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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsregnskabet for regnskabséret 1. januar
- 31. december 2025 for CS Pension (Firmapensionskasse).

Arsregnskabet og ledelsesberetningen aflegges i overensstemmelse med Lov om Firmapensionskasser.
Arsregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende billede af firmapensionskassens aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. december 2025, samt af resultatet af firmapensionskassens aktiviteter for
regnskabsdret 1. januar - 31. december 2025.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for udviklingen i firma-
pensionskassens aktiviteter og skonomiske forhold, samt en beskrivelse af de vaesentligste risici og usik-
kerhedsfaktorer, som firmapensionskassen kan pavirkes af.

Arsregnskabet indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kobenhavn, den 16. marts 2026

Direktion

Rune K. Larsen

Direktor
Bestyrelse
Jesper Korsgaard Hansen Thorbjern Lundholm Dahl Ulrik Mosekjeer
Formand Neestformand
Esben Keisig Ronnie Pedersen Lars Peter Dalsgaard

Ken Lamdahl Bechmann
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Den uafhzengige revisors revisionspategning

Til bestyrelsen for CS Pension (Firmapensionskasse)
Konklusion

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af CS Pensions aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31. december 2025 samt af resultatet af CS Pensions aktiviteter for regnskabséret 1.
januar - 31. december 2025 i overensstemmelse med Lov om firmapensionskasser.

Vi har revideret drsregnskabet for CS Pension (Firmapensionskasse) for regnskabsaret 1. januar - 31. de-
cember 2025, der omfatter resultatopgerelse, balance, og noter, herunder anvendt regnskabspraksis
("regnskabet”).

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifolge disse standarder og krav er neermere beskrevet
irevisionspategningens afsnit Revisors ansvar for revisionen af regnskabet. Vi er uathangige af CS-
Pension i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants’ internationale
retningslinjer for revisorers etiske adfeerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er gaeldende i
Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code.
Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstrackkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om regnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for kon-
klusion medsikkerhed om ledelsesberetningen.

1 tilknytning til vores revision af regnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den for-
bindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med regnskabet eller vores viden
opndet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold
til Lov om Firmapensionskasser.

Baseret pa det udforte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse ars-
regnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med Lov om Firmapensionskasser. Vi har ikke fundet
vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

CS-Pension
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Den uafhzengige revisors revisionspategning

Ledelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med Lov om Firmapensionskasser. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som
ledelsen anser for nedvendig for at udarbejde et regnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere CS Pension evne til at fortsette drif-
ten; at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde regnskabet pa
grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere CS
Pension, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores mél er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om regnskabet som helhed er uden vasentlig fejlinforma-
tion, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion.
Hoj 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 geeldende i
Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nr 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 gkonomiske beslutninger, som brugerne treffer pa grundlag af
regnskabet.

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:

o Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i regnskabet, uanset om denne skyl-
des besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt
opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risi-
koen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation fordrsaget af besvigelser er hgjere end ved vesentlig
fejlinformation fordrsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, be-
vidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse af intern kontrol.

e Opnadr vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion
om effektiviteten af CS Pensions interne kontrol.

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

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskabet pd grundlag af regnskabsprincippet om fort-
sat drift er passende, samt om der pé grundlag af det opnaede revisionsbevis er veesentlig usikkerhed
forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om CS Pensions evne til at
fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en veesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspéteg-
ning gore opmerksom pa oplysninger herom i regnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er til-
straekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pé det revisionsbevis, der er
opnéet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog
medfere, at CS Pension ikke leengere kan fortsaette driften.
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Den uafhzengige revisors revisionspategning

e Tager vi stilling til den samlede preesentation, struktur og indhold af regnskabet, herunder noteoplys-
ningerne, samt om regnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sddan
méde, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige pla-
cering af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige
mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Hellerup, den 16. marts 2026
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 337712 31

Jens Olsson Nikolaj Bo Pedersen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
mne19908 mne47264
CS-Pension
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Kritiske revisorer

I henhold til vedtagternes § 17, stk. 2 har vi foretaget en gennemgang af CS Pensions administrations-

regnskab.

Vores gennemgang har ikke givet anledning til bemzrkninger.

Kebenhavn, den 16. marts 2026

Kell Lythje Andersen

CS-Pension

(Firmapensionskasse)
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Hoved- og nogletal

Belob 1'000

Bidrag
Pensoinsydelser
Investeringsafkast
P <

Penstonsteknisk resultat
Arets nettoresultat

P, % 1

Egenkapital i alt

Aktiver 1 alt

Afkast for pensionsafkastskat
Afkast efter pensionsafkastskat
Omkostningsprocent af bidrag
Oml ent afh 1
Omkostninger pr. medlem
Solvensdzkning

Afkast for
pensionsafkastskat 1 %:

Afkast efter
pensionsafkastskat 1 %:

Omkostningsprocent af
bidrag

Omkostningsprocent af
henszttelse

Omkostningsprocent af
medlemmer

Solvensdzkning

2025

293.813
-296.747
447.629
21.641
-291

199
8.727.830
6.044
8.840.064

5.4%
4.6%
7.4%
0.2%
1.048.4
105.0%

2024

262.158
-287.954
1.184.269
19.862
861
1454
8.355.528
5.844
8.521.894

16.1%
14.5%
6.9%
0.2%
984.4
N/A

2023 2022 2021
234.028 227.305 239.812
257592 -160.858  -118.510
834.177  -1.223.563 831.190
17.901 17.097 15.867
1350 327 13
1.806 797 487
7328642 6523758  7.687.204
4390 2584 1.787
7369.594 6550371  7.840.949
12.8% -15.9% 12.1%
12.8% -15.9% 10.3%
7.6% 7.5% 6.6%
02% 03% 0.2%
N/A N/A N/A
N/A N/A NA

Afkast for pensionsafkastskat X 100
Nettoaktiver primo

Afkast efter pensionsafkastskat X 100
Nettoaktiver primo

Administationsomkostninger
Arets bidrag

Administationsomkostninger
— o h n
s =3

ultimo

Administationsomkostninger
Gens. Antal medlemmer

Basiskapital X 100
Kapitalkrav

CS-Pension (Firmapensionskasse) er forst overgaet til underlagt Lov om Firmapensionskasser fra 1. ja-
nuar 2025. CS-Pension har pa den baggrund ikke medtaget nogletallet "omkostninger pr. medlem eller
Solvensdakningen” fra drene 2024, 2023, 2022 og 2021 i hoved- og negletalsoversigten
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Ledelsesberetning

Formal

Det er CS Pensions formal at drive pensionskassevirksomhed, herunder at sikre medlemmerne pension i
overensstemmelse med pensionsregulativet.

Medlemsudvikling

Primo 2025 var der 20.177 medlemmer i pensionskassen, heraf 7.705 aktive. I ultimo 2025 var antallet af
medlemmer steget til 20.641, heraf 8.176 aktive.

Bidrag i aret

CS Pension har i dret modtaget 297.681 TDKK i bidrag, heraf er 248.202 TDKK indskud pa ratepensions-
ordninger og 49.479 TDKK indskud pa aldersopsparingsordninger.

Investeringsafkast

Arets afkast for investeringerne blev i 2025 falgende:

Aktieafdelingen gav et positivt afkast pd 8,87% for administrationsomkostninger og pensionsafkastskat
(2024: 24,86%). Efter pensionsafkastskat og administrationsomkostninger blev afkastet i Aktieafdelingen
7,32% (2024: 20,83%).

Obligationsafdelingen gav et positivt afkast pd 1,36% for administrationsomkostninger og pensionsafkast-
skat (2024: 6,16%). Efter pensionsafkastskat og administrationsomkostninger blev afkastet i Obligations-
afdelingen 1,01% (2024: 5,06%).

Kontantafdelingen gav et positivt afkast pa 1,26% for administrationsomkostninger og pensionsafkastskat
(2024: 2,71%). Efter pensionsafkastskat og administrationsomkostninger blev afkastet i Kontantafdelingen
0,93% (2024: 2,14%).

Administrationsomkostninger indeholder midler til opbygning af den af Finanstilsynet pakreevede basis-
kapital (25% af nettoadministrationsomkostninger i det foregdende regnskabsar). I 2025 blev der séledes
overfort 300.000 kr. til CS Pensions basiskapital. Basiskapitalen blev i alt reguleret med 592.170 kr. i
2025. Herudover er der opkrevet et kontogebyr pa 138,00 kr. pr. medlemskonti, et forsikringsadministra-
tionsbidrag pa i alt 500.000 kr. samt overforselsgebyr pé 1.500 kr. for ordninger over 50.000 kr. CS Pen-
sion har i alt haft indteegter pa 526.500 kr. fra overflytning af ordninger til andre pensionsinstitutter i
2025.

Solvens

Firmapensionskassens overordnede investeringspolitik er i 2025 usndret. Investeringerne baseres fortsat
pa en ‘keb og behold’ -tilgang med fokus pa enkelhed, risikospredning og robuste, langsigtede afkast. Inve-
steringerne sker i overensstemmelse med ‘prudent person’ -princippet og inden for rammerne af firmapen-
sionskasseloven. Der anvendes ikke gearing, bortset fra eventuelle kortvarige tekniske udsving i forbindelse

CS-Pension
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med rebalancering. Politikken understotter en stabil og solid solvenssituation og sikrer, at pensionsmidler
forvaltes ansvarligt og i medlemskredsens bedste interesse.

Finansielle risici og pensionsrisici

Bestyrelsen fastlaegger rammerne for CS Pensions risikostyring, mens den daglig ledelse (direktionen) lo-
bende overvéger firmapensionskassens risici og sikre at rammerne overholdes.

Pensionskassen er eksponeret over for en rakke risikofaktorer, der overordnet kan opdeles i finansielle
risici, pensionsmaessige risici og operationelle risici

Bestyrelsen har fastlagt politikker og mal for disse risikoomrader og de evalueres mindst en gang érligt pa
et af de ordinaere bestyrelsesmader. Der har i 2025 veeret atholdt 4 ordinare bestyrelsesmader, hvor besty-
relsen har fiet gennemgéet status og resultatet af de omfattende kontroller, der udfores dels internt i CS
Pension, dels af den ansvarshavende aktuar og dels af den revisionsmaessige gennemgang af eksterne revi-
sor.

Finansielle risici for tab, hvis markedsverdien af de samlede aktiver og forpligtelser @ndrer sig pd grund af
endringer i renteniveau, aktiekurser og valutakurser. Aktiverne registerets i henhold til den for tiden an-
vendte forretningsgang.

De registrerede aktiver rapporters kvartalsmeessigt til Finanstilsynet. Derudover rapporteres de opnéede
afkastresultater kvartalsmaessigt til bestyrelsen og hver méned offentliggares de pa CS Pensions hjemme-
side. Der er séledes stor fokus pa udsving i de registrerede aktivers verdi, herunder, at veerdien til enhver
tid mindst svarer til de pensionsmessige hensattelser.

De pensionsmaessige risici vurderes lobende af pensionskassens ansvarshavende aktuar i forbindelse med
opgorelse af pensionskassens forpligtelser.

Pensionskassen foretager desuden manedlige solvensberegninger for at sikre, at solvenskravet er opfyldt.

Trafiklys

CS Pension skal som del af risikostyringen opgere Finanstilsynets "Trafiklys”, som giver mulighed for at
veere i gront, gult eller radt lys, afheengig af hvor rustet pensionskassen er til at modsta pludselige @ndringer
irenteniveau, valutakurser og aktiver. CS Pension har i alle fire kvartaler i 2025 rapporteret pa de 3 trafiklys
med resultatet, at pensionskassen er i “gront lys”.

Dispensioner

CS Pension har ingen dispensationer

Opgorelsesgrundlag

CS Pension har ikke nogen livsvarige pensioner og har derfor ikke indregnet nogen sikkerhedsmargen eller
dedelighed i forbindelse med opgerelse af pensionshensettelsen.

CS-Pension
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Bestyrelse og direktionen

Bestyrelsen og direktionen i pensionskassen har folgende ledelseserhverv i andre danske

erhvervsvirksomheder:
Navn | Jesper Korsgaard | Thorbjern  Lund- | Ken Lamdahl Bech- | Ronnie Pedersen
Hansen holm Dahl mann
Titel Formand Neaestformand bestyrelsesmedlem | Bestyrelsesmedlem
@vrige | Formand CS Advisory Board Bestyrelsesformand | Neestformand CS Hovedbe-
le- Formand CO10 medlem TCRC, The | Investeringsfor- styrelse
dses- | Hovedbestyrelses- | Coffee Roasting eningen Great Dane | Bestyrelsesmedlem CO10
er- medlem FH Company Bestyrelsesformand | Bestyrelsesmedlem SKAF
hverv | Forretningsud- Advisory Board Investeringsfor- Formand Interesseforenin-
valgsmedlem Tje- medlem E Nettets eningen IA Invest gen, Afdeling 23
nestemendenes La- | ESG Data Advisory | Bestyrelsesformand | Bestyrelsesmedlem
neforening Board Kapitalforeningen EUROMIL
Medlem af repree- | Advisory Board IA Invest Medlem af repraesentantska-
sentantskabet L&n | medlem CBS Nor- | Bestyrelsesmedlem | bet Tjenestemandenes Lane-
og Spar Bank dic Finance and the | CFA Society Den- | forening
Good Society mark Medlem af repraesentantska-
Bestyrelsesmedlem bet L&n og Spar Bank
FHSR, Fredensborg Medlem af repraesentantska-
Humlebaek Sports- bet A og Til
rideklub Medlem af repraesentantska-
Direktor Dahl Advi- bet Forbrugsforeningen
sory and Consulting Medlem af repraesentantska-
bet Pluskort
Navn | Lars Peter Ulrik Mosekjeer Esben Keisig Rune K. Larsen
Dalsgaard
Titel Bestyrelsesmedlem | Bestyrelsesmedlem | Bestyrelsesmedlem | Direkter
@vrige | Bestyrelsesmedlem | Bestyrelsesmedlem | Hovedbestyrelsen i | Medlem af reprasentantska-
ledel- | CS Hovedbestyrelse | CS Hovedbestyrelse | CS bet L&n og Spar Bank
seser- | Bestyrelsesmedlem Bestyrelsesmedlem
hverv | CO SEA i idraetsforeningen
Bestyrelsesmedlem Skive Garnison.
Sovarnets  Stotte- Bestyrelsesmedlem
fond i Bokseklubben
Limfjord (BKL)
CS-Pension
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Resultatopgerelse 1. januar - 31. december

Note

Ordinzere bidrag fra medlemmer 1

Bidrag f.e.r., i alt

Indteegter fra investeringsejendom 2
Renteindteegter og udbytter m.v. 3
Kursreguleringer 4
Renteudgifter

Administrationsomkostninger ifom. Investeringsvirk.

Investeringsafkast, i alt

Pensionsafkastskat 5

efter

Udbetalte pensionsydelser

Pensionsmassige ydelser f.e.r., i alt 6

/Edring i pensionshenseettelser
Adring i pensionshenszattelser

Administrationsomkostninger 7

P i fer,ialt

PENSIONSTEKNISK RESULTAT

Renteindtaegter vedr. ikke pensionsrelateret indskud

Rer inger vedr. ikke pensior indskud
Andre indtaeger ikke pensionsrelateret

Andre indtaeger

ARETS RESULTAT

Andre skatter og afgiver 8

ARETS NETTORESULTAT

CS-Pension
(Firmapensionskasse)

2025 2024

DKK DKK
293.812.869 262.158.219
293.812.869 262.158.219
0 426.942
100.060.011 94.159.395
363.490.761 1.102.897.467
-138.605 -63.164
-15.783.440 -13.151.957
447.628.727 1.184.268.683
-66.818.579 -124.015.017
380.810.148 1.060.253.666
-296.746.522 -287.954.404
-296.746.522 -287.954.404
-372.301.581 -1.026.886.104
-372.301.581 -1.026.886.104
-5.865.543 -6.710.122
-5.865.543 -6.710.122
-290.629 861.254
6.000 92.726
-12.364 0
500.000 500.000
493.636 592.726
203.007 1.453.980
-3.650 0
199.357 1.453.980




Balance 31. december

Aktiver

Andre anlaeg, driftsmidler og indventar
Materielle anlaegsaktiver i alt

Obligationer
Aktier

Andre finansielle investeringsaktive i alt
Investeringsaktiver i alt
Tilgodehavene AM-bidrag

Andre tilgodehavender
Tilgodehavender i alt

Likvide beholdninger
Andre aktiver i alt

Tilgodehavende renter

Periodeafgraensningsposter i alt

Aktiver i alt

Note

CS-Pension
(Firmapensionskasse)

2025 2024

DKK DKK
37.113 537.112
37.113 537.112
3.508.209.336 3.297.774.169

5.125.829.982

4.972.240.619

8.634.039.318

8.270.014.789

8.634.039.318

8.270.014.789

77.212 580.647
386.965 143.263
464.177 723.910

184.361.649 231.931.313
184.361.649 231.931.313
21.161.948 18.686.892
21.161.948 18.686.892
8.840.064.205 8.521.894.016




Balance 31. december

Passiver

Basiskapital
Overfort resultat
Egenkapital i alt

Indestaende pa medlemmers konti

Pensionshenszttelser

Anden geeld
Skyldig pensionsafkastskat

Hensatte forpligtelser i alt

Skyldig Acontoskat vedr. alderspension
Anden geeld
Geeld i alt

Forudbetalt pensionsbidrag mv.

Periodeafgransningsposter i alt

Passiver i alt

@vrige noter uden henvisning

Antal medlemmer af pensionskassen
Personaleudgifter og vederlag
Kapitalkrav og basiskapital
Investeringsaktiver og sikkerhedsstillelser
Specifikation af aktiver og disses afkast

Specifikation af kapitalandele i danske aktioer
Specifikation af kapitalandele i udenlandske aktier
Specifikation af kapitalandele i investeringsforeninger

Neertstaende parter
Eventualforpligtelser

Udskudt skatteaktiv

Hoved- og negletal

Finansielle risici og pensionsrisci
Anvendt regnskabspraksis

Note

13

15
16
17
18
19
20
21
22
23
24
25
26

CS-Pension
(Firmapensionskasse)

2025 2024

DKK DKK
5.722.170 5.130.000
321.570 714.383
6.043.740 5.844.384
8.727.829.994 8.355.528.413
8.727.829.994 8.355.528.413
5.092 0
66.640.323 124.015.018
66.645.415 124.015.018
32.952.860 30.415.900
1.706.872 1.650.077
34.659.732 32.065.978
4.885.323 4.440.225
4.885.323 4.440.225
8.840.064.205 8.521.894.016




Egenkapitalopgorelse

Basiskapital Overfort resultat Egenkapitall alt
Egenkapital 1. januar 2025 5.130.000 714.383 5.844.383
Regulering af Basiskapitalen 592.170 -592.170 0
Arets resultat 0 199.357 199.357
Egenkapital 31. december 2025 5.722.170 321.570 6.043.740
CS-Pension
(Firmapensionskasse) 13
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Noter og regnskabspraksis

Bidrag

Ordinzere bidrag fra virksomheder
AM-bidrag af ordineert bidrag
Indskud fra nyindtradte medlemmer

Ordinzere bidrag i alt

I frai

Regulering til tidligere ars ejendomsskatte (afhaended ejendomme)

I fra jend ialt

Renteindtzgter og udbytter m.v.

Renter af bankkonti
Renter af afgiftskonti
Renter af investeringer
Udbytte fra investeringer

Renteindtzgter og udbytter m.v. i alt

CS-Pension
(Firmapensionskasse)

2025 2024

DKK DKK
311.644.903 277.268.665
-28.322.789 -25.690.353
10.490.754 10.579.907
293.812.869 262.158.219
0 426.942
0 426.942
2.805.809 7.983.508
182.415 360.142
80.068.163 68.650.282
17.003.623 17.165.463
100.060.011 94.159.395




iverne

4 Kursr i péii

Kursregulering - obligationer
Kursregulering - Aktier

iverne i alt

Kursregul pa

5 Pensionsafkastskat

Beregnet PAL for éret

Pensionsafkastskat i alt

6 Pensionsydelser

Pensionsydelser
Udtrzdelser

Pensionsydelser i alt

CS-Pension
(Firmapensionskasse)

2025 2024

DKK DKK
-32.296.299 125.535.753
395.787.060 977.361.713
363.490.761 1.102.897.467
66.818.579 124.015.017
66.818.579 124.015.017
222.553.973 191.668.751
74.192.549 96.285.653
296.746.522 287.954.404




rat inger

Lenninger og gvrige personaleomkostninger
Advokat, konsulent, mgder m.m.
Revisionshonorar - eksternt

Dvrige - driftsomkostninger
Repraesentantskab og bestyrelse

Arets afskrivninger

Meade og marketingsomkostninger

Administrationsomkostninger

Honorar til ger i revisor kan

Honorar for lovpligtig revision af arsrapporten
Honorar for andre erklaeringsopgaver med sikkerhed

Honorar for radgi g i f med skift af il

Revisionshonorar i alt

Andre skatter og afgiver

Bidrag til Finanstilsynet

Andre skatter og afgiver

Obligationer

Alm. Stats obligationer
Indeks obligationer
Erhvervsobligationer

Obligationer i alt

2025 2024

DKK DKK
2.492.977 2.871.733
55.554 65.979
660.000 471.535
2.275.042 2.881.752
112.952 151.113
144.740 51.196
124.278 216.815
5.865.543 6.710.122

es saledes:

418.000 350.000
68.750 66.688
red 173.250 54.848
660.000 471.535
3.650 0
3.650 0

3.349.040.846

3.141.979.356

139.168.490 155.794.813
20.000.000 0
3.508.209.336 3.297.774.169

CS-Pension
(Firmapensionskasse)



10 Aktier

1:

9

13

Danske aktier
Udenlandske aktier
Aktier i alt

Likvide beholdninger

Arbejdernes Landsbank
Likvide beholdninger i alt

Pensionshenszttelser

Pensionshenszettelse primo

Bidrag

Pensionsydelser

Arets ®ndringer, herunder afkast, gebyr m.v.
Pensionsafkast skat

Arets endringer

Pension henszettelse ultimo

Antal medl af pensionsk
Tjenestgorende medlemmer Aktive medlemmer
Hvilende medlemmer
Alderspensioner Udbetalende medlemmer
Medlemmer i alt ved érets afslutning
CS-Pension

(Firmapensionskasse)

2025 2024
DKK DKK
678.597.892 638.809.835

4.447.232.090

4.333.430.784

5.125.829.982

4.972.240.619

184.361.649 231.931.313
184.361.649 201.366.568
8.355.528.413 7.328.642.309
293.812.869 262.158.219
-296.746.522 -287.954.404
442.053.813 1.176.697.306
-66.818.579 -124.015.017
372.301.581 1.026.886.104

8.727.829.994

8.355.528.413

8.176 7.705
12.012 12.096
453 376
20.641 20177




14 Personaleudgifter og vederlag

1

a

N

<]

Lenninger

Pension

Udgifter til social sikring
Lensumsafgift

@vrige personaleomkostninger
Personaleomkosntinger i alt

Gennemsnitlig antal heltidsansatte

Samlet vederlag til
Direktion
Bestyrelsen

Kapitalkrav og basiskapital
Kapitalkrav

Basiskapital (egenkapital)
Solvensdakning

Investeringsaktiver og sikkerhedsstillelser
Investeringsaktiver, i alt
Registrerede aktiver

Specifikation af aktiver og disses afkast

Danske bersnoterede aktier
Udenlandske bersnoterede aktier
Realkreditobligationer
Virksomhedsobligationer

2025 2024

DKK DKK
6.478.285 5.403.523
817.139 930.807
142.389 90.922
1.039.091 988.709
135.036 118.108
8.611.940 7.532.069
7 6
1.620.000 1.230.239
711.945 281.828

2025

DKK
5.450.386
5.722.170
105%

2025 2024

DKK DKK
8.656.402.275 8.289.868.164
8.656.402.275 8.289.868.164

Regnskabsmzssig vaerdi
Netto - Afkast p.a.
Investering i for
primo 2025 ultimo 2025 aret pensionskat
638.809.922 678.597.955 -14.620.701 12,4%
4.333.430.784 4.447.208.191 -224.598.789 8,3%
3.317.250.543 3.510.596.129 224.279.696 1,3%
0 20.000.000 20.000.000 1,0%
CS-Pension
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18 Specifikation af kapitalandele i danske aktier

Branche/Region Danmark

Materialer 3,89%
Sundhed 29,85%
Forbrugsgoder 1,98%
Konsumentvarer 6,28%
Finans 18,85%
Industri 37,14%
1T 1,23%
Forsyning 0,79%
I alt 100,0%

19 Specifikation af kapitalandele i udenlanske aktier

Dvrige
Branche/Region USA Lande I alt
Sundhed 7,23% 0,22% 7.45%
Ejendomme 1,25% 2,45% 3,70%
Materialer 1,46% 6,25% 7,71%
Telekommunikation 7,95% 0,00% 7,95%
Forbrugsgoder 8,04% 0,00% 8,04%
Konsumentvarer 3,14% 0,00% 3,14%
Divercificeret 0,84% 0,00% 0,84%
Energi 1,78% 11,94% 13,72%
Finans 9,12% 8,26% 17,38%
Industri 5,75% 0,00% 5,75%
IT 23,70% 0,00% 23,70%
Forsyning 0,49% 0,11% 0,60%
Talt 70,8% 29,2% 100,0%
20 Specifikation af kapitalandele i Virl hedsobligationer
Dvrige
Branche/Region Danmark Lande T alt
Finans 100% 0 100%
T alt 100% 0 100%
21 Neartstiende parter
Pensionskassen har ikke haft transaktioner med nerstdende som ikke har veeret pa markedsvilkar.
22 Eventualforpligtelser

CS-Pension (Firmapensionskasse) har en indgéet en huslejeaftale, der pa balancetidspunktet
udger DKK 290.025 i uopsigelighedperioden.

CS-Pension
(Firmapensionskasse)



23 Udskudt skatteaktiv

Underskud (beregningsgrundlag) til fremfersel i henhold til pensionsafkastbeskatningsloven pa
individ-niveau udger pr. 31. december 2025 TDKK 1.486 (2024: TDKK 2.368).

24 Hoved- og Negletal

Der henvises til side 6 i ledelsesberetningen

25 ielle risici og

Der henvises til side 8 i ledelsesberetningen.

CS-Pension
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26 Regnskabspraksis

Arsrapporten for CS-Pension (Firmapensionskasse) er udarbejdet i overenstemmelse med Lov om
Firmapensionskasser, samt den gaeldende bekendtgerelse om finansielle rapporter for firmapensionskasser
(Regnskabsbekendtgerelsen).

/ZEndring af regnskabspraksis

CS-Pension er pr. 1. januar 2025 blevet omfattet af om Lov om Firmapensionskasser, samt den galdende
bekendtgerelse om finansielle rapporter for firmapensionskasser. Dette forhold har betydet, at CS-Pensions
regnskab ikke er sammenligning med det aflagt regnskab for 2024, som felge af den @ndret praksis.

Arsrapporten er aflagt i DKK

Generelt om indregning og maling

Indtaegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes veerdireguleringer af
finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsvaerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere indregnes i
resultatopgerelsen alle omkostninger, der er afholdt for at opna arets indtjening, herunder hensatte forpligtelser og

tilbageforsler som folge af @ndrede regnskabsmcessige skon af beleb, der tidligere hr veret indregnet i
resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vii tilflyde pensionskassen,
og aktivets verdi kan dales palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vii fragé
pensionskassen, og forpligtelsens veerdi kan méles palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende males aktiver og forpligtelser, som
beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Pensionskassen anvender handelsdagsbogfering vedrerende investerings-aktiverne.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden drsrapporten afleegge
og som be- eller afkrafter forhold, der eksisterer pa balancedagen.

Som malevaluta benyttes danske kroner. Alle andre valutaer anses som fremmed valuta.

CS-Pension
(Firmapensionskasse)
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26 Regnskabspraksis (fortsat)

Resultatopgerelse

Bidrag
Bidrag omfatter arets opkrcevede bidrag fra Forsvarsministeriet. Arbejdsmarkedsbidrag for aret modregnes i
bidragene.

Investeringsafkast
Regnskabsposten "Renteindtegter og udbytter m.v." indeholder de i regnskabséret forfaldne og periodiserede
renter samt aktieudbytter.

Regnskabsposten "Kursreguleringer" indeholder realiserede og urealiserede vardipapirreguleringer, gevinster og
tab ved udtrukning og salg af veerdipapirer samt valutareguleringer.

Pensionsafkast
Pensionsafkastskat bestar af arets aktuelle pensionsafkastskat, forskydning i udskudt pensionsafkastskat samt
eventuelle reguleringer vedr¢rende tidligere ar.

Skyldig eller tilgodehavende aktuel pensionsafkastskat indregnes i balancen som beregnet pensionsafkastskat.

Udskudt pensionsafkastskat males efter de gaeldende skatteregler og skattesatser og indregnes ikke da den kan
henfores til de individuelle niveau.

Pensionsmaessige ydelser
Pensionsmassige ydelser omfatter arets udbetalte pensioner, @gtefaelle-pensioner samt udtredelsesgodtggrelser.

Adminsitrati N "
Administrationsomkostninger omfatter investeringsomkostninger og omkostninger til administration af
pensionskassen, herunder omkostninger til aktuar, revision m.v.

Administrationsomkostningerne er i resultatopgg¢relsen fordelt pa omkostninger i forbindelse med
investeringsvirksomhed og evrige administrationsomkostninger.

CS-Pension
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26 Regnskabspraksis (fortsat)

Investeringsaktiver

Verdipapirer, indregnet som investeringsaktiver, omfatter bersnoterede aktier, investeringsforeningsandele,
statsobligationer og virksomhedsobligationer indregnes forste gang i balancen ved handelsdato og males
efterfolgende til dagsverdi.

Dagsvardien af bersnoterede veerdipapirer fastsaettes til lukkekursen pa balancedagen.
ZEndring i dagsveerdien af investeringsaktiver indregnes i resultatopgerelsen.

Tilgodehavender
Tilgodehavender udgeres af tilgodehavende hos tilknyttet Forsvarsministeriet

Periodeafgraesninsposter
Periodeafgransningsposter, der er opfort som aktiver, omfatter aftholdt forudbetalt pension for naste dr samt
tilgodehavende renter og udbytte.

Pensionsmaessige henszttelser
De pensionsmassige henszttelser bestar af medlemmlerne indskud tillagt drstes ind-og udbetalinger, samt drets
afkast.

Gzld
Anden gzld udgeres af andre omkostninger, der vedrorer regnskabsaret, men betales forst efterfolgende. Anden
geeld méles i balancen til amortiseret kostpris, hvilket i al vaesentlighed svarer til palydende verdi.

CS-Pension
(Firmapensionskasse)
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I0FDDfqgq0+Ogv5AAKhnzO4/fMd/O0KOhlQt64QKRYwSH4xZJTlaumd3sYrmDIUCqUBEi9kJswj+

D6FEsfQK0im21uc7NOn6emmwtOE8HQheP58DzuS5WgxkuLXx2eUXnqKAirFVbin44MRCnbXIALV+

p5azDx98Yrhd6iioYCtREhO+f2HDBjWVnhVFIsrtZP4GCSKWxuO26R/B9cn0oXfGoSVN21Ooiqd2

0Y6lD+uYAAuyAxrPQrmtU8FcY9btJuIPu4JNKXlOOieXcIWMwSwsL8QX9d2AwK70YWD64mCy5KCk

qEvbdHcTSycMUrOoAXfyA8ry899RcaHpZFcupQ5i9A4MnVzTJLwWoVnpL3877YpqWrydGmIvw38m

hFN/PTAKYMPZXoaJL28dlfdTF+lx+Bs1WX4ilpYutmzc4MvY+dTBFJCX68ZjnacFvZydLw5gwiit

J1eoaf8gzcIPgDuXzlbXHwZLsW4HzjT6



     2026-03-27T10:04:58.809+01:00     g/m6Q/0qtY2RjlwecXtgHuhrpCBTIsZBpApluEfw7r8=  cn=Buypass Class 3 CA G2 ST Business,o=Buypass AS,2.5.4.97=NTRNO-983163327,c=NO 624193232294512402794662    ReBYMc3awfK5bcjKVGIINMh2Sen/07Jtfa0q0H+AcjI=  cn=Buypass Class 3 Root CA G2 ST,o=Buypass AS,2.5.4.97=NTRNO-983163327,c=NO 1015416679773832303832456    +MFsa0/UXLBnLhZYK4gF8cr9DEjYZvTtiVsw41Kp+qY=  cn=Buypass Class 3 Root CA G2 ST,o=Buypass AS,2.5.4.97=NTRNO-983163327,c=NO 957802745516833431383684   text/xml    MIIGezCCBGOgAwIBAgILANcF2TfqKJjzbYgwDQYJKoZIhvcNAQENBQAwZDELMAkGA1UEBhMCTk8x MIIFtjCCA56gAwIBAgILAMrSl0OXH9IoboQwDQYJKoZIhvcNAQENBQAwZDELMAkGA1UEBhMCTk8x   MIIHMQoBAKCCByowggcmBgkrBgEFBQcwAQEEggcXMIIHEzCB/qFYMFYxCzAJBgNVBAYTAk5PMRMw 
     
         
             Kell Lythje Andersen
             c1c9ccf3-3747-4d2c-b105-c81257aa4886
             DK
             Andersen
             Kell Lythje
        
         
             application/pdf
             CS Pensions Årsregnskab 2025.pdf
             eYwU+hYkTTmOGwJBBnmjltmiQhQ4t94slTVlBUfswEg=
        
         
             Signicat Sign (MitID)
             XML Signature
             2026-03-31T19:06:49.181+02:00
        
    
     urn:signicat:signaturepolicy:authbased-ltv:2.2
     
         
         MitID
         
             By signing this document CS Pensions Årsregnskab 2025.pdf I approve of its contents.
             {"attachments":[{"index":0,"documentDescription":"CS Pensions Årsregnskab 2025.pdf","mimeType":"application/pdf","primaryDigestValue":"eYwU+hYkTTmOGwJBBnmjltmiQhQ4t94slTVlBUfswEg=","primaryDigestMethod":{"algorithm":"http://www.w3.org/2001/04/xmlenc#sha256"},"secondaryDigestValue":"cwaZPgZnAAqZYEbCcybDQ/S6Ihn9XrMToIIL63C+MwE=","secondaryDigestMethod":{"algorithm":"http://www.w3.org/2007/05/xmldsig-more#sha3-256"}}]}
             0
        
    
     
         
             
             
             
             
             mitid-nocpr-sign
             3
             admincontrol.com
        
         
             
             
             
        
         
             BF6B0155F529481EADBCFD5D7841A7B6
        
    
     
         
             
                 2026-03-31T19:06:01.183+02:00
                 started-signature-session
                 
                     80.208.66.204
                     Mozilla/5.0 (iPad; CPU OS 26_4_0 like Mac OS X) AppleWebKit/605.1.15 (KHTML, like Gecko) EdgiOS/146.0.3856.77 Version/26.0 Mobile/15E148 Safari/604.1
                     The signer started the signature session by doing an HTTP request to the TSP server.
                
            
             
                 2026-03-31T19:06:01.638+02:00
                 presented-document-to-signer
                 
                     The TSP presented the document to the signer.
                     CS Pensions Årsregnskab 2025.pdf
                     eYwU+hYkTTmOGwJBBnmjltmiQhQ4t94slTVlBUfswEg=
                     SHA-256
                
            
             
                 2026-03-31T19:06:28.266+02:00
                 signer-consented-to-document-content
                 
                     The signer approved of the contents of the document.
                
            
        
         
             
                 2026-03-31T19:06:49.181+02:00
                 verified-saml-response
                 
                     The SAML Response attributes from the authentication was verified.
                
            
        
    
 
 
 
 
 
 
 

 
 G9oYNGGMFpka+Tyl7z6kVDMtWa5IgaGYMPln0Z+eJhQ=

 
 
 

 
 gMis+Wkg7IIdHKbCSr5vL4699ZcJ032dTINLa9miw60=


 
GaUZefwmfNjTIqQjTzuXD1jxQySb95+qGaO7YjY1+REbXx8EKEGU3ro47/PXKRbx501GZKtwSFhB

1Tm7QQWrRikMY2BLALQE7N0fWigmFOPoN8LJDJo1bsyiqhhTJ2osALMb//HfalFcIJv11rMSvA93

OQeyDD2Ik8b/EvNxG98Mh8VZnUYxg3TMjCGpYqI4MTJVF5rTw58o2JuyvMw9ESbVaIAG8MBePOEE

c+XQ+Ix3KY2GzH1fNep4aJvREkzNYYf8ZBzakT3up89sh6n42Pv3MH/2TL33nw76gMJJUN4tI05K

enT4qkxZxh+CNtiD23SN/tECVfHiMswRyjl3QJn1WbN7oUEeN9qKQPnWlIGVpGZXsLx7MIUyPJLJ

1SXSPSMN9HZIiKhpFH3f2ayAAGhbkjUb+jLKNmbFa6GCQ2FjDlWG7uV7dxMmKLpmT2g+JMnZhhRa

uZSt/DK191U7rhhII4CLQlIcsPVZefjI/YDgxvSxe6EvBPDWO7fEV5TA

 
 
 
MIIGFzCCA/+gAwIBAgILAIQtlTqWYK9uiKYwDQYJKoZIhvcNAQELBQAwaDELMAkGA1UEBhMCTk8x

GDAWBgNVBGEMD05UUk5PLTk4MzE2MzMyNzETMBEGA1UECgwKQnV5cGFzcyBBUzEqMCgGA1UEAwwh

QnV5cGFzcyBDbGFzcyAzIENBIEcyIFNUIEJ1c2luZXNzMB4XDTI2MDIyNTEyNDg1M1oXDTI5MDMy

NDIyNTkwMFowUzELMAkGA1UEBhMCTk8xFDASBgNVBAoMC1NJR05JQ0FUIEFTMRQwEgYDVQQDDAtT

SUdOSUNBVCBBUzEYMBYGA1UEYQwPTlRSTk8tOTg5NTg0MDIyMIIBojANBgkqhkiG9w0BAQEFAAOC

AY8AMIIBigKCAYEAnfAWKbHIZzTeQWp0HG1QeFvbJAwYbLDVf8HVZ3thMn6S7aYRV/KKOLtNIXmW

HnYwyiC/tzjYkQqDMcvc6c88+hfU9N9qnMG6iqalF6YjkV1V1ng5/ZDSfsENtX0hkAAxWRXmkc/+

S8WMw76TdSpBYyTwU8YymcGfCdOP2kl9FaMGQEovhwrhFyE9yghtZxm/Kd7c0smXyLPZboCQdega

SjZg/4+2HM88+R5K0oT+P0Jy8LZ+7QDUglGg15wx5gJsjdEKpIqvOlmzhAoIpn0eb1lK4dDdvhVK

F/OLw86/PPV2ytkFdoFsTWnDulaBruKcsEx2p1A9GyD3ctCmPpqStH1soHVXDNFEx0y4sVi1KsmK

JrTdvkUch7wIB1y/zd++kyNVm+jfyIxOpP32KXxY9oZPw3JBB652DBq9yvJbeFYfBzO2Lp0jfdF2

VMVmOo5lk7xuQ308fBDmHqNxhJ/TWBhNM86AySyA8vQIb7uIwasWxVchnu/wzNjMws6r0mRzAgMB

AAGjggFVMIIBUTAJBgNVHRMEAjAAMB8GA1UdIwQYMBaAFIFFnCmVZjg37TtUTo4y5ZYhedVkMB0G

A1UdDgQWBBQY0OsrRZJHJP5rOvlk6sfPq2XVXjAOBgNVHQ8BAf8EBAMCBkAwHwYDVR0gBBgwFjAK

BghghEIBGgEDAjAIBgYEAI96AQEwOwYDVR0fBDQwMjAwoC6gLIYqaHR0cDovL2NybC5idXlwYXNz

Y2EuY29tL0JQQ2wzQ2FHMlNUQlMuY3JsMG8GCCsGAQUFBwEBBGMwYTAnBggrBgEFBQcwAYYbaHR0

cDovL29jc3Bicy5idXlwYXNzY2EuY29tMDYGCCsGAQUFBzAChipodHRwOi8vY3J0LmJ1eXBhc3Nj

YS5jb20vQlBDbDNDYUcyU1RCUy5jZXIwJQYIKwYBBQUHAQMEGTAXMBUGCCsGAQUFBwsCMAkGBwQA

i+xJAQIwDQYJKoZIhvcNAQELBQADggIBAIjknw1eWyoU1Xv1ugb08MKMxGg0FpaVD2NFKjgrIqxf

HXBIzQeIWf1NE2GbxZXCp79UZsyQArSnksvsMi66gmMtULCsAlJ20pXkRJcXDIcLLwDf6Y7D7Qvg

zHZjzebt9LRElDTVKfAWE+H81+sEoA2y2mvSDm+5DHIwo9+UR6rHAwTa5BoPlNd/qeqC4MlafsTH
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