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LEDELSESBERETNING

Hovedaktiviteter
Pensionskassen er en afviklingskasse, hvis formal er at sikre og udbetale pensioner til medlemmer
af Lodspensionskassen. Pensionskassen optager ikke nye medlemmer.

Medlemmer
Antallet af medlemmer af Lodspensionskassen udgor pr 31. december 2023 i alt 142 (i 2022 var
antallet 148). Heraf var der 90 egenpensionister, 8 hvilende medlemmer og 41 enkepensionister.
Herudover udbetales der brnepension til 3 bornepensionister.

Udvikling i pensionskassens aktiviteter og JJkonomiske forhold
Investeringsstrategi
Investeringsstrategien har mälsaetningen at sikre et afkast, der mindst modsvarer opskrivningen af
pensionsforpligtelserne

Pensionskassens investeringsstrategi er fastlagt ud fra formälet om at skabe det hjest mulige
realafkast. Strategien tager udgangspunkt i storrelsen og sammensatningen af pensionsfor­
pligtelserne, som i hoj grad styrer valget af den samlede risiko - herunder renterisikoen.

Den samlede risikotagning overváges lobende og fastlegges mindst én gang ärligt. Den tilpasses
noje egenkapitalens storrelse og pensionsforpligtelsernes forventede udvikling.

Deter et centrait led i strategien at anvende forskellige samarbejdspartnere, der bl.a. händterer
forvaltningen af kassens forskellige aktiver.

Regnskabsberetning
2023 blev et glimrende ar pa investeringsmarkederne med tocifrede stigninger til aktier og
obligationer kom ogsä med mod slutningen af äret. Fravaret af en amerikansk recession var blandt
drivkrefterne bag aktiemarkedets flotte fremmarch i 2023.

Aktiemarkedet var drevet af de strste amerikanske aktier, hvorimod andre dele af aktiemarkedet,
som f.eks. danske aktier, small cap, value m.m., afkastmassigt ikke kunne flge med de storste.

Pga. rentestigningerne i 2022 var renterne kommet op, da 2023 tog sin begyndelse, men ikke desto
mindre holdt de niveauet og steg endda, som äret skred frem. Forst hen mod slutningen af 2023
faldt renterne, og endte i det store hele kun marginalt lavere end ved ärets start. Afkastmassigt
lander obligationer akkurat inden for mälskiven, men kreditobligationer skilte sig positivt ud med
hoje etcifrede afkast eller endnu mere alt efter type.

Aret bod pä fortsat hoj inflation og stram pengepolitik, lavere vaekst og uro i banksektoren bare for
at navne nogle af momenterne, som pragede 2023.

Mod slutningen af äret kom der et stemningsskift hos investorerne fra en forventning om yderligere
renteforhojelse til i stedet en forventning om mere lempelig pengepolitik inden for en overskuelig
fremtid. Lavere okonomisk aktivitet, faldende inflation og senest retorikken i kolvandet pä den
amerikanske centralbanks mode i december bekreftede forventningen om snarlige rentefald.



Geopolitiske risici fylder stadig i landskabet og er et usikkerhedsmoment for
investeringsmarkederne.

Pensionskassens investeringsaktiver udgjorde pr. 31. december 2023 i alt 562 mio.kr mod 549
mio.kr i 2022. I note 10 vises investeringsaktivernes primo og ultimo regnskabsmressige vrerdi,
nettotilgang samt tidsvagtede afkast pr. aktivkategori.

Investeringsafkastet for pensionsafkastskat udviser et positivt afkast pa 60 mio.kr. mod et negativt
afkast pa 120 mio.kr. i 2022. Árets investeringsafkast er opgjort til 11,3%. Afkastet er positivt
pävirket af udviklingen i aktie- og obligationsmarkedet, hvor bl.a. stigende aktiekurser og faldende
renter bidrog positivt til ärets udvikling.

Pensionsafkastskatten opgores til 8,8 mio.kr., og investeringsafkastet efter pensionsafkastskat er
säledes 51,2 mio.kr.

Pà baggrund af den ansvarshavende aktuars beregninger vedrrende levetidshensettelser samt
udviklingen i det finansielle marked besluttede bestyrelsen at heve det ugaranterede tillag pr. 1.
aprii fra 65 % ti! 72 %. Derudover besluttede bestyrelsen d. 1. aprii at heve den garanterede
grundpension med 1,92 % svarende ti! reguleringen af statens tjenestemandspensioner pr. 1. aprii
samt pr. 1. oktober.

Udbetalte pensionsydelser i 2023 udgjorde 49,3 mio.kr., mod 46,8 mio.kr. i 2022.

Pensionshensaettelsen udgr 335,8 mio.kr mod 347,6 mio.kr. i 2022.

Pensionskassens resultat for äret er et overskud pa 12,5 mio.kr. mod et underskud i 2022 pa 61,8
mio.kr. Resultatet i 2023 kan henfres til udviklingen pá finansmarkederne, samt nedsaettelse af
pensionshensattelserne som flge af en stigende rente.

Lodspensionskassens samlede aktiver udgor 577,4 mio.kr. pr. 31. december 2023 mod 576,7
mio.kr. i 2022.

Risici
Pensionskassens risici kan overordnet opdeles i pensionsrisici og finansielle risici.

De pensionsmassige risici er knyttet til udviklingen i dodelighed og invaliditet og dermed
opgorelsen af hensattelsen til pensionsforpligtelserne. Pensionsmassige risici vurderes lobende af
pensionskassens ansvarshavende aktuar i forbindelse med opgorelser af pensionskassens
forpligtelser.

De finansielle risici, som pensionskassen er eksponeret overfor, vedr0rer primrert udviklingen i renter,
inflation og aktiekurser.

Aktie- og likviditetsrisici opstár i forsoget pá at opnä et hojere afkast end ved den risikofrie rente.
Disse risici soges primert styret ved at sprede investeringer geografisk, diversificere imellem
sektorer og monitorere investeringerne i portefljen.

Ved hjelp af en risikostyringsmodel overväger pensionskassen lobende de finansielle risici.
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Pensionskassens investeringsstrategi er tilrettelagt under hensyntagen til pensionskassens
risikoprofil pá en sädan máde, at afkast og risici samlet set forsoges optimeres, og det samtidigt
sikres, at pensionskassen til stadighed er solvent og likvid.

Periodisk offentliggorelse for artikel 6 finansielle produkter
De investeringer, der ligger til grund for dette finansielle produkt, tager ikke hojde for EU­
kriterierne for miljomassigt beredygtige okonomiske aktiviteter.

Finanstilsynets risikoscenarier
Pensionskassen skal som en del af risikostyringen opgore Finanstilsynets "trafiklys", hvor der er
mulighed for at vere i rodt, gult eller gront lys afhengigt af, hvor godt rustet pensionskassen er til
at klare pludselige rendringer i aktiekurser, valutakurser og renteniveau.

Pensionskassen har veret i gront lys gennem hele 2023 med en overdekning pr. 31. december pà
ca. 137 mio.kr.

Forventet udvikling
Pensionskassen forventer, at det langsigtede afkast vil ligge mellem 5-6 %.

Det budgetteres, at pensionskassens driftsudgifter for 2024 vil vere pá samme niveau som
indeverende är.

Pensionskassen bygger ovenstäende pä finansielle vurderinger og budgetter, som i sagens natur er
beheftet med usikkerhed, iser i relation til udviklingen pä de finansielle markeder.

Begivenheder efter regnskabsärets afslutning
Pensionskassen folger stadig udviklingen i krigen mellem Rusland og Ukraine samt i Gaza og den
derafledte samfunds- og markedsmessige efftekt.. Pensionskassen vil foretage regulering af det
ugaranterede tillaeg, säfremt markedet tilsiger dette.

Fra balancedagen og frem til i dag ikke indträdt forhold, som forrykker vurderingen af ärsrapporten.

Hoved- og nogletalsoversigt
Hoved- og nogletalsoversigt findes i note 13.
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Ledelse og administration

Direktionens ledelseserhverv er folgende:

Sanne Frederiksen
Besidder ingen ledelseshverv udover sit hverv
som direktor i Lodspensionskassen

Bestyrelsens ledelseserhverv er folgende:

Stig Diget Thomsen
Bestyrelsesformand
Besidder ingen ledelseshverv udover sit hverv som
bestyrelsesnastformand i Lodspensionskassen

lb Henriksen
Bestyrelsesnastformand
Besidder ingen ledelseshverv udover sit hverv som
bestyrelsesmedlem i Lodspensionskassen

Per Karstensen
Bestyrelsesmedlem
Besidder ingen ledelseshverv udover sit hverv som
bestyrelsesmedlem i Lodspensionskassen

Gert Rasmussen
Bestyrelsesmedlem
Besidder ingen ledelseshverv udover sit hverv som
bestyrelsesmedlem i Lodspensionskassen

Finn Wessel
Bestyrelsesmedlem
Besidder ingen ledelseshverv udover sit hverv som
bestyrelsesmedlem i Lodspensionskassen

Karsten Hannibal
Bestyrelsesmedlem
Managing Partner i Optimal Fondsmaglerselskab
AIS udover sit hverv som bestyrelsesmedlem i
Lodspensionskassen
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LEDELSESPÄTEGNING

Vi har dags dato aflagt ärsrapporten for 2023 for Lodspensionskassen.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med vedtaegterne og reglerne i lov om
firmapensionskasser.

Deter vores opfattelse, at ärsregnskabet giver et retvisende billede af pensionskassens aktiver og
passiver, finansielle stilling samt resultatet. Samtidig erdet vores opfattelse, at ledelsesberetningen
indeholder en retvisende redegorelse af udviklingen i pensionskassens aktiviteter og okonomiske
forhold samt en beskrivelse af de vesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som pensionskassen
kan pávirkes af.

Arsrapporten indstilles ti! generalforsamlingens godkendelse.

Kobenhavn, den 3. april 2024.

Direktion

Sanne Frederiksen

Bestyrelsen:

Stig Diget Thomsen
formand

Gert Rasmussen

Finn Wessel

lb Henriksen
naestformand

Per Karstensen

Karsten Hannibal
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Den uafhaengige revisors revisionspátegning
Til medlemmerne i Lodspensionskassen (Afviklingskasse)

Vi har revideret ärsregnskabet for Lodspensionskassen for regnskabsäret 01.01.2023 - 31.12.2023,
der omfatter resultatopgorelse, balance og noter, herunder anvendt regnskabspraksis. Ârsregnskabet
udarbejdes efter lov om firmapensionskasser.

Deter vores opfattelse, at ärsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31.12.2023 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsäret
O I.O 1.2023 - 31.12.2023 i overensstemmelse med lov om firmapensionskasser.

Grundlag for konklusion

Vi har udfrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geldende i Danmark. Yores ansvar ifolge disse standarder og krav er
naermere beskrevet i revisionspätegningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af ärsregnskabet"".
Vi er uafhengige af selskabet i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for
Accountants' internationale retningslinjer for revisorers etiske adferd (IESBA Code) og de
yderligere etiske krav, der er geldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores !llvrige etiske
forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code. Deter vores opfattelse, at det opnäede
revisionsbevis er tilstrekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for ärsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et ärsregnskab, der giver et retvisende billede i
overensstemmelse med lov om firmapensionskasser. Ledelsen har endvidere ansvaret for den
interne kontrol, som ledelsen anser for nodvendig for at udarbejde et ärsregnskab uden vasentlig
fejlinformation, uanset om denne skyIdes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af ärsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne ti! at
fortsette driften, at oplyse om forhold vedrorende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at
udarbejde ärsregnskabet pä grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen
enten har til hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ
end at gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af ärsregnskabet

Vores mál er at opná hoj grad af sikkerhed for, om ärsregnskabet som helhed er uden vaesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspätegning
med en konklusion. Hoj grad af sikkerhed er et hojt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for,
at en revision, der udfores i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geldende i Danmark, altid vil afdaekke vasentlig fejlinformation, när sädan
findes. Fejlinformation kan opstà som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som
vasentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de
0konomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne treffer pä grundlag af ärsregnskabet.

6



Som led i en revision, der udfores i overensstemmelse med internationale standarder om revision og
de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder
professione! skepsis under revisionen. Herudover:

• Identificerer og vurderer vi risikoen for vasentlig fejlinformation i ärsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfrer revisionshandlinger som reaktion pá
disse risici samt opnär revisionsbevis, der er tilstrakkeligt og egnet til at danne grundlag for
vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vasentlig fejlinformation forärsaget af
besvigelser er hojere end ved vaesentlig fejlinformation forärsaget af fejl, idet besvigelser kan
omfatte sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller
tilsidesettelse af intern kontrol.

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

•

•

•

Tager vi stilling ti!, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt
om de regnskabsmressige sk¢n og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er
rimelige.
Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af ärsregnskabet pá grundlag af regnskabsprincippet
om fortsat drift er passende, samt om der pá grundlag af det opnäede revisionsbevis er vasentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om
selskabets evne ti! at fortsatte driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed,
skal vi i vores revisionspätegning gore opmrksom pá oplysninger herom i ärsregnskabet eller,
hvis sädanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores
konklusioner er baseret pà det revisionsbevis, der er opnäet frem til datoen for vores
revisionspätegning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfore, at selskabet ikke
langere kan fortsette driften.
Tager vi stilling ti! den samlede prasentation, struktur og indhold af ärsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om ärsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og
begivenheder pá en sädan made, at der gives et retvisende billede heraf.

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

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Yores konklusion om ärsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form
for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning ti! vores revision af ärsregnskabet er det vores ansvar at lese ledelsesberetningen og i
den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vesentligt inkonsistent med ärsregnskabet eller
vores viden opnäet ved revisionen eller pá anden mäde synes at indeholde vasentlig
fejlinformation.

Yores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder krrevede oplysninger i
henhold ti! lov om firmapensionskasser.
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Baseret pä det udforte arbejde erdet vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med ärsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med lov om firmapensionskassers krav. Vi
har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kobenhavn, den 3. april 2024

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33 96 35 56

Kasper Bruhn Udam
statsautoriseret revisor
Mne-nr. mne2942 l

Emilie Hjorth Jensen
statsautoriseret revisor
Mne-nr. mne50636
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Resultatopgorelse pr. 31. december 2023

2023 2022
Note t.kr. t.kr.

Renteindtagter og udbytter 2 I 1.138 11.998
Kursreguleringer 3 49.593 -130.913
Administrationsomkostninger i forbindelse med
investeringsvirksomhed 4 -736 -1. I 08

Investeringsafkast i alt 59.995 -120.023

Pensionsafkastskat 5 -8.825 17.442

Investeringsafkast efter pensionsafkastskat 51.170 -102.581 .o
'(r;:

Udbetalte pensionsydelser 6 -49.271 -46.752 -;.Ie
Pensionsmassige ydelser for egen regning i alt -49.271 -46.752 >--:

;'i

Endring i pensionshensattelser 8 11.815 88.643 5
<

Endring af de pensionsmassige hensattelser for egen regning i alt 11.815 88.643 s
0

~
Administrationsomkostninger 7 -1.242 -1.150 L..

Pensionsmassige driftsomkostninger for egen regning i alt -1.242 -1.150 ~
e:'>-
±Pensionsteknisk resultat 12.472 -61.840 >
S:
£

Andre skatter og afgifter 7 -5
5
t

Árets nettoresultat 12.479 -61.845 :

±
i

Forslag tit resultatdisponering
Overfort til naeste àr 12.479 -61.845

12.479 -61.845
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Balance pr. 31.december 2023

Aktiver

lnvesteringsforeningsandele (danske aktier)
lnvesteringsforeningsandele (udenlandske aktier)

Kapitalandele i alt

Danske nominelle obligationer
Danske statsobligationer
Udenlandske obligationer
Danske indeksobligationer

Obligationer i alt

Investeringsaktiver i alt

Tilgode pensionsafkastskat
Andre tilgodehavender

Tilgodehavender i alt

Likvide beholdninger

Andre aktiver i alt

Tilgodehavende renter
Andre periodeafgraningsposter

Periodeafgransningsposter i alt

Aktiver i alt

2023 2022
Note t.kr. t.kr.

50.982 52.984
237.537 217.200

288.519 270.184

94.977 78.698
53.528 55.680
60.163 76.332
64.879 68.547

273.547 279.257

562.066 549.441
-O
'(r

8.771 17.595 t,_
21 44 ""--i

8.792 17.639 "'':'>:;;_

±
1.235 4.366 <<
1.235 4.366 g

2
-"

1.214 >1.245 -4.080 3.964 c
d
?.

5.294 5.209 :>-

%
577.387 576.655 "ss

~
5

-3

10



Balance pr. 31.december 2023

Passiver

Egenkapital primo
Overfort overskud

Egenkapital i alt

Garanterede ydelser

Pensionsmassige henszettelser i alt

Skyldig pensionsafkastskat
Anden gald

Gaeld i alt

Passiver i alt

Noter uden henvisning

Anvendt regnskabspraksis
Specifikation af investeringsaktiver og afkast
Folsomhedsoplysninger
Risikooplysninger
Hoved- og nogletalsoversigt

2023 2022
Note t.kr. t.kr.

227.184 289.029
12.479 -61.845

239.663 227.184

8 335.823 347.638

335.823 347.638

o o
9 1.901 1.833

"'1.901 1.833 <(,,
&

577.387 576.655 "-
-i
·"-
e
:%>y
<

I ~
'"10 $

II L...
c

12 lz
13 +'-s

z>
2

è
2
'cl

±
~
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Egenkapitalopgorelse

Egenkapital O I .01.2023
Ârets resultat
Egenkapital 31.12.2023

Egenkapital 01.01.2022
Ârets resultat
Egenkapital 31.12.2022

t.kr.

227.184
12.479

239.663

289.029
-61.845
227.184
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Noter

l. Anvendt regnskabspraksis

Generelt
Pensionskassens arsrapport for 2023 er udarbejdet i overensstemmelse med Pensionskassens vedtegter samt
lov om firmapensionskasser med tilhorende bekendtgorelser, herunder bekendtgorelse om finansielle
rapporter for firmapensionskasser.

Den anvendte regnskabspraksis er uandret i forhold til foregäende är.

Regnskabsmaessige skon
Mäling af den regnskabsmessige verdi af visse aktiver og forpligtigelser er forbundet med skon over,
hvordan fremtidige begivenheder pävirker disse skon. De udovede skon er baseret pä forudsaetninger, som
ledelsen anser for forsvarlige, men som er usikre. De faktiske resultater kan säledes afvige fra de foretagne
skon. Der knytter sig i sarlig grad skon til opgorelse af investeringsaktiver og pensionsmaessige hensattelser.

Disse skon er nrmere beskrevet i tilknytning til regnskabspraksis for de enkelte regnskabsposter.

Generelle principper for indregning og mäling
I resultatopgorelsen indregnes alle indtgter og udgifter i takt med, at disse indtjenes eller afholdes. Aktiver
indregnes i balancen, när det er sandsynligt, at fremtidige fordele vil tilfalde pensionskassen, og aktivets
vrdi kan mäles pälideligt. Forpligtelser indregnes i balancen, nár det er sandsynligt, at fremtidige
okonomiske fordele vil fragá pensionskassen, og forpligtelsen kan males pälideligt. Ved forste indregning
mâles aktiverne og forpligtelserne til kostpris. Mäling efter forste indregning sker som beskrevet for hver
enkelt regnskabspost nedenfor. Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der
fremkommer, inden ärsregnskabet aflagges, og som be- eller afkrafter forhold, der eksisterede pá
balancedagen.

Balancen
Investeringsaktiver
Investeringsaktiver indregnes pä handelsdag.

Danske stats- og realkreditobligationer mäles til dagsverdi i henhold til officielle lukkekurser ultimo äret
eller en anden markedsbaseret kurs, säfremt denne má antages at vare et bedre udtryk for dagsvardien.

Danske og udenlandske aktier mâles til dagsverdi i henhold til officielle lukkekurser ultimo äret eller en
anden markedsbaseret kurs, säfremt denne mä antages at vre et bedre udtryk for dagsverdien.

Udenlandske verdipapirer er optaget til valutakursen 31. december 2023. Säfremt der er indgäet
valutaterminsforretninger, er kursen herfor anvendt ved verdiansettelsen. Uafviklede terminsforretninger,
handler m.v. verdiansaettes til dagsvrdi pá balancetidspunktet, og gevinst og tab herpä medtages i
resultatopgorelsen.

Likvide midler
Likvide beholdninger mâles til nominel verdi.

Periodisering
Renter af obligationer og indeksobligationer periodiseres pr. 31. december, idet optjente, ikke forfaldne
renter optages som aktiv i balancen.
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Pensionsmessige henszettelser
De pensionsmassige hensttelser er opgjort som nutidsverdien af de garanterede ydelser beregnet med

• Rente svarende til den relevante risikofri rentekurve, der offentliggores af Den Europeiske Tilsyns­
myndighed for Forsikrings- og Arbejdsmarkedspensionsordninger (EIOPA) i medfor af artikel 77 e i
Europa-Parlamentets og Rädets direktiv 2009/138/EF af 25. november 2009 om adgang til og
udovelse af forsikrings- og genforsikringsvirksomhed (Solvens II), tillagt en eventuel positiv
volatilitetsjustering.

• D¢delighed = Finanstilsynets nyeste benchmark inkl. levetidsforbedring jf. www.ftnet.dk/levetider
tillagt et sikkerhedstillg pa IO pct. for ordninger med positiv dodsrisiko og reduceret med et
sikkerhedstillaeg pá 10 pct. for ordninger med negativ dodsrisiko.

• Invaliditet og ovrige kollektive elementer: G82 tillagt et sikkerhedstillg pá I0 pct.
• Pensionsafkastskat pà 15,3% fradraget ved opgorelsen af forpligtelserne for den andel af

pensionshensattelserne, som ikke er friholdt.

Hertil lgges en administrationshensattelse beregnet som nutidsverdien af pensionskassens forventede
fremtidige árlige administrationsomkostninger baseret pá et gennemsnit over de seneste tre reviderede og af
generalforsamlingen godkendte ärsregnskaber samt ovenstäende risikofri rentekurve og afrundet til hele
tusinde kr.

Anden geld
Anden greld males ti! amortiseret kostpris.

Resultatopgorelsen

Investeringsafkast
Renter og udbytter omfatter de i regnskabsäret forfaldne og optjente renter, indeksopskrivning af
indeksobligationer samt udbytter. Kursreguleringer omfatter vrerdireguleringer, salgsgevinster og
-tab pä investeringsaktiver.

Skat
Pensionsafkastskatten beregnes ud fra regnskabsarets opgjorte skattegrundlag. Udskudt og aktuel
pensionsafkastskat skai indregnes som et aktiv eller passiv.

Pensionsydelser for egen regning
Pensionsydelser for egen regning omfatter engangsudbetalinger og lbende pensionsydelser.

Nogletal
Nogletal udarbejdes efter reglerne i bekendtgorelse om finansielle rapporter for firmapensionskasser.
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Noter fortsat

2023 2022
t.kr. t.kr.

2. Renteindtaegter og udbytter
Renter obligationer 6.397 6.498
Renter af indlän 31 -20
Udbytte investeringsforeninger (aktier) 4.710 5.520

Renteindtaegter og udbytter i alt 11.138 11.998

3. Kursreguleringer
Kursregulering obligationer 10.056 -48.184
Kursregulering investeringsforeninger og -fonde o -14.694
Kursregulering investeringsforeninger (aktier) 39.537 -68.035

I ..:,

Kursreguleringer i alt 49.593 -130.913 ,,:r
&--4. Administrationsomkostninger i forbindelse med .Je

investeringsvirksomhed ;
5

Kurtage ifm. aktier & obligationer -73 -53 <
Overfort fra administrationsomkostninger -234 -223 <
Depotgebyrer, rádgivningsaftaler mv. -429 -832 ~

5
Administrationsomkostninger i forbindelse med <s
investeringsvirksomhed i alt -736 -1.108 ..

c
l<+,,__

5. Pensionsafkastskat s
Arets beregnede pensionsafkastskat 8.825 -17.595 >,;,

Regulering vedr. tidligere árs pensionsafkastskat o 153 £
Pensionsafkastskat i alt 8.825 -17.442 i

¢
>
2±
z

6. Pensionsmassige ydelser for egen regning a

Pensioner, efterindtagt mv. -28.737 -28.599
Ugaranterede tillag finansieret af egenkapitalen -20.534 -18. I 53

Pensionsmassige ydelser for egen regning i alt -49.271 -46.752

15



Noter fortsat 2023 2022
t.kr. t.kr.

7. Pensionsmassige driftskostninger for egen regning
Direktor 352 334
Aktuar 321 335
Lovpligtig revision 128 123
Ovrige 441 358

Pensionsmassige driftskostninger for egen regning i alt 1.242 I.ISO

Gennemsnitlig antal heltidsbeskaftiget i regnskabsäret o o
Samlede udgifter tit direktion og bestyrelse 402 384

Revisionshonorar:
Lovpligtig revision, Deloitte 128 123
Andre ydelser, Deloitte 15 12 0

SCr
143 135 &-8. Endring i pensionshensattelser -i

"'Pensionshensaettelser primo 347.638 436.281 >:.:

Udbetalte pensionsydelser -28.737 -28.599 ±<Ovrige andringer 16.922 -60.044 e,:
s

Pensionshensattelse ultimo 335.823 347.638 0

<L...
c
d

9. Anden gaeld z
¥:A-skat 1.619 1.540 :,...

Diverse skyldige udgifter 282 293 -±r
Anden gaeld i alt 1.901 1.833 <E

-'<0:
2

-
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Noter fortsat

10. Specifikation af investeringsaktiver og disses afkast
Regnskabsmessig Afkast i

verdi (i t.kr) %p.a.
Primo 2023 Ultimo 2023 Nettoinv. for pal

3.1 Borsnoterede danske kapitalandele 52.984 50.982 (2.002) 5,5%
3.3 Borsnoterede udenlandske kapitalandele 217.200 237.537 20.337 19,8%
3. 0vrige kapitalandele i alt 270.184 288.519 18.335

4.1 Statsobligationer 55.884 53.639 (2.245)
4.2 Realkreditobligationer 79.130 95.452 16.322
I alt 135.014 149.091 14.077 8,0%

4.3 Indeksobligationer 69.156 65.505 (3.651) 0,5%

4.5 Strukturerede obligationer

4.6 Kreditobligationer high yield 35.699 30.467 (5.232) 10,3%

4.7 Kreditobligationer hojrentelande 40.633 29.696 (10,937) 8,3%
4. Obligationer i alt 280.502 274.759 -5.743

6. 0vrige finansielle investeringsaktiver 4.366 1.235 -3.131

Investeringsaktiver i alt 555.052 564.513 9.461 11,3%

En samlet liste over pensionskassens investeringer i kapitalandelen kan rekvireres hos direktoren.

11. Folsomhedsoplysninger

Haendelse Pävirkning af basiskapitalen i tkr.

Rentestigning pà 0,7 pet. point 2.823

Rentefald pà 0,7 pct. point -4.658

Aktiekursfald pà 12 pet. -26.558

Ejendomsprisfald pà 8 pct. -1.867

Valutakursrisiko (VaR 99 pct.) -6.852

Tab pä modparter pa 8 pct. -770

Fald i dodelighedsintensiteten pà 10 pet. -12.089

Stigning i dodelighedsintensiteten pà 10 pct. o
Stigning i invalideintensiteten pà 10 pct. -20

12. Risikooplysninger
Fremgär af side 2 i ledelsesberetningen
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Noter fortsat

13. Hoved- og nogletalsoversigt

Belob i mio.kr. 2023 2022 2021 2020 2019 2018

Pensionsydelser -49,3 -46,8 -43,6 -40,8 -46,3 -41,9

Endring i pensionsmassige hensattelser 11,8 88,6 60,6 0,6 156,4 4,3

Investeringsafkast efter skat 51,2 -102,6 42,9 41,6 77,3 -12,8

Pensionsmassige driftsomkostninger -1,2 -1,2 -1,4 -1,1 -1,1 -1,0

Pensionsteknisk resultat 12,5 -61,8 58,4 0,3 186,2 -51,4

Árets resultat 12,5 -61,8 58,4 0,2 186,2 -51,4

Pensionsmassige hensaettelser 335,8 347,6 436,3 496,9 497,4 653,8

Egenkapital 239,7 227,2 289,0 230,6 230,4 44,1

Basiskapital 239,7 227,2 289,0 230,6 230,4 44,1

Kapitalkrav 13,4 13,9 17,5 19,9 19,9 26,2

Aktiver i alt 577,4 576,7 734,4 736,3 740,6 699,9

Solvensdekning 17,8 16,3 16,6 11,6 11,6 1,7

Medlemsoversigt ultimo

Hvilende medlemrner 8 14 1l 33 34 37-
Egenpensionister 90 88 89 76 80 82

Egtefellepensionister 41 42 41 I 46 48 51
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