operationelle risikostyring i PFA

For sa vidt angdr eksterne konsulenter gores disse bekendt med PFA's whistleblower-ordning og vores forventninger til
deres adfzerd for ansttelsesstart.
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Tabel 26 - Oversigt over e-learningkurser i PFA

E-learning Kursus

Medarbejdertype

Hvem

Frekvens

Kommentar

Whistleblower

Allerede ansat

100 %

Hver 24. maned

+ Hvad ordningen gar ud pa.

* Hvilke sager du kan indberette.

+» Hvordan du indberetter.

+ Hvordan indberetninger behandles i
PFA.

Operationel risikostyring

Allerede ansat

100%

Hver 24. maned

« Formalet med risikostyring i PFA.
* Hvad er en operationel risiko?

* Risikokulturen i PFA.

« Dit ansvar som medarbejder eller
leder.

Koncerndirektorer,
Direkterer, Chefer,

100%

« Baggrund og formal med reglerne i
hvidvaskloven.

« PFA's forpligtelser for at forebygge
hvidvask og terrorfinansiering.

Intern

markedsmisbrug

viden/Forebyggelse af

Nyansat

informerer HR om,
hvem der er omfattet.
Ansatte i saerlige
funktioner, der er pa
spergeliste, sdasom
koncerndirekterer,
medarbejdere i
investeringsafdelingen
og kontrolfunktioner,
samt andre, der
vurderes at have hoj
risiko for adgang til
intern viden.

Hver maned

Allerede ansat og
eksterne
konsulenter

Se ovenfor

Hver 12. maned

PFA Asset )
X . » Hvad 'kend-din-kunde-procedurer’
Hvidvask Management Hver 12. maned . )
betyder i praksis.
* De generelle indikatorer for atypisk
Allerede ansat og Hvidvask ansvarlige ellgr mlstaenlkehg !(undeadfaard.l
. » Dit ansvar ift. mistanke om hvidvask
eksterne udpeger yderligere t ; o
konsulenter omrader og afdelinger 0g terroriinansierng.
*Baggrund og formal med reglerne i
persondataforordningen.
*Hvad er personoplysninger.
Allerede ansat og P Py . g
R *Hvordan personoplysninger skal
Persondata eksterne 100% Hver 12. maned )
konsulenter behandles i PFA.
*Hvordan du skal agere ved brud pa
persondatasikkerheden eller mistanke
om brud.
*Hvad er informationssikkerhed.
*Hvordan du beskytter PFA's fortrolige
Allerede ansat og informationer.
Informationssikkerhed eksterne 100% Hver 12. maned *Hvordan du handterer usikre mails og
konsulenter laver sikre passwords.
*Hvordan du skal agere ved brud pa
sikkerhed eller mistanke om brud.
Compliance

*Hvad er intern viden.

*Hvornar du er i besiddelse af intern
viden.

*Omgang med intern viden.

*Regler om medarbejderhandler.
«Saerlige regler for PFA Asset
Management.
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PFA investerer globalt i forskellige selskaber, sektorer og lande, og vil derfor vaere eksponeret mod selskaber med
operationer i lande, der er forbundet med sterre sociale og ledelsesmaessige pavirkninger, end det er tilfldet i Danmark
og i EU. Derfor er det en del af PFA's investeringsstrategi at sikre, at PFA investerer i selskaber med god ledelsespraksis
og ansvarlige sociale forhold, bl.a. gennem efterlevelse af internationale standarder, normer og principper. PFA anser
desuden gode sociale og ledelsesmaessige forhold, fx godt arbejdsmilje, hej medarbejdertrivsel og diversitet, som
verdiskabende elementer i de selskaber, PFA investerer i. Det sker bl.a. ved at screene PFA's portefolje i
overensstemmelse med principperne i UN Global Compact.

12.5 Politisk interessevaretagelse

PFA er en del af det danske pensionssystem. Det giver os mulighed for at bidrage positivt til at finde lesninger pa de
fzlles udfordringer, som samfundet star over for. Vi er lebende i dialog med vores kunder, samarbejdspartnere,
organisationer, NGO'er, myndigheder, politikere, medier og en lang reekke andre akterer om at skabe de bedst mulige
vilkar for pension og forsikring i Danmark og for ansvarlige investeringer globalt.

PFA bruger kraefterne pa interessevaretagelse pad de omrader, hvor det vurderes, at PFA kan gere den sterste forskel for
kunderne og samfundet omkring os. Dialogen med det politiske miljo er derfor afgraenset til primzert at handle om
rammevilkar, der skal understette, at PFA gennem sin pensions- og forsikringsforretning kan bidrage til eget ekonomiske
tryghed blandt vores kunder, levere de bedste sundheds- og seniorlesninger samt bidrage til en ansvarlig gren omstilling
gennem vores investeringer. Vi tilstraber en dben dialog om, hvordan nye lesninger og tilgange kan bidrage til at mindske
eller helt undga negative pavirkninger, samt hvordan positive pavirkninger fra vores forretning kan opnas. PFA's politiske
dialog er primzert relateret til rapporteringsstandarderne for klimaandringer (E1), biodiversitet og ekosystemer (E4) og
forbrugere og slutbrugere (kunder) (S4).

PFA tror pa, at samarbejde, som bygger pa abenhed og tillid pa tvaers af politisk overbevisning og standpunkt, skaber de
bedste resultater. PFA er partipolitisk neutrale og yder ikke stotte til politiske partier eller enkeltkandidater. Det er ikke
PFA's vurdering, at der er uoverensstemmelse mellem virksomhedens offentlige udmeldinger og den politiske dialog og
interessevaretagelse, som vi er engageret i. PFA Pension er registreret i EU's dbenhedsregister med REG-nummer
491043635195-59.

PFA's koncerndirektion har det overordnede ansvar for PFA's politiske dialog og satter den overordnede retning. Sterre
konkrete dagsordener dreftes med bestyrelsen.

Medlemmerne af PFA's koncerndirektion og bestyrelse er sammensat pa baggrund af en rekke faktorer, herunder PFA's
rolle i samfundet og PFA's ejerkreds, der — ud over PFA Fonden - fortrinsvis udgeres af arbejdsgiver- og
arbejdstagerorganisationer. Medlemmer af PFA's koncerndirektion og bestyrelse er pa den baggrund sammensat sdledes,
at en raekke, har eller har, haft roller i samfundsrelevante institutioner og/eller i offentlige myndigheder samt institutioner,
foreninger, fonde eller lignende, der almindeligvis sidestilles med offentlige myndigheder.

For medlemmer af PFA's koncerndirektion og bestyrelse, kan deres stillinger i den offentlige forvaltning (herunder
reguleringsmyndigheder) findes pa hhv. pfa.dk/ledelse og pfa.dk/bestyrelse.

12.6 Betalingspraksis

PFA er som stor indkeber af ydelser og produkter i Danmark fokuseret pa at have fair betalingsbetingelser. For at
forebygge forsinkede betalinger har PFA udarbejdet en forretningsgang for betalinger, som satter rammerne for de
standardbetalingsbetingelser, der bliver anvendt, ndr PFA indgar en aftale med leveranderer. PFA har szrligt fokus pad at
betale mindre sundhedsleveranderer hurtigt.

Tabel 27 - Den gennemsnitlige tid det tager at betale en faktura fra fakturadatoen

12 maneders periode (1/9/2023 - 31/8/2024) 12,7

| PFA differentierer vi imellem betalingsbetingelser for sundhedsleveranderer og ikke-sundhedsleveranderer. Grunden til
dette er, at vi ensker at imedekomme vores mindre sundhedsleveranderers behov for hurtig betaling efter PFA's kunders
behandling.
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Tabel 28 - Overblik over PFA’s arlige betalinger, som sker i overensstemmelse med standardbetingelser

Sundhedsleverandorer Procent i lobende 12 maneder

Hurtigst muligt 90,3 %
Netto 14 dage 90,4 %
Lebende maned + 30 dage 80,5 %
Ikke-sundhedsleverandorer Procent i lobende 12 maneder
Netto 30 dage 76,9 %
Lebende maned + 30 dage 80,1 %

Tabel 29 - Antal verserende retssager pa grund af forsinkede betalinger

Opgorelsesdato

31/12/2024 o

12.7 Anvendte principper

12.7.1 Betalte skatter

Der indsamles data over de samlede betalte skatter og afgifter for PFA-koncernen i Danmark for 2024. Skattetallene
opgeres for perioden 1. januar 2024 til 31. december 2024. Der kan komme ndringer i forbindelse med den endelige
opgoerelse og indberetning eller ifm. korrektion af tidligere indberetninger.

| 2024 betales ejendomsskat, A-skat, AM-bidrag, lensumsafgift, moms, elafgift, PBL-afgift, AM-bidrag for pensioner, A-
skat for lebende pensionsudbetalinger, individuel PAL, specifikation over kollektiv PAL, skadesforsikringsafgift og
selskabsskat.

12.7.2 Antal domf=eldelser for overtredelser af love om bekampelse af korruption og bestikkelse.

I henhold til politikkerne for compliance og operationel risiko rapporteres vaesentlige haendelser til ledelsen. Den arlige
compliancerapport inkluderer rapportering om retssager, domfzldelser og vaesentlige handelser inden for lovgivning. Den
arlige risikostyringsrapport omfatter rapportering om vasentlige handelser, herunder retssager og domfaldelser relateret
til korruption og bestikkelse. | forbindelse med risikostyringsrapport gennemgas alle handelser. | PFA-koncernen
registreres alle handelser lebende.

Bedebelob for overtreedelse af love om bekempelse af korruption og bestikkelse registreres af Compliance.

12.7.3 Betalingsbetingelser

| PFA-koncernen differentieres betalingsbetingelserne mellem leverandererne. De er opdelt i to kategorier; PFA's
sundhedsleveranderer og ikke PFA's sundhedsleveranderer. Rapporteringen opdeles derfor i de to kategorier. Opdelingen i

kategori sker pa leveranderniveau.

Gennemsnitlig antal betalingsdage opgeres pa baggrund af registrering i PFA's ERP-system som antal dage imellem
betalingsdag og bilagsdato i forhold til samlede antal bilag i den pagaeldende leveranderkategori.

Betalinger i overensstemmelse med standardbetingelserne beregnes som antal bilag med standardbetingelser betalt
inden for fristen i forhold til samlede antal bilag i den pag=ldende leveranderkategori.
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Begivenheder efter regnskabsperiodens
afslutning

Der er ikke indtruffet begivenheder i perioden frem til offentliggerelsen af arsrapporten, der har vaesentlig indflydelse pa
koncernens ekonomiske stilling.
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Ledelsespategning

Vi har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2024 for PFA Holding A/S.

Arsrapporten aflegges i overensstemmelse med lovgivningens krav, herunder lov om forsikringsvirksomhed og bekendtge-
relse om finansielle rapporter for forsikringsselskaber og tvaergdende pensionskasser.

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og selskabets aktiver og passiver, fi-
nansielle stilling samt resultatet.

Samtidig er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er udarbejdet i overensstemmelse med relevant lovgivning og
indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for udviklingen i koncernens og selskabets aktiviteter og eko-
nomiske forhold, samt en beskrivelse af de vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som koncernen og selskabet kan
pavirkes af, samt at baeredygtighedsrapporteringen er udarbejdet i overensstemmelse med de europaeiske standarder for
baeredygtighedsrapportering, som fastsat i lov om forsikringsvirksomhed, samt artikel 8 i EU's taksonomiforordning.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Dette dokument er underskrevet af nedenstdende parter, der med deres digitale underskrift bekraefter dokumentets ind-
hold samt de i dokumentet anferte godkendelsesdatoer.

Kebenhavn, den 6. februar 2025

Direktion
Ole Krogh Petersen Anders Damgaard Morten Winther Hansen Camilla Holm
Adm. direkter, CEO Koncerndirektor, CFO Koncerndirekter, COO Koncerndirektor, CCO

Kasper Ahrndt Lorenzen
Koncerndirekter, CIO

Bestyrelse

Kim Rennow Duus Jacob Holbraad Bodil Nordestgaard Ismiris

Formand Neestformand Neestformand

Morten Hobel Andersson Lars Christoffersen Seren Michael Dybkjzer Kim Graugaard
Lars-Bjern Helmqvist Camilla Kampmann Sofie Eskebjerg Krog Niels-Ulrik Mousten
Mette Hogh Nielsen Laurits Kruse Renn Mogens Steffensen Tanja Villumsen
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Den uafhaengige revisors revisions-
pategning
Til kapitalejerne i PFA Holding A/S

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og drsregnskabet for PFA Holding A/S for regnskabsaret 1. januar - 31. decem-
ber 2024, der omfatter resultatopgerelse, totalindkomstopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herun-
der oplysning om anvendt regnskabspraksis, for savel koncernen som selskabet. Koncernregnskabet og arsregn-
skabet udarbejdes i overensstemmelse med lov om forsikringsvirksomhed.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og sel-
skabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2024 samt af resultatet af koncernens og selska-
bets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2024 i overensstemmelse med lov om forsikringsvirk-
somhed.

Vores konklusion er konsistent med vores revisionsprotokollat til bestyrelsen.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er gzldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er naermere beskrevet i revisionspateg-
ningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet” (herefter benzvnt "regn-
skaberne").

Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklu-
sion.

Uafhangighed

Vi er uafhengige af koncernen i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants'
internationale retningslinjer for revisorers etiske adfard (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er gzl-
dende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores evrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code.

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

Valg af revisor
Vi blev ferste gang valgt som revisor for PFA Holding A/S den 11. marts 2024 ved generalforsamlingsbeslutning for
regnskabsadret 2024.

Centrale forhold ved revisionen

Centrale forhold ved revisionen er de forhold, der efter vores faglige vurdering var mest betydelige ved vores revi-
sion af regnskaberne for regnskabsaret 2024. Disse forhold blev behandlet som led i vores revision af regnska-
berne som helhed og udformningen af vores konklusion herom. Vi afgiver ikke nogen szerskilt konklusion om disse
forhold. For hvert af nedennavnte forhold er beskrivelsen af, hvordan forholdet blev behandlet ved vores revision,
givet i denne sammenhang.

Vi har opfyldt vores ansvar som beskrevet i afsnittet "Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og ars-
regnskabet", herunder i relation til nedennzvnte centrale forhold ved revisionen. Vores revision har omfattet ud-
formning og udferelse af revisionshandlinger som reaktion pa vores vurdering af risikoen for vasentlig fejlinfor-
mation i regnskaberne. Resultatet af vores revisionshandlinger, herunder de revisionshandlinger vi har udfert for
at behandle nedennzvnte forhold, danner grundlag for vores konklusion om regnskaberne som helhed.
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Centrale forhold ved revisionen

Hvordan forholdet blev behandlet ved revisionen

Maling af hensattelser til forsikrings- og investe-

ringskontrakter
Koncernens henszttelser til forsikrings- og investe-

ringskontrakter udger 650,5 mia. kr. pr. 31. december
2024 (586,6 mia. kr. pr. 31. december 2023). Heraf ud-
gor livsforsikringshenszttelser til markedsrenteproduk-
ter 497,8 mia. kr., livsforsikringshenszettelser til gen-

nemsnitsrenteprodukter

131,6 mia. kr. og erstatningshensaettelser 9,7 mia. kr.

Maling af livsforsikringshensttelser til gennemsnits-
renteprodukter samt erstatningshenszttelser involve-
rer ledelsesmaessige skon, der i vaesentligt omfang pa-

virker den regnskabsmassige veerdi.

De vaesentligste ledelsesmassige sken omfatter sand-
synligheder for invaliditet og dedelighed samt fremti-
dige udbetalinger pa indtrufne skader vedrerende in-
devarende og tidligere ar relateret til erstatningshen-

saxettelser.

Livsforsikringshensaettelser til markedsrenteprodukter
er tegnet uden garantier. Vi anser ikke maling af disse
hensattelser for omfattet af betydelige risici for fejlin-
formation, ud over risici relateret til maling af unote-

rede investeringer.

Vi henviser til ledelsens beskrivelser af koncernens ri-
sici samt usikkerheder og sken i forbindelse med ma-
ling af henszettelser til forsikrings- og investeringskon-
trakter i koncernregnskabets afsnit om anvendt regn-

skabspraksis.

Vores revisionshandlinger, der er udfert i samarbejde
med vores aktuaruddannede medarbejdere, har blandt
andet omfattet folgende:

Vurdering og test af design, implementering og
udferelse af neglekontroller i de aktuarmaessige
modeller samt i processer for fastleggelse af for-
udsztninger, indsamling af data og anvendelse af
analyser

Sammenholdelse af anvendte forudsaetninger for
invaliditets- og dedelighedsintensiteter, reaktive-
ringsforudsatninger, genkebssandsynligheder,
fremtidige cash flow fra indtagter og omkostnin-
ger samt forventninger til fremtidige udbetalinger
pa indtrufne skader i forhold til historiske data,
tendenser samt markedspraksis

Sammenholdelse af anvendte forudszetninger
samt metoder og modeller i forhold til almindeligt
accepterede aktuarmaessige standarder

Stikprevevis kontrol af underliggende datas nejag-
tighed og fuldstandighed samt stikprevevis gen-
nemgang af aktuarmaessige beregninger og mo-
deller

Analytiske handlinger i form af vurdering af udvik-
lingen i hensaettelser til forsikrings- og investe-
ringskontrakter i forhold til sidste ar samt i for-
hold til udviklingen i branchestandarder og mar-
kedspraksis.

Vi har endvidere vurderet, hvorvidt noteoplysninger
vedrerende hensattelsernes risici og usikkerheder op-
fylder de relevante regnskabsregler.
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Centrale forhold ved revisionen

Hvordan forholdet blev behandlet ved revisionen

Maling af unoterede investeringer

Koncernens unoterede investeringer udger 136,3 mia.
kr. pr. 31. december 2024 (145,2 mia. kr. pr. 31. decem-
ber 2023) og omfatter blandt andet investeringer i
ejendomme, infrastrukturaktiver, aktier og udlan samt
fonde og kapitalandele i tilknyttede virksomheder, som
investerer i sddanne aktiver.

Vi har vurderet, at mdlingen af unoterede investeringer
er et centralt forhold ved revisionen, da malingen in-
debzerer vaesentlige ledelsesmaessige skon og valg,
herunder:

e Valg af veerdiansattelsesmetoder, modeller og
benchmarks

e  Fastleggelse af forventede fremtidige penge-
stremme

e  Fastsattelse af afkastkrav, herunder investerings-

Vores revisionshandlinger har blandt andet omfattet
felgende:

e \Vurdering og test af design, implementering og
udferelse af neglekontroller for mdling af unote-
rede investeringer, herunder processer for fast-
leggelse af forudsaetninger

e Sammenholdelse af de anvendte metoder og mo-
deller med anerkendt markedspraksis

e Sammenholdelse af vaesentlige forudsatninger
for fremtidige pengestremme med historiske pen-
gestromme

e Sammenholdelse af fastlagte afkastkrav med rele-
vante benchmarkdata

e  Afstemning af vaerdier til modtagne rapporterin-

specifikke risikotillzeg. ger fra eksterne forvaltere af unoterede investe-

Vi henviser til ledelsens specifikationer og beskrivelser ringer.

af unoterede investeringer i note 34. Vi har endvidere vurderet, hvorvidt noteoplysninger

vedrerende investeringernes risici og fastleggelse af
centrale forudsaetninger for malingen opfylder de rele-
vante regnskabsregler.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

| tilknytning til vores revision af regnskaberne er det vores ansvar at lese ledelsesberetningen og i den forbin-
delse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med regnskaberne eller vores viden opndet ved
revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kravede oplysninger i henhold til den
relevante lovgivning. Dette omfatter ikke kravene i lov om forsikringsvirksomhed vedrerende baeredygtighedsrap-
porteringen, som er omfattet af den saerskilte erklering med begrenset sikkerhed herom.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med regn-
skaberne og er udarbejdet i overensstemmelse med den relevante lovgivnings krav. Vi har ikke fundet vaesentlig
fejlinformation i ledelsesberetningen.

Ledelsens ansvar for regnskaberne
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et drsregnskab, der giver et retvisende billede i
overensstemmelse med lov om forsikringsvirksomhed.

Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for nedvendig for at udarbejde regn-
skaberne uden vasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskaberne er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens og selskabets evne til at fort-
saette driften; at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde regnska-
berne pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere
koncernen eller selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af regnskaberne

Vores mal er at opna hej grad af sikkerhed for, om regnskaberne som helhed er uden vasentlig fejlinformation,
uanset 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-
melse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geldende i Danmark, altid vil af-
daekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som foelge 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 ekonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne treeffer pa grundlag af regnskaberne.
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Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er gldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis under revisi-
onen. Herudover:

e Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i regnskaberne, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar revisi-
onsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at op-
dage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hejere end ved vaesentlig fejlinformation fordrsa-
get af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning
eller tilsides=ettelse af intern kontrol.

e Opnar vi forstdelse 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 koncernens og selskabets interne kontrol.

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

e  Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskaberne pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift er passende, samt om der pa grundlag af det opndede revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed forbundet
med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om koncernens og selskabets evne til at fort-
saette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere
opmarksom pa oplysninger herom i regnskaberne eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstreekkelige, modi-
ficere vores konklusion. Vores konklusion er baseret pa det revisionsbevis, der er opndet frem til datoen for
vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfere, at koncernen og selskabet
ikke lzengere kan fortsaette driften.

e  Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af regnskaberne, herunder noteoplysnin-
gerne, samt om regnskaberne afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sadan made,
at der gives et retvisende billede heraf.

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

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

Vi afgiver ogsd en udtalelse til den everste ledelse om, at vi har opfyldt relevante etiske krav vedrerende uaf-
hangighed og oplyser den om alle relationer og andre forhold, der med rimelighed kan taenkes at pavirke vores
uafhangighed og, hvor dette er relevant, anvendte sikkerhedsforanstaltninger eller handlinger foretaget for at
eliminere trusler.

Med udgangspunkt i de forhold, der er kommunikeret til den everste ledelse, fastslar vi, hvilke forhold der var
mest betydelige ved revisionen af regnskaberne for den aktuelle periode og dermed er centrale forhold ved revisi-
onen. Vi beskriver disse forhold i vores revisionspategning, medmindre lov eller evrig regulering udelukker, at for-
holdet offentliggeres.

Kebenhavn, den 6. februar 2025

EY Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 30 70 02 28

Lars Rhod Sendergaard Allan Lunde Pedersen
statsaut. revisor statsaut. revisor
mne28632 mne34495
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Den uafhangige revisors erklaering
med begraenset sikkerhed pa baere-
dygtighedsrapportering

Til kapitalejerne i PFA Holding A/S

Konklusion med begranset sikkerhed

Vi har udfert en erkleringsopgave med begranset sikkerhed pa baredygtighedsrapporteringen for PFA Holding
A/S koncernen som praesenteret i ledelsesberetningens afsnit "Baredygtighedsredegerelse” (herefter benavnt
"baeredygtighedsrapporteringen"), for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2024.

Baseret pa de udferte handlinger og det opndede bevis er vi ikke blevet bekendt med forhold, der giver os anled-
ning til at konkludere, at baeredygtighedsrapporteringen ikke i alle vaesentlige henseender er udarbejdet i overens-
stemmelse med lov om forsikringsvirksomhed, herunder:

. Overholdelse af European Sustainability Reporting Standards (ESRS), herunder at den af ledelsen gennem-
forte proces til identifikation af de oplysninger, der rapporteres i beredygtighedsrapporten (processen), er i
overensstemmelse med beskrivelsen i afsnittet "Oplysningskrav IRO-1 — Beskrivelse af processen til identifi-
kation og vurdering af vasentlige pavirkninger, risici og muligheder”

. Overholdelse af oplysningerne i baredygtighedsrapporteringens afsnit 7, jf. artikel 8 i EU forordning 2020/852
(taksonomiforordningen).

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores erklaeringsopgave med begranset sikkerhed i henhold til ISAE 3000 (ajourfert) Andre erklae-
ringsopgaver med sikkerhed end revision eller review af historiske finansielle oplysninger (ISAE 3000 (ajourfert))
og yderligere krav geeldende i Danmark.

Arten og den tidsmaessige placering af de handlinger, der udferes ved erklaeringsopgaver med begranset sikker-
hed, er forskellig, og omfanget heraf er mindre end de handlinger, der udferes ved en erkleringsopgave med hoj
grad af sikkerhed. Som felge heraf er den grad af sikkerhed, der er for erkleringsopgaver med begranset sikker-
hed, betydeligt mindre end den sikkerhed, der ville vaere opnaet, hvis der var udfert en erkleeringsopgave med hej
grad af sikkerhed.

Det er vores opfattelse, at det opndede bevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion. Vores
ansvar ifelge denne standard er narmere beskrevet i erkleringens afsnit "Revisors ansvar for erklaringsopgaven".

Vores uafhangighed og kvalitetsstyring

Vi er uafhangige af koncernen i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants'
internationale retningslinjer for revisorers etiske adfard (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er gzl-
dende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores evrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code.

EY Godkendt Revisionspartnerselskab anvender International Standard on Quality Management 1, som kraever, at
vi designer, implementerer og driver et kvalitetsstyringssystem, herunder politikker eller procedurer vedrerende
overholdelse af etiske krav, faglige standarder, geeldende lov og evrig regulering.

Iboende begransninger ved udarbejdelse af beredygtighedsrapporteringen

Ved rapportering af fremadrettede oplysninger i overensstemmelse med ESRS er ledelsen forpligtet til at udar-
bejde de fremadrettede oplysninger pa grundlag af oplyste forudsatninger om begivenheder, der kan indtraede i
fremtiden og mulige fremtidige handlinger fra koncernen. De faktiske udfald bliver formentlig anderledes, idet
forventede begivenheder ofte ikke indtreeffer som forventet.

Ledelsens ansvar for baredygtighedsrapporteringen

Ledelsen har ansvaret for at designe og implementere en proces til identifikation af de oplysninger, der er rappor-
teret i baeredygtighedsrapporteringen i henhold til ESRS og for at give oplysning om denne proces i baeredygtig-
hedsrapporteringens afsnit "Oplysningskrav IRO-1 — Beskrivelse af processen til identifikation og vurdering af vae-
sentlige pavirkninger, risici og muligheder". Dette ansvar omfatter:

PFA Holding - Arsrapport 2024 - Side 138



e  Forstaelse af, i hvilken kontekst koncernens aktiviteter og forretningsforbindelser foregar og opnaelse af en
forstdelse af de interessenter, der pavirkes heraf

. Identifikation af faktiske og potentielle indvirkninger (sdvel negative som positive) i relation til baredygtig-
hedsforhold samt risici og muligheder, som har indvirkning pa eller ma forventes at have indvirkning pa kon-
cernens finansielle stilling, regnskabsmaessige resultat, pengestremme, adgang til finansiering eller kapital-
omkostninger pa kort, mellemlang eller lang sigt

e  Vurdering af vaesentligheden af de identificerede indvirkninger, risici og muligheder i relation til baeredygtig-
hedsforhold ved at vaelge og anvende passende niveau for vaesentlighed

e  Fastleggelse af forudsatninger, som er rimelige efter omsteendighederne.

Ledelsen har endvidere ansvaret for udarbejdelsen af bzredygtighedsrapporteringen i henhold til lov om forsik-
ringsvirksomhed, herunder:

. Overholdelse af ESRS

e Udarbejdelse af oplysningerne i beeredygtighedsrapporteringens afsnit 7 i overensstemmelse med artikel 8 i
Taksonomiforordningen

e Design, implementering og opretholdelse af den interne kontrol, som ledelsen anser for nedvendig for at ud-
arbejde en baredygtighedsrapportering uden vasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser
eller fejl

e Valg og anvendelse af egnede metoder til beeredygtighedsrapportering og fastlaeggelse af forudsetninger og
for at foretage sken, som er forsvarlige efter omstendighederne.

Revisors ansvar for erklaringsopgaven

Det er vores mal at planleegge og udfere erkleringsopgaven med henblik pd at opna begraenset sikkerhed for, om
baredygtighedsrapporteringen er uden vasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl,
og at afgive en erklering med begraenset sikkerhed med vores konklusion. 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 indflydelse pa de beslutninger, som brugerne traffer pa grundlag af baredygtighedsrapporterin-
gen i sin helhed.

Som led i en erkleringsopgave med begraenset sikkerhed, der udferes i overensstemmelse med ISAE 3000 (ajour-
fort), foretager vi faglige vurderinger og opretholder en professionel skepsis under udferelse af opgaven.

Vores ansvar i forhold til processen omfatter:

. Opnaelse af en forstaelse af processen, men ikke med det formal at udtrykke en konklusion om processens
effektivitet, herunder resultatet af processen

e Overvejelse af, om identificerede oplysninger opfylder de i ESRS gxldende krav

e Design og udferelse af handlinger til vurdering af, om processen er i overensstemmelse med koncernens be-
skrivelse af processen, som oplyst i afsnittet "Oplysningskrav IRO-1 — Beskrivelse af processen til identifika-
tion og vurdering af vaesentlige pavirkninger, risici og muligheder”.

Vores ovrige ansvar i forhold til baeredygtighedsrapporteringen omfatter:

. Identifikation af oplysninger, hvor det er sandsynligt, at vaesentlig fejlinformation kan opsta som felge af be-
svigelse eller fejl

e  Design og udferelse af handlinger malrettet de oplysninger i beeredygtighedsrapporteringen, hvor det er
sandsynligt, at vaesentlig fejlinformation kan opsta. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation for-
arsaget af besvigelser er hejere end ved vaesentlig fejlinformation fordrsaget af fejl, idet besvigelser kan om-
fatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideszttelse af intern kon-
trol.

Sammenfatning af det udferte arbejde

En erkleringsopgave med begraenset sikkerhed omfatter udferelse af handlinger for at opna bevis for baeredygtig-
hedsrapporteringen.
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Arten, omfanget og den tidsmaessige placering af de valgte handlinger afhanger af faglige vurderinger, herunder
identifikation af oplysninger, hvor det er sandsynligt, at vaesentlig fejlinformation kan opsta i baredygtighedsrap-
porteringen, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

| forbindelse med vores erkleringsopgave med begrenset sikkerhed har vi i relation til processen:

. Opn3det en forstdelse af processen ved at udfere forespergsler for at forsta grundlaget for de oplysninger,
som ledelsen anvender, og ved at gennemga koncernens interne dokumentation af dens proces

e  Vurderet hvorvidt det bevis, vi har opnaet ved hjzlp af vores handlinger i relation til den af koncernen imple-
menterede proces, var i overensstemmelse med beskrivelsen af processen i afsnittet "Oplysningskrav IRO-1 —
Beskrivelse af processen til identifikation og vurdering af vaesentlige pavirkninger, risici og muligheder”.

| forbindelse med vores erkleringsopgave med begraenset sikkerhed har vi i relation til beeredygtighedsrapporte-
ringen:

e Opndet en forstdelse af koncernens rapporteringsproces, der er relevant for udarbejdelsen af koncernens
baeredygtighedsrapportering, herunder konsolideringsprocesserne, ved at opna en forstdelse af koncernens
kontrolmilje, processer og informationssystemer, der er relevante for udarbejdelse af en baeredygtighedsrap-
portering, men ikke at vurdere udformningen af specifikke kontrolaktiviteter, opna bevis for implementering
heraf eller teste deres funktionalitet

e Vurderet om vaesentlige oplysninger, som er identificeret som led i processen, er indeholdt i beeredygtigheds-
rapporteringen

e  Vurderet om opbygning og prasentation af baeredygtighedsrapporteringen er i overensstemmelse med ESRS

e  Foretaget forespergsler af relevant personale og udfert analytiske handlinger i relation til udvalgte oplysnin-
ger i beredygtighedsrapporteringen

e  Udfert substanshandlinger i relation til udvalgte oplysninger i baeredygtighedsrapporteringen

e Vurderet metoder, forudsetninger og data for udevelse af vaesentlige sken og fremadrettede oplysninger, og
hvordan disse metoder blev anvendt

e Opndet en forstdelse af processen til identifikation af EU-taksonomiens ekonomiske aktiviteter omfattet af
og i overensstemmelse med EU-taksonomien for omsatning og CAPEX samt de tilherende oplysninger i bae-
redygtighedsrapporteringen

e  Vurderet processen for overholdelse af taksonomiforordningens krav, metoder og data for omfattede aktivi-
teter, vurderet overholdelse af sociale minimumsgarantier gennem forespergsler samt udfert analytiske
handlinger pa oplysninger om ekonomiske aktiviteter i overensstemmelse med EU-taksonomien

e  Evalueret praesentationen og brugen af EU-taksonomiens tabeller i overensstemmelse med relevante krav
e Afstemt og sikret konsistens mellem de rapporterede okonomiske aktiviteter ifelge EU-taksonomien og de

poster, der er rapporteret i drsregnskabet, herunder de oplysninger der er givet i tilherende noter.

Frederiksberg, den 6. februar 2025

EY Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 3070 02 28

Lars Rhod Sendergaard Allan Lunde Pedersen
statsaut. revisor statsaut. revisor
mne28632 mne34495
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Femadrsoversigt for PFA-koncernen

Hovedtal (mio. kr.) 2020 2021" 2022 2023 2024
Resultatopgorelse
Praemier inkl. syge- og ulykkesforsikring 40.737 43.819 46.170 52.495 61.326
Praemier ekskl. syge- og ulykkesforsikring 38.521 41310 44.628 51.085 59.995
Forsikringsydelser —24.013 -31.103 -32.370 -33.875  -41.640
Investeringsafkast 30.972 39.220 -87.000  48.862 55.713
Forsikringsmaessige driftsomkostninger, i alt -908 -1.188 -1.286 -1.392 -1.380
Resultat af afgiven forretning 178 56 103 -18 75
Forsikringsteknisk resultat 853 432 -809 -382 -12
Forsikringsteknisk resultat af syge- og ulykkesforsikring -841 ~490 556 59 37
Resultat fer skat 231 349 -113 -71 421
Arets resultat 180 13 -129 716 534
Balance
Henszettelser til forsikrings- og investeringskontrakter, i alt 553.451  595.423  524.204 586.554  650.540
Egenkapital, i alt 8.322 8.108 5.734 6.114 6.661
KundeKapital 33.329 32.625 28.122 27.581 27.620
Aktiver, i alt 730.106 723.645 720.971 778.479 827.785
Nogletal
Afkastpct. relateret til gennemsnitsrenteprodukter 6.6 % 24%  -210% 55 % 21 %
Afkastpct. relateret til markedsrenteprodukter 49 % 125%  -11,1%  100% 11,1 %
Risiko pa afkast relateret til markedsrenteprodukter 425 4,50 475 4,50 4,50
Omkostningsprocent af henszttelser 018% 022% 022% 027%  024%
Omkostninger pr. forsikret 703 kr.  gogkr.  98okr. 1.058kr. 1.038kr.
Egenkapitalforrentning efter skat 31 % 19%  -64%  125% 84 %
41 % 3,6 % -3,.4 % 3.4 % 7,0 %

Forrentning af KundeKapital, der tildeles afkast som egenkapital

* Der er foretaget tilretning af negletal for 2021 og 2022 som felge af @ndring af tilgodehavende negativ pensionsafkastskat. Sammenligningstal for tidligere

ar er ikke tilrettet da belebet er uvaesentligt.

** Sammenligningstal vedr. 2022 er tilpasset som folge af ny regnskabsbekendtgerelse i 2023 og opherende virksomhed vedr. salg af PFA Bank A/S
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Resultatopgerelse

Note (mio. kr.)

PFA-koncernen

PFA Holding A/S

23
24

22

10

2024 2023 2024 2023
Bruttopramier 59.995 51.085 - -
Afgivne forsikringspramier -177 -202 - -
Pramier f.e.r., i alt 59.818 50.883 - -
Indtaegter fra tilknyttede virksomheder - - 558 626
Indteegter fra associerede virksomheder -1.547 -2.058 - -
Indtaegter af investeringsejendomme og andre matr. investeringsaktiver 1.434 1.224 - -
Renteindtzgter og udbytter mv. 12.541 12.575 4 6
Kursreguleringer 44.597 38.403 0 1
Renteudgifter -195 -136 -1 -1
Administrationsomkostninger i forbindelse med investeringsvirksomhed -1.117 -1.146 -0 -0
Investeringsafkast, i alt 55.713 48.862 562 632
Pensionsafkastskat -7.234 -992 - -
Udbetalte ydelser -41.640 -33.875 - -
Modtaget genforsikringsdakning 252 184 - -
Forsikringsydelser f.e.r., i alt -41.389 -33.691 - -
/ndring i livsforsikringshensaettelser 6.574 145 - -
£ndring i livsforsikringshensattelser, markedsrente -68.460 -67.974 - -
Andring i livsforsikringshensattelser f.e.r., i alt -61.886 -67.829 - -
Andring i fortjenstmargen -2.769 4.758 - -
/ndring i KundeKapital (Overskudskapital) -39 70 - -
Erhvervelsesomkostninger -462 -472 - -
Administrationsomkostninger -918 -920 -14 -22
Forsikringsmassige driftsomkostninger f.e.r., i alt -1.380 -1.392 -14 -22
Overfort investeringsafkast -848 -1.050 - -
FORSIKRINGSTEKNISK RESULTAT -12 -382 548 610
FORSIKRINGSTEKNISK RESULTAT AF SYGE- OG ULYKKESFORSIKRING 37 -59 - -
Egenkapitalens investeringsafkast 361 272 - -
Andre indtegter 62 114 - -
Andre omkostninger -28 -17 -28 -
RESULTAT FOR SKAT 421 -71 520 610
Skat 131 501 0 5
Arets resultat for minoritetsinteressernes andel 552 430 520 615
Minoritetsinteressernes andel -32 186 - -
ARETS RESULTAT, forts=ttende aktivitet 520 615 520 615
RESULTAT EFTER SKAT, ophoerende aktivitet 14 101 14 101
ARETS RESULTAT 534 716 534 715
Vardiregulering af domicilejendom 41 -160 - -
Vardiregulering af infrastrukturanleg - - - -
Valutakursforskelle ved omregning af udenlandsk enhed - - - -
Anden totalindkomst overfort til hensaettelser til forsikringskontrakter -41 159 - -
Anden totalindkomst, i alt 0 -1 - -
ARETS TOTALINDKOMST 534 715 534 715
Resultatet foreslas disponeret saledes:
Udbytte 0 0
Overfort til egenkapitalen 534 -
Arets totalindkomst 534 0
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Balance

Note (mio. kr.)

PFA-koncernen

PFA Holding A/S

11
12

13

14
15

16
17
18
19

20

10

2024 2023 2024 2023
AKTIVER
Immaterielle aktiver 375 500 - 28
Driftsmidler 28 33 - -
Domicilejendomme 1.102 1.037 - -
Materielle aktiver, i alt 1.130 1.070 - -
Investeringsejendomme og andre matr. investeringsaktiver 17.590 20.338 - -
Investeringer i tilknyttede og associerede virksomheder
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder - - 6.529 6.028
Kapitalandele i associerede virksomheder 5.652 7.387 - -
UdI3n til associerede virksomheder 974 2.114 - -
Investeringer i tilknyttede og associerede virksomheder, i alt 6.626 9.501 6.529 6.028
Andre finansielle investeringsaktiver
Kapitalandele 10.276 13.817 - -
Obligationer 165.871 163.547 - 45
udlan 5.023 5.945 - -
Indlan i kreditinstitutter 6.459 9.659 - -
Qvrige 54.786 60.673 - 0
Andre finansielle investeringsaktiver, i alt 242.416 253.640 0 45
INVESTERINGSAKTIVER, | ALT 266.632 283.479 6.529 6.073
INVESTERINGSAKTIVER TILKNYTTET MARKEDSRENTEPRODUKTER 533.024 465.992 - -
Tilgodehavender
Tilgodehavender hos forsikringstagere 122 157 - -
Tilgodehavender hos forsikringsvirksomheder 32 38 - -
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder - - - -
Andre tilgodehavender 8.136 4.766 0 -
Tilgodehavender, i alt 8.290 4.962 0 0
Andre aktiver
Aktuelle skatteaktiver 158 44 2 4
Udskudte skatteaktiver 689 499 9 9
Likvide beholdninger 11.749 14.049 97 11
Andre aktiver, i alt 12.596 14.591 108 23
Periodeafgransningsposter
Tilgodehavende renter samt optjent leje 5.186 7.144 - 0
Andre periodeafgraensningsposter 553 740 - -
Periodeafgransningsposter, i alt 5.739 7.884 - 0
AKTIVER, | ALT 827.785 778.479 6.637 6.125
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Balance

Note (mio. kr.)

PFA-koncernen

PFA Holding A/S

21

22

23
24
26
27

28

29

25
30
31
32
33
34
35

2024 2023 2024 2023
PASSIVER
Egenkapital
Aktiekapital 1 1 1 1
Opskrivningshenleggelse domicilejendomme 2 2 - -
Sikkerhedsfond 1.245 1.245 - -
Overfort overskud 5.380 4.847 6.627 6.094
Foresldet udbytte 0 0 0 0
Egenkapital tilherende PFA Holding A/S 6.628 6.095 6.628 6.095
Egenkapital tilherende minoritetsinteresser 33 19 - -
Egenkapital, i alt 6.661 6.114 6.628 6.095
Ansvarlig lanekapital
KundeKapital (Overskudskapital) 27.620 27.581 - -
Ansvarlig lanekapital, i alt 27.620 27.581 - -
Hensattelser til forsikrings- og investeringskontrakter
Preemiehensattelser 472 175 - -
Fortjenstmargen pa skadesforsikringskontrakter 121 154 - -
Livsforsikringshensattelser 131.552 138.085 - -
Livsforsikringshensattelser, markedsrente 497.798 429.338 - -
Fortjenstmargen pa livsforsikringer og investeringskontrakter 10.619 7.850 - -
Erstatningshensaettelser 9.737 10.575 - -
Risikomargen pa skadesforsikringskontrakter 240 376 - -
Hensattelser til forsikrings- og investeringskontrakter, i alt 650.540 586.554 - -
Hensatte forpligtelser
Udskudte skatteforpligtelser - - - -
Hensatte forpligtelser, i alt - - - -
Geld
Geld i forbindelse med direkte forsikring 11 32 - -
Obligationslan 4.559 5.964 - -
Geeld til kreditinstitutter 50.679 62.877 - -
Geeld til tilknyttede virksomheder - - 8 21
Aktuelle skatteforpligtelser 7.516 1.223 - -
Anden gzld 79.954 87.834 - 9
Geld, i alt 142.719 157.931 8 30
Periodeafgransningsposter 245 299 - -
PASSIVER, | ALT 827.785 778.479 6.637 6.125

Kapitalgrundlag

Modtagne sikkerhedsstillelser og eventualaktiver
Sikkerhedsstillelser og eventualforpligtelser
Naertstaende parter

Specifikation af aktiver og afkast

Finansielle aktiver og forpligtelser til dagsvaerdi
Risikostyring
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Egenkapitalopgerelse og kapitalforhold

(mio. kr.)

PFA-koncernen

Opskrivnings-

Egenkapital Egenkapital

henlaeggelse tilherende tilherende
Sikkerheds- domicil- Overfert  PFA Holding minoritets-  Egenkapital,
Aktiekapital fond ejendom overskud A/S interesser ialt
Egenkapital 01.01.2023 1 1.245 3 4.131 5.379 354 5.734
Arets resultat - - - 716 716 -186 530
Anden totalindkomst - - -1 0 -1 - -1
Totalindkomst - - -1 716 715 -186 529
Udbetalt udbytte - - - -0 -0 - -0
Kontant kapitalforhojelse
og kapitalafgang - - - - - -149 -149
Egenkapital 31.12.2023 1 1.245 2 4.847 6.095 19 6.114
Egenkapital 01.01.2024 1 1.245 2 4.847 6.095 19 6.114
Arets resultat - - - 534 534 32 566
Anden totalindkomst - - 0 - 0 - 0
Totalindkomst - - (o] 534 534 32 566
Udbetalt udbytte - - - -0 -0 - -0
Kontant kapitalforhojelse
og kapitalafgang - - - - - -19 -19
Egenkapital 31.12.2024 1 1.245 2 5.380 6.628 33 6.661
(mio. kr.) PFA Holding A/S
Opskrivnings- Egenkapital Egenkapital
henlaggelse tilherende tilherende
Sikkerheds- domicil- Overfert ~ PFA Holding minoritets-  Egenkapital,
Aktiekapital fond ejendom overskud A/S interesser ialt
Egenkapital 01.01.2023 1 - - 5.378 5.379 - 5.379
Arets resultat - - - 715 - -
Anden totalindkomst - - - - - -
Totalindkomst - - - 715 715 - 715
Udbetalt udbytte - - - -0 -0 - -0
Egenkapital 31.12.2023 1 - - 6.094 6.094 - 6.094
Egenkapital 01.01.2024 1 - - 6.094 6.095 - 6.095
Arets resultat - - - 534 534 - 534
Anden totalindkomst - - - - - - -
Totalindkomst - - - 534 534 - 534
Udbetalt udbytte - - - -0 -0 - -0
Egenkapital 31.12.2024 1 - - 6.627 6.628 - 6.628
Heraf foreslaet udbytte 0 0

Der er afsat 50.000 kr. i udbytte i PFA Holding A/Si 2024 (2023:50.000 kr.).
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Noter til resultatopgerelse og balance

Anvendt regnskabspraksis

Generelt
Arsrapporten afleegges efter lov om forsikringsvirksomhed og bekendtgerelse om finansielle rapporter for forsikringssel-
skaber og tvaergdende pensionskasser (regnskabsbekendtgerelsen).

Anvendt regnskabspraksis er ugndret i forhold til arsrapporten for 2023.

Alle beleb i regnskabet prasenteres i hele mio. kr. Hvert tal afrundes for sig, og der kan derfor forekomme mindre for-
skelle mellem de anferte totaler og summen af de underliggende tal.

Regnskabsmassige skon

Udarbejdelsen af regnskabet forudsaetter, at ledelsen foretager en raekke sken og vurderinger omkring fremtidige forhold,
der har vaesentlig indflydelse pa den regnskabsmaessige vaerdi af aktiver og henszttelser. De omrader, hvor ledelsens kri-
tiske sken og vurderinger har den vaesentligste effekt pa regnskabet, er:

+ henszttelser vedrerende forsikringskontrakter
+ dagsvardi af unoterede finansielle instrumenter, alternative investeringer og investeringsejendomme
+ udskudt skatteaktiv

Hensattelser vedrerende forsikringskontrakter

Opgerelsen af henszttelser vedrerende forsikringskontrakter bygger pa en raekke aktuarmaessige beregninger. Disse be-
regninger anvender forudsatninger om en rekke variable sdsom rente, dedelighed og invaliditet. Forudsatningerne er
baseret pa Finanstilsynets 20-arige levetidsbenchmark og erfaringer fra den eksisterende bestand af forsikringer, og de
opdateres mindst en gang arligt.

For risikodakninger opgeres de forsikringsmaessige henszttelser under hensyn til forventninger om omfanget af fremti-
dige invaliditeter, raskmeldinger og genoptagelser af gamle sager. Forventningerne baseres pa erfaringer fra eksisterende
bestand af forsikringer og opdateres mindst en gang arligt.

Til opgerelse af nutidsvaerdien af forsikringsmaessige henszttelser, herunder henszttelser vedr. risikodekninger tilknyttet
markedsrente, anvendes en rentekurve med volatilitetsjusteringstilleg, opgjort af PFA efter samme principper som EIOPA's
rentekurve. For forsikringer med udbetalingssikring i PFA Plus beregnes hensaettelserne dog ved at anvende en diskonte-
ringsrentekurve opgjort af PFA efter samme principper som EIOPA's rentekurve uden volatilitetsjusteringstilleg. En even-
tuel forskel til EIOPA's rentekurve, der fremkommer efter regnskabsafslutningen, vil alene blive medtaget, sadfremt denne
er vaesentlig for vurderingen af drsregnskabet.

Dagsvaerdi af unoterede finansielle instrumenter, alternative investeringer og investeringsejendomme
Dagsveerdi for finansielle instrumenter med noterede priser pa aktive markeder, hvor identiske aktiver eller forpligtelser er
tilgengelige pd madlingstidspunktet (niveau 1), eller hvor dagsveerdi bygger pa verdiansaettelsesmodeller med andre di-
rekte eller indirekte observerbare input end offentlige priser (niveau 2), er der ikke vaesentlige sken forbundet med vaerdi-
ansattelsen.

For unoterede finansielle instrumenter, alternative investeringer og investeringsejendomme, hvor dagsveerdi kun i mindre
omfang bygger pa observerbare markedsdata (niveau 3), er vaerdiansattelsen pavirket af sken. Det geelder primaert for
investeringer og kapitalinteresser i tilknyttede og associerede virksomheder med investeringer i investeringsejendomme
og alternative investeringer, for unoterede kapitalandele i private equity fonde og ejendomsfonde m.v., udlan og for ev-
rige unoterede investeringer.

Narmere beskrivelse fremgar under afsnit Investeringsaktiver og Finansielle Investeringsaktiver nedenfor samt i note 34,
som indeholder en opdeling af investeringsaktiver og finansielle forpligtelser efter dagsvaerdihierarkiet (niveau 1-3) og
herunder en specifikation og yderligere oplysninger om verdiansattelsen m.v. af niveau 3-aktiver.
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Udskudt skatteaktiv

Koncernen har et udskudt skatteaktiv relateret til fremferbare skattemaessige underskud, jf. note 10. Veerdians=ttelsen af
det udskudte skatteaktiv er baseret pa den gzldende selskabsskattesats, den forventede udnyttelse ved reduktion af
fremtidig skattepligtige indkomster og uden diskontering. Som grundlag for den fremtidige udnyttelse anvendes ledelses-
godkendte budgetter og forecast for en fremtidig periode som er fastlagt ud fra koncernens forretningsmodel. Den ikke
indregnede del af det udskudte skatteaktiv er oplyst under eventualaktiver.

Andringer i regnskabsmaessige sken

Livsforsikringshensattelser

Til malingen af livforsikringshenszttelser er Finanstilsynets opdaterede levetidsbenchmark anvendt, hvor badde den obser-
verede nuvzrende dedelighed og de forventede fremtidige levetidsforbedringer er blevet opdateret i forhold til de hidti-
dige forudsaetninger fra 2023. Forudsatningerne for invaliditet og reaktivering er ogsa blevet opdateret.

PFA's modeldedelighed er lavere end benchmarkdedeligheden for mand og kvinder under 100 ar, mens den for mand og
kvinder over 100 ar er sammenfaldende med benchmarkdedeligheden. Arets opdatering af benchmark giver generelt sti-
gende dedeligheder, som har fert til et fald i de forventede levetider pa eksempelvis knap 0,16 ar for 60-adrige mand og
0,15 ar for 60-drige kvinder i forhold til de tidligere anvendte forudsatninger, som var baseret pa Finanstilsynets bench-
mark offentliggjort i 2023. En 60-arig mand forventes at leve yderligere 26,56 ar, mens en 60-arig kvinde forventes at
leve yderligere 28,71 ar. Der indregnes derudover et tillaeg for usikkerhed ved en foregelse af restlevetiderne, som for en
60-arig udger 0,53 - 0,83 ar afhangig af rentegruppe og kon.

Opdateringen af levetidsforudsaetningerne i 2024 har - isoleret set - medfert et fald i bedste sken for de garanterede
ydelser med ca. 0,4 mia. kr. i rentegruppe 1 til 4 i forhold til tidligere anmeldte levetidsforudsztninger.

Bortset fra en marginaleffekt fra selskabets restbestand af livrenter uden ret til bonus er de samlede livsforsikringshen-
sattelser ikke pavirket, da faldet modsvares af en foregelse i de kollektive overskudsmidler.

Fortjenstmargen

Arets opdatering af forudszatningerne for skennet vedrerende fortjenstmargen, har medfert en eget fortjenstmargen i
gennemsnitsrente som felge af en eget forventet fortjeneste i rentegruppe 1. | rentegruppe 3 og 4 indgdr alle ufordelte
overskudsmidler i fortjenstmargen, da de garanterede ydelser til kunderne ikke forventes opskrevet grundet de nuvee-
rende afkastforventninger til markedet. Fortjenstmargen i markedsrente er eget med 2,6 mia. kr. inden maling med for-
ventede fremtidige tab pa risikodakninger vedrerende dedsrisiko- og indbetalingssikringsdakninger.

Syge- og ulykkesforsikringer og risikodekninger tilknyttet markedsrente

Opdatering i dret af aktuarmaessige forudsaetninger for invaliditet og reaktivering samt opdatering af risikomargen har
medfert en samlet reduktion pa i alt 429 mio. kr. i preemie- og erstatningshensaettelser, risikomargen vedrerende syge- og
ulykkesforsikringer samt risikodekninger tegnet i tilknytning til markedsrente

Samlet set har ovenstdende =ndringer i sken og engangseffekter mv. pavirket drets resultat for syge- og ulykkesforsik-
ring og risikodaekninger tilknyttet markedsrente, positivt med 283mio. kr.

For yderligere beskrivelse af udvikling i syge- og ulykkesforsikring, og risikoresultat tilknyttet markedsrente i 2024 henvi-
ses til ledelsesberetningens side 16 samt til note 8.

Arets resultat og kontribution
Selskabet har anmeldt principper for fordeling af det realiserede resultat til Finanstilsynet i overensstemmelse med be-
kendtgerelsen om kontributionsprincippet.

Den samlede bestand af forsikringer under kontribution i gennemsnitsrente er opdelt i homogene grupper ud fra bereg-
ningselementerne rente, risiko og omkostninger. Til hver gruppe herer et kollektivt bonuspotentiale. Forsikringerne er op-
delt i fire rentegrupper samt et antal risiko- og omkostningsgrupper. For rentegrupperne kan der ogsa vaere hensat en
fortjenstmargen.

Egenkapitalens og KundeKapitalens andel af det realiserede resultat fer skat for forsikringer under kontribution bestar af
investeringsafkastet af deres saerskilte aktiver med tilleg af risikoforrentning og fradrag af eventuelle tab. Den resterende
del af de realiserede delresultater fordeles mellem kontributionsgrupperne (rente-, risiko- og omkostningsgrupper).
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KundeKapital er szrlige bonushensaettelser af type B i henhold til § 2, stk. 2 i bekendtgerelsen om opgerelse af kapital-
grundlag for gruppe 1-forsikringsselskaber mv. KundeKapital hafter pd samme made som egenkapitalen og er opdelt i
Kollektiv KundeKapital og Individuel KundeKapital.

Resultatet af syge- og ulykkesforsikring, gennemsnitsrente, markedsrenteprodukter samt andre indtegter og udgifter
tilfalder forholdsmaessigt egenkapitalen og Kollektiv KundeKapital. Udleg som felge af finansiering af diskretionzere ra-
batter malt pa ordningsniveau daekkes alene af egenkapitalen.

Det anmeldte princip for egenkapitalens andel af de realiserede resultater kan i det enkelte ar fraviges til fordel for Kun-
deKapital og/eller kollektivt bonuspotentiale.

Rentegrupper

Hvis summen af en rentegruppes fortjenstmargen, der ikke er indeholdt i de retrospektive henszttelser, og kollektive
bonuspotentiale er positiv efter, at det realiserede delresultat er indregnet og reduceret med beleb, der forlods er tilskre-
vet forsikringstagernes depoter som rentebonus i form af bonus, styrkelser og overferselstillag, vil risikoforrentning til
egenkapitalen og KundeKapital blive trukket heri.

Hvis en rentegruppe efter fradrag af arets risikoforrentning fortsat har fortjenstmargen og bonuspotentialer, udlignes
eventuelle anmeldte og fremferte tab. Udligningen daekker forst tab for egenkapitalen og KundeKapital anmeldt i tidligere
ar og dernaest traek pa fortjenstmargen og bonuspotentialer i den retrospektive hensattelse i gruppen i det omfang, tab
har vaeret daekket heri. Udligningen for forsikringerne i gruppen pa den ene side og egenkapital og KundeKapital pa den
anden side sker med udgangspunkt i, hvorledes disse har bidraget til dekning af tabene.

Risikoforrentningen tildeles forholdsmaessigt til egenkapitalen og KundeKapital. Manglende risikoforrentning kan ikke
fremfoeres til senere ar. Tab for egenkapitalen og KundeKapital kan ved anmeldelse til Finanstilsynet fremferes til ind-
tegtsforelse i senere ar. Dette beleb forrentes ikke.

Risiko- og omkostningsgrupper
For risiko- og omkostningsgrupper reduceres det realiserede resultat ferst med beleb, der forlods er tilskrevet kunderne i
form af bonus mv.

Hvis gruppens tilbagevaerende realiserede resultat er positivt, reduceres det herefter med den tilstraebte risikoforrentning
til egenkapitalen og KundeKapital. Er det tilbagevaerende realiserede resultat positivt, tilferes det til gruppens kollektive
bonuspotentiale.

Hvis det realiserede resultat er negativt, dekkes det forst af gruppens kollektive bonuspotentiale og herefter af individu-
elt bonuspotentiale. Hvis bonuspotentialet ikke fuldt ud kan daekke det negative belob, dekkes det manglende belob
forholdsmaessigt af egenkapitalen og KundeKapital.

Koncernforhold og nartstdende parter
Koncernregnskabet omfatter virksomheder og aktiver, hvori moderselskabet direkte eller indirekte har bestemmende ind-
flydelse.

Koncernregnskabet er udarbejdet pd grundlag af drsregnskaber eller anden rapportering for alle de selskaber, der indgar i
konsolideringen, opgjort efter koncernens regnskabspraksis.

Konsolideringen er foretaget ved sammenlagning af ensartede regnskabsposter linje for linje og ved elimineringer af kon-
cernmellemvaerender samt af koncerninterne indtagter og omkostninger.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder udlignes med moderselskabets andel af den tilknyttede virksomheds regnskabs-
maessige indre vardi opgjort ved drets udgang.

Associerede virksomheder er virksomheder, hvori koncernen besidder kapitalandele og udever en betydelig, men ikke be-
stemmende indflydelse. Virksomheder klassificeres som udgangspunkt som associerede virksomheder, hvis et selskab i
koncernen direkte eller indirekte besidder mellem 20 og 50 procent. af stemmerettighederne. Fzllesledede virksomheder
indregnes pa én linje under regnskabsposten Kapitalandele i associerede virksomheder.

Ved overtagelse af en anden virksomhed indregnes og males de overtagne aktiver og forpligtelser til dagsvaerdi pa er-
hvervelsestidspunktet. Goodwill opstaet ved keb af en anden virksomhed indregnes i balancen, mens negativ goodwill
indregnes som en indtaegt i resultatopgerelsen. Ved fusion mellem virksomheder i PFA-koncernen anvendes
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sammenlaegningsmetoden, dvs. regnskabet afleegges for den periode, hvori sammenlagningen er sket, som om virksom-
hederne havde vaeret sammenlagt fra og med den tidligste regnskabsperiode, der indgar i regnskabet.

Koncerninterne transaktioner
Koncerninterne transaktioner mellem selskaber i PFA-koncernen foretages pa markedsmaessige vilkar efter aftale mellem
virksomhederne.

Omregning af fremmed valuta

Selskabets funktionelle valuta og praesentationsvaluta er danske kroner. Transaktioner i fremmed valuta omregnes med
transaktionsdagens kurs. Monetaere balanceposter i fremmed valuta omregnes efter valutakurser fra Bank of England
(GMT1600) pa balancedagen. Valutakursforskelle opstdet i forbindelse med omregning, indregnes, i resultatopgerelsen.

Omregning af udenlandsk enhed

Aktiver og forpligtelser i udenlandsk enhed omregnes til danske kroner til balancedagens kurs. Indteegter og omkostnin-
ger omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursgevinster og -tab ved omregning af nettoinvesteringen i en uden-
landsk enhed indregnes i anden totalindkomst. Den del af belebet, som fordeles til bonusberettigede forsikrings- og in-
vesteringskontrakter, indregnes i anden totalindkomst og overferes herefter til de relevante balanceposter.

Forsikrings- og investeringskontrakter

Livsforsikringspolicerne opdeles i forsikrings- og investeringskontrakter. Forsikringskontrakter er kontrakter, som indehol-
der vaesentlige forsikringsrisici eller giver forsikringstager ret til bonus. Investeringskontrakter er kontrakter med ubetyde-
lig forsikringsrisiko og kan veere tegnet enten som markedsrenteprodukt, hvor forsikringstageren baerer investeringsrisi-
koen, med tilknyttede risikodekninger uden ret til bonus, eller som gennemsnitsrenteprodukt med ret til bonus.

Indregning af dekninger ved nedsat tab af erhvervsevne og kritisk sygdom-daekninger tilknyttet markedsrente sker efter
samme principper som beskrevet under afsnittet forsikringsteknisk resultat af syge- og ulykkesforsikring.

Generelle principper for indregning og maling
| resultatopgerelsen indregnes alle indtegter i takt med, at de indtjenes, og alle omkostninger — herunder forsikringsydel-
ser, @ndringer i hensattelser og ®&ndringer i bonus - i takt med, at de afholdes.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige fordele vil tilfalde selskabet, og aktivets veerdi kan ma-
les pdlideligt. Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil fraga selska-
bet, og forpligtelsen kan males palideligt.

Ordninger i markedsrente, hvor livsforsikring er tegnet inden for samme forsikringsklasse, males samlet. Det betyder, at
fortjenstmargen pa opsparingsdelen pd en ordning reduceres med den del af en eventuel hensattelse til tab pd dedsri-
siko- og indbetalingsdekningerne, der kan indeholdes i fortjenstmargenen i markedsrente fer reduktion. Ved en ordning
forstas grupper af policer tegnet igennem samme firma eller grupper af policer tegnet gennem gruppeordninger for min-
dre firmaer med ensartede vilkar.

Resultatopgoerelse

Praamier

Praemier og indskud indregnes i resultatopgerelsen pa det registrerede forfaldstidspunkt. Overfersler mellem selskabets
forskellige forsikringsbestande indregnes ikke i pr&amieomsatningen, medmindre overferslen er afgiftsberigtiget efter
pensionsbeskatningsloven. Genforsikringsandelen af praemier fradrages.

Overferselstilleg fra garanterede ordninger til markedsrenteprodukter er opgjort pa baggrund af Finanstilsynets bekendt-
gorelse om opgoerelse af den ekonomiske vaerdi af en forsikringstagers produkt ved omvalg. Den anvendte metode er an-
meldt til Finanstilsynet.

Investeringsafkast

Indteegter fra tilknyttede og associerede virksomheder indeholder koncernens og selskabets andel af virksomhedernes
resultat efter skat inklusive verdiregulering.
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Indteegter af investeringsejendomme og andre materielle investeringsaktiver indeholder resultatet ved drift af investe-
ringsejendomme og andre materielle investeringsaktiver efter fradrag af udgifter til administration af investeringer og fer
renter.

Renteindtaegter og udbytter mv. omfatter drets renteindtzgter af veerdipapirer og udldn samt udbytte af kapitalandele og
investeringsforeningsbeviser efter udbytteskat.

Kursreguleringer bestar af drets vaerdiregulering af kapitalandele, investerings- og domicilejendomme, andre materielle
anlegsaktiver, der ikke besiddes med henblik pa brug i virksomheden, men er investeringsobjekter, obligationer, alterna-
tive investeringer, udlan samt afledte finansielle instrumenter.

Renteudgifter indeholder renter til ansvarlig lanekapital, ovrig g®ld og repoforretninger.

Administrationsomkostninger i forbindelse med investeringsvirksomhed indeholder portefejlestyringsgebyrer til kapitalfor-
valtere, direkte handels- og depotomkostninger samt egne omkostninger til administration af investeringsaktiviteter.

Pensionsafkastskat (PAL) deekker betalt pensionsafkastskat vedrerende dret samt eventuelle betalinger ifm. pensions-
skattekorrektioner vedrerende tidligere ar. Dette beregnes af den lebende positive rentetilskrivning til kundernes depoter
og individuelle KundeKapital samt kollektiv pensionsafkastskat, som beregnes af positive @&ndringer i akkumuleret veerdi-
regulering, henlaeggelse til kollektivt bonuspotentiale og Kollektiv KundeKapital. Pensionsafkastskattesatsen udger 15,3
procent. PFA seger lempelse for udenlandske kildeskatter i den kollektive pensionsafkastkast.

Forsikringsydelser for egen regning (f.e.r.) indeholder drets udbetalte ydelser efter modregning af genforsikringsandelen
samt beleb, der er tilbagebetalt eller skal tilbagebetales grundet skadeforlebet. Forsikringsydelser vedrerende investe-
ringskontrakter medtages direkte i balancen.

£ndring i livsforsikringshenszttelser f.e.r. omfatter drets @&ndring i livsforsikringshensaettelserne, herunder @ndringer i
verdi af indregnet pensionsafkastskattilgodehavende i livsforsikringshenszttelserne.

£ndring i fortjenstmargen indeholder arets bevaegelse pa den opgjorte nutidsveerdi af fortjenstmargen ved regnskabs-
arets begyndelse og slutning.

Andring i KundeKapital (Overskudskapital) indeholder forrentningen af de til KundeKapital allokerede aktiver, det netto-
beleb, som kunderne i lebet af aret har bidraget med, samt arets tilskrevne risikoforrentning, andelen af resultatet af
ovrige aktiviteter og eventuelle overfersler fra egenkapitalen.

Forsikringsmaessige driftsomkostninger
Erhvervelsesomkostninger omfatter omkostninger forbundet med at erhverve og forny forsikringsbestanden.

Administrationsomkostninger omfatter evrige omkostninger vedrerende forsikringsdriften.

Fordeling af ikke direkte henferbare omkostninger mellem erhvervelse og administration er foretaget ud fra fordelings-
negler baseret pa aktiviteter.

Koncernens bidrag til bidragsbaserede pensionsordninger for medarbejdere indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at
bidragene optjenes af medarbejderne.

Bonus til medarbejdere indregnes i resultatopgerelsen i det ar, hvor bonussen er optjent.

Under regnskabsposterne Administrationsomkostninger i forbindelse med investeringsvirksomhed samt Forsikringsteknisk
resultat af syge- og ulykkesforsikring indregnes en andel af de samlede driftsomkostninger pa basis af direkte og skennet
ressourceforbrug.

Overfort investeringsafkast

Overfort investeringsafkast indeholder den andel af investeringsafkastet, som vedrerer egenkapitalen samt syge- og ulyk-
kesforsikring. Egenkapitalens investeringsafkast udger afkastet af de til egenkapitalen allokerede investeringsaktiver. In-
vesteringsafkast vedrerende syge- og ulykkesforsikring beregnes som beskrevet i afsnittet om syge- og ulykkesforsikring.

Forsikringsteknisk resultat af syge- og ulykkesforsikring

Praemieindtaegter f.e.r. indregnes i resultatopgoerelsen pa forfaldstidspunktet. Preemieindtaegterne er periodiseret. | prae-
mieindtagter for egen regning indgar forskydning i praemiehensaettelser. Under preemiehensattelser opferes nutidsvaer-
dien af forventede betalingsstremme foranlediget af fremtidige forsikringsbegivenheder og administration i de ikke-
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forlebne dele af kontraktmaessige risikoperioder for syge- og ulykkesforsikringsdekningerne, hvis kontrakten forventes at
veere tabsgivende. | de tilfzlde, hvor der ikke kendes en kontraktmaessig risikoperiode, anvendes der 12 maneder.

Erstatningsudgifter f.e.r. omfatter drets udbetalte erstatninger med regulering af drets @&ndring i erstatningshensaettel-
serne, herunder aflebsresultat pa tidligere ars hensattelser samt effekt af inflationsafdekning. Endvidere indgar udgifter
til vurdering af skadesager, udgifter til skadebekampelse samt et sken over de forventede omkostninger i forbindelse
med administration og skadebehandling af de forsikringskontrakter, som selskabet har indgdet. | de samlede erstatnings-
udgifter modregnes genforsikringens andel.

Overfert investeringsafkast beregnes som en forholdsmaessig andel af investeringsafkastet fra szrlige aktivportefoljer,
som modsvarer syge- og ulykkeshensattelserne, samt hensattelser til evrige henszttelser med marginal sterrelse i for-
hold til selskabets samlede balance.

Andre indtagter
Andre indtegter omfatter indtaegter fra administration for andre selskaber samt andre indtaegter, der ikke kan henferes
til selskabets forsikringsbestand eller investeringsaktiver.

Andre omkostninger
Andre omkostninger omfatter omkostninger i forbindelse med administration af andre selskaber samt andre omkostnin-
ger, der ikke kan henferes til selskabets forsikringsbestand eller investeringsaktiver.

Skat

| henhold til geeldende skatteregler er PFA-koncernens danske selskaber sambeskattet. PFA har ikke valgt international
sambeskatning. Aktuel skat fordeles mellem overskudsgivende sambeskattede selskaber, der tillige refunderer skatteveer-
dien af underskud til de underskudsgivende selskaber.

Udskudt skat indregnes af midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige vaerdier af aktiver og for-
pligtelser pa balancedagen samt fremferbare underskud.

Den danske skattepligtige indkomst i PFA-koncernens ejendomsselskaber indgar i det ejende livsforsikringsselskabs skat-
tepligtige indkomst, hvis mindst 9o procent. af det enkelte ejendomsselskabs aktiver bestar af fast ejendom iht. Sel-
skabsskatteloven § 3 A. | sa fald afszttes sdvel aktuelle som udskudte skatter i ejerselskabet.

Investeringer i ejendomsselskaber omarbejdes i forbindelse med indregningen efter den indre vaerdis metode i modersel-
skabet samt konsolideringen i koncernregnskabet. Safremt ejendomsselskaberne ikke er omfattet af reglen i selskabs-
skattelovens § 3 A pd balancedagen, sker der en omarbejdelse sdledes, at den udskudte skat, knyttet til veerdireguleringer
af investeringsejendomme, tilbagefores i ejerselskabet, fordi disse allerede er indregnet via den sdkaldte fradragsbe-
gransning.

| erhvervede ejendomsselskaber, hvor der fer erhvervelsen er afsat udskudt skat af historiske vaerdireguleringer pa er-
hvervsejendomme, bliver den udskudte skat overfert og afsat i ejerselskabet, nar disse ejendomsselskaber opfylder be-
tingelserne for at vaere omfattet af selskabsskattelovens § 3 A.

Anden totalindkomst
Anden totalindkomst anferes separat i forleengelse af resultatopgerelsen. Endvidere vises @&ndringer fra posten Anden
totalindkomst i egenkapitalopgerelsen.

| Anden totalindkomst indgar poster, som feres direkte pd egenkapitalen, og udger valutakursgevinster og -tab ved om-
regning af nettoinvesteringen i en udenlandsk enhed og vardireguleringer af domicilejendomme.

Anden totalindkomst, der vedrerer forsikrings- og investeringskontrakter, overferes til livsforsikringshensaettelser.
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Balance

Aktiver

Immaterielle aktiver

Goodwill, opstaet i forbindelse med erhvervelse af kapitalandele, opgeres som en positiv forskel mellem den samlede
kostpris og nettoaktivernes dagsvaerdi pa erhvervelsestidspunktet. Der foretages arlige test for vaerdiforringelse, og even-
tuelle nedskrivninger indregnes over resultatopgerelsen.

Erhvervet og egenudviklet software indregnes i balancen til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger og akku-
mulerede tab ved vaerdiforringelse. Kostpris ved egenudvikling bestar af direkte og interne projektudviklingsomkostninger.
Afskrivninger foretages linezrt over den forventede brugstid, der ligger mellem o og 7 ar. Eventuelt tab ved vaerdiforrin-
gelse vurderes pa baggrund af en nedskrivningstest. Omkostninger, der kan henferes til vedligeholdelse af immaterielle
aktiver, udgiftsferes i afholdelsesaret.

Materielle aktiver
Driftsmidler bestar primaert af biler. Driftsmidler indregnes i balancen til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivnin-
ger og akkumulerede tab ved veaerdiforringelse. Afskrivninger foretages linezrt over den forventede brugstid, typisk 4 ar.

Domicilejendomme er ejendomme, som PFA-koncernen selv anvender til administration mv. Domicilejendomme indregnes
ved ferste indregning til kostpris. Efterfelgende males domicilejendomme til dagsvaerdi. Stigningen i omvurderet vaerdi
indregnes i posten Anden totalindkomst, medmindre stigningen modsvarer en verdinedgang, der tidligere er indregnet i
resultatopgerelsen. Fald i omvurderet veerdi indregnes i resultatopgoerelsen, medmindre faldet modsvarer en vardistigning,
der tidligere er indregnet i Anden totalindkomst.

Afskrivning pa domicilejendomme foretages lineaert baseret pa ejendommens forventede scrapvaerdi og en skennet
brugstid pa 100 ar.

Investeringsaktiver
Investeringsejendomme er ejendomme, som besiddes for at opna lejeindtaegter og/eller kapitalgevinster. Investeringsejen-
domme indregnes ved ferste indregning til kostpris. Efterfelgende males investeringsejendomme til dagsveerdi.

Dagsvrdien beregnes efter afkastmetoden og for en raekke boligejendomme Discounted Cash Flow-metoden (DCF-me-
toden) i henhold til principperne i regnskabsbekendtgerelsen. Afkastmetoden tager udgangspunkt i den enkelte ejen-
doms driftsaktivitet og et til ejendommen knyttet forrentningskrav (afkastprocent). Driftsafkastet er baseret pa det kom-
mende ars forventede afkast justeret for atypiske forhold.

Dagsvrdien, beregnet pa grundlag af DCF-metoden, opgeres ud fra en systematisk vurdering, baseret pa nutidsvaerdien
af ejendommenes forventede betalingsstremme. Nutidsvaerdien opgeres ved diskontering pa baggrund af et for hver
ejendom individuelt fastsat forrentningskrav (afkastprocent) samt den forventede langsigtede gennemsnitsinflation.

Ejendomme, der er planlagt solgt, er vaerdiansat til forventet salgspris under hensyntagen til tidshorisont. Forrentnings-
kravet er fastsat, sdledes at det efter bedste sken og under hensyn til den pagzldende ejendoms szrlige forhold svarer
til de forrentningskrav, som afspejles i handler, der har fundet sted pa ejendomsmarkedet op til vurderingstidspunktet.

Andre materielle investeringsaktiver udger materielle infrastrukturinvesteringer og indregnes ved forste indregning til
kostpris og efterfelgende madles til dagsveerdi efter blandt andet DCF-metoden pa grundlag af forventede indtegter og
omkostninger set over infrastrukturanlaeggets forventede levetid.

Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder indregnes pa erhvervelsestidspunktet til kostpris og madles efter-
felgende til den senest kendte regnskabsmaessige indre vardi i henhold til koncernens regnskabspraksis. Den forholds-
maessigt ejede andel af virksomhedernes egenkapital medtages i posterne Kapitalandele af tilknyttede virksomheder og
Kapitalandele af associerede virksomheder, og den forholdsmaessige andel af de enkelte virksomheders resultat efter
skat feres i posterne Indtzgter fra tilknyttede virksomheder og Indtagter fra associerede virksomheder.

Finansielle investeringsaktiver

Finansielle instrumenter indregnes i balancen pa handelstidspunktet til kebspris eksklusive omkostninger, svarende til
dagsveaerdi, og males efter ferste indregning til dagsvaerdi. Oplysninger om kurser mv., der fremkommer efter regnskabsaf-
slutningen, vil alene blive medtaget, safremt disse er vaesentlige for vurderingen af arsregnskabet.

Investeringsforeningsbeviser indgdr i balancens enkelte poster svarende til de underliggende aktiver.

PFA Holding - Arsrapport 2024 - Side 152



Afledte finansielle investeringsaktiver indgar under Andre finansielle investeringsaktiver, hvis dagsvaerdien af aktivet er
positiv. Er dagsvaerdien negativ, indgar aktivet under Anden geeld. Safremt der er indgdet en nettingaftale med modparter
i forbindelse med afvikling af én type afledte investeringsaktiver, indgar nettovaerdien af de samlede forretninger under
aftalen enten under Andre finansielle investeringsaktiver ved samlet positiv dagsveerdi eller under Anden gzld ved samlet
negativ dagsveerdi.

Dagsvzrdien for bersnoterede finansielle aktiver beregnes pa basis af lukkekursen pa balancedagen. Hvis der ikke forelig-
ger en relevant lukkekurs pr. balancedagen, anvendes anden relevant kurs pa balancedagen eller kursen fra en af de naer-
mest foregdende dage. Hvis der ikke foreligger anden relevant kurs, kan dagsveerdien skennes med udgangspunkt i ba-
lancedagens lukkekurser pa sammenlignelige finansielle instrumenter.

Ved keb og salg af finansielle aktiver anvendes handelsdatoen som tidspunktet for indregning. Ved anvendelse af han-
delsdatoen sker der - samtidig med indregning af keb af et finansielt aktiv - indregning af en forpligtelse svarende til
den aftalte pris. Tilsvarende indregnes ved salg af et finansielt aktiv et aktiv svarende til den aftalte pris. Forpligtelsen
eller aktivet opherer med at veere indregnet i balancen pa afregningsdatoen. Som en konsekvens af anvendelse af han-
delsdato som indregningsprincip anses kuponrenter og udtraekninger som likvide beholdninger pa tidspunktet, hvor der
modtages information om transaktionens gennemforelse.

Udtrukne bersnoterede obligationer males til nutidsveerdien af udtraeekningsbelebet ved diskontering med en pengemar-
kedsrente.

Unoterede investeringsforeningsbeviser males til dagsvaerdien af de underliggende nettoaktiver.

Dagsvaerdien af unoterede afledte finansielle instrumenter optages til dagsvaerdier opgjort af eksterne parter med undta-
gelse af OTC-derivater.

Dagsvrdien for alternative investeringer mdles efter anerkendte metoder, herunder standarder fastsat af International
Private Equity and Venture Capital Valuation (IPEV). Unoterede aktieinvesteringer vaerdiansattes individuelt til dagsvaerdi
ved anvendelse af anerkendte vaerdiansattelsesmetoder. Vardianszttelserne bygger hovedsageligt pa Discounted Cash
Flow-analyser og bersnoterede peer-gruppeanalyse eller en kombination heraf.

Dagsvrdien af unoterede investeringer opgeres pa baggrund af observerbare markedsdata og ikke-observerbare input
sasom sken og antagelser.

Udlan til associerede virksomheder og Udlan males ved ferste indregning til dagsvaerdi. Efterfelgende maling sker ligele-
des til dagsvaerdi. £ndringer til dagsvaerdien indregnes lebende i resultatopgerelsen.

Investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter indeholder aktiver pa markedsrenteprodukter. Investeringsaktiver
tilknyttet markedsrenteprodukter er opgjort efter samme principper som evrige investeringsaktiver.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket normalt svarer til palydende verdi med fradrag af eventuel ned-
skrivning til imedegaelse af tab.

Andre aktiver
Aktuelle og Udskudte skatteaktiver opgoeres i henhold til geeldende skattelovgivning.

Udskudte skatteaktiver vedrerende fremferbare underskud indregnes alene, hvis det er sandsynligt, at de kan udnyttes.

Passiver

Egenkapital

Sikkerhedsfonden kan kun anvendes til dekning af tab ved afvikling af de forsikringsmaessige forpligtelser eller pa anden
made til fordel for kunderne. Hele sikkerhedsfonden er henlagt af beskattede midler.

Foresldet udbytte omfatter udbytte, som bestyrelsen indstiller til generalforsamlingens godkendelse. Belobet er indregnet
som en szrskilt reserve i egenkapitalen. Nar generalforsamlingen har truffet beslutning om udbytte, indregnes belebet
som en forpligtelse.

Ansvarlig lI3nekapital

KundeKapital (Overskudskapital) i PFA Pension indgar i kapitalgrundlaget pa lige fod med egenkapitalen i PFA Pension,
men tilfalder over tid kunderne. KundeKapital indgar i posten ansvarlig Ianekapital, men er overskudskapital.
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KundeKapitalen bestar af en kollektiv del, Kollektiv KundeKapital, og en del, som er individualiseret, Individuel KundeKapi-
tal. Den kollektive KundeKapital er oprindeligt opstdet ved overfersler fra egenkapitalen i 2001-2003. Individuel KundeKa-
pital bestar af en andel af kundernes indbetalinger til opsparing m.v.

Egenkapitalens og KundeKapitalens andel af det realiserede resultat fer skat for forsikringer under kontribution bestar af
investeringsafkastet af deres saerskilte aktiver med tilleg af risikoforrentning og fradrag af eventuelle tab. Risikoforrent-
ningen tildeles forholdsmaessigt til egenkapitalen og KundeKapital.

| den kollektive KundeKapital er der ikke indregnet tilgodehavende pensionsafkastskat vedrerende Kollektiv KundeKapital.

Den kollektive KundeKapital udloddes over tid til kundernes individuelle KundeKapital. Fra og med 2019 overferes forrent-
ningen af kundernes individuelle KundeKapital til kundernes depoter. Den endelige forrentning af Individuel KundeKapital
tilskrives hvert ar efter selskabets ordinzre generalforsamling og kun til de kunder, der fortsat har deres ordning i PFA.

Hensattelser til forsikrings- og investeringskontrakter

Praemiehenszttelser udger bedste sken over nutidsverdien af forventede betalingsstremme foranlediget af fremtidige
forsikringsbegivenheder og administration i de ikke-forlebne dele af risikoperioderne for tabsgivende syge- og ulykkes-
forsikringsdaekninger. | de tilfeelde, hvor der ikke kendes en kontraktmaessig risikoperiode, anvendes der 12 maneder.

Livsforsikringshenszttelserne indeholder bedste sken over nutidsveerdien af de forventede betalingsstremme for de ind-
gaede forsikringer ved brug af bedste sken over alle relevante parametre, sa som levetider, invalidehyppigheder, reaktive-
ringer, genkeb og pramieopher.

Nutidsveerdien af de forventede betalingsstromme omfatter garanterede betalinger og forventede betalinger herudover
(fx bonus) samt omkostninger og pensionsafkastskat.

Tilgodehavende pensionsafkastskat indregnes i livsforsikringshensaettelserne mv. Det betyder, at @ndringen i livsforsik-
ringshensattelser mv. derfor ogsa indeholder PAL-justeringer ud over den PAL-effekt, som allerede er indregnet via en
reduktion af rentekurven.

Ved opgerelsen af livsforsikringshensattelserne tages hensyn til en aldersbetinget sandsynlighed for, at den enkelte for-
sikrede genkeber sin police eller overgar til fripolice.

Fortjenstmargen udger den opgjorte nutidsveerdi af det forventede fremtidige overskud til basiskapitalen i de forventede
kontraktperioder for de livsforsikrings- og investeringskontrakter, som er indgdet. Der regnes fortjenstmargen i bade mar-
kedsrente og gennemsnitsrente.

Fortjenstmargen i markedsrente fastszttes ud fra den forventede indtjening fra investeringsforvaltning, herunder de for-
ventede &ndringer i investeringsomkostninger og -indtaegter reduceret med risikomargen. Fortjenstmargen i gennem-
snitsrente fastsaettes ved en cost-of-capital-tilgang ud fra den forventede indtjening og solvenskapitalkravet for den en-
kelte rentegruppe. Fortjenstmargen for forsikringsdaekninger tilknyttet markedsrente og forsikringer solgt gennem penge-
institutter mv. udger den forventede fremtidige fortjeneste eksklusive risikomargen i de ikke-forlebne dele af risikoperio-
derne.

Erstatningshensaettelser udger bedste sken over forventede udbetalinger samt forfaldne endnu ikke udbetalte forsik-
ringsydelser. Erstatningshensaettelsen indeholder hensattelse til administrationsomkostninger i forbindelse med afvikling
af skader og opgeres som nutidsvaerdien af de forventede fremtidige betalinger inklusive estimerede omkostninger til
afvikling af erstatningsforpligtelser.

Risikomargen udger det beleb, som PFA pad markedet matte forventes at skulle betale til en erhverver af PFA's bestand af
forsikringer, for at denne ville patage sig risikoen for, at omkostningerne ved at afvikle bestanden afviger fra nutidsveer-
dien af bedste sken over de betalingsstremme, der afvikler bestanden. Fastsaettelsen af risikomargen sker gennem en
justering af levetiderne og de aldersbetingede sandsynligheder for genkeb, overgang til fripolice, reaktivering og invalidi-
tet, justering af rente- og inflationsforventningerne samt en justering af det forventede overskud pa formueforvaltning i
markedsrente.

Geld og hensatte forpligtelser
Gzldsposter og hensatte forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til palydende veerdi.

Geeld til kreditinstitutter
Geeld til kreditinstitutter omfatter ogsa geeld i forbindelse repoforretninger.
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Repoforretninger, som er solgte obligationer, hvor der samtidig med salget er indgdet aftale om tilbagekeb, indregnes i
balancen, som om obligationerne fortsat var en del af beholdningen. Det modtagne vederlag opferes som geeld til kredit-
institutter. Repoforretninger indregnes og males til dagsvzerdi.

Obligationslan

Udstedte obligationslan males til dagsveerdi, hvilket svarer til dagsvaerdien af de underliggende investeringsaktiver, som
hovedsageligt bestar af investeringsejendomme, der besiddes for at opna lejeindtaegter og/eller kapitalgevinster, fratruk-
ket omkostninger til at forvalte investeringen.

Aktuelle og udskudte skatteforpligtelser
Aktuelle og udskudte skatteforpligtelser opgeres i henhold til gzeldende skattelovgivning.

Eventualforpligtelser

Eventualforpligtelser er enten en mulig forpligtelse, der hidrerer fra tidligere begivenheder, hvis eksistens kun kan be-
kreeftes ved, at der indtreffer eller ikke indtreeffer en eller flere usikre fremtidige begivenheder, som ikke er under kon-
cernens fulde kontrol, eller en aktuel forpligtelse, der hidrerer fra tidligere begivenheder, men som ikke er indregnet, idet
det enten ikke er sandsynligt, at indfrielse af forpligtelsen vil medfere et traek pa selskabets ekonomiske ressourcer, eller
at forpligtelsens sterrelse ikke kan males med tilstraekkelig palidelighed.

Nogletal og afkastskema

Negletal er opgjort efter principperne i regnskabsbekendtgerelsen og udarbejdes efter reglerne i Finanstilsynets bekendt-
gorelse om finansielle rapporter for forsikringsselskaber og tvaergdende pensionskasser. Formler der ligger til grund for
beregningerne findes i bekendtgerelsen. Afkastnegletallene i femarsoversigten beregnes for samtlige aktiver og geeldspo-
ster efter en pengevaegtet metode, mens afkastet pr. aktivtype i afkastskemaet beregnes for investeringsaktiver, dvs.
eksklusive gzldsposter og diverse aktiver beregnes efter en tidsvaegtet metode.

Valutaafdaekning medtages i afkastskemaet under Qvrige finansielle investeringsaktiver.

Tilgodehavende renter indgadr i vaerdien af de enkelte obligationsklasser i afkastskemaet.

Femadrsoversigten pa side 141 bestar af nedenstdaende noegletal:
Afkastpct. relateret til gennemsnitsrenteprodukter

Afkastpct. relateret til markedsrenteprodukter

Risiko pa afkast relateret til markedsrenteprodukter
Omkostningsprocent af henszettelser

Omkostninger pr. forsikret

Egenkapitalforrentning efter skat

N ou s w N

Forrentning af KundeKapital, der tildeles afkastet som egenkapital

Nedenfor er beskrevet pa hvilket grundlag de enkelte negletal beregnes:

1. Det investeringsafkast, der relaterer sig til gennemsnitsrenteprodukter sat i forhold til de gennemsnitlige livsforsik-
ringshensaettelser og fortjenstmargen for gennemsnitsrenteprodukter.

2. Det investeringsafkast, der relaterer sig til markedsrenteprodukter sat i forhold til de gennemsnitlige livsforsikrings-
hensaettelser og fortjenstmargen for markedsprodukter. Beleb vedrerende markedsrenteprodukter, hvor forsikrings-
tagerne selv veelger aktiverne, medregnes ikke.

3. Nogletallet opgeres som standardafvigelsen (SD) pa det manedlige afkast relateret til markedsrenteprodukter over
de seneste 36 maneder ved anvendelse af felgende skala fra 1 til 7:
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Risikoklasse Pct.

SD > SD<
1,000 0,00 0,50
2,000 0,50 2,00
3,250 2,00 3,00
3,500 3,00 4,00
3,750 4,00 5,00
4,250 5,00 6,70
4,500 6,70 8,34
4,750 8,34 10,00
5,250 10,00 11,67
5,500 11,67 13,33
5,750 13,33 15,00
6,000 15,00 25,00

Standardafvigelsen konverteres til en risikokategori ved anvendelsen af felgende skala:

Afkast-/risikoprofil

1 |2 3 [4 [5 [e |7
Lav risiko He| risiko
Typisk lavt afkast Typisk hejt afkast

Erhvervelses- og administrationsomkostninger for livforretningen sat i forhold til de gennemsnitlige retrospektive
hensattelser (se nedenfor).

Erhvervelses- og administrationsomkostninger for livforretningen sat i forhold til de gennemsnitlige antal forsikrede
jf. preemienoten. Antal forsikrede for gruppeliv vaegter 10 pct.

Resultatet efter skat sat i forhold til den gennemsnitlige egenkapital

Resultatet efter skat sat i forhold til KundeKapitalen

Nogletal for Syge- og Ulykkesforsikring:

1.

Bruttoerstatningsprocent: Forholdet mellem erstatningsudgifter og preemieindtaegter i skadesforsikring. Premieind-
teegterne reduceres med bonus og praemierabatter og tilleegges periodens @ndring i fortjenstmargen og i risikomar-
gen.

Bruttoomkostningsprocent: Forholdet mellem forsikringsmaessige driftsomkostninger og preemieindtagter i skades-
forsikring. Preemieindtegterne reduceres med bonus og preemierabatter og tilleegges periodens andring i fortjenst-
margen og i risikomargen. De forsikringsmaessige driftsomkostninger opgeres som summen af resultatposterne Er-
hvervelsesomkostninger og Administrationsomkostninger.

Combined ratio: Summen af erstatningsprocenten og omkostningsprocenten.

Operating ratio: Beregnes som combined ratio, men baseret pa erstatnings-, omkostnings- og nettogenforsikrings-
procenter, hvor det allokerede investeringsafkast, svarende til det beleb, der er opfert under forsikringsteknisk
rente i resultatopgerelsen er lagt til preemieindtegter i naevneren.

Relativt aflebsresultat i procent: Aflebsresultatet, i forhold til de primohenszttelser, det vedrerer.

Retrospektive hensattelser
Indbetalte praemier med fradrag af udbetalte ydelser, betaling for omkostninger, regulering for risiko og med tilleg af til-

skrevet rente m.v. pa den enkelte forsikring i princippet svarende til forsikringstagernes depoter.

Merhens=ttelser
Merhenszttelser daekker over ekstra hens=ttelser som folge af et renteniveau, der er lavere end de grundlagsrenter, som

ydelserne er beregnet pa samt ekstra henszttelser til dedelighed m.v.

Merhenszttelser svarer til regnskabsbekendtgerelsens forsikringsbegreb "Akkumuleret vardiregulering”.
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Noter

Note (mio. kr.)

PFA-koncernen

PFA Holding A/S

1

2024 2023 2024 2023
Bruttopramier
Indirekte forsikringer, i alt 31 26 - -
Direkte forsikringer:
Praemier 31.206 28.511 - -
Gruppelivspraamier 6 4 - -
Indskud og overforsler 28.752 22.544 - -
Direkte forsikringer, i alt 59.964 51.059 - -
Bruttopramier, i alt 59.995 51.085 - -
Premier, direkte forsikringskontrakter, fordelt efter tegningsforhold
Forsikringer tegnet i ansattelsesforhold 54.907 47.133 - -
Individuelt tegnede forsikringer 5.051 3.921 - -
Gruppelivsforsikringer 6 4 - -
1alt 59.964 51.059 - -
Premier, direkte forsikringskontrakter, fordelt efter bonusret
Forsikringer med bonusordninger 510 700 - -
Forsikringer uden bonusordninger 612 590 - -
Markedsrente kontrakter 58.842 49.769 - -
1alt 59.964 51.059 - -
Premier, direkte forsikringskontrakter, fordelt efter forsikringstagers bopzl
Danmark/Grenland 58.618 49.905 - -
Andre EU-lande 827 719 - -
Qvrige lande 519 434 - -
1alt 59.964 51.059 - -
Antal forsikrede, direkte forsikringer
Forsikringer tegnet i ansattelsesforhold 955.651 931.395 - -
Individuelt tegnede forsikringer 379.185 393.096 - -
Gruppelivsforsikringer - - - -
Renteindtzgter og udbytter mv.
Renteindtzgter 7.062 7.974 4 6
Udbytter 5.479 4.601 - -
Renteindtagter og udbytter mv., i alt 12.541 12.575 4 6
Kursreguleringer
Investeringsejendomme og andre materielle investeringsaktiver -1.265 -5.177 - -
Domicilejendomme 10 9 - -
Kapitalandele 47.759 28.034 - -
Obligationer 6.800 9.680 0 1
udlan -802 154 - -
Qvrige afledte finansielle instrumenter -7.904 5.705 - -
Kursreguleringer, i alt 44.597 38.403 0 1
Pensionsafkastskat
Individuel pensionsafkastskat -7.313 -980 - -
Regulering af pensionsafkastskat for tidligere ar korr. i tilgodehav. PAL 82 - - -
Regulering af pensionsafkastskat for tidligere ar -3 -12 - -
Pensionsafkastskat, i alt -7.234 -992 - -
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Note (mio. kr.) PFA-koncernen PFA Holding A/S

2024 2023 2024 2023
5 Udbetalte ydelser
Forsikringssummer ved ded -1.777 -1.788 - -
Forsikringssummer ved invaliditet mv. -409 -306 - -
Forsikringssummer ved udleb -1.684 -1.459 - -
Pensions- og renteydelser -9.473 -8.750 - -
Tilbagekeob -27.513 -20.982 - -
Kontant udbetalte bonusbelob -665 -529 - -
Direkte forsikringskontrakter, i alt -41.522 -33.815 - -
Ydelser vedrerende indirekte forsikringer -119 -60 - -
Udbetalte ydelser, i alt -41.640 -33.875 - -
6 Forsikringsmassige driftsomkostninger f.e.r.

De samlede omkostninger indeholder
Lenninger -1.224 -1.259 - -
Pensionsbidrag -218 -220 - -
Andre udgifter til social sikring og afgifter -190 -226 - -
Personaleudgifter, i alt -1.632 -1.705 - -
Lon og vederlag til direktion
Gage 25,156 22,746 - -
Pensionsbidrag 4,712 4,203 - -
Faste londele 29,868 26,949 - -
Variable lendele 4,468 4,362 - -
Lon og vederlag, i alt 34,336 31,311 - -
Honorar til bestyrelsen
Honorar 6,186 5,844 - -
Honorar i alt 6,186 5,844 - -
Bestyrelsen modtager ikke variabel lon.
Lon og vederlag inkl. pensionsbidrag til ansatte, hvis aktiviteter 2024 2023
har vasentlig indflydelse for virksomhedens risikoprofil
Gage 42,313 47,081
Pensionsbidrag 8,087 8,994
Faste londele 50,400 56,075
Variable lendele 11,929 14,155
Lon og vederlag, i alt 62,329 70,230
Antal personer 23,9 25,7

Der henvises for yderligere oplysninger om len og vederlag til direktionen og bestyrelseshonorar til: www.pfa.dk/verderlagsrapport2024
Der henvises i evrigt til seneste afloenningsrapport pa pfa.dk/afloenningsrapport, der offentliggeres i forlaengelse af den ordinzre generalforsamling
den 12. marts 2025.

Gennemsnitligt antal heltidsbesk=ftigede i aret

PFA Pension 1.327 1.374
PFA Asset Management 115 115
Qvrig virksomhed - 33
Gennemsnitligt antal heltidsbeskeftigede i aret, i alt 1.443 1.522
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2024 2023
6 Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor

Deloitte - 16
EY 8 -
Lovpligtig revision af arsregnskabet 6 10
Andre erklaeringsopgaver med sikkerhed 2 2
Skatteradgivning - 0
Andre ydelser 0 4
Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor, i alt 8 16

Honorarer for ikke-revisionsydelser leveret af EY Godkendt Revisionspartnerselskab til PFA-koncernen udger 2 mio. kr. for 2024 og bestar af

lovpligtige erklzeringer, herunder erklaering med begrenset sikkerhed om bzredygtighedsredegerelse (CSRD), review af selvangivelser og sparring

vedrerende krav til baeredygtighedsredegorelse.

Omkostninger pa kortfristede leasingaftaler

Undtagelsesreglen for kortfristede leasingaftaler er benyttet for 2024. Arets omkostninger pa kortfristede leasingaftaler indgar i
regnskabsposten "Administrationsomkostninger" og overstiger ikke 2 mio. kr. (2023: 1,1 mio. kr.).
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2024 2023 2024 2023
7 Overfort investeringsafkast
Overfort investeringsafkast til egenkapitalen -361 -272 - -
Overfort investeringsafkast til syge- og ulykkesforsikring -487 -778 - -
Overfort investeringsafkast, i alt -848 -1.050 - -
8 FORSIKRINGSTEKNISK RESULTAT AF SYGE- OG ULYKKESFORSIKRING

Bruttopraemier 1.331 1.410 - -
/Andring i premiehensattelser -287 284 - -
/ndring i fortjenstmargen og risikomargen 61 53 - -
Praemieindtaegter f.e.r., i alt 1.105 1.747 - -
Udbetalte bruttoerstatninger -2.248 -2.233 - -
/£ndring i erstatningshensattelser 1.141 575 - -
/ndring i risikomargen 121 -74 - -
Erstatningsudgifter f.e.r., i alt -986 -1.732 - -
Bonus og premierabatter - - - -
Erhvervelsesomkostninger -43 -39 - -
Administrationsomkostninger -61 -61 - -
Forsikringsmaessige driftsomkostninger f.e.r., i alt -104 -100 - -
Forsikringsteknisk resultat 15 -86 - -
Investeringsafkast 22 27 - -
FORSIKRINGSTEKNISK RESULTAT AF SYGE- OG ULYKKESFORSIKRING 37 -59 - -
Premieindtaegt fra dansk forsikring 1.331 1.410 - -
Erstatninger syge- og ulykkesforsikring
Antal policer (stk.) 528.941 622.767 - -
Antal erstatninger (stk.) 156.632 123.345 - -
Gennemsnitlig erstatning for indtrufne skader i kr. 6.296 14.045 - -
Erstatningsfrekvens 29,6% 19,8% - -
Aflobsresultat f.e.r. 100 235 - -

Aflebsresultatet angiver det resultat, der har vaeret pa de afsatte erstatningshensaettelser i tidligere ar.

Investeringsafkast

Beregnet investeringsafkast 407 631 - -
Afkortning af lebetid -227 -279 - -
Kursregulering af henszttelser -158 -324 - -
Investeringsafkast, i alt 22 27 - -
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8

FORSIKRINGSTEKNISK RESULTAT AF SYGE- OG ULYKKESFORSIKRING, FORTSAT

Syge- og Sundheds-
2024 ulykkesforsikring forsikring I alt
Bruttopramier 674 657 1.331
Bruttopramieindtaegter 730 375 1.105
Bruttoerstatningsudgifter -143 -843 -986
Brutto forsikringsmaessige driftsomkostninger -12 -92 -104
Forsikringsteknisk resultat 575 -560 15
Antal policer (stk.) 154.786 374.155 528.941
Antal erstatninger (stk.) 1.341 155.291 156.632
Gennemsnitlig erstatning for indtrufne skader i kr. 106.785 5.428 6.296
Erstatningsfrekvens 0,9% 41,5% 29,6%
2023
Bruttopramier 862 548 1.410
Bruttopramieindtaegter 1.330 416 1.747
Bruttoerstatningsudgifter -1.069 -663 -1.732
Brutto forsikringsmaessige driftsomkostninger -42 -58 -100
Forsikringsteknisk resultat 219 -305 -86
Antal policer (stk.) 279.915 342.852 622.767
Antal erstatninger (stk.) 2.727 120.618 123.345
Gennemsnitlig erstatning for indtrufne skader i kr. 391.967 5.501 14.045
Erstatningsfrekvens 1,0% 35,2% 19,8%
Hoved- og negletal vedrerende syge- og ulykkesforsikring
Hovedtal (mio. kr.) 2020 2021 2022 2023 2024
Bruttopramieindtaegter 2.354 3.380 2.590 1.747 1.105
Bruttoerstatningsudgifter -3.051 -3.986 -1.628 -1.732 -986
Forsikringsmaessige driftsomkostninger, i alt -152 -73 -98 -100 -104
Forsikringsteknisk resultat -850 -680 863 -86 15
Investeringsafkast 9 190 -307 27 22
Aflobsresultat 666 -392 101 235 100
Forsikringsmaessige hensattelser, i alt 10.592 11.958 10.900 10.575 9.737
Nogletal
Bruttoerstatningsprocent 129,7% 117,9% 62,9% 99.2% 89,2%
Bruttoomkostningsprocent 6,5% 2,2% 3,8% 5.7% 9,4%
Combined ratio 136,1% 120,1% 66,7% 104,9% 98,6%
Operating ratio 136,1% 120,1% 66,7% 104,9% 98,6%
Relativt aflebsresultat 7.1% -3,7% 0,8% 2.2% 0,9%
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8 SUPPLERENDE OPGORELSE AF FORSIKRINGSTEKNISK RESULTAT AF SYGE- OG ULYKKESFORSIKRING INKLUSIV RESULTATPOSTER
FOR TAB AF ERHVERVSEVNE OG KRITISK SYGDOM DAKNING FRA PFA PLUS LIV

2024 2023 2024 2023
Bruttopraemier 4.108 3.394 - -
Afgivne forsikringspramier -131 -161 - -
/£ndring i preemiehensattelser 217 669 - -
/ndring i fortjenstmargen og risikomargen -43 -303 - -
Premieindtaegter f.e.r., i alt 4.152 3.599 - -
Udbetalte bruttoerstatninger -3.248 -2.831 - -
Modtaget genforsikringsdekning 120 114 - -
/£ndring i erstatningshensattelser -1.257 -1.161 - -
/ndring i risikomargen 70 -182 - -
Erstatningsudgifter f.e.r., i alt -4.315 -4.059 - -
Bonus og premierabatter - - - -
Erhvervelsesomkostninger -72 -65 - -
Administrationsomkostninger -103 -100 - -
Forsikringsmaessige driftsomkostninger f.e.r., i alt -175 -165 - -
Forsikringsteknisk resultat -337 -625 - -
Investeringsafkast 55 -16 - -
FORSIKRINGSTEKNISK RESULTAT AF SYGE- OG ULYKKESFORSIKRING -282 -641 - -

PFA har siden 1. januar 2022 nytegnet PFA Plus tab-af-erhvervsevne- og kritisk-sygdom-dakninger i livforretningen i stedet for som syge- og ulykkes-
forsikring. Ledelsen anser den supplerende opgerelse som mere sammenlignelig med evrige syge- og ulykkesforsikring regnskaber i branchen.

| resultatopstilingen indgar syge- og ulykkesforsikringsresultatet, samt resultat for tab af erhvervsevene og kritisk sygdom-daekninger, der er tegnet som
livsforsikringsdaekninger i PFA Plus. Opstilingen viser syge- og ulykkesforsikringsresultatet, som det ville have set ud, hvis dekningerne fortsat var tegnet som
syge- og ulykkesforsikring og ikke som livsforsikring. For posterne i Erhvervelsesomkostninger og Administrationsomkostninger samt Investeringsafkast

er der foretaget skensmaessig fordeling til tab-af-erhvervsevne og kritisk-sygdoms-daekninger fra livsforsikringsresultatet. Tilsvarende er der for de
allokerede skadesudgifter under posten Udbetalte bruttoerstatninger foretaget samme skensmaessige fordeling.

PFA Holding - Arsrapport 2024 - Side 162



Note (mio. kr.)

PFA-koncernen

PFA Holding A/S

10

2024 2023 2024 2023
Resultat for skat (summen af forsikringsselskaber)
Realiseret resultat
Renteresultat fer bonus fra resultatopgerelsen 35 4.173 - -
Omkostningsresultat for bonus 63 64 - -
Risikoresultat for bonus -120 -21 - -
/ndring i akkumuleret vaerdiregulering 891 -3.886 - -
Realiseret resultat for PFA Plus, markedsrente 1.138 1.342 - -
Realiseret resultat, i alt 2.007 1.672 - -
Fordelt til kunderne
Fordeling til depoterne i lebet af aret -80 -1.597 - -
Henlagt til kollektivt bonuspotentiale -928 333 - -
Fordelt til kunderne, i alt -1.008 -1.263 - -
Fordelt til KundeKapital
Kundernes bidrag til KundeKapital 1.147 1.370 - -
Arets forrentning fer pensionsafkastskat 865 486 - -
Arets risikoforrentning for pensionsafkastskat inkl. risiko og omkostninger 672 843 - -
Fordelt til KundeKapital i alt 2.684 2.699 - -
Kundernes andel, i alt 1.677 1.435 - -
Fordelt til egenkapital via resultatopgoerelsen
Arets forrentning fer skat 186 87 - -
Arets risikoforrentning fer skat inkl. risiko og omkostninger 144 150 - -
Egenkapitalens andel af det realiserede resultat 331 237 - -
Skat
Aktuel selskabsskat -45 16 2 3
Andet - 300 - -
/ndring i udskudt skat vedrerende aret 142 360 - -
Regulering vedrerende aktuel selskabsskat tidligere ar -17 -14 -2 1
£ndring i udskudt skat vedrerende tidligere ar 51 -162 - -
Skat, i alt 131 501 0 5
Resultat for skat 421 -71 520 610
Aktuel skatteprocent 26,0% 25,2% 22,0% 25,2%
Beregnet skat -109 18 -114 -154
Ikke skattepligtige indtegter 128 4 123 -
Ej fradragsberettigede omkostninger -9 -45 -6 -
Regulering af udskudt skat 193 198 - -
Regulering af skat vedr. tidligere ar -17 -14 -2 1
Andre reguleringer -54 340 -0 158
Skat, i alt 131 501 0 5
Udskudt skat
Immaterielle aktiver 97 40 - -
Materielle aktiver -653 -573 - -
Skattemassigt underskud 1.211 1.009 9 9
Andet 35 23 - -
Udskudt skat, selskabsskat 689 499 9 9
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12

13

2024 2023 2024 2023
Driftsmidler
Kostpris, primo 130 124 - -
Arets tilgang 9 6 - -
Arets afgang -0 -0 - -
Kostpris, ultimo 139 130 - -
Ned- og afskrivninger, primo -97 -85 - -
Arets ned- og afskrivninger -14 -12 - -
Tilbageforte ned- og afskrivninger vedrerende arets afgang - 0 - -
Ned- og afskrivninger, ultimo -111 -97 - -
Driftsmidler, ultimo 28 33 - -
Domicilejendomme
Omvurderet veerdi, primo 1.037 1.177 - -
Tilgang i arets leb 23 27 - -
Afgang i arets leb -7 - -
Afskrivning -10 -9 - -
Veerdiregulering via anden totalindkomst 51 -151 - -
Vardiregulering via resultatopgoerelsen - - - -
Domicilejendomme, ultimo 1.102 1.037 - -
Det vaegtede gennemsnit af afkastprocenter, der er lagt til grund for de
enkelte ejendommes dagsveaerdi, udger for domicilejendomme 3,9% 3,9% - -

| forbindelse med vardiansattelsen af domicilejendommene er der indhentet vurderinger fra ekstern valuar.

Investeringsejendomme og andre materielle investeringsaktiver

Investeringsejendomme

Dagsveerdi, primo 46.269 55.122 - -
Overfort til kapitalinteresser - -5.478 - -
Tilgang i arets leb 2.236 2.563 - -
Afgang i arets leb -1.085 -939 - -
Arets vaerdiregulering til dagsveerdi -1.115 -5.000 - -
Investeringsejendomme, ultimo 46.306 46.269 - -
Andre materielle investeringsaktiver 311 307 - -
Investeringsejendomme og

andre materielle investeringsaktiver, i alt 46.616 46.576 - -
Heraf placeret under Investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter i

balancen 29.026 26.237 - -
Det vaegtede gennemsnit af afkastprocenter, der er lagt til grund for de

enkelte ejendommes dagsveaerdi veerdiansat efter afkastmetoden, udger for:

Erhvervsejendomme 4,8% 4,9% - -
Boligejendomme 3,8% 3,8% - -
For ejendomme vardiansat efter Discounted Cash Flow-metoden udgoer det

vaegtede gennemsnit af afkastprocenter, der er lagt til grund for de enkelte

ejendommes dagsvaerdi:

Erhvervsejendomme 5.9% 5.8% - -
Boligejendomme 4,5% 4,4% - -

| forbindelse med vaerdiansattelsen af investeringsejendommene er der indhentet vurderinger fra ekstern valuar.
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Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

PFA Holding Aktivitet Hjemsted Ejerandele Resultat Egenkapital

PFA Pension, forsikringsaktieselskab Livsforsikringsselskab Keobenhavn 100,0% 428 6.129

PFA Asset Management A/S Investeringsforvaltning Keobenhavn 100,0% 139 387

Anfert resultat og egenkapital er fra selskabernes seneste offentliggjorte arsrapport.

Kapitalandele i associerede virksomheder

PFA-koncernen Aktivitet Hjemsted Ejerandele Resultat Egenkapital

Blue Equity Il K/S Investeringsselskab Vejle 31,6% 63 756
Cirrus SCA Ejendomsselskab Frankrig 20,0% 8.031 100
Danske Boligejendomme P/S Ejendomsselskab  Lyngby-Taarbaek 50,0% -97 1.055
Ejendomsudvikling Kronborg Strand P/S Investeringsselskab Kebenhavn 50,0% -7 241
Gartnerbyen P/S Kommanditaktieselskab Odense 50,0% 9 239
IP Infra Investors LP Holdingselskab USA 25,4% 833 11.448
K/S Kristensen Partners | Ejendomsselskab Aalborg 20,0% 6 265
Logos China Logistics Venture 3 LP Ejendomsselskab Singapore 48,2% 170 2.638
Moorfield Audley Real Estate Fund "A&B" L.P. Ejendomsselskab England 45,0% -5 1.539
P/S Borgen Shopping Investeringsselskab Sonderborg 40,0% -69 285
SE Blue Equity | K/S Ejendomsselskab Vejle 24,0% 113 635
Simpson Trelleborg LP Ejendomsselskab USA 49,0% 41 3.071
Taulov Dryport A/S Ejendomsselskab Fredericia 49,0% 95 724
TS Q205 Holdings SCSP Ejendomsselskab Luxembourg 55,6% -437 1.362
Udviklingsselskabet Carlsberg Byen P/S Ejendomsselskab Kebenhavn 30,0% 15 2.925
5 Houston Center Owner, LP Ejendomsselskab USA 49,0% -327 289
100 Northern JV. LLC Ejendomsselskab USA 49,0% 28 1.227
Anno 2017 Joint Holding (UK) Ltd. Holdingselskab England 50,0% 36 2.196
ATPFA K/S Ejendomsselskab Kebenhavn 50,0% -306 4.498
Devonshire Square Estate, London Ejendomsselskab England 45,0% -1.111 191
Ejendomspartnerselskabet C.F. Richsvej 99-101 Ejendomsselskab Frederiksberg 49,0% 1 248
Ejendomspartnerselskabet Haraldsborg Ejendomsselskab Frederiksberg 49,0% -26 288
Ejendomspartnerselskabet Munken Ejendomsselskab Frederiksberg 49,0% -26 167
Ejendoms-Partnerselskabet Seborg Huse Ejendomsselskab Frederiksberg 49,0% -22 218
Ejendomspartnerselskabet Ved Boldparken Ejendomsselskab Frederiksberg 49,0% -62 589
Ejendomsselskabet Axeltorv 2 P/S Ejendomsselskab Kebenhavn 33.3% -131 306
Ejendomsselskabet Stejlepladsen P/S Ejendomsselskab Kebenhavn 50,0% -1 475
Hoje Taastrup C P/S Ejendomsselskab Kebenhavn 23.5% -20 198
P/S Heeghsmindes Parkbebyggelse Ejendomsselskab Frederiksberg 49,0% -31 173
P/S Ottilia Kebenhavn Ejendomsselskab  Lyngby-Taarbaek 50,0% 20 628
Garland Center Ejendomsselskab USA 36,5% -174 436
| tilleg til ovenstdende kapitalandele ejer PFA yderligere mindre associerede virksomheder, der fremgar af aktielisten

pa pfa.dk/om-pfa/finansiel-information/aarsrapporter.

Anfort resultat og egenkapital er fra selskabernes seneste offentliggjorte arsrapport.

Heraf placeret under Investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter i balancen 12.523
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2024 2023 2024 2023
Obligationer
Obligationer, i alt 323.721 303.288 - 45
Heraf obligationer solgt som led i repoforretninger 43.261 54.743 -
Heraf placeret under Investeringsaktiver tilknyttet
markedsrenteprodukter i balancen 157.850 139.741 - -
udlan
Andre udlan 10.006 12.755 - -
Udlan, i alt 10.006 12.755 - -
Heraf placeret under Investeringsaktiver tilknyttet
markedsrenteprodukter i balancen 4.983 6.810
Indlan i kreditinstitutter
Indlan i kreditinstitutter, i alt 18.300 22.970 - -
Heraf reverseforretninger 18.300 22.970 - -
Heraf placeret under Investeringsaktiver tilknyttet
markedsrenteprodukter i balancen 11.841 13.311 - -
Qvrige

Positiv Negativ

Instrumenttype Udleb Hovedstol markedsvardi markedsveerdi
Credit Default Swaps 2025-2029 27.172 837 -186
Futures 2025-2025 23.232 - -
Swaps 2025-2074 141.946 56.394 -59.498
Swaptioner 2025-2034 141.371 925 -476
Valutaoptioner 2025-2031 746 53 -53
Valutaterminskontrakter 2025-2041 635.340 934 -7.460
Afledte finansielle instrumenter, i alt 59.144 -67.673
Heraf placeret under Investeringsaktiver tilknyttet
markedsrenteprodukter i balancen 4.531 -9.924

Der er indgaet aftaler om stillelse af collateral vererende afledte finansielle instrumenter. | den forbindelse er der modtaget sikkerhedsstillelse

pa 6.686 mio. kr. (2023:9.101 mio. kr.).

Swaps og swaptioner er primart tegnet mod EURO swaprenter, mens valutaafdaekning primeaert knytter sig til EUR og USD
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22

2024 2023 2024 2023
Investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter
Investeringsejendomme 28.830 26.097 - -
Infrastruktur anleg 195 141 - -
Kapitalandele i associerede virksomheder 12.523 13.697 - -
Udlan til associerede virksomheder 1.593 2.033 - -
Kapitalandele 310.677 256.321 - -
Obligationer 157.850 139.741 - -
udlan 4.983 6.810 - -
Indlan i kreditinstitutter 11.841 13.311 - -
Qvrige 4.531 7.841 - -
Investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter, i alt 533.024 465.992 - -
Andre poster
Qvrige tilgodehavender 7.393 10.465 - -
Andre tilgodehavender tilknyttet markedsrenteprodukter 11.406 10.674 - -
Qvrig geld tilknyttet markedsrenteprodukter -46.197 -53.691 - -
Netto investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter, i alt 505.626 433.440 - -

Til repogeeld er knyttet solgte obligationer, som er indregnet i obligationsbeholdningen til en dagsvaerdi pa 26.975 mio. kr. (2023: 33.652 mio. kr.).

Aktiekapital

PFA Holding A/S
Selskabets aktiekapital er fordelt pa 5.000 stk. a 200 kr.

PFA Fonden, Sundkrogsgade 4, 2100 Kebenhavn @ og Dansk Arbejdsgiverforening, Vester Voldgade 113, 1552 Kebenhavn V ejer mere end 5 pct. af

PFA Holding A/S's aktiekapital

Der er afsat 50.000 kr. i udbytte i PFA Holding A/S i 2024 (2023: 50.000 kr.).

KundeKapital (Overskudskapital)

KundeKapital, primo 27.581 28.122 - -
Fordelt til KundeKapital 2.697 2.699 - -
Udbetaling af KundeKapital -3.103 -2.920 - -
KundeKapitalens andel af evrige aktiviteter 454 303 - -
Pensionsafkastskat -10 -151 - -
Overfeort fra resultatopgerelsen, i alt 39 -70 - -
Arets modregning af negativ PAL - 241 - -
Arets @ndring i negativ PAL - -712 - -
KundeKapital (Overskudskapital), ultimo 27.620 27.581 - -

| KundeKapital indgar en forrentning af Individuel KundeKapital, der vil blive tilskrevet kundernes depoter efter generalforsamlingens godkendelse af

arsrapporten for PFA Pension.
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2024 2023 2024 2023
23 Livsforsikringshensattelser

Livsforsikringshensattelser, primo 138.085 138.415 - -
Fortjenstmargen, primo 3.749 5.088 - -
Forsikringsmaessige hensaettelser i alt primo 141.834 143.503 - -
Kollektivt bonuspotentiale, primo -2.794 -2.470 - -
Primoregulering vedr. gruppeliv og omkostningsgrupper - -15
Akkumuleret vaerdiregulering, primo -42.263 -38.390 - -
Retrospektive hensattelser, primo 96.777 102.628 - -
Arets ®&ndring pa grund af
Bruttopraemier 1.122 1.268 - -
Overfort til livforsikringshensattelser, markedsrente -1.370 -793 - -
Tilskrivning af afkast 3.662 2.385 - -
Forsikringsydelser -9.195 -8.787 - -
Omkostningstilleeg efter tilskrivning af omkostningsbonus -487 -432 - -
Risikoresultat efter tilskrivning af risikobonus -51 -88 - -
Kundernes bidrag til KundeKapital, netto 650 594 - -
Qvrige @ndringer - 0 - -
Andringer, i alt -5.669 -5.851 - -
Retrospektive hensattelser, ultimo 91.109 96.777 - -
Akkumuleret vaerdiregulering, ultimo 41.369 42.263 - -
Kollektivt bonuspotentiale, ultimo 1.867 2.794 - -
Forsikringsmaessige hensattelser i alt, ultimo 134.344 141.834 - -
Fortjenstmargen, ultimo -2.792 -3.749 - -
Livsforsikringshensattelser, ultimo 131.552 138.085 - -
Zndring i bruttolivsforsikringshens=ttelser fordeler sig saledes
/ndring i retrospektive henszttelser -5.669 -5.851 - -
/ndring i akkumuleret vaerdiregulering -894 3.873 - -
£ndring i kollektivt bonuspotentiale -927 324 - -
/ndring i fortjenstmargen 957 1.339 - -
Andring i bruttolivsforsikringshens=ttelser -6.533 -316 - -
Heraf overfort fra anden totalindkomst 41 -159

Garanterede ydelser er opgjort med hensyntagen til omskrivninger af kontrakter til fripolicer og tilbagekeb. Sandsynligheden for, at pensionskunderne
tilbagekeber eller overforer deres forsikringsaftale, er estimeret pa baggrund af selskabets observationer, eksklusive interne overfersler til markedsrente,
for pensionskunder i alderen til og med 60 ar. Der anvendes rentegruppe- og kensafhangige tilbagekebsprocenter pa mellem 1 og 5 pct. p.a. frem til alder
65 ar, hvorefter tilbagekebsprocenterne sattes til 0 pct. Tilbagekebsprocenterne er overordnet set hejst i rentegruppe 1 og lavest i rentegruppe 3 og 4.

| de enkelte rentegrupper er tilbagekebsprocenten hejst i starten af 30'erne for bade mand og kvinder. Der anvendes en aldersafhangig sandsynlighed

for omskrivning til fripolice, som er faldende for stigende aldre, og som udger ca. 15 pct. p.a. for en 50-arig i rentegruppe 1 og ca. 5 pct. p.a. for en 50-arig
i rentegruppe 3 og 4. | sandsynlighederne er der inkluderet et risikotillzeg pa 10 pct. for tilbagekeb og 2 pct.-point for omskrivning til fripolice.

| gennemsnitsrente bliver pensionen forrentet med et stabilt afkast, og der er garanteret en minimumsudbetaling (ydelsesgaranti) ved udbetalingen af
pensionen. Med opsparing i gennemsnitsrente investeres pengene med en relativ lav risiko for at sikre den garanterede minimumsudbetaling.
Pensionsordninger i gennemsnitsrente med mulighed for bonus er opdelt i forskellige grupper (kontributionsgrupper) ud fra regler fastsat af Finanstilsynet.
Policerne er placeret i henholdsvis en rentegruppe, en risikogruppe og en omkostningsgruppe.
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23 Livsforsikringshensattelser, fortsat

Rentegrupper:

| PFA Pension er der fire rentegrupper, og hver police er placeret i en af disse fire grupper. Placeringen i rentegrupperne sker ud fra en beregning af
policens vegtede grundlagsrente, som er et udtryk for, hvor hej ydelsesgarantien er i forhold til opsparingen.

- Rentegruppe 1: Policer med en vagtet grundlagsrente pa op til 2,0 pct.

- Rentegruppe 2: Policer med en vagtet grundlagsrente over 2,0 og op til 3,0 pct.
- Rentegruppe 3: Policer med en vagtet grundlagsrente over 3,0 men under 4,0 pct.

- Rentegruppe 4: Policer med en vaegtet grundlagsrente pa 4,0 pct og derover

Risikogrupper:

| PFA Pension er der to risikogrupper, og hver police er placeret i en af disse grupper.

- Policer, der indgar i en aftale om szrligt risikooverskud eller en sakaldt pooling-aftale

- Policer med almindelig risikoberegning

Omkostningsgrupper:

| PFA Pension er der to omkostningsgrupper, og hver police er placeret i en af disse grupper.

- Policer under udbetaling samt evrige policer uden lebende indbetalinger

- Policer med lebende indbetalinger

| PFA Pension er der endvidere nogle grupper af ordninger, som ikke er omfattet af kontribution.

Livsforsikringshensattelser f.e.r. 2024

Garanterede Individuelt Kollektivt
Under kontribution ydelser bonuspotentiale bonuspotentiale Risikomargen
Rentegruppe 1, grundlagsrente op til 2,0 pct. 53.767 1.057 1.764 630
Rentegruppe 2, grundlagsrente over 2,0 pct. og op til 3,0 pct. 8.827 6 - 125
Rentegruppe 3, grundlagsrente over 3,0 pct. og under 4,0 pct. 3.691 1 - 39
Rentegruppe 4, grundlagsrente pa 4,0 pct. og derover 59.573 9 - 1.444
Risikogrupper 102
Omkostningsgrupper -
Uden for kontribution
Qvrige 486 33
1 alt 126.343 1.071 1.867 2.271
Livsforsikringshensattelser f.e.r., i alt 131.552

2023

Garanterede Individuelt Kollektivt
Under kontribution ydelser bonuspotentiale bonuspotentiale Risikomargen
Rentegruppe 1, grundlagsrente op til 2,0 pct. 56.002 1.473 2.638 807
Rentegruppe 2, grundlagsrente over 2,0 pct. og op til 3,0 pct. 9.124 18 - 99
Rentegruppe 3, grundlagsrente over 3,0 pct. og under 4,0 pct. 3.753 1 0 30
Rentegruppe 4, grundlagsrente pa 4,0 pct. og derover 62.380 13 0 995
Risikogrupper 156
Omkostningsgrupper 0
Uden for kontribution
Qvrige 529 67
1 alt 131.788 1.505 2.794 1.998
Livsforsikringshensattelser f.e.r., i alt 138.085
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23

24

2024 2023 2024 2023
Livsforsikringshensattelser, fortsat
Afkastpct. i rentegrupper
Rentegruppe 1, grundlagsrente op til 2,0 pct. 2,3% 57% - -
Rentegruppe 2, grundlagsrente over 2,0 pct. og op til 3,0 pct. 2,4% 51% - -
Rentegruppe 3, grundlagsrente over 3,0 pct. og under 4,0 pct. 2,5% 4,7% - -
Rentegruppe 4, grundlagsrente pa 4,0 pct. og derover 2,4% 6,0% - -
Bonusgrader i rentegrupper
Rentegruppe 1, grundlagsrente op til 2,0 pct. 5.5% 7,5% - -
Rentegruppe 2, grundlagsrente over 2,0 pct. og op til 3,0 pct. 0,1% 0,2% - -
Rentegruppe 3, grundlagsrente over 3,0 pct. og under 4,0 pct. 0,0% 0,0% - -
Rentegruppe 4, grundlagsrente pa 4,0 pct. og derover 0,0% 0,0% - -
Risikogrupper
Risikoresultat efter tilskrivning af risikobonus 78 16 - -
Risikoresultat efter tilskrivning af risikobonus i procent 0,1% 0,0% - -
Omkostningsgrupper
Omkostningstilleg efter tilskrivning af omkostningsbonus 505 454 - -
Arets forsikringsmaessige driftsomkostninger -485 -485 - -
Omkostningsresultat -46 -124 - -
Omkostningsresultat i procent -0,03% -0,09% - -
Forrentning af kundemidler for gennemsnitsrenteprodukter
Forrentning af kundemidler efter omkostninger for skat 1,1% 4,0%
Livsforsikringshensattelser, markedsrente
Markedsrente forsikringskontrakter
Livsforsikringshenszttelser, markedsrente, primo (fer regulering) 429.338 361.349 - -
Fortjenstmargen, primo 4.101 7.520 - -
Forsikringsmaessige hensattelser i alt primo 433.440 368.870 - -
Primoregulering gruppeliv - 15
Akkumuleret vaerdiregulering, primo -1.446 -1.334 - -
Retrospektive hensattelser, primo 431.994 367.551 - -
Arets ®ndring pa grund af
Bruttopramier 58.877 49.819 - -
Overfort fra gennemsnitsrente 1.370 793 - -
Tilskrivning af afkast 43.126 37.614 - -
Forsikringsydelser -32.446 -25.088 - -
Omkostningstilleeg efter tilskrivning af omkostningsbonus -650 -604 - -
Risikoresultat efter tilskrivning af risikobonus 967 953 - -
Kundernes bidrag til KundeKapital, netto 1.305 956 - -
/Andringer, i alt 72.550 64.444 - -
Retrospektive hensattelser, ultimo 504.544 431.994 - -
Akkumuleret vaerdiregulering, ultimo 1.082 1.446 - -
Forsikringsmaessige hensaettelser i alt ultimo 505.626 433.440 - -
Fortjenstmargen, ultimo -7.827 -4.101 - -
Livsforsikringshensattelser, markedsrente, i alt 497.798 429.338 - -
Heraf tekniske hensattelser tilknyttet markedsrenteprodukter 11.224 8.783 - -
Heraf henszettelser til markedsrenteprodukter ekskl. tekniske henszttelser 486.575 420.555 - -
Risikomargen tilknyttet markedsrenteprodukter udger 3.129 5.112 - -

Policer med udbetalingssikring far i de sidste 10 ar frem til pensionering gradvist indfaset en udbetalingssikring baseret pa en teknisk forrentning pa op

til 0,5 pct.
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2024 2023 2024 2023
24 Livsforsikringshensattelser, markedsrente, fortsat
Zndring i livsforsikringshensattelser, markedsrente fordeler sig saledes
/£ndring i retrospektive hensaettelser 72.550 64.443 - -
/ndring i akkumuleret vaerdiregulering -364 112 - -
/ndring i fortjenstmargen -3.726 3.419 - -
Andring i bruttolivsforsikringshens=ttelser 68.460 67.974 - -

Heraf overfert fra anden totalindkomst - - - -

| pensionsordninger i markedsrente har kunden medbestemmelse pa, hvordan opsparingen skal investeres afhangig af kundens enskede risikoprofil.
Kunderne baerer selv investeringsrisikoen, og risikoen for eventuelle &ndringer i den gennemsnitlige levealder, hvilket medferer en sterre investeringsfrihed,
som giver mulighed for hejere afkast.

Kunder i markedsrente har mulighed for at valge imellem fire investeringsprofiler, hvor sammensztningen af aktiver fastsaettes af PFA Pension.
Investeringsprofilerne A, B, C og D har forskellige potentialer for et godt afkast og forskellige grader af risiko knyttet til sig. Profil A har den laveste risiko
og det mindste potentiale for et hejt afkast. Profil D har den bedste mulighed for et stort afkast, men ogsa den hejeste risiko. Investeringsprofilerne er
livscyklusprodukter, hvor andelen af de mest risikofyldte investeringer bliver nedtrappet, jo kortere tid der er til pensionering. | markedsrente har kunderne
endvidere mulighed for at velge produktet PFA Valgfri, hvor kunden selv vaelger andelen af risikofyldte investeringer, eller produktet Du Investerer, hvor
kunden selv foretager sine investeringsvalg.

PFA tilbyder kunder i markedsrente, at kunderne kan tilknytte en udbetalingssikring, som sikrer, at kundens udbetalinger ikke kommer under et givent

niveau uanset udviklingen pa de finansielle markeder. Udbetalingssikringen kan som regel oprettes pa opsparinger i investeringsprofil A og B. Den tilknyttes
typisk gradvist fra ti ar, fer kunden gar pa pension.

Forrentning af kundemidler for markedsrenteprodukter 2024 2023 2024 2023
Forrentning af kundemidler efter omkostninger for skat 11,0% 9,9% - -

Afkast og risiko i markedsrenteprodukter

Profil D

Ar til pension hensattelser Afkast i pct. Risiko
30 ar 0,5% 18.2% 5,25
15 ar 0,8% 18,2% 5,25
5ar 0,3% 8,6% 4,50
5 ar efter 0,0% 6,9% 4,50
Profil C

Ar til pension hensattelser Afkast i pct. Risiko
30ar 0,7% 13,4% 4,75
15 ar 2,3% 13,4% 4,75
5ar 1.5% 6,6% 4,50
5 ar efter 0,2% 5,0% 4,25
Profil B

Ar til pension hensattelser Afkast i pct. Risiko
30 ar 0,1% 8,7% 4,50
15 ar 0,5% 8.7% 4,50
5ar 0,6% 4,3% 4,25
5 ar efter 0,1% 3.2% 4,25
Profil A

Ar til pension hensattelser Afkast i pct. Risiko
30ar 0,0% 4,1% 4,25
15 ar 0,1% 4,1% 4,25
5ar 0,2% 2,3% 4,25
5 ar efter 0,1% 1.4% 4,25
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2024 2023 2024 2023
25 Kapitalgrundlag
De finansielle koncernselskabers kapitalgrundlag 48.662 47.798 - -
Dobbelt anvendt kapitalgrundlag -6.529 -6.028 - -
Qvrig ikke anerkendt kapital -6.040 -7.500 - -
Koncernens kapitalgrundlag 36.093 34.270 - -
Koncernens kapitalgrundlag er opgjort efter metode 2 i henhold til Solvens II-reglerne.
26 Fortjenstmargen pa livsforsikringer og investeringskontrakter
Fortjenstmargen pa gennemsnitsrenteprodukter 2.792 3.749 - -
Fortjenstmargen pa markedsrenteprodukter 7.827 4.101 - -
Fortjenstmargen pa livsforsikringer og investeringskontrakter, i alt 10.619 7.850 - -
27 Erstatningshensettelser f.e.r.
Syge- og ulykkesforsikring, brutto 9.737 10.575 - -
Erstatningshensettelser f.e.r., i alt 9.737 10.575 - -
28 Geeld til kreditinstitutter
Gzld i forbindelse med aftaler om genkeb af obligationer (repo) 44.104 55.229 - -
Anden geeld til kreditinstitutter 6.575 7.648 - -
Geaeld til kreditinstitutter, i alt 50.679 62.877 - -

Til repogeeld er knyttet solgte obligationer, som er indregnet i obligationsbeholdningen til en dagsvaerdi pa 43.261 mio. kr. (2023: 54.743 mio. kr.)

29 Anden g=ld

Fondsafvikling 10.250 12.151 - -
Afledte finansielle instrumenter 67.668 73.066 - -
Qvrige skyldige omkostninger 2.036 2.617 - 9
Anden g=lId, i alt 79.954 87.834 - 9

Gld, der forfalder mere end 5 ar efter balancetidspunktet - - - -

30 Modtagne sikkerhedsstillelser og eventualaktiver

Modtagne sikkerhedsstillelser

Reverseforretninger indregnet i balancen under indlan i

kreditinstitutter 18.300 22.970 - -
Der er indgaet aftaler om stillelse af collateral

vedrerende afledte finansielle instrumenter

| den forbindelse er der modtaget

sikkerhedsstillelse pa 6.686 9.101 - -

Eventualaktiver
Koncernen har et fremferbart skatteunderskud pa 7.884 mio. kr. (2023: 7.960 mio. kr.), svarende til et skatteaktiv pa 1.735 mio. kr. (2023: 1.751 mio. kr.).
Heraf er 1.211 mio. kr. (2023: 1.009 mio. kr.) indregnet i balancen.

PFA Pension seger moms tilbage under henvisning til EU-Domstolens afgerelse i "ATP-sagen". Skattestyrelsens afgorelse i PFA's sag forventes tidligst i 2025.
Vi forventer dog, at sagen endeligt ber afgeres ved domstolene.

Udleg fra egenkapitalen til Kollektiv KundeKapital udger i 2024 55 mio. kr. mod 230 mio. kr. i 2023 fer PAL og skattemaessige effekter.

Skattestyrelsen har eget beskatning af negative risiko- og omkostningsresultater for syge- og ulykkesforsikring i pensionsbranchen.

Det har medfert eget PAL-beskatning for en arrekke. PFA er i lighed med andre bererte pensionsselskaber, uenig i den egede beskatning og har paklaget afgerelser
Der blev i 2023 indregnet ca. 140 mio. kr. vedr. 2017-2021 og i 2024 er der indregnet yderligere ca. 50 mio. kr. vedr. drene 2012-2016,

som er den skennede ekonomiske nettoeffekt for egenkapitalen, safremt PFA ikke far medhold i klagesagen. Far PFA medhold i sagen tilbageferes de

indregnede effekter.

PFA Holding - Arsrapport 2024 - Side 172



Note (mio. kr.) PFA-koncernen PFA Holding A/S

31

2024 2023 2024 2023
Sikkerhedsstillelser og eventualforpligtelser
Sikkerhedsstillelser
Til sikkerhed for forsikredes opsparing er registreret aktiver til en samlet
balancevaerdi, ultimo 652.534 590.040
Registrerede aktiver dekker savel forsikringsmaessige hensaettelser f.e.r.
som hensattelser for markedsrenteprodukter

Obligationer solgt som led i repoforretninger indregnet i balancen 43.261 54.743

Der er indgaet aftaler om stillelse af collateral vedrerende finansielle
instrumenter. | den forbindelse er der afgivet sikkerhed for 22.343 17.460

Heraf afgivet ud af den modtagne sikkerhedsstillelse - -

Koncernen er frivilligt momsregistreret vedrerende visse ejendomme. Der
er herpa en resterende momsreguleringsforpligtelse pa 1.119 1.169

Enkelte af koncernens udenlandske datterselskaber har 1an og kreditfaciliteter,
som ved misligholdelse er sikret ved pant i selskabernes aktier for 842 931

Eventualforpligtelser

Andre garantier og bindende lanetilsagn 4.699 5.589

Leje og driftsforpligtelser overstiger ikke 222 238

Selskabet har givet tilsagn om deltagelse i investering

i unoterede veardipapirer med 14.889 13.160

Eventualforpligtelser, i alt 19.810 18.986 - -

PFA-koncernen er part i forskellige retssager og tvister. Sagerne vurderes lebende, og der foretages de nedvendige hensattelser i overensstemmelse med en
vurdering af risikoen for tab. De verserende retssager forventes ikke at fa indflydelse pa koncernens ekonomiske stilling.

PFA Holding A/S er fallesregistreret med tilknyttede virksomheder for afregning af lensumsafgift og moms og hafter solidarisk herfor.

PFA Holding A/S er et administrationsselskab i en obligatorisk, dansk sambeskatning. Selskabet hafter solidarisk med de evrige sambeskattede selskaber for
betaling af selskabsskat.

Selskabet hafter desuden solidarisk med de evrige sambeskattede selskaber for forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter i
henhold til skattelovgivningens regler herom.

PFA koncernen omfattes af Minimumsbeskatningsloven, der trader i kraft 1. januar 2024. Loven baseret pa EU-direktiv, som indferer en global
minimumsskattesats pa 15% for store koncerner. For PFA koncernen galder en rekke undtagelsesbestemmelser, idet PFA koncernselskaberne enten bestar
af fuldt undtagne enheder eller enheder, der udtages pa baggrund af midlertidige/permanente undtagelsesbestemmelser.

Skattestyrelsen har eget beskatning af negative risiko- og omkostningsresultater for syge- og ulykkesforsikring i pensionsbranchen.

Det har medfert eget PAL-beskatning for en arraekke. PFA er i lighed med andre bererte pensionsselskaber, uenig i den egede beskatning og har paklaget afgerelser
Der blev i 2023 indregnet ca. 140 mio. kr. vedr. 2017-2021 og i 2024 er der indregnet yderligere ca. 50 mio. kr. vedr. arene 2012-2016,

som er den skennede ekonomiske nettoeffekt for egenkapitalen, safremt PFA ikke far medhold i klagesagen.
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32 Nartstaende parter
PFA Fonden, Sundkrogsgade 4, 2100 Kebenhavn @ besidder 49 pct. af aktiekapitalen i PFA Holding A/S.

Transaktioner med nartstaende parter i regnskabsaret

Transaktioner med nzertstaende parter foretages pa markedsmaessige vilkar og efter skriftlige aftaler mellem virksomhederne.

PFA Pension leverer administration herunder IT, policeadministration og markedsfering til de evrige selskaber i koncernen. PFA Asset Management A/S
leverer kapitalforvaltning og portefeljeadministration inden for aktier, obligationer og relaterede derivater til de ovrige selskaber i koncernen.
Koncerninterne mellemvaerender forrentes med en pengemarkedsbaseret rente tillagt en markedskonform rentemarginal.

Der har i regnskabsaret veret felgende transaktioner og mellemvaerender af sterre betydning mellem PFA Holding A/S og naertstdende parter:

2024 2023
Tilknyttede virksomheder
Administrative ydelser -14 -22

For oplysninger om vederlag til direktion og bestyrelse henvises til note 6 samt seneste afloenningsrapport pa www.pfa.dk/afloeningsrapport, der offentliggeres
i forleengelse af den ordinzre generalforsamling den 12. marts 2025.

33 Specifikation af aktiver og afkast

Aktiver tilknyttet gennemsnitsrente
Afkast i pct. p.a. for

PFA-koncernen Primo Ultimo PAL og selskabsskat
Grunde og bygninger 20.164 17.979 -5,7%
Noterede kapitalandele 13 11 34,0%
Unoterede kapitalandele 4.417 2.897 -0,5%
Kapitalandele i alt 4.430 2.908 -0,4%
Stats- og realkreditobligationer 89.095 82.539 4,2%
Indeksobligationer 6 4 2,7%
Kredit- og emerging markets obligationer 21.103 26.672 8,5%
udlan m.v. 13.380 10.025 3,1%
Obligationer og udlan i alt 123.584 119.240 5,0%
Qvrige finansielle investeringsaktiver -5.901 -912 -
Afledte finansielle instrumenter til sikring af

nettoaendringen af aktiver og forpligtelser -978 506 -

Aktiver tilknyttet markedsrenteprodukter
Afkast i pct. p.a. for

PFA-koncernen Primo Ultimo PAL og selskabsskat
Grunde og bygninger 35.328 35.745 -5,6%
Noterede kapitalandele 199.874 245.056 25,6%
Unoterede kapitalandele 41.290 43.998 8,6%
Kapitalandele i alt 241.163 289.054 22,7%
Stats- og realkreditobligationer 97.193 110.726 4,2%
Indeksobligationer 21.130 16.333 0.1%
Kredit- og emerging markets obligationer 20.858 30.078 8,5%
Udlan m.v. 15.003 13.114 -2,0%
Obligationer og udlan i alt 154.185 170.250 3,9%
Qvrige finansielle investeringsaktiver -20.440 -19.981 -
Afledte finansielle instrumenter til sikring af

nettoaendringen af aktiver og forpligtelser 708 -2.875 -

Datterselskaber indgar til indre veerdi og pa baggrund af denne beregnes afkast i pct.
Noten er udarbejdet efter de samme principper, som anvendes til overvagning af investeringsaktiverne, og kan derfor
ikke sammenholdes med beleb i arsregnskabet

Veerdien af valutaafdekningsinstrumenter indgar i af afledte finansielle instrumenter til sikring af nettoendringen
af aktiver og forpligtelser.
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34 Finansielle aktiver og forpligtelser til dagsveerdi - 2024

Finansielle aktiver og forpligtelser fordelt pa niveau 1, 2 og 3
Observerbare Ikke-observerbare

Noterede priser input input

PFA-koncernen Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 ialt
Finansielle aktiver

Afledte finansielle instrumenter - 54.786 - 54.786
Investeringsejendomme - - 23.465 23.465
Investeringsforeningsandele 423 10 - 433
Kapitalandele 315 - 3.445 3.760
Kapitalandele i associerede virksomheder - - 3.098 3.098
Obligationer 61.638 104.158 - 165.796
Tilgodehavende hos kreditinstitutter - 6.459 - 6.459
udlan - - 8.835 8.835
Investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter 336.879 98.737 97.408 533.024
Ialt 399.255 264.150 136.251 799.657
Finansielle forpligtelser

Afledte finansielle instrumenter - -67.654 - -67.654
Geeld til kreditinstitutter - -44.104 - -44.104
1alt - -111.758 - -111.758

Opgorelse af dagsveerdi sker i PFA koncernen ud fra et hierarki bestaende af felgende 3 niveauer (jf. IFRS13):

Niveau 1: Malinger til dagsveerdi, hvor offentlige priser pa aktive markeder for identiske aktiver eller forpligtelser er tilgengelige pa malingstidspunktet.
Niveau 2: Malinger til dagsveerdi, hvor andre direkte eller indirekte observerbare input end offentlige priser omfattet af niveau 1 er tilgeengelige.
Niveau 3: Malinger til dagsveerdi, hvor input er ikke-observerbare.

Der er ikke sket vaesentlige overfersler mellem niveau 1, 2 og 3 i 2024.

Specifikation af finansielle aktiver pa niveau 3

Balance Overforsler til/fra Balance
PFA-koncernen 01.01.2024 andre niveauer  Kursreguleringer Keb/salg 31.12.2024
Infrastruktur 13.363 - -46 -1.943 11.374
Investeringsejendomme 79.434 - -2.331 -2.229 74.874
Kapitalandele 34.757 - 2.184 173 37.114
Kreditinvesteringer 17.617 - 710 -5.438 12.888
1alt 145.171 - 517 -9.437 136.250

Tab og gevinst vedrerende niveau 3 er i resultatopgerelsen indregnet under "Kursreguleringer". Heri indgar savel realiserede som urealiserede
valutakursreguleringer.
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34

Finansielle aktiver og forpligtelser til dagsvaerdi - 2024

Vardiansattelsesmetode for finansielle aktiver pa niveau 3

Balance Vardiansaettelses-
PFA-koncernen 31.12.2024 metode Vaesentligste input Maleusikkerhed (interval)
Investeringsejendomme 74.874
. Ved @&ndring pa +/- 0,25% i afkastkrav ®ndres
Kapitalandele 57.409 Afkastbaseret model Anvendte afkastkrav markedsvaerdien med -2.257 / +2.520 mio. kr.
Ejendomsfonde 17.466 Rapporteret dagsvaerdi - -
Infrastruktur 11.374
Kapitalandele 2.809 Rapporteret dagsveerdi - -
Tilbagediskontering af Ved @&ndring pa +/- 0,5% i afkastkrav eendres
Kapitalandel 1610 forventede fremtidige Anvendte afkastkrav og markedsvaerdien med -182 / +195 mio. kr.
aprtalandele ’ pengestremme og / eller veerdiansattelsesmultipler Ved @ndring pa -/+ 10% i anvendte multiple andres
multipel analyse markedsvaerdien med -182 / +182 mio. kr.
Fonde 6.946 Rapporteret dagsvaerdi - -
Kreditinvesteringer 12.888
udlan 4.011 Rapporteret dagsveerdi - -
) ) ) Anvendte
Udla 4533 T]!Ibageihsdko:tentr.\c% af investeringsspecifikke Ved @ndring pa +/- 0,5% i afkastkrav @ndres
an ’ orventede fremtidige kreditspaendstillaeg til markedsvaerdien med -92 / +95 mio. kr.
pengestromme
rentekurve
Kreditfonde 4.344 Rapporteret dagsveerdi - -
Kapitalandele 37.114
Kapitalandele 11.870 Rapporteret dagsveerdi - -
Tilbagediskontering af Ved &ndring pa +/- 0,5% i afkastkrav eendres
. forventede fremtidige Anvendte afkastkrav og markedsvaerdien med -376 / +426 mio. kr.
Kapitalandele 12.662

Fonde

12.582

pengestremme og multipel
analyse

Rapporteret dagsveerdi

veerdiansattelsesmultipler

Ved @ndring pa -/+ 10% i anvendte multiple &ndres
markedsvaerdien med -272 / +272 mio. kr.
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Note (mio. kr.)

34

Finansielle aktiver og forpligtelser til dagsvardi - 2023

Finansielle aktiver og forpligtelser fordelt pa niveau 1, 2 og 3

Observerbare Ikke-observerbare

Noterede priser input input
PFA-koncernen Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 ialt
Finansielle aktiver
Afledte finansielle instrumenter - 60.673 - 60.673
Investeringsejendomme - - 27.851 27.851
Investeringsforeningsandele 2.281 9 - 2.290
Kapitalandele 70 - 5.027 5.097
Kapitalandele i associerede virksomheder - - 3.812 3.812
Obligationer 53.494 108.555 - 162.049
Tilgodehavende hos kreditinstitutter - 9.659 - 9.659
udlian - - 12.050 12.050
Investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter 268.412 101.148 96.431 465.991
1 alt 324.257 280.044 145.171 749.473
Finansielle forpligtelser
Afledte finansielle instrumenter - -73.071 - -73.071
Geeld til kreditinstitutter - -55.229 - -55.229
Ialt - -128.300 - -128.300

Opgorelse af dagsveerdi sker i PFA koncernen ud fra et hierarki bestaende af felgende 3 niveauer (jf. IFRS13):

Niveau 1: Malinger til dagsveerdi, hvor offentlige priser pa aktive markeder for identiske aktiver eller forpligtelser er tilgeengelige pa malingstidspunktet.
Niveau 2: Malinger til dagsveerdi, hvor andre direkte eller indirekte observerbare input end offentlige priser omfattet af niveau 1 er tilgeengelige.
Niveau 3: Malinger til dagsveerdi, hvor input er ikke-observerbare.

Der er ikke sket vaesentlige overfersler mellem niveau 1, 2 og 3 i 2023.

Specifikation af finansielle aktiver pa niveau 3

Balance Overforsler til/fra Balance
PFA-koncernen 01.01.2023 andre niveauer  Kursreguleringer Keb/salg 31.12.2023
Infrastruktur 13.666 - -262 -41 13.363
Investeringsejendomme 94.246 - -7.312 -7.500 79.434
Kapitalandele 31.303 - 2.993 461 34.757
Kreditinvesteringer 17.587 - 393 -363 17.617
1 alt 156.803 - -4.188 -7.443 145.171

Tab og gevinst vedrerende niveau 3 er i resultatopgerelsen indregnet under "Kursreguleringer". Heri indgar savel realiserede som urealiserede

valutakursreguleringer.
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34 Finansielle aktiver og forpligtelser til dagsveerdi - 2023

Vardiansattelsesmetode for finansielle aktiver pa niveau 3

Balance Veerdiansattelses-
PFA-koncernen 31.12.2023 metode Vaesentligste input Maleusikkerhed (interval)
Investeringsejendomme 79.434
. Ved @ndring pa +/- 0,25% i afkastkrav @ndres
Kapitalandele 58.915 Afkastbaseret model Anvendt afkastkrav markedsvaerdien med -2.337 / +2.606 mio. kr.
Ejendomsfonde 20.519 Rapporteret dagsvaerdi - -
Infrastruktur 13.363
Kapitalandele 3.135 Rapporteret dagsveerdi - -
Tilbagediskontering af Ved @ndring pa +/- 0,5% i afkastkrav @ndres
Kapitalandele 2464 forventede fremtidige Anvendte afkastkrav og markedsvaerdien med -216 / +233 mio. kr.
P ' pengestromme og multipel veerdiansattelsesmultipler Ved a&ndring pa +/- 10% i anvendte multiple &@ndres
analyse markedsvaerdien med -211 /+211 mio. kr.
Fonde 7.764 Rapporteret dagsveerdi - -
Kreditinvesteringer 17.617
udlan 4.821 Rapporteret dagsveerdi - -
A dt
Tilbagediskontering af . . nv.erll € Ved @ndring pa +/- 0,5% i investeringsspecifik
o .2 investeringsspecifikke " > .
udlan 7.780 forventede fremtidige " . ) kreditspaendstilleeg aendres markedsvaerdien med
kreditspaendstillag til .
pengestremme -174 / +180 mio. kr.
rentekurve
Kreditfonde 5.015 Rapporteret dagsveerdi - -
Kapitalandele 34.757
Kapitalandele 9.573 Rapporteret dagsvaerdi - -
Tilbagediskontering af Ved &ndring pa +/- 0,5% i afkastkrav andres
Kapitalandel 13.055 forventede fremtidige Anvendte afkastkrav og markedsvaerdien med -388 / +430 mio. kr.
aptalandele ’ pengestromme og multipel veerdiansattelsesmultipler Ved andring pa +/- 10% i anvendte multiple &@ndres
analyse markedsvaerdien med -212 / +212 mio. kr.
Fonde 12.130 Rapporteret dagsveerdi - -
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PFA-koncernen

» Risikostyring

Tt styring af risici

Koncernens forretningsomrader spander over bl.a. pen-
sion, forsikring og kapitalforvaltning. PFA's risikostyring
tager sdledes hojde for og hdndterer mange forskellige

typer af risici.

Pension er kerneforretningsomradet i koncernen. Pa
pensionsomradet er det overordnede mal for risiko-
styringen at sikre kunderne en konkurrencedygtig
forrentning i henhold til det valgte opsparingsprodukts
egenskaber samtidig med, at deres pensionsopsparing
er forsvarligt investeret. Dermed skabes bedst mulig
grobund for, at kunderne har en sund ekonomi, nar de
gar pa pension.

For kunder med opsparing i gennemsnitsrente sikrer
risikostyringen, at der til enhver tid er balance mellem
de samlede reserver og investeringsmassige risici. For
kunder, der sparer op til markedsrente, har risikostyrin-
gen fokus pa at matche investeringerne til den enkelte
kundes personlige preferencer og forhold som alder, tid
til pensionering og risikovillighed.

Risikostyringsmilje

| PFA er risikostyring en integreret del af forretnin-

gen. For at sikre det bedst mulige risikostyringsmilje er
ansvar og roller klart defineret. Bestyrelsen i de enkelte
selskaber har ansvaret for at fastlegge de overordnede
rammer for risikostyring og risikovillighed. Ud fra disse
rammer varetager ledelsen i de enkelte selskaber den
overordnede lebende styring og overvagning.

Ledelse

Komitéer

Risikokomité

Som en del af risikostyringssystemet i de enkelte
koncernselskaber er der nedsat to komitéer p3
koncernniveau med dertilherende udvalg (se
nedenstdende diagram). Komitéer og udvalg er
radgivende organer for koncerndirektionen og driften.

Risikokomitéens formal er at bistd koncerndirektionen i
lebende at overvage og drefte risici pa tvaers af produkter
og organisatoriske enheder i koncernen. Risikokomitéen
har nedsat tre underudvalg, der lebende drefter og ana-
lyserer henholdsvis finansielle risici (investeringsrisici og
solvens), forsikringsmaessige risici og operationelle risici.

Kommerciel Komité har til formal at sikre, at vaesentlige
kommercielle beslutninger traeffes pa et oplyst grundlag
med fokus pa lensomhed og kommercielle risici.

Kortlaegning og egen vurdering af risici

Bestyrelsen vurderer arligt risikoen med udgangspunkt
i en kortleegning og kvantificering af selskabets vaesent-
ligste risici. Risikoidentifikationsprocessen gennemferes
i selskabets respektive forretningsomrader, hvor de
ansvarlige for forretningsomraderne identificerer risici
forbundet med selskabets strategi og forretningsaktivi-
teter. Herefter bliver de enkelte risici kvalitativt beskre-
vet, samt kvantitativt vurderet.

Risici kategoriseres og konsolideres i en af de fire fast-
satte risikokategorier: finansielle risici, forsikringsmaes-
sige risici, operationelle risici eller kommercielle risici.
Resultatet heraf behandles i de relevante komitéer og
udvalg, og det konsoliderede risikobillede behandles af
Risikokomitéen.

Koncerndirektionen

Kommerciel Komité

Investeringsrisici

LB og solvens

Finansielle

Identificerede risici risici

Forsikrings-

Forsikrings-
maessige risici risici risici

Operationelle
risici risici

Operationelle Kommercielle
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Resultaterne af risikoidentifikationsprocessen indgar
som input i udarbejdelsen af bestyrelsens vurdering

af egen risiko og solvens. Vurderingen er et bidrag i
forbindelse med ledelsens handtering og videre monito-
rering af risici samt vurdering af, om PFA's risikoprofil er
forsvarlig i forhold til PFA's forretningsmaessige aktivite-
ter, organisation, ressourcer og de relevante markeds-
forhold. Vurdering af egen risiko og solvens foretages
arligt, eller nar forholdene tilsiger det ved @ndring af
risikoprofil, finansiel situation mv.

Vasentligste risici

| PFA-Pension kommer den mest betydende risiko fra
gennemsnitsrentemiljeet pa pensionsomradet, som foelge
af de her afgivne ydelsesgarantier. Gennemsnitsrente-
miljoet er opdelt i flere rentegrupper, hvor de tilknyttede
ydelsesgarantier i vid udstraekning forseges afdakket via
de for rentegruppen valgte investeringsstrategier.

Finansielle markedsrisici dekker overordnet set over,
hvordan udsving pa de finansielle markeder pavir-

ker investeringsaktiver og forsikringsforpligtelser.

De finansielle risici er primart knyttet til ejendoms-,
aktierisiko og kreditspandsrisiko. Aktierisiko dekker
over risikoen for tab pa noterede og unoterede aktier.
Kreditspandsrisiko dekker over risikoen for tab som
folge af udvidelser i kreditspaend pa obligationer, udlan
mv. og risikoen for tab som felge af, at enkelte udste-
dere/lantagere misligholder deres 1an. PFA er herudover
eksponeret mod renterisici og valutarisici. Valutarisiko
opstar, da en del af investeringerne foretages i fremmed
valuta. En del afdekkes til danske kroner og euro, men
PFA Pension har dbne valutapositioner. Blandt evrige
finansielle markedsrisici, hvor risikoniveauet er lavere, er
volatilitetsrisiko, modparts-, koncentrations-, likviditets-
risici samt finansielle risici relateret til klimaforandringer.
De finansielle markedsrisici afspejler en bevidst strategi,
hvor PFA Pension patager sig finansielle risici. Styringen
af risici er underlagt PFA Pensions investeringsstrategi,
og risici bliver lebende opgjort og monitoreret.

| markedsrentemiljoet baerer kunderne typisk selv
markedsrisikoen pa deres opsparing, og selskabet er
derfor primaert eksponeret over for operationelle og
kommercielle risici. | markedsrenteproduktet PFA Plus
har nogle af kunderne mulighed for at tilknytte en udbe-
talingssikring, som gradvist tilknyttes for pensionstids-
punktet. Udbetalingssikring afdaekkes via kundens egen
investeringssammensatning.

PFA-koncernen er eksponeret over for forskellige for-
sikringsmaessige risici, som felge af at kunderne oftest
har tilknyttet forskellige forsikringsdaekninger til deres
pensionsordninger. Forsikringsmaessige risici er risikoen
for tab som felge af @ndringer i invaliditet, levetid og
kritisk sygdom.

Det vurderes, at de vasentligste forsikringsmaessige
risici er knyttet til risiko forbundet med opdatering af
modeller og parametre for syge- og ulykkesresultatet
og PFA Liv i markedsrente, risici forbundet med forlaen-
get levetid, risici vedrerende genkeb og omskrivning til
fripolice.

Opdatering af modeller og parametre for syge- og
ulykkesresultatet og PFA Liv i markedsrente har de i
tidligere ar medfort betydelige udsving i henszttelserne
og dermed i resultatet for PFA. Forlenget levetid udger
fortsat en risiko for policer med garanterede ydelser, da
det kan medfere, at hensattelser og indbetalinger ikke
kan d=kke fremtidige udbetalingskrav.

Operationel risiko defineres som risikoen for tab som
folge af uhensigtsmaessige eller mangelfulde interne
procedurer, menneskelige fejl og systemmaessige fejl
eller som folge af udefrakommende begivenheder. Infor-
mations- og cybersikkerheds risici er en delmangde af
operationelle risici. Operationelle risici identificeres, vur-
deres og registreres lebende. For risici som er vurderet
hejere end den af bestyrelsens fastsatte risikoappetit,
udarbejdes en handlingsplan med beskrivelse af risi-
komitigerende foranstaltninger samt en revurdering af
risikoen efter implementerede foranstaltninger. Udvalget
for Operationelle Risici felger lobende op pa arbejdet
med de angivne handlingsplaner og rapporterer herom
til Risikokomitéen.

Kommercielle risici omfatter risikoen for tab af forret-
ning som felge af udefrakommende, men ogsa interne,
faktorer, fx @ndringer i markeds- og konkurrentsituati-
onen eller pavirkning af PFA's omdemme. PFA tilstraber
abenhed og gennemsigtighed i sin kommunikation til
kunderne, og de enkelte forretningsomrader indgar
aktivt i den lebende overvagning og handtering af risici
for at reducere risikoen for ekonomiske tab som foelge af
kommercielle risici.
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Koncernstruktur

Koncerndiagram pr. 31. december 2024

Dvrige aktionaerer

PFA Brug Livet Fonden

34-49%

50-66 %

PFA Holding A/S

PFA Pension,

forsikringsaktieselskab

66-90%
20-25%

PFA's historie gar tilbage til 1917. Aktiekapitalen i moder-
selskabet PFA Holding A/S er pa 1 mio. kr., og selskabet
kan hejst udbetale et samlet arligt udbytte pa 5 pct. af
aktiekapitalen svarende til 50.000 kr. Dermed under-
stotter ejerstrukturen PFA's malsatning om at skabe
sterst mulig veerdi til kunderne.

Aktionzrer i PFA Holding A/S er PFA-Fonden og ovrige

aktionzrer, der primart bestar af de stiftende organi-
sationer fra 1917, hvis medlemmer og medarbejdere for
hovedpartens vedkommende er kunder i PFA.

PFA-koncernen blev i 2024 i det vaesentligste justeret
sdledes:

Der er pr. 17. december 2024 offentliggjort fusionsplan
mellem PFA Pension, forsikringsaktieselskab og PFA As-
set Management A/S, hvormed PFA Asset Management
A/S forventes fusioneret med PFA Pension, forsikrings-
aktieselskab som fortsattende selskab i 2025.

PFA Sommerhuse ApS er som led i forenkling og opti-
mering af koncernstrukturen blevet likvideret pr. 28.
oktober 2024.

| forbindelse med beslutning om afvikling og nedlukning
af det servicerede seniorboligbrand EVIA er der gennem-
fort likvidation af PFA Evia OpCo P/S og PFA Evia PropCo
P/S med tilherende komplementarer pr. 29. maj 2024

:-J

Ejerskabet er 100 % medmindre andet er angivet

Denne arsrapport omhandler PFA-koncernen og omfat-
ter felgende selskaber/juridiske enheder:

« PFA Holding A/S (moderselskab)

« PFA Pension, Forsikringsaktieselskab

 PFA Asset Management A/S

+ PFA DK Ejendomme Lav A/S med datterselskaber

+ PFA DK Ejendomme Hoj A/S med datterselskaber

+ PFA DK Boliger Lav A/S med datterselskaber

+ PFA DK Boliger Hej A/S

+ PFA Europe Real Estate Medium A/S med datterselskab

+ PFA Europe Real Estate High A/S med datterselskaber

+ PFA Europe Real Estate Low A/S med datterselskaber

+ PFA US Real Estate Medium P/S med datterselskaber

+ PFA Nordic Real Estate Low P/S med tilherende kom-
plementar og datterselskaber

+ PFA Kollegier ApS

+ PFA Infrastruktur Holding ApS med datterselskaber

+ PFA International Real Estate K/S med datterselskab

+ PFA International Real Estate GP ApS

+ PFA Ophelia Invest CO | 2018 K/S

« PFA Ophelia Invest CO | 2018 GP ApS

+ PFA DK Core Erhverv | K/S med tilherende komplementar

+ PFA Kapitalforening
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Beskrivelse af de vaesentligste datterselskaber

PFA Pension, forsikringsaktieselskab

PFA Pension blev stiftet i 1917 af en raekke arbejdsgiver-
organisationer og funktionarforeninger med det formal
at sikre medarbejderne og deres familier ekonomisk
tryghed, nar de blev for gamle til at arbejde, hvis de
blev uarbejdsdygtige, eller hvis de skiftede arbejdsplads.
Det er fortsat malet, og det sker gennem professionel
radgivning, aktiv investering af kundernes opsparing og
forsikring af kunderne i lebet af deres liv. PFA's ejere har
frasagt sig del i det overskud, vi skaber, s@ mest mulig
veaerdi gar tilbage til kunderne.

PFA Asset Management A/S

PFA Asset Management A/S blev etableret i 2014 ved en
fusion mellem det tidligere PFA Kapitalforvaltning, fonds-
maglerselskab A/S og PFA Portefelje Administration A/S.
Selskabet har tilladelse til at forvalte alternative inve-
steringsfonde (FAIF) og danske UCITS og er under tilsyn
af Finanstilsynet. Selskabet tilbyder kapitalforvaltning in-
den for aktier, obligationer og relaterede derivater samt
administration af investeringsforeninger og alternative
investeringsfonde. PFA Pension og PFA Kapitalforening er
de storste kunder.

Selskaber til brug for ejendomsinvesteringer, alter-
native investeringer samt alternative investerings-
fonde

PFA-koncernen omfatter en rekke ejendomsselskaber
og selskaber til brug for alternative investeringer i ind-
og udland samt alternative investeringsfonde.

Via ejendomsselskaberne foretages der investeringer i
primzrt bolig-, logistik-, hotel-, kontor- og retail-sekto-
ren i Danmark og udlandet, mens der via selskaber rela-
teret til alternative investeringer foretages investeringer
i fx infrastruktur i Danmark og udlandet.

For sa vidt angar PFA Kapitalforening foretages der
investering heri med sterst muligt afkast for eje under
hensyntagen til risikoen. Foreningens midler anbringes

i likvide midler, herunder valuta, eller i de instrumenter,
som er nevnt i bilag 2 i lov om fondsmaglerselskaber og
investeringsservice og -aktiviteter, i overensstemmelse
med foreningens investeringspolitik og risikoprofil. En
rekke af afdelingerne i PFA Kapitalforening er likvideret
og de resterende fem afdelinger er under likvidation.
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Bestyrelsens og direktionens ledelseshverv

Pr. 31. december 2024

Bestyrelse for PFA Holding og PFA Pension

Kim Duus (Formand)

Fodt 1956

Bestyrelsesformand

Valgt ind i bestyrelsen i 2023 « Pa valg i 2025

Bestyrelsesformand: Investeringsforeningen Spar Invest,

PFA Brug Livet Fonden, PFA-Fonden, Vestjysk Bank

Andre hverv: Advisory Board for Horisonten, Aflenningsudvalget (formand) og Investe-

ringsudvalget i PFA Pension, Aflenningsudvalget og Nomineringsudvalget i Vestjysk Bank

Jacob Holbraad (Nastformand)

Fodt 1968

Adm. direkter, Dansk Arbejdsgiverforening

Valgt ind i bestyrelsen i 2021 « P3 valg i 2025

Bestyrelsesmedlem: Arbejdsmarkedets Fond for Udstationerede, Arbejdsmarkedets Til-
legspension, Lenmodtagernes Garantifond, Seniorpensionsenheden, PFA-Fonden

Andre hverv: BusinessEuropes eksekutivkomité, De @konomiske Rad, Forretningsudvalget,
Reprasentantskabet og Revisionsudvalget i Arbejdsmarkedets Tillaegspension, Revisions-
udvalget i PFA Pension

Bodil Nordestgaard Ismiris (Na&stformand)

Fodt 1971

Adm. direkter, Ledernes Hovedorganisation

Valgt ind i bestyrelsen i 2020 - P3 valg i 2025

Direktor og bestyrelsesmedlem: Ledernes Aktieselskab, Ledernes Ejendomsselskab A/S,
Ledernes Kompetencecenter A/S

Bestyrelsesmedlem: PFA-Fonden
Andre hverv: Reprasentantskabet hos Arbejdsmarkedets Tillzegspension, reprasentant-
skabet hos Lenmodtagernes Garantifond, Investeringsudvalget i PFA Pension
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Morten Hobel Andersson

Fodt 1980

Chef for Forsikringsskade, PFA Pension

Medarbejdervalgt i 2023

Bestyrelsesmedlem: Ballerup Kommune (kommunalbestyrelsen)

Lars Christoffersen

Fodt 1972

Faglig representant, PFA Pension

Medarbejdervalgt siden 2003

Bestyrelsesmedlem: Forsikringsforbundets Hovedbestyrelse

Andre hverv: Forsikringsforbundets lokalafdeling PFA (formand), Aflenningsudvalget i PFA
Pension

Seren Michael Dybkjar

Fodt 1960

Chief Product Enterprise Architect, PFA Pension
Medarbejdervalgt siden 2022

Ingen ovrige ledelseshverv

Kim Graugaard

Fodt 1961

Viceadm. direkter, Dansk Industri

Valgt ind i bestyrelsen i 2019 - P3 valg i 2025

Bestyrelsesmedlem: Dansk Arbejdsgiverforening, Industriens Pensionsforsikring A/S
(naestformand), Industriens Pension Service A/S (nastformand), Industripension Holding
A/S (nastformand)

Andre hverv: Aflenningsudvalget i PFA Pension, CEEMET's Directors Conference og General
Assembly, Teksam (formand)

Lars-Bjern Hjelmqvist

Fodt 1966

Kundechef, PFA Pension

Medarbejdervalgt i 2023

Bestyrelsesmedlem: FASOR (Foreningen af kundechefer og radgivere i PFA) (formand),
Finansforbundet Assurandererne (naestformand), PFA-Fonden
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Camilla Kampmann

Fodt 1968

Salgsdirekter, IBM Danmark

Valgt ind i bestyrelsen i 2022 « P4 valg i 2025
Bestyrelsesmedlem: JS World Media Group A/S
Andre hverv: Aflenningsudvalget i PFA Pension

Sofie Eskebjerg Krog

Fodt 1982

Leder, Pensionslesninger, PFA Pension
Medarbejdervalgt i 2023

Ingen ovrige ledelseshverv

Niels-Ulrik Mousten

Fodt 1963

Direktoer, Netsuom ApS

Valgt ind i bestyrelsen 2016 « Pa valg i 2025

Bestyrelsesformand: Fondsmaeglerselskabet CABA Capital A/S, Investeringsforeningen
Nykredit Invest, Investeringsforeningen Nykredit Invest Balance, Investeringsforenin-
gen Nykredit Invest Engros, Kapitalforeningen Nykredit Invest Engros, Nissen Family
Group A/S, Nissen Family Group Investment A/S, Placeringsfonden Nykredit Invest
(kapitalforening)

Bestyrelsesmedlem: Global Health Invest ApS, HL Management A/S, LegalDesk.dk ApS,
Nordic Bloom P/S, Northern Horizon Capital A/S, Realdania, Wide Invest ApS

Andre hverv: Corporate governance komité i Northern Horizon Capital A/S, Investerings-
komitéen i Carlsbergfondet, senior advisor i advisory board i Climentum Capital Mana-
gement ApS, Investeringsradet i Hosta Family Office, Investeringskomitéen i Realdania
(formand), senior policy advisor for Nykredit Alternatives Core AIF-SIKAV - Infrastruktur
2020-22 KL, senior advisor for ROYC, Investeringsudvalget (formand) og
Revisionsudvalget i PFA Pension

Laurits Kruse Renn

Fodt 1963

Viceadm. direkter, Dansk Erhverv, og adm. direkter, Dansk Erhverv Arbejdsgiver
Valgt ind i bestyrelsen i 2012 « Pa valg i 2025

Bestyrelsesformand: Foreningen Pension for Funktionzrer

Bestyrelsesmedlem: Dansk Arbejdsgiverforening, Kebenhavns Professionshejskole
Andre hverv: Investeringsudvalget i PFA Pension
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Mogens Steffensen

Fodt 1970

Professor og Institutleder pa Institut for Matematiske Fag pa Kebenhavns Univer-
sitet

Valgt ind i bestyrelsen i 2018 - P3 valg i 2025

Andre hverv: Fuldt ansvarlig deltager i Mosaics (enkeltmandsvirksomhed), Regnskabs-,
Risiko- & Produktudvalget i Den Danske Aktuarforening, Finanstilsynets radgivende regn-
skabsudvalg for forsikring og pension, Revisionsudvalget i PFA Pension (formand)

Mette Hogh Nielsen

Fodt 1968

Formand i HK Handel

Valgt ind i bestyrelsen 2023 - P3 valg i 2025

Bestyrelsesformand: HK Handel

Bestyrelsesmedlem: Fagbevagelsens Fordelsprogram A/S (Pluskort A/S), Foreningen
Pension for Funktionzrer (naestformand), HK/Danmarks A-kasse, Hovedbestyrelsen i HK
Danmark, Hovedbestyrelsen i Fagbevagelsens Hovedorganisation

Andre hverv: Kompetencefonden under butiksoverenskomsten mellem DE og HK Handel,
Kompetencefonden under Handel, Viden og Serviceoverenskomsten og HTS DIOII mellem
HK Handel, HK Privat og Dansk Industri, Kompetencefonden mellem DIOII Butik (Dansk
Industri og HK Handel)

Tanja Villumsen

Fodt 1980

Nastformand, Fagforeningen Pharmadanmark, og afdelingsleder for Clinical Sup-
ply Specialist,

Cell Therapy R&D, Novo Nordisk A/S

Valgt ind i bestyrelsen 2023 - P3 valg i 2025

Bestyrelsesmedlem: Fagforeningen Pharmadanmark (nastformand), Life Science Danmark
ApS (nastformand), LASA (Leader and Specialists Association)

Andre hverv: Advisory board og PFA's kunderad for PAF (Apotekere og farmaceuter), For-
handlingsudvalget i Pharmadanmark, Revisionsudvalget i PFA Pension, medarbejdervalgt 1.
suppleant i Novo Nordisk A/S
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Direktion for PFA Holding og PFA Pension

Ole Krogh Petersen

Fodt 1969

Adm. direktor (CEO)

Bestyrelsesformand: Forsikring & Pension

Bestyrelsesmedlem: Bestyrelsesforeningen, Letpension Forsikringsformidling (naestfor-
mand), PFA Brug Livet Fonden

Andre hverv: Advisory Committee for Crown Princess Mary Center (Kebenhavns
Universitet)

Anders Damgaard

Fodt 1970

Koncerndirektor (CFO)

Bestyrelsesmedlem: Finansforeningen, PFA Asset Management A/S (nastformand), PFA
Kapitalforening Andre hverv: Aflenningsudvalget i PFA Asset Management, CFO-forum i
Forsikring & Pen-sion, advisory board til uddannelsen MSc in Advanced Economics and

Finans hos Copen-hagen Business School (CBS)

Camilla Holm

Fodt 1974

Koncerndirekter (CCO)

Bestyrelsesmedlem: Forsikringsakademiet A/S, Letpension Forsikringsformidling A/S
Andre hverv: Pensionsdirekterforum i Forsikring & Pension

Kasper Ahrndt Lorenzen

Fodt 1972

Koncerndirektor (ClO)

Bestyrelsesformand: PFA Asset Management A/S, PFA Kapitalforening

Andre hverv: Investeringskomitéen i Copenhagen Infrastructure IV K/S, Advisory board og
Investor board i Danish Sustainable Development Goals Investment Fund K/S, Advisory
Committee i Danish SDG Investment Fund Il K/S, Investeringsdirekterforum i Forsikring &

Pension, Aflenningsudvalget i PFA Asset Management (formand)

Morten Winther Hansen

Fodt 1977

Koncerndirekter (COO)
Bestyrelsesmedlem: Pensionsinfo

Ovenstdende oplysninger besvarer oplysningskravene vedrerende bestyrelsens og koncerndirektionens sammensatning og kompetencer
i forste ledelsesafsnit under generelle oplysninger iht. ESRS 2 (se afsnit 1.10 i Beredygtighedsredegerelsen).
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Ansvarshavende aktuar

Peter Holm Nielsen
Ansvarshavende aktuar
Ingen ovrige ledelseshverv

Koncernrevisionschef

Louise Claudi Nerregaard
Koncernrevisionschef
Ingen ovrige ledelseshverv

Ledende medarbejdere

pr. 31. december 2024

Stine Breiner Andersen Pia Irene Andreasen
Direktor Direkter
Produkter, Data & Kundeservice HR

Andreas Holmstrem Serensen Jacob Carlsen
Konstitueret direktor Direktoer
Jura Aktuariat & Regnskab

(Tiltrddt pr. 25. november 2024)
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Rasmus Bessing
Direktor
PFA Asset Management A/S

Jens Gammelmark
Direktor
Udvikling



Sandie Thygesen Griepentrog

Direktor
Compliance & Risikostyring

Tim Rudbeck Salting Smidemann

Direktor

Kommunikation, Samfundsansvar &

Marketing

Martin Vedelsby
Direktor
IT

Sara Guldberg Lorentzen
Direktor
Privatkunder

Jesper Steensen
Direktor
Erhverv
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Camilla Lundin Overbeck
Direkteor
@konomi & Kontraktstyring

Anders Engkjer Serensen
Direkter
Sundhed



Supplerende information

Kontaktoplysninger

Administrerende direkter (CEO) Ole Krogh Petersen, 39 17 50 01

Koncerndirekter (CFO) Anders Damgaard, 39 17 50 06

Direkter, Kommunikation, Samfundsansvar & Marketing, Tim Rudbeck Salting Smidemann, 39 17 60 96

Links

PFA Pension pfa.dk

PFA Asset Management pfaassetmanagement.dk
PFA Ejendomme pfaejendomme.dk

PFA Brug Livet Fonden pfabruglivetfonden.dk
Mit PFA mitpfa.dk

Pension for Funktionzerer pff.pfa.dk

Finansielle rapporter mv.
Kvartalsmeddelelser, halvdrs- og arsrapporter er tilgengelige pd pfa.dk/om-pfa.

Finanskalender
Datoer for offentliggerelse af kvartalsmeddelelser, halvarsregnskab mv. findes pa pfa.dk/finanskalender.
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http://pfa.dk
http://pfaassetmanagement.dk
http://pfaejendomme.dk
http://pfabruglivetfonden.dk
http://mitpfa.dk
http://pff.pfa.dk
http://pfa.dk/om-pfa
http://pfa.dk/finanskalender
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PFA Holding A/S
Sundkrogsgade 4
2100 Kebenhavn @
Telefon 39 17 50 00
pfa.dk

CVR: 22 43 80 18
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http://pfa.dk
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