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LEDELSESBERETNING

.&rets resultat

Arets resultat for 2024 blev et overskud pa
671 mio. kr.

Det samlede resultat er over pensions-
kassens langsigtede malsatning og
vurderes som tilfredsstillende.

Mulighed for udbetaling og udlodning
af overskydende kapital
Basiskapitalen angiver i hvor hgj grad
pensionskassens aktiver er i stand til at

daekke de forpligtelser, pensionskassen
har. Ultimo 2024 udgjorde basiskapitalen
5,4 mia. kr. svarende til 26,2 pct. af de
pensionsmaessige hensattelser. Dette er
seks gange hgjere end det lovmaessige
solvenskrav (solvensmargen), der kreever,
at basiskapitalen mindst skal udggre 4

pct. af de pensionsmaessige hensaettelser.

Basiskapitalen er igen over den i udbeta-
lingsregulativet fastsatte minimums-
graense pa 15 pct. P& baggrund heraf
har bestyrelsen truffet beslutning om at

Basiskapitalens andel af pensionsmassige hensattelser

udbetale et belgb i 2025 pd i alt 850 mio.
kr. til medlemmerne og TDC Holding A/S.

Aret der gik

Fortsat solid gkonomi

Sammen med tidligere ars tilfredsstillen-
de afkast har afkastet i 2024 betydet, at
pensionskassen fortsat har en hgj gkono-
misk soliditet.

Det er isaer afkast pa strukturerede kre-
ditobligationer, emerging market obliga-
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Udlodning

tioner og realkreditobligationer, der har
bidraget til investeringsafkastet.

| investeringsafkastet indgar ogsa kurs-
reguleringer af inflationskontrakter og
renteafdaekningsinstrumenter, der har til
formal at afdeekke henholdsvis inflations-
risiko og renterisiko forbundet med pensi-
onshensaettelsen. | 2024 har den faldende
rente pavirket investeringsafkastet posi-
tivt, hvilket dog modsvares af en tilsva-
rende stigning i pensionshensaettelsen.
Modsat har faldende inflation pavirket
investeringsafkastet negativt, hvilket dog
tilsvarende modsvares af et fald i pensi-
onshensaettelsen. Samlet set er effekten
af udviklingen i renter og inflation et fald i
hensattelsen pa 298 mio. kr.

Investeringsafkastet er realiseret i trad
med investeringspolitikken, der har til for-
mal at sikre, at der over en konjunkturcy-
klus genereres et afkast, der mindst mod-
svarer opskrivningen af pensionsforplig-
telserne og daekker de pensionsmaessige
risici. Derfor er det gleedeligt at bemaerke,
at det langsigtede resultat, malt som det
gennemsnitlige arlige overskud, er over
malsatningen og siden 2020 i gennemsnit
har veeret 0,8 mia. kr. om aret.

Se mere i afsnittet Investeringer.
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LEDELSESBERETNING

Udlodning til medlemmerne

| starten af 2024 traf bestyrelsen beslut-
ning om at udbetale et belgb pa i alt 850
mio. kr., hvilket konkret gav en udlodning
pa knap 64 mio. kr. til medlemmer og pen-
sionsmodtagere samt en udbetaling pa 786
mio. kr. til TDC Holding A/S.

Pensionsmodtagerne fik belgbet udbetalt
sammen med pensionen for april maned
2024, mens tjenesteggrende og medlem-
mer med opsatte pensioner fik forhgjet de-
res livslange pension med et udlodningstil-

Udlodning til medlemmer
og pensionsmodtagere (mio. kr.)
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leeg. Samlet er der i alt udloddet 300 mio.
kr. til medlemmer og pensionsmodtagere i
perioden 2019-2024.

Medlemsmgder

| 2024 afholdte TDP med stor tilslutning
medlemsmgder i Aarhus, Odense og
Kgbenhavn. Teet pé 700 medlemmer og
pensionsmodtagere deltog i mgderne, hvor
bl.a. udlodning, inflation og pensionsregu-
lering blev behandlet. Lykke Friis gav sit
bud pa fremtidens EU og fortalte om de
udfordringer EU star overfor. Ikke mindst
de udfordringer, der kommer udefra fra
bl.a. Rusland og Kina.

Generalforsamling

| 2024 blev der afholdt ordinzer general-
forsamling torsdag den 25. april. Gene-
ralforsamlingen blev igen afholdt som

en elektronisk generalforsamling, hvor
medlemmerne deltog hjemmefra med
mulighed for at stemme elektronisk og
stille bade skriftlige og mundtlige spgrgs-
mal undervejs. P& generalforsamlingen
fremlagde formanden TDPs ledelsesbe-
retning for 2023 og orienterede herunder
om begivenheder og udvikling i aret. Den
adm. direktgr fremlagde arsregnskabet og
forslag til resultatdisponering.

P3 generalforsamlingen blev der behandlet
et forslag fra bestyrelsen om en a&ndring af

lenpolitikken, som blev vedtaget.
Generalforsamlingen blev i gvrigt gennem-
fort med fin deltagelse og som et nyt tiltag,
var der udover muligheden for at stille skrift-
lige spergsmal ogsa mulighed for at blive
stillet igennem til den virtuelle talerstol, hvor
man kunne stille spgrgsmal mundtlig.

Pensionsreguleringer

Pensionen til medlemmer og pensions-
modtagere reguleres arligt med sndrin-
gen i forbrugerprisindekset. | 2024 blev
pensionen pr. 1. april reguleret med 3,3 pct.
Den 1. april 2025 vil reguleringen vaere 1,4
pct. Medlemmer og pensionsmodtagere
kan glaede sig over, at pensionen fglger
udviklingen i forbrugerpriserne, og at kgbe-
kraften derfor er bevaret.

En meget lille andel af pensionsmodta-
gerne og medlemmerne reguleres fortsat

i henhold til reglerne i lov om tjeneste-
mandspension, hvor der ved overenskomst-
forhandlinger aftales generelle lgnforbed-
ringer. Disse blev i 2024 reguleret den 1.
april med 5,94 pct.

Ny medlemschef

Medlemschef Peter Roer gik efter 32 ar i
pensionskassen pa pension ved udgangen
af 2024. Annette Justesen er ansat som ny
medlemschef og kommer fra en stilling
som lgnchef i Nuuday.

Gratis adgang til ENIGMA
Kommunikationsmuseet ENIGMA pd
@sterbro i Kebenhavn og TDC Pensions-
kasse indgik i 2023 en aftale om, at med-
lemmer af TDC Pensionskasse har gratis
entre indtil udgangen af 2025, og medlem-
mer kan endda gratis tage 2 geester med
ved hvert besgg ved blot at medbringe sin
pensionsanvisning eller pensionsoversigt.
Museet sgrger da for, at medlemmet far
udleveret et arskort.

Du kan leese mere om museet pa
www.enigma.dk.

Vidste du

at mere end 3.000 har
tilmeldt sig pensions-
kassens nyhedsbrev for at
holde sig opdateret med,
hvad der sker i pensions-
kassen?

at du tilmelder dig pa
TDPs hjemmeside.
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Hovedaktivitet

TDP har til formal at sikre pensionen

til nuvaerende og tidligere ansatte med
tjenestemandslignende vilkar i det tidli-
gere Kjgbenhavns Telefon Aktieselskab,
Fyns Telefon A/S, Jydsk Telefon A/S, TDC
Holding A/S og disses datterselskaber
samt andre pensionsberettigede. Pensi-
onskassen optager ikke nye medlemmer
eller pensionsmodtagere. Personer, der
erhverver ret til eegtefaellepension i for-
bindelse med et medlems dgd, betragtes
i denne sammenhang ikke som en ny
pensionsmodtager.

TDC Holding A/S er det pensionstegnen-
de firma for TDP. Det betyder, at TDC
Holding A/S er garant for, at alle med-
lemmer modtager deres pension og for,
at pensionskassens solvens lever op til
lovgivningen. Nar TDP oplgses, tilfalder
overskydende kapital TDC Holding A/S.
Det forventes dog, at der g&r mere end 50
ar fgr, at der ikke laengere er pensions-
modtagere tilbage i pensionskassen.

Medlemmer
og pensionsmodtagere

Som det fremgar af tabellen nedenfor, ud-
gjorde medlemsbestanden 7.571 personer
ved arets udgang. Hertil kommer 61 bar-
nepensionister. Dette erialt 216 personer
feerre end ved arets begyndelse.

Antallet af tjenesteggrende medlemmer
og medlemmer med ret til opsat pension
er faldet med 128 personer i 2024. De
udggr nu i alt 758 personer.

Antallet af pensionsmodtagere udger i alt
6.813 personer, hvilket er lidt feerre end
ved drets begyndelse.

Nettobevaegelser i medlemstallet fordelt pA medlemstyper

Antal ultimo

Medlemmer

Tjenesteggrende 472
Opsatte pensioner 286
Medlemmer i alt 758
Pensionsmodtagere

Egenpensionister 5.486
/Agtefeellepensionister 1312
Gratialer 15
Pensionsmodtagere i alt 6.813
Medlemsbestand i alt 7.571
Bernepensionister 61
lalt 7.632

Andring
Absolut
556 -84 -15
330 -bb -13
886 -128 -14
5.547 -61 -1
1.307 5 0
24 -9 -38
6.878 -65 -1
7.764 -193 -2
84 -23
7.848 -216

Vidste du

¢ at betegnelsen medlem

bruges om en person,

der endnu ikke modtager
pension, mens betegnelsen
pensionsmodtager benyttes
om en person, der mod-
tager pensionsydelser?

at 674 egenpensionister har
modtaget pension i mere
end 25 ar?

at gennemsnitsalderen for
medlemmer er 61 ar og for
pensionsmodtagere 74 ar?

at TDP er den stgrste

af Danmarks 17 firma-
pensionskasser, idet den
star for 77 pct. af de sam-
lede aktiveri alle danske
firmapensionskasser?
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Aldersfordeling ultimo 2024 og udvikling i medlemsbestanden 2020-2024
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M Tjenesteggrende
Opsatte pensioner
M Gratialer

Aldersfordelingen for medlemsbestan-
den ultimo 2024 og medlemsbestandens
udvikling i perioden 2020-2024 fremgar af
figuren ovenfor.

8500 Pensionstyper
8.000 . . . . . . .
- - Pensionskassens pensionsordninger er tjenestemandslignende tilsagnsord-

7.500
7.000 ninger, der giver mulighed for alders-, invalide-, segtefeelle- og bgrnepension.

6.500
6.000 Stgrrelsen af alders-, invalide- og agtefaellepension er afhaengig af den
5'500 pensionsgivende lgn og pensionsalder ved overgang til pension samt
' udlodningstilleeg.
5.000
4.500 .
4000 Til medlemmet
3'500 ¢ Alderspension (m/u fgrtidspensionsfradrag), livsvarig
3'000 e Invalidepension, livsvarig
2'500 e Utilregnelighedspension, livsvarig
2'000 e Supplerende engangsydelse (valgfri)
1.500
| 000 Til s=gtefzellen
' e Efterindteegt (3 maneder)
500 . . .
0 o [Egtefaellepension, livsvarig

2020 2021 2022 2023 2024 . o
Til bgrn under 21 ar

e Bgrnepension (ved dgd)

W Lgtefeellepensionister ¢ Bgrnepensionstilleeg (ved pensionering)
M Egenpensionister

De seneste fem ar er den samlede med-
lemsbestand faldet med 1.025 personer,
og heraf er antallet af tjenesteggrende
faldet med 430 personer. Antallet af seg-
tefeellepensionister er stort set konstant i
perioden.
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Aktuaropggrelse og
pensionshensattelse

Opggrelse af pensionshensattelsen
Pensionshenszettelserne er opgjort som
nutidsvaerdien af de ydelser, der er garan-
teret medlemmer og pensionsmodtagere
samt nutidsvaerdien af de forventede
fremtidige udgifter til administration. Heri
fradrages nutidsvaerdien af de ordinzere bi-
drag, som skal betales af TDC Holding A/S.

| opggrelsen af pensionshenseettelserne
indgar en diskonteringsrente- og inflati-
onskurve som opggrelsesgrundlag samt
en forventet pensionsalder pa 64 ar.

| 2024 er pensionshensaettelsen samlet
reduceret med 1.115 mio. kr.

Udbetalte pensionsydelser

Udbetalte pensionsydelser reducerede
pensionshensattelsen med 1.168 mio. kr.
i 2024.

Andret teknisk grundlag

| slutningen af 2024 anmeldte pensi-
onskassen en raekke sndringer til det
tekniske grundlag. Z£ndringerne vedrgrte
andring i dgdelighed og levetidsfor-
bedringer samt aendret hensaettelse til
utilregnelighedspensioner.

| 2024 har den arlige analyse af leve-
tidsantagelserne givet anledning til re-
duktion af de pensionsmassige hensaet-
telser som fglge af en endring i dgdelig-
hed samt lavere forventning til fremtidige
levetidsforbedringer. Analysen viste, at
TDP fortsat skal benytte benchmarkdg-
deligheden for maend og egen observeret
dgdelighed for kvinder.

Pensionskassen anvender Finanstilsynets
benchmark for fremtidige levetidsforbed-
ringer.

Det tekniske grundlag er, under hensyn
til de lovgivningsmaessige rammer herfor,
fastlagt af bestyrelsen, og det anmeldes
til Finanstilsynet af ledelsen.

Den ansvarshavende aktuar skal, i hen-
hold til lovgivningen, over for Finanstil-
synet parallelt hermed tilkendegive, om
de anmeldte forhold findes rimelige og
betryggende, hvilket ogsa er sket i forbin-
delse med arets anmeldte andringer.

Samlet set medfgrte disse aendringer i det
tekniske grundlag, at henszettelsen blev
reduceret med 222 mio. kr.

Specifikation af endring i pensionshensattelse (mio. kr.)

Diskonteringsrente

TDP anvender en diskonteringsrentekurve
inklusive volatilitets-justering (VA-tillaeg)
publiceret af EIOPA.

Zndring i diskonteringsrenten inklusiv
VA-tilleeg har i 2024 samlet set medfert,
at hensaettelsen er forgget med 228 mio.
kr. i aret.

Markedsbaseret inflationskurve

TDP anvender en markedsbaseret
inflationskurve til beregning af pensions-
hensaettelsen. | 2024 har den faldende
inflation medfgrt et fald i hensattelsen pa
520 mio. kr.

21.899

-1.168

Henseaettelse  Effekt af udbetalte Zndring i teknisk
grundlag

primo 2024 pensionsydelser

228 20.783
-120
-520
Z&ndring i Zndring i Regulering af @vrige Hensaettelse
diskonteringsrente inflationsniveau pensioner a&ndringer ultimo 2024
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Arets regulering af pensionerne

Som beskrevet pa side 4 blev pensionerne
reguleret i 2024 baseret pa forbrugerspri-
sindeksets udvikling i 2023, som var pa 3,3
pct. Reguleringerne medfgrte isoleret set

en stigning i hensaettelsen pa 687 mio. kr.

@vrige endringer
Hensaettelsen reduceres med 120 mio. kr.
som fglge af gvrige andringer.

Bidrag
De ordinaere bidrag fra TDC Holding
A/S udger 1 pct. af de pensionsgivende

lgnninger, og de udgjorde 2 mio. kr. i 2024.

Derudover har TDC Holding A/S indbetalt
14 mio. kr. ekstraordinzert vedrgrende
&ndrede fgrtidspensionsfradrag i forbin-
delse med personalefratreedelser i TDC
NET og Nuuday i 2024.

Utilregnelighedspensioneringer

| det omfang aktuaren efter en samlet
vurdering af pensionskassens gkonomiske
situation finder det betryggende, kan
akkumuleret overskud (frie reserver)
anvendes til deekning af utilregneligheds-
pensioneringer. En s&dan anvendelse

af akkumuleret overskud anmeldes til
Finanstilsynet.

Ultimo 2023 hensatte TDP et belgb pd 5
mio. kr., hvoraf der i 2024 blev anvendt 2
mio. kr., og resten blev tilbagefart.

TDP har ultimo 2024 hensat et belgb pa
10 mio. kr. til imgdegdelse af utilregnelig-
hedspensioneringer for personer under
60 ar og heraf fglgende tilskrivninger af
pensionsalderar for personer zldre end
60 ari 2025 i henhold til regulativet.

Vidste du

¢ at pensionskassens
bestyrelse en gang arligt
kan traeffe beslutning om
udbetaling til TDC Holding
A/S og udlodning til
medlemmer og pensions-
modtagere, hvis basis-
kapitalen udggr mere
end 15 pct. af de pensions-
maessige hensaettelser?
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Risikostyring

Pensionskassens risici kan overordnet op-
deles i pensionsmaessige-, markeds-, ope-
rationelle og strategiske risici. Risikostyrin-
gen er forankret i bestyrelsen, der gennem
politikker og retningslinjer udstikker mulig-
heder og begraensninger pa de risici, som
TDP gnsker at patage sig for bedst muligt
at komme i mal med pensionskassens
strategi, og dermed altid at kunne udbetale
pensioner til alle medlemmer.

De pensionsmaessige risici er knyttet til
udviklingen i levetider og dgdelighed samt
sygdom og invaliditet. Disse risici kom-
mer til udtryk ved, at medlemmerne lever
leengere end fgrst antaget, og dermed skal
have pensionsudbetalinger i en lzengere
periode. Pensionsmaessige risici vurderes
lebende af pensionskassens ansvarsha-
vende aktuar i forbindelse med opggrelse
af pensionskassens forpligtelser.

De markedsrisici, som TDP er eksponeret
overfor, vedrgrer primaert udviklingen i
renter, inflation, aktie- og valutakurser
samt likviditets- og kreditpraemier. Disse
risici opstar, fordi TDP aktivt investerer
pensionskassens hensaettelser og egen-
kapital. Afkastet fra investeringerne skal
bidrage til at kunne udbetale pensioner og

udlodning. Disse risici overvages lgbende,
og der patages ikke stgrre risiko end, at
pensionskassen selv i finansielle kriser,
kan udbetale pensionerne til medlemmer-
ne. De markedsrisici, hvorpa TDP ikke for-
venter et afkast, afdeekkes og minimeres.

Renterisiko opstar som fglge af, at TDP

i gennemsnit skal udbetale pensioner i
leengere tid end lgbetiden pa de rentefgl-
somme aktiver, som TDP kan investere i,
og dermed opstar der en forskel pa det
TDP kan fa i gevinst og det TDP taber ved
renteendringer. Pensionskassen afdaekker
primeert denne risiko gennem renteswaps.

Inflationsrisiko opstar som fglge af, at
pensionskassens fremtidige udbetalin-
ger afhaenger af udviklingen i det danske
forbrugerprisindeks, der ligger til grund
for regulering af pensionerne. Pensions-
kassen afdaekker primaert denne risiko
gennem DKK og EUR inflationsswaps samt
indeksobligationer.

Valutakursrisiko bestar primaert af ekspo-
nering mod EUR, USD og GBP. Udgangs-
punktet er fuld afdeekning, idet risikoen
ikke vurderes kompenseret. Fastkurssam-
arbejdet med Eurozonen medfgrer dog en
begraenset afdeekning af EUR-aktiver til
kun, nar dette skgnnes attraktivt.

Aktie-, likviditets- og kreditrisici opstari
forsgget pa at opna et hgjere afkast end
den risikofrie rente. Disse risici sgges
primaert styret ved at sprede investeringer
geografisk, diversificere imellem sektorer
og overvage mangden af illikvide investe-
ringer i portefgljen. Dertil afdaekkes risici
via finansielle afdeekningsinstrumenter,
hvor dette er muligt og @nskeligt.

Ved hjzelp af pensionskassens risikosty-
ringsmodel overvager pensionskassen
lgbende de finansielle risici. TDPs inve-
steringer er tilrettelagt under hensynta-
gen til pensionskassens risikoprofil pa

en sadan made, at afkast og risici samlet
set optimeres, og det samtidigt sikres, at
pensionskassen til stadighed er solvent
og likvid. Risikostyringsmodellen, der
lgbende udvikles, afspejler den dynamiske
tilgang til risikostyring, hvor den tilladte
investeringsrisiko afhaenger af solvensen
i pensionskassen. Det er derfor stgrrel-
sen pa pensionskassens solvensgrad, der
bestemmer, hvor meget risiko pensions-
kassens portefglje ma indeholde.

Ved operationelle risici forstas risiko for tab
som fglge af uhensigtsmaessige eller man-
gelfulde interne procedurer, menneskelige
og systemmaessige fejl eller som fglge af
eksterne begivenheder, herunder juridiske

risici. TDP arbejder lgbende pa at identifi-
cere og minimere de operationelle risici
igennem styrkelse af processer og systemer.

De strategiske risici, er risici, som frem-
kommer grundet gnsker om at nd et
bestemt strategisk mal. Det er risici, som
TDP ikke kan undgd, men har mulighed for
at pavirke med nye strategiske beslutnin-
ger om retning og organisering.

Den lgbende overvagning af alle TDPs risici
foretages af pensionskassens risikochef.
Til at bistd risikochefen i at opretholde et
samlet overblik over TDPs risici, og for at
betrygge risikochefen i risikostyringssyste-
mets effektivitet, har TDP oprettet en risi-
kokomite. Som led i overvagningen fgrer
TDP et risikoregister, der giver et overblik
over de risici, pensionskassen har.

Finanstilsynets risikoscenarier
Pensionskassen skal som en del af risiko-
styringen opggre Finanstilsynets "trafik-
lys”, hvor der er mulighed for at vaere i
rgdt, gult eller grgnt lys afhaengigt af, hvor
godt rustet pensionskassen er til at klare
pludselige e&endringer i aktiekurser, valu-
takurser, renteniveau og ejendomspriser.
TDP har i hele 2024 veeret i gront lys.
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Investeringer

2024 har vaeret et ekstraordineert ar at
navigere i bade gkonomisk og geopolitisk.
@konomisk med en ekstraordinaer stor
forskel pd udviklingen i verdens gkonomi-
er, med en amerikansk gkonomi i fuld fart
samtidig med vaekstafmatning i Europa og
Kina. Politisk var det ekstraordinaert, idet
halvdelen af verdens befolkning skulle til
valg i arets lgb.

Med de positive briller blev valgene afvik-
let i god ro og orden, hvilket markederne
kvitterede for med et fald i risikopreemi-
erne. | Europa har hverken valgene eller
udviklingen i krigen i Ukraine dog skabt
den afklaring og ro, der er behov for,
hvorfor den politiske usikkerhed baeres
med ind i 2025, hvilket ogsa afspejles i
en forhgjet risikopraemie pa europeeiske
investeringsaktiver.

Inflationen er som fglge af den lave
aktivitet i seerligt Europa faldet lgbende,
og centralbankerne har reageret ved

en lempelse af pengepolitikken af flere
omgange. Inflationsusikkerheden er dog
fortsat ikke helt borte, idet arbejdslgs-
heden er usaedvanlig lav i en historisk
sammenligning.

De forskellige regionale gkonomiske
udviklinger har vaeret attraktive for pen-
sionskassen, idet kreditinvesteringerne
hovedsageligt er europaeisk funderede,
hvorimod pensionskassens aktieinveste-
ringer har et amerikansk fokus. Derimod
er den politiske uro i Europa og saerligt
Frankrig et risikoelement, men ogsd en
indtjeningskilde, idet risikopraemien pa
europaiske obligationer igen er attraktiv.

Denne udvikling skyldes udover den
politiske usikkerhed fornyet uro om den
langsigtede holdbarhed af de offentlige
finanser. Udviklingen i Europa star i staerk
kontrast til dansk gkonomi, hvor bade den
eksterne balance sdvel som den offentlige
balance er solidt i plus. Denne udvikling
er isoleret set positiv for Danmark, men
udfordrer pa langt sigt den fgrte fastkurs-
politik overfor Euroen.

Indtjeningen pa kreditinvesteringer har
veeret god, idet den gkonomiske udvikling
har holdt konkurser blandt virksomheder-
ne pa et lavt niveau.

Investeringspolitik

Fokus for investeringspolitikken er fortsat
at sikre, at der mindst genereres et
afkast, der modsvarer opskrivningen af

pensionsforpligtelserne og daekker ud-
valgte basis- og solvensbelastende risici,
samt investeres i mere risikofyldte aktiver
med henblik pa at konsolidere egenkapi-
talen, hvis risikokapaciteten tillader dette.
Der er dermed fortsat tale om en dyna-
misk investeringsstrategi, hvor sammen-
saetningen af investeringerne lgbende til-
passes TDPs soliditet. Hvis egenkapitalen
forgges, vil der med denne investerings-
strategi veere mulighed for at investere i
mere risikobehaftede aktiver for at opna
et stgrre afkast, og med en reduceret
egenkapital vil TDP reducere den risiko,
der er knyttet til investeringerne, hvis det
samlede risikobudget er opbrugt.

Investeringspolitikken gennemgas og revi-
deres mindst en gang arligt af bestyrelsen.

Vores tilgang til ESG

TDP har et gnske om at bidrage positivt
til en mere baeredygtig og miljgvenlig
fremtid, og stgtter op om malsatningerne
i FN’s Global Compact og er medunder-
skrivere p& PRI (Principles for Responsi-
ble Investment).

TDP gnsker, at nuvaerende og fremtidige
samarbejdspartnere er tilsluttet globale
ansvarlighedsprincipper, og anvender en

aktivitets- og normbaseret screenings-
proces af vores investeringer.

Hensigten med investeringerne er ikke

at fremme specifikke miljgmaessige eller
sociale karakteristika i overensstemmelse
med kriterierne i den sdkaldte disclosure-
forordning og taksonomiforordningen fra
EU. Dette skyldes, at portefaljens formal
er at afdeekke pensionsforpligtelserne,

og portefgljen bestar derfor primaert af
obligationer, l&n og derivater.

Efter taksonomiforordningens regler
gaelder fglgende erklaering for pensions-
produktet:

De investeringer, der ligger til grund for
dette finansielle produkt, tager ikke hgjde
for EU-kriterierne for miljgmaessigt bae-
redygtige skonomiske aktiviteter.

Pensionskassen vil lgbende vurdere i hvil-
ket omfang, investeringerne skal frem-
me saerlige miljgmaessige eller sociale
karakteristika i overensstemmelse med
EU-kriterierne.

TDP er medlem af Forsikring & Pension
(F&P), hvorfor vi falger F&P’s branche-
henstilling om klimarapportering. Denne
er vist pa side 16-17.
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Investeringsaktiver og -afkast

TDPs investeringsaktiver udgjorde pr. 31.
december 2024 i alt 40.983 mio. kr. Heraf
er 27.380 mio. kr. placeret i obligationer
(inkl. obligationer i investeringsforenin-
ger), hvor den stgrste andel er i danske
realkreditobligationer. Investerings-
ejendommene udggr 3.895 mio. kr. og
kapitalandele 2.984 mio. kr.

| tabellen pa side 12 vises investeringsak-
tivernes regnskabsmaessige veerdi primo
og ultimo 2024, nettotilgangen samt tids-
vaegtede afkast pr. aktivkategori.

De stgrste nettosendringer i sammensaet-
ningen af investeringsaktiver vedrgrer
realkreditobligationer, der er reduceret
med 2.717 mio. kr. samt en midlertidig
tilgang af begrsnoterede kapitalandele pa
900 mio. kr. i forbindelse med placering af
overskudslikviditet.

Naesten alle aktivklasser har i 2024 leve-
ret positive afkast. Stgrste positive afkast
er opndet i aktivklassen kapitalandele
(aktier], hvor de unoterede udenlandske
kapitalandele leverede et afkast pa 19,5
pct, men ogsa obligationer klarede sig
flot. Emerging market obligationer opna-
ede et afkast pd 11,2 pct, mens hele obli-
gationsaktivklassen leverede et afkast pa

7,4 pct. | modsatte ende finder vi investe-
ringsejendomme, der primeert som fglge
af markedsveerdireguleringer samlet set
har leveret et afkast pa minus 0,7 pct.

Samlet set blev 2024 igen et ar med et
tilfredsstillende afkast.

Som det ses i figuren nedenfor, har inve-
steringsafkastet fgr pensionsafkastskat
og justeret for rente- og inflationsef-
fekter i 2024 vaeret 1,1 mia. kr. Set over
de seneste 10 ar har det arlige afkast i
gennemsnit veeret 1 mia. kr.

Investeringsafkast far skat

Ejendomme/alternativer
TDPs eksponering mod ejendomme
omfatter:

e direkte investeringer i boligejendomme
i Danmark

e indirekte ejendomsinvesteringer
gennem danske ejendomsfonde, der
investerer i boligejendomme i Tyskland
og erhvervsejendomme i Danmark

e indirekte investeringer i udenlandske
fonde, der investerer i ejendomme glo-
balt og fordelt pa alle sektorer.

* ejendomslan med sikkerhed i fast ejendom.

Ejendomsstrategiens formal er at under-
bygge forudsaetningerne for ejendommes
rolle i den overordnede

justeret for rente- og inflationseffekter fra hensaettelser (mio. kr.)

2015 2016 2017 2018 2019
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investeringsstrategi, og har som malsaet-
ning at sikre en veldiversificeret portefglje
med et attraktivt, risikojusteret afkast, un-
der forudsaetning af en sund og baeredygtig
drift af ejendommene. Der er i strategien
fokus pa at optimere portefgljen ud fra
diversifikation, veerdi og likviditet.

En samlet oversigt over TDPs direkte ejede
ejendomme ses pa side 13.

Pensionskassens investeringer i gvrige
alternativer, udover ejendomme, er kon-
centreret i alternative kredit-investeringer,
herunder saerligt i investeringer med
sikkerhed i puljer af underliggende aktiver.
Pensionskassens alternative investerin-
ger har lavere likviditet end den gvrige
investeringsportefglje og forventes at give
et hgjere afkast over tid.

De alternative og illikvide investeringer er
behaftet med usikkerhed, da veerdien ikke
kan afleeses pa et handlet likvidt mar-
ked. Pensionskassen har i 2024 foretaget
enkelte nedskrivninger pa alternative
investeringer, i forhold til de seneste
oplyste kurser fra forvalterne, baseret pa
markedsvaerdibevaegelser pa noterede
vaerdipapirer, interne modeller og sam-
menlignelige investeringer.

1"
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Specifikation af aktiver og disses afkast (koncern) Noter til tabellen
Afkast i pct.
Regnskabmaessig vaerdi  Netto- p-a. for 1) Nettoinvesteringer udggres af det samlede belgb, der i regn-
investe- pensions- . . o .
Primo Ultimo  ringer ' afkastskat 2 skabsperioden er anvendt til at erhverve den pagaeldende aktiv-
Grunde og bygninger gruppe med fradrag af de belgb, der er indkommet ved salg fra
Investeringsejendomme, modervirksomhed 1.491 1.506 5 3,7% den pdgeeldende aktivgruppe. Belgbet anfares med minustegn,
Investeringsejendomme, dattervirksomhed 733 T4t 0 5,2% hvis belgbet indkommet ved salg overstiger det belgb, der er
Investeringsejendomme, investeringsforeninger 2.074 1.646 -270 -7.1% anvendt til erhvervelser.
Grunde og bygninger, i alt ® 4.299 3.895 -265 -0,7%
Kapitalandele, inkl. kapitalandele i investeringsforeninger 2)Afkast i pct. p.a. for pensionsafkastskat udggres af det samlede
Barsnoterede danske kapitalandele 33 3% 0 6.5% tidsveegtede lokalvaluta afkast i pct. p.a., der i regnskabsperioden
Borsnoterede udenlandske kapitalandele 149 1.045 900 57,1% er opndet af den pageeldende aktivgruppe.
Unoterede udenlandske kapitalandele 1.944 1.903 -110 19,5%
KapiaGnaelenans 2.127 2.984 791 23.2% 3)Totalafkastet er udregnet som et veegtet gennemsnit af de for-

skellige aktiver, hvor veegtningen er baseret pa primo og ultimo

Obligationer, inkl. obligationer i investeringsforeninger . . .
gennemsnitstal for den regnskabsmaessige vaerdi.

Statsobligationer [Zone A] 4 154 940 773 2,8%

Realkreditobligationer ® 18.262 15.944 -2.717 6,9% 4)Fglgende lande er omfattet af Zone A: Medlemslandene i EU,

Indeksobligationer ° 841 850 0 1,2% andre lande, der er fulde medlemmer af OECD, og andre lande,

Europzeiske kreditobligationer 595 314 997 5.5% som har indgéet seerlige ldneoverenskomster med Den Internati-
onale Valutafond (IMF) og er tilknyttet Den Almindelige Laneove-

Strukturerede kreditobligationer 4.583 4.098 -632 10,3% [ ) 9 y g_
renskomst. Et land, der som fglge af manglende betalingsevne

. - 0

Hojrenteobligationer 3.181 3.195 47 6.5% omlaegger sin udenlandske statsgaeld, udelukkes fra Zone Ai en

Emerging markets obligationer 1.927 2.038 -102 11,2% periode pé 5ar.

Obligationer, i alt ® 29.543 27.380 -2.928 7,6%

Pantsikrede udlén ¢ 77 47 0 -32.1% 5)Indeholder repoobllga.tloner: '.I'llb?czgek(absvaer.dlen indgar l_Jnder
balanceposten gaeld til kreditinstitutter med i alt 7.256 mio. kr.

@vrige finansielle investeringsaktiver ’ 201 439 - -

Afledte finansielle instrumenter til sikring af nettosendringen : ° ° : :

TR e Qe 1.708 53 ) 6)Pantsikrede udlan vedr. lan med pant i fast ejendom.

Reklassificeret fra gld til kreditinstutter 5583 6.291 - 7)@vrige finansielle investeringsaktiver udggres af investeringer i

Investeringsaktiver, i alt 43.538 40.983 - - hedge fonde, kontantbeholdninger og andre udlén.

o
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Boligejendomme &
ferieboliger

TDP justerer lgbende ejendomssammen-
saetningen som et led i portefgljestyringen
og i henhold til investeringsstrategien.
TDPs direkte ejede boligejendomme er

beliggende i Danmark, som det vises pa

kortet nedenfor.

[ | Ferieboliger
M Boligejendomme

Vedersg Klit

'Telebo

Eg
Aarhus N
Aarhus C
Skanderborg

Snekkersten
I~
vy AN

(L~

Vejle |l

. . b 4
Blaavand i ‘Kﬂbenhavn SV
Kolding )

Rendbjerg

Direkte ejede ejendomme, ultimo 2024

Antal
Boligejendomme boliger Opfert
Teglholmsgade, Kgbenhavn SV 179 2021
Meulenborg Park, Snekkersten T4 1995
Enghave Park, Allergd 152 1995
Filosofgangen, Odense C 27 1995
Monbergsvej, Odense C 24 1995
Lindevangsvej, Odense M 36 1995
Morelvaenget, Svendborg 46 1995
Skraeddervaenget, Nyborg 20 1995
/blehaven, Kolding 17 1995
Akrogen, Kolding 71 1996
Strandengen, Vejle @ 36 1995
Dalgas Avenue, Aarhus C 36 1952
Nordborggade, Aarhus C 75 1957
Augustenborggade, Aarhus C 25 1960
Trianglen, Aarhus C 73 1994
Bugthusene, Ega 83 1995
Aldreboliger
Astrupvej, Odense C 22 1995
Nyborgvej, Odense C 40 1995
Dalumvej, Odense SV 36 1995
Ungdomsboliger
Sdr. Boulevard, Odense C 32 1994
Jens Baggesens Vej, Aarhus N 182 1997/2023
Boliger i alt 1.286

/i\rsrapport 2024 - TDC Pensionskasse
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Fortrinsret til boligejendomme
Boligejendommene udlejes med udgangs-
punkt i TDPs tildelingsregler, som giver
fortrinsret til personer, der har tilknytning
tiL TDP, TDC eller som allerede er lejeri
pensionskassens ejendomme.

Afhaengig af ejendom, foretages admi-
nistrationen af pensionskassens bolig-
ventelister enten af findbolig.nu eller
pensionskassen selv. Pa pensionskassens
hjemmeside findes konkret information
for hver ejendom.

Pensionskassens ejendomsadministration
kan kontaktes pa

65 65 60 80 og pa mail
ejendom(@tdcpension.dk.

Ferieboliger for enhver smag

TDP tilbyder 27 ferieboliger i Danmark og
i Sverige, der kan lejes af ansatte i TDP,
TDC NET, Nuuday, TDC Telco og Dansk
Kabel TV samt pensionerede tidligere
ansatte.

Hver fredag kl. 15.00 &bnes for booking

af en ny uge 32 uger ud i fremtiden. Der
kan bookes online, efter godkendelse som
bruger.

Ferieboligerne bliver lgbende vedligeholdt

og opdateret, og i 2024 har Bredmaj ved
Grasten og Stenodden pa Tasinge faet
nyt kekken, og i @er Maritime Ferieby ved
Ebeltoft har begge ferieboliger faet nye
badevaerelser.

Sa uanset om man foretraekker en byop-
levelse eller et naturskent omrade, er der

noget for enhver smag i disse ferieboliger.

Ferieboligernes geografiske placering
fremgar af kortet pa side 13.

Vidste du

e at TDP har 27 ferieboliger?

e at TDP har 6 ferieboliger
i Sverige, og at du her
kan booke flere boliger
samtidigt?

at ferieboliger bookes pa
www.tdp.bookhus.dk?

Foto: Ungdomsboliger pa Jens Baggesens Vej i Aarhus.
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Klimarapportering

Klimarapporteringen er udarbejdet efter
Forsikring & Pensions branchehenstilling.

Regnskabspraksis

Generelt

Ved opggrelsen af COz-udledninger for
virksomhedsobligationer anvendes data
rekvireret fra dataudbyderen MSCI. Ved
opggrelsen af COz-udledninger for danske
ejendomme, samt klimarapporteringens
gvrige indikatorer, anvendes data fra
leverandgrer og internt registrerede in-
formationer. Opggrelsen er dog underlagt
en hvis usikkerhed pga. mangelfulde og
utilstraekkelige data. Alle CO2-udlednin-
ger er opgjort som COz-akvivalenter, der
bruges til at omregne de forskellige typer
af drivhusgasser.

Investeringernes COz-udledning og
COz-aftryk

Omfatter absolutte og relative COz-emis-
sioner finansieret gennem pensionskas-
sens investeringer inden for aktivklasser-
ne bgrsnoterede virksomhedsobligationer
og direkte ejede ejendomme.

Opggrelsen er udarbejdet efter Finans
Danmark og Forsikring & Pensions CO2-
model for den finansielle sektor.

Investeringernes CO: - aftryk

Direkte ejede ejendomme

Andel af aktivklasse opgjort
CO2-udledning

COz-aftryk

Bgrsnoterede virksomhedsobligationer
Andel af aktivklasse opgjort
CO02-udledning

CO2-aftryk

Aktivt engagement i klimaforbedringer

Aktivt ejerskab

Dialoger ifbm. aktivt ejerskab

- egne dialoger

- dialoger via climate action 100+ som lead/co-lead
- dialoger via ESG-ratingbureau

- dialogerialt

Ejendomsinvesteringers baeredygtighed

Baeredygtighedscertificerede ejendomme
- Eksisterende byggeri

- DGNB Sglv

- DGNB Guld

Bzeredygtighed i forretningsmodeller

Tilslutning til Paris-aftalen
Virksomhedens egne udledninger
C02-Scope 1

CO02-Scope 2

Vedvarende energiandel
- Indkebt

- Egenproduceret
Energiforbrug

Pct. 100 100
Tons 844 939
Tons/mio. kr. 0,4 0,4
Pct. 63 59
Tons 154.375 219.178
Tons/mio. kr. 100 133

https://www.tdcpension.dk/Om-os/
Baeredygtighedsrelaterede-oplysninger

stk. - -
stk. - -
stk. - -
stk. - -

https://www.tdcpension.dk/Om-os/
Baeredygtighedsrelaterede-oplysninger

% 23 23
% 18 18
% 6 6

https://www.tdcpension.dk/Om-os/
Baeredygtighedsrelaterede-oplysninger

tons 39 43
tons 7 10
% 10 10
% _ _
GJ 924 1.171

Direkte ejede ejendomme
COze-udledninger opggres ud fra ejen-
dommenes forbrug af varme og el.
Forbruget baserer sig pa ejendommenes
faktiske forbrug, og hvis dette ikke kendes
anvendes det oplyste forbrug fra ejen-
dommens energimaerke. Der anvendes
emissionsfaktorer fra ejendommens for-
skellige energikilder oplyst af leverandg-
rer. Ved beregning af total CO2e-udledning
fra el benyttes specifikke deklarationer
fra Energinet.

Bgrsnoterede
virksomhedsobligationer

Til at male COz-udledning og CO2-aftryk
af portefgljen anvendes data fra 2022 og
2023. Sammenligningstal er opdaterede
pga. skifte af dataudbyder.

Dialoger ifm. aktivt ejerskab

Der henvises til redeggrelse for investe-
ringsprincipper. TDP har kun en meget
lille andel af sine investeringer i aktier
handlet pa et reguleret marked, og derfor
har TDP i overensstemmelse med firma-
pensionskasseloven § 57a, stk. 5, fravalgt
at implementere en politik for aktivt ejer-
skab, og TDP har derfor, i overensstem-
melse med loven, endvidere fravalgt at
folge reglerne vedrgrende aktivt ejerskab i
firmapensionskassesloven § 57a, stk. 1-4.

Ar‘gr‘apport 2024 - TDC Pensionskasse
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Ejendomsinvesteringernes
baeredygtighed

Der henvises til redeggrelse for investe-
ringsprincipper. Alle nybyggede ejendom-
me skal vaere baredygtighedscertificere-
de af DGNB (certificeringsordning) eller
anden anerkendt certificering pa tilsva-
rende niveau.

Baredygtighedscertificerede ejendomme
Angiver hvor stor en andel (malt i m2),

af pensionskassens direkte ejede ejen-
domme, der er certificeret, samt hvilken
certificeringsstandard samt niveau, der
anvendes. Der er ikke oplyst om andel for
nybyggeri, da der pt. intet nybyggeri er.

Tilslutning til Paris-aftalen

Der henvises til redeggrelse for investe-
ringsaktiver. TDP har ikke tilsluttet sig
Paris-aftalen.

C02-Scope 1

Opggrelsen omfatter direkte emissioner
relateret til forbraending af egne braend-
sler, herunder braendstof til pensionskas-
sens kgretgjer. Forbruget af braendstof
er omregnet til udledning af tons CO2 pé
baggrund af COz-emissioner fra forbrugt
braendstof.

C02-Scope 2

Omfatter indirekte emissioner, der
stammer fra energi, der er brugt til at
producere electricitet, fiernvarme og fjer-
nkegling, som er kgbt af en tredje part til
eget brug pa TDPs kontorer i Kgbenhavn
og Aarhus. Da TDP lejer kontorlokaler
hos TDC Holding A/S og der ikke forefin-
des individuelle malere, er der angivet et
estimat.

Vedvarende energiandel

Angiver hvor meget af den totale forbrug-
te energi, der stammer fra vedvarende
energikilder. Den vedvarende energian-
del inden for scope 1 0g 2 beregnet pa
baggrund af forbrug af certificeret grgn
energi.

Energiforbrug

Omfatter det samlede forbrug af energi
fra scope 1 og scope 2, herunder forbrug
af braendstof til TDPs kgretgjer samt elek-
tricitet og varme til drift af TDPs kontorer
i Kebenhavn og Aarhus.

Arsrapport 2024 - TDC Pensionskasse
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Ledelse og administration

Administration

Der var ved udgangen af 2024 ud over
direktionen ansat 28 medarbejdere i
TDPs administration. Pensionskassen
har derudover otte ansatte vicevaerter
tilknyttet pensionskassens boligudlej-
ningsejendomme.

Pensionskassen varetager alle forhold
vedrgrende risikostyring, pensions-
beregninger, pensionsudbetalinger,
aktuarmaessige aktiviteter, regnskab
og forvaltning af pensionskassens
aktiver.

Pensionskassen har valgt at outsource
it-drift, en reekke aftaler om diskretio-
naer portefgljeforvaltning og ydelseri
relation til den interne auditfunktion.

Direktion

Direktionen udggres af adm. direktgr
Leif Stidsen og investeringsdirektgr
Heine Hebbelstrup Debel.

Bestyrelse

Pensionskassens bestyrelse bestar af
en formand og to bestyrelsesmedlem-
mer, der er udpeget af TDC Holding
A/S, samt tre bestyrelsesmedlemmer,

som er valgt af generalforsamlingen.
For hvert bestyrelsesmedlem er der en
suppleant, der traeder i medlemmets
sted i tilfaelde af leengerevarende for-
fald. | 2024 er Henrik Hjortshgj-Niel-
sen udtradt af bestyrelsen, mens Anita
Rendbjerg Larsen er tiltradt.

Bestyrelsen har i 2024 afholdt fire
ordinaere bestyrelsesmgder, hvor pen-
sionskassens forhold er blevet behand-
let, herunder pensionskassens budget,
kvartalsregnskaber, teknisk grundlag,
vurdering af egen risiko og investerin-
ger samt andre forhold, der har haft
indflydelse pa pensionskassens resul-
tat og risiko. Herudover har bestyrelsen
afholdt ekstraordinzere bestyrelsesmg-
der, hvor der har veeret behov.

Bestyrelsesmedlemmer udpeget
af TDC Holding A/S

Peer von Hedemann
Schaumburg-Miiller, formand

Anita Rgndbjerg Larsen

Erik Halskov Christesen

Bestyrelsesmedlemmer valgt af
generalforsamlingen

John Schwartzbach

Steen Markersen Jacobsen

Mogens Jensen

Ledelseshverv

Bestyrelse

Peer Schaumburg-Miiller Vicedirektori TDC NET A/S

Direktgr TDC Telco ApS

Neestformand i bestyrelsen for ENIGMA Museum,
erhvervsdrivende fond

Bestyrelsesmedlem DSEB - Danish Society

for Education and Business

Underdirektor TDC NET A/S
Direktgr TDCH Il ApS
Bestyrelsesmedlem 4WEB A/S
Bestyrelsesmedlem Kaisai A/S

Anita Rgndbjerg Larsen

Mogens Jensen Formand, Dansk Metal Tele Vest

@vrige medlemmer af bestyrelsen har ingen yderligere ledelseshverv.
Direktion

Leif Stidsen
Adm. direktor

Bestyrelsesformand Core Poland Residential V A/S
Bestyrelsesformand Commercial Real Estate Denmark P/S
Bestyrelsesmedlem Core German Residential Il
Kommanditaktieselskab

Bestyrelsesmedlem SAS Pilot og Navigatgr Pensionskasse

Bestyrelsesmedlem Capital Four CLO Management Il K/S
Bestyrelsesmedlem K/S Obton Solenergi Zella

Heine Hebbelstrup Debel
Investeringsdirektor
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Regnskabsberetning

Resultat
Arets regnskabsmaessige nettoresultat
udggr et overskud pa 671 mio. kr.

Resultatet er drevet af et fint investerings-
afkast, der har vaeret pavirket af faldende
renter og inflation, som betyder, at stort
set samtlige aktivklasser i 2024 har leveret
positivt afkast.

Femarsoversigt

Bidrag for egen regning

Pensionsmaessige ydelser for egen regning
Investeringsafkast fgr pensionsafkastskat
Pensionsmaessige driftsomkostninger
Resultat af afgiven forretning
Pensionsteknisk resultat

Arets resultat

Arets nettoresultat ekskl. resultateffekt af udlodning
Pensionsmaessige hensaettelser ultimo
Egenkapital ultimo

Basiskapital ultimo

Kapitalkrav, solvensmargen ultimo
Aktiver ultimo (modervirksomhed)

Solvensdaekning ultimo (gange)

Basiskapital i pct. af pensionsmaessige hensaettelser ultimo

Arets udbetaling/udlodning

Basiskapitalens andel af henszettelser
For at afggre, om der er mulighed for ud-
betaling til TDC Holding A/S og udlodning
til medlemmer og pensionsmodtagere, er
basiskapitalens andel af de pensionsmaes-
sige hensaettelser et centralt nggletal.

Ved udgangen af 2024 udgjorde pensions-
kassens basiskapital 5.443 mio. kr., hvilket
svarer til 26,2 pct. af de pensionsmaessige
henseettelser.

16 1"

1.168 1.123
855 1.731

17 12

0 0

671 1.534
671 1.534
735 1.572
20.783 21.899
5.443 5.558
5.443 5.558
831 876
39.438 41.646
6,5 6,3
26,2% 25,6%
850 500

Den overskydende basiskapital er i henhold
til pensionskassens udbetalingsregulativ
defineret som den del af pensionskas-
sens basiskapital, der overstiger en veerdi
svarende til 15 pct. af de opgjorte pensions-
maessige henseettelser.

Bestyrelsen kan traeffe beslutning om at
udbetale og udlodde af den del af pensions-
kassens basiskapital, der overstiger 15 pct.
af pensionshensattelserne i et givent ar.

8 13 7
1122 1.076 1.076
-5.336 4378 2.152
1 10 1

0 0 0
-1.349 2.667 518
-1.349 2.667 518
-1.255 2.711 553
23.100 27.387 27.401
4.487 6.992 4599
4.487 6.992 4.748
924 1.095 1.096
45.796 47.937 50.034
49 A 43
19,4% 25,5% 17,3%
1.250 318 235

Resultatdisponering
Arets resultat p& 671 mio. kr. foreslas over-
fart til overfgrt overskud.

Reserveret udlodning/udbetaling
Der er reserveret i alt 850 mio. kr. i
regnskabet, der udbetales som fglge af
bestyrelsens beslutning herom den 6.
marts 2025.
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De enkelte poster
Det ordinaere pensionsbidrag udggr 2 mio.
kr.i2024.

| forbindelse med personalefratraedelser
i TDC NET og Nuuday i 2024 har TDC Hol-
ding A/S indbetalt 14 mio. kr. vedrgrende
&ndrede fgrtidspensionsfradrag. Belgbet
er indregnet i &rsregnskabet som ekstra-
ordinaere pensionsbidrag.

Udbetalte pensionsydelser udggrialt 1.168
mio. kr. inklusive udlodning p& 53 mio. kr.,
hvilket er en anelse stgrre end aret for.

Pensionshensattelserne er reduceret med
1.115 mio. kr. som beskrevet i afsnittet

Aktuaropggrelse og pensionshensaettelse.
Investeringsafkastet for pensionsafkast-
skat for 2024 udggr 855 mio. kr.

Investeringsafkastet er positivt pavirket

af primeert renter og udbytter med 1.484
mio. kr., 786 mio. kr. fra kursreguleringer
pa investeringsforeninger og obligationer
samt 111 mio. kr. fra kursreguleringer pa
pensionskassens renteafdaekningsinstru-
menter. Modsat er investeringsafkastet
negativt pavirket af kursreguleringer pa
1.078 mio. kr. pa inflationsswaps, der
skyldes den faldende inflation i Eurozonen,
hvor hovedparten af pensionskassens
inflationsderivater er eksponeret samt ren-
teudgifter pa 371 mio. kr.

Pensionsafkastskatten udggr 130 mio. kr.,
og investeringsafkastet efter pensionsaf-
kastskat udggr 725 mio. kr.

Efter fradrag af administrationsomkost-
ninger og andre skatter og afgifter er arets
resultat som navnt et overskud pa 671
mio. kr.

Egenkapital og basiskapital

TDPs egenkapital i form af overfgrt over-
skud og reserveret udbetaling/udlodning
udggr 5.443 mio. kr. ultimo 2024.

Forventet udvikling

TDP vil i 2025 fortsaette de aktiviteter, som
til stadighed skal styrke pensionskassen
inden for de primaere aktiviteter, hvilket vil
sige medlemsservice, formueforvaltning,
risikostyring/passivpleje og ejendomsad-
ministration.

TDP forventer, at afkastet i 2025 pé& pen-
sionskassens forskellige investeringsak-
tiver (eksklusive afkast p& afdaekningsin-
strumenter vedrgrende inflation og rente)
vil ligge i niveauet 12-2 pct. over den
risikofrie rente.

Det forventes, at positive afkast vil deekke
pensionskassens udgifter og tilmed med-
fgre en stigning i basiskapitalen og basis-

Vidste du

¢ at pensioner, der reguleres
iht. forbrugerprisindekset,
reguleres med 1,4 pct. i
2025?

at basiskapitalen udggr

5,4 mia. kr. svarende til 26,2
pct. af de pensionsmaessige
hensattelser, og at lov-
kravet er pa 4,0 pct.?

kapitalens andel af de pensionsmaessige
henszettelser.

Forventningerne til 2025 bygger pa finan-
siel vurdering og budgettering. Oplysnin-
gerne om fremtiden er dog i sagens natur
forbundet med visse risici og usikkerhe-
der, som er naermere beskrevet i afsnittet
Risikostyring.

Begivenheder efter regnskabsarets
afslutning

Der er fra balancedagen 31. december
2024 og frem til redaktionens afslutning
ikke indtradt forhold, som andrer vurde-
ringen af &rsrapporten for 2024.
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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato
aflagt arsrapporten for regnskabsaret 2024 Kgbenhavn, den 6. marts 2025
for TDC Pensionskasse koncernen

,&rsrapporten afleegges i overensstemmel- Direktion

se med firmapensionskasseloven og krav i

vedteegter.

Det er vores opfattelse, at koncernregn- Leif Stidsen Heine Hebbelstrup Debel
skabet og drsregnskabet giver et retvisen- Adm. direktor Investeringsdirektgr

de billede af koncernens og pensionskas-

sens aktiver, passiver og finansielle stilling

samt resultatet. Samtidig er det vores

opfattelse, at ledelsesberetningen indehol-

der en retvisende redeggrelse for udvik-

lingen i koncernens og pensionskassens

aktiviteter og gkonomiske forhold samt en Bestyrelse
beskrivelse af vaesentlige risici og usikker-

hedsfaktorer, som koncernen henholdsvis

pensionskassen star overfor.

Peer von Hedemann Schaumburg-Miller Anita Rgndbjerg Larsen Erik Halskov Christesen
Arsrapporten indstilles til generalforsam- Formand
lingens godkendelse.

Steen Markersen Jacobsen Mogens Jensen John Schwartzbach
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Den uafhaengige revisors
revisionspategning

Til medlemmerne i TDC Pensionskasse
Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og
arsregnskabet for TDC Pensionskasse for
regnskabsaret 01.01.2024 -31.12.2024,
der omfatter resultatopggrelse, balance,
egenkapitalopggrelse og noter, herun-
der anvendt regnskabspraksis, for savel
koncernen som pensionskassen. Koncer-
nregnskabet og &rsregnskabet udarbejdes
efter firmapensionskasseloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregn-
skabet og arsregnskabet giver et retvi-
sende billede af koncernens og pensions-
kassens aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31.12.2024 samt af resultatet
af koncernens og pensionskassens
aktiviteter for regnskabsaret 01.01.2024
-31.12.2024 i overensstemmelse med
firmapensionskasseloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstem-
melse med internationale standarder

om revision og de yderligere krav, der er

gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge
disse standarder og krav er naermere
beskrevet i revisionspategningens afsnit
"Revisors ansvar for revisionen af kon-
cernregnskabet og drsregnskabet”. Vi er
uafhaengige af koncernen i overensstem-
melse med International Ethics Standards
Board for Accountants’ internationale
retningslinjer for revisorers etiske adfeerd
(IESBA Code) og de yderligere etiske krav,
der er gaeeldende i Danmark, ligesom vi
har opfyldt vores gvrige etiske forpligtel-
ser i henhold til disse krav og IESBA Code.
Det er vores opfattelse, at det opnaede
revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet
som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet
og arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen
af et koncernregnskab og et &rsregnskab,
der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med firmapensionskasselo-
ven. Ledelsen har endvidere ansvaret for
den interne kontrol, som ledelsen anser
for ngdvendig for at udarbejde et koncern-

regnskab og et arsregnskab uden vee-
sentlig fejlinformation, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet
og arsregnskabet er ledelsen ansvarlig
for at vurdere koncernens og pensions-
kassens evne til at fortsaette driften, at
oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift,
hvor dette er relevant, samt at udarbejde
koncernregnskabet og &rsregnskabet

pa grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift, medmindre ledelsen enten
har til hensigt at likvidere pensionskas-
sen, indstille driften eller ikke har andet
realistisk alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af
koncernregnskabet og arsregnskabet
Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed
for, om koncernregnskabet og arsregn-
skabet som helhed er uden vaesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyl-
des besvigelser eller fejl, og at afgive en
revisionspategning med en konklusion.
Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af

sikkerhed, men er ikke en garanti for, at
en revision, der udfgres i overensstem-
melse med internationale standarder
om revision og de yderligere krav, der er
gzeldende i Danmark, altid vil afdeekke
vaesentlig fejlinformation, nar sadan fin-
des. Fejlinformation kan opstad som fglge
af besvigelser eller fejl og kan betragtes
som vaesentlige, hvis det med rimelighed
kan forventes, at de enkeltvis eller samlet
har indflydelse pa de gkonomiske beslut-
ninger, som regnskabsbrugerne treeffer
pa grundlag af koncernregnskabet og
arsregnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i
overensstemmelse med internationale
standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark, foreta-
ger vi faglige vurderinger og opretholder
professionel skepsis under revisionen.
Herudover:

Identificerer og vurderer vi risikoen for
vaesentlig fejlinformation i koncernregn-
skabet og arsregnskabet, uanset om den-
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ne skyldes besvigelser eller fejl, udformer
og udfgrer revisionshandlinger som
reaktion pa disse risici samt opnar revisi-
onsbevis, der er tilstrakkeligt og egnet til
at danne grundlag for vores konklusion.
Risikoen for ikke at opdage vaesentlig
fejlinformation forarsaget af besvigelser
er hgjere end ved vaesentlig fejlinformati-
on forarsaget af fejl, idet besvigelser kan
omfatte sammensvaergelser, dokument-
falsk, bevidste udeladelser, vildledning
eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

Opnér vi forstaelse af den interne kontrol
med relevans for revisionen for at kunne
udforme revisionshandlinger, der er pas-
sende efter omstaendighederne, men ikke
for at kunne udtrykke en konklusion om
effektiviteten af koncernens og pensions-
kassens interne kontrol.

Tager vi stilling til, om den regnskabs-
praksis, som er anvendt af ledelsen, er
passende, samt om de regnskabsmaes-
sige skgn og tilknyttede oplysninger, som
ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdel-
se af koncernregnskabet og arsregnska-
bet pa grundlag af regnskabsprincippet
om fortsat drift er passende, samt om der
pa grundlag af det opndede revisionsbevis
er vaesentlig usikkerhed forbundet med
begivenheder eller forhold, der kan skabe
betydelig tvivl om koncernens og pensi-
onskassens evne til at fortsaette driften.
Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig
usikkerhed, skal vi i vores revisionspa-
tegning ggre opmaerksom pa oplysninger
herom i koncernregnskabet og arsregn-
skabet eller, hvis s&danne oplysninger
ikke er tilstraekkelige, modificere vores
konklusion. Vores konklusioner er baseret
pa det revisionsbevis, der er opndet frem
til datoen for vores revisionspategning.
Fremtidige begivenheder eller forhold kan
dog medfgre, at koncernen og pensi-
onskassen ikke leengere kan fortsaette
driften.

Tager vi stilling til den samlede praesen-
tation, struktur og indhold af koncern-
regnskabet og arsregnskabet, herunder

noteoplysningerne, samt om koncern-
regnskabet og arsregnskabet afspejler de
underliggende transaktioner og begiven-
heder pd en sddan méade, at der gives et
retvisende billede heraf.

Planleegger og udfgrer vi koncernrevisi-
onen for at opna tilstraekkeligt og egnet
revisionsbevis vedrgrende de finansielle
oplysninger for virksomhederne eller
forretningsenhederne i koncernen som
grundlag for at udforme en konklusion om
koncernregnskabet og arsregnskabet. Vi
er ansvarlige for at lede, fgre tilsyn med
og gennemga det udfgrte revisionsarbejde
til brug for koncernrevisionen. Vi er ene-
ansvarlige for vores revisionskonklusion.

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

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberet-
ningen.

Vores konklusion om koncernregnskabet
og arsregnskabet omfatter ikke ledelses-
beretningen, og vi udtrykker ingen form
for konklusion med sikkerhed om ledel-
sesberetningen.

I tilknytning til vores revision af koncern-
regnskabet og arsregnskabet er det vores
ansvar at leese ledelsesberetningen og i
den forbindelse overveje, om ledelsesbe-
retningen er vaesentligt inkonsistent med
koncernregnskabet og drsregnskabet
eller vores viden opndet ved revisionen
eller pa anden méade synes at indeholde
vaesentlig fejlinformation.
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Vores ansvar er herudover at overveje,
om ledelsesberetningen indeholder
kraevede oplysninger i henhold til den
relevante lovgivning.

Baseret pa det udfgrte arbejde er det

vores opfattelse, at ledelsesberetningen

er i overensstemmelse med koncern-

regnskabet og arsregnskabet og er

udarbejdet i overensstemmelse med

kravene i den relevante lovgivning. Vi har

ikke fundet vaesentlig fejlinformation i Kgbenhavn, den 6. marts 2025
ledelsesberetningen.

Deloitte

Statsautoriseret Kasper Bruhn Udam Lars Kronow
Revisionspartnerselskab statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
CVR-nr. 33 96 35 56 MNE-nr. 29421 MNE-nr. 19708
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RESULTATOPGORELSE

Koncern Modervirksomhed Forslag til resultatdisponering i modervirksomhed Modervirksomhed

Mio. kr. Note 2024 2023 2024 2023 Mio. kr. 2024
Arets nettoresultat 671

Bidrag for egen regning

Ordinaere bidrag fra virksomheden 2 2 2 2 Der foreslds disponeret siledes:

Ekstraordinzere bidrag 14 9 14 9 Arets nettoresultat 671

Bidrag for egen regning i alt 16 o 16 1 Arets udlodning finansieret af egenkapital b4
Overfgrt til overfgrt overskud 735

Investeringsafkast

Indtaegter fra tilknyttede virksomheder 1 - - 58 -12

Indteegter fra associerede virksomheder 2 -74 -69 -74 -69

Indteegter af investeringsejendomme 73 56 47 30

Renteindtaegter og udbytter mv. 3 1.484 1.221 1.367 1.192

Kursreguleringer 4 -209 706 -220 754

Renteudgifter -371 -142 -276 -124

Administrationsomk. i.f.m. investeringsvirksomhed 5 -49 -42 -47 -40

Investeringsafkast i alt 855 1.731 855 1.731

Pensionsafkastskat 6 -130 -273 -130 -273

Investeringsafkast efter pensionsafkastskat 725 1.457 725 1.457

Pensionsmaessige ydelser for egen regning 7 -1.168 -1.123 -1.168 -1.123

Andring i pensionshensattelser for egen regning 8 1.115 1.201 1.115 1.201

Pensionsmassige driftsomkostninger for egen regning

Administrationsomkostninger 9 -17 -12 -17 -12

Pensionsmaessige driftsomkostninger for egen regning i alt -17 -12 -17 -12

Pensionsteknisk resultat 671 1.534 671 1.534

Andre skatter og afgifter 10 0 0 0 0

Arets nettoresultat 671 1.534 671 1.534
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BALANCE

AKTIVER Koncern Modervirksomhed PASSIVER Koncern Modervirksomhed
Mio. kr. Note 2024 2023 2024 2023 Mio. kr. Note 2024 2023 2024 2023
Investeringsaktiver Basiskapital
Investeringsejendomme 11 2.249 2.224 1.506 1.491 Egenkapital
Overfgrt overskud 4.593 4.708 4.593 4.708
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 1 - - 995 976 Reserveret udbetaling/udlodning 850 850 850 850
Udlan til titlknyttede virksomheder - - - 14 Egenkapital i alt 16 5.443 5.558 5.443 5.558
Investeringer i tilknyttede virksomheder i alt - - 995 990
Basiskapital i alt 5.443 5.558 5.443 5.558
Investeringer i associerede virksomheder 2 652 907 652 907
Pensionsmassige hensattelser
Investeringer i tilknyttede og associerede virksomheder i alt 652 907 1.647 1.898 Garanterede ydelser 20.783 21.899 20.783 21.899
Pensionsmaessige hensaettelser i alt 8 20.783 21.899 20.783 21.899
Andre finansielle investeringsaktiver
Kapitalandele 12 4.055 3.433 4.055 3.433 Hensatte forpligtelser
Investeringsforeningsandele 13 5.084 5.753 5.084 5.753 Andre hensaettelser 0 0 0 0
Obligationer 14 22.200 23.633 19.245 20.482 Hensatte forpligtigelser i alt 0 0 0 0
Indlan i kreditinstitutter 437 153 431 143
Pantsikrede udlan 68 95 68 95 Geeld
Andre udlan 0 46 0 46 Geeld til kreditinstitutter 17 15.872 16.978 13.141 14.061
Afledte finansielle instrumenter 15 6.239 7.292 6.239 7.292 Geeld til tilknyttede virksomheder 0 0 10 0
Andre finansielle investeringsaktiver i alt 38.082 40.406 35.121 37.246 Anden geeld 18 79 145 61 127
Geeld i alt 15.950 17.123 13.211 14.188
Investeringsaktiver i alt 40.983 43.538 38.274 40.635
Periodeafgransningsposter
Tilgodehavender Andre periodeafgransningsposter 1 1 1 1
Andre tilgodehavender 543 273 540 270 Periodeafgransningsposter i alt 1 1 1 1
Tilgodehavender i alt 543 273 540 270
Passiver i alt 42177 44.581 39.438 41.646
Andre aktiver
Udskudt pensionsafkastskat 419 549 419 549
Likvide beholdninger 0 0 0 0 Eventualforpligtelser, eventualaktiver og sikkerhedsstillelser 19
Andre aktiver i alt 419 549 419 549
Neertstadende parter 20
Periodeafgransningsposter
Tilgodehavende renter samt optjent leje 166 157 139 128 Specifikation af aktiver og disses afkast 21
Andre periodeafgraensningsposter 66 b4 66 b4
Periodeafgraensningsposter i alt 232 221 206 192 Femarsoversigt 22
Aktiver i alt 42177 44.581 39.438 41.646 Anvendt regnskabspraksis 23
Risikooplysninger 24
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Note 1. Indtaegter fra tilknyttede virksomheder Koncern Modervirksomhed Note 4. Kursreguleringer Koncern Modervirksomhed
Mio. kr. 2024 2023 2024 2023 Mio. kr. 2024 2023 2024 2023
Egenkapital i dattervirksomheder primo - - 976 737 Investeringsejendomme 19 -238 9 -179
Tilgang - - - 250 Kapitalandele =13 51 =113 51
Udloddet udbytte - - -38 0 Investeringsforeningsandele 277 343 277 343
Arets resultat - - 58 -12 Obligationer 509 861 512 850
Egenkapital i dattervirksomheder ultimo = - 995 976 Pantsikrede udlan -27 -67 -27 -67
Renteswaps og -swaptioner 111 511 108 511
Virksomhed (Aktivitet) Hjemsted Ejerandele Resultat Egenkapital Inflationsswaps og -caps -1.078 -999 -1.078 -999
Teglholm Park P/S (Ejendomsselskab) Kgbenhavn  100,0% 36,9 740,0 @vrige kursreguleringer -8 245 -8 245
Teglholm Park Komplementar ApS (Komplementar) Kgbenhavn  100,0% 0,0 0,1 Kursreguleringer i alt -209 706 -220 754
Korte Obligationer 2023 K/S (Investeringsselskab) Kgbenhavn  100,0% 20,6 255,0
Korte Obligationer ApS (Komplementar) Kgbenhavn  100,0% 0,0 0.0
Note 5. Administrationsomk. i.f.m. investeringsvirksomhed Koncern Modervirksomhed
Anfgrt resultat og egenkapital er fra virksomhedernes seneste offentliggjorte arsrapport (2023). Mio. kr. 2024 2023 2024 2023
Depot- og forvaltningsgebyrer samt handelsomkostninger -12 -7 -1 -6
Note 2. Indteegter fra associerede virksomheder Honorarer . . . ! 2 | 2
) . ) ) . Lgnandele og gvrige administrationsomk. -36 -32 -36 -32
Virksomhed (Aktivitet) Hiemsted Ejerandele Resullat Egenkapital Administrationsomk. i.f.m. investeringsvirksomhed i alt -49 -42 -47 -40
Core German Residential Il K/S [Ejendomsselskab) Kgbenhavn 42,4% -260,2 2.009,1 B
Anfgrt resultat og egenkapital er fra virksomhedens seneste offentliggjorte drsrapport.
Note 6. Pensionsafkastskat Koncern Modervirksomhed
Mio. kr. 2024 2023 2024 2023
Note 3. Renteindtaegter og udbytter m.v. Koncern Modervirksomhed Regulering vedrgrende tidligere ar = -10 = -10
Mio. kr. 2024 2023 2024 2023 Pensionsafkastskat indevaerende ar -130 -263 -130 -263
Renter af veerdipapirer m.v. 927 928 810 899 Pensionsafkastskat i alt -130 -273 -130 -273
Renter af indl&n m.v., netto 25 -1 25 -2
Udbytte af kapitalandele 532 294 532 294
Renteindtaegter og udbytter m.v. i alt 1.484 1.221 1.367 1.192
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Note 7. Pensionsmassige ydelser for egen regning Koncern Modervirksomhed Revisionshonorar Koncern Modervirksomhed
Mio. kr. 2024 2023 2024 2023 Mio. kr. 2024 2023 2024 2023
Pensionsydelser, brutto -1.170 -1.122 -1.170 -1.122 Lovpligtig revision, Deloitte -0,5 -0,5 -0,4 -0,4
Supplerende engangsydelser -26 -30 -26 -30 Andre ydelser, Deloitte -0,4 -0.3 -0.4 -0.3
Refusion vedrgrende tidligere P&T-personale 28 29 28 29
Pensionsmaessige ydelser for egen regning i alt -1.168 -1.123 -1.168 -1.123

Note 10. Andre skatter og afgifter Koncern Modervirksomhed
Udlodning til pensionsmodtagere indeholdt i pensionsydelser 53 31 53 31 Mio. kr. 2024 2023 2024 2023

Bidrag til Finanstilsynet -0,3 -0,3 -0,3 -0,3
Antal medlemmer og pensionsmodtagere fremgar af tabellen pd side 5 i ledelsesberetningen. Andre skatter og afgifter i alt -0.3 -0.3 -0.3 -0.3
Note 8. £ndring i pensionshenszttelser for egen regning Koncern Modervirksomhed Note 11. Investeringsejendomme Koncern Modervirksomhed
Mio. kr. 2024 2023 2024 2023 Mio. kr. 2024 2023 2024 2023
Pensionshenseettelser primo 21.899 23.100 21.899 23.100 Dagsveerdi primo 2.224 2.394 1.491 1.570
Pensionsbidrag 16 1 16 1 Tilgang i aret 5 68 5 100
Forhgjelse af hensaettelse vedr. livsvarigt udlodningstilleeg " 7 1" 7 efgang i aret 0 0 0 0
Udbetalte pensionsydelser 1168 -1.123 <1168 -1.123 Arets veerdiregulering til dagsveerdi 20 -238 7 -179
Pvrige sendringer 26 -95 26 -95 Dagsveerdi ultimo 2.249 2.224 1.506 1.491
Pensionshenseettelser ultimo 20.783 21.899 20.783 21.899

Afkastprocenter

Veegtede gennemsnit af afkastprocenter, boligejendomme 4,1% 4,1% 4,3% 4,3%
Note 9. Pensionsmaessige driftsomkostninger for egen regning Koncern Modervirksomhed
IL/!: ke 202478 202377 202478 202377 Koncernens investeringsejendomme bestar af 21 boligejendomme pa i alt 104.841 etage m2 beliggende forskellige
Pensionsudgifter R R R _ steder i Danmark. Herudover ejer TDP en reekke ferieboliger beliggende forskellige steder i Danmark og Sverige.

. For naermere beskrivelse henvises til ledelsesberetningens side 13-14.
Lgnsumsafgift =fl -1 -1 -1
Andvre udg\f.te.r tit S_OCIal sikring ) > 0 b 0 Investeringsejendommene er, jf. beskrivelsen af anvendt regnskabspraksis, malt til dagsveerdi ved anvendelse
@vrige administrationsomkostninger -6 -4 -6 -4 af DCF-modellen.
Pensionsmaessige driftsomkostninger for egen regning i alt -17 -12 -17 -12
R En forggelse af diskonteringsfaktoren med i gennemsnit 0,5 procentpoint vil reducere den samlede dagsvaerdi

Gennemsnitligt antal heltidsbeskaeftigede i regnskabsaret 3 33 33 33 med 234 mio. kr.
Vederlag til direktion og bestyrelse Koncern Modervirksomhed Terminalveerdien er opgjort som den budgetterede nettopengestrgm i &r 11, divideret med den fastsatte
t kr. 2024 2023 2024 2023 diskonteringsfaktor (eksklusive inflation). | forbindelse med veerdianseettelsen af investeringsejendommene
Direktion 9.530 7.809 7.530 7.809 har der medvirket ekstern valuar/ejendomsmeegler.
Bestyrelse 1.271 1.320 1.271 1.320

. . L . . . o R Oversigt over investeringsejendomme findes i tabellen pa side 13.
Direktionen har indgaet aftale om variabel aflgnning, hvis stgrrelse er bestemt af opfyldelsen af pa forhand

definerede mal. Variabel lgn tildeles og udbetales i form af kontanter eller ved udstedelse af efterstillet geeld.
For yderligere oplysning om lgn og vederlag til direktion og bestyrelse m.v. henvises til "Oplysninger om
aflgnning 2024" pa www.tdcpension.dk.
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NOTER

Note 16. Egenkapital Koncern Modervirksomhed

Mio. kr. 2024 2023 2024 2023

Overfgrt overskud primo 4.708 3.987 4.708 3.987
Overfort til/fra resultatdisponering 735 1.571 735 1.571
Overfgrt til reserveret udbetaling/udlodning -850 -850 -850 -850
Overfgrt overskud ultimo 4.593 4.708 4.593 4.708
Reserveret udbetaling/udlodning primo 850 500 850 500
Arets udbetaling/udlodning -850 -500 -850 -500
QOverfgrt fra overfgrt overskud 850 850 850 850
Reserveret udbetaling/udlodning ultimo 850 850 850 850
Egenkapital ultimo 5.443 5.558 5.443 5.558

TDPs solvenskrav fremgar af 5-ars tabellen pd side 19 i regnskabsberetningen.

Note 12. Kapitalandele Koncern Modervirksomhed
Mio. kr. 2024 2023 2024 2023
Udenlandske aktier 891 - 891 -
Unoterede aktier 3.164 3.433 3.164 3.433
Kapitalandele i alt 4.055 3.433 4.055 3.433
Note 13. Investeringsforeningsandele Koncern Modervirksomhed
Mio. kr. 2024 2023 2024 2023
Danske obligationer 671 924 671 924
Udenlandske obligationer 675 864 675 864
Hgjrenteobligationer 1.347 1.408 1.347 1.408
Aktier 36 33 36 33
Emerging markets obligationer 2.038 1.927 2.038 1.927
Europaeiske kreditobligationer 314 595 314 595
Hedgefonde 2 2 2 2
Investeringsforeningsandele i alt 5.084 5.753 5.084 5.753
Note 14. Obligationer Koncern Modervirksomhed
Mio. kr. 2024 2023 2024 2023
Danske obligationer 13.412 18.172 10.457 15.021
Udenlandske obligationer 8.788 5.461 8.788 5.461

Obligationer i alt

22.200 23.633

19.245 20.482

Note 17. Gaeld til kreditinstitutter Koncern Modervirksomhed

Mio. kr. 2024 2023 2024 2023

Renteswaps 1.915 2.021 1.915 2.021
Swaptioner 139 228 139 228
Inflationsswaps 3.856 3.190 3.856 3.190
Credit Default Swaps 196 131 196 131
Aktiefutures " 0 11 0
Obligationsfutures 37 0 37 0
Ravareswaps 10 0 10 0
FX-produkter (Valutaoptioner] 19 2 19 2
FX-produkter (Valutaterminer) 108 10 108 10
Repo-kontrakter 7.256 8.864 4.525 5.947
Collateral - lnt sikkerhedsstillelse 1.128 1.377 1.128 1.377
Kreditfaciliteter 1.196 1.154 1.196 1.154

Note 15. Afledte finansielle instrumenter Koncern Modervirksomhed

Mio. kr. 2024 2023 2024 2023

Renteswaps 8753 3.894 3753 3.894
Swaptioner 177 219 177 219
Inflationsswaps 2.077 2.879 2.077 2.879
Credit Default Swaps 45 48 45 48
Aktieoptioner &) 53 88 53
Aktiefutures 1 32 1 32
Ravareswaps 0 1 0 1
FX-produkter (Valutaoptioner] 149 119 149 119
FX-produkter [Valutaterminer) 4 47 4 47
Afledte finansielle instrumenter i alt 6.239 7.292 6.239 7.292

Geeld til kreditinstitutter i alt

15.872 16.978

13.141 14.061
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Note 18. Anden gaeld Koncern Modervirksomhed

Mio. kr. 2024 2023 2024 2023

Deposita, forudbetalt leje 46 42 88 30
A-skat m.v. 1 32 1 32
Geeld til TDC Holding A/S 0 1 0 1
Diverse skyldige udgifter 32 70 26 b4
Anden geeld i alt 79 145 61 127

Note 19. Eventualforpligtelser, eventualaktiver og sikkerhedsstillelser
TDP har pr. 31. december 2024 kontraktmaessigt forpligtet sig til at indskyde yderligere 2.300 mio. kr. i udenlandske
investeringsforeninger.

P& to af TDPs boligejendomme pahviler en kommunal tilbagekgbsret pd grundarealer i ar 2055.
Vaerdien af ejendommene udger pr. 31. december 2024 i alt 138 mio. kr.

TDP investerede i juli 2014 96,8 mio. USD i et Banco Espirito Santo (senere Novo Banco) seniorlén. Banken blev
restruktureret i august og december 2014. TDPs seniorldn blev som fglge af restruktureringerne misligholdt. TDP og
11 andre investorer har anlagt sag ved portugisiske domstole med krav om godtggrelse. Som fglge af de usikkerheder,
der er forbundet med retssagen og en langvarig proces, herunder uvished om tidspunkt for udbetaling af eventuel
godtggrelse, er aktivet af forsigtighedshensyn veerdiansat til 1 USD.

Afgivet/modtaget sikkerhedstillelse i form af nominelle obligationer eller EUR cash:

Koncern Modervirksomhed
Mio. kr. 2024 2023 2024 2023
Modparters sikkerhedstillelse over for TDP (modtaget] 2.365 3.908 2.365 3.908
TDPs sikkerhedsstillelse over for modparter (afgivet) -3.766 -2.120 -3.766 -2.120

Aktiver registreret til sikkerhed for de pensionsmaessige hensaettelser udger 21.552 mio. kr. pr. 31. december 2024,
der kan specificeres pa nedenstdende aktivklasser:
Modervirksomhed

Note 20. Nartstaende parter
TDC Holding A/S er det pensionstegnende firma (sponsor) for TDP. TDC Holding A/S har hjemsted i Kebenhavn.

TDP har indgdet lejekontrakter med TDC Holding A/S om leje af kontorlokaler, og lejen udgjorde 1,3 mio. kr. i regn-
skabsdret. Derudover er der hos datterselskaber til TDC Holding A/S kebt It-, internet og mobillgsninger for 1,0 mio.
kr., og erlagt 0,9 mio. kr. i bestyrelseshonorarer til de af TDC Holding A/S udpegede medlemmer.

TDC Holding A/S er modsat opkreevet ordinaere og ekstraordinaere pensionsbidrag, jf. resultatposten “Bidrag for egen
regning”, og TDP har derudover opkraevet et honorar pa 0,4 mio. kr. vedrgrende administration af ferieboliger.

Note 21. Specifikation af aktiver og disses afkast
Specifikationen fremgar af tabellen pa side 12 i ledelsesberetningen. .

Note 22. Femarsoversigt
Femarsoversigt fremgar af tabellen pa side 19 i regnskabsberetningen.

Note 23. Anvendt regnskabspraksis
Fremgar af side 31-33.

Note 24. Risikooplysninger
Risikooplysninger fremgar af side 9 i ledelsesberetningen.

Mio. kr. 2024 2023
1. Statsobligationer 1.057 198
2. Erhvervsobligationer 0 0
3. Kapitalandele 919 0
4. Kollektive investeringsinstitutter 7.048 7.625
5. Strukturerede veerdipapirer 0 0
6. Sikrede veerdipapirer 2.898 3.679
7. Kontanter og indskud 431 0
8. L&n, herunder realkreditudlan 7.693 10.007
9. Materielle anlaegsaktiver 1.506 1.463
0. @vrige investeringer 0 46
Samlede registrerede aktiver ultimo 21.552 23.018
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Generelt

Pensionskassens arsregnskab for 2024
er udarbejdet i overensstemmelse med
pensionskassens vedtaegter, pensions-
regulativ og tekniske grundlag samt
firmapensionskasseloven med tilhgrende
bekendtggrelser, herunder bekendtggrel-
se om finansielle rapporter for firmapen-
sionskasser.

Den anvendte regnskabspraksis er usen-
dret i forhold til 2023

Regnskabsmaessige skon

Maling af den regnskabsmaessige vaerdi af
visse aktiver og forpligtelser er forbundet
med skgn over, hvordan fremtidige begi-
venheder pavirker disse skgn. De udgvede
sken er baseret pa forudsaetninger, som
ledelsen anser for forsvarlige, men som
er usikre. De faktiske resultater kan
saledes afvige fra de foretagne skgn. Der
knytter sig i seerlig grad sken til opggrelse
af pensionsmaessige henseettelser, ejen-
domme og unoterede vaerdipapirer. Disse
sken er neermere beskrevet i tilknytning
til regnskabspraksis for de enkelte regn-
skabsposter.

Udbetaling og udlodning

Bestyrelsen kan i forbindelse med aflaeg-
gelse af rsregnskabet treeffe beslutning
om udbetaling af midler. Det er en del af
den overskydende basiskapital, der kan
udbetales til TDC Holding A/S, nar der
samtidig sker udlodning til medlemmerne
0g pensionsmodtagerne.

Den overskydende basiskapital defineres i
henhold til pensionskassens udbetalings-
regulativ som den del af pensionskassens
basiskapital, der overstiger en vaerdi
svarende til 15 pct. af de opgjorte pensi-
onsmaessige henseettelser.

Konsolidering

Koncernregnskabet omfatter moder-
virksomheden TDC Pensionskasse, og

de i note 1 oplistede dattervirksomhe-
der. Koncernregnskabet udarbejdes ved
sammenlagning af regnskabsposter med
ensartet indhold. Der elimineres for inter-
ne transaktioner og mellemvaerender.

Koncerninterne transaktioner
Transaktioner mellem virksomhederne i
koncernen foretages pd markedsmaessige
vilkar og efter kontraktlig aftale mellem
virksomhederne, medmindre transak-
tionerne ud fra en samlet vurdering er
ubetydelige.

Generelle principper for indregning
og maling

| resultatopggrelsen indregnes alle
indtaegter og udgifter i takt med, at
disse indtjenes eller afholdes. Aktiver
indregnes i balancen, nar det er sand-
synligt, at fremtidige fordele vil tilfalde
pensionskassen, og aktivets vaerdi kan
males palideligt. Forpligtelser indreg-
nes i balancen, nar det er sandsynligt, at
fremtidige skonomiske fordele vil fragd

TDP, og forpligtelsen kan males palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiverne og
forpligtelserne til kostpris. Maling efter
forste indregning sker som beskrevet for
hver enkelt regnskabspost nedenfor. Ved
indregning og maling tages hensyn til for-
udsigelige risici og tab, der fremkommer,
inden arsregnskabet afleegges, og som
be- eller afkraefter forhold, der eksistere-
de pa balancedagen.

Pa balancedagen omregnes monetaere
aktiver og forpligtelser i fremmed valuta.
Ved omregning af belgb i balancen i frem-
med valuta til danske kroner er anvendt
balancedagens officielle valutakurs.
Transaktioner i fremmed valuta i arets lgb
er omregnet til transaktionsdagens kurs.
Savel realiserede som ikke-realiserede
valutakursreguleringer indgér i resultat-
opggrelsen.
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BALANCEN

Investeringsejendomme maéles ved
forste indregning til kostpris, der bestar
af ejendommenes kgbspris tillagt direkte
tilknyttede anskaffelsesomkostninger.

Investeringsejendomme males efter-
folgende til dagsvaerdi. Dagsveerdien
opggres ved anvendelse af DCF-modellen
som den beregnede kapitalveerdi af de
forventede pengestrégmme fra de enkelte
ejendomme.

Ved fastsaettelsen af de forventede pen-
gestresmme tages udgangspunkt i den
enkelte ejendoms budgetterede penge-
stremme for de kommende 10 ar, inklusi-
ve leje- og prisstigninger, samt en opgjort
terminalveerdi, der udtrykker veerdien af
de normaliserede pengestremme, som
ejendommen forventes at generere efter
budgetperioden. De opgjorte pengestrom-
me tilbagediskonteres til nutidsvaerdi ved
anvendelse af en diskonteringsfaktor, som
vurderes at afspejle markedets aktuelle
afkastkrav for tilsvarende ejendomme
inklusive forventet inflation.

Der har medvirket ekstern valuar/ejen-
domsmaegler ved opggrelsen, der er
endeligt fastlagt af TDPs ledelse.

Finansielle investeringsaktiver indregnes
pa valgrdag (afregningsdato).

Kapitalandele i tilknyttede og associere-
de virksomheder males til indre vardi.

Kapitalandele, som er noterede, méles til
dagsvaerdi i henhold til officielle lukkekur-
ser ultimo aret eller til anden markedsba-
seret kurs, hvis denne ma antages at vaere
et bedre udtryk for dagsveerdien.

Unoterede kapitalandele og investe-
ringsforeningsandele maéles til dagsveerdi
ud fra anerkendte beregningsmetoder og
er i hgjere grad end noterede veerdipapi-
rer pavirket af skgn. Kursoplysninger, der
fremkommer efter regnskabsafslutnin-
gen, vil alene blive medtaget, hvis disse er
vaesentlige for vurdering af arsrapporten
og vedrgrer forhold, der eksisterede p3
balancetidspunktet.

Danske samt udenlandske obligationer
males til dagsveerdi i henhold til officielle
lukkekurser ultimo aret eller til anden
markedsbaseret kurs, hvis denne ma an-
tages at veere et bedre udtryk for dagsveer-
dien i henhold til lukkekurser ultimo aret.
Desuden foretages indeksregulering af
indeksobligationer.

Afledte finansielle instrumenter omfat-
ter uafviklede valutaterminsforretninger,
renteswaps og -swaptioner, rente- valu-
ta- og aktieoptioner samt inflations- og
ravareindeksswaps. Afledte finansielle
instrumenter indregnes pa valgrdagen og
vaerdiansaettes efterfglgende til dagsvaer-
di. Dagsvaerdien opggres til priser oplyst
af modparter. Alle veerdireguleringer
reguleres over resultatopggrelsen.

Pantsikrede udladn males til dagsveerdi,
enten til markedsbaseret kurs, hvis denne
foreligger, ellers ud fra anerkendte bereg-
ningsmetoder.

Tilgodehavender males til kostpris. Der
nedskrives til imgdegaelse af forventede
tab.

Udskudt pensionsafkastskat males til
den veerdi, hvortil aktivet forventes at kun-
ne realiseres ved udligning i skat af frem-
tidig indtjening inden for samme juridiske
skatteenhed. Udskudte nettoskatteaktiver
males til nettorealisationsvaerdi.

Likvide midler males til nominel veerdi.
Aktiver og passiver i fremmed valuta er

optaget til statusdagens officielle valuta-
kurser.

Udbetaling/udlodning, der i henhold til
udbetalingsregulativet kan udbetales/ud-
loddes for aret, vises som en sarskilt post
under egenkapitalen.

Pensionsmassige hensattelser opggres
af TDPs ansvarshavende aktuar i over-
ensstemmelse med det til Finanstilsynet
anmeldte tekniske grundlag og bestar af
garanterede ydelser.

For hele bestanden udggres de pensions-
maessige hensaettelser af nutidsveerdien
af de fremtidige pensioner til pensioni-
sterne og af de fremtidige pensionsfor-
pligtelser til tjenesteggrende medlemmer
med den forventede optjente pensions-
alder pa pensioneringstidspunktet samt
nutidsveerdien af de forventede fremtidige
udgifter til administration, med fradrag af
nutidsveerdien af de ordinaere bidrag, der
betales af det pensionstegnende firma
(sponsor). | pensionsmaessige hensattel-
ser er der indregnet et sikkerhedstillaeg.

TDPs ansvarshavende aktuar opger
henseettelserne til dagsvaerdi ud fra den
af EIOPA oplyste rentekurve inklusive
volatilitetsjustering fratrukket en EUR
breakeven inflationsswap kurve inklusive
justering til DKK.
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Solvensmargen udggr pr. 31. december
2024 4,0 pct. af de pensionsmaessige hen-
saettelser, og opggres arligt af aktuaren.

Andre hensattelse omfatter lovmaessige
hensaettelser i boligudlejningsejendomme.

Geeld til kreditinstitutter males til dags-
vaerdi.

Anden gaeld maéles til amortiseret kost-
pris.

Periodeafgransningsposter under
aktiver omfatter udgifter, der er afholdt
for balancetidspunktet, men som vedrgrer
efterfglgende regnskabsar.

Periodeafgransningsposter under pas-
siver omfatter indtaegter, der er indgaet
for balancetidspunktet, men som vedrgrer
efterfglgende regnskabsar.

RESULTATOPGORELSEN

Ordinaere pensionsbidrag omfatter lgben-
de bidrag pa 1 pct. af de pensionsgivende
lgnninger indbetalt af det pensionsteg-
nende firma (sponsor).

Ekstraordinare pensionsbidrag omfatter
bidrag indbetalt af det pensionstegnende
firma (sponsor] i forbindelse med utilreg-
nelighedspensioneringer, herunder vedrg-
rende tildeling af ekstra pensionsalderar
for medlemmer under 60 ar og @ndrede
fartidspensionsfradrag for medlemmer
over 60 ar.

Indtaegter af investeringsejendomme
omfatter ejendommenes driftsresultat
eksklusive vaerdireguleringer, som opfg-
res under kursreguleringer.

Renter og udbytter omfatter de i regn-
skabsaret forfaldne og optjente renter,
indeksopskrivning af indeksobligationer
samt udbytter.

Kursreguleringer omfatter vaerdiregule-
ringer, salgsgevinster og -tab pa investe-
ringsaktiver, herunder afledte finansielle
instrumenter.

Pensionsafkastskat, der pahviler regn-
skabséarets skattepligtige afkast, er
udgiftsfgrt i resultatopggrelsen. Tilgo-
dehavende/skyldig pensionsafkastskat
aktiveres henholdsvis passiveres.

Pensionsydelser for egen regning om-
fatter engangsudbetalinger og lgbende
pensionsydelser.

Andring i pensionsmassige hensaettel-
ser for egen regning omfatter arets an-
dring af pensionsmaessige henszettelser.

Administrationsomkostningerne er
fordelt pd administration af investerings-
ejendomme, investeringsvirksomhed

og pensionsvirksomhed. Fordelingen er
foretaget pd baggrund af en direkte og en
indirekte allokering. Den indirekte alloke-
ring er baseret pd et sken over ressource-
anvendelsen.

Nggletal udarbejdes efter reglerne i be-
kendtggrelse om finansielle rapporter for
firmapensionskasser
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ORDFORKLARINGER

Ansvarshavende aktuar

Basiskapital

Basiskapitalens andel
af pensionsmaessige
hensattelser
B@rnepension

Bérnepensionstillaeg

DCF-model

DGNB

Disclosureforordningen

Diversificeret portefglje

EIOPA

ESG

Finanstilsynet

Inflationsswaps

Invalidepension

Person, som fgrer tilsyn med pensionskassen, foretager risikoanalyser og
er ansvarlig over for Finanstilsynet for overholdelse af det tekniske grund-
lag.

Basiskapitalen bestar af summen af den regnskabsmaessige egenkapital og
eventuel ansvarlig lanekapital, og det er den kapital, der kan benyttes til at
deekke sin solvensmargen med.

Nggletallet er udtryk for pensionskassens solvens. Jo stgrre andel, jo hgjere
solvens.

Pension til bgrn samt zegtefzelles bgrn, som er medtaget til forsgrgelse i
det feelles hjem. Det udbetales ved dgd og indtil barnet fylder 21.

Pensionstilleeg til barn samt segtefzelles bgrn, som er medtaget til forsgr-
gelse i det feelles hjem. Det udbetales ved pensionering og indtil barnet
fylder 21.

DCF star for discounted cash flows. Det er en model til opgerelse af dags-
veerdi af eksempelvis ejendomme som den beregnede kapitalveerdi af de
forventede fremtidige nettolejeindteegter.

DGNB star for Deutsche Gesellschaft fir Nachhaltiges Bauen og er en
frivillig certificeringsordning inden for baeredygtigt byggeri. Ejendomme kan
tildeles sglv, gulv eller platincertificering.

Et EU-regelseet i forhold til beeredygtig finansiering der har til formal at for-
bedre informationen om baeredygtighedsmeessige forhold pa det finansielle
omrade.

En portefglje, der er spredt pa flere forskellige aktiver.

The European Insurance and Occupational Pensions Authority (EIOPA) er en
europaeisk tilsynsmyndighed for Forsikrings- og Arbejdsmarkedspensions-
ordninger.

ESG star for Environmental, Social and Governance, dvs. miljg-, sociale og
ledelsesmaessige forhold. Det omtales ogsa ofte som beeredygtighed.

Offentlig myndighed under Erhvervsministeriet. Det fgrer tilsyn med finan-
sielle virksomheder i Danmark, herunder firmapensionskasser.

Finansielt produkt, der overfgrer inflationsrisikoen mellem parter. Pro-
duktet kan bruges til at beskytte sig mod andringer i inflationen.

Lgbende pension ved helbredsbetinget utjenstdygtighed (sygdom).

Finanstilsynets
benchmark

Medlem
Pensionsbidrag
Pensionsmodtager

Pensionsmassige
hensattelser

Pensionsregulativ

Renteswaps

Solvenshelastende risici

Taksonomiforordningen

Teknisk grundlag

Tidsvaegtet afkast
(i pct. p.a. for
pensionsafkastskat)

Udbetaling og udlodning
Utilregneligheds-
pensionering

Volatilitetsjustering
(VA-tilleeg)

Finanstilsynets opger hvert ar benchmark for den observerede nuvaerende
dgdelighed og benchmark for de forventede fremtidige levetidsforbedringer.

Person, som ikke er en pensionsmodtager, og hvis tidligere eller nuvaerende
beskaeftigelse berettiger til at modtage pensionsydelser.

Indbetaling fra det pensionstegnende firma (sponsor). Medlemmer indbeta-
ler ikke selv pensionsbidrag til pensionsordningen.

Person, der modtager pensionsydelser.

De penge, som er hensat til deekning af alle uforfaldne pensionsmeessige
forpligtelser. De opggres i hovedtraek som kapitalveerdien af de fremtidige
pensioner, som medlemmerne har krav pa. Kapitalveerdierne beregnes med
udgangspunkt i de forudseetninger, der er indeholdt i det tekniske grundlag.

Det regelseet, der fastslar deekninger og vilkar for pensionsordningen.
Regulativet er vedtaget af generalforsamlingen og godkendt af TDC Holding
A/S, de forhandlingsberettigede personaleorganisationer og staten.

Finansielt produkt, der overfgrer renterisikoen mellem parter. Produktet
kan bruges til at beskytte sig mod andringer i renten.

Risici forbundet med investeringsomkostninger, utilregnelighedspensi-
oneringer, levetidsforbedringer, gvrige aktuarmaessige antagelser samt
regulatoriske e&ndringer pa diskonteringskurven.

Et EU-regelsaet der har til formal at skabe en feelles klassificering af, hvad
der kan siges at vaere klima- og miljgmaessigt baeredygtige gkonomiske
aktiviteter.

Det samlede regelsaet, som bruges til beregning af den pensionsmaessige
hensaettelse. Det indeholder derfor blandt andet forudsaetninger om fremti-
dig inflation og rente samt medlemsbestandens levetider og invaliditet.

Udggres af det samlede tidsvaegtede afkast, der i regnskabsperioden er
opnaet af den pageeldende aktivgruppe. Det tidsveegtede afkast eliminerer
effekterne af den tidsmaessige placering af betalingerne.

Udbetaling af overskydende midler til det pensionstegnende firma (sponsor)
0og medlemmer og pensionsmodtagere.

Pensionering af et medlem, der er blevet sagt op fra sin stilling af "anden
utilregnelig drsag” end alder og sygdom.

Tilleeg til rentekurven fra EIOPA, der anvendes hvis positivt og reducerer
forpligtelserne. Tilleegget er en tilnsermelse af det langsigtede forventede
merafkast pa danske pensionskassers obligationsbeholdninger i forhold til
den risikofrie rente i Eurozonen.
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