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Rekordhej medlemstilfredshed,
lave omkostninger og hoj vardiskabelse

Aret 2021 var pa mange omrader et turbulent og uforudsige-
ligt ar. Netop som samfundet begyndte at ophaeve restriktioner
og abne gradvis op, dukkede en ny coronavariant op, som
igen lukkede samfundet delvist ned pa trods af en stigende
vaccineret befolkning. Optimismen i samfundet var dog stadig
hej, og Pedagogernes Pension formdede igen at skabe en
betydelig vaerdiskabelse for vores padagoger.

Det samlede afkast var tocifret, omkostningerne til administra-
tion forventes fortsat at veere blandt de laveste i branchen, og vi
havde stor succes med en strategisk tilgang til medlemstilfreds-
hed. | 2021 igangsatte vi sdledes et fokuseret arbejde med
implementering af bl.a. NetPromoterScore (NPS) som male-
punkt. Dette og lebende videreuddannelse af radgiverne resul-
terede i en stigende medlemstilfredshed aret igennem. P3 NPS'
skala fra -100 til 100 endte Padagogernes Pension aret med
en maling pa imponerende 65, hvilket vi er meget stolte af.
Til sammenligning ligger gennemsnittet for pensionsbranchen
pa -6.

Den meget hoje medlemstilfredshed er blandt andet et resul-
tat af Peedagogernes Pensions radgivningscenter, som blev
etableret i 2020, hvor vi hjemtog radgivningen. Paedagogernes
Pensions radgivningscenter bestar af bade erfarne pensions-
radgivere og padagoger, der efterfelgende er uddannet og
certificeret til pensionsradgivning. Alle vores radgivere har en
individuel udviklingsplan, hvor de sammen med en kommuni-
kationstreener coaches i deres formidling til paedagoger af et
ellers vanskeligt stof. Det har betydet en helt ny made at

formidle pension pa, som medlemmerne i hej grad har kvitteret
for. Et stigende antal medlemmer har blandt andet kunnet se
vaerdien af en supplerende opsparing, som i 2021 blev rekordhej
med et samlet indbetalt beleb pa 512 mio. kr. - en stigning pa
32 pct. i forhold til 2020.

Udrulningen af paadagognaer kommunikation vil fortsat vaere et
fokusomrade, blandt andet i de digitale kanaler. Vores paedago-
ger skal kunne identificere sig med det, vi gor i Pedagogernes
Pension. For at imedekomme dette har vi en taet dialog om
vaesentlige forhold, der vedrerer medlemmerne, med de med-
lemsvalgte delegerede i delegeretforsamlingen, som bestar af
padagoger. | 2021 har vi udbygget denne taette og aktive
dialog, som ger Pedagogernes Pension til et relevant taleror
for en god udvikling for mennesker, samfund og milje.

Bestyrelsen og direktionen legger i denne sammenhzng afgo-
rende vaegt pa baredygtighed og transparens i Paedagogernes
Pension. Samtidig szetter vi en ere i lobende at inddrage vores
medlemmer i vores udvikling - ikke mindst pa medlemsomradet
- lige fra vores visuelle identitet til it-lesninger. Peedagogernes
Pension har i 2021 fx besegt daginstitutioner og har bedt
padagoger brugerteste vores nye brugerfokuserede it-lesninger
for derefter at tilpasse dem deres ensker og behov. Dermed
yder Padagogernes Pension ikke blot en professionel radgiv-
ning, men tilbyder samtidig et pensions- og serviceprodukt,
som er skreddersyet direkte til peedagogerne gennem en taet
samskabende proces.
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Desuden har Pedagogernes Pension et unikt samarbejde med
savel fagforbund som a-kasse, der alle har en faelles sammen-
hangende dagligdag i Pedagogernes Hus i Nordhavnen. Vores
padagogneere vaerditilbud tilvejebringes gennem et entydigt
fokus pa feelles meningsgivende lesninger, som sikrer, at vores
padagoger altid holdes i handen og far en holistisk radgiv-
ning, hvor de klassiske barrierer mellem pension, a-kasse og
fagforening nedbrydes.

Pedagogernes Pension er medlemsejet, og vi modtager kun
indbetalinger fra padagoger. Alt overskud tilfalder vores med-
lemmer. Vi er et selvstendigt og uafhangigt pensionsselskab,
hvis eneste formal er at skabe mest mulig vaerdi for medlem-
merne. Bestyrelsen noterer med tilfredshed, at resultaterne i
2021 endnu en gang underbygger dette:

2dagogernes Pension ensker

at vaere teet pa og i ojenhojde

med padagogerne i vores
kommunikation og radgivning.

Det gor vi ved at:

e vare relevante for alle medlemmer
gennem forstaelig, differentieret
kommunikation

e have malrettede produkter

e vre til stede pa de kanaler,
hvor medlemmerne er.

Samlet afkast pa 10,4 pct

Administrationsomkostninger malt ved N5 pa kun 286 kr.
pr. medlem

De samlede omkostninger malt ved AOP er helt nede pa
0,58 pct.

Pensionsindbetalingerne ndede i 2021 op pa over 3,3 mia. kr.
Stigende indbetalinger til den supplerende opsparing

PBU Ekstra, som alene de sidste 2 ar er mere end fordoblet.
Rekordhej medlemstilfredshed

Professionel og skreeddersyet rddgivning gennem en helt
unik pedagognaer tilgang.
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Om Pa=dagogernes Pension

P=dagogernes Pension er en arbejdsmarkedspensionsordning,
der efter aftale mellem Kommunernes Landsforening (KL)

og Berne- og Ungdomspadagogernes Landsforbund (BUPL)

i sin adfeerd udlever vaerdier, som padagogerne kan identificere
sig med, og som samtidig leverer et konkurrencedygtigt
livsforsikrings- og pensionsprodukt til pedagogerne.
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Ledelsesberetning 2021

Formueafkast

| 2021 udgjorde formueafkastet pa markedsrente med
aldersafhangig investeringspolitik (livscyklus) 14,6 pct. for
de yngste medlemmer under 46 ar, som udgor ca. 40 pct.

af medlemsgruppen, mens det gennemsnitlige afkast pa
livscyklus er endt pa 10,4 pct.

Tabel 1. Gennemsnitligt formueafkast i markedsrente

Gennemsnit Gennemsnit
2003-2021 2012-2021

6,8% 8.2%

2021 2020
10,4% 6,6%

Anm.: Beregnet som tidsvaegtet afkast.

Det er Pedagogernes Pensions opfattelse, at markedsrente-
ordningen giver medlemmerne en bedre mulighed for en
hejere forrentning og dermed en hejere pension, end hvis
opsparingen var sket i en garanteret gennemsnitsrenteordning.

Forventninger til 2022

Afkastene i 2022 forventes at blive noget lavere end i 2021,
maske endda negative. | lighed med samme tidspunkt sidste ar
er der dog betydelig usikkerhed om dette skon. Ved udgangen
af 2021 var der tegn pa, at COVID-19-pandemien var pa retur.
Habet var, at verden var pa vej tilbage mod fuld gendbning, og
der ville folge et vist opsving i verdensekonomien, ligesom de
meget hoje inflationstakter, der opstod under pandemien, ville
aftage, nar forsyningskaderne atter blev mere normale. Siden
er der udbrudt krig mellem Rusland og Ukraine, som har faet
ravarepriserne til at stige maerkbart, ligesom der er skabt fornyet
usikkerhed omkring de globale forsyningskader. Selvom pande-
mien er pa retur i USA og Europa, har det vist sig svaerere at fa
bugt med pandemien end forst antaget, eksempelvis i Kina. Alt
dette har medfert, at inflationen - og inflationsfrygten - her i
starten af 2022 er endnu sterre, end den var sidste ar.

En hojere grad af genabning af den globale ekonomi vil isoleret
set veere positiv for en reekke aktiver i Peedagogernes Pensions
portefelje, forst og fremmest aktier. Nar afkastene alligevel
forventes at blive lavere, skyldes det iszr hojere inflation, en
strammere ekonomisk politik (bdde finans- og pengepolitik)
samt krigen i Ukraine. Alt dette vil tage noget af tempoet ud af
den globale vaekst.

Inflationen steg overraskende meget i 2021. Hojere inflation
udhuler borgernes len og opsparing og tager dermed kebekraft
ud af ekonomien. Inflationen ventes at aftage i lebet af 2022,
bade pa grund af strammere ekonomisk politik, som deemper
efterspoergslen, men ogsa fordi de globale ravaremarkeder og
forsyningskaeder forventes at begynde at "finde veje udenom”
krigen i Ukraine. Inflationen forventes dog at forblive pa et
hejere niveau i 2022 end set lenge.

Nar det gzlder finanspolitik, ventes mange af coronahjzlpe-
pakkerne at blive rullet tilbage i sterre eller mindre omfang. Med
hensyn til pengepolitik, begyndte mange centralbanker allerede
at stramme pengepolitikken (have renterne) i 2021. | 2022 er

Den gennemsnitlige arlige depotrente har siden markedsrente-
ordningens start i 2003 vaeret 7,4 pct. for skat til medlem-
merne under 46 ar. Dette er betydeligt hojere end inflationen
i samme periode, og pensionens kebekraft er derfor eget.

der udsigt til, at den amerikanske centralbank ogsa begynder at
have renten, muligvis ganske markant. Det skennes at fore til
hejere renter globalt, herunder ogsa hejere renter pa boliglan.
Pa trods af strammere penge- og finanspolitik forventes den
globale okonomi ikke at ga i recession. Men der er en risiko for,
at centralbankerne kommer til at stramme "for meget og for
hurtigt”. Historisk har centralbankerne haft sveert ved at sikre
en "bled landing"” i ekonomien.

P=dagogernes Pension forventer, at 2022 vil vise en fortsat
positiv udvikling i medlemsantallet og medlemsbidrag, omend
de lave ansegertal pa padagogstudiet kan skabe bekymringer.
Desuden forventes et fortsat faldende samlet omkostnings-
niveau med fokus pa investeringsomkostningerne.

Medlemmernes afkast forventes fortsat pa lang sigt at blive
positivt pavirket af markedsrenteordningen med aldersafhangig
investeringspolitik (livscyklus).

Pedagogernes Pension har et godt udgangspunkt for at kunne
sikre medlemmerne en endnu bedre service fremover. Det vil
blandt andet ske med en enkel og letforstaelig pensionsord-
ning kombineret med vores radgivningscenter og et moderne
medlemsunivers pa pbu.dk samt vores nye app. Her kan med-
lemmerne til enhver tid se opsparingen og forsikringerne i deres
pensionspakke, ligesom der er mulighed for selvbetjening
degnet rundt pa en reekke omrader.

Efterfelgende begivenheder

| perioden efter 31. december 2021 og frem til regnskabets

aflaeggelse er der oplevet en stigende usikkerhed pa de finan-
sielle markeder, blandt andet som felge af Ruslands invasion af
Ukraine.

PBU's kapitalsituation er stadig meget robust, og solvensdaek-
ningen er opgjort til 241 procent pr. 28. februar 2022 mod 232
procent pr. 31. december 2021.
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Samfundsansvar

Pedagogernes Pension opfatter arbejdet med samfunds-
ansvar som en vigtig og integreret del af vores virksomhed.
Padagogernes Pension er tilsluttet FN's Global Compact og
de FN-stettede principper for ansvarlig investering (PRI).

Pedagogernes Pension indarbejder hensyn til respekt for
menneskerettigheder, varetagelse af arbejdstagerrettigheder,
beskyttelse af milje og klima samt bekampelse af korruption
i vores investeringer og i vores aktive ejerskabsstrategi.

Helt centralt i tilgangen til investeringerne er opfattelsen, at
Padagogernes Pension har et medansvar for at pavirke investe-
ringerne i en ansvarlig og baredygtig retning. Af samme arsag
er der gennemfort en betydelig konsolidering af aktie- og
virksomhedsobligationsportefeljen for at styrke kendskabet
til investeringerne.

Pxdagogernes Pension redeger for vores samfundsansvar i den
arlige rapportering til Global Compact i henhold til bekendt-
gorelse om finansielle rapporter for forsikringsselskaber og
tvaergdende pensionskasser § 132.

Investeringerne vurderes pa deres pavirkning af sociale, klima-
og miljemaessige forhold samt god selskabsledelse (ESG).

ESG-funktionen i Pedagogernes Pension er en integreret del af
investeringsprocessen og har indsigelsesret i forhold til nye
investeringer og godkendelse af nye og eksisterende forvaltere.

Gentagne medlemsundersegelser viser, at medlemmerne
laegger stor vaegt pa ansvarlighed og baeredygtighed. Tilbage-
meldingerne viser ogsa, at medlemmerne har en hej grad af
tillid til den made, deres pensionsselskab arbejder med sit
samfundsansvar.

| 2021 har Pedagogernes Pension fulgt op pa klimastrategien
vedtaget af bestyrelsen i 2020. Som led i klimastrategien blev
et sterre antal virksomheder inden for fossil energi med fokus
pa de mest forurenende og klimaskadelige sektorer eksklu-
deret; termisk kuludvinding, kulbasererede kraftvaerker og
oliesand. Vi felger lebende op pa, om grundlaget for eksklu-
sion fortsat er til stede. | klimastrategien indgar ogsa at male
investeringernes klimapavirkninger og at bane vejen for, at
vores investeringer samlet set er CO,-neutrale senest i 2050.

Klimastrategien er udformet med respekt for, at fossile inve-

steringer (primaert olie og gas) i en arreekke fortsat vil indga i

portefeljen, men ogsa, at Paedagogernes Pension ser sig som
en del af den nedvendige transformation af ekonomien mod
mindre afhangighed af fossil energi til mere vaegt pa alterna-
tive energiformer samt grenne og baeredysgtige teknologier.

Seerligt udlaegning af sporene og mellemstationerne for
Paedagogernes Pensions vej til at blive CO,-neutral senest i
2050 har fyldt meget i arets arbejde.

Pxdagogernes Pensions klimamal:

2025

¢ Investeringernes CO,-aftryk skal reduceres med mindst 30 pct.

2030

¢ Investeringernes CO,-aftryk skal reduceres med mindst 50 pct.
¢ De grenne investeringer skal udgoere mindst 15 pct.

af den samlede kapital

2050

¢ Alle investeringer skal vare CO,-neutrale
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Medlemmerne er det centrale
udgangspunkt for alle aktiviteter

i Peedagogernes Pension, og det
tilstreebes at leve op til de hoje
etiske standarder, som afspejler
padagogernes vardier. Det opnas
blandt andet ved at vaere i front
pa ESG-omradet, hvor den
medlemsvalgte delegeretforsamling
inddrages i alle vardimassige
spergsmal, og ved at lade afkast
og ansvarlighed ga hand i hand.

P=dagogernes Pension har i sin ferste klimarapport, der udkom
november 2021, analyseret og beskrevet den klimarisiko, som
investeringerne star over for. Arbejdet med at forsta klima-
risikoen er stadig pa et tidligt stade og skal udvikles yderligere
som del af den faste rapportering til bestyrelsen. Rapporten
med et indledende dansk resumé kan leses pa pbu.dk.

Der er desuden fastlagt et mal om, at grenne investeringer i

klimalesninger, energiomstilling og gren teknologi skal udgere
ca. 18 mia. kr. senest i 2030. Det svarer til 15 pct. af den sam-
lede kapital. Det er muligt at felge vores fremskridt pa pbu.dk.

Udevelsen af vores aktive ejerskab sker i samarbejde med
eksterne radgivere, der lebende overvager vores investeringer
og rapporterer til os om eventuelle brud pa lovgivning og
internationale konventioner samt om vaesentlige udfordringer
for virksomhedernes langsigtede vardiskabelse. Den lebende
overvagning suppleres inden for rammerne af den mere
koncentrerede og overskuelige portefelje af en styrket dialog
med de eksterne kapitalforvaltere vedrerende deres kendskab
og tillid til selskaber i portefoeljen.

Overvagningen folges op af dialog med selskaberne samt
af stemmeafgivning pa alle bersnoterede virksomheders
generalforsamlinger. Med den mere koncentrerede aktie- og
virksomhedsobligationsportefolje har Peedagogernes Pensions
stemme i de virksomheder, hvor vi har mest kapital investeret,
faet en eget kraft. | de kommende ar vil vi soge at afdekke
muligheder for en mere direkte pavirkningskanal til nogle af
disse virksomheder.

Dialogen med selskaber i Paedagogernes Pensions investe-
ringsportefelje har i 2021 vaeret koncentreret om fortsat
opfelgning pa Parisaftalen, menneskerettigheder, herunder
virksomheders beskyttelse af klima- og menneskerettigheds-
forkeempere, samt anstendige jobs og arbejdstagerforhold
under pavirkning af pandemien.

Dialog- og stemmeaktiviteten er detaljeret beskrevet i Rapport
om Samfundsansvar 2021. Denne er tilgengelig bade pa

%
:
N

\

A

Pzdagogernes Pensions hjemmeside under https://pbu.dk/
ansvarlighed-section/social-ansvarlighed/ og pa Global
Compacts hjemmeside unglobalcompact.org.

Padagogernes Pension ensker at vere szerligt engageret i
sociale forhold. Til det formal er der udviklet en social platform,
som er vejledende for arbejdet med ansvarlig investering og
aktivt gjerskab. Den sociale platform i Pedagogernes Pension
bestar af fire delomrader: Kvinders rettigheder og ligelon,
berns rettigheder, arbejdstagerrettigheder og ansvarlig skat.
Platformen er udarbejdet med reference til FN's verdensmal
vedrerende ligestilling mellem kennene, anstendige jobs og
okonomisk vaekst samt mindre ulighed.

Den sociale platform understotter Peedagogernes Pensions
syn pa ikke at medvirke til aggressiv skatteplanlagning og til
at opfordre selskaberne til, at de betaler en fair og gennem-
sigtig skat. Vi forlengede i 2020 samarbejdet med ligesindede
investorer om at screene for kontroversiel skatteadfard og
veere i dialog med udvalgte virksomheder indenfor pharma og
IT-industrien. Der er eget opmarksomhed pa og opbakning til
ansvarlig skat i den danske pensionsbranche og internationalt.
Pedagogernes Pension har bidraget vasentligt til dette siden
lanceringen af vores skattepolitik i 2017. Skattepolitikken
blev senest revideret i 2020 med respekt for den udvikling,
der er sket i sektoren.

Pxdagogernes Pension gennemferer desuden malrettede
investeringer, der understotter den sociale platform. Investe-
ringerne sammentaenker finansielt afkast med sociale og
miljemaessige forbedringer, sakaldte impact investeringer
(investeringer med effekt pa forhandsdefinerede sociale og
miljemaessige forhold). Peedagogernes Pension har investe-
ringer i mikrofinans med fokus pa kvinder og investering i en
fond med fokus pa kvindelige entreprenerer og forbedrede
arbejdsvilkar for kvinder inden for sundhed, uddannelse og
forbrugergoder. Samtidig afdekker vi lobende nye omrader,
hvor impact og afkast kan forenes i investeringer med en
social og ekonomisk dobbelt bundlinje.


http://www.pbu.dk
http://www.pbu.dk
https://pbu.dk/ansvarlighed-section/social-ansvarlighed/
https://pbu.dk/ansvarlighed-section/social-ansvarlighed/
http://www.unglobalcompact.org
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Dataetik

Lesning af Paedagogernes Pensions kerneopgaver kraever
adgang til og behandling af relevante data om medlemmer,
institutioner og medarbejdere. Respekt for og ansvarlig
behandling af disse er helt grundleeggende for Pdagogernes
Pension. Dette fordrer en god og etisk anvendelse af data -
ikke blot persondata, men enhver form for data, der kan have
betydning for individet. Vores arbejde med dataetik udmentes
i tre grundlaeggende principper om, hvordan data behandles

i Peedagogernes Pension. Principperne ligger op ad branchens
dataetiske principper, udviklet af Forsikring & Pension, og
omhandler:

e Transparens og abenhed om, hvilke data der opbevares,
hvad data bruges til, og til hvem data videregives for bade
medarbejdere og medlemmer.

e Personalisering, radgivning og markedsfering tilpasses
medlemmerne individuelt og ydes/tilbydes kun, nar det er
i medlemmernes interesse.

¢ Datasikkerhed. Pedagogernes Pensions systemer er designet
til kun at kunne tilgas af autoriserede personer med et
legitimt formal til at behandle den pagzldende data.

Redegorelse for dataetik i Peedagogernes Pension

| Peedagogernes Pension har vi fastlagt en politik for dataetik
med det formal at fastsaette rammerne for arbejdet med data
i Peedagogernes Pension. Vi forbedrer, optimerer og effektivi-
serer konstant forretningen, hvilket blandt andet indebzerer, at
vi benytter data til at forbedre medlemsoplevelsen, optimere
eller automatisere processer med mere. Vi har derfor behov
for aktivt at tage stilling til, hvordan vi ensker at benytte
data, herunder hvilket niveau af etik vi ensker at anlaegge.

| Peedagogernes Pension behandler vi dagligt en stor mengde
data i samarbejde med vores administrationsselskab Forca.
Behandlingen af data sker med udgangspunkt i vores politik
for dataetik.

Vi arbejder ud fra et generelt princip om ansvarlighed over for

vores medlemmer, hvorfor dette naturligvis ogsa kommer til

udtryk i vores arbejde med data. Vores dataetiske principper
tager afsat i branchens fortolkning og vurdering af niveauet
for dataetik. | Peedagogernes Pension tager vi lebende stilling
til det dataetiske niveau, og det sikres, at der i organisationen
arbejdes med data inden for de etiske rammer, der er fastsat.

Vi har med afszet i ikrafttreedelsen af persondataforordningen
(GDPR) i 2018 haft et staerkt fokus pa behandling af person-
data. Dette fokus er nu udvidet for at sikre, at data i enhver

henseende behandles med et hejt niveau af etik samt sikre,
at der aktivt tages stilling til handteringen af data.

Der er udpeget en dataetikkoordinator, der bistar med at over-
vage arbejdet med dataetik og fungerer som 'single point of
contact’ for medarbejdere i Peedagogernes Pension og Forca i
alle henseender, der vedrorer dataetik.

Derudover er der udarbejdet et dataetisk vurderingsskema, der
benyttes i forbindelse med nyudvikling, herunder projekter,
hvor data indgdr. Vurderingsskemaet kreever stillingtagen til de
dataetiske aspekter af projektet, herunder om hvorvidt brugen
af data ligger indenfor de fastlagte rammer, og hvordan de
tre principper efterleves. Vurderingsskemaet gennemgas og
godkendes herefter af den dataetiske koordinator.

Malet er saledes, at dataetik pa samme made som GDPR bliver
en naturlig integreret del af arbejdsprocesserne og dagligdagen
for hele Pedagogernes Pension.

Formalene med behandlingen af data vil i enhver henseende
afspejle medlemmets interesse, og samtidig behandler vi kun
data i nedvendigt omfang. | Peedagogernes Pension benytter
vi data til at personalisere og segmentere for at tilpasse vores
services til medlemmerne. Enhver personalisering eller seg-
mentering foretages pa et objektivt grundlag ud fra naermere
definerede parametre.

Vi arbejder ud fra et princip om fuld transparens. Det betyder,
at alle interessenter, der behandles data om, skal vaere bekendt
med, hvilke data der behandles, hvad data bruges til, og hvem
data videregives til. Dette princip efterleves gennem vores

oplysningstekster samt lebende dialog med vores medlemmer.

Vi har et princip om hej datasikkerhed. Dette princip udmentes
i en rekke retningslinjer, som tilsammen skaber det niveau af

sikkerhed, vi har vurderet, er nedvendigt ud fra vores behand-
ling af data. De underliggende principper favner bade tekniske
og organisatoriske foranstaltninger herunder dataminimering,

trening af kompetencer og intern kontrol. Princippet om data-
minimering kreever, at der ikke indsamles mere data, end hvad
der er nedvendigt for at opfylde det formal, data indsamles til.

Du kan lzese mere om vores dataetik pa
https://pbu.dk/globalassets/om-pbu/fakta-om-pbu/rapporter/
politik-for-dataetik_2021-10-01.pdf


https://pbu.dk/globalassets/om-pbu/fakta-om-pbu/rapporter/politik-for-dataetik_2021-10-01.pdf
https://pbu.dk/globalassets/om-pbu/fakta-om-pbu/rapporter/politik-for-dataetik_2021-10-01.pdf
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Investeringsvirksomhed

Afkast 2021

Afkastet pd markedsrente i 2021 udgjorde knap 15 pct. pa
livscyklus for medlemmer i Pdagogernes Pension under 46 ar.
Afkastet var noget bedre end forventet ved arets start. Det kan
iseer henfores til et seerdeles godt afkast pa aktier, men ogsa
infrastruktur og andre alternativer (unoterede aktier) bidrog
ganske positivt, jf. tabel 2. De gode afkast pa aktier skyldtes,
at penge- og finanspolitikken i lighed med 2020 var szardeles
lempelig, og at der var begyndende genabning af den globale
okonomi kombineret med vaccineudrulning, der gav hdb om
en snarlig ende pa pandemien. Til gengzeld steg inflationen i
den vestlige verden ogsa ganske kraftigt i 2021. Det skyldtes
bade stigende energi- og rdvarepriser og begrenset kapacitet i
de globale forsyningskaeder, der forte til laengere leveringstider
og hejere transportpriser. Endelig var der ogsa tegn pa oget

leninflation i USA. Inflationspresset ferte sammen med forvent-
ninger om strammere pengepolitik isar i USA til hejere renter
globalt. Det gjorde, at afkastene pa stats- og realkreditobliga-

tioner i Danmark samt statsobligationer i emerging markets trak
ned i Pedagogernes Pensions afkast.

Pxdagogernes Pensions portefolje har en spredning pa en
reekke aktivklasser med hovedvaegten pa bersnoterede aktier og
nominelle obligationer (danske stats- og realkreditobligationer).
Som det fremgar af tabel 3, har Peedagogernes Pension en lav
andel af unoterede aktiver, herunder infrastruktur og andre
alternativer. Portefeljen af unoterede aktiver bestar hovedsage-
ligt af investeringer i fonde og enkelte direkte investeringer i
danske ejendomme.

Tabel 2. Afkast i markedsrente pa aktivtyper for skat 2017-2021

(pct.) 2021 2020 2019 2018 2017
Nominelle obligationer -3,8 2,1 2,2 1,7 3,5
Virksomhedsobligationer 8,6 -1,9 16,7 2,5 4,9
Obligationer udstedt af udviklingslande -2,2 -4,4 15,9 -1,0 2,5
Indeksobligationer 5.0 4,1 5.0 -1,0 1,9
Borsnoterede aktier 23,0 8,4 30,4 -8,1 11,0
Infrastruktur 15,6 55 15,4 14,1 -
Andre alternativer 23,6 0,5 -0.4 12,7 -
Ejendomme 9,3 9,7 6,0 12,9 10,3

Aktivsammensatningen

| tabel 3 fremgar den gennemsnitlige aktivsammensatning for Paedagogernes Pensions markedsrenteordning.

Tabel 3. Gennemsnitlig aktiveammens=tning for markedsrente, ultimo 2021
(pct.) 2021
Nominelle obligationer” 18
Virksomhedsobligationer 11
Obligationer udstedt af udviklingslande 2
Indeksobligationer 3
Bersnoterede aktier 54
Infrastruktur 3
Andre alternativer
Ejendomme U

“Inklusive eventuelle likvide beholdninger.
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Livscyklus - aldersafhaengig investeringspolitik

Pa=dagogernes Pension udvidede sit markedsrenteprodukt opsparing, som giver en hejere pension. P3 livscyklus falder
med livscyklus i 2015. Formalet med livscyklusmodellen er at andelen af risikofyldte aktiver i takt med alderen, og nar

sikre mulighed for en aldersafhangig investeringspolitik, hvor pensionstidspunktet naermer sig - eller er ndet - vil andelen
det sarligt er medlemmerne i de yngre ar, der har en sterre af risikofyldte aktiver vaere lavere og andelen af mindre risikable
andel af risikofyldte aktiver. Risikofyldte aktiver forventes aktiver - for eksempel obligationer og infrastruktur - tilsva-
pa lang sigt at give et hojere afkast og dermed en sterre rende hojere.

Figur 1. lllustration af livscyklusproduktet - andel af risikoaktiver

Hojere andel

Lavere andel

30 40 50 60 70 80

23.200

Alder

gange valgte padagogerne
enten at ringe eller
chatte med os i 2021
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Risikostyring

Pensionsordningen for peedagogerne i Pedagogernes Pension
er altovervejende en markedsrenteordning med opsparing pa
livscyklus med aldersafhangig investeringsrisiko og ensartede
kollektive forsikringsdakninger, dog med mulighed for enkelte
individuelle tilvalg for ledere.

| en markedsrenteordning er det medlemmerne, som baerer
egne markeds- og livsforsikringsrisici, og denne risiko bliver
ikke indregnet i Peedagogernes Pensions solvenskapitalkrav
(SCR). Udover solvensstyring er der derfor i Peedagogernes
Pensions risikostyringssystem etableret yderligere maling af
medlemmernes risici p& markedsrente gennem en pensions-
risikomodel. Modellen giver et dekkende og korrekt grundlag
for blandt andet investeringsbeslutninger og beslutninger om
beregningsgrundlag samt for den efterfelgende risikostyring

i forhold til disse og dermed i forhold til medlemmernes
pensionsydelser.

Risikostyringssystemet er udmentet gennem en politik fastsat
af bestyrelsen og er organisatorisk forankret i risikostyrings-
funktionen, som ledes af neglepersonen pa risikostyringsom-
radet. Politikken skal sikre, at risikostyringssystemet, udover
solvensstyringen, bidrager til et underbygget beslutningsgrund-
lag, der sikrer, at medlemmernes investeringer pa livscyklus sker
med en tilpas investeringsrisiko, der er forudsatningen for et
attraktivt (risikojusteret) afkast. Men ogsa sa det sikres, at de
pensionsydelser, som medlemmerne stilles i udsigt i pensions-
prognoserne, er realistiske og ikke svinger mere end nedven-
digt for at opna afkastet. P4 markedsrente vil der dog altid vaere
risiko for en lavere pension, hvis kapitalmarkederne udvikler
sig ugunstigt. Hertil kommer risikoen for, at medlemmerne lever
lengere end forventet, hvilket ligeledes vil seenke den arlige
pensionsydelse, da pensionen skal streekke lengere.

Finansielle risici

De risici, Pedagogernes Pension primart er eksponeret over-
for, er markedsrisici, modpartsrisiko, sundhedsforsikringsrisici,
livsforsikringsrisici, operationelle risici samt evrige risici.

e Markedsrisici er risikoen for, at aktivernes og passivernes
veerdi @ndres som folge af bevaegelser pa de finansielle

markeder, det kan vaere pa rente-, kapital-, valuta- og

kreditmarkeder.

Modpartsrisici er risikoen for, at pensionsselskabets

modparter pa iszer finansielle instrumenter misligholder

deres forpligtelser, for eksempel som folge af konkurs.

Pensionsselskabet afdakker denne risiko ved at forlange

sikkerhedsstillelse for store udestdende fordringer.

Sundhedsforsikringsrisici er risikoen for, at pensionsselska-

bets estimater for invaliditet og kritisk sygdom undervurderer

den fremtidige udvikling i disse.

Livsforsikringsrisici er risikoen for, at pensionsselskabets

estimater for dedsfald, levetid og omkostninger undervurde-

rer den fremtidige udvikling i disse.

e Operationelle risici er blandt andet risikoen for, at menne-
skelige og tekniske fejl kan opsta i pensionsselskabets proces-
ser. Pensionsselskabet seger at minimere denne risiko ved
at have effektive systemer og forretnings- og arbejdsgange.

e Qvrige risici er alle andre risici, som er sveere at kvantificere
i et kapitalkrav. Det kunne for eksempel veere risici, der opstar
ved andret politisk klima (for eksempel ndring i lovgivning),
skattesystem, omdemme og cyberkriminalitet.

Solvenskapitalkrav og solvensdekning

Solvenskapitalkravet (SCR) og minimumskapitalkravet (MCR)
opgores efter standardmodellerne under Solvens Il, det vil sige
uden anvendelse af muligheden for lempelser.

Bestyrelsen gennemgar mindst én gang arligt opgorelses-
metoden, og der gennemferes felsomhedsanalyser i forhold
til SCR for at vurdere styrken overfor yderligere @&ndringer i de
vaesentligste risici, for eksempel aktie-, rente- og valutakurs-
risiko samt levetidsrisiko. Felsomhedsanalyserne viser, at
Pedagogernes Pension ultimo 2021 er robust overfor endnu
sterre sted, end der indregnes i SCR.

Solvensdakningen - det anvendelige kapitalgrundlag fratrukket
risikomargin i forhold til solvenskapitalkravet (SCR) - er 232 pct.
pr. 31. december 2021, hvilket er et fald fra 319 pct. pr. 31.
december 2020. Faldet skyldes en stigning i SCR, hvilket hoved-
sageligt skyldes eget markedsrisiko. Stigningen i markedsrisiko
skyldes stigninger i markedet.

Tabel 4. Solvenskapitalkrav og overd=ekning, ultimo 2021

(mio. kr.) 2021 2020 2019 2018 2017
Anvendeligt kapitalgrundlag til dekning

af kapitalkrav (SCR og MCR) 3.179 2.856 2.748 3.462 3.837
Solvenskapitalkrav (SCR) 1.367 896 800 921 1.440
Overdeekning i forhold til SCR 1.812 1.960 1.948 2.541 2.397
Minimumskapitalkrav (MCR) 615 403 360 414 655
Overd=kning i forhold til MCR 2.563 2.453 2.388 3.048 3.182
Solvensdzkning, pct. 232 319 343 376 266
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Padagogernes Pension udarbejder kvartalsvist og ved behov
foelsomhedsanalyser og stresstests pa det opgjorte solvens-
kapitalkrav. Felsomhederne rapporteres regelmaessigt til besty-
relsen. For praesentation og gennemgang af felsomhederne
henvises der til Rapport om solvens og finansiel situation
(SFCR), der findes pa vores hjemmeside https://pbu.dk/
om-os/fakta-om-pbu2/rapporter/

Vurdering af Pedagogernes Pensions

egen risiko og solvens

Bestyrelsen udarbejder mindst én gang arligt en vurdering af
Padagogernes Pensions egen risiko og solvens (ORSA) i hen-
hold til reglerne under Solvens Il og ledelsesbekendtgoerelsen.
Risikovurderingen gennemferes pa baggrund af en grundig
proces med en fastlaeggelse af risikobilledet i bestyrelsen efter
forudgdende behandling i revisions- og risikoudvalget.

428 5

web- og personlige
radgivningsmoder med
padagogg{ne i 2021

.

24,

fyraftensmoder
rundt om i Ianq. v o
det til trods coro -

og restriktioner i 2021

Risikobilledet folges lobende i risikokomitéen, som er centralt

for risikostyringssystemet og risikostyringsfunktionens arbejde.
Alle fagansvarlige risikoejere, aktuarfunktionen og compliance-
funktionen deltager i risikokomitéen, s alle de vaesentlige risici
for Peedagogernes Pension og for paedagogerne med pensions-
ordning i Paedagogernes Pension identificeres.

Risikovurderingen i 2021 viser, at Peedagogernes Pension pa
1 ars sigt med et sikkerhedsniveau pa 99,5 pct. svarende til en
200 ars begivenhed kan modsta risici i forhold til overholdelse
af solvenskapitalkravet. Kapitalplanen, der er en fremskrivning
af udviklingen i basiskapitalen og solvenskapitalkravet ved
gennemforsel af forretningsmodellen, viser, at forretnings-
modellen med stor sikkerhed kan gennemfores over den strate-
giske horisont - det vil sige mindst de kommende 5 ar.


https://pbu.dk/om-os/fakta-om-pbu2/rapporter/
https://pbu.dk/om-os/fakta-om-pbu2/rapporter/
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Resultat, balance og egenkapital

Resultat til fordeling
Resultatet til fordeling mellem medlemmerne og egen-
kapitalen udgeres af summen af rente-, risiko- og

Tabel 5. Resultat til fordeling

omkostningsresultaterne (driftsresultatet) samt regulering
som felge af @&@ndringen i diskonteringsrente og udviklingen
i medlemmernes sammensatning pa fx alder.

(mio. kr.) 2021 2020
Investeringsafkast efter pensionsafkastskat 6.849 4.148
Tilskrivning af afkast og grundlagsrente til medlemmerne for bonus -6.461 -3.934
Renteresultat for bonus, i alt 388 214
Risikoresultat 98 -431
Omkostningsresultat fer bonus 6 7
Driftsresultat, i alt 492 -210
Markedsveardiregulering af pensionshens=ttelser, i alt 87 -67
Realiseret resultat til fordeling 578 -277

Anm.: Der er foretaget afrundinger i tabellen, og tallene summer ikke nedvendigvis.
Det realiserede resultat pd 578 mio. kr. tillagt pensionsafkastskat pa 1.219 mio. kr. udger 1.797 mio. kr. Af dette
vedrerer 558 mio. kr. de bonusberettigede forsikringer og 1.239 mio. kr. de ikke-bonusberettigede forsikringer.

Renteresultatet bestar af det opndede investeringsresultat
fratrukket forrentningen af medlemmernes opsparing og
udgjorde 388 mio. kr.

Risikoresultatet er de opkraevede risikopreemier fratrukket
udgiften til risikoydelser og udgjorde 98 mio. kr. Medlemmerne
har i alt faet udbetalt 529 mio. kr. som ydelser ved ded til efter-
ladte, invalideydelser og ved kritisk sygdom.

Risikoresultatet er positivt pavirket af forrentningen af bonus-
fonden, mens der igen i ar var et underskud pa 47 mio. kr. pa
gruppeforsikringen.

Omkostningsresultatet fer bonus er de opkreevede omkostnings-
bidrag fratrukket de faktiske administrationsomkostninger og

udgjorde 6 mio. kr. i 2021. Det lave omkostningsniveau kommer
medlemmerne til gode i form af fortsat lavere omkostnings-
bidrag.

Driftsresultatet udgjorde derfor 492 mio. kr. mod -210 mio. kr.
i 2020.

Resultat

Padagogernes Pension har anmeldt regler for overskudsfor-
deling til Finanstilsynet. Reglerne fastlaegger fordelingen af
overskuddet mellem medlemmernes pensionsordninger og
medlemmerne som ejere. Medlemmernes andel som ejere

- egenkapitalforrentningen eller resultatet inkl. udlodning -
udgjorde 199 mio. kr. i 2021.
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Tabel 6. Disponering af resultat til fordeling

(mio. kr.) 2021 2020
Realiseret resultat til fordeling 578 =277
Medlemmers bonustilskrivning =5 -4
Tilskud ved overgang til alderspension

Tilskud fra egenkapital

Arets @ndring i overskudskapital 92 57
Arets @ndring i risikomargen 0 =2
Arets @ndring i individuel bonus - 0
Arets aendring af kollektivt bonuspotentiale til risikomargen 2
Arets &ndring i risikofond 8 -255
Arets @ndring i kollektivt bonuspotentiale 284 -113
Fordelt til medlemmerne 379 -315
Fordelt til egenkapitalen 199 38

Medlemmernes pensionsordninger for bonus er opskrevet med
6.461 mio. kr. i form af afkast og grundlagsrente, jf. tabel 5.
Med en nettoopskrivning pa 379 mio. kr. i form af tilskud fra
egenkapital, bonus og nedskrivning af risikofond og bonus-
potentialer er medlemmernes depoter i alt opskrevet med
6.840 mio. kr. i 2021.

Medlemsbidrag og udbetalinger

Medlemsbidrag udgjorde 3.369 mio. kr. i 2021 mod 3.134
mio. kr. i 2020. Dette svarer til en stigning pa 235 mio. kr.
eller 7,5 pct.

| 2021 udbetalte Paedagogernes Pension i alt ydelser pa 2.126
mio. kr. mod 1.855 mio. kr. i 2020, svarende til en stigning pa

14,6 pct. Stigningen kan primaert henferes til alderspensioner
og overforsler og sekundzert til invalidepensioner.

Ydelserne fordeler sig overordnet med:

e 1.239 mio. kr. til alderspensioner

e 315 mio. kr. til invalideydelser

e 175 mio. kr. til ydelser ved ded

® 39 mio. kr. til kritisk sygdom

e 358 mio. kr. til overfersler og udtreedelser vedrerende
medlemmer, der ophavede pensionsordningen i
Pzdagogernes Pension

P2dagogernes Pension har fortsat langt flere bidragsbetalende
medlemmer end pensionister, men et stigende antal betalende
medlemmer vil ga pa pension i de kommende ar. Derfor vil de
udbetalte pensionsydelser procentuelt stige forholdsvist meget.
| kroner vil medlemsbidragene over den kommende arreekke dog
fortsat overstige udbetalingerne med bred margin.

Egenkapital og konsolidering

Egenkapitalen udgjorde 2.242 mio. kr. pr. 31. december 2021,
hvilket er 199 mio. kr. mere end ved indgangen til aret svare-
rende til drets totalindkomst pa 199 mio. kr.
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Produkter og medlemmer

Pensionspakken PBU Ekstra

Alle medlemmer i Pedagogernes Pension er omfattet af Medlemmerne har mulighed for at spare ekstra op til pension

Pensionspakken. Denne er en enkel og fremtidssikret pensions- dels via supplerende indbetaling til hovedordningen i

ordning, hvor flest mulige penge gar til pension. Samtidig har P=dagogernes Pension, dels via PBU Ekstra. | PBU Ekstra er

medlemmerne gode forsikringer ved sygdom og ded. der mulighed for at valge mellem ratepension og skattefri
aldersopsparing. Medlemmerne har sdledes mulighed for at

Der tages lobende stilling til sterrelsen af forsikringerne, sa de indbetale til den supplerende pensionsopsparing, der passer

sammen med den offentlige pension og ATP giver en tilstraek- bedst sammen med den obligatoriske pensionsordning og

kelig dekning for en typisk peedagog. Medlemmernes opsparing medlemmets ensker og behov.

bliver forrentet med markedsrente gennem hele pensionsord-

ningens levetid. Det giver efter bestyrelsens opfattelse den Medlemsudviklingen

bedste forrentning over tid. Antallet af medlemmer i Peedagogernes Pension er steget

med 2,2 pct. og er i alt 124.474 medlemmer inkl. berne- og
>gtefellepensionister ultimo 2021, jf. tabel 7.

Tabel 7. Medlemmer og pensionister, ultimo

(antal) 2021 2020

Betalende medlemmer” 76.140 75.085
Hvilende medlemmer 23.802 23.706
Pensionerede medlemmer 22.985 21.429
Medlemmer, i alt 122.927 120.220
Alderspensionister 20.270 18.861
Invalidepensionister 2.715 2.568
Pensionerede medlemmer, i alt 22.985 21.429
[gtefaellepensionister 1.115 1.103
Bornepensionister 432 450
Borne- og agtef=llepensionister, i alt 1.547 1.553
Medlemmer inkl. bern og =gtefller, i alt 124.474 121.773

*Inklusive bidragsfrit dekkede og bidragsfritagelse.

Forrentning af medlemmernes er vokset til 304 kr. ved udgangen af 2021. Den finansielle
pensionsopsparing krise i 2008-2009 er dermed mere end indhentet, og

| Pensionspakken bliver medlemmernes opsparing forrentet medlemmerne har over perioden faet en depotrente, der
med en depotrente, der svarer til det direkte afkast pa investe- overstiger inflationen.

ringsaktiverne fratrukket pensionsafkastskat og investerings-

omkostninger. | 2021 var depotrenten for et medlem i Pa en markedsrenteordning ma det forventes, at der fra tid til
Pxdagogernes Pension under 46 ar 12,2 pct. Og som det anden vil vaere ar med negative depotrenter. Det er bestyrel-
fremgar af figur 2, har gennemsnittet for et medlem under 46 ar sens opfattelse, at depotrenten over laengere perioder pa
udgjort 6,0 pct. pr. ar siden etableringen af Pensionspakken i en markedsrenteordning vil vaere hejere end en garanteret

2003. 100 kr. indbetalt i 2003 og forrentet med depotrenten grundlagsrente pa gennemsnitsrente.
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Figur 2. For en 45-3rig er 100 kr. i perioden 2003-2021 vokset til

Kr.
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Fortsat lave omkostninger giver hejere pensioner

Administrationsomkostninger pr. medlem i Pdagogernes
Pension var pa 286 kr. i 2021. Pedagogernes Pension har
derved fortsat nogle af markedets absolut laveste administra-
tionsomkostninger. Omkostningsprocenten, der viser omkost-
ningerne til administration af medlemmernes pensionsordning
i forhold til de indbetalte bidrag fra medlemmerne, endte pd
1,2 pct. svarende til niveauet for 2020.

Overgangen til fuld markedsrente, forenklingen af ordningen
og en malrettet anvendelse af digitalisering giver en mere
effektiv administration. Dette medferer lavere administrations-
omkostninger bade i Paedagogernes Pensions egen administra-
tion og hos vores outsourcingpartnere. Ligeledes er fokus pa

P=dagogernes Pension er til for peedagogerne.

Vi tager derfor ansvar for at sikre, at pdagogernes
pensionsordning dekker paedagogernes behov savel

i arbejdslivet som i pensionstilvaerelsen.

Pzdagogernes Pension tilbyder pa&dagogerne en
enkel ordning med lave administrationsomkostninger,
og at alle medlemmer har den samme ordning.

Det betyder, at der kan kommunikeres
ud fra samme grundlag og dermed opnas
en gennemsigtighed, der er unik pa
pensionsmarkedet. Det understotter
vores mal om at vare den bedste
pensionsordning for paedagoger.

i "‘"‘

2018 2021

investeringsomradet styrket, og en malrettet indsats skal sikre,
at investeringsomkostninger fortsat er blandt de laveste i mar-
kedet samtidig med, at et konkurrencedygtigt afkast fastholdes.

SKAT udsendte ultimo 2015 et sakaldt styresignal om betyd-
ningen af EU-dommen for momspraksis for danske pensions-
selskaber, herunder Pedagogernes Pension. Ultimo 2019
udsendte SKAT et nyt styresignal, som laegger op til en skaerpet
definition af investeringsforeninger, herunder at pensions-
selskaber med garantiprodukter ikke kan sidestilles med
investeringsforeninger. Jf. note 16 i regnskabet er det ikke
endeligt afklaret, hvad styresignalet konkret indebaerer for
Padagogernes Pension.
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ESG-nogletal

Pxdagogernes Pension har valgt at offentliggere ESG-negletal

(Environment, Social and Governance) i arsrapporten for 2021.

Nogletallene er omfattet af revisionspategningen.

Nogletallene er udarbejdet efter de forslag, der findes i FSR
- danske revisorer, Nasdaq og Finansforeningens vejledning fra
juni 2019. Negletallene sammen med malsatningen for 2025
viser den forventede udvikling for at opna resultater, der er til
gavn for et forbedret samfund, milje og klima.

| oversigten indgar negletal for 2021 og sammenligningstal for
2019 og 2020.

Metodebeskrivelserne af nedenstaende ESG-noegletal fremgar
af regnskabspraksis i afsnittet ESG: Negletal 2019-2021.

ESG-noegletallene

Miljedata

Scope l-emissioner: Direkte emissioner, der stammer fra
P2dagogernes Pensions egen forbreending. Udviklingen viser
en stigning pa 5,6 pct. fra 2019 til 2021. Den egede aktivitet
af fyraftensmeder, seminarer og evrige medlemsmeder i
perioden har betydet flere kerte kilometer og deraf et oget
forbrug af benzin og diesel. Pedagogernes Pensions leasede
bilpark overgar til el- eller hybridbiler i forbindelse med for-
nyelser, hvilket forventes at nedbringe Scope 1-emissioner.

Scope 2-emissioner: Indirekte emissioner, der stammer fra
den energi, der blev brugt til at producere elektricitet, fjern-
varme og evt. fijernkeling, som Pxdagogernes Pension har
keobt af tredjepart til selskabets eget brug.

Der foretages en omregning af malingerne af de indirekte emis-
sioner til CO,-akvivalenter (CO,e), hvor beregninger foretages
med udgangspunkt i konverteringsfaktorer.

I CO,e, scope 2 - Market based indgar keb af baeredysgtig
energi. Til sammenligning opgeres i CO,e, scope 2 - Location
based den gennemsnitlige energiproduktion.

Energiforbrug og vedvarende energiandel: Pdagogernes
Pensions samlede energiforbrug er baseret pa energien fra
Scope 1 og 2 og er steget 16,70 pct. fra 2019 til 2021. Den
vedvarende energiandel er i samme periode steget med
83,0 pct. som felge af, at Pedagogernes Pension har tilkebt
vedvarende energi i 2021.

Vandforbrug: Er summen af alt vand forbrugt fra alle kilder
sasom overfladevand, grundvand, regnvand eller kommune-
vand. Udviklingen viser et fald fra 2019 til 2021 pa 16,7 pct.

Klimadata

Pxdagogernes Pension redeger for vores samfundsansvar i den
arlige rapportering til Global Compact i henhold til bekendt-
gorelse om finansielle rapporter for forsikringsselskaber og
tvaergaende pensionskasser § 132.

Sociale data

Fuldtidsarbejdsstyrke: Det gennemsnitlige antal fuldtids-
medarbejdere tillagt midlertidige ansatte omfatter eksterne
vikarer, konsulenter mv., der leser driftsopgaver og som lige
sa godt kunne vere ansat i selskabet. Fuldtidsstyrken er
steget fra 30,5 ansatte i 2019 til 41,6 ansatte i 2021.

Kensdiversitet: Andelen af kvindelige fuldtidsmedarbejdere
tillagt kvindelige midlertidige ansatte i forhold til den samlede
fuldtidsarbejdsstyrke. Kensdiversiteten ligger i de 3 rapporte-
rede ar pa lidt over 50 pct.

Kensdiversitet ovrige ledelseslag: Andelen af kvindelige
fuldtidsledere i forhold til den samlede ledelsesgruppe eks-
klusive den administrerende direkter (CEO). | Pedagogernes
Pension er 25 pct. af lederne ved udgangen af 2021 kvinder.
I 2019 var der ingen kvindelige ledere.

Lonforskel mellem ken: Medianlennen i gruppen af mandlige
ansatte i Pedagogernes Pension i forhold til medianlennen i
gruppen kvindelige ansatte i Pedagogernes Pension. | 2021 er
medianlennen i Pedagogernes Pension 1,4 gange.
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Medarbejderomsatningshastighed: Det gennemsnitlige
antal fuldtidsmedarbejdere, der frivilligt og ufrivilligt har forladt
Padagogernes Pension i forhold til det gennemsnitlige antal
fuldtidsmedarbejdere ultimo aret. | Paedagogernes Pension er
medarbejderomsaetningshastigheden 12,3 pct. i 2021.

Sygefraveer: Antallet af sygedage i Peedagogernes Pension i
alt i forhold til det gennemsnitlige antal fuldtidsmedarbejdere
tillagt midlertidige ansatte omfatter eksterne vikarer, konsulen-
ter mv. ultimo 2021 er 8,8.

Governance - ledelsesdata

Bestyrelsens kensdiversitet: Andelen af kvindelige
bestyrelsesmedlemmer ultimo aret i forhold til det samlede
antal bestyrelsesmedlemmer ultimo aret. | Pedagogernes
Pension er bestyrelsens kensdiversitet 33 pct.

Tabel 8. ESG-nogletal

Tilstedeverelse pa bestyrelsesmeder: Summen af
bestyrelsesmedlemmernes faktiske tilstedeveerelse pa besty-
relsesmederne i alt i forhold til antal bestyrelsesmeder i alt
gange med antal bestyrelsesmedlemmer i alt. | Pedagogernes
Pension er tilstedevaerelsen pa bestyrelsesmederne i 2021
pa 96 pct.

Lonforskel mellem CEO og medarbejdere: Viser, hvor mange
gange medarbejdernes medianlen kan dakkes af CEO-lennen.
Medianlennen er den midterste beregnede arslen for alle
medarbejdere eksklusive CEO-lennen. | Paedagogernes Pension
er lenforskellen mellem CEO og medarbejdere 5,2 gange i 2021.

Malsztning

Enhed 2025 2021 2020 2019
Miljedata
C0,e, scope 1 Tons 25,0 43,5 43,8 41,2
CO,e, scope 2 - Market based Tons = 8.5 15,3 26,1
CO,e, scope 2 - Location based Tons - 9.8 8.7 11,2
Energiforbrug @] - 1.397,4 1.363,2 1.197,2
Vedvarende energiandel (scope 2) Procent 80,0 76,6 65,2 41,8
Vandforbrug m? = 263,1 327.9 316,1
Sociale data
Fuldtidsarbejdsstyrke FTE - 41,6 40,0 30,5
Kensdiversitet Procent 50,0 51,2 51,6 50,5
Kensdiversitet for ovrige ledelseslag Procent - 25,0 50,0 0,0
Lonforskel mellem ken Gange = 1,4 1,1 1,5
Medarbejderomsaetningshastighed Procent - 12,3 10,2 10,0
Sygefravaer Dage/FTE 5.0 8,8 8,0 6,2
Fastholdelse af medlemmer Procent - n/a n/a n/a
Governance - ledelsesdata
Bestyrelsens kensdiversitet Procent = 33 33 22
Tilstedevaerelse pa bestyrelsesmeder Procent - 96 94 90
Leonforskel mellem CEO og medarbejdere Gange = 572 6,0 51
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Ledelse og organisation

Generalforsamling og delegeretforsamling

Pa generalforsamlingen 2021 var de 2 uafhangige og szerlige
sagkyndige bestyrelsesmedlemmer Lis Skovbjerg og Leif Hasager
pa valg. Leif Hasager blev valgt for en periode pd 3 ar og

Lis Skovbjerg blev valgt for en periode pa 2 ar.

Delegeretforsamlingen holder normalt 2 arlige meder, men
har i 2021 pa grund af pandemien afholdt 1 mede.
Delegeretforsamlingen bestar af 35 delegerede, der veelges af
og blandt medlemmerne i Peedagogernes Pension. Der velges
3 delegerede fra hvert omrade svarende til BUPL's lokale
fagforeninger, dog kun 1 fra Bornholm. Der valges desuden
1 delegeret fra Landsforeningen for Socialpadagoger (LFS).
Delegeretforsamlingen bestar af 19 kvinder og 16 mand.

Bestyrelsen

Kommunernes Landsforening (KL) og Berne og Ungdomspaeda-
gogernes Landsforbund (BUPL) udpeger hver 2 medlemmer til
P=dagogernes Pensions bestyrelse. P4 generalforsamlingen

velges 3 medlemsvalgte medlemmer til bestyrelsen. Desuden
veelges der pa generalforsamlingen 2 uafhangige og seerligt

kyndige medlemmer til bestyrelsen.

Bestyrelsen har i 2021 afholdt 10 meder, herunder 5 ordinzere
meder samt 1 mede i tilknytning til Peedagogernes Pensions
generalforsamling.

Revisions- og risikoudvalget

Paedagogernes Pensions bestyrelse har i henhold til gzldende
lovgivning nedsat et revisions- og risikoudvalg. Udvalgets
opgave er at have serlig fokus pa at overvdge Pedagogernes
Pensions regnskabsafleggelse og overvage, om de interne
kontrol- og risikosystemer fungerer effektivt.

Revisions- og risikoudvalget bestar af 4 bestyrelsesmedlemmer,
herunder de 2 uafhangige og srligt kyndige medlemmer
fra bestyrelsen. Lis Skovbjerg er af bestyrelsen udpeget som
formand for revisions- og risikoudvalget og Leif Hasager som
naestformand.

Desuden er bestyrelsesformand Uffe Jensen og bestyrelses-
medlem Kim Hyttel medlemmer af udvalget.

Revisions- og risikoudvalget har i 2021 afholdt 3 meder.
Udvalget kvalificerer og forbereder dreftelserne i bestyrelsen
inden for udvalgets virke, som overordnet omfatter regnskab,
revision, compliance og risiko.

Direktionen
Administrerende direkter Sune Schackenfeldt udger direktionen.

Ledelse og styring

Som en del af Solvens Il har Finanstilsynet fastsat en reekke
krav til ledelsen og styringen af livsforsikringsselskaber

og pensionsselskaber, herunder Pedagogernes Pension.
Det overordnede formal med kravene er at sikre en sund
virksomhed med effektive former for virksomhedsstyring.

Der er etableret funktioner indenfor omraderne aktuariat,
compliance, risikostyring og internal audit, ligesom der er
udpeget neglepersoner indenfor hvert af disse omrader.

Aflenningspolitik

Bestyrelsen har i henhold til geldende lovgivning fastlagt
en aflenningspolitik for Peedagogernes Pension. Aflennings-
politikken indebarer blandt andet, at ingen medarbejdere
eller medlemmer af direktionen og bestyrelsen modtager
variable lendele, herunder bonus.

Aflenningspolitikken kan ses pa Pedagogernes Pensions
hjemmeside under
https://pbu.dk/globalassets/om-pbu/fakta-om-pbu/
vedtaegter/aflonningspolitik-april-2021.pdf

Maltal for det underrepraesenterede ken
Paedagogernes Pensions bestyrelse skal i henhold til geeldende
lovgivning opstille et maltal for det underrepraesenterede ken
med henblik pa at opna en ligelig repreesentation mellem
kennene pa posterne i hvert af de overste ledelseslag.
Bestyrelsen opfatter en ligelig kensfordeling som en reprae-
sentation af hvert ken med mindst 33 pct.

Bestyrelsen i Pedagogernes Pension bestar af 3 kvinder og
6 meaend.


https://pbu.dk/globalassets/om-pbu/fakta-om-pbu/vedtaegter/aflonningspolitik-april-2021.pdf
https://pbu.dk/globalassets/om-pbu/fakta-om-pbu/vedtaegter/aflonningspolitik-april-2021.pdf
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Bestyrelsen, delegeretforsamlingen og daglig ledelse

Bestyrelsen

Uffe Jensen * Lasse Bjerg Jorgensen ** Kim Hyttel "
Formand 1. naestformand 2. naestformand
2. viceborgmester, Odder Kommune Hovedkasserer, BUPL Pxdagog

Steffen Poulsen ™~ Mette Pernille Riis ™" Bitten Persson **
Pxdagog Formand for BUPL Nordsjzlland Forretningsudvalgsmedlem i BUPL

T A

| )'
Lis Skovbjerg " Leif Hasager ™" Carsten Rasmussen *

Seerligt kvalificeret medlem Seerligt kvalificeret medlem Kommunalbestyrelsesmedlem,
Lejre Kommune

=

*

Udpeget af Kommunernes Landsforening (KL)
** Udpeget af Borne- og Ungdomspadagogernes Landsforbund (BUPL)
“*Valgt af medlemmerne
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Delegeretforsamlingen fra den 1. januar 2021

Bjarne Kofoed

Bjarne Benda

Ulla Mathiesen

Per B. Andersen
Brigitte Christensen
Lene Due

Ole L. Nielsen

Mette Pernille Riis
Christa Thestrup
Torstein Grubb

Kay Abrahamsen

Pia Ungstrup Petersen
Mette Laurentzius
Joakim Rex Blankschen
Anne-Marie Knudsen
Susanne B. Frederiksen
Marianne Carlsen
Johannes Nissen

Lone Reinholdt

Per Wossner

Merete Wittrup Lauesen
Lasse Porsgaard Birkelund
Kim Hyttel

Jonna Uhre

Jens Jensen

Lone Brask Bay

Bettina Laursen

Rikke W. Ganderup
Steffen Poulsen

Lars Meller

Linda Hedegaard Bjerre
David Nordstrem

Peter Leth Nielsen
Grete Kirstine Nielsen

Hanne Rosenqvist

Hovedstaden
Hovedstaden
Hovedstaden
Storkebenhavn
Storkebenhavn
Storkebenhavn
Nordsj=lland
Nordsjelland
Nordsj=lland
Midtsjeelland
Midtsj=elland
Midtsjeelland
Sydestsjzlland
Sydestsjzlland
Sydestsjzlland
Bornholm

Fyn

Fyn

Fyn

Sydjylland
Sydjylland
Sydjylland
MidtVestjylland
MidtVestjylland
MidtVestjylland
@stjylland
Ostjylland
@stjylland
Arhus

Arhus

Arhus
Nordjylland
Nordjylland
Nordjylland

LFS
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Bestyrelsens ledelseshverv

Bestyrelsesformand Uffe Jensen

Medlem af kommunalbestyrelsen i Odder Kommune

2. viceborgmester og medlem af @konomi- og Erhvervsudvalget samt Bern og Ungeudvalget
Bestyrelsesmedlem i Erhvervshus Midtjylland

Bestyrelsesformand for Forberedende Grund Uddannelse - FGU Sydestjylland

Medlem af revisions- og risikoudvalget i Pedagogernes Pension

1. nastformand Lasse Bjerg Joargensen

Hovedkasserer i BUPL

Formand for BUPL-A

Bestyrelsesmedlem i Danske A-kasser
Bestyrelsesmedlem i Ulandssekretariatet

Medlem af Regeringens Beskzaftigelsesrad

Medlem af repreesentantskabet i Lan & Spar Bank A/S
Medlem af styrelsen i NLS

Medlem af FH's hovedbestyrelse

Medlem af commitee i ETUCE

Styrelsesmedlem i Centerradet for forskning i dagtilbud
Styrelsesmedlem i International Bernesolidaritet

2. naestformand Kim Hyttel

Kritisk revisor for BUPL

Kritisk revisor for BUPL-A

Kasserer i Danske Qlsamlere

Medlem af revisions- og risikoudvalget i Peedagogernes Pension

Bestyrelsesmedlem Steffen Poulsen
Ingen

Bestyrelsesmedlem Mette Pernille Riis

Formand for BUPL Nordsj=lland
Bestyrelsesmedlem i FH Hovedstaden

Bestyrelsesmedlem Bitten Persson

Suppleantpost i Arbejdsmiljeradet i regi af FH

Medlem af Dimittendsamarbejdet med SL, LFS og PLS

Medlem af Forhandlingsfalleskabets repraeesentantskab

Medlem af FH - Arbejdsmilje

Medlem af FH - Organisationsudvikling

Medlem af NLS Arbejdsmilje

Medlem af Branchefzlleskabet for Arbejdsmilje for Velfeerd og Offentlig administration

Bestyrelsesmedlem Lis Skovbjerg

Bestyrelsesmedlem i AkademikerPension

Bestyrelsesmedlem i MP Investment Management A/S
Naestformand i revisions- og risikoudvalget i AkademikerPension
Formand for revisions- og risikoudvalget i Peedagogernes Pension

Bestyrelsesmedlem Leif Hasager

Bestyrelsesmedlem i KJK Sicav
Naestformand i revisions- og risikoudvalget i Peedagogernes Pension

Bestyrelsesmedlem Carsten Rasmussen
Kommunalbestyrelsesmedlem i Lejre Kommune
Medlem af Skatteradet

Bestyrelsesmedlem i ROMU

Bestyrelsesmedlem i FORS
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Direktionens ledelseshverv

Administrerende direkter Sune Schackenfeldt

Bestyrelsesformand for Ejendomsudvikling Kronborg Strand P/S
Bestyrelsesformand for PBU Invest Holding P/S

Bestyrelsesformand for Ejendomsudvikling Radhus Have P/S
Bestyrelsesformand for Ejendomsudvikling Brahesbakke P/S
Bestyrelsesformand for Ejendomsudvikling Nyborg Midtermole P/S
Bestyrelsesmedlem i Forca A/S

Bestyrelsesformand for Landsforeningen til Bekeempelse af Cystisk Fibrose
Alle disse hverv er ulennede.

For yderligere oplysninger om Sunes CV, hverv og personlige oplysninger henvises til felgende link:
https://pbu.dk/om-os/fakta-om-pbu2/organisation/Ledelse/sune-schackenfeldt/

Ledelsesgruppen

Adm. direkter Sune Schackenfeldt
Matematisk direkter Frank Cederbye
ClO Carsten Warren Petersen

CFO Christian Vellov

COO Line Nexo Leth

For yderligere oplysninger om ledelsesgruppen henvises til felgende link:
https://pbu.dk/om-os/fakta-om-pbu2/organisation/Ledelse/



https://pbu.dk/om-os/fakta-om-pbu2/organisation/Ledelse/sune-schackenfeldt/
https://pbu.dk/om-os/fakta-om-pbu2/organisation/Ledelse/
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Femarsoversigter:

Hovedtal og Finanstilsynets noegletal 2017-2021

Tabel 9. Regnskabets hovedtal (pensionskassen)

(mio. kr.) 2021 2020 2019 2018 2017
Resultatopgerelsens hovedtal
Medlemsbidrag 3.369 3.134 3.033 2.895 2.754
Pensionsydelser 2.126 1.855 1.864 1.706 1.511
Investeringsafkast for PAL-skat 8.065 4.889 8.189 -1.695 4.511
Administrationsomkostninger 39 38 40 39 36
Pensionsteknisk resultat 13 -76 -1.063 -249 -103
Arets totalindkomst 199 38 -859 -348 175
Balancens hovedtal
Hensaettelser til pensionsaftaler
og investeringskontrakter, i alt 83.360 75.634 70.378 60.345 60.542
Egenkapital, i alt 2.242 2.042 2.004 3.555 3.903
Overskudskapital 1.057 931 836 = =
Aktiver, i alt 90.420 82.021 78.835 67.722 66.063
Anm: Afrundinger kan medfere, at tallene ikke summer.
Tabel 10. Nogletal (pensionskassen)

2021 2020 2019 2018 2017
oSG SO o5 g9 153 a2 o
Afkastprocent for 45-arig 14,6 9,0 20,1 -5,2 10,4
Afkastprocent for 50-arig 14,2 8,0 17,9 4,2 9,8
Afkastprocent for 60-arig 9,0 6,0 13,5 -2,2 8,6
Afkastprocent for 75-3arig 5.2 3.9 9,3 -0,2 7.4
g‘lrel;setr?;?oc::atlesttsekrg (t:l ig)ennemsnitsrenteprodukter 6.8 41 11,7 11 74
Risiko pa afkast relateret til markedsrenteprodukter (N3) 3,75 3,75 3,25 3,75 3,25
Omkostningsprocent af henszttelser (N4) 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Omkostninger pr. medlem (N5), kr. 286 285 310 313 296
Egenkapitalforrentning efter skat (N6) 9,2 1,9 -35.3 -9,3 4,6
Forretning af overskudskapital, der tildeles afkast 8.6 5.8 116 i

som egenkapital (N7)
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ESG: Negletal 2019-2021

Tabel 11. ESG-negletalsoversigt (pensionskassen)

Enhed 2021 2020 2019
Miljedata
CO,e, scope 1 Tons 43,5 43,8 41,2
CO,e, scope 2 - Market based Tons 8,5 15,3 26,1
CO,e, scope 2 - Location based Tons 9,8 8,7 11,2
Energiforbrug G 1.397,4 1.363,2 1.197,2
Vedvarende energiandel (scope 2) Procent 76,6 65,2 41,8
Vandforbrug m3 263,1 327.9 316,1
Sociale data
Fuldtidsarbejdsstyrke FTE 41,6 40,0 30,5
Kensdiversitet Procent 51,2 51,6 50,5
Kensdiversitet for ovrige ledelseslag Procent 25,0 50,0 0,0
Lonforskel mellem ken Gange 1.4 1,1 1,5
Medarbejderomsatningshastighed Procent 12,3 10,2 10,0
Sygefraveaer Dage/FTE 8.8 8.0 6,2
Fastholdelse af medlemmer Procent n/a n/a n/a
Ledelsesdata
Bestyrelsens kensdiversitet Procent 33 33 22
Tilstedevaerelse pa bestyrelsesmeder Procent 96 94 90
Lonforskel mellem CEO og medarbejdere Gange 52 6,0 51

Anvendt regnskabspraksis i forbindelse
med ESG-noegletal

ESG-nogletallene er udarbejdet efter den vejledning, som FSR
- danske revisorer, Nasdaq og Finansforeningen lancerede i
juni 2019 med en opdatering i december 2020. En na&rmere
beskrivelse af metoderne til opgerelse kan findes pa FSR -
danske revisorers hjemmeside.

Miljedata:

Scope 1, CO,e (tons)

Scope 1 omfatter direkte emissioner, der stammer fra
Padagogernes Pensions egen forbreending af breendsler. Der
foretages en omregning af malingerne af de direkte emissioner
til CO,-=ekvivalenter (CO,e), hvor beregninger foretages med
udgangspunkt i konverteringsfaktorer.

Arets forbrug af direkte emissioner udger kerte kilometer i
firmabiler stillet til rddighed af Pedagogernes Pension.

Scope 2, CO,e (tons)

Scope 2 omfatter de indirekte emissioner, der stammer fra den
energi, der blev brugt til at producere elektricitet, fiernvarme
og evt. fiernkeling, som Padagogernes Pension har kebt af
tredjepart til selskabets eget brug.

Der foretages en omregning af malingerne af de indirekte emis-
sioner til CO,-akvivalenter (CO,e), hvor beregninger foretages
med udgangspunkt i konverteringsfaktorer.

I CO,e, scope 2 - Market based indgar keb af baeredysgtig energi.
Til sammenligning opgeres i CO,e, scope 2 - Location based
den gennemsnitlige energiproduktion. Emissionsfaktorerne
kommer fra Energinets miljoedeklaration og den generelle
deklaration.

Arets forbrug af indirekte emissioner opgeres pa baggrund af
e Elektricitet -arets manedlige faktureringer, der tidsmaessigt
kan afvige fra regnskabsaret, men giver et validt grundlag
e Fjernvarme -seneste arsopgorelse, der tidsmaessigt afviger

fra regnskabsaret, men giver et validt grundlag.
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Det samlede energiforbrug for Peedagogernes Pension er base-
ret pa energi fra scope 1 og 2 herunder energi fra vedvarende
energikilder.

Omregningen af malingerne fra de direkte og indirekte emissio-
ner samt fra vedvarende energikilder foretages med udgangs-
punkt i relevante konverteringsfaktorer.

Vedvarende energiandel udger den vedvarende energi, som
Padagogernes Pension har tilkebt, samt den vedvarende
energi, som fremgar af generel deklaration fra HOFOR.
Elektricitet, som bliver leveret af @rsted, er 100 pct. vedvarende
energi fra 1. maj 2021, da Pedagogernes Pension har tilkebt
gron energi.

Der er pt. ingen egenproduceret strom i selskabet.
Vedvarende energiandel (procent)
Angiver, hvor stor en del af den totale forbrugte energi, der

stammer fra vedvarende energikilder.

Vedvarende energi

Samlet el- og varmeforbrug

Vedvarende energi omfatter indkebt gren strem samt summen
af vedvarende energi, som fremgar af HOFOR's miljedeklaration
i forhold til det samlede el- og varmeforbrug.

Vandforbrug (m?)

Er summen af alt vand forbrugt fra alle kilder sdsom overflade-
vand, grundvand, regnvand eller kommunevand. Arets forbrug
af vand opgores pa baggrund af arsopgerelser fra forsynings-
selskaber via ejendomsadministratorer - ud fra seneste ars-
opgorelse, der tidsmaessigt afviger fra regnskabsaret, men
giver et validt grundlag.

Sociale data:

Fuldtidsarbejdsstyrke (antal)

Er summen af det gennemsnitlige antal medarbejdere i
P2dagogernes Pension opgjort som FTE'er tillagt midlertidige
ansatte opgjort som fuldtidszkvivalenter (FTE'er).

= FTE'er + midlertidige ansatte (FTE'er)

Midlertidige ansatte omfatter udelukkende eksterne vikarer,
konsulenter mv., der leser driftsopgaver og som lige sa godt
kunne veere ansat i selskabet. Det gennemsnitlige antal med-
arbejdere (FTE'er) i selskabet er for dret opgjort som et simpelt
gennemsnit af antal medarbejdere ultimo hver maned. Antal
medarbejdere er opgjort ud fra deres normtid, ogsa for time-
lonnede, som har en normtid i deres ansaettelseskontrakt.
Midlertidige ansatte opgeres ligeledes som FTE'er ud fra
selskabets normtid.

Kensdiversitet (procent)

Kensdiversitet er beregnet med udgangspunkt i fuldtidsarbejds-
styrken og udtrykker andelen af kvindelige FTE'er og midlerti-
dige ansatte i forhold til den samlede arbejdsstyrke.

Kvindelige FTE'er inkl. midlertidige ansatte

Fuldtidsarbejdsstyrken

Andelen af kvinder er et gennemsnit for aret opgjort pa samme
made som fuldtidsarbejdsstyrken.Opgores og beregnes pa
baggrund af datainput til fuldtidsarbejdsstyrken, hvor input er
opdelt pa mand og kvinder.

Kensdiversitet for ovrige ledelseslag (procent)
Andelen af kvinder i ledelsen i forhold til det samlede antal

ledere (eksklusive CEO).

Kvindelige ledere (FTE'er)

Alle ledere (FTE'er)

Selskabets ledelseslag er defineret ud fra den geeldende
organisering ultimo aret. Ved opgerelse af kensdiversitet
for evrige ledelseslag defineres en leder som en person
med personaleansvar. CEO indgdr i sagens natur ikke som
en del af det ovrige ledelseslag og dermed heller ikke i
nogletalsberegningen.

Lenforskel mellem ken (gange)
Er udtryk for, hvor mange gange den kvindelige medianlen kan

dekkes af den mandlige medianlen.

Medianlon mznd

Medianlen kvinder

Medianlennen beregnes for de mandlige og de kvindelige
medarbejdere, der er ansat ultimo aret. Lennen opgores
inklusive bonusser, betalt pension mv. og opgeres som - eller
omregnes til - en arslen. Medianlennen beregnes pa grundlag
af den faktiske bruttolen omregnet til arslen pr. medarbejder
for de medarbejdere, der er ansat ved arets udgang. Arets
faktiske bruttolen pr. medarbejder opgeres som summen af
arets manedlige indberettede indkomstandele, herunder len,
feriepenge, bonus- og engangshonorarer, ATP- og pensionsbi-
drag, personalegoder samt jubilaeumsgratialer og fratreedelses-
godtgerelser. Den faktiske opgjorte bruttolen omregnes til
arslen i forholdet mellem "den arlige normtid” og "summen af
de manedligt registrerede lentimer”. Medianlennen findes for
begge ken ved at identificere den midterste beregnede arslon
blandt kennets medarbejdere, hvor de beregnede arslenninger
er sorteret i stigende orden. Ved lige antal medarbejdere
opgores lenmedianen som gennemsnittet af de 2 midterste
beregnede arslenninger. Opgorelsen af negletallet for lenforskel
mellem ken sker sdledes pa baggrund af beregnede arslen for
de medarbejdere - eksklusive CEO - der er ansat ultimo aret
(pa balancedagen).
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Medarbejderomsatningshastighed (procent)
Arets medarbejderomsaetningshastighed er beregnet for bade
frivilligt og ufrivilligt forladende medarbejdere.

Frivillige og ufrivillige forladende FTE'er

FTE'er

Midlertidige ansatte, der leser driftsopgaver og som lige sa godt
kunne vaere ansat i selskabet, indgar ikke i dette negletal, der

udelukkende omfatter egne medarbejdere (FTE'er). Beregnes ud
fra det samlede antal fratradte medarbejdere opgjort som FTE'er
(ud fra normtid) i regnskabsaret divideret med det gennemsnit-
lige antal medarbejdere i selskabet opgjort som FTE'er.

Sygefraveer (dage/FTE)

Omfatter udelukkende sygefravaer for egne medarbejdere
(FTE'er) og opgeres som antal sygedage i regnskabsaret i
forhold til det gennemsnitligt antal medarbejdere (FTE'er) for
regnskabsperioden.

Antal sygedage

FTE'er

Antal sygedage i regnskabsaret omfatter bade kort- og langtids-
syge. Andet fravaer sasom orlov/barselsorlov er ikke inkluderet
i antal sygedage.

Governance - ledelsesdata

Bestyrelsens kensdiversitet (procent)

Andelen af kvinder i bestyrelsen i forhold til det samlede antal
bestyrelsesmedlemmer.

Kvindelige bestyrelsesmedlemmer

Alle bestyrelsesmedlemmer

Bestyrelsens kensdiversitet opgoeres ultimo regnskabsaret.
Opgores pa baggrund af oplysninger i drsrapport/i CVR-
registret pr. balancedagen.

Tilstedevarelse pa bestyrelsesmeder (procent)
Er udtryk for aktivitetsniveauet for bestyrelsesmedlemmerne.

2 Antal bestyrelsesmeder med
tilstedevarelse pr. bestyrelsesmedlem

Antal bestyrelsesmoder *
Antal bestyrelsesmedlemmer

Maler den gennemsnitlige tilstedevaerelse pa bestyrelsesmo-
derne afholdt i regnskabsaret. Tilstedevaerelserne fremgar af
referaterne af de afholdte bestyrelsesmeder i regnskabsaret.

Lenforskel mellem CEO og medarbejdere (gange)
Er udtryk for, hvor mange gange medarbejdernes medianlen

kan dakkes af CEO-lon.

CEO-lon

Medianlen medarbejder

Medianlennen opgeres for de medarbejdere, der er ansat
ultimo aret. Lennen opgeres inklusive bonusser, betalt
pension mv. og opgeres som - eller omregnes til - en arslen.
Beregnes med udgangspunkt i den oplyste len for CEQ i
arsrapporten samt den opgjorte medianlen for alle selskabets
medarbejdere eksklusive CEO for regnskabsaret. Medianlen for
medarbejdere omfatter udelukkende medarbejdere med en
ansattelseskontrakt (egne FTE'er). Midlertidige ansatte, der i
princippet varetager driftsopgaver og som lige sa godt kunne
veere ansat i selskabet, er ikke medregnet. Medianlennen findes
ved at identificere den midterste beregnede arslen for alle
medarbejdere - eksklusive CEO - hvor de beregnede arslon-
ninger er sorteret i stigende orden. Ved lige antal medarbejdere
opgoeres lenmedianen som gennemsnittet af de 2 midterste
beregnede arslenninger.
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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for Peedagogernes Pension for regnskabsaret 2021.
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed.

Arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og pensionsselskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december
2021 samt af resultatet af koncernens og pensionsselskabets aktiviteter for regnskabsaret 2021.

Ledelsesberetningen indeholder en retvisende redegerelse for udviklingen og aktiviteterne i koncernen og pensionsselskabet samt
en beskrivelse af de vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som koncernen og pensionsselskabet kan pavirkes af.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kebenhavn, den 16. marts 2022

Direktionen

Sune Adam Wilhelm A. Schackenfeldt

Bestyrelsen

Uffe Jensen (Formand) Lasse Bjerg Jorgensen (1. naestformand) Kim Hyttel (2. naestformand)

Steffen Poulsen Mette Pernille Riis Bitten Persson

Carsten Rasmussen Lis Skovbjerg Leif Hasager
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Til medlemmerne af Peedagogernes Pension - pensionskassen for padagoger

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for
Padagogernes Pension - pensionskassen for padagoger for
regnskabsaret 1. januar - 31. december 2021, der omfatter
resultatopgerelse, totalindkomstopgerelse, balance, egen-
kapitalopgerelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis,
for savel koncernen som pensionskassen. Koncernregnskabet
og arsregnskabet udarbejdes i overensstemmelse med lov om
finansiel virksomhed.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet
giver et retvisende billede af koncernens og pensionskassens
aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2021
samt af resultatet af koncernens og pensionskassens aktiviteter
for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2021 i overens-
stemmelse med lov om finansiel virksomhed.

Vores konklusion er konsistent med vores revisionsprotokollat
til revisionsudvalget og bestyrelsen.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med interna-
tionale standarder om revision og de yderligere krav, der er
geeldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og
krav er nermere beskrevet i revisionspategningens afsnit
"Revisors ansvar for revisionen af regnskaberne".

Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er
tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Uafh=ngighed

Vi er uafhangige af koncernen i overensstemmelse med
International Ethics Standards Board for Accountants' interna-
tionale retningslinjer for revisorers etiske adferd (IESBA Code)
og de yderligere etiske krav, der er gzldende i Danmark, lige-
som 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 forord-
ning (EU) nr. 537/2014.

Valg af revisor

Vi blev ferste gang valgt som revisor for Peedagogernes Pension
- pensionskassen for paedagoger den 26. maj 2000 og er
genvalgt arligt ved generalforsamlingsbeslutning i en samlet
opgaveperiode pa 21 ar frem til og med regnskabsaret 2021.

Centrale forhold ved revisionen

Centrale forhold ved revisionen er de forhold, der efter vores
faglige vurdering var mest betydelige ved vores revision af
koncernregnskabet og arsregnskabet (herefter benavnt
"regnskaberne"”) for regnskabsaret 2021. Disse forhold blev
behandlet som led i vores revision af regnskaberne som helhed

og udformningen af vores konklusion herom. Vi afgiver ikke
nogen sarskilt konklusion om disse forhold. For hvert af neden-
naevnte 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 regnskaberne", herunder i relation til
nedennavnte centrale forhold ved revisionen. Vores revision har
omfattet udformning og udferelse af revisionshandlinger som
reaktion pa vores vurdering af risikoen for vaesentlig fejlinfor-
mation i regnskaberne. Resultatet af vores revisionshandlinger,
herunder de revisionshandlinger vi har udfert for at behandle
nedennzevnte forhold, danner grundlag for vores konklusion
om regnskaberne som helhed.

Centrale forhold ved revisionen

Maling af hensattelser til pensionsaftaler og
investeringskontrakter

Koncernens og pensionskassens henszettelser til pensions- og
investeringsaftaler udger 83,4 mia. kr. pr. 31. december 2021,
omfattende hensattelser til markedsrenteprodukter 78,3 mia.
kr. og pensionshenszttelser til gennemsnitsrenteprodukter
5,0 mia. kr.

Malingen af hensattelser til pensionsaftaler og investerings-
kontrakter indebzerer vaesentlige ledelsesmaessige sken,
omfattende:

¢ Valg af metoder, modeller og datagrundlag

e Udarbejdelse af forventninger til fremtidige begivenheder.
Maling af hensattelser til markedsrenteprodukter tegnet
uden garantier indebzerer ikke i sig selv vaesentlige ledelses-
maessige sken, idet vaerdien afspejler maling af investeringsak-
tiverne knyttet til markedsrenteprodukterne.

Vi henviser til ledelsens beskrivelser af risici samt usikkerheder

og sken i forbindelse med maling af hensattelser til pensions-
og investeringsaftaler i regnskabernes note 19 og 20.

Hvordan forholdet blev behandlet ved revisionen

Vores revisionshandlinger, der er udfert i samarbejde med vores
aktuaruddannede specialister, har blandt andet omfattet
folgende:

e Vurdering af design og test af operationel effektivitet af
noglekontroller i de aktuarmaessige modeller samt i processer
for fastlaeggelse af forudsaetninger, indsamling af data og
anvendelse af analyser
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Sammenholdelse af anvendte forudsatninger for invaliditets-
og dedelighedsintensiteter samt reaktiveringsforudsatninger
og genkebssandsynligheder i forhold til historiske data,
tendenser samt markedspraksis

Sammenholdelse af anvendte forudsatninger samt metoder
og modeller i forhold til almindelig accepterede aktuar-
maessige standarder

Stikprevevis kontrol af underliggende datas nejagtighed og
fuldstendighed samt stikprevevis gennemgang af aktuar-
maessige beregninger og modeller

Analytiske handlinger i form af vurdering af udviklingen i
hensattelser til pensionsaftaler og investeringskontrakter
i forhold til sidste ar samt i forhold til udviklingen i branche-
standarder og markedspraksis.

Vi har endvidere vurderet, hvorvidt noteoplysninger vedrerende
hensattelsernes risici og usikkerheder opfylder de relevante
regnskabsregler.

Maling af unoterede investeringer

Koncernens unoterede investeringer udger 9,0 mia. kr. pr.
31. december 2021 og omfatter blandt andet investeringer i
ejendomme, infrastrukturaktiver, aktier samt fonde og kapital-
andele i tilknyttede og associerede virksomheder, som investerer
i sddanne aktiver.

Malingen af unoterede investeringer indebaerer vesentlige
ledelsesmassige skeon, omfattende:

e Valg af vaerdiansttelsesmetoder og -modeller
¢ Fastleggelse af forventede fremtidige pengestremme

e Fastsattelse af afkastkrav, herunder investeringsspecifikke
risikotilleg.

Vi henviser til ledelsens specifikationer og beskrivelser af
unoterede investeringer i note 1 og 32.

Vores revisionshandlinger har blandt andet omfattet felgende:

Vurdering af design og test af operationel effektivitet af
neglekontroller for maling af unoterede investeringer,
herunder processer for fastleggelse af forudsaetninger

Sammenholdelse af de anvendte metoder og modeller
med anerkendt markedspraksis

Sammenholdelse af vaesentlige forudsatninger for frem-
tidige pengestromme med historiske pengestremme

Sammenholdelse af fastlagte afkastkrav med relevante
benchmarkdata

Afstemning af veerdier til modtagne rapporteringer fra
eksterne forvaltere af unoterede investeringer.

Vi har endvidere vurderet, hvorvidt noteoplysninger vedrerende
investeringernes risici og fastlaeggelse af centrale forudsaet-
ninger for malingen opfylder de relevante regnskabsregler.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om regnskaberne omfatter ikke ledelses-
beretningen, og vi udtrykker ingen form for konklusion med
sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af regnskaberne er det vores
ansvar at lese ledelsesberetningen og i den forbindelse over-
veje, om ledelsesberetningen er vasentligt 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 kreevede oplysninger i henhold til lov om finansiel
virksomhed.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at
ledelsesberetningen er i overensstemmelse med regnskaberne
og er udarbejdet i overensstemmelse med krav i lov om finan-
siel virksomhed. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i
ledelsesberetningen.

Ledelsens ansvar for regnskaberne

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab
og et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med lov om finansiel virksomhed. Ledelsen har
endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser
for nedvendig for at udarbejde regnskaberne uden vasentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskaberne er ledelsen ansvarlig for at
vurdere koncernens og pensionskassens evne til at fortsztte
driften; at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette
er relevant; samt at udarbejde regnskaberne pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten
har til hensigt at likvidere pensionskassen, indstille driften eller
ikke har andet realistisk alternativ end at gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af regnskaberne
Vores mal er at opnad hej grad af sikkerhed for, om regnskaberne
som helhed er uden vaesentlig 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 overensstemmelse med internationale standarder om
revision og de yderligere krav, der er geldende i Danmark,
altid vil afdekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes.
Fejlinformationer kan opsta 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
okonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne treffer 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 geldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og
opretholder professionel skepsis under revisionen. Herudover:

e |dentificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinfor-
mation i regnskaberne, uanset om denne skyldes besvigel-
ser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som
reaktion pa disse risici samt opnar revisionsbevis, der er
tilstreekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklu-
sion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation
forarsaget af besvigelser er hejere end ved vasentlig fejl-
information forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensveargelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser,
vildledning eller tilsideszttelse af intern kontrol.

Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for
revisionen for at kunne udforme revisionshandlinger, der er
passende efter omstendighederne, men ikke for at kunne
udtrykke en konklusion om effektiviteten af pensionskassens
interne kontrol.

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

Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskaberne
pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift er pas-
sende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisions-
bevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder
eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om koncernens
og pensionskassens evne til at fortsaette driften. Hvis vi
konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning gere opmaerksom pa oplysninger herom i
regnskaberne eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraek-
kelige, modificere vores konklusion. Vores konklusion er
baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen
for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller
forhold kan dog medfere, at koncernen og pensionskassen
ikke lngere kan fortsaette driften.

Tager vi stilling til den samlede preesentation, struktur og ind-
hold af regnskaberne, herunder noteoplysningerne, samt om
regnskaberne afspejler de underliggende transaktioner og
begivenheder pa en sadan made, at der gives et retvisende
billede heraf.

e Opnar vi tilstreekkeligt og egnet revisionsbevis for de finan-
sielle oplysninger for virksomhederne eller forretningsaktivi-
teterne i koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om
koncernregnskabet. Vi er ansvarlige for at lede, fore tilsyn
med og udfere koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for
vores revisionskonklusion.

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

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

Med udgangspunkt i de forhold, der er kommunikeret til den
overste ledelse, fastslar vi, hvilke forhold der var mest betyde-
lige ved revisionen af regnskaberne for den aktuelle periode
og dermed er centrale forhold ved revisionen. Vi beskriver
disse forhold i vores revisionspategning, medmindre lov eller
ovrig regulering udelukker, at forholdet offentliggeres, eller i
de yderst sjeldne tilfeelde, hvor vi fastslar, at forholdet ikke
skal kommunikeres i vores revisionspategning, fordi de negative
konsekvenser heraf med rimelighed ville kunne forventes at veje
tungere end de fordele, den offentlige interesse har af sadan
kommunikation.

Kebenhavn, den #. marts 2022

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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Resultatopgoerelse og totalindkomstopgorelse

Pensionskassen Koncernen

Alle beleb i tusind kr. Note 2021 2020 2021 2020

Bruttomedlemsbidrag 2 3.368.550 3.134.201 3.368.550 3.134.201
Medlemsbidrag f.e.r., i alt 3.368.550 3.134.201 3.368.550 3.134.201
Indtaegter fra tilknyttede virksomheder 316.107 191.146 - -
Indtaegter fra associerede virksomheder 60.864 -96.966 60.864 -96.966
o8 andre materialls Ivestrngsskiver 24433 27720 6573 195442
Renteindtagter og udbytter m.v. 2.154.513 1.453.589 3.256.153 2.562.297
Kursreguleringer 3 5.649.042 3.423.358 5.010.495 2.512.291
Renteudgifter -7.323 -5.156 -13.402 -10.933
ﬁqi”;'Eig:‘:;ﬁ:;‘;;?fgg;’;gjr | forbindelse 7 -132.613 -104.478 -319.505 -272.615
Investeringsafkast, i alt 8.065.022 4.889.213 8.060.336 4.889.516
Pensionsafkastskat 4 -1.218.898 -741.252 -1.218.898 -741.252
Investeringsafkast efter pensionsafkastskat 6.846.125 4.147.962 6.841.439 4.148.264
Pensionsydelser f.e.r., i alt 5 -2.125.928 -1.855.381 -2.125.928 -1.855.381
Andring i pensionshensattelser f.e.r. 6 -7.726.464 -5.255.741 -7.726.464 -5.255.741
Andring i overskudskapital -125.937 -94.792 -125.937 -94.792
Pensionsmaessige driftsomkostninger f.e.r., i alt 7 -39.474 -38.166 -39.474 -38.166
Overfort investeringsafkast -184.212 -114.321 -184.212 -114.321
PENSIONSTEKNISK RESULTAT 12.659 -76.239 7.973 -75.937
Egenkapitalens investeringsafkast 216.998 134.749 216.998 134.749
RESULTAT FOR SKAT 229.657 58.510 224.971 58.812
Pensionsafkastskat for egenkapital -32.786 -20.428 -32.786 -20.428
ARETS RESULTATFOR 196871 38082 192185 38384
Minoritetsinteressernes andel - - 4.686 -302
ARETS RESULTAT 196.871 38.082 196.871 38.082
Vardiregulering af domicilejendomme 33.052 5.368 33.052 5.368
ﬁrsoerziItﬁtnag','s”kiﬁ:;z;"eﬁm til henseettelser -30.647 -5.025 -30.647 -5.025
Anden totalindkomst, i alt 2.405 343 2.405 343
ARETS TOTALINDKOMST 199.276 38.424 199.276 38.424

Arets totalindkomst overferes til egenkapitalen.



35 | Arsrapport 2021 | Pe=dagogernes Pension

Balance - Aktiver

Pensionskassen Koncernen
Alle beleb i tusind kr. Note 2021 2020 2021 2020
Driftsmidler 8 1.962 1.738 1.962 1.738
Domicilejendomme 9 42.552 33.941 42.552 33.941
MATERIELLE AKTIVER, | ALT 44.514 35.679 44.514 35.679
investeringsejendomme og andre materielle 1o 47.198 9328 262668 216,034
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 249.081 214.768 - -
udlan til tilknyttede virksomheder 32.188 36.466 - -
Kapitalandele i associerede virksomheder 158.889 165.157 158.889 165.157
:I?:’If::rir;:irni it::;""ttede og associerede 440.159 416391 158.889 165.157
Kapitalandele 534.627 570.002 4.436.954 3.481.976
Investeringsforeningsandele 5.184.747 4.149.647 7.856 13.505
Obligationer 2.597.719 2.410.821 3.806.427 3.617.030
Indlan i kreditinstitutter 11 173.410 333.403 281.227 397.489
Afledte finansielle instrumenter 12 4.764 39.974 21.642 59.611
Andre finansielle investeringsaktiver, i alt 8.495.267 7.503.847 8.554.107 7.569.611
INVESTERINGSAKTIVER, | ALT 8.982.624 7.959.566 8.975.664 7.950.802
mx:z;g‘:g:;&légggtEII_'I_;(RNY“ET 13 80.414.288 73.095.508 80.337.260 72.993.014
Andre tilgodehavender 14 5.192 3.921 6.909 22.746
TILGODEHAVENDER, | ALT 16.040 10.416 17.757 29.241
Udskudt pensionsafkastskat 4 487.830 545.651 487.830 545.651
Likvide beholdninger 218.508 190.465 218.508 190.465
ANDRE AKTIVER, | ALT 706.339 736.116 706.339 736.116
Tilgodehavende renter 53.138 49.608 248.503 227.274
Andre periodeafgreensningsposter 15 203.269 133.773 384.656 349.011
PERIODEAFGRANSNINGSPOSTER, | ALT 256.407 183.380 633.159 576.286
AKTIVER, | ALT 90.420.212 82.020.665 90.714.693 82.321.138

Eventualaktiver 16
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Balance - Passiver

Pensionskassen Koncernen
Alle beleb i tusind kr. Note 2021 2020 2021 2020
Sikkerhedsfond 118.986 118.986 118.986 118.986
Opskrivningshenlxggelse 2.855 450 2.855 450
Overfort resultat 2.119.732 1.922.862 2.119.732 1.922.862
EGENKAPITAL 2.241.574 2.042.298 2.241.574 2.042.298
Minoritetsinteresse - - 11.116 2.000
EGENKAPITAL, | ALT 17 2.241.574 2.042.298 2.252.689 2.044.298
Overskudskapital 18 1.056.679 930.742 1.056.679 930.742
ANSVARLIG LANEKAPITAL, | ALT 1.056.679 930.742 1.056.679 930.742
Henszettelser til markedsrenteprodukter 19 78.340.914 70.975.705 78.340.914 70.975.705
Zg:i‘;’;ﬁ:iﬁ;ﬁggﬁ;ﬂher 20 5.019.320 4.658.065 5.019.320 4.658.065
HENSIETTELSER TIL PENSIONSAFTALER 53360234 75.633770 83360234 75633770
ﬁa:t'rdu;”eﬁi:de afledte finansielle 12 258.423 9.838 278.798 25.993
Geeld til kreditinstitutter 21 2.219.128 2.488.310 2.219.128 2.488.310
Skyldig pensionsafkastskat 1.160.767 800.853 1.160.767 800.853
Anden g=ld 22 76.782 70.763 339.772 353.080
GALD, | ALT 3.715.099 3.369.765 3.998.464 3.668.237
PERIODEAFGRANSNINGSPOSTER 23 46.626 44.091 46.626 44.091
PASSIVER, | ALT 90.420.212 82.020.665 90.714.693 82.321.138
Anvendt regnskabspraksis 1
Eventualforpligtelser 24
Nzrtstaende parter 25
Femarsoversigt og nogletal 26
ESG-nogletal 27
Realiserede resultat 28
Finansielle risici 29
Specifikation af investeringsaktiver og 30
afkast - markedsrenteprodukter
Specifikation af investeringsaktiver og 31
afkast - gennemsnitsprodukter
Opdeling efter veerdiansattelse af
investeringsaktiver og finansielle 32

forpligtelser
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Egenkapitalopgoerelse

Pensionskassen

1. januar 2020 118.986 108 1.884.780 2.003.873
Arets resultat 38.082 38.082
Anden totalindkomst 343 343
31. december 2020 118.986 450 1.922.862 2.042.298
1. januar 2021 118.986 450 1.922.862 2.042.298
Arets resultat 196.871 196.871
Anden totalindkomst 2.405 2.405
31. december 2021 118.986 2.855 2.119.732 2.241.574
Koncernen

1. januar 2020 118.986 108 1.884.780 2.003.873
Arets resultat 38.082 38.082
Anden totalindkomst 343 343
31. december 2020 118.986 450 1.922.862 2.042.298
Minoritetsinteresser 1. januar 2020 2.302
Arets regulering -302
Minoritetsinteresser 31. december 2020 2.000
31. december 2020 2.044.298
1. januar 2021 118.986 450 1.922.862 2.042.298
Arets resultat 196.871 196.871
Anden totalindkomst 2.405 2.405
31. december 2021 118.986 2.855 2.119.732 2.241.574
Minoritetsinteresser 1. januar 2021 2.000
Arets regulering 9.116
Minoritetsinteresser 31. december 2021 11.116

31. december 2021 2.252.689




38 | Arsrapport 2021 | Pedagogernes Pension




39 | Arsrapport 2021 | P=dagogernes Pension

Noter

NOTE 1 - ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Koncernens og pensionskassens arsregnskab er aflagt i
overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed samt
Finanstilsynets bekendtgoerelse om finansielle rapporter for
forsikringsselskaber og tvargdende pensionskasser.

Regnskabspraksis er uendret i forhold til sidste ar.

| resultatet, balancen, noter og tabeller kan afrundinger
medfere, at summer ikke kan afstemmes.

Vasentlige regnskabsmaessige sken

Ved regnskabsudarbejdelsen anvendes sken og vurdering, som
pavirker sterrelsen af aktiver og forpligtelser.

De vaesentligste sken og vurderinger vedrerer vaerdianseettelsen
af unoterede investeringsaktiver (kapitalandele og investerings-
ejendomme) samt lebetidsafhangig diskonteringssats og
forudsatninger om invaliditet og dedelighed ved opgerelsen
af hensattelser til gennemsnitsrenteprodukter.

Hensttelser til pensionsaftaler og investeringskontrakter
Opgorelse af hensaettelser til pensionsaftaler og investerings-
kontrakter pa gennemsnitsrente foretages pa grundlag af
aktuarmaessige forudsatninger om bl.a. levetid, invaliditet
og medlemsadferd samt ved anvendelse af den af EIOPA
offentliggjorte diskonteringsrentekurve uden tillzeg. For levetid
anvender Pxdagogernes Pension det af Finanstilsynet i 2021
opdaterede benchmark for forudsatninger om levetid.

Pzdagogernes Pension (fremover benavnt som PBU) har i
mindre omfang ugaranterede ordninger pa gennemsnitsrente.
PBU's preesentation i regnskabet af hensattelser pa disse
ordninger pa forsikringsklasse | vises med garanterede ydelser,
uagtet at disse er ugaranterede.

Dagsvaerdi af finansielle investeringsaktiver

og forpligtelser

For finansielle instrumenter med noterede priser fra et aktivt
marked (niveau 1), eller hvor veerdiansattelserne bygger pa
generelt accepterede vaerdiansattelsesmodeller med observer-
bare markedsdata (niveau 2), er der ikke vaesentlige sken
forbundet med veerdiansattelsen.

For finansielle instrumenter, hvor vaerdiansaettelsen kun i mindre
omfang bygger pa observerbare markedsdata (niveau 3), er
veerdiansaettelsen pavirket af skon. Det gzlder blandt andet
kapitalinteresser i tilknyttede eller associerede virksomheder
med investeringer i investeringsejendomme og infrastruktur,
for unoterede kapitalandele i private equity fonde, infrastruktur-
fonde og ejendomsfonde mv. samt for domicilejendommen.

Obligationer, der er handlet de seneste tre handelsdage,
henferes til niveau 1, mens obligationer, der ikke er handlet
de seneste tre handelsdage, henferes til niveau 2.

Veerdiansaettelsen af investeringsejendomme og infrastruktur

i tilknyttede og associerede virksomheder bygger pa nutids-
vardien af det forventede fremtidige cash flow i en given
planlagningsperiode samt en kapitaliseret terminalvaerdi.
Planlaegningsperioden for investeringsejendommene baserer
sig pa et sken om horisont frem til stabiliseret cash flow (typisk
11-12 ar), mens den er mellem 25 og 30 ar for infrastruktur-
investeringerne. For investeringsejendommene er beregnings-
metoden - Discounted Cash Flow (DCF) - defineret i bilag 7 i
regnskabsbekendtgorelsen. De vaesentligste skon knytter sig
til fastsaettelsen af diskonteringsrenten, som er sammensat
af en individuel afkastprocent og den forventede inflation
samt enkelte elementer i det forventede cash flow - iszer de
budgetterede lejeindtaegter, som afhanger af lejers bonitet,
markedslejeniveauer og tomgangsperioder mv., udgifter til
vedligeholdelse og istandsaettelse samt en sakaldt terminal-
vaerdi ved planlagningsperiodens udleb. Den individuelle
afkastprocent fastsaettes med udgangspunkt i referencer over
stedfundne handler med lignende ejendomme og/eller under
hensyn til ejendommens kontraktuelle forhold, beliggenhed,
alder, anvendelse og vedligeholdelsesstand mv. Som supple-
ment til denne veerdianszttelse indhentes arligt en vurdering
fra en ekstern radgiver eller ejendomsmaegler pa dagsvaerdi.
Ejendomme, der er sat til salg, vurderes til forventet salgspris.

Domicilejendommen vardiansttes til dagsveerdi efter de
samme principper som pensionskassens investeringsejen-
domme, se afsnittet ovenfor.

For infrastrukturinvesteringerne, primaert koncentreret i sol-
og vindenergi, i associerede virksomheder foreger den lange
planlegningsperiode pa mellem 25 og 30 ar usikkerheden
om det forventede fremtidige cash flow og derved aktivernes
aktuelle dagsveerdi. Som ved investeringsejendommene er de
vaesentligste skon knyttet til fastsaettelsen af diskonterings-
renten samt de szrlige infrastrukturelementer med stor
betydning for det budgetterede cash flow, herunder sol- og
vindprognoser, udviklingen i elpriserne, regulering, land,
udgifter til vedligeholdelse, samt udgifterne ved nedtagning
af anlag ved periodens udleb. Diskonteringsrenten er foruden
ovenstaende sammensat af en risikofri rente med tilleg af
illikviditetspreemie og den forventede inflation. Pensionskassen
har ikke direkte infrastrukturinvesteringer, men har investeringer
igennem associerede virksomheder.

Vaerdianszttelsen af de unoterede kapitalandele i private equity-
fonde, infrastrukturfonde, obligationsfonde og ejendomsfonde
er i hoj grad baseret pa oplysningerne fra fondene selv, her-
under ved rapporteringer, som ofte ligger forud for balance-
dagen. Der er etableret interne processer og procedurer, der
skal sikre kvaliteten af de oplysninger, der indgar i dagsveerdi-
anseettelsen. Det indebzrer blandt andet, at der tages hojde
for; tidsforskydninger i regnskabsdata mellem seneste rappor-
tering og balancedagen, at der bliver indhentet supplerende
oplysninger fra udvalgte fonde og forvaltere, at der lebende
opsamles intern viden om sterre transaktioner i de enkelte
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fonde samt en vurdering af markedsudviklingen siden seneste
rapportering. Herudover felges der generelt op pa kvaliteten af
den modtagne rapportering, herunder en back test.

De anlagte sken er i sagens natur forbundet med en vis usik-
kerhed. Nye oplysninger og/eller fremtidige begivenheder kan
derfor medfere @ndringer til disse sken og derved de opgjorte
dagsveerdier.

For en nermere beskrivelse af vaerdianszttelsen pa dette
omrade henvises til afsnittet omkring investeringsaktiver samt
note 31, som indeholder en opdeling af investeringsaktiver og
finansielle forpligtelser efter dagsvaerdihierarkiet (niveau 1-3)
og herunder en specifikation og yderligere oplysninger om
vaerdianszettelsen af niveau 3-aktiver.

Principper for fordeling af overskud

Bonus vedrerende rente, risiko og administration gives forlods
til medlemmerne i henhold til de bonussatser, der anmeldes til
Finanstilsynet forud for eller i lebet af dret. For markedsrente-
ordninger opgeres og fordeles arets afkast efter fradrag af
investeringsomkostninger. Arets regnskabsmaessige resultat
fordeles derefter mellem medlemmerne og egenkapitalen

i overensstemmelse med kontributionsprincippet og efter
regler anmeldt til Finanstilsynet. Efter de anmeldte princip-
per tilfalder 20 pct. af risikoresultatet egenkapitalen, mens
administrationsresultatet fuldt ud tilfalder egenkapitalen.
Herudover tildeles egenkapitalen en andel af renteresultatet
svarende til 5 pct. af forsikringsklasse I's forholdsmaessige
andel af egenkapitalen. Tab vedrerende de enkelte kontribu-
tionsgrupper, der dekkes af egenkapitalen, kan, hvis det er
muligt, hentes i det efterfelgende regnskabsar fra de enkelte
gruppers individuelle og kollektive bonuspotentialer.

Koncernforhold og konsolideringspraksis

Koncernregnskab omfatter Peedagogernes Pension - pensions-
kassen for pedagoger (moderselskab), det 100 pct. ejede
PBU Invest Holding P/S, det 100 pct. ejede ejendomsaktie-
selskab PBU Bolig P/S, det 100 pct. ejede selskab PBU
Ejendomsudvikling ApS, de 95 pct. ejede ejendomsudviklings-
selskaber Nyborg Midtermole ApS, Brahesbakke P/S og Radhus
Have P/S samt investeringsforeninger og afdelinger heraf,
der er under PBU's kontrol. Koncernregnskabet er udarbejdet
pa grundlag af reviderede regnskaber for de virksomheder,
der indgar i konsolideringen. Konsolideringen er foretaget
ved sammenlagning af ensartede regnskabsposter og ved
elimineringer af koncernmellemvarender samt af koncern-
interne indtaegter og udgifter. Der er foretaget udligning af
den bogforte veerdi af kapitalandelene for de dattervirksom-
heder, der indgar i konsolideringen, med andelene i datter-
virksomhedernes egenkapital. Koncerninterne transaktioner er
foretaget pa et skriftligt grundlag og afregnes pa markedsvilkar
eller pa omkostningsdaekkende basis. Nyerhvervede eller
nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra
anskaffelsestidspunktet eller fra det tidspunkt, der opnas
bestemmende indflydelse. Solgte eller afviklede virksomheder
indregnes i den konsoliderede resultatopgerelse frem til
afstaelsestidspunktet. Sammenligningstal korrigeres ikke for
nyerhvervede, solgte eller afviklede virksomheder.

Minoritetsinteressernes forholdsmaessige andel af de kon-
soliderede virksomheders resultat og egenkapital opfores
sarskilt i tilknytning til resultatopgerelsen og som en del af
egenkapitalen.

Generelt om indregning og maling

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at frem-
tidige ekonomiske fordele vil tilflyde PBU, og aktivets veerdi
kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar en tidligere begivenhed
medferer en retlig eller faktisk forpligtelse, og det er sand-
synligt, at fremtidige okonomiske fordele vil fraga PBU, og
forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

Keb og salg af finansielle instrumenter indregnes pa afviklings-
dagen, og indregningen opherer, nar retten til at modtage/
afgive pengestremme fra det finansielle aktiv og passiv er
udlebet, eller hvis det er overdraget. Kebs- eller salgstrans-
aktioner, som pa balancedagen endnu ikke er afviklet, indgar
i resultatopgerelsen med deres avance eller tab. Ved forste
indregning males aktiver og forpligtelser til dagsveerdi. Dog
indregnes materielle aktiver ved forste indregning til kostpris.
PBU og koncernen har pa nuvarende tidspunkt ingen materi-
elle aktiver. Maling 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 arsrapporten aflaegges, og som be- eller
afkreefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

| resultatopgerelsen indregnes indtaegter i takt med, at de
indtjenes, mens omkostninger indregnes med de beleb, der
vedrerer regnskabsaret. Vaerdireguleringer af finansielle aktiver
og forpligtelser indregnes i resultatopgerelsen som finansielle
indtaegter eller finansielle omkostninger.

Indtaegter og udgifter periodiseres pr. balancedagen efter
almindeligt anerkendte principper. Gevinster og tab samt
vaerdireguleringer indregnes i resultatopgerelsen, uanset om
de er realiserede eller urealiserede.

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til danske kroner til
transaktionsdagens valutakurs. Ved opgoerelse af dagsvaerdien
af aktiver og forpligtelser i fremmed valuta sker omregningen
til lukkekursen for den pagaeldende valuta pa balancedagen.
Savel realiserede som urealiserede valutakursgevinster og
-kurstab medtages i resultatopgerelsen under posten
kursreguleringer.

Resultatopgerelse og anden totalindkomst

Medlemsbidrag

Medlemsbidrag, engangsindskud og overfersler fra pensions-
ordninger medtages i resultatopgerelsen for den periode, de
vedrerer. Indtaegten er fratrukket arbejdsmarkedsbidrag.

Indtaegter fra tilknyttede og associerede virksomheder
PBU's forholdsmaessige andel af det samlede resultat i datter-
selskaber og associerede virksomheder.
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Indtaegter af investeringsejendomme

Resultat af driften af investeringsejendomme efter fradrag
af udgift til ejendomsadministration. Reguleringer til dags-
vaerdien af investeringsejendomme er indeholdt i posten
kursreguleringer.

Renteindtaegter og udbytter mv.

Indeholder renter af obligationer, andre veerdipapirer, indlan
og tilgodehavender. Herudover indgar modtagne udbytter og
provisionsindtaegter pa finansielle aktiver. Periodiserede og
beregnede ikke-forfaldne poster er medtaget.

Kursreguleringer

Savel realiserede som urealiserede kursgevinster og -tab indgar
i resultatopgerelsen under posten kursreguleringer og opgeres
ud fra ultimo- eller realisationsvaerdien i forhold til primo
balancen eller anskaffelsesprisen, hvis aktivet er erhvervet i
regnskabsaret. Vaerdireguleringer samt gevinster og tab, der
kan henferes til valutakursforskelle ved omregning til danske
kroner, indgar ligeledes under denne post.

Renteudgifter
Posten indeholder primzert renteudgifter i forbindelse med
repoforretninger.

Administrationsomkostninger
Administrationsomkostninger opdeles i administrations-
omkostninger i forbindelse med investeringsvirksomhed og
pensionsmassige driftsomkostninger. Omkostninger, som ikke
umiddelbart kan henfores til en af disse kategorier, fordeles
pa basis af en vaegtet arbejdstidsfordeling.

Administrationsomkostninger bestar af et administrations-
honorar i henhold til administrationsaftalen med Forca A/S
samt direkte afholdte omkostninger, der ikke er omfattet af
aftalerne. Derudover omfatter administrationsomkostninger
lon og gager samt sociale omkostninger, pensioner samt
andre administrationsomkostninger, herunder arets af- og
nedskrivninger pa materielle aktiver mv. Fordelingen af
indirekte afholdte omkostninger er sket ud fra et skennet
forbrug af omkostninger vedrerende henholdsvis pensions-
og investeringsvirksomhed.

Posten administrationsomkostninger i forbindelse med inve-
steringsvirksomhed indeholder desuden omkostninger ved
keb og salg af veerdipapirer, forvaltningsafgifter samt henforte
omkostninger til administration af investeringsvirksomheden.

Pensionsafkastskat

| pensionsafkastskat (PAL) indgar individuel PAL og institut PAL.

Individuel PAL er skat af det afkast, der er tilskrevet det enkelte
medlems depot i regnskabsaret reduceret for PAL for friholdte
medlemmer. Institut PAL er forskellen mellem individuel PAL for

PAL for friholdte medlemmer og skat af arets samlede investe-
ringsafkast reduceret med omkostninger til formueforvaltning

samt korrigeret for lempelser for skat betalt i udlandet.

Pensionsafkastskat, der pahviler det pensionsafkastskatte-
pligtige afkast, indgar i resultatopgerelsen, uanset om pen-
sionsafkastskatten er aktuel eller forst skal betales i senere
perioder.

Udbetalte ydelser
Udbetalte ydelser indeholder arets udbetalte pensionsydelser.

Andring i pensionshensattelser
Arets @ndringer i pensionshensattelserne.

Overfort investeringsafkast

Den del af det samlede investeringsafkast (efter PAL), der kan
henferes til egenkapitalen i henhold til kontributionsbekendt-
gorelsen, og de regler PBU har anmeldt til Finanstilsynet.

Pensionsteknisk resultat

Det pensionstekniske resultat er fratrukket overfert formue-
afkast, der udger egenkapitalens andel af formueafkast med
fradrag af PAL.

Pensionsafkastskat for egenkapitalen

| pensionsafkastskat for egenkapitalen indgar den PAL, der
pahviler egenkapitalens andel af det pensionsafkastskatte-
pligtige afkast.

Anden totalindkomst

Anden totalindkomst prasenteres i forlengelse af resultat-
opgorelsen. | anden totalindkomst indgar i al vaesentlighed
vardireguleringer af domicilejendomme. Skatteeffekten af

posterne indgar ligeledes i anden totalindkomst.

Balance
Materielle aktiver (Leasing)

Driftsmidler bestar af leasede aktiver.

Leasing- og lejeaftaler indregnes i balancen med henholdsvis
et leasingaktiv (retten til at anvende aktivet) og en leasingfor-
pligtelse. Undtaget er leasing af immaterielle aktiver og aktiver
leaset af en dattervirksomhed eller en associeret virksomhed,
som indregnes til indre vaerdi, samt leasingaftaler med en lebe-
tid under 12 maneder samt leasingaftaler med en lav veerdi,
som i PBU er defineret som aftaler med en verdi pa under 5 t.
usd. (ca. 30 t. kr.)

Leasingaktiver afskrives lineaert over aktivernes forventede leve-
tid (4 ar) og leje- og leasingydelser opdeles i en afdragsdel,
som fragar leasinggzlden og en rentedel, som udgiftsferes
under finansielle omkostninger.

Leasingforpligtelsen opgeres som nutidsveerdien af de frem-
tidige leasingydelser og tilbagediskonteres med CIBOR, lebetid
3 maneder. For de aftaler, der er indgaet fer 1. januar 2021 er
-0,4 pct. p.a. anvendt og for de aftaler, der er indgdet i 2021,
er -0,3 pct. p.a. anvendt.
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Domicilejendomme

Domicilejendomme veerdianszettes til omvurderet veerdi svarende
til dagsveerdi pa balancetidspunktet. Stigningen i omvurderet
veerdi indregnes i anden totalindkomst, medmindre stigningen
modsvarer en vaerdinedgang, der tidligere har vaeret indregnet
i resultatopgerelsen. Et fald i den omvurderede veerdi indregnes
i resultatopgerelsen, medmindre faldet modsvarer en vardi-
stigning, der tidligere er indregnet i anden totalindkomst.

Vardireguleringer pa domicilejendomme indgdr som en del af
det afkast, der tilskrives medlemmerne.

Domicilejendomme afskrives lineaert baseret pa en skennet
brugstid pa (50 ar) og en forventet scrapveaerdi.

Materielle aktiver
PBU og koncernen har pa nuvarende tidspunkt ingen materi-
elle aktiver.

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme males til en beregnet dagsveerdi efter
Discounted Cash Flow (DCF) i henhold til Finanstilsynets
vejledning. Dagsvaerdien opgeres pa grundlag af den enkelte
ejendoms forventede driftsafkast efter markedsforholdene og
et til ejendommen knyttet forrentningskrav. Safremt drifts-
afkastet efter markedsforholdene ikke umiddelbart kan opnas,
er der ved verdianszttelsen tages hojde herfor.

Investeringsejendomme, som er sat til salg, males til en
forventet salgspris. Hvis ejendommen szlges som udstykkede
ejerlejligheder, reguleres den forventede salgspris med et
fradrag svarende til usikkerheden pa grund af den tidsmaes-
sige forskydning i salget af lejlighederne. Ejendomme under
opferelse indregnes til dagsvaerdi efter samme principper som
investeringsejendomme.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indeholder datter-
virksomheder, hvor PBU har bestemmende indflydelse. Det er
som udgangspunkt tilfeldet, nar PBU har mere end 50 pct.
af stemmerettighederne. Det vurderes dog for den enkelte
virksomhed, om PBU har reel indflydelse ud fra muligheden
for at pavirke aktiviteter, ledelsesstruktur og andre vasentlige
okonomiske dispositioner.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder er opgjort efter koncer-
nens regnskabspraksis og males til den forholdsmaessige andel
af den regnskabsmaessige indre vaerdi med udgangspunkt i
virksomhedens senest aflagte arsrapport.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder, der ikke ejes 100 pct.
af PBU, indarbejdes fuldt ud i koncernregnskabet. Minoritets-
andelene vises herefter pa separate linjer i hhv. resultatopge-
relsen og under egenkapitalen.

Da investeringsforeninger og afdelinger heraf, der er under

PBU's kontrol, i al vaesentlighed vedrerer investeringsaktiver
tilknyttet markedsrenteprodukter, indgar de som investerings-
foreningsandele i PBU's regnskab.

Udlan til tilknyttede virksomheder

Koncerninterne lan ydes i henhold til skriftlige aftaler og er
pa markedsvilkar. Males efter ferste indregning til amortiseret
kostpris.

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder indeholder virksom-
heder, hvor PBU som udgangspunkt har mellem 20 og 50 pct.
af stemmerettighederne. Det vurderes dog for den enkelte
virksomhed, om PBU har reel indflydelse ud fra muligheden
for at pdvirke aktiviteter, ledelsesstruktur og andre vaesentlige
okonomiske dispositioner.

Kapitalandele i associerede virksomheder males til den for-
holdsmaessige andel af den regnskabsmassige indre verdi
med udgangspunkt i virksomhedens senest aflagte arsrapport.

Andre finansielle investeringsaktiver

Andre finansielle investeringsaktiver, der bestar af aktier,
investeringsforeningsandele, obligationer, indlan i kreditinsti-
tutter og afledte finansielle instrumenter, males til dagsveerdi.
Keb og salg af finansielle investeringsaktiver indregnes pa
afregningsdatoen. Dagsvardien af bersnoterede finansielle
investeringsaktiver fastseettes ud fra lukkekursen pa balance-
dagen eller, hvis en sadan ikke foreligger, en anden offentlig-
gjort kurs, der ma antages bedst at svare hertil. Dagsvaerdien
af udtrukne bersnoterede obligationer opgeres som nutids-
veerdi af obligationerne. Dagsvaerdien af unoterede finansielle
investeringsaktiver fastlaegges ved hj=zlp af veerdianszttelses-
metoder, der har til formal at fastlaegge den transaktionspris,
som ville fremkomme i en handel pad maletidspunktet imellem
uafhangige parter.

Verdipapirer, der er solgt som led i salgs- og tilbagekebsfor-
retninger, beholdes i balancen under den respektive hoved-
post (typisk obligationer), og det modtagne belob indregnes
og forrentes som gzeld til modparten. Vardipapirer erhvervet
som led i salgs- og tilbagekebsforretninger optages som
tilgodehavender hos modparten, og afkastet indregnes under
renter.

Investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter
Investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter udger
de samlede depoter pr. aldersgruppe ekskl. gzld til kredit-
institutter i forbindelse med repoforretninger. Indregning og
maling sker efter samme principper som anfert for evrige
investeringsaktiver.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males efter ferste indregning til amortiseret
kostpris med fradrag af nedskrivninger ved vaerdiforringelse.

Udskudt pensionsafkastskat

Udskudt pensionsafkastskat opstar fra uudnyttede underskud
vedrerende institutbeskatningsgrundlaget fra indevaerende
eller tidligere ar. Udskudt pensionsafkastskat mindskes i
fremtidige overskud i institutbeskatningsgrundlaget. Den del
af PBU's udskudte pensionsafkastskat, der er opstaet i for-
bindelse med udlodning til medlemmer, som ikke er udnyttet
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inden for fem ar fra den udskudte pensionsafkastskats
oprindelsesar, vil PBU kunne fa udbetalt af SKAT.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger bestar af indlan i kreditinstitutter, der ikke
er aftaleindskud. Likvide beholdninger males til dagsveerdi.

Periodeafgreensningsposter (aktiver)
Periodeafgreensningsposter omfatter tilgodehavende renter
og optjent leje samt afholdte omkostninger, der vedrerer
efterfelgende regnskabsar. Periodeafgreensningsposter males
til amortiseret kostpris.

Eventualaktiver

Der oplyses om aktiver, der eksisterer pa balancedagen pa
baggrund af tidligere begivenheder i regnskabsaret, som kan
medfere fremtidige ekonomiske fordele for PBU, men hvor
veerdien og eksistensen forst bekreeftes af en begivenhed, der
er uden for PBU's kontrol.

Egenkapital

Egenkapital bestar af opskrivningshenleggelser, sikkerheds-
fond, overfoert resultat og minoritetsinteresser. Opskrivnings-
henlaeggelser omfatter vaerdiregulering af domicilejendomme
til senest omvurderet vaerdi med fradrag af efterfelgende
akkumulerede afskrivninger.

Overskudskapital

Medlemsmidler (Individuelle szrlige bonushenszttelser) er en
del af basiskapitalen og er opgjort for hvert enkelt medlem.
De er afsat til senere udbetaling til det enkelte medlem.

Sikkerhedsfond

Sikkerhedsfondens midler kan efter tilladelse fra Finanstilsynet
anvendes til dekning af tab ved afvikling af de pensions-
maessige forpligtelser eller pa anden made til fordel for de
forsikrede.

Minoritetsinteresser
Posten omfatter minoritetsinteressernes andel af egenkapitalen.

Henszttelser til markedsrenteprodukter

Hensattelser til markedsrenteprodukter opgeres som markeds-
veerdien af investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter
pa balancedagen, inklusive den del af glden angaende afledte
finansielle instrumenter og geeld til kreditinstitutter, der vedrerer
markedsrenteprodukter, jf. note 13.

Fortjenstmargen pa pensionskontrakter

Fortjenstmargen er nutidsveerdien af den endnu ikke optjente
fortjeneste pa kontrakterne, og som forventes indregnet i
resultatopgerelsen i takt med, at der ydes forsikringsdzkning
under kontrakten. Med baggrund i PBU’'s anmeldelser til
Finanstilsynet er fortjenstmargen opgjort til O kr.

Hensattelser til gennemsnitsrenteprodukter
Pensionshensattelserne udger PBU's samlede forpligtelser
over for medlemmerne.

Pensionshensattelserne bestar af Garanterede ydelser,
Individuelt bonuspotentiale, Kollektivt bonuspotentiale og
Risikomargen. Pensionshensattelserne er regnet ud fra
EIOPA's rentekurve uden tilleg.

Garanterede ydelser

Garanterede ydelser opgeres som markedsvaerdien af de for-
ventede betalingsstremme for hver forsikring. Markedsvaerdien
beregnes ved diskontering de enkelte betalinger med en rente
opgjort af den europziske tilsynsmyndighed, EIOPA, reduceret
med pensionsafkastskat. Garanterede ydelser indeholder et
skennet beleb til dekning af fremtidige forsikringsydelser, som
stammer fra forsikringsbegivenheder indtruffet i regnskabs-
aret, men som endnu ikke var anmeldt pa balancedagen.

Individuelt bonuspotentiale

Individuelt bonuspotentiale er vardien af forpligtelser til at
yde bonus pa baggrund af det enkelte bonusberettigede
forsikringsdepot.

Kollektivt bonuspotentiale

Kollektivt bonuspotentiale er forsikringsbestandens andel af
realiserede resultater, som er hensat kollektivt til de bonus-
berettigede forsikringer.

Risikomargen

Risikomargen er det forventede beleb for, at en anden pen-
sionsvirksomhed vil overtage risikoen for at afvikle bestanden.
Risikomargen daekkes sa vidt muligt af forsikringernes indivi-
duelle eller kollektive bonuspotentiale - eller subsidizert
kapitalgrundlaget.

Dedeligheds-, invalide- og genkebsforudsatninger mv.
Dedeligheds-, invalide- og genkebsforudsatninger mv.
er skennet ud fra en analyse af de konstaterede forhold.
Parametrene vedrerende dedelighed er for ikke-invalide
fastsat i forhold til Finanstilsynets benchmark for levetid og
med indregning af forventet levetidsforbedring. For invalide
er der fastsat en saerskilt hojere dedelighed.

Omkostningsforudsatningerne
Omkostningsforudsatningerne er skennet ud fra PBU's nuvee-
rende omkostningsforhold. Der er ikke indregnet forventede
fremtidige forbedringer af omkostningsniveauet i PBU.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter males til dagsveerdi pa balance-
dagen. Verdireguleringer fores i resultatopgerelsen under
kursreguleringer.

Geeld til kreditinstitutter
Geeld til kreditinstitutter males til amortiseret kostpris.

Skyldig pensionsafkastskat

Skyldig pensionsafkastskat indregnes i balancen med det
beleb, der er beregnet pa grundlag af arets forventede PAL-
skattepligtige indkomst modregnet indbetalte aconto-skatter.
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Aktuelle skatteaktiver og -forpligtelser indregnes i balancen
med det beleb, der kan beregnes pa grundlag af arets forven-
tede skattepligtige indkomst.

Anden gzld

Anden geld bestar primaert af skyldig A-skat, AMB, moms og
administrationsomkostninger, beregnet feriepengeforpligtelse
samt mellemvarender med lejere ultimo dret og males til
kostpris. Endvidere indgar nutidsveerdien af restleasingforpligtel-
serne pa leasing- og lejeaftaler.

Periodeafgransningsposter (passiver)
Periodeafgraensningsposter (passiver) omfatter mod-
tagne indtaegter, der vedrerer efterfolgende regnskabsar.
Periodeafgraensningsposter males til amortiseret kostpris.

Eventualforpligtelser

Der oplyses om eventualforpligtelser og andre forpligtende
aftaler, som kan, men sandsynligvis ikke vil, kreeve et traek
pa koncernens ressourcer. Endvidere oplyses om aktuelle
forpligtelser, der ikke er indregnet, idet det ikke er sandsynligt,
at forpligtelsen vil medfere treek pa koncernens ressourcer.

Hoved- og nogletal

Hoved- og negletal er opstillet i overensstemmelse med
Finanstilsynets bekendtgerelse om finansielle rapporter for
forsikringsselskaber og tvaergdende pensionskasser.
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Pensionskassen Koncernen
Alle beleb i tusind kr. 2021 2020 2021 2020
NOTE 2 - BRUTTOMEDLEMSBIDRAG
Medlemsbidrag 2.625.819 2.577.495 2.625.819 2.577.495
Medlemsindskud 384.225 273.084 384.225 273.084
Gruppelivsforsikringspreemie 358.506 283.621 358.506 283.621
Bruttomedlemsbidrag, i alt 3.368.550 3.134.201 3.368.550 3.134.201
Medlemsbidrag fordelt pa lande:
Danmark 3.358.624 3.125.282 3.358.624 3.125.282
Andre EU-lande 7.302 6.923 7.302 6.923
Qvrige lande 2.624 1.996 2.624 1.996
Preemien for direkte forsikring kan fordeles saledes:
Individuelt tegnede forsikringer 119.514 77.617 119.514 77.617
Forsikringer tegnet i ansattelsesforhold 2.890.530 2.772.963 2.890.530 2.772.963
Gruppelivsforsikrede 358.506 283.621 358.506 283.621
Bruttobidrag fordeling pa ordninger med og uden bonus:
Bidrag pa ordninger uden bonus 0 0 0 0
Bidrag pa ordninger med bonus 358.398 283.651 358.398 283.651
Markedsrenteordninger (forsikrede barer investeringsrisikoen) 3.010.152 2.850.550 3.010.152 2.850.550
Opgorelse af antal forsikrede:
Individuelt tegnet 8.300 6.642 8.300 6.642
Tegnet i ansattelsesforhold 124.474 121.773 124.474 121.773
Gruppelivsforsikrede 76.665 75.371 76.665 75.371
NOTE 3 - KURSREGULERINGER
Domicilejendomme 33.052 5.368 33.052 5.368
::Xgig:;gzgﬁu‘:mme 0g andre materielle 31.498 7.100 220.760 36.603
Kapitalandele -1.241.826 -705.648 6.859.425 2.396.607
Investeringsforeningsandele 9.235.529 3.050.388 12.022 -992.438
Obligationer -871.749 107.480 -486.522 107.480
Afledte finansielle instrumenter -1.521.519 988.245 -1.651.200 988.245
Likvide beholdninger -15.944 -29.575 22.958 -29.575
Kursreguleringer, i alt 5.649.042 3.423.358 5.010.495 2.512.291
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Pensionskassen Koncernen
Alle beleb i tusind kr. 2021 2020 2021 2020
NOTE 4 - PENSIONSAFKASTSKAT
Arets pensionsafkastskat - individuel -1.163.427 -799.958 -1.163.427 -799.958
Arets pensionsafkastskat - institut 29.616 0 29.616 0
Arets regulering af udskudt pensionsafkastskat -80.262 58.244 -80.262 58.244
Regulering af pensionsafkastskat for tidligere ar -4.825 463 -4.825 463
Pensionsafkastskat, i alt -1.218.898 -741.252 -1.218.898 -741.252
Skattesats 15,3% 15,3% 15,3% 15,3%
Udskudt pensionsafkastskat - aktiv pr. 1. januar 545.650 460.844 545.650 460.844
Regulering af udskudt pensionsafkastskat for tidligere ar 342 -3.509 342 -3.509
Lempelse vedrerende udenlandske udbytter for tidligere ar -7.516 0 -7.516 0
Lempelse vedrerende udenlandske udbytter 29.616 30.071 29.616 30.071
Arets regulering af udskudt pensionsafkastskat - aktiv -80.262 58.244 -80.262 58.244
Udskudt pensionsafkastskat - aktiv pr. 31. december 487.830 545.650 487.830 545.650
Arets regulering af udskudt pensionsafkastskat - aktiv
fremkommer sdledes:
Beskatningsgrundlag - individuel pensionsafkastskat -7.604.097 -5.228.487 -7.604.097 -5.228.487
Beskatningsgrundlag - institut pensionsafkastskat 8.150.747 4.897.413 8.150.747 4.897.413
Lempelser m.m. -22.062 -49.606 -22.062 -49.606
Arets regulering af udskudt pensionsafkastskat (15,3%) -80.262 58.244 -80.262 58.244
NOTE 5 - PENSIONSYDELSER F.E.R.
Summer ved ded 61.715 74.070 61.715 74.070
Summer ved invaliditet 124.553 111.510 124.553 111.510
Summer ved kritisk sygdom 38.600 37.300 38.600 37.300
Summer ved udleb 101.583 103.707 101.583 103.707
Pensions- og renteydelser 1.441.589 1.286.938 1.441.589 1.286.938
Tilbagekob/udtreedelsesgodtgerelser 357.888 241.857 357.888 241.857
Pensionsydelser f.e.r., i alt 2.125.928 1.855.381 2.125.928 1.855.381
NOTE 6 - £ANDRING | PENSIONSHENSATTELSER F.E.R.
/Andring i Garanterede ydelser 77.691 532.079 77.691 532.079
/ndring i Risikomargen, livsforsikring -78 1.623 -78 1.623
Zndring i Kollektiv bonuspotentiale, livsforsikring 204.660 -9.086 204.660 -9.086
/ndring i Kollektiv bonuspotentiale, gruppeliv 78.980 -104.020 78.980 -104.020
/ndring i Henszttelse, markedsrente 7.365.209 4.835.145 7.365.209 4.835.145
Andring i pensionshensattelser f.e.r., i alt 7.726.464 5.255.741 7.726.464 5.255.741
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Pensionskassen Koncernen
Alle beleb i tusind kr. 2021 2020 2021 2020
NOTE 7 - DRIFTS- & ADMINISTRATIONSOMKOSTNINGER
Andel af administrationsomkostninger 39.474 38.166 39.474 38.166
Pensionsmassige driftsomkostninger f.e.r., i alt 39.474 38.166 39.474 38.166
Andel af administrationsomkostninger 111.465 98.817 111.465 98.817
Direkte investeringsomkostninger 25.047 24.864 204.141 154.594
Omkostningsrefusion fra investeringsforeninger 3.900 19.203 3.899 19.203
ﬁ‘i’:;::f;g;':i::;‘ﬁ:;"'I"aglir i forbindelse med 132.613 104.478 319.505 272.615
Personaleudgifter afholdt direkte af pensionskassen
Lenninger 37.176 35.570 37.176 35.570
Pensionsbidrag 5.571 4.260 5.571 4.260
Andre udgifter til social sikring og afgifter 6.664 6.044 6.664 6.044
Personaleudgifter afholdt direkte af pensionskassen, i alt 49.410 45.875 49.410 45.875
Gennemsnitlige antal heltidsbeskaeftigede i aret 41 39 41 39
Selskabets administration varetages af Forca A/S.
Heraf vederlag til direktionen
Sune Adam W.A. Schackenfeldt
Kontraktligt vederlag inkl. pensionsbidrag 4.040 3.941 4.040 3.941
Tvangsudbetaling af indefrosne feriepenge 0 521 0 521
Vederlag til direktionen, i alt 4.040 4.462 4.040 4.462
Heraf vederlag til andre vasentlige risikotagere
Udover direktionen er folgende medarbejdere vaesentlige
risikotagere i PBU: Chief Investment Officer, den matematiske
direktor, Chief Financial Officer, Compliance Officer,
Internal Audit Officer og chef for risikostyring.
Vederlag til andre vasentlige risikotagere, i alt 9.157 9.202 9.157 9.202
Antal vaesentlig risikotagere 6 6 6 6
Hverken direktionen eller vaesentlige risikotagere
har variable lendele.
Bestyrelseshonorar
Uffe Jensen, Formand 120 120 120 120
Lasse Bjerg Jorgensen, Nastformand 55 55 55 55
Steffen Poulsen 45 45 45 45
Kim Hyttel 90 85 90 85
Thorstein Grubb, udtrddt 22. juni 2020 0 28 0 28
Mette Pernille Riis, indtradt 22. juni 2020 45 0 45 0
Mette Skovhus Larsen, udtradt 27. november 2020 26 45 26 45
Bitten Persson, indtradt 24. februar 2021 8 8
Carsten Rasmussen, indtradt 12. februar 2020 45 45
Anne Madsen, udtradt 31. december 2019 0 30 0 30
Lis Skovberg, Szerligt kval. medlem 160 160 160 160
Leif Hasager, Sarligt kval. medlem 130 130 130 130
Bestyrelseshonorarer afholdt direkte
af pensionskassen, i alt 724 707 724 707
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Pensionskassen Koncernen
Alle beleb i tusind kr. 2021 2020 2021 2020
NOTE 7 - DRIFTS- & ADMINISTRATIONSOMKOSTNINGER
(fortsat)
Honorar til generalforsamlingsvalgte revisorer
EY Godkendt Revisionspartnerselskab
(generalforsamlingsrevisor, PBU)
Lovpligtig revision af arsregnskabet 549 713 950 1.102
Andre erklaeringsopgaver med sikkerhed 25 28 25 72
Skatteradgivning 381 468 410 468
Andre ydelser 0 16 0 16
Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor, i alt 955 1.225 1.385 1.657
Honorar for ikke-revionsydelser til pensionskassens
generalforsamlingsvalgte revisor EY Godkendt
Revisionspartnerselskab omfatter primaert erklaeringer til
offentlige myndigheder samt assistance med selvangivelser
i udlandet.
PBU har outsourcet selskabets administration til Forca A/S
og i den forbindelse afholdes et honorar til revisor i Forca A/S.
Honorar til revisor i Forca A/S, i alt 436 506 436 506
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Pensionskassen Koncernen
Alle beleb i tusind kr. 2021 2020 2021 2020
NOTE 8 - DRIFTSMIDLER
Kostpris pr. 1. januar 2.560 0 2.560 0
Tilgang i aret 1.316 2.828 1.316 2.828
Afgang i aret -742 -268 =742 -268
Kostpris, i alt 3.134 2.560 3.134 2.560
Ned- og afskrivninger pr. 1. januar -822 0 -822 0
Arets afskrivninger -907 -875 -907 -875
Arets ned- og afskrivninger pa afhandede aktiver 557 53 557 53
Ned- og afskrivninger, i alt -1.172 -822 -1.172 -822
Driftsmidler, i alt 1.962 1.738 1.962 1.738
NOTE 9 - DOMICILEJENDOMME
Dagsveerdi pr. 1. januar 325.100 313.400 325.100 313.400
Tilgang i aret 10.948 6.332 10.948 6.332
Arets vaerdiregulering til dagsveerdi 33.052 5.368 33.052 5.368
Dagsvardi, i alt 369.100 325.100 369.100 325.100
Heraf tilknyttet markedsrenteprodukter 326.548 291.159 326.548 291.159
et P et
Vaegtet gennemsnitlig afkastprocent, som indgar
ved fastsattelse af dagsveerdi:
Ejendomme til erhvervsudlejning 3,63 3,50 3,63 3,50
Eksterne vurderinger har vaeret anvendt
ved malingen af domicilejendom
NOTE 10 - INVESTERINGSEJENDOMME OG ANDRE
MATERIELLE INVESTERINGSAKTIVER
Dagsveerdi pr. 1. januar 376.700 369.600 2.069.266 1.953.300
Tilgang i dret 1.202 0 35.711 159.626
Afgang i aret 0 0 -34.326 -78.531
Arets veerdiregulering til dagsveerdi 31.498 7.100 207.748 34.872
Dagsvardi, i alt 409.400 376.700 2.278.400 2.069.266
Heraf tilknyttet markedsrenteprodukter 362.202 337.372 2.015.732 1.853.232
::;zfe::'skr:}::zz tpeep"r?riz:’:;e‘:"::ttet af 47.198 39328 262.668 216.034
Vaegtet gennemsnitlig afkastprocent, som indgar
ved fastszettelse af dagsveerdi:
Ejendomme til boligudlejning - - 3,94 4,14
Ejendomme til erhvervsudlejning 4,50 4,75 4,50 4,75

Eksterne vurderinger har veeret anvendt
ved malingen af investeringsejendomme
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Pensionskassen Koncernen

Alle beleb i tusind kr. 2021 2020 2021 2020
NOTE 11 - SIKKERHEDSSTILLELSE
e e OV g oan e ean
Heraf vedrerende markedsrenteprodukter 334.568 8.756 334.568 8.756
NOTE 12 - AFLEDTE FINANSIELLE INSTRUMENTER
Afledte finansielle instrumenter 2020 Bovg:br:i: Udleb ar Hovedstol
Pensionskassen
Valutaterminsforretninger (CHF, EUR, GBP, JPY, USD) 395.990 0-1 17.595.687

395.990
Bogfort veerdi kan specificeres sdledes:
Afledte finansielle instrumenter med positiv bogfert veerdi 39.974
Afledte finansielle instrumenter med negativ bogfert veerdi -9.838
Afledte finansielle instrumenter, der kan henferes til
markedsrenteprodukter 365.854
Afledte finansielle instrumenter, Pensionskassen i alt 395.990
Koncernen
Coveret warrant, udenlandske noterede aktier 237.371 0-1 9.425
Coveret warrant, udenlandske noterede aktier 4.030 0-10 1.906
Warrant (tegningsretter) 0 0-10 158
Right (tegningsrettigheder) 115 No maturity 1.301
Renteswap, reference rente EURIBOR 6 Month 0 1-10 13.253
Valutaterminsforretninger (CHF, EUR, GBP, JPY, USD) 393.666 0-1 19.302.560

635.181
Bogfert vaerdi kan specificeret saledes:
Afledte finansielle instrumenter med positiv bogfert veerdi 59.611
Afledte finansielle instrumenter med negativ bogfert veerdi -25.993
Afledte finansielle instrumenter, der kan henfores til
markedsrenteprodukter 601.564
Afledte finansielle instrumenter, Koncernen i alt 635.181
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Alle beleb i tusind kr. 2021 2020 2021 2020
NOTE 12 - AFLEDTE FINANSIELLE INSTRUMENTER (fortsat)
Afledte finansielle instrumenter 2021 Bovg::‘rj': Udleb ar Hovedstol
Pensionskassen
Future, statsobligationer 0 0-1 1.482.313
Valutaterminsforretninger (CHF, EUR, GBP, JPY, USD) -199.650 0-1 18.467.160

-199.650
Bogfort vaerdi kan specificeres saledes:
Afledte finansielle instrumenter med positiv bogfert veerdi 4.764
Afledte finansielle instrumenter med negativ bogfert veerdi -258.423
Afledte finansielle instrumenter, der kan henferes til
markedsrenteprodukter >4.009
Afledte finansielle instrumenter, Pensionskassen i alt -199.650
Koncernen
Coveret warrant, udenlandske noterede aktier 110.770 0-1 340
Warrant (tegningsretter) 76.812 0-1 7.283
Right (tegningsrettigheder) 0  No maturity 16
Future, statsobligationer 0 0-1 1.482.313
Valutaterminsforretninger (CHF, EUR, GBP, JPY, USD) -198.940 0-1 23.224.382

-11.357

Bogfort vaerdi kan specificeres saledes:
Afledte finansielle instrumenter med positiv bogfert veerdi 21.642
Afledte finansielle instrumenter med negativ bogfert vaerdi -278.798
Afledte finansielle instrumenter, der kan henfores til
markedsrenteprodukter 245.799
Afledte finansielle instrumenter, Koncernen i alt -11.357
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Alle beleb i tusind kr. 2021 2020 2021 2020
NOTE 13 - INVESTERINGSAKTIVER TILKNYTTET
MARKEDSRENTEPRODUKTER
Domicilejendom 326.548 291.159 326.548 291.159
Investeringsejendomme og andre materielle investeringsaktiver 362.202 337.372 2.015.732 1.853.232
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 1.821.872 1.730.564 - -
udlan til tilknyttede virksomheder 247.017 312.822 - -
Kapitalandele i associerede virksomheder 1.218.699 1.366.926 1.218.699 1.366.926
Kapitalandele 4.017.902 4.807.884  47.467.170  39.923.412
Investeringsforeningsandele 56.283.577  45.641.736 71.972 142.156
Obligationer 14.739.200 15.624.966 26.530.609 25.520.727
Indlan i kreditinstitutter 1.343.264 2.616.225 2.460.731 3.293.838
Afledte finansielle instrumenter 54.009 365.854 245.799 601.564
Investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter, i alt 80.414.288 73.095.508 80.337.260 72.993.014
Tilgodehavende renter vedrerende markedsrenteprodukter 45.196 42.988 222.759 202.150
Andre tilgodehavender vedrerende markedsrenteprodukter 0 0 167.301 213.680
Gzldsposter vedrerende markedsrenteprodukter” -2.118.570 -2.162.791 -2.386.406 -2.433.137

78.340.914 70.975.705 78.340.914 70.975.705
“Der er stillet sikkerhed for 2.270,0 mio. kr. i forbindelse med
repoforretninger.
NOTE 14 - ANDRE TILGODEHAVENDER
Tilgodehavender hos portefeljemanagere 778 257 778 257
Diverse tilgodehavender 4.415 3.664 4.415 3.664
Andre aktiver i ejendomme 0 0 1.716 18.825
Andre tilgodehavender, i alt 5.192 3.921 6.909 22.746
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Alle beleb i tusind kr. 2021 2020 2021 2020
NOTE 15 - ANDRE PERIODEAFGRANSNINGSPOSTER
Diverse periodeafgransningsposter 50.579 9.160 231.965 224.397
Forudbetalte pensioner 152.690 124.613 152.690 124.614
Andre periodeafgransningsposter, i alt 203.269 133.773 384.656 349.011

NOTE 16 - EVENTUALAKTIVER

| 2014 blev dansk momspraksis @&ndret, hvorefter visse ydelser til investeringsforeningslignende pensionskasser potentielt
kan fritages for moms. Pensionskassen har i samarbejde med vores radgivere udarbejdet forelobig opgerelse, som vi mener

os berettiget til baseret pa EU-dommen.

Pensionskassen har i februar 2016 indsendt anmodning om tilbagebetaling af uberettiget opkraevet moms til Skattestyrelsen
for perioden 2007 til og med 2015. Yderligere har pensionskassen i december 2018 indsendt anmodning til Skattestyrelsen
om tilbagebetaling af uberettiget opkreevet moms for perioden 1. januar 2016 - 30. september 2018. Begge anmodninger

afventer sagsbehandling.

Skattestyrelsen har i november 2019 preeciseret yderligere krav til, hvilke pensionskasser der kan omfattes af momsfritagelsen,
hvilket kan fa begreensende betydning for tilgodehavendet. Yderligere kan det betyde, at pensionskassen har en eventual-
forpligtelse for perioden 2016-2021 vedrerende moms pa momsfrie ydelser faktureret til os.

Det er fortsat uklart, i hvilket omfang pensionskassen vil opna tilbagebetaling og dermed sterrelsen af det forventede

samlede tilgodehavende.

NOTE 17 - KAPITALGRUNDLAG
Kapitalgrundlag:

Egenkapital 2.241.574 2.042.298 2.252.689 2.044.298
Overskudskapital 1.056.679 930.742 1.056.679 930.742
Skatteaktiver i likvidationssituation -119.731 -116.819 -119.731 -116.819
Kapitalgrundlag, i alt 3.178.523 2.856.221 3.189.638 2.858.221
Udl=g fra egenkapitalen

Saldo pr. 1. januar 0 0

Egenkapitalens andel af valgbonus og pensionistbonus mv. 252 -187

Beregnet forrentning af egenkapitalen i forhold til kontribution 278.004 129.329

Egenkapitalens andel af risikoresultat -78.980 -90.717

Overfort fra resultatopgoerelsen -199.276 -38.424

Saldo pr. 31. december 0 0
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Alle beleb i tusind kr. 2021 2020 2021 2020
NOTE 18 - OVERSKUDSKAPITAL
Overskudskapital primo 930.742 835.950 930.742 835.950
Indbetalinger 87.338 84.028 87.338 84.028
Udbetalinger -53.883 -46.357 -53.883 -46.357
Rentetilskrivning efter pensionsafkastskat 85.729 50.861 85.729 50.861
Risikoforrentning 6.753 6.261 6.753 6.261
Overskudskapital, i alt 1.056.679 930.742 1.056.679 930.742
NOTE 19 - HENSATTELSER TIL
MARKEDSRENTEPRODUKTER
Pensionshensattelser pr. 1. januar 70.975.705 66.148.216 70.975.705 66.148.216
Retrospektive henszettelser pr. 1. januar 70.975.705 66.148.216 70.975.705 66.148.216
Bruttobidrag 2.915.917 2.782.053 2.915.917 2.782.053
Rentetilskrivning 6.308.658 3.830.811 6.308.658 3.830.811
Pensionsydelser -1.662.750 -1.415.312 -1.662.750 -1.415.312
Omkostningstillaeg efter tilskrivning af omkostningsbonus -40.916 -41.434 -40.916 -41.434
Risikogevinst efter tilskrivning af risikobonus -10.488 329.114 -10.488 329.114
Reserveflyt: Ved bidragsfritagelse mv. -66.803 -48.400 -66.803 -48.400
(b)i\é?:gsrftr:;gg:lsitﬁve hensttelser vedrorende -52.575 -318.734 -52.575 -318.734
Overfort til risikokonto 8.391 -255.476 8.391 -255.476
Overfort til overskudskapital -33.455 -37.671 -33.455 -37.671
Andet -768 2.538 -768 2.538
Retrospektive hensattelser pr. 31. december 78.340.914 70.975.705 78.340.914 70.975.705
Hensttelser til markedsrenteprodukter, i alt 78.340.914 70.975.705 78.340.914 70.975.705
Heraf overfert fra anden totalindkomst, markedsrente 29.241 4.807 29.241 4.807
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Alle beleb i tusind kr. 2021 2020 2021 2020
NOTE 19 - HENSATTELSER TIL
MARKEDSRENTEPRODUKTER (fortsat)
For markedsrenteprodukter oplyses afkast
i procent og risiko for henholdsvis livscyklus-
produkter og ikke-livscyklusprodukter §101.

Procent af Procent af

Ar til pension

gennemsnitlige
hens=ttelser

gennemsnitlige
henszttelser

30 ar (dvs. en 35-arig)

15 ar (dvs. en 50-arig)

5 ar (dvs. en 60-arig)

5 ar efter (dvs. en 70-arig)

Ikke-livscyklus

0,65%
2,46%
3,65%
2,23%

0,62%
2,13%
3,65%
1,90%

Afkast i procent

Afkast i procent

Ar til pension (for PAL) (for PAL)
30 ar 16,90% 11,01%
15 ar 16,80% 9,55%
5ar 11,55% 7.21%
5 ar efter 6,81% 4,13%
Ikke-livscyklus - -
Ar til pension Risiko Risiko
30 ar 3,25 4,25
15 ar 3,25 4,25
5ar 3,25 3,75
5 ar efter 3,25 3,50
Ikke-livscyklus - -
Forrentning af kundemidler efter

omkostninger, for skat: Procent Procent
Markedsrente 10,14% 6,22%
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Alle beleb i tusind kr. 2021 2020 2021 2020
NOTE 20 - PENSIONSHENSATTELSER TIL
GENNEMSNITSRENTEPRODUKTER
Pensionshensattelser pr. 1. januar 4.658.065 4.229.814 4.658.065 4.229.814
Kollektivt bonuspotentiale pr. 1. januar -1.741.821 -1.854.927 -1.741.821 -1.854.927
Akkumuleret veerdiregulering pr. 1. januar -238.961 -173.490 -238.961 -173.490
Risikomargen pr. 1. januar -16.676 -15.053 -16.676 -15.053
Retrospektive hensaettelser pr. 1. januar 2.660.607 2.186.343 2.660.607 2.186.343
Bruttobidrag 452.632 352.148 452.632 352.148
Rentetilskrivning 23.622 23.067 23.622 23.067
Pensionsydelser -463.178 -440.070 -463.178 -440.070
Omkostningstillaeg efter tilskrivning af omkostningsbonus -4.939 -3.981 -4.939 -3.981
Risikogevinst efter tilskrivning af risikobonus 31.141 170.172 31.141 170.172
Reserveflyt: Ved bidragsfritagelse mv. 66.817 48.400 66.817 48.400
Overfort til kollektive henszettelser vedrerende bidragsfritagelser 52.575 318.734 52.575 318.734
Andet 5.675 5.794 5.675 5.794
Retrospektive hensattelser pr. 31. december 2.824.952  2.660.607  2.824.952 2.660.607
Kollektivt bonuspotentiale pr. 31. december 2.025.462 1.741.821 2.025.462 1.741.821
Akkumuleret veaerdiregulering pr. 31. december 152.307 238.961 152.307 238.961
Risikomargen 16.599 16.676 16.599 16.676
Hensattelse til gennemsnitsrenteprodukter, i alt 5.019.320 4.658.065 5.019.320 4.658.065
Heraf overfert fra anden totalindkomst, gennemsnitsrente 1.405 218 1.405 218
Anvendt kollektivt bonuspotentiale 14.054 13.113 14.054 13.113
Anvendt individuelt bonuspotentiale 2.545 3.563 2.545 3.563
Hensattelse til gennemsnitsrenteprodukter kan specificeres
saledes:
Alle rentegrupper, samlet 3.337.321  3.078.643
Gruppeliv 60.767 49.132
Risikogrupper, samlet 1.621.232 1.530.290

5.019.320 4.658.065
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Alle beleb i tusind kr. 2021 2020 2021 2020
NOTE 20 - PENSIONSHENSATTELSER TIL
GENNEMSNITSRENTEPRODUKTER (fortsat)
Fordelingen af henszttelserne efter rentegrupper for de
forsikringsbestande, der er omfattet af kontributionsprincippet,
§100 stk. 4:
Individuelt  Kollektivt
Garanterede bonus- bonus- Risiko
ydelser potentiale potentiale margen
Pensionshensattelser pr. 1. januar 2021
Gennemsnitsrente 2.850.435 211.531 16.676
Gruppeliv 49.132 0 0
Alle rentegrupper 2.899.567 211.531 16.676
Pensionshensattelser pr. 31. december 2021
Gennemsnitsrente 2.916.492 404.230 16.599
Gruppeliv 60.767 0 0
Alle rentegrupper 2.977.258 0 404.230 16.599
Fordelingen af kollektivt bonuspotentiale pa risikogrupper og
omkostningsgrupper samlet for de forsikringsbestande, der er
omfattet af kontributionsprincippet, §100 stk. 5:
Pensionskassen Koncernen

Alle beleb i tusind kr. 2021 2020 2021 2020
Gruppeliv 1.439.691 1.360.711 1.439.691 1.360.711
Gennemsnitsrente 181.541 169.580 181.541 169.580
Risikogrupper, samlet 1.621.232 1.530.290 1.621.232 1.530.290
Gruppeliv (Risiko)
Risikoresultat efter bonus i beleb 78.980 -104.020
Risikoresultat efter bonus i procent 5,36% -6,80%
Gennemsnitsrente (Risiko)
Risikoresultat efter bonus i beleb 14.951 24.863
Risikoresultat efter bonus i procent 0,48% 0,96%
Gennemsnitsrente (Omkostninger)
Omkostningsbidrag efter bonus 412 460
Forsikringsmaessige driftsomkostninger 348 380
Omkostningsresultat, beleb 64 80
Omkostningsresultat, procent 0,00% 0,00%
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2021 2020 2021 2020

Afkast Afkast Bonusgrad Bonusgrad
NOTE 20 - PENSIONSHENSATTELSER TIL
GENNEMSNITSRENTEPRODUKTER (fortsat)
Afkastprocent og Bonusgrad for de forsikringsbestande,
der er omfattet af kontributionsprincippet:
Gennemsnitsrente 6,20% 4,06% 14,62% 8,10%
Forrentning af kundemidler efter omkostninger for skat:
Gennemsnitsrente 8,55% 12,66%

Pensionskassen Koncernen

Alle beleb i tusind kr. 2021 2020 2021 2020
Kollektivt bonuspotentiale
Kollektivt bonuspotentiale pr. 1. januar 1.741.821 1.854.927 1.741.821 1.854.927
Arets forbrug/hensattelse 283.641 -113.106 283.641 -113.106
Kollektivt bonuspotentiale, i alt 2.025.462 1.741.821 2.025.462 1.741.821
Kollektivt bonuspotentiale kan specificeres saledes:
Rentegrupper 404.230 211.531 404.230 211.531
Risikogrupper 1.621.232 1.530.290 1.621.232 1.530.290
Kollektivt bonuspotentiale, i alt 2.025.462 1.741.821 2.025.462 1.741.821
NOTE 21 - GALD TIL KREDITINSTITUTTER
Geeld til kreditinstitutter vedrerende repoforretninger* 2.219.128 2.488.310 2.219.128 2.488.310
Geld til kreditinstitutter, i alt 2.219.128 2.488.310 2.219.128 2.488.310
gsrragaia:snt;;fgidr:;r;iz;‘;:teenrt‘e’ifﬂielggf repoforretninger, 1.881.093 2.153.922 1.881.093 2.153.922
“Der er stillet sikkerhed for 2.270,0 mio. kr. i forbindelse
med repoforretninger.
NOTE 22 - ANDEN GALD
Diverse gzld 68.818 63.739 283.203 281.640
Deposita fra lejere 0 0 28.245 23.319
Anden g=ld i ejendomme 7.964 7.023 28.324 48.121
Anden gzld, i alt 76.782 70.763 339.772 353.080
NOTE 23 - PERIODEAFGRANSNINGSPOSTER
Diverse periodeafgraensningsposter 46.626 44.091 46.626 44.091
Periodeafgransningsposter, i alt 46.626 44.091 46.626 44.091
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Alle beleb i tusind kr. 2021 2020
NOTE 24 - EVENTUALFORPLIGTELSER
Investeringsaktiver til overtagelse efter regnskabsaret 61 mio kr.
Pensionskassen har registrerede aktiver til fordel for de forsikrede:
Domicilejendomme 369.100 325.100
Investeringsejendomme og andre materielle investeringsaktiver 409.400 376.700
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 2.070.953 1.945.332
Udlan tilknyttede virksomheder 279.205 349.288
Kapitalandele i associerede virksomheder 1.377.588 1.532.083
Kapitalandele 4.552.528 5.377.886
Investeringsforeningsandele 61.468.325 49.791.382
Obligationer 15.381.458 15.645.646
Indl3n i kreditinstitutter 1.375.610 3.001.883
Tilgodehavende renter 47.943 89.159
Afledte finansielle instrumenter 0 394.466
87.332.109 78.828.926
Heraf vedrorer investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter. 78.340.914 70.975.705

Der er afgivet investeringstilsagn overfor investeringsfonde med 2.575,2 mio. kr.

pr. 31. december 2021.

Momsreguleringsforpligtelser vedrerende ejendomme udger 0,8 mio. kr. for PBU

og 2,4 mio. kr. for koncernen pr. 31. december 2021.

Datterselskaber, der er skattefritaget, afsatter ikke aktuel og udskudt skat.

Safremt selskaberne pa et senere tidspunkt ikke laengere matte opfylde betingelserne

for skattefrihed, udger den samlede skatteforpligtigelse ca. 154,1 mio. kr.

Der foreligger ingen panthaftelser, kautions-, garanti- eller lignende forpligtigelser

ud over, hvad der fremgar af regnskabet.
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Pensionskassen

Alle beleb i tusind kr.

2021

2020

NOTE 25 - NARTSTAENDE PARTER

PBU's bestyrelse og direktion fremgar af note 7. De af bestyrelsens medlemmer,
der har pensionsordning hos PBU, er omfattet af pensionskassens regulativer.

PBU Bolig P/S

PBU Invest Holding P/S

PBU Ejendomsudvikling ApS

Professionel forening Institutionel Investor FMBA
Ejendomsudvikling Nyborg Midtermole P/S
Ejendomsudvikling Radhus Have P/S
Ejendomsudvikling Brahesbakke P/S
Ejendomsudvikling Kronborg Strand P/S

Forca A/S

IFU Investment Partners K/S

Green Power Partners K/S

Green Power Partners Il K/S

Dansk Ejendomsfond | A/S

OPP Danmark P/S

Transaktioner med PBU Bolig P/S

Udbytte modtaget

Transaktioner med PBU Invest Holding P/S
PBU har foretaget kapitalindskud med

PBU har modtaget udlodning pa

PBU har oppebaret et administrationsvederlag pa
Transaktioner med PBU Ejendomsudvikling ApS

PBU har oppebaret et administrationsvederlag pa

140.000

65.622

170.586

40

20

70.000

121.931

31.041

40

20
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Alle beleb i tusind kr. 2021 2020
NOTE 25 - NARTSTAENDE PARTER (fortsat)

Transaktioner med Ejendomsudvikling Nyborg Midtermole P/S

PBU har foretaget kapitalindskud med 0 94.940
PBU har foretaget udlan med -94.940 -12.730
Renter med selskab 0 1.756
Transaktioner med Ejendomsudvikling Radhus Have P/S

PBU har foretaget kapitalindskud med 19.756 107.911
PBU har foretaget udlan med 176.634 153.683
Renter med selskab 3.194 1.889
Transaktioner med Ejendomsudvikling Brahesbakke P/S

PBU har foretaget kapitalindskud med 0 48.450
PBU har foretaget udlan med 102.572 100.665
Renter med selskab 1.906 1.570
Transaktioner med Ejendomsudvikling Kronborg Strand P/S

PBU har foretaget kapitalindskud med 9.160 70.500
PBU har foretaget indfrielse af lan med 0 -138.397
PBU har modtaget udbytte 4.700 -
Renter med selskab 0 735
Transaktioner med IFU Investment Partners K/S

PBU har foretaget kapitalindskud med 0 983
Transaktioner med Green Power Partners K/S

Udbytte Green Power Partners K/S 145.020 85.953
Transaktioner med Green Power Partners Il K/S

Udbytte Green Power Partners Il K/S 66.859 199.775
Transaktioner med Dansk Ejendomsfond | A/S

Udbytte Dansk Ejendomsfond | A/S 50.000 30.000
Transaktioner med OPP Danmark P/S

Kapitalindskud OPP Danmark P/S 42.060 95.225

Lebende mellemvaerender forrentes pa markedsvilkar.
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Alle belob i tusind kr.

2021

NOTE 25 - NARTSTAENDE PARTER (fortsat)

Pensionskassen har kapitalandele i felgende tilknyttede virksomheder:

PBU Bolig P/S

Hjemsted i Kebenhavn

Aktivitet: Eje og udleje af fast ejendom
Ejerandel : 100 %

Virksomhedens resultat

Virksomhedens egenkapital

PBU Invest Holdning P/S
Hjemsted i Gentofte
Aktivitet: Eje andel af fonde
Ejerandel : 100 %
Virksomhedens resultat

Virksomhedens egenkapital

PBU Ejendomsudvikling ApS

Hjemsted i Kebenhavn

Aktivitet: Udeve virksomhed som komplementar i partnerselskaber

Ejerandel : 100 %
Virksomhedens resultat

Virksomhedens egenkapital

Professionel forening Institutionel Investor FMIBA
Hjemsted i Kebenhavn

Aktivitet: Investeringsadministration

Ejerandel : 100 %

Virksomhedens resultat

Virksomhedens egenkapital

Professionel forening Institutionel Investor FMBA indgar som
investeringsforeningsandele i pensionskassens regnskab.
Ejendomsudvikling Nyborg Midtermole P/S

Hjemsted i Kebenhavn

Aktivitet: Udeve virksomhed med ejendomsudvikling
Ejerandel : 95 %

Virksomhedens resultat

Virksomhedens egenkapital

Ejendomsudvikling Radhus Have P/S

Hjemsted i Kebenhavn

Aktivitet: Udeve virksomhed med ejendomsudvikling
Ejerandel : 95 %

Virksomhedens resultat

Virksomhedens egenkapital

Ejendomsudvikling Brahesbakke P/S

Hjemsted i Kebenhavn

Aktivitet: Udeve virksomhed med ejendomsudvikling
Ejerandel : 95 %

Virksomhedens resultat

Virksomhedens egenkapital

160.354
1.426.570

86.847
432.700

57
478

9.235.964
61.467.973

2.073
134.642

65.436
55.178

26.212
32.501
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Alle belob i tusind kr.

2021

NOTE 25 - NARTSTAENDE PARTER (fortsat)

Pensionskassen har kapitalandele i folgende associerede virksomheder:
Ejendomsudvikling Kronborg Strand P/S

Hjemsted i Kebenhavn

Aktivitet: Udeve virksomhed med ejendomsudvikling

Ejerandel : 50 %

Virksomhedens resultat

Virksomhedens egenkapital

Forca A/S

Hjemsted i Gentofte

Aktivitet: Udeve virksomhed med administration af pensionsvirksomhed
Ejerandel : 33,33 %

Virksomhedens resultat

Virksomhedens egenkapital

IFU Investment Partners K/S (2020)

Hjemsted i Kebenhavn

Aktivitet: Deltage som en co-investor i store IFU-projekter sammen med danske virksomheder
Ejerandel : 50 %

Virksomhedens resultat

Virksomhedens egenkapital

Green Power Partners K/S (2020)
Hjemsted i Kebenhavn

Aktivitet: Opkebe, investere i, udvikle, drive og salge projekter vedrerende vedvarende energi
med szerlig fokus pa solar PV-anleg i Europa

Ejerandel : 30 %
Virksomhedens resultat

Virksomhedens egenkapital

Green Power Partners Il K/S (2020)

Hjemsted i Kebenhavn

Aktivitet: Opkaebe, investere i, udvikle, drive og szlge projekter vedrerende vedvarende energi
Ejerandel : 49,95 %

Virksomhedens resultat

Virksomhedens egenkapital

Dansk Ejendomsfond | A/S (2020)

Hjemsted i Glostrup

Aktivitet: Drive virksomhed inden for investering og udlejning af fast ejendom
Ejerandel : 25 %

Virksomhedens resultat

Virksomhedens egenkapital

OPP Danmark P/S

Hjemsted i Ballerup

Aktivitet: Opfere, udleje og drive flere eiendomme i Kebenhavn og Naestved og dermed beslegtet virksomhed

Ejerandel : 25 %
Virksomhedens resultat

Virksomhedens egenkapital

26.030
321.638

-41.379
264.773

3.267
397.219

62.451
653.926

-39.155
431.706

121.200
1.623.000

49.388
1.565.774
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NOTE 26 - FEMARSOVERSIGT OG NOGLETAL NOTE 28 - REALISEREDE RESULTAT
Femarsoversigten og negletal fremgar af ledelsesberetningen, Principper for fordeling af det realiserede resultat fremgar af
tabel 9 og 10. note 1 - Anvendt regnskabspraksis. Fordeling af det realiserede

resultat fremgar af ledelsesberetningen, tabel 6.

NOTE 27 - ESG-NOGLETAL

Nogletal fremgar af ledelsesberetningen, tabel 11. NOTE 29 - FINANSIELLE RISICI
Beskrivelse af politikker mv. vedr. finansielle risici fremgar af
ledelsesberetningen side 12 i afsnittet Finansielle risici.

NOTE 30 - SPECIFIKATION AF INVESTERINGSAKTIVER
OG AFKAST - MARKEDSRENTEPRODUKTER

. . -
Alle belob i mio. kr. Regnskabsmaessig veaerdi Afkast i % p.a.

Primo Ultimo for skat

Grunde og bygninger 5.495 5.358 9,78%
Noterede kapitalandele 30.293 43.257 21,78%
Unoterede kapitalandele 4.187 3.706 17,96%
Kapitalandele i alt 34.480 46.963 21,21%
Stats- og realkreditobligationer 14.421 13.665 -4,12%
Indeksobligationer 2.561 3.032 4,93%
Kreditobligationer og emerging markets obligationer 8.808 4.803 5,73%
udlan mv. 4.268 5.594 31,42%
Obligationer og udlan i alt 30.058 27.094 3,74%
Dattervirksomheder - -
Qvrige investeringsaktiver 2.610 1.350 -0,99%
Afledte finansielle instrumenter til sikring
af netto=ndringer af aktiver og passiver 357 "184
Afkast i procent er tidsvaegtet pa baggrund
af afkastet pa manedsbasis.

NOTE 31 - SPECIFIKATION AF INVESTERINGSAKTIVER

OG AFKAST - GENNEMSNITSPRODUKTER
Alle belob i mio. kr. Regn:::kabsmassig v?erdi Afkast i % p.a.

Primo Ultimo for skat

Grunde og bygninger 407 421 9,78%
Noterede kapitalandele 1.143 1.974 21,78%
Unoterede kapitalandele 347 334 17,96%
Kapitalandele i alt 1.491 2.308 21,21%
Stats- og realkreditobligationer 1.654 1.674 -4,12%
Indeksobligationer 247 268 4,93%
Kreditobligationer og emerging markets obligationer 690 213 5.73%
udlan mv. 161 218 31,42%
Obligationer og udlan i alt 2.752 2.373 3,74%
Dattervirksomheder - -
Ovrige investeringsaktiver 224 107 -0,99%
Afledte finansielle instrumenter til sikring 2 7

af netto=ndringer af aktiver og passiver

Afkast i procent er tidsveegtet pa baggrund
af afkastet pa manedsbasis.
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NOTE 32 - OPDELING EFTER VARDIANSATTELSE AF
INVESTERINGSAKTIVER OG FINANSIELLE FORPLIGTELSER

Oplysning om dagsvardi (koncern 2021)
Investeringsaktiver og finansielle forpligtelser er indregnet til

dagspris eller amortiseret kostpris, jf. neermere herom i note 1.

Dagsveerdien er den pris, der kan opnds ved salg af et aktiv,
eller der skal betales for overdragelse af en forpligtelse i en
normal transaktion mellem uafhangige parter pa maletids-

punktet. Dagsvaerdien bestemmes ud fra nedenstaende hierarki:

Niveau 1: Noterede priser

Noterede priser anvendes, hvor der eksisterer et aktivt marked
for bersnoterede kapitalandele, obligationer, afledte finansielle
instrumenter m.m. Som udgangspunkt anvendes lukkekursen
pa balancedagen.

Niveau 2: Observerbare input
For noterede aktiver, hvor lukkekursen ikke afspejler dags-
veerdien, fastsaettes dagsveerdien ud fra noterede kurser pa

lignende aktiver eller forpligtelser eller ud fra andre veerdi-
ansattelsesmetoder, som baseres pa observerbare markeds-
input, fx indikative priser eller input fra banker eller brokere.
For afledte finansielle instrumenter anvendes vurderings-
teknikker, som er baseret pa observerbare markedsbetingelser
som rentekurver og valutakurser mv. | denne kategori herer
blandt andet afledte finansielle instrumenter og visse typer
af unoterede obligationer.

Niveau 3: Ikke-observerbare input
For en vaesentlig andel af aktiverne kan vaerdianszttelsen ikke
alene baseres pa observerbare markedsdata. Det drejer sig om
unoterede kapitalandele, herunder kapitalandele i tilknyttede
og associerede virksomheder samt om domicilejendomme.
For disse aktiver anvendes vardiansattelsesmodeller, der kan
indebaere skon over aktuelle markedsforhold og den fremtidige
udvikling heri. | note 1 - Anvendt regnskabspraksis er de
anvendte vaerdiansattelsesmodeller beskrevet naermere.

2020 - Noterede Observer- Ikke-observer- ! alt
Alle beleb i tusind kr. kurser bare input bare input
Domicilejendomme 0 0 33.941 33.941
Investeringsejendomme 0 0 216.034 216.034
Kapitalandele i associerede virksomheder 0 0 165.157 165.157
Kapitalandele 2.850.214 0 631.762 3.481.976
Investeringsforeningsandele 7.472 6.034 0 13.505
Obligationer 2.311.783 1.304.162 1.085 3.617.030
Indlan i kreditinstitutter 226.521 170.968 0 397.489
Afledte finansielle instrumenter 18.120 41.490 0 59.611
Investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter 52.130.084 12.114.417 8.748.512 72.993.013
Investeringsaktiver til dagsveerdi 57.544.194 13.637.071 9.796.491 80.977.757
Geeld vedrerende afledte finansielle instrumenter 0 -2.721 0 -2.721
Gald til kreditinstitutter 0 -334.495 0 -334.495
Finansielle forpligtelser til dagsvaerdi 0 -337.217 0 -337.217
Specifikation af udviklingen . Overfort til/fra Kurs- Keb/salg/ .

fra primo til ultimo af niveau 3 Primo andre niveauer reguleringer afvikling Ultimo
Domicilejendomme 34.591 0 560 -1.210 33.941
Investeringsejendomme 215.589 0 352 93 216.034
Kapitalandele i associerede virksomheder 166.142 0 17.546 -18.531 165.157
UdIan til associerede virksomheder 15.275 0 0 -15.275 0
Kapitalandele 826.260 -224.144 38.440 -8.795 631.762
Obligationer 1.495 0 -61 -349 1.085
Indlan i kreditinstitutter 12.891 -12.891 0 0 0
Ir:ﬁiézz:ﬁfek;r\fdruﬂﬁyﬁet 11.024.813 -2.489.878 440.157 226,579 8.748.512
Investeringsaktiver til dagsveerdi 12.297.056 -2.726.913 496.996 -270.647 9.796.491
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NOTE 32 - OPDELING EFTER VARDIANSATTELSE AF INVESTERINGSAKTIVER OG FINANSIELLE FORPLIGTELSER (fortsat)

Opdeling efter vaerdians=ttelse af investeringsaktiver og finansielle forpligtelser tilknyttet markedsrenteproduktet
Investeringsaktiver og finansielle forpligtelser tilknyttet markedsrenteproduktet er indregnet til dagsveerdi
eller amortiseret kostpris jf. n@ermere herom i note 1 - Anvendt regnskabspraksis.

2020 Noterede Observer-  lkke-observer- [ alt
Alle beleb i tusind kr. kurser bare input bare input
Domicilejendomme 0 0 291.159 291.159
Investeringsejendomme 0 0 1.853.232 1.853.232
Kapitalandele i associerede virksomheder 0 0 1.366.926 1.366.926
Kapitalandele 34.697.601 0 5.225.811 39.923.412
Investeringsforeningsandele 92.116 50.040 0 142.156
Obligationer 14.941.792 10.567.551 11.384 25.520.727
Indlan i kreditinstitutter 2.175.181 1.118.657 0 3.293.838
Afledte finansielle instrumenter 223.395 378.169 0 601.564
Investeringsaktiver til dagsveerdi 52.130.084 12.114.417 8.748.512 72.993.013
Geld vedrerende afledte finansielle instrumenter 0 -23.272 0 -23.272
Gaeld til kreditinstitutter 0 -2.153.815 0 -2.153.815
Finansielle forpligtelser til dagsvaerdi 0 -2.177.087 0 -2.177.087
Specifikation af udviklingen . Overfort til/fra Kurs- Kob/salg/ .

fra primo til ultimo af niveau 3 Primo andre niveauer  reguleringer afvikling Ultimo
Domicilejendomme 278.809 0 4.807 7.542 291.159
Investeringsejendomme 1.737.711 0 3.020 112.501 1.853.232
Kapitalandele i associerede virksomheder 1.326.199 0 171.950 -131.223 1.366.926
UdIan til associerede virksomheder 123.122 0 0 -123.122 0
Kapitalandele 7.436.870 -2.382.039 259.927 -88.947 5.225.811
Obligationer 14.263 0 452 -3.331 11.384
Indlan i kreditinstitutter 107.839 -107.839 0 0 0
Investeringsaktiver tilknyttet 11.024.813 -2.489.878 440.157 -226.580  8.748.512

markedsrenteprodukter
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NOTE 32 - OPDELING EFTER VARDIANSATTELSE AF INVESTERINGSAKTIVER OG FINANSIELLE FORPLIGTELSER (fortsat)

2021 Noterede Observer-  lkke-observer- [ alt
Alle beleb i tusind kr. kurser bare input bare input
Domicilejendomme 0 0 42.552 42.552
Investeringsejendomme 0 0 262.668 262.668
Kapitalandele i associerede virksomheder 0 0 158.889 158.889
Kapitalandele 3.842.135 0 594.819 4.436.954
Investeringsforeningsandele 31 7.826 0 7.857
Obligationer 3.331.768 474.659 0 3.806.427
Indldn i kreditinstitutter 222.792 58.435 0 281.227
Afledte finansielle instrumenter 15.204 6.438 0 21.642
Investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter 66.889.969 5.496.149 7.951.142 80.337.260
Investeringsaktiver til dagsveerdi 74.301.899 6.043.508 9.010.070 89.355.476
Gzld vedrerende afledte finansielle instrumenter -1.012 -21.752 0 -22.763
Geeld til kreditinstitutter 0 -338.116 0 -338.116
Finansielle forpligtelser til dagsvardi -1.012 -359.868 0 -360.879
Specifikation af udviklingen . Overfort til/fra Kurs- Kob/salg/ .

fra primo til ultimo af niveau 3 Primo andre niveauer  reguleringer afvikling Ultimo
Domicilejendomme 33.941 0 7.349 1.262 42.552
Investeringsejendomme 216.034 0 46.474 160 262.668
Kapitalandele i associerede virksomheder 165.157 0 21.366 -27.634 158.889
Kapitalandele 631.762 0 126.000 -162.944 594.819
Obligationer 1.085 0 14 -1.099 0
L?!fiéi!?fﬁfeﬁﬁuﬂgm 8.748.512 0 916.358  -1.713.728  7.951.142
Investeringsaktiver dagsvaerdi 9.796.491 0 1.117.562 -1.903.983 9.010.070
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NOTE 32 - OPDELING EFTER VARDIANSATTELSE AF INVESTERINGSAKTIVER OG FINANSIELLE FORPLIGTELSER (fortsat)

Opdeling efter vaerdians=ttelse af investeringsaktiver og finansielle forpligtelser tilknyttet markedsrenteproduktet
Investeringsaktiver og finansielle forpligtelser tilknyttet markedsrenteproduktet er indregnet til dagsveerdi
eller amortiseret kostpris jf. n@ermere herom i note 1 - Anvendt regnskabspraksis.

2021 Noterede Observer-  lkke-observer- [ alt
Alle beleb i tusind kr. kurser bare input bare input
Domicilejendomme 0 0 326.548 326.548
Investeringsejendomme 0 0 2.015.732 2.015.732
Kapitalandele i associerede virksomheder 0 0 1.218.699 1.218.699
Kapitalandele 43.077.006 0 4.390.163 47.467.170
Investeringsforeningsandele 321 71.651 0 71.972
Obligationer 21.529.850 5.000.759 0 26.530.609
Indldn i kreditinstitutter 2.110.414 350.317 0 2.460.731
Afledte finansielle instrumenter 172.378 73.421 0 245.799
Investeringsaktiver til dagsveerdi 66.889.969 5.496.149 7.951.142 80.337.260
Geeld vedrerende afledte finansielle instrumenter -9.264 -246.770 0 -256.035
Gald til kreditinstitutter 0 -1.881.012 0 -1.881.012
Finansielle forpligtelser til dagsvaerdi -9.264 -2.127.783 0 -2.137.047
Specifikation af udviklingen . Overfort til/fra Kurs- Kob/salg/ .

fra primo til ultimo af niveau 3 Primo andre niveauer  reguleringer afvikling Ultimo
Domicilejendomme 291.159 0 25.703 9.686 326.548
Investeringsejendomme 1.853.232 0 161.275 1.226 2.015.732
Kapitalandele i associerede virksomheder 1.366.926 0 39.498 -187.725 1.218.699
Kapitalandele 5.225.811 0 689.738 -1.525.385 4.390.163
Obligationer 11.384 0 146 -11.529 -
Investeringsaktiver tilknyttet 8.748.512 0 916358  -1.713.728  7.951.142

markedsrenteprodukter
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NOTE 32 - OPDELING EFTER VARDIANSATTELSE AF INVESTERINGSAKTIVER OG FINANSIELLE FORPLIGTELSER (fortsat)

Maleusikkerheder niveau 3 aktiver

Aktivtype

Niveau 3 investeringsaktiver
tilknyttet gennemsnitsrenteprodukter

Investeringsejendomme og domicilejendom

Kapitalandele i associerede virksomheder!!

Kapitalandele?

Niveau 3 investeringsaktiver
tilknyttet markedsrenteprodukter

Investeringsejendomme og domicilejendom

Kapitalandele i associerede virksomheder?!

Kapitalandele!!

Dagsveerdi i
tusinde kr.

305.220

158.889

594.819

2.342.280

1.218.699

4.390.163

Dagsvardiens
folsomhed

-36.523 / 47.625 tusinde kr.?!

Ikke tilstreekkelig adgang til oplysninger og intervaller,
der belyser usikkerheden ved vardiansattelsen.

Ikke tilstreekkelig adgang til oplysninger og intervaller,
der belyser usikkerheden ved vardiansattelsen.

-280.277 / 365.475 tusinde kr.?)

Ikke tilstreekkelig adgang til oplysninger og intervaller,
der belyser usikkerheden ved vardians=ttelsen.

Ikke tilstreekkelig adgang til oplysninger og intervaller,
der belyser usikkerheden ved vardians=ttelsen.

Y Alle aktiver herunder er fondsbaserede og dakker blandt andet: Ejendomme, OPP-projekter,
Private Equity, Private Equity FoF og Infrastruktur. Der henvises til afsnittet i note 1 vedrerende
dagsveerdi af finansielle instrumenter for en beskrivelse af vaerdiansattelsesmetoder.

2lEn @ndring i afkastkravet pa +/- 50 bp. vil pavirke negativt henholdsvis positivt veerdien med.
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