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Idégrundlag

Leerernes Pension er dannet af aftaleparterne pA l=reromradet for at sikre lerernes pensions-
dazkning. Vores mél er at vaere blandt de bedste pensionsselskaber.

Vi glver leererne pkonomisk tryghed som pensionister og tryghed omkring deres egen og
naermestes gkonomi ved invaliditet og ded. Vores pensionsordninger sikrer tryghed for hvert
enkelt medlem og bygger pd kollektive, solidariske principper

Vi yder leererne god service og udvikler enkle og forst8elige pensionsordninger i dialog med
l=rerne

Vi har fokus pd lave omkostninger, s mest mullgt g&r tit pension

Vi sikrer lzerernes pensioner gennem en sikker, effektiv, langsigtet og etisk forsvarlig investe-
ringsstrategi

Vi arbejder for, at arbejdsmarkedspensionerne prages af 8benhed, troveerdighed og sam-
fundsmaessigt ansvar

V| arbejder professionelt og ansvarsfuldt
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Resumé

» Preaemieindtaegten steg fra 4.800 mio.kr. i 2015 ti 5.099 mio.kr. | 2016, béret af sdvel flere pree-
miebetalende medlemmer som af en hgjere praemlie pr. medlem. De samlede aktiver steg fra
88,2 mia.kr. ultimo 2015 til 93,1 mia.kr. ultimo 2016

» Antallet af medlemmer steg | Ipbet af 3ret med 2.068 til 141.237 ultimo 2016, hvoraf 85.096 ind-
betalte praemie, en stigning p& 965 praemiebetalende mediemmer

* Investeringsresultatet blev meget tilfredsstillende med et afkast pa 11,4% (11,3% i henhold til
N1-definitionen) far pensionsafkastskat

« Depotrenten | 2017 er med 5,6% far pensionsafkastskat pd tredje 3r blandt landets hgjeste

s Laerernes Pension fastholdt de lave omkostninger, sdledes faldt omkostningsprocenten til 1,2%
svarende til 425 kr. pr. medlem bl.a, som felge af fortsat fokus pd effektivisering af driften | Forca

* Reservesituationen er meget tilfredsstillende, og giver plads til at tage den investeringsrisiko, der
er ngdvendig for at opnd et hpjt afkast p§ langt sigt til gavn for pensionernes niveau

* 12016 feerdiggjordes et storre boligbyggeri ved Ny Ellebjerg Station i Valby og der blev Indg8et
aftaler om to nye bolighyggerier i Aalborg og Ngrresundby
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Tabel 1: Udvalgte hoved- og nagletal

2016 2015 2014 2013 2012
Mio.kr. Mio.kr. Mio.kr, Mio.kr. Mio.kr.

Praamier 5.099 4.800 4,483 4.089 4.224
Forsikringsydefser * -1.028 -952 -797 -2.755 -647
Forsikringsmaessige driftsomkostninger, | alt -61 -69 -66 -B0O -74
Aktiver, i alt 93.101 88.212 82.124 64.117 57.873
Afkast far pensionsafkastskat 11,3% 2,1% 12,6% 5.0% 11,5%
Omkostningsprocent af praemier 1,2% 1,4% 1,5% 2,0% 1,7%
Forsikringsrisikoresultat 0,1% 0,4% 0,5% 0,9% 1,1%
Overd=kningsgrad 5,7% 5,7% 6,0% 6,1% 5,8%
Depotrente efter pensionsafkastskat 5,00% 5,50% 3,75% 3,50% 3,00%

* 12013 indeholder denne post en ekstraordinaer udbetaling til statsafgift p8 kapitalpensioner pd 1.981 mio.kr.
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Ledelsesberetning

Hovedtrak

Aret bed p8 en stigning | prazmieindtaegten, som blev p§ 5.099 milo.kr. i forhold til 4.800 mio.kr. | 2015
baret af bdde en stigning | antallet af praeemlebetalende og af en hgjere preemie pr. preemiebetalende med-
lem. Omkostningsprocenten faldt til 1,2% | forhold tii 1,4% i 2015,

Antallet af medlemmer steg i 8rets lgb med 2.068 tif 141,237 ultimo 2016. Heraf var 85.096 preamiebela-
lende, en stigning p& 965.

Investeringsafkastet var meget tilfredsstillende og blev for 8ret som helhed p3 11,4%. Hermed har afkastet
i 5-8rsperloden 2012-16 veeret p3 i alt 50,2% modsvarende 8,5% Srligt.

Selskabets balance steg fra 88,2 mia.kr. ultimo 2015 til 93,1 mia.kr, ultimo 2016.

Den ghonomiske udvikling
2016 var praeget af stor usikkerhed om den gkonomiske og geopolitiske udvikling, forhold der 0gsd ma

forventes at praege 2017,

I USA fortsatte det paene skonomiske opsving med en vaekst pd lidt over 1,5%, og med en ledighed under
5% er der teet pd at vaere fuld beskeftigelse. Den nyvalgte prasident har annonceret betydelige finanspo-
litiske lempelser, og det har sammen med den | forvejen haje kapacitetsudnyttelse resulteret i stigende
inflationsforventninger og hgjere obligationsrenter.

I Europa synes vaeksten at vaere pd vej, men isar de sydeuropzeiske lande har fortsat hgj ledighed, som
formentlig er medvirkende til ustablle politiske forhold.

I juni besluttede de engelske vzelgere, at Storbritannien skal melde sig ud af EU efter over 40 8rs mediem-
skab. Efter afstemningen er det britiske pund faidet med omkring 10%, og det forventes at fare til en
forbedring af Storbritanniens konkurrenceevne. Der er stor usikkerhed om de langsigtede virkninger af
udmeldelsen og meget vil afhzenge af de fremtidige handelsaftaler mellem Storbritannien og EU.

Blandt emerging markets var der i 2016 fremgang i bl.a. Brasilien, Rusland, Indien og Kina. Fremgangen
i den kinesiske gkonomi er dog aftagende, hvilket iseer kan henfgres til en afdaempning af investeringerne
i infrastruktur og ejendomme,

Dansk gkonomi preeges af beherskede veekstrater omkring 1,5%, men p& dele af arbejdsmarkedet er der
mangel pé kvalificeret arbejdskraft. Isar i Kebenhavn og Aarhus, men ogsa | mange provinsbyer, er bolig-
priserne heje og | mange tifzelde over niveauet fgr den gkonomiske krise i 2008. Vaeksten - ikke kun |
Danmark, men globalt - understgttes af et meget lavt renteniveau. En mere udbredt rentestigning mé&
forventes at deempe den gkonomiske vaskst,

Udviklingen pa pensionsomradet

Pensionsreform

Med regeringsskiftet i juni 2015 blev den af den tidligere regering nedsatte Pensionskommission nedlagt.
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En af kommissionens arbejdsopgaver var at belyse incitamenterne til, at de erhvervsaktive sparer til-
straekkeligt op til penslon. Det har | 8rtier vaeret et problem, at der for visse pensionsindkomstintervaller
er tale om en meget hgj modregning i offentlige pensioner og hertil knyttede ydelser. Det er det sdkaldte
samspilsproblem, hvor marginalskatten sammen med modregningen kan bringe den “sammensatte mar-
ginalprocent” s& hajt op, at det reelt ikke kan betale sig at foretage yderligere pensionsopsparing.

En anden opgave for kommissionen var at belyse det s3kaldte “restgruppe-"problem, dvs. det forhold, at
dele af befolkningen | de erhvervsaktive aldersgrupper har ingen eller ringe pensionsopsparing. Det dre-
jer sig bl.a. om grupper af selvstaendige, personer p8 overfarseisindkomst samt grupper med mere mar-
ginal tilknytning til arbejdsmarkedet. Sammenlignet med andre lande er denne problemstlliing dog beher-
sket.

Den tidligere Venstreregering fremlagde forslag pd pensionsomradet, som adresserede de ovenstiende
problemer. Iszr et forslag om at give mulighed for | §rene op til pensionering at spare ekstra op i ikke-
fradragsberettigede ratepensioner, kunne understatte et velfungerende pensionssystem. I regerings-
grundlaget for den treklgverregering, der tiltr8dte | efterSret 2016, naevnes at "Regeringen vil gennem-
fare en pensionsreform”. Det er veesentligt, at et pensionssystem, der flere &r | traek er kiret som ver-
dens bedste, understgttes af fornuftige rammebetingelser.

En lgsning af begge opgaver er meget kompleks, og det bliver interessant at se, om der politisk kan ska-
bes mulighed for at finde anvendelige Igsninger.

Forventninger til 2017

Med forventningen om en ekspansiv finanspolitik og en vaekst p& 2-2%2% i 2017 er der udsigt til yderligere
inflationaere tendenser i den amerikanske gkonoml, og det forventes, at den amerikanske centraibank vil
fortsaette den gradvise stramning af pengepolitikken, der blev indledt i slutningen af 2015. Der er dog stor
usikkerhed omkring den gkonomiske politik. Den amerikanske statsgeeld er allerede haj, og der er ristko
for, at den nye administration vil fare en uforsigtig finanspolitik,

For EU forventes en veekst | omegnen af 1,5% | de kommende &r og en fortsat lempelig pengepolitik.

En bekymrende faktor i den globale gkonomisike udvikling er stigende tendens til protektionisme, ikke kun
| USA, men ogsa i en lang rackke andre lande. Al erfaring, bl.a. fra udviklingen | 1930’erne, viser, at han-
delshindringer haemmer vaekst og velfaerd globalt og iseer i staerkt eksportathangige lande som Danmark.
Langsigtet kan det ogs3 veekke bekymring, at den amerlkanske praesident har ytret tvivi om konsekven-
serne af den globale opvarmning. Den stigende geopolitiske ustabilitet veekker o0gsd bekymring.

Med udgangspunkt | det lave renteniveau og en stor usikkerhed omkring den makroskonomiske og geopo-
litiske udvikling fremstdr investeringsmiljpet vanskeligt, og der er siledes en betydelig risiko for, at de
fleste aktivkiasser vil byde pd lave afkast i 2017.

Den fortsatte usikkerhed om den fremtidige gkonomiske udvikling betyder, at det er vigtigt at have fokus
pa risikospredning | investeringen af pensionsmidlerne, og dette er netop et centralt element | Leerernes
Pensions investeringsstrategi. I formuleringen af investeringsstrateglen tillegges det sdledes stor betyd-
ning, at selskabet | forskellige scenarier for udviklingen pd de finansielle markeder b3de opretholder en haj
grad af finansiel styrke og sikrer et godt afkast til medlemmerne. Selskabets reservesituation er meget
tilfredsstillende, og kapitalgrundlaget kan med meget stor margen klare scenarier, som er langt mere eks-
treme end dem, der ligger til grund for opggrelsen af selskabets kapitatkrav.

Leerernes Pension [
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Selskabet forventer, at de forudg&ende &rs beherskede vazkst | medlemstal og preamler vil fortszette i 2017
som falge af en behersket lgnudvikling og en, hgjst, svag stigning | beskaftigelsen p8 lzereromrSdet. Der
forventes dog en preemieindtzegt pd omkring 5,3 mia.kr. og udbetaling af pensionsydelser p& lidt over 1
mia.kr. Der vil derfor fortsat vaere tale om en betragtelig veekst i de forvaltede midler.

Ledelse og administration

Administration

Serviceselskabet Forca varetager en stor del administrationen af Larernes Pension. Det sker for at sikre
stordriftsfordele og dermed lave administrationsomkostninger. Selskabets eget sekretarlat varetager dog
kerneforretningsomr8derne for at sikre en effektiv og fleksibel styring.

Sekretariatet bestod ved udgangen af 2016 af 22 medarbejdere, en forpgelse p§ én medarbejder til de
alternative investeringer. Sekretariatets opgaver omfatter bl.a.;

¢ overordnet ledelse af selskabet

s compliance og forretningsgange

» betjening af bestyrelse, organisationer, aftaleparter og medlemsfora

= strategisk udvikling

» Investeringsstrategi og overvigning af portefgljeforvaltning

» portefaljeforvaltning pd udvalgte omréder (obligationer af haj kreditkvalitet og danske ejen-
domme)

» risikostyring

s udvikling af pensionsprodukter

« kommunikations- og informationsstrategi

= sikring af kvaliteten | mediemsservice

» overvigning af outsourcingen til Forca, Bankinvest og eksterne portefgljeforvaltere mv.

Sekretariatet er lokaliseret i Tuborg Havn i Hellerup, hensigtsmaessigt teet p& Forca og F&P.
Selskabets ledelse og ejerforhold

I Ipbet af 2016 blev der afholdt fem bestyrelsesmgder og to bestyrelsesseminarer. Bestyrelsessemina-
rerne, der er med til at styrke bestyrelsens kompetencer, omhandlede henszettelser og investeringsstra-
tegi samt outsourcingen til Forca.

Det | henhold til lovgivningen nedsatte revisionsudvalg bestdr af den samlede bestyrelse med Finn Scheibye
som formand og Anne Mette Toftegaard som naestformand.

Bestyrelsen vedtog | marts 2013 en politik for den kensmaessige sammenszetning af bestyrelsen, der tridte
i kraft pr. 1. april 2013. Mltallet for det underrepraesenterede kan er 40%, og det er milsatningen at nd
dette tal inden for en 4-3rig periode, dvs. senest i april 2017. Ved politikkens vedtagelse udgjorde det
underreprasenterede ken 29% af bestyrelsen. Primo 2017 var dette tal steget til 36%.

Selskabets direktion bestdr af administrerende direktsr Paul Briniche-Olsen.

Forsikringsdirektar Steen Schouenborg er chef for omrdderne Forsikring og Medlemmer, Kommunikation
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og Human Resource, finansdirekter Henrik Walther Mogensen er chef for omr3derne Alternative Investe-
ringer, Regnskab og IT, mens Investeringsdirekter Morten Malle er chef for omridet Investering. Aktuar
Jesper Brohus er ansvarshavende aktuar.

I overensstemmelse med ledelsesbekendtgareisen etablerede Lzerernes Pension | efter8ret 2015 de fire
neglefunktioner , sorn har fungeret hele 2016. Funktionerne varetages af felgende personer: Forsikrings-
direktgren er ansvarlig for intern auditfunktionen, den ansvarshavende aktuar er ansvarlig for aktuar-
funktionen, direktionsjuristen er ansvarlig for compliancefunktionen, og risikomanageren er ansvarlig for
risikostyringsfunktionen,

Leerernes Penslon er efet af Danmarks Leererforening (Szerlig Fond), Frie Skolers Leererforening, Uddan-
nelsesforbundet samt Kommunernes Landsforening.

Bestyrelsen besluttede | 2015 at sende revisionsopgaven i udbud. P8 baggrund af dette genvalgtes Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab pd den ordinzere generalforsamiing i 2016,

Der er i tiden efter regnskabets afslutning ikke indtruffet forhold, som efter ledelsens opfattelse har haft
vaesentlig pdvirkning p8 selskabets og koncernens finansielle stilling.

Koncernoversigt

Lorernas Pension,
forsikringsaktieselskah

l
{ I I |

Kapltalforeningen Laararnes Penslon, Loarernes Penslon Learernes Pansion
Liorernes Pension Invast ejendomaaktiaseiskab GP Aps Gode Wind Il KIS
Investeringsselskabet Invasteringssaiskabet
ASK ApS BIRK ApS
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Antallet af medlemmer steg gennem 2016 fra 139,169 til 141.237. Det er en stigning pa 1,5%, hvilket er
en smule lavere end stigningen i 2015. Der er 85,096 medlemmer, der betaler pensionsbldrag. Kvinder

udger 65% af medlemmerne.

Fordelingen p8 kon og alder ses i tabel 2.

Tabel 2: Forsikrede fordelt pa alder og kan, ultimo 2016

Aldersgruppe
-29
30-39
40 - 49
50 - 59
60 -
lalt

Maend
5.343
9.480

12.486

10.337

11.793

49.439

Kvinder
7.603
18.549
25,777
21.228
18.641

91.798

| alt
12.946
28.029
38.263
31.565
30.434

141.237

De fleste tjenestemaend og andre ansatte pd lignende vilkdr har pensionsgivende tillaeg, der medfarer en
indbetaling til Lzerernes Pension. Indbetalingen bruges til en Tillegspension, der er en opsparingsforsik-
ring, som typisk udbetales som engangsbelgb eller | rater for at supplere den Igbende tjenestemandspen-
sion, Ultimo 2016 var der 17.086 Tillaagspensioner | Laerernes Pension.

Medlemmer med Tillaegspension er aldre end gennemsnittet, og de medvirker til en jaevn aldersfordeling

i selskabet, hvor 44% af samtlige medlemmer er over 50 &r.

Cirka 8% af medlemmerne fir udbetalt enten alderspension, invalidepension eller midlertidig pension,
Hertll kommer pension til aegtefaelier og barn. Udvikiingen er vist i tabel 3.

Tabel 3: Pensionister fordelt pa pensionstype, ultimo

Alderspension
Invalidepension

Midtertidig pension

A gtefzelle-/samleverpension
Barnepension

Medlemsservice

2012 2013 2014 2015 2016
4.381 5.680 7.124 8.133 8.357
2.250 2.301 2,330 2.292 2.274

185 232 310 372 448
526 571 631 687 718

1.547 1.576 1.565 1.527 1.482

8.889 10.380 11.980 13.011 13.277

For at sikre medlemmerne service med hgj kvalitet og lave omkostninger, tager Forca sig af servicerin-
gen. Forca er et administrationsselskab, som servicerer over 500.000 medlemmer med tilknytning til en
arbejdsmarkedspension. Forca ejes ligeligt af PBU - Paadagogernes Pensionskasse, PKA og Laerernes Pen-

sion.

Laerernes Pension
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Hpj rente og lave omkostninger

For 2017 fastsaetter Laerernes Pension depotrenten til 5,6% for skat og tilbyder siledes endnu engang en
af branchens hejeste depotrenter. Samtidig reducerer Leerernes Penslon igen omkostningsbldraget, sd
det nu udger 1,25% af medlemmernes indbetalinger. Dermed har Leerernes Pension fortsat nogle af de
laveste omkostninger | branchen.

Tilbagevenden til arbejdsmarkedet og lavere invalidepriser

Der var i 2016 et svagt fald | det samlede antal af invalidepenslonister, jf. tabel 3. Det skyldes, at de se-
nere &rs udvikling er fortsat, hvor det i stedet er maengden af midlertidige pensioner, der er i veekst. Her-
til kommer, at der i 2016 endnu engang var en del invalidepenslonister og modtagere af midlertidig pen-
sion, der blev raskmeldte, og derfor ikke laangere skulle have udbetalt pension. Gevinsten herved var en
vaesentlig 3rsag til, at Leerernes Pension fik et risikooverskud | 2016 pa 0,1% af depoterne, svarende til
73 mio. kr. Overskuddet Indeholder en gevinst p 48 mio. kr. hgrende til invalidepensioneringer. Pa den
baggrund har Leerernes Pension for femte dr i traek reduceret priserne for Invalidedakningen - | 2017
med gennemsnitligt 25%. Med denne og de foregdende fire &rs reduktion af invalidepriserne er disse fal-
det med 76% henover perioden.

Bestyrelsen har fortsat fokus pd udviklingen inden far invalidepensioneringerne og drgfter isbende den
forebyggende indsats med lzererorganisationerne. I den forbindelse afsjuttes i 2017 et forleb med en
stottepulje, gennem hvilken selskabet de seneste dr har stattet tre forskellige projekter, der alle har haft
til formal at forbedre de psykiske arbejdsvilkar for laerere forskellige steder | Danmark.

Foruds=tninger om levetid
Leerernes Pension har i en drraekke styrket hensettelserne, s3 de har kunnet modst3 forbedringer | med-

lemmernes levetid. Levetidsforudsastningerne er baseret p2 Finanstilsynets levetidsmodel. Med denne
model tages der hgjde for, at de forskeilige aldersgrupper | medlemsbestanden har forskellige forventede
levetidsforbedringer. Hvert ar justeres laerernes forventede levetider | forhold til nye data og nye antagel-
ser om levetidsforbedringer, De gkonomiske kensekvenser heraf bestod | 2016 t en reduktion af de kol-
lektive buffere pd 147 mio. kr., hvilket er pd niveau med justeringen | 2015.

Mediemslapital

Laerernes Pension har siden 2002 opbygget medlemskapital (sarlige bonushensaettelser). P& denne bag-
grund modtager mediemmerne et ugaranteret tillzeg til udbetalingerne. Medlemskapltalen opbygges med
et belgh, der svarer til 5% af Indbetalingerne, mens den gennemsnitiige starrelse af det ugaranterede
tillzag er noget storre, nemlig knap 8%. Hvert medlem kan se sin andel af medlemskapitalen og faige
med i forrentningen pd medlemsportalen. Medlemskapitalen forrentes med investeringsafkastet, Kon-
struktionen sparer medlemmerne for at skulle aflenne en tilsvarende egenkapital indskudt af aktionaerer,

og medfgrer dermed bedre pensioner.
Medlemsfora og arsmpde
For at give medlemmeme Indflydelse pa pensionsordninger og investeringsprincipper har Laerernes Pen-

slon to medlemsfora. Hvert &r holdes et Srsmgde, hvor bestyrelsen for Leerernes Pension og medlemmer
af de to medlemsfora deltager.

Deltagerne | de to medlernsfora vaelges blandt mediemmerne. Der var valg | 2016, og neeste valg er i
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2019. Hvert medlemsforum har op til 30 medlemmer. Det ene dazkker medlemmer bosat gst for Store-
baelt, pd Faergerne, | Granland eller uden for Danmark. Det andet deekker medlemmer bosat vest for Sto-
rebzelt, herunder | Sydslesvig.

Ud over Srsmpdet holder hvert medlemsforum 2-3 heldagsmeder om &ret. Desuden er der én gang |
valgperioden en faelleskonference for de to medlemsfora.

P3 Brsmpdet | 2016 var temaet “Verdens bedste penslonssystem ~ men med plads til forbedringer”.

Medlemsstrategi

Laerernes Pension har i 2016 blandt andet arbejdet pd at sikre, at medlemmerne ikke blev negativt pavir-
ket af lovaendringer samt pd at medlemmernes mulighed for at betjene sig selv via mediemsportalen blev

forpget.

Pensionsbeskatningen i Granland er andret markant, idet der fra 1. januar 2017 ikke la2ngere er fradrag
for indbetaling til pension, mens udbetaling til gengzaeld bliver skattefri. Laerernes Pension var klar til at
modtage indbetalinger efter de nye regler, da sendringen tridte | kraft.

Ligeledes har nye begraensninger i den danske pensionsbeskatningslov medfert, at produktpaletten er
blevet udvidet, s8 mediemmerne har mulighed for at lave PlusPension som livrente.

Udviklingen af den nye medlemsportal, der blev lanceret 1. januar 2015, er fortsat i 2016, Udviklingen
har stadig fokus p& selvbetjening og let adgang til egne data. Desuden er det nu muligt for mediem-
merne at tage et pensionstjek, som viser om medlemmet sparer tilstreekkeligt op.

Larerorganisationerne og aftaleparterne

Lzrernes Pension administrerer penslonsordninger for laerergrupperne Inden for Laerernes Centralorgani-
sations (LC) forhandlingsomr8de. Rammeaftaler mellem Lzerernes Centralorganisation og arbejdsgiverne
fastsaatter de overordnede rammer for pensionsordningernes indhold. Langt de fleste overenskomstan-
satte mediemmer betaler 17,3% af Isnnen til pensionsordningen.

Leerernes Pension har et taet samarbejde med lzererorganisationerne Danmarks Lzererforening, Uddannel-
sesforbundet, Frie Skolers Leererforening, Handelsskolernes Laererforening og IMAK. Det sker blandt an-
det p3 jaevniige kontaktmgder. Lzrernes Pension hoider ogs8 javnlige kontaktmpder med Kommunernes
Landsforening (KL) og Danske Regioner.

I Forca findes et seerligt omrdde "Organisationsservice” speclelt for Larernes Pensions organisationer.
Hermed sikres en saerlig adgang for medarbejdere i leererorganisationerne, s& komplicerede spargsmél

kan besvares direkte, for eksempet | forbindelse med sager om invalidepension.

Gennem denne service sikres, at organisationer og Laerernes Pension | fazllesskab kan glve medlemmer
den bedst mulige rdgivning og service.

Laarernes Pension 11



Arsrapport 2016

Projekter i 2017

Arbejdet med forbedring af den digitale kommunikation fortsatter. S8ledes udvikles et system til digital
dialog med medlemmet, hvor det bliver muligt at mélrette kommunikationen, s& den bliver endnu mere
vedkommende for det enkelte medlem.

Pensionsbranchen forventes at indfgre nye regler for pensionsprognoser galdende fra 1. januar 2018, og
Leerernes Pension vil implementere disse med fokus p& forst3ellghed.

Endnu en gang er lovgivning ogs8 i centrum og betydetige ressourcer vil blive anvendt p3 at sikre at den
nye databeskyttelsesforordning overhoides,
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Investering

Laerernes Pension opndede | 2016 et samlet afkast pa 11,4% (11,3% i henhold til N1-definitionen) mod-
svarende 8.150 mio.kr. Afkastet var hgjere end forventet, hvilket skal ses pd baggrund af en gunstig
markedsudvikling i form af hgjere aktiekurser, en hgjere dollarkurs, lavere renter og lavere kreditspaend.
Hertil kommer en positiv investeringsperformance. Afkastet p selve investeringsportefaljen var 10,7%,
mens renteafdaekningen lgftede det samlede afkast med 0,7 procentpoint.

Det samlede afkast for 2016 og bidragene hertil er vist i figur 1,

Figur 1. Samlet afkast og bidrag hertil 1 2016
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Anm.: Aktivklassernes bidrag er bestemt af de respektive aktivklassers afkast Inkl. investeringsperformance og af In-
vesteringsportefoljens sammensaztning.

Over de seneste hhv. 3 og 5 &r har det samlede afkast udgjort hhv. 8,7% og 8,5% 3rligt, hvilket har vaeret
hejere end forventet. De meget positive resultater skyldes en kombination af kursgevinster p obligations-
behcldningerne | takt med det faldende renteniveau, lavere kreditspaend samt stigende aktiekurser,

Larernes Pensions investeringsstrategi

Leerernes Pensions investeringer udspringer af en investeringsstrategi, der har som overordnet malszetning
at skabe hgjest mulige pensioner til medlemmerne under hensyntagen til den patagne risiko og selskabets
etiske kodeks. Det tilstrabes, at investeringsstrategien er sikker, effektiv, langsigtet og etisk forsvarlig, if.
boks 1.

Investeringsstrategien baseres p8 ALM-analyser, Det indebaerer bl.a., at der i Investeringsvalget tages
hensyn til de risici, der fplger af selskabets pensionsforpligtelser, herunder den renterisiko, der er forbundet
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med selskabets ydelsesgarantier. For nuvaerende er Leerernes Pension | en sa gunstig reservemassig situ-
ation, at pensionsforpligtelserne reelt ikke begraenser muligheden for at tage risiko med henblik p4 at opnd
et tilfredsstillende afkast,

Et andet vassentligt element | investeringsstrategien er, at det tilstraebes at sprede investeringerne pa
mange forskellige aktlvklasser. Det reducerer sandsynligheden for store tab i perioder, hvor markedsud-
viklingen viser sig meget anderledes end forventet.

I december 2016 vedtog bestyrelsen en investeringsstrategi, der for perioden 2017-2026 har et forventet
afkast pd 4,6% &rligt og en rislko pa ca. 23%. Risikoen er malt ved et sikkerhedsniveau p& 99,5%, hvilket
vil sige, at der statistisk set kun er 0,5% sandsynlighed for, at investeringsportefaljen vil lide et tab pa
mere end 23% | Ibet af ét &r.

Det forventede afkast er betydeligt lavere end det afkast, der er realiseret i de senere ar, hvilket kan
henfares til, at udgangspunktet er et lavere renteniveau.

Investeringsportefaljens overordnede sammensastning er vist | figur 2. Diagrammet til venstre viser forde-
lingen af risikoen pd ca. 23%. Det fremg&r, at hovedparten af risikoen kan henfares til aktier, hgjrentecb-
ligationer og alternative investeringer, mens obligationer med en lav kreditrisiko (stats- og realkreditobli-
gationer samt investment grade virksomhedsobligationer) kun bidrager med en lilte risiko. Risikofordelin-
gen afspejler de forventede afkast p& langt sigt. Den hgje vaegt til de risikofyldte aktivklasser har séledes
baggrund i, at det ogs3 er Inden for disse aktivklasser, at der forventes hajest afkast, jf. diagrammet til
haijre. For obligationer med en lav kreditrislko forventes et afkast taet pd nul over de kommende 10 &r. Nar
der alligeve! investeres | denne aktivklasse, skyldes det overvejende et hensyn til portefgljens diversifika-
tion.

Figur 2. Investeringsportefalien risiko og forventede afkast 2017-2026

Fordeling af risiko p4 1 alt 23% ] Bidrag ti forventet afkast pj | alt 4,6%

0,0%

= Aktier

1 Hpjrenteobligationer

= Alternative tnvesteringer

= Obligationer med lav risiko

Anm.: Obligationer med lav risiko omfatter stats- og reatkreditobligationer og investment gr&de vidcso?nhéas_o-t;lig‘atlo-
ner. Hgjrenteobligationer omfatter high yield virksomhedsobligationer og emerging market obligationer. Alternative
investeringer omfatter skov, ejendomme, private equity og infrastruktur.

Den valgte investeringsstrategi indebeerer, at Laerernes Pension | de kommende &r vil forgge andelen in-
vesteret | alternative aktivklasser, dvs. ejendomme, infrastruktur og private equity. Desuden er der i star-
ten af 2017 foretaget en reekke omlazgninger inden for de barsnoterede investeringer, herunder en gget
allokering til stabile aktier og emerging market aktier.
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En del af investeringsaktiverne forvaltes passivt, hvor malet er at opnd et afkast, der er pd niveau med
markedsafkastet, Passiv forvaltning indebaerer lave investeringsomkostninger, men samtidig mistes mu-
ligheden for skabelsen af et merafkast, Aktiv forvaltning seger derlmod at skabe et merafkast | forhold til
markedsafkastet, men forvaltningen er dyrere, og det haender desuden ofte, at maisaetningen om et meraf-
kast ikke indfries. Laerernes Pension ger ogsd brug af aktiv forvaltning, da det inden for visse aktivklasser
fremstar fordelagtigt eller méske ogsd er den eneste mulighed for at f8 eksponering til en aktivklasse.

Som det er tilfzeldet for den pvrige administration er en stor del af portefaljeforvaltningen outsourcet til
eksterne kapitalforvaltere. En oversigt over alle selskabets portefgljeforvaltere findes bagest | 3rsrapporten.

Boks 1. En sikker, effektiv, langsigtet og etisk forsvarlig investeringsstrategi
Laerernes Pension tilstreeber at falge en sikker, effektiv, langsigtet og etisk forsvarflg investeringsstra-
tegl. Med dette menes, at

risikoniveauet tlipasses reserverne, sa investeringerne kan opretholdes under ugunstige mar-
kedsforhold. Herved undg8s det fx at salge ud af aktierne, ndr kurserne er i bund (sikker)

s risikoen spredes, at der ikke tages ungdige risici, og at der tilstrazbes et lavt omkostningsni-
veau | investeringsforvaltningen (effektiv)

» investeringsstrategien tilrettelaegges ud fra afvejninger af afkast og risiko over en lang periode
i overensstemmelse med, at det er pensionsmidler, der forvaltes {langsigtet)

= der udvises respekt for mennesker og miljg gennem en etisk kodeks for investeringerne (etisk
forsvarlig}

Social ansvarlighed i investeringerne

Laerernes Pension indfarte som det farste arbejdsmarkedspensionsselskab | 1997 etiske retningslinjer for
selskabets investeringer i form af en etisk kodeks. I kodeksen fremhaeves det bl.a., at Laerernes Pension
kun Investerer i virksomheder, der respekterer menneske- og arbejdstagerrettigheder og ikke unpdigt be-

laster miljget, jf. boks 2.
De etiske retningslinjer udvlkles | samarbejde med Lzerernes Pensions medlemsfora.

For at sikre en effektiv efterlevelse af den etiske kodeks foretages en lgbende screening af seiskabets bars-
noterede investeringer. De selskaber, som i henhold til screeningen ikke lever op til den etiske kodeks,
frasaelges. P& baggrund af den etiske screening frasolgte Lzerernes Pension | 2016 aktier og obligationer
udstedt af 5 selskaber, og ved 8rets udgang optrddte der | alt 170 selskaber p§ Laerernes Pensions liste
over virksomheder, der ikke investeres 1.

Efterlevelsen af selskabets etiske kodeks inden for de unoterede investeringer via fonde foretages af for-
valterne, hvor Laerernes Penslon falger op p3 &rlig basis. 1 forbindelse med selskabets direkte ejendomsin-
vesteringer | Danmark er der stor opmaerksomhed p4, at h&ndvaerkerne i udferelsen arbejder under or-
dentlige forhold i relation til b&de sikkerhed, lgn og arbejdstid. Der er desuden en generel bzeredygtig
tilgang til investeringerne og en stor fokus pd minimering af energiforbrug (vand, el og varme). Det seneste
byggeri Jacobsens Have ved Ny Ellebjerg Station, Valby, der blev afleveret medio 2016, lever op til det
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grgnne energimasrke A 2015, Tilsvarende fokus er der i forbindelse med projekteringen af de nye bygge-
projekter i Aalborg og Narresundby.

Boks 2. Leerernes Pensions etiske kodeks

Larernes Penslon fplger den etiske grundholdning, som afspejles | det omliggende samfund. Lzerernes
Pension falger naturligt de gaeldende love og konventioner i sdvel den nationale lovgivning, som i de inter-
nationale aftaler, Danmark har tiltridt.

Laerernes Penston gnsker via sine virksomhedsinvesteringer at fremme en afbalanceret skonomisk udvik-
ling, fri for korruption og med gode arbejds- og levevilkdr, herunder en forsvarlig omgang med naturens
ressourcer, Laerernes Pension vil med sine investeringer understatte overgangen til en gkonomi baseret pd

lavt CO2-indhold og forbedre samfundets evne til at omstille sig til konsekvenserne af klimazndringer,
Investeringerne i Larernes Pension sker med respekt for demaokrati og informations- og ytringsfrihed.

I szerlig grad geelder, at Lzerernes Pension ikke investerer i virksomheder:

- som via deres aktivitet fremmer voldelige konfiikter, herunder baserer deres aktivitet p& produktion af
viben eller handel hermed,

- som via deres aktivitet understotter kraenkelser af menneskerettighederne,

- som via deres aktivitet understptter kraenkelse af arbejdstagerrettigheder, herunder retten til organi-
sationsfrihed og retten til kollektiv forhandling,

- som via deres aktivitet viser uansvarlig omgang med naturens ressourcer og/eller ungdigt belaster mil-
jmet,

- som via deres aktivitet udviser en adfaerd praeget af korruption, herunder afpresning og bestikkelse,

Investeringsafkast 2016

Selve investeringsportefgljens afkast udgjorde 10,7% | 2016 og kan opdeles | et bldrag fra den generelle
markedsudvikling (benchimark) pd 9,7 procentpoint og en positiv investeringsperformance pd 1,0 procent-
point, jf. tabel 4. Det totale afkast, som o0gsd indeholder et bidrag fra renteafdaekning, udgjorde 11,4%
(11,3% [ henhold til afkastnggletallet N1).

Investeringsperformance

Investeringsperformance er forskellen mellem afkastet pd den faktiske portefglje og bestyrelsens strategi-
ske benchmark. Den positive investeringsperformance p2 1,0 procentpoint i 2016 kan primaert henfores til
aktier, iszer emerging market aktier, men der var ogs8 en betydelig positiv performance for statsobligatio-
ner og ejendomme. I modsat retning trak en negativ investeringsperformance for high vield obligationer
og skov, hvor skovportefgljens negative performance hovedsageligt skyldes b3de drifts- og afszetrings-
maessige udfordringer i Asien og Sydamerika.
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Tabel 4. Investeringer 2016

Markeds-
vaardi Markedsvaardi Perfor-
primo Ultimo Afkast mance
mio.kr. mio.ker. ] %% % %

Total portefaije 70.313 82,373 11,4 0,9
Renteafdazkning =370 =369 0,7 -
Investeringsportefplje, heraf 70.683 82,753 100,0 10,7 1,0
Valutaeksponering 48 486 = 1,4 S
LEntagning -10.339 -12.764 -15,5 0,9 -
Strategier -56 -44 -0,1 - -
Aktier, heraf 26.774 40.358 49,1 8,1 1,2
Globale aktier 16.767 22.903 278 7.3 0,4
Stablle aktier 4,596 56 9,8 2,8
Emerging market aktier 6.246 8.101 9,8 20,9 8,1
Danske aktier 3.761 4.758 5,8 1,3 -1,9
Obligationer, heraf 44,216 43.734 53,2 6,2 -0,6
Statscbligatloner 4,229 4.474 5.4 8,1 4,0
Realkreditcbligationer 19.858 17.116 20,8 4,5 0,2
Indeks abligationer 3.999 4.371 5.3 7,0 -1,8
Investment grade obligationer 6.932 5.385 6,5 4,1 -0,3
High yleld obflgationer 4,864 6.033 7.3 8,1 -5,2
Emerging market obligationer 4.733 6.354 7.7 9,4 -0,6
@vrige, heraf 9,978 10.918 13,3 5,2 -3,4
Eiendomme 2.909 3.599 4,4 10,8 2,0
Private equity 1.321 1.424 1,7 14,6 i1
Skov 4.609 4.470 5.4 -1,4 -8,0
Infrastruktur 969 1.270 1,5 6,9 -1,9
Assoc. selskaber m.m. 169 154 0,2 56 2,8
Likvider 64 54 0,1 - -

Anm.: Valutaeksponering er ekskl., EM-valutaer, idet bidragene fra disse valutaer er henregnet til de relevante aktiv-
klasser: EM-aktier, EM-obligationer og skov. Afvigelser fra regnskabet skyides forskelle | opggrelsesmetoder, herunder
afviklingsprincipper.

Resultat af valutaeksponering

Lzerernes Pension afdzekker delvist den valutaeksponering, der opstdr som falge af investering pd markeder
i udviklede lande. Ved udgangen af 2016 var knap 60% af denne eksponering afdaskket. Den tilbagevae-
rende valutaeksponering lgftede drets investeringsafkast med 1,4 procentpoint, hvilket overvejende skyl-
des den stigende dollarkurs.

Risikoen over for udsving | emerging market valutaerne afdaekkes ikke, da det er forventningen, at vaerdien
af disse valutaer samlet set vil stige pd langt sigt. 1 tabel 4 indgar afkastbidragene fra disse valutaer |
afkastene p3 investeringerne i emerging markets.
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Resuftat af renteafdaekning

Selskabets ydelsesgarantier indebazrer, at markedsvaerdien af pensionsforpligtelserne varierer betydeligt
med renteniveauet. Faldende renter vil sge forpligtelserne. For at impgdegd dette er selskabets renterisiko
reduceret ved en renteafdaekningsportefalje. Afdaekningen af renterisikoen Ipftede afkastet med 0,7 pro-
centpoint | 2016,

Investeringer [ 2016
Veerdien af Laerernes Pensions investeringer | aktier, obligationer og alternative aktiver blev | 2016 for-

aget med 17,3% modsvarende 14.042 mio.kr. Den kraftige veekst skal ses i lyset af det hoje afkast.

Markedsvaerdien af aktier blev forgget med 13.584 mio.kr., hvoraf stgrstedelen vedrarte globale aktier og
stabile aktier. Sidstnaevnte er en ny strategisk aktivklasse for Laerernes Pension.

Markedsveerdien af obligationer blev samlet set reduceret med 482 mio.kr., hvilket daekker over en la-
vere allokering til realkreditobligationer og Investment grade obligationer og en hajere allokering til haj-
renteobligationer, dvs. high yield obligationer og emerging market statsobligationer.

Markedsveerdien af de gvrige investeringer blev forgget med 940 mio.kr., heraf udgjorde nettoinvesterin-
gerne 381 mio.kr. Inden for de alternative aktivklasser var fordelingen af nettoinvesteringerne -172
mio.kr. i skove, -102 mio.kr. i private equity, 443 mio.kr. | ejendomme og 211 mio.kr. i infrastruktur.
Heraf blev der nettoinvesteret kr. 189 mlo. kr. igennem koncernens ejendomsselskab. Der er afgivet 7
nye tilsagn inden for de alternative aktivklasser fordelt med 65 mio. dollar til 3 nye tilsagn indenfor pri-
vate equity, 2 nye tilsagn pd hhv. 60 mio. dollars og 15 mio. euro til ejendomme, samt 80 mio. dollars til
2 nye tlisagn indenfor skov.
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Risikostyring

Lerernes Pensions vaesentligste risici udspringer af de udbudte pensionsordninger og de investeringer,
der foretages p3 baggrund heraf. Risikostyringen er forankret i bestyrelsens politikker og retningslinjer,
og i det daglige er det den administrerende direkter, der har det overordnede ansvar. Den lgbende over-
vigning af selskabets risiko foretages af selskabets risikostyringskomité bestdende af risikomanageren,
den ansvarshavende aktuar og Investeringsdirektgren.

Risikostyringen har til formal at sikre, at ungdige risici undgds, og at selskabet har tilstraekkelige reserver
til at kunne klare bdde store, pludselige tab samt langere perioder med lave afkast. For pensionerne er
dette dels slkret gennem forsigtige tegningsgrundlag og dels ved at tage hensyn til reservesituationen |
fastlaeggelsen af depotrenten. P8 investeringssiden begraenses risikoen blandt andet gennem en spred-
ning pd mange aktivklasser og lande.

Skulle selskabet alligevel komme | en situatlon, hvor det vurderes ngdvendigt at reducere risikoen yderli-
gere, kan dette gores p3 flere mader. Investeringsrisikoen kan reduceres ved salg af likvide aktier eller
ved anvendelse af finansielle instrumenter. For pensionsordningerne kan de opkraavede belgb for f.eks.
invalidedz=kningerne justeres, og | helt szerlige tilfacide kan pensionerne nedsaettes.

Risici | Leerernes Pension
Laerernes Pensions veesentligste risici knytter sig til:

+ De udbudte pensionsordninger, som overvejende er ordninger med livsvarige pensionsudbetalin-
ger med ydelsesgarantier. De fleste medlemmer har endvidere forsikringer knyttet til pensions-
ordningen i form af invalidepension, aagtefaelle-/samleverpension, dgdsfaldspension og barnepen-
sion. Pensionsordningerne indebzerer, at veerdien af selskabets pensionsforpligtelser og dermed
ogsa reserver afhaenger af udviklingen | markedsrenterne samt af medlemmernes levetid og inva-
liditetsgrad. Et fald i renteniveauet, en stigning i medlemmernes forventede levetid og en stigning
i den forventede invallditetsgrad er alle 2endringer, der vil pge vaerdien af selskabets pensionsfor-
pligtelser og dermed reducere reserverne.

s Selskabets investeringer. De indbetalte pensionsmidler investeres | obllgationer, aktier og alter-
native aktivklasser med henblik p8 at opnd en god forrentning. Det indebzaerer samtidigt en risiko
for tab som falge af kursfald pd de finansielle markeder eller som falge af, at selskabets modpar-
ter ikke honorerer deres forpligtelser,

¢ Operationelle handelser, dvs, risikoen for tab som falge af menneskelige eller systemmaassige
fejl i forbindelse med selskabets drift.

« @vrige risici relaterer sig til selskabets vaakst, ltkviditetssituation og omdgmme m.m.

En oversigt over selskabets vaesentligste risici er vist | tabel 5.
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Tabel 5. Oversigt over Lasrernes Pensions risici

Markedsrisici I Forsikringsrisici Andre rislcl
Renterisicl Levetidsrisici Operatlonel risiko
Aktiekursrisiko Invaliderisiko @vrige risici
Valutakursrisiko Omkostningsrisiko
Ejendomsrisiko Katastrofescenario

Kredit- og modpartsrisika
Spandrisiko

Méling og overvigning af risici

Laerernes Pension méler og overviger Igbende udviklingen i selskabets reserver og risici med henblik p&
at kunne agere | tide over for uventede forhold. For nogie risici sker det ved at méle, dvs. stresse de rele-
vante ristkofaktorer. Eksempelvis méles risici, der faglger af pensionsforpligtelserne, som de tab, der op-
str ved sendringer i renteniveau, medlemmernes forventede levetld og invaliditetsgrad samt forggede
omkostninger. Andre risici er mere komplekse og vanskelige at m3le. Det gaelder bl.a. operationelle risici,
hvor det er fundet rimeligt at lade tabsrisikoen veere proportional med livsforsikringshensattelserne.

Kapitalkrav
Laerernes Pensions samlede risiko males bl.a. | form af solvenskapitalkravet, som udtrykker, hvor stor

kapitalgrundlaget skal veere, hvis den med en sikkerhed pd 99,5% skal kunne modst3 alle de tabsgivende
haandelser, der kan opst3 i [sbet af ét 3r. Beregningen af solvenskapitalkravet er baseret p& Solvens II-
standardmodellen. Ved udgangen af 2016 ville en realisering af modellens risikoscenarlo fare til et tab pd
ca. 34 mia.kr. Selskabet har imidlertid rigeligt med buffere tif at klare scenariet, og kapitalgrundlaget skal
derfor kun daekke 1.710 mio.kr. Til sammenligning var Leerernes Pensions kapitalgrundlag 5.316 mio.kr.
ved udgangen af 2016. Der var s8ledes en markant overdaekning, og selskabets buffere forbliver store
efter scenariet, if. figur 3. Det indebeerer, at Leerernes Pension kan klare situationer, der er langt vaerre
end standardmodeilens risikoscenario.
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Figur 3. Opggrelse af solvenskapitalkrav ultimo 2016
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I januar 2016 tridte den nye Solvens II-regulering i kraft. Reguleringen har til hensigt at ensarte sol-
vensreglerne pa tvaers af EU og sikre en betryggende beskyttelse af forsikringstagerne. Lasrernes Pension
er 0ogsa omfattet af de nye regler og valgte | den forbindelse at anvende Solvens II-standardmodellen til

at opggre solvenskapitalkravet.

EIOPAs stresstest m.m.

Lzererens Pension deltog i 2016 sammen med 11 andre danske pensionsselskaber | en falleseuropazisk
stresstest. @velsen, som blev koordineret af den europeeiske tilsynsmyndighed EIOPA og omfattede 236
forsikringsselskaber fra 30 lande, satte bl.a. fokus p3 selskabernes solvens i et “double-hit” scenario med
store kurstab p3 s3ve! aktiver som passiver. Leerernes Pension opstiller i forvelen lignende scenarifer i for-
bindelse med udarbejdelsen af investeringsstrategien, og stresstesten bekreaeftede, at selskabet har re-
server til at klare store tab uden at slaekke pa investeringsrisikoen og dermed muligheden for at opn3 et

hgjt afkast.

I forbindelse med stresstesten deltog Laerernes Pension i en undersggelse af selskabernes anvendelse af
finansielle instrumenter til afdaekning af ydelsesgarantier. Laerernes Pension afdaekker delvist ydelsesga-
rantierne ved brug af renteswaps, rentefutures og repofinansierede statsobligationer.

Nye regnskahsregler

I januar 2016 trddte en ny regnskabsbekendtgprelse | kraft. Den vaesentligste konsekvens af denne be-
kendtgerelse er, at hensaettelserne til selskabernes forpligtelser opgpres efter de samme principper som
henszettelserne under Solvens Il-lovgivningen. Det indebaerer, at de sékaldte optionssandsynligheder,
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det vil sige sandsynlighederne for omskrivning til fripolice og genkegb, nu indgr | opgerelsen af hensaet-
telserne. De nye bestemmelser resulterede i en stigning | veerdien af de garanterede ydelser med 19.282
mio.kr. Samtidigt steg de tabsabsorberende buffere dog med 27.890 mio.kr., da de nye regler indebae-
rer, at en stgrre andel af de individuelle buffere nu kan anvendes til at daekke tab.

Overgangen til den nye regnskabsbekendtggrelse indebar ogsd, at de garanterede ydelser opggres ved
anvendelse af EIOPA’s diskonteringsrentekurve. Med virkning fra 30. juni 2016 fik Laerernes Pension god-
kendelse til at anvende EIOPA’s s3kaldte volatilitetsjusterede tillazg til diskonteringskurven. Tillagget In-
debzerer, at udvidelser af kreditspaend | et vist omfang ogs4 lafter diskonteringskurven og derved reduce-
rer veerdien af de garanterede ydelser.

Sidst pd 8ret deltog Lzerernes Pension | en dataindsamling til vurdering af EIOPA‘s metode til fastizeggel-
sen af diskonteringskurven. Den nuvaerende metode er baseret pd en antagelse om, at den 1-8rige risi-
kofrl markedsrente pd langt sigt er 4,2%, og det resuiterer i en diskonteringskurve, som er langt hgjere
end den aktuelle markedsrentekurve. Laerernes Pension foretager lzbende beregninger af diskontering-
skurvens betydning for selskabets finansielle styrke. Beregningerne viser, at selskabets solvens ikke vl
veere truet af en eventuel overgang til en mere markedskonform diskonteringskurve.

Kapitalplan
Larernes Pension er | fortsat veekst, og de stigende pensionsforpligtelser indebzerer et behov for [sbende

kapitalfremskaffelse af hensyn tll fastholdelsen af selskabets soliditet. Kapitaigrundlaget opbygaes lg-
bende ved, at et belgb svarende til 5% af de indbetalte pensionsmidler henregnes til medlemskapital (en
del af kapitalgrundlaget) og ved, at kapitalgrundiaget modtager en andel af drets realiserede resultat i
overensstemmelse med de anmeldte regler herom. Skulle det blive ngdvendigt med yderligere kapital-
fremskaffelse, har Laaerernes Pension et tilsagn om Indskud af ansvarlig |3nekapital. Sandsynligheden for,
at en s3dan situation opstér, er dog meget lille.

I tlirettelazggelsen af selskabets investeringsstrategi er der fokus pd afkast og rislko over en lang fremti-
dig periode. Investeringsstrategien tilrettelaegges p& baggrund af ALM-analyser, som ogs8 inddrager ud-
viklingen | pensionsforpligtelserne, Derudover anvendes en prognosemodel til vurdering af selskabets

langsigtede resultat og balance,
Figur 4 viser en fremskrivning af selskabets kapitalgrundlag og solvenskapitalkrav for perioden 2016-

2026. Fremskrivningen viser, at Leerernes Pension ogsd fremadrettet forventes at have et kapitalgrund-
lag, der nemt vil kunne daekke solvenskapitalkravet.
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Figur 4. Udvikling i kapitalgrundiag og kapitalkrav ultimo 2016-2026
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Rapport om vurdering af egen risiko og solvens (ORSA)
Leerernes Pensions bestyrelse foretog i november 2016 en vurdering af selskabets vaesentlige risici med
udgangspunkt | selskabets forretningsmodel og overordnede strategl. Gennemgangen er nedfaldet | sel-

skabets ORSA-rapport.

Bestyrelsen fandt det betryggende, at malingen af selskabets veesentlige risici p3 kort sigt sker ved brug
af Solvens II-standardmodellen til opggreise af solvenskapitalkravet og de tilhgrende felsomhedsbereg-
ninger.

Det var ligeledes bestyrelsens vurdering, at Leerernes Pension har betydelige reserver til at dazkke de in-
vesteringsmaessige, forsikringsmaessige og operationelle risici pa savel kort sigt som langt sigt, og at der
derfor kun er en meget lille risiko for, at selskabst kommer [ en ugunstig situation.

CORSA-rapparten indeholdt et tema, som bestyrelsen diskuterede som led | udarbejdelsen af rapporten.
Temaet omhandlede betydningen af genkgb- og fripolicesandsynlighederne for selskabets solvens. /£n-
dringer i disse optionssandsynligheder har en stor indvirkning pé veerdien af de garanterede ydeiser og
dermed selskabets buffere, men hestyrelsen er samtidig betrygget I, at selskabet vil kunne klare store
aendringer i optionssandsynlighederne.

Endeligt var det bestyrelsens vurdering, at outsourcingen af administrationen sker p3 betryggende vis og
med den rette kontrol.
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Arsregnskab og nggletal

Preemieindtaegten steg fra 4.800 mio.kr. | 2015 til 5.099 mio.kr. t 2016, De samlede aktiver steg fra 88.212
mio.kr. ultimo 2015 til 93.101 mio.kr. ultimo 2016, jf. figur 5. Den repofinansierede obligationsbeholdning
udgjorde 8.795 mio.kr. af de samlede aktiver ultimo 2016.

Af prazmieindtaegten stammede 4.834 mio.kr. fra Ipbende prezsmier og 265 mio.kr. fra indskud, herunder
overfarsler fra andre pensionsselskaber. Der blev i 2016 udbetalt 1.028 mio.kr. i pensionsydelser, hvoraf
358 mio.kr. var tilbagekeb.

De realiserede og urealiserede kursreguteringer var 5.508 mio.kr. Renter og udbytter mv. udgjorde 2.927
mio.kr. Sammen med et positivt emkostningsresultat og et positlvt risikoresukat bevirkede investerings-
resultatet, at det samlede realiserede resultat fer bonus udgjorde 9.283 mio.kr.
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Figur 5 - Aktiver | mia. kr.
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Den gennemsnlitlige opggrelsesrente udgjorde 0,37% ultimo 2016. De samlede livsforsik-
ringshenszttelser steg fra 66.060 mio.kr. til 76.341 mio.kr. heraf udgjorde det kollektive
bonuspotentlale 11.589 mio.kr. ultimo ret.

1 2016 blev der opbygget 634 mlo.kr. i Overskudskapital (Szerlige Bonushenszttelser).
Heraf vedrarte 255 mio.kr. &rets indbetaling og 77 mio.kr. &rets udbetaling, mens 456
mio.kr. efter penslonsafkastskat stammede fra de forsikredes andel af det realiserede resul-
tat.

Npgletal
De officielle negletal er med den nye regnskabsbekendtgarelse som tridte | kraft fra 2016

blevet reduceret fra 15 til 6. Alle nggletaliene fremgdr af femarsoversigten pi side 29.

For s& vidt ang3r investeringsafkastet, opndede Laerernes Pension i 2016 et samlet afkast p& 11,3% far
pensionsafkastskat, hvilket er meget tilfredsstillende set i forhold til markedsudviklingen.

De 2 omkostningsnggletal er beregnet som rentemargfinal (administrationsomkostningerne I forhold til
henszettelserne) og omkostningerne pr. forsikret, Disse tal var for Lezrermnes Penslon henholdsvis 0,1% og

425 kr. ultimo 2016.

Forrentningsnggletallene belyser forrentningen af passivsidens forskeliige elementer; egenkapitalen og
overskudskapitalen. Forrentningen efter skat af egenkapitalen var | 2016 pd 0%, mens Overskudskapitalen
blev forrentet med 10,0%.
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Oplysninger om bestyrelsens hverv i andre virksomheder og organisationer

Kommune

Navn og stilling Fedselsdato | Indivddt i be- | Valgt til be- [ Hverv uden for Lzrernes Pension i
og Ar: styrelsen i styrelseni | erhvervsvirksomheder og organisati-
i Lerernes Larernes | oner mv.:
_ Pension i: Pension af:
Anders Bondo Christensen | 16. marts 2002 Generalfor- | Formand for:
Formand for Donmarks Lz- | 1959 samlingen | Lzrernes Centralorganisation
rerforening 584r Kommunale Tjenestemasnd og Over-
enskomstansatte (KTO)
SKAF
FTF-K
Formand for bestyrelsen i:
F.S. Design ApS
A/S Hotel Frederiksdal
L&n & Spar Bank A/S
Medlem af bestyrelsen i
FTF
{ Centralorganisationernes Fellesud-
valg (CFUJ)
Young Enterprise
Leerernes Pension, ejendomsaktiesel-
skab
Nordiske Lererorganisationers Sam-
rid (NLS)
Pia Allerslev 29. september 2009 | Generalfor-
Borne- og ungdomsborgme- | 1972 samlingen
ster 44 ar
Tine Agenskov 1. november 2016 Generalfor-
Lerer 1966 samlingen
50 4r
Finn Viberg Brunse 2. maj 1950 2014 Generalfor- | Medlem af bestyrels-en i
Byridsmedlem i Assens 66 ar samlingen | Tolalbanken A/S

Medlem af repriesentantskabet i:
Totalbanken A/S

Kommunemes Landsforening
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Lars Busk Hansen 26. maj 1962 2008 Generalfor- | Medlem af bestyrelsen i:
Lecrerkreds Nord 54 fr samlingen | Leerernes a-kasse (diffa)
Monica Lendal Jergensen | 8. marts 1966 2011 Generalfor- | Medlem af bestyrelsen i:
Neestformand for Frie Sko- 51 ar samlingen | Homsirup Kursuscenter P/S
lers Lezrerforening
Pvrige hverv:
Mediem af Lasrernes Centralorgani-
sations forretningsudvalg
Gordon Orskov Madsen 4. juli 1966 2010 Generalfor- | Formand for bestyrelsen i:
Larer 50 &r samlingen | Lerernes a-kasse (diffa)
Medlem af bestyrelsen i:
F.S. Design ApS
A/S Hotel Frederiksdal
Pvrige hverv:
Medlem af Leerernes Cenltralorgani-
sations forretningsudvalg
Barge Pedersen 26. februar 2006 Generalfor- | @vrige hverv:
Nestformand for Uddannel- 1953 samlingen | Medlem af Larernes Centralorgani-
sesforbundet 64 ar sations forretningsudvalg
Hanne Pontoppidan 25. september 1998 Generalfor- { Medlem af bestyrelsen i:
Formand for Uddannelses- 1958 samlingen | Leerernes a-kasse (dif/a)
forbundet 58 &r
Ovrige hverv
Medlem af forretningsudvalget for
Leerernes Centralorganisation.
Medlem af FTF’s forretningsudvalg
Morten Kvist Refskov 22, juni 1983 2016 Generalfor-
Leerer 33 ar samlingen
Palle Rom 8. december 2014 Generalfor-
Konsulent i Danmarks L= 1960 samlingen
rerforening 56 &r
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Uffe Rostrup
Formand for Frie Skolers

Lzrerforening

8. janvar
1964
53 4r

2008

Generalfor-

samlingen

Medlem af bestyrelsen i;
Lzrernes a-kasse (dlf/a)

Gvrige hverv:

Medlem af Lzremes Centralorgani-
sations forretmingsudvalg

Medlem af forreiningsudvalget for

Fordelingssekretariatet for frie skoler

Finn Scheibye

Cand. polit. Indvalgt i besty-
relsen som det vathengige
og regnskabskyndige besty-
relsesmedlem. Finn Schei-
bye har i en #rraekke varet
ansvarlig for regnskabsaf-
lzggelsen i stomre finansielle
virksomheder, og han har si-
ledes indgdende erfaring og
viden om regnskabsaflag-
gelse i henhold til den finan-
sielle lovgivning, Herudover
er Finn Scheibye vafhengig
af Leerernes Pension, idet
han ikke er i en stilling eller
har andre nzrtstdende inte-
resser eller forbindelser til
Lrernes Pension og selska-

bets virksomhed

10. august
1948
68 fr

2009

Generalfor-

samlingen

Anne Mette Toftegaard
Adm. direkter i LB Forsik-
ring A/S

22, september
1966
50 &r

2013

Generalfor-

samlingen

Medlem af bestyrelsen i:
Forsikring & Pension
Forsikringsakademiet

LB- IT A/S (nestformand)
Medlem af repraesentaniskabet i
Lan & Spar

Dircktar i:

LB Foreningen F.M.B.A.
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Femérsoversigt over hoved- og nagletal

Alle belgb i mio, kr.

Koncern 2012 2013 2014 2015 2016

Preemier 4.224 4.08%9 4.483 4.800 5.099
Forsikringsydelser * -647 -2,755 -797 -952  -1.028
Investeringsafkast 5302 2619 7.253 1407 B8.150
Forsikringsmaessige driftsomkostninger, | alt -74 -80 -67 -69 -61
Forsikringsteknisk resultat -34 4 -35 -11 -42
Arets resultat 0 -7 7 0 0
£ndring | livsforsikringshensaettelser ** -4.496 -1.728 -6.570 -4.713 -10.281
Henszttelser til forsikringskontrakter, | alt ** 52,375 55.569 65.323 66.060 76.341
Egenkapital, i alt 448 441 448 448 448
Aktiver, i alt koncernen 57.873 64.117 82,124 88.212 93,101
Aktiver, | ait moderselskab 57.760 64.013 82.009 88.103 92.934
Kapitalgrundlag 3.700 3.842 4424 4681 5.315
Solvenskapitalkray ** %= 1.216 1.100 1,423 1.48f 1.710
Depotrente efter pensionsafkastskat 3,00 3,50 3,75 5,50 5,00
Nagletal 2012 2013 2014 2015 2016

Afkast relateret til gennemsnitsrenteprodukter ** % 11,5 5,0 12,6 2,1 11,3
Omkostninger af henszettelser ** % 0,2 0,2 0,1 0.1 0,1
Omkostninger pr. forsikret kr. 551 607 495 494 425
Egenkapitalforrentning efter skat % 0,0 -1,5 1,5 0,0 0,0
Forrentning af Overskudskapital % 13,2 5,0 13,9 2,4 10,0
Solvensdaekning ** *** % 304 349 311 316 311

Der er kun vist hoved- og nggletal for koncern, da de er sammenfaldende med tallene for
moderselskab med undtagelse af aktiver i alt.

* I 2013 indeholder denne post en ekstraordineer udbetaling til statsafgift p§ kapitalpensioner p3
1.981 mio. kr.

** Regnskabsbekendtgarelsen er aendret fra og med 2016. Med henvisning til bekendtggrelsens §
84, stk. 2 er det ikke fundet praktisk muligt at zendre fem?:rsoversigten, saledes at taliene for
perioden fgr 2016 bliver | overensstemmelse med den nye metode. Tallene for 2012-2015 er derfor
ikke direkte sammenlignelige med 2016.

**¥ Negletallene solvenskapitalkrav og solvensdeekning er undtaget fra kravet om revision jaevnfar
bekendtgarelse nr. 937 af 27. juli 2015 om finansielle rapporter for forsikringsselskaber og
tvaergdende pensionskasser og dermed ikke revideret,
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Ledelsespategning

VI har dags dato aflagt 3rsrapporten for regnskabsdret 1. januar - 31, december 2016 for Larernes Pen-
sion, forsikringsaktieselskab,

Arsrapporten er aflagt | overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og rsregnskabet givet et retvisende billede af koncernens
og moderselskabets aktiver og passiver, finansielle stilling samt resultatet. Samtidig er det vores opfat-
telse, at ledelsesheretningen indeholder en retvisende redegerelse for udviklingen i koncernens og moder-
selskabets aktlviteter og gkonomiske forhold samt en beskrivelse af vazsentlige risici og usikkerhedsfakto-
rer, som koncernen henholdsvis moderselskabet stir over for.

Brsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kobenhavn, den 31. marts 2017

Pia Allersiev Simonsen

Anders Bondo

formand neestformand
Finn Viberg Brunse Lars Busk Fjelsted Hansen HanE_ Lendal Jgrgensen
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Den uafhaengige revisors revisionspategning
Til kapitalejerne | Laerernes Pension, forsikringsaktieselskab

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og &rsregnskabet for Laerernes Pension, forsikringsaktieselskab for
regnskabsdret 1. fanuar - 31, december 2016, der omfatter resultatopgarelse, totalindkomstopgerelse,
balance, egenkapltalopgerelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis, for savel koncernen som

selskabet. Koncernregnskabet og 3rsregnskabet udarbejdes efter Lov om finansiel virksomhed.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og 8rsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens
aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet af koncernens og moder-
virksomhedens aktiviteter og pengestrsmme for regnskabséret 1. januar - 31. december 2016 | overens-
stemmelse med Lov om finansiel virksomhed.

Grundiag for konkiusion

Vi har udfort vores revislon | overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er geeldende | Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er narmere beskre-
vet | revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og drsregnska-
bet”. Vi er uathasngige af koncernen i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer
{IESBA's Etiske regler) og de yderligere krav, der er geeldende | Danmark, ligesom vl har opfyldt vores
gvrige etiske forpligteiser i henhold til disse krav. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis
er tilstrazkkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og &rsregnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og drsregnskab, der giver et retvisende
billede | overensstemmelse med Lov om finansiel virksomhed.

Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for ngdvendig for at udar-
bejde et koncernregnskab og et &rsregnskab uden vaesentlig fejlinfarmation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncer-
nens og selskabets evne til at fortsztte driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette
er relevant, samt at udarbejde koncernregnskabet og drsregnskabet pd grundlag af regnskabsprincippet
om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere koncernen eller seiskabet, indstille
driften eiler ikke har andet realistisk alternativ end at gegre dette.

Revisors ansvar for revislonen af koncernregnskabet og drsregnskabet

Vores mél er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og &rsregnskabet som helhed er
uden vaesentllg fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisions-
pateaning med en konklusion. Hej grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en ga-
ranti for, at en revision, der udfgres | overensstemmelse med Internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation, nir s3dan findes.
Fejlinformation kan opsta som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vzesentlige, hvis det
med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har Indflydelse p& de gkonomiske beslutnin-
ger, som brugerne traeffer p4 grundlag af koncernregnskabet og &rsregnskabet.

Som led i en revision, der udfores 1 overensstemmelse med internationale standarder om revislon og de
yderligere krav, der er galdende | Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel
skepsis under revisionen. Herudover:
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. Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation | koncernregnskabet og drsregn-
skabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfarer revisionshandlinger
som reaktion pa disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstrazkkeligt og egnet til at danne
grundlag for vores konkluslon. Risikoen for Ikke at opdage vassentlig fejlinformation fordrsaget af
besvigelser er hajere end ved veesentlig fejlinformation fordrsaget af fejl, idet besvigelser kan om-
fatte sammensvaargelser, dokumentfalsk, bevidste udeladeiser, vildiedning eller tilsidesaattelse af
Intern kontrol.

. Opn&r vi forstielse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisi-
onshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men Ikke for at kunne udtrykke en kon-
kiusion om effektiviteten af koncernens og selskabets interne kontrol.

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

. Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og &rsregnskabet pé grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der p3 grundiag af det opndede revisi-
onsbevls er veesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betyde-
lig tvivl om koncernens og selskabets evne til at fortsaefte driften. Hvis vi konkluderer, at der er en
va=sentiig usikkerhed, skal vi | vores revisionsp3tegning gere opmaerksom p& oplysninger herom |
koncernregnskabet og &rsregnskabet eller, hvis sédanne oplysninger ikke er tiistrakkellge, modifi-
cere vores konklusion. Vores konklusloner er baseret pa det revisionsbevis, der er opndet frem til
datoen for vores revisionspétegning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfare, at
koncernen og selskabet ikke |zengere kan fortseette driften.

. Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af koncernregnskabet og &rs-
regnskabet, herunder noteoplysningerne, samt om koncernregnskabet og &rsregnskabet afspejler
de underliggende transaktioner og begivenheder pé en sadan méade, at der gives et retvisende bil-
lede heraf,

. Opndr vi tilstraakkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhederne
eller forretningsaktiviteterne | koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om koncernregn-
skabet, Vi er ansvarlige for at lede, fare tilsyn med og udfgre koncernrevisionen. Vi er eneansvar-
lige for vores revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige
placering af revisionen samt betydelige revislonsmazssige observationer, herunder eventueile betydelige
mangler | intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Vi afgiver ogsa en udtalelse til den pverste ledelse om, at vl har opfyldt relevante etiske krav vedrgrende
uafhzaengighed, og oplyser den om alle relationer og andre forhold, der med rimelighed kan taznkes at pa-
virke vores uafhaengighed og, hvor dette er relevant, tilhgrende sikkerhedsforanstattninger.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarllg for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om koncernregnskabet og drsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi ud-
trykker ingen form for konklusion med sikkerhed om ledeisesberetningen.

1 tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og arsregnskabet er det vores ansvar at lese ledel-
sesberetningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentliot inkonsistent med
koncernregnskabet eller 8rsregnskabet elier vores viden opndet ved revisionen efler pd anden méide sy-
nes at indeholde vaasentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i hen-
hold til Lov om finansiel virksomhed.
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Baseret pd det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med koncernregnskabet og drsregnskabet og er udarbejdet | overensstemmelse med kravene | Lov om
finansiel virksomhed. Vi har ikke fundet vasentlig fejlinformation | ledelsesberetningen.

Nggletallet solvensdaekning
Ledelsen er ansvarlig for nagletallet solvensdaskning, der fremgar af hoved- og npgletalsoversigten pd
side 29 | &rsrapporten.

Som anfart | hoved- og negletalsoversigten er nggletalist solvensdakning undtaget fra kravet om revi-
sion. Vores konklusion om arsregnskabet omfatter derfor ikke negletallet solvensdzekning, og vl udtryk-
ker ingen form for konklusion med sikkerhed om dette nggletal.

I tilknytnlng til vores revision af 8rsregnskabet er det vores ansvar at overveje, om negletallet solvens-
deekning er veesentligt inkonsistent med drsregnskabet eller vores viden opndet ved revisionen eller p&
anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation,

Hvis vi p dette grundlag konkiuderer, at der er vaesentllg fejlinformation | negletallet solvensdaakning,
skal vi rapportere herom. Vi har ingenting at rapportere | den forbindelse.

Kabenhavn, den 31, marts 2017

—
TeEnna Hauge ﬁg n

statsautoriseret revisor
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Resultatopggrelse
Alle belgb i tusind kr.

Bruttopreemler

Przemier f.e.r., l alt

Indtzegter fra tilknyttede virksomheder
Indtaegter fra associerede virksomheder
Indtaegter af investeringsejendomme
Renteindtaegter og udbytter m.v,
Kursreguleringer

Renteudglifter

Administ ratlonsomkostninger | forbindelse med

Investeringsvirksomhed
Investeringsaflast, | alt
Pansionsafiastskat
Udbetalte ydelser

Forsilcingsydelser f.e.r., i alt

fEndring | livsforsikringshensaetteiser
fe.r. ialt

FEndring | fortjenstmargen

fEndring | overskudskapital

Administrationsomkastninger

Forslivingsmaessige driitsombostninger
f.e.r,, |l alt

Overfort Investeringsafkast
FORSIKRINGSTEKNISK RESULTAT
Egenkapltalens investeringsafkast
RESULTAT FRIR SKAT

Skat

ARETS RESULTAT
Anden totalindkomst

ARETS TOTALINDKOMST
Realiseret resultat

Rrets resultat overfares til egenkapitalen.

Larernes Pension

Arsrapport 2016

Note

Moderseiskab Koncern

2016 2015 2016 2015
5.099.263 4,799.920 5.099.263 4,799,920
5.099.263 4,799,920 5.099.263 4.759.920

276.089 108.888
2.053 2.443 2.053 2.443
53.009 52.718
2,926,800 2.875.607 4,280.443 4.164.382
5.507.605 -775.136 4.525.065 -1.884.974
-451.376 -698.227 -451.376 -698.227
-111.082 -107.076 -258.976 -229.714
8,150.088 1.406.498 8.150.218 1.406.627
-1,245.783 -217.963 -1.245.783 -217.963
-1.027.506 -951,940 -1.027.506 -951,940
-1.027.506 -951,940 -1.027.506 -951.940
-10.280.674 ~4.713.342 »10.280.674 -4,713.342
0 0 0 1]
-633.835 ~257.650 -633.835 -257.650
-60.495 -68.543 -60.626 -68.674
-60.495 -68,543 -60.626 -68.674
-43.126 -7.793 -43.126 -7.793
-42.068 -10.815 -42.069 ~10.816
43.126 7.793 43.126 7.793
1.059 -3.022 1.057 -3.024
-1.059 3.022 -1.057 3.024
0 o 0 0
0 a 0 0
0 0 0 0
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AKTIVER
Alle belpb | tusind kr

Note

Driftsmidter g
MATERIELLE AKTIVER, IALT
Investeringsejendomme 10
Kapitafandele i tilknyttede virksomheder
Kapitalandele | associerede virksomheder

Investeringer | tillinyttede og
assoclerade virksomheder, 1 alt 19

Kapitalandele

Investeringsforeningsandele

Obligationer

Andre udiin

Indl&n | kreditinstitutter

Afledte finansielle Instrumenter 11

Andre finansielle investeringsaktiver, i alt
INVESTERINGSAKTIVER L ALT
Tilgodehavender hos forsikringstagere

Tllgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Andre tligodehavender

TILGODEHAVENDER, I ALT

Tilgodehavende seiskabsskat

Udskudt pensionsafkastskatteaktiv

Udskudt selskabsskatteaktiv 17
Likvide beholdninger

ANDRE AKTIVER, IALT

Tllgodehavende renter
Andre periodeafgreensningsposter

PERIODEAFGRANSNINGSPOSTER, IALT

AKTIVERIALT
Sikkerhedsstillelse 12
Eventualaktiv 13

Laerernes Penslon

Arsrapport 2016

Moderselskab Koncern
2016 2015 2016 2015
864 1.340 864 1,340
864 1.340 864 1.340
1.705.187 1.383.612
1.975.984 1.991.829
122,296 140,243 122.296 140.243
2.098.280 2.132.072 122,296 140,243
25.355.663 18.769.335 39.882.152 29,402,224
36.294.801 30.965.429 193.789 1,146,018
26.884.261 33.591.378 47.273.873 51.689.840
801.247 733.955
131.875 768.226 1.103.680 1.635.820
1,165,713 190.299 1.236.441 223.680
89.832.313 84.284.667 90.491.183 84.831.537
91.930.594 86.416.740 92.318.666 86.355.392
41,266 56,190 41.266 56,190
534,446 82,360
129.499 15,988 155,141 19.952
705.211 154.538 196.408 76.142
13 370 16 372
0 434.394 0 434.394
34 321 0 0
61.494 621.869 68.224 626.542
61.540 1.056.953 6B.240 1.061.308
178.557 423,365 459,590 667.977
57.503 49.962 57.503 49.962
236.060 473,327 517.092 717.939
92.934.269 88.102.898 93.101.270 868.212.120
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PASSIVER
Alle belgb 1 tusind kr.

Aktiekapltal
Overfart overskud

EGENKAPITAL
Overskudskaplital
ANSVARLIG LANEKAPITAL I ALT

Livsforsikringshensaattelser

HENSAETTELSER TIL FORSIKRINGS- OG
INVESTERINGSKONTRAKTER, I ALT

Udskudt selskabsskat
HENSATTE FORPLIGTELSER, X ALT

Gzeld angdende afledte finansielle
Instrumenter

Geeld til kreditinstitutter

Gzeid til tilknyttede virksomheder
Skyldig pensionsafkastskat

Anden gaeld
GAELD, IALT
PERIODEAFGRAENSNINGSPOSTER

PASSIVERIALT

Anvendt regnskabspraksis
Eventualforpligtelser

Neaartstiende parter

Rislkostyring

Femérsoversigt over hovad- og nagletal

Folsomhedscoplysninger

Specifikation af Investeringsaktiver ag
deres afkast til dagsvaardi

Lzrernes Pension
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Note

14
15

16

17

11

18

19

20

22

23

Moderselskab Koncern
2016 2015 2016 2015
43.070 49,070 49,070 49,070
398.464 398.464 398.464 398.464
447.534 447.534 447.534 447.534
4,867.978 4,234,143 4.867.978 4,234,143
4.867.978 4.234.143 4.867.978 4,234,143
76.340.913 66.060.238 76.340.913 66,060,238
76.340.913 66,060,238 76.340.913 66.060.238
0 0 7.327 7.040
0 o 7.327 7.040
1.671.615 514.000 1.756.238 541.281
8.750.188 16.142.341 8.750.188 16.142.341
0 0
761.212 604.750 761.212 604.750
39.711 54.732 114.762 129.633
11,222,725 17.315.823 11.382.399 17.418.006
55.120 45,159 55.120 45.159
92.934.269 88.102.898 93.101.270 $8.212.120
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Egenkapital og kapitalforhold
Alle belgb 1 tusind kr.

Moderselskab Koncern
Egenkapital 2016 2015 2016 2015
Egenkapital pr. 1. januar 147,534 447.534 447.534 447.534
Overfert fra disponering af arets resulta 0 0 0 (]
Anden totalindkamst 0 0 1] 0
Egenkapital | alt 447.534 447.534 447.534 447.534
Moderselskab
Kapitalgrundlag 2016 2015
Egenkapital 447.534 447.534
Overskudskapital 4,867.978 4,234.143
Udskudt skatteaktiv -34 -321
Kapitalgrundiag 5.315.478 4.681.356
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Noter
Alle belab i tusind kr.

Note 1
Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten er aflagt efter reglerne i Lov om finansiel virksomhed og den dertil knyttede bekendtgarelse
om finanslelle rapporter for forsikringsselskabet og tvaergdende pensionskasser udstedt af Finansttisynet
(regnskabsbekendtggrelsen).

Regnskabsbekendtgarelsen for pensionskasser og livsselskaber er 2ndret fra og med 2016, Fndringerne
relaterer sig til Implementeringen af Solvens II-reglerne. Det har medfort fglgende zendringer i regn-

skabspraksis:
* Lvsforsikringshenszettelser opgeres il nutidsvierdi af bedste sken af de forventede betalings-

stramme. Der anvendes en diskonteringsrentekurve opgjort af den europzeiske tilsynsmyndighed
EIOPA og medlemsadfaerd i forhold til genkeb og fripolice indregnes.

» Lzerernes Pension har ansggt og fik godkendelse til at bruge en diskonteringsrentekurve med VA-
tillaeg. Godkendelsen har veeret gzeldende fra 1. juii 2016.

= Posterne Livsforsikringshensaettelser, koliektiv bonuspotentiale og erstatningshensaettelse samles
i en post “Llvsforsikringshensettelser, som best&r af elementerne Garanterede ydelser, Individuel
bonuspotentiale, Kollektiv bonuspotentiale og Risikomargen.

e Risikomargen svarer til det belgb, som selskabet forventeligt vil skuile betale en anden forsik-
ringsvirksomhed for, at denne vil overtage risikoen for at afvikle bestanden. Risikomargen ud-
gjorde i forbindelse med dbningsbalancen 2.789,8 mio.kr. og blev daekket af individuelt og kollek-
tivt bonuspotentiale. Metoden til beregning af risikomargen er efterfalgende blevet @ndret. Risi-
komargen er i den forbindelse reduceret og udger ultimo 2016 906,3 mio. kr. Metodeandringen
har ingen effekt pd starrelsen af egenkapitalen.

» Seerlige bonushenszettelser medtages under “"Overskudskapital”

De belgbsmaessige effekter p& regnskabets poster I forbindelse med &ndringen af anvendt regnskabs-
praksis pr. 1, januar 2016 er (mio.kr.):

Sarlige bonus- Livsforsik- Erstatnings Kollektivt
Mio.kr. Egenkapi- hensaattelser rings- hensaat- bonuspoten-
tal henszettelser telse tiale

Arsregnskabet
31.12.2015 447.5 4.234,1 58.034,0 2,1 8.024,1
Andring | styr-
kelse 403,2 -403,2
Ristkomargen
betalt af KB 0,5 -0,5
Omagruppering
af poster 7.622,5 -2,1 ~7.620,4
Abningsba-
lance 447,5 4.234,1 66.060,2 - -
01.01.2016

Med henvisning til regnskabsbekendtgerelsens § 84 stk. 2 er det bl.a. set | forhold til sammenhangen
med kontributionsprincippet ikke fundet praktisk muligt at @ndre sammenligningstal, noteoplysninger og
femdrsoversigter for perioden fgr 2016, hvorfor de ikke er direkte sammenlignelige med 2016.
Arsrapporten indeholder resultatopgarelse for perioden 1. januar - 31. december 2016 og balance pr. 31.
december 2016 efter de nye regnskabsprincipper. Derudover er medtaget sammenligningstal for den til-
svarende periode sidste &r | overensstemmelse med aflagte &rsrapporter for tidligere 3r.

Alle belgb i rsregnskabets del af &rsrapporten preesenteres | hele tusinde kr., med mindre andet er angi-
vet. Hvert tal afrundes hver for sig. Der kan derfor forekomme afvigelser mellem de anfarte totaler og
summen af de underliggende tal.

Generelt om indregning og méling

Aktiver indregnes i balancen, ndr det som falge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige
skonomiske fordele vil tilflyde koncernen, og aktivets vaerdi kan méles pilideligt.
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Forpligtelser indregnes i balancen, ndr koncernen som falge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fragd koncernen, og for-
pligtelsens vaerdi kan m&ies pilideligt.

Ved farste Indregning méles aktiver og forpligtelser til dagsvaerdl. Miling efter farste indregning sker som
beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden drsrappor-
ten afieegges og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pd balancedagen.

Regnskabsme=ssige sken og vurderinger

Udarbeidelsen af 8rsregnskabet forudseetter, at ledelsen foretager en raskke sken og vurderinger omkring
fremtidige forhold, der har vaesantlig indfiydelse p4 den regnskabsmaessige vaerdi af aktiver og forpligtel-
ser. De omréder, hvor ledelsens kritiske sken og vurderinger har den vaesentligste effekt pd regnskabet
er:

- Forpligtelser vedrarende forsikringsicontrakter
- Dagsveerdi af finanslelle Instrumenter
- Dagsveerdi af ejendomme

De anvendte skan og vurderinger er baseret pa forudszetninger, som ledelsen anser for ansvarlige, men
som i sagens natur er usikre og uforudsigelige. Forudsaetningerne kan vaere ufuldstaendige eller ungjag-
tige og uventede fremtidige begivenheder eller omstandigheder kan opstd. At foretage disse sken og
vurderinger er derfor i sagens natur vanskeligt og de vil vazre forbundet med usikkerhed, selv i perioder
med stabile makrogkonomiske forhold. Andre vil kunne komme frem til andre sken.

Forpligtelser vedrorende forsikringskontrakter

Opggrelsen af forpligtelser vedragrende forslkringskontrakter bygger p& en raekke aktuarmaessige bereg-
ninger, der anvender forudsastninger om blandt andet dedellghed og invaliditetshyppltghed, som fastsaet-
tes ud fra bedste skan. Herudover er forpligtelserne pavirket af det aktuelle renteniveau.

Dagsveaerdi af finansielle Instrumenter

For finansielle instrumenter med noterede priser pd et aktivt marked, eller hvor vaerdianseettelserne byg-
ger p& accepterede vaerdiansasttelsesmodeller med observerbare markedsdata, er der ikke vaesenttige
skgn forbundet med vaardiansaattelsen.

For instrumenter, hvor veerdiansaettelsen kun | mindre omfang bygger pa observerbare markedsdata, er
vaerdiansaettelsen pdvirket af skan. Dette er eksempelvis gaeldende for unoterede kapitalandele hvor der
lkke er et aktivt marked.

Dagsvaardi af efendomme
Dagsvzerdien af ejendomme er opajort p& grundlag af forventede driftsafkast p& den enkelte ejendom
samt et tilknyttet forrentningskrav baseret p2 markedsforholdene.

Kantribution

Larernes Penslons overskudspolitik er anmeldt til Flnanstilsynet i overensstemmelse med bekendtggrel-
sen om kontributionsprincippet. Bestanden er opdelt i 4 rentegrupper, en omkostningsaruppe og en risi-
kogruppe. De 3 rentegrupper best&r af privattegnede ordninger og udgzr tilsammen 0,5% af den sam-
lede bestand. Den sidste rentegruppe udger de sidste 99,5%, og bestar af Larernes Pensions primasre
forretning, nemlig arbejdsgiverordninger, der er tegnet | anszettelsesmaessige sammenhaenge. Denne
sterste rentegruppe benavnes i regnskabet som Arbejdsgiverordninger. Selskabets kollektive bonuspo-
tentiale er fordelt metlem de enkelte kontributionsgrupper.

Den del af 8rets realiserede resultat, der tiifalder egenkapitalen og overskudskaplitalen, bestér af en for-
rentning svarende til afikastnggletallet far PAL-skat tillagt risikoforrentning af de gennemsnitfige livsfor-
sikringshensaettelser og kollektivt bonuspotentiale. Mediemmerne tildeles resten, svarende til &rets reali-
serede resultat, opgjort | henhold til den anmeldte overskudspolitik. Risikeforrentningen er i selskabet |
2016 fastholdt p& 0%. Egenkapitalen vil i &r med positivt investeringsafkast typisk give afkald p3 sin del
af forrentningen til fordel for medlemmernes overskudskapital.

Inden for hver kontributionsgruppe kan et negativt realiseret resultat dazkices kollektivt af gruppens kol-
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lektive bonuspotentiale, I forbindelse med renteresultatet kan bonuspotentiale pd fripolicer tilmed anven-
des til at deekke tab. Efterfglgende anvendes egenkapitalen og seerlige bonushensaettelser til at dakke
tab, Tab vedrarende de enkelte kontributionsgrupper, der dackkes af egenkapitalen og saerlige bonushen-
sattelser kan hentes | det efterfglgende regnskabs3r fra de enkelte gruppers individuelle og kollektive
bonuspotentialer, hvis det er muligt. Andelene der overferes fra de Individuelle og kollektive bonuspoten-
tialer | det efterfeigende regnskabsir anmeldes til Finanstilsynet.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter virksomheder, hvori moderselskabet direkte eiler indirekte ejer mere end 50
% af stemmerne eller p3 anden méde har bestemmende indflydelse.

Koncernens aktiviteter omfatter udelukkende livs- og pensionsforsikring. Koncernregnskabet er derfor
opstiliet efter de bestemmelser, der gzelder for livsforsikringsselskaber. Det uitimative modersealskab er
Leerernes Pension, forsikringsaktieselskab.

Selskabets koncerninterne handler, som alle ligger inden for selskabernes naturlige forretningsomrider,
sker pa skriftligt grundlag og bliver indgdet pd markedsbaserede vilkdr. Koncerninterne mellemvaerender
forrentes med pengemarkedsrenten oprundet til nasrmeste hele procent.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og males til indre vaerdi i moderselskabets regnskab
og elimineres saledes at selskabets aktiver indgdr som en del af balancen | koncernregnskabet. Kapital-
andele i associerede virksomheder indregnes og males til indre veerdi tillagt vaerdien af goodwill | moder-
selskabs- og koncernregnskabet. Veerdien af goodwill vurderes ved hver regnskabsafslutning.

Omregning af valuta

S&vel koncernens funktionelle valuta som praesentationsvaluta er danske kroner. Transaktioner | frem-
med valuta omregnes med transaktionsdagens kurs. Balanceposter i fremmed valuta omregnes efter kur-
sen pa balancedagen, som er baseret pi Bank of England GMT 1600 kurser. Valutakursforskelle opstet i
forbindelse med omregning indregnes | resultatopggrelsen.

Alle valutagevinster og -tab indregnes i resultatopgerelsen under valutakursregulering.

Resultatopggrelsen

I resultatopgerelsen indregnes indtzegter, | takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med
de belgb, der vedrorer regnskabsdret,

Bruttopraemier

Bruttoprazmier | selskabet omfatter forfaldne medlemsbidrag for januar - november og forventede med-
lemsbidrag for december. Medlemsbidrag er reduceret med arbejdsmarkedsbidrag.

Investeringsafkast

Indtaegter fra tilknyttede og associerede virksomheder indeholder moderselskabets andel af virksomhe-
dernes resultat inklusive vaerdiregulering med fradrag af eventuel nedskrivning af goodwill.

Indtaegter af investeringsejendomme indeholder resultat af ejendomsdrift fgr regulering af ejendomme-
nes vaerdi. I resultatet fragdr omkostninger til ejendomsadministration.

Renter og udbytter med videre indeholder regnskabsarets indtjente renter, modtagne udbytter m.v.

Kursregulering indeholder realiserede og urealiserede gevinster pd investeringsaktiver herunder veerdire-
gulering af investeringsejendomme.

Pensfjonsafkastshat

Denne post daekker individuelt pensionsafkast, som beregnes af den lebende rentetilskrivning og Institut
PAL, som beregnes pd henlzggelse til kollektiv bonuspotentiale og szerlige bonushenszettelser.

Udbetalte ydelser
Pensionsydelser omfatter ekspederede og udbetalte pensioner.

Administration
Selskabet betaler Forca A/S for de enkelte aftalte administrative serviceydelser der leveres efter en aftalt
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prismodel.
Koncernens ejendomme administreres af DEAS i henhold til szerskilt aftale.

Omkostninger ved vaerdipaplradministration er indregnet som administrationsomkostninger | forbindelse
med investeringsvirksomhed.

Omkostninger ved ejendomsadministration er fradraget | indteegter af investeringsejendomme.

Pvrige resultatposter
fEndring | fortjenstmargen omfatter &rets asndring | fortjenstmargen.

fAndring i szerlige bonushensaettelser (overskudskapital) indeholder dels forrentningen dels det nettobe-
leb, som kunderne | Igbet af dret har bidraget med. Hertll kommer belgb, som selskabet métte besiutte
at henlagge hertii | stedet for til egenkapitalen.

Overfart investeringsafkast fratrazkkes i det forsikringstekniske resultat, som et regnskabsteknisk udtryk
for den andel af investeringsafkastet, der vedrgrer egenkapitalen.

Skat

Skat af &rets resultat indregnes [ resultatopgarelsen, uanset om en del heraf forst beskattes | senere
regnskabsperioder. Den skattepligtige iIndkomst | ejendomsdatterselskabet indgér i moderselskabets
skattepligtige indkomst, hvis mindst 90 % af ejendomsselskabets aktiver bestar af fast ejendom.

Balancen
Anl=gsaktiver

Driftsmidler indregnes til anskaffelsespris med fradrag af foretagne afskrivninger. Afskrivningerne sker
linezert over den forventede brugstid, dog hejst 5 &r.

Finansielle instrumenter

Finansielle instrumenter indregnes til dagsveerdi. Handiede finansielle instrumenter Indregnes I/fragdr |
balancen pé afregningsdatoen. Kontraktvaerdien af handlede, men endnu ikke afregnede, finansielle in-
strumenter indgar | balancen som et tillzeg eller et fradrag | vaerdien af de tifsvarende finansieile instru-
menter

Dagsvaerdien for bgrsnoterede finansielle instrumenter méles til dagsveerd baseret pd noterede markeds-
priser pd et aktivt marked. N&r der foreligger et aktlv marked, foretages vaerdiansattelsen derfor med
udgangspunkt i senest observerede markedspris p& balancedagen.

Eventuelle kurtager indg3r i administrationsomkostninger | forbindelse med Investeringsvirksomhed.

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme méles til dagsvaerdi. Dagsvzerdien beregnes efter afkastmetoeden | henhold til
principperne | regnskabsbekendtggrelsens bilag 7. Metoden tager udgangspunkt i den enkelte ejendoms
driftsafkast og et til ejendommen knyttet forrentningskrav (afkastkrav). Driftsafkastet er baseret pd det
kommende &rs forventede afkast justeret for atypiske forhold. Minimum hvert 3. &r foretages en ekstern
vurdering med henblik pd fastszettelse af den enkelte ejendoms forrentningskrav. Forrentningskravet
vurderes hvert &r | forhold til markedsudviklingen.

Ubebyggede grunde og skove optages til skgnnet dagsveerdi. Ejendomme under opfgrelse optages til
dagsveerdi. Safremt der er indikationer p& at vaerdien er lavere end dagsvaerdi underlagges ejendomme
under opfgrelse en nedskrivningstest.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapltalandele | tilknyttede virksomheder mailes til Indre vaerdi (equity-metoden). Efter denne metode bli-
ver de tilknyttede virksomheders driftsresultater indregnet | selskabets resultatopgarelse. Selskabets re-
sultat og egenkapital er herefter identiske med koncernens.

Regnskabsresultaterne fra de tilknyttede virksomheder fremkommer ved anvendelse af malingsmetoder,
der er identiske med de metoder, der er anvendt i selskabet.
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Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele | associerede virksomheder Indregnes med selskabets ejerandel af virksomhedernes regn-
skabsmazessige Indre vaerdi ifalge senest kendte regnskab. Virksomhedernes indre vaardi fremkommer ved
anvendelse af malingsmetoder, der er Identiske med de metoder, der er anvendt i seiskabet. Alle regule-
ringer indregnes i indtaegter fra associerede virksomheder.

Som associerede virksomheder betragtes virksomheder, som like er tilknyttede virksomheder, men hvori
koncernens virksomheder har andele pd mere end 20 % af stemmerettighederne, og hvor der udaves be-
tydelig indflydeise pd virksomhedernes driftsmazssige og finansielle ledelse gennem repraesentation |
virksomhedernes bestyrelser,

Kapitalandele

Bersnoterede kapitalandele males til dagsvaerdi baseret pd noterede markedspriser pa et aktivt marked.
Nar der foreligger et aktivt marked, foretages veerdiansattelsen derfor med udgangspunkt | senest ob-
serverede markedspris p4 balancedagen.

Unoterede kapitalandele miles til dagsveerdi af de underlliggende nettoaktiver med udgangspunkt i fore-
liggende regnskaber og supplerende oplysninger herunder cashfiow mv. Vardiansattelse af de undertig-
gende nettoaktiver foretages ud fra anerkendte metoder, herunder standarder fastsat af European Pri-
vate Equity and Venture Capital Association {(EVCA}.

Resultatet af veerdiansaettelsesmodeller er ofte udtryk for et skgn over en vaerd:, som ikke ud fra mar-
kedsobservationer kan fastszettes entydigt.

Investeringsforeningsandele

Investeringsforeningsandele méles til dagsvzerdi baseret pd noterede markedspriser pa et aktivt marked.
Nar der foreligger et aktivt marked, foretages veaerdiansaettelsen derfor med udgangspunkt | senest ob-
serverede markedspris p& balancedagen

Unoterede investeringsforeningsbeviser méles til dagsveerdien af de underliggende nettoaktiver.

Obligationer

Fastforrentede obligationer, konvertible obligationer og Indeksobligationer med tillaeg af Indeksregulerin-
ger males til dagsvaerdi baseret pd noterede markedspriser pé et aktivt marked. N3r der foreligger et ak-
tivt marked, foretages vaerdiansazttelsen derfor med udgangspunkt | senest observerede markedspris pa
balancedagen.

Udtrukne barsnoterede obligationer males til nutidsvaerdlen af udtraekningsbelgbet ved diskontering med
en pengemarkedsrente.

Andre udldn

Andre udlin indregnes til en beregnet dagsveerdi baseret pa oplysninger om virksomhedernes soliditet. Der
henszttes tl impdegdelse af tab, safremt oplysningerne tilsiger dette.

Repo/reverse

Vasrdipapirer, der er solgt som led | salgs- og tilbagekebsforretninger, beholdes | balancen under den re-
spektive hovedpost, f.eks. “obligationer” som forrentes og kursreguleres. Det modtagne belgb indregnes |
balancen under posten “Gaeld til kreditinstitutter” og forrentes som gaeld til modparten,

Vaerdipapirer erhvervet som led | salgs og tilbagekebsforretninger optages som tilgodehavender hos mod-
parten og afkastet indregnes under renter.

Afledte finanslelle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter omfatter afledte finanslelle Instrumenter, hvis dagsveaerdi er positiv, mens
afledte finansielle instrumenter, hvis dagsvaerdi er negativ, indgdr under posten “Gzeld ang3ende afledte
finanslelle instrumenter”. Dagsvaerdireguleringer indregnes i resultatopggrelsen under kursreguleringer.

Pvrige poster 1 aktiverne
Tilgodehavender optages til p8lydende vazrdi med fradrag af nedskrivning for forventede tab,
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Hensaettelser til forsikringskontrakter

Livsforsikringshensattelser opggres til nutidsveerdi af bedste sken af de forventede betalingsstremme.
Der anvendes en diskonteringsrentekurve opgjort af den europaiske tifsynsmyndighed EIOPA og med-
lemsadfzerd | forhold til genkab og fripolice indregnes. Laerernes Pension har ansegt og fik godkendelse til
at bruge en diskonteringsrentekurve med VA-tillzeg. Godkendelsen har veeret gzeldende fra 1. jull 2016.
Livsforsikringshensaettelserne bestar af elementerne Garanterede ydelser, Individuel bonuspotentiale,
Kollektiv bonuspotentiale og Risikomargen.

Livsforsikringshensaettelsers element Garanterede ydeiser méles ved, for hver forsikring, at opggre mar-
kedsvazrdien af de forventede garanterede betalingsstremme. Markedsvaerdien beregnes ved at diskon-
tere de enkelte betalinger med en rente opgjort af den europaziske tilsynsmyndighed EIOPA reduceret
med pensionsafkastskat. Garanterede ydelser indeholder et skennet belgb til daekning af fremtidige for-
sikringsydelser, som stammer fra forsikringsbegivenheder indtruffet i regnskabsaret, men som endnu
ikke var anmeldt p& balancedagen.

Individuel bonuspotentiate indeholder veerdien af forpligtelser til at yde bonus p3 baggrund af den enkelte
bonusberettigede forsikrings depot.

Kollektivt bonuspotentiale indeholder forsikringsbestandens andel af realiserede resultater, som er hensat
kollektivt til de bonusberettigede forsikringer.

Risikomargen indeholder det belgb, som selskabet forventeligt vil skulle betale en anden forsikringsvirk-
somhed for, at denne vil overtage risikoen for at afvikle bestanden, Risikomargen indhentes =4 vidt mu-
ligt af forsikringernes indlviduelie eller kollektive bonuspotentiale ~ eller subsidizert basiskapitalen.

Fortjenstmargen

Fortjenstmargen angiver nutidsveerdien af selskabets endnu ikke indtjente fortjeneste pé forsikringerne,
som forventes indregnet i resultatopgerelsen med tiden. Fortjenstmargen udskilles af livsforsikringshen-
saettelserne. Fortjenstmargen udger i selskabet kr. 0 1 2016.

Overshkudskapital

Overskudskapital (Seerlige bonushensattelser) indgdr i kapitalgrundiaget pé lige fod med egenkapitalen,
men tilfalder over tid de forsikrede og er dermed en del af henszettelsen til forsikringskontrakter.

Udskudt skat

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige veer-
dier af aktiver og forpligtelser pa statustidspunktet. Seiskabet er i henhold til geeldende skatteregler sam-

beskattet med de gvrige selskaber | koncernen.

G=ld

Gaeldsposter méles til amortiseret kostpris, hvilket saadvanligvis svarer til palydende veerdi.
Nggletal

Ngegletal udarbejdes efter reglerne i regnskabsbekendtgerelsen.

Afkastnggletallene | fem8rsoversigten beregnes for samtlige aktiver og geeldsposter efter en pengeveegtet
metode, mens afkastet pr. aktivtype | afkastskemaet beregnes for investeringsaktiver {dvs. eksklusive
gzeldsposter og diverse aktiver) efter en tidsvaegtet metode.

Eventualforpligtelser

Forpligtelser vedrerende afgivne garantier og kautioner mv., uden for forsikringsforhold, anfares i en note
til arsrapporten.

Eventualaktiver
Fremtidige pkonomiske fordele, der med en vis grad af sandsynlighed vurderes at tilgd selskabet, anfgres

i en note til &rsrapporten.
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Note 2
Bruttopraamier

Direkte farsiitring | Danmark
Praamier
Indskud

Bruttopreemieri alt

Preemier fordeit pd lande:

Danmark
Andre EU-lande
@vrige lande

Arsrapport 2016

Praemien for direkte forsikring kan fordeles s§ledes:

Individuelt tegnede forsikringer

Forslkringer tegnet | ansaettelsesforhold

Der er alene tegnet forsikringer med bonusordning

Antallet af forsikrede udgor:
Individuelt tegnede forsikringer

Forslkringer tegnet i anszettelsesforhold

Note 3
Kursreguleringer

Investeringsejendomme
Kapitalandele
Investeringsforeningsandele
Obligationer

Afledte finansiefle instrumenter
Likvide beholdninger

Kursreguleringeri alt

Note 4
Udbetalte ydelser

Summer ved dad
Summer ved udigh
Pensions- og renteydelser

Tllbagekeb/udt reedelsesgodtgarelser

Forebyggelse

Laerernas Pension

Moderselskab Koncern
2016 2015 2016 2015
4,833.889 4.567.596 4,833,889 4.567.596
265,374 232.324 265.374 232.324
5.099.263 4,799,920 5.099.263 4.799.920
5.039.553 4,745.028 5.039.553 4.745.028
18.106 12,024 18.106 12.024
41,605 42.863 41.605 42.863
17.672 14,363 17.672 14.363
5.081.591 4,785.556 5.081.591 4,785.556
2.758 2.365 2.758 2.365
140.679 139.018 140.679 139.018
Moderselskab Koncern
2016 2015 2016 2015
132.418 £6.626
438,025 800.978 1.896.152 54.225
3.645.411 1,909,613 312.574 691.107
1.508.319 -724,178 2.322.974 101.924
-92,869 -867.555 -129.692 -930.672
8.720 -1.893.594 -9.361 -1.858.184
5.507.605 =-775.136 4.525.065 -1.884.974
Moderselskab Koncern
2016 2015 __2016 2015
-30.355 -21.054 -30.355 -21.054
-114.147 -96,748 -114,147 -96.748
-523.165 -455,302 -523.165 -455,302
-357.704 ~378.521 -357.704 -378.521
-2.134 =315 -2.134 =315
-1,027.506 -951,940 -1.027.506 -951,940
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Note 5
/&ndring | livsforsiliringshensaattelser f.e.r

Individuel bonuspotentilale
Garanterede ydeiser

Bonuspotentlale pd fremtidige preamier
Bonuspotentlale p fripolicer
Risikomargen

Erstatningshenszettelser

Koliektlv bonuspotentlale

FEndring i tivsforsiiiringshens=ttelser f.e.r. | ait

Note 6
Administrationsomkostninger

Administrationsaftale med Forca
Personaleudglfter i alt
Pvrige omkostninger

Samlede omkostninger for fordeling
Fordelte omkostninger

Administrationsombkostninger i alt

Personaleudgifter specificeres siiedes:

Lon til medarbejdere
Penpsionsbidrag
Lensumsafgift mv,

Personaleudgifter | alt
Len og vederlag Inkl. pensionsbidrag til
administrerende direktgr Paul Briniche-Olsen

Hanorar og vederag til bestyrelsesmedlem
Finn Schelbye
Anne Mette Toftegaard

Den pvrige bestyrelse er ulennet

Len og vederlag til ansatte med indflydelse pd
virksomhedens rislkoprafil

Antal personer med Indflydelse pd virksormhedens
rislkaprofil

Len og vederiag tll ansatte i Forca

Antal heltidsbes|cftigede
Antal heltidsbeskzeftigede Incl. Forcamedarbejdere

Der er ingen variabel affenning | Laerernes Pension, der
henvizes endvidere til selskabets hjemmeside for en
nzermere beskrivelse af selskabets lanpolitik,

Revisor:

Defoitte

Lovpligtig revision af 3rsregnskabet
Andre erklaeringsopgaver med sikkerhed
Skatter&dgivning

Andre ydelser

Samlede ravisoromhostninger

L=erernes Penslon

Modearselskab Koncern

2016 2015 2016 2015
-5.078.706 0 -5.078.706 0
-3.1156,597 1.800.884 -3,116.597 1.800.884
0 -3.550,339 [} -3.,550.339
0 -3.685,656 0 -3.685.656
1.883,554 0 1.883.554 0
0 349 0 349
-3.968.926 721.419 -3.968.926 721.419

-10.280.674

-4,713.342

=10.280.674 -4.713.342

Moderselzkab Koncern
2016 2015 2016 2015
-75.052 -82.089 -75.052 -B2.089
-27.563 -25.427 -27.563 -25.427
~19.422 ~20.118 -19,554 -2(.249
-122.038 ~127.634 -122,169 -127.765
61,543 59.091 61.543 59.091
-50.495 -68.543 ~60.626 -68.674
-19,899 -1B.588 -19.89%9 -18.584
-4.211 -3.938 -4,211 -3.938
-3.454 -2.902 -3.454 -2.902
-27.563 -25.427 -27.563 -25.427
3.339 3.235 3.339 3.235
100 100 100 100
100 100 100 100
7.235 7.017 7.235 7.017
4 4 4 4
46.112 40.186 46,112 40.186
21 21 21 21
77 79 77 79
Modersalskab Koncern
2016 2015 2016 2015
574 753 934 1.201
131 1938 131 198
712 281 712 281
4 101 4 101
1.420 1.333 1.780 1.781
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Note 7
Skat

Arets selskabsskat
Regulering af udskudt selskabsskat
Regulering af selskabsskat tidligere &r

Skat j alt

Selskabsskat, kan forklares sdledes:

Beregnet skat af drets resultat

Skatteeffekt af:

lkke skattepligtige Indtzegter/omkostninger
fndring af skatteprocent

Regulering af skat vedrerende tidligere &r
Regulering af udskudt skat vedrarende tidligere &¢

Ialt

Note 8
Realiseret resultat

Renteresultat

Rislkoresultat
Omkostningsresultat
Markedsveerdiregulering

PAL af markedsveerdiregulering

Realiseret resultat for bonus

Forlodsbonus efter PAL

Rrets pAL

Henlagt til koliektiv bonuspotentiale
Henlagt til kollektiv bonuspotentiale (PAL)

Fordelt til kunderne

Fordelt tit overskudskapital
Arets forrentning til overskudskapital
Arets forventning til egenkapital

X alt til overskudskapital
Kundernes andel far PAL | alt

Fordelt til egenkapital
Resultat fgr skat

1 ak til egenkapital for skat

Moderselskab Koncern
2016 2015 2016 2015
=771 0 =770 2
-287 2.970 -287 2.970
0 52 0 52
-1.059 3.022 -1.057 3.024
-233 710 -231 712
-329 2.282 -329 2.282
] 22 0 -22
0 52 0 52
-497 0 -497 0
-1,059 3.022 -1.057 3.0_2i
Moderselskab Koncern
2016 2015 2016 2015
7.900.891 1.135.658 7.900.891 1,135.658
556.916 n69,128 556,916 569.128
487.648 467.565 487.648 467.565
337.303 774.568 337.303 774.568
0 0 (1] D
9.282.757 2.946.919 9.282.757 2.946.919
3.357.066 3.129.690 3.357.066 3.129.690
465.291 372.402 465.291 372.402
3.968.404 -721,41% 3.968.404 -721.419
698,274 -172.947 698.274 -172.947
8.489.036 2.607.726 8.489.036 2.607.726
255.291 244,064 255.291 244,064
4B7.924 85.693 487.924 85.693
49,448 12.459 49.448 12.459
792,663 342,216 792.663 342.216

9.281.698

2.949.941

9.281.698

2,949.941

1.059 -3.022 1.05% -3.022
1.059 -3.022 1.059 -3.022

Realiseret resultat for Leereres Pension skal fordeles | henhold til bekendtgereisen om kontrbutionsprincippet. Der henvises til

omtalen | anvendt regnskabspraksis side 38.

Leerernes Pension
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Note 9
Driftsmidler

Kastptis pr. 1. januar
Tligang 1 &ret
Afgang i dret

Kostpris i alt

Ned- og afskrivninger pr. 1. januar
Arets afskrivninger

Arets tibageforsel af tidigere 3rs
afskrivninger pd afhandede aktiver

Ned- ag afshrivninger | alt

Driftsmidler i alt

Note 10
Investeringsejendomme

Dagsveerdi pr. 1. januar

Tilgang | dret
Afgang i dret
Rrets vaerdiregulering til dagsvaerdi

Dagsveardii alt

Arsrapport 2016

Ved fastsxtteise af dagsvaerdi er feigende veegtede

gennensnit af afkastprocenter anvendt:
Ejendomme til boligudiejning

Moderselskab Koncern
2016 2015 2016 2015
4,533 4,114 4,533 4.114
0 705 0 705
-284 -286 -284 =286
4.250 4,533 4.250 4,533
=-3.194 -2.974 -3.194 -2.974
=395 -448 =395 -448
203 228 203 228
-3.385 -3.194 -3.385 -3.194
864 1.340 864 1.340
Koncern
2016 2015
1.383.612 1.514.257
189.157 143,654
0 -305.808
132.418 31.508
1.705.187 1.383.612
4,3 4,4

Til brug for veerdiansasttelsen af ejendomme Indhentes der minimum hvert 3. &r en vurdering fra ekstern valuar.

Note 11

Andre finansielle investeringsaktiver

Afledte finansielle instrumenter 2016

Future (saig)

Swaps (aktier)

Swaps (renter)
Valutaterminsforretninger
Valutaterminsforretninger

Affedte finanslelle instrumenter 2015

Swaps (aktler)
Swaps (renter)
Valutaterminsforretninger
Valutaterminsforretninger

Ar tit udipb Hovedstol  Bogfart veerdi
0-1 9,563.576 -105,835
0-1 9,174,632 368.858
1-10 9.595.662 -273.480
0-1 105.589.515 -495,504
1-10 7.436 60

Ar til udigh Hovedstol Bogfart vardi
0-1 3.975.313 -70.301
1-10 4.121.880 -36.356
0-1 73.035.685 -217.063
1-10 7.463 20

Den bogfarte veerdl af afledte finansielle instrumenter | bafancen sker brutto. Summen af alle kontrakter med positiv vaardi
fares i aktiveme under posten “Afledte finansielle instrumenter”. Summen af alle kontrakter med negativ veaendi feres |
passiverne under posten "Gaeld ang2ende afledte finansielle instrumenter”,

L=zrernes Penslion
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Note 12 Modarselskab Koncern
Sikkkerhedsstillelse 2016 2015 2016 2015

Selskabet har til sikkerhed for opfyldelsen af
forpliatelser ved afdaskning af rente- og
aktiekursricisi netto deponeret obligationer til

en vardi af 706.519 608.409 706.519 608.409
Slkkerhedsstillelse for repo forretninger §,795.303 14,956,717 8.795.303 14.956.717
Note 13

Eventualaktiv

EU-domstolen har i 2014 afsagt en prajudiclel dom, hvorefter visse ydelser til Investeringsforeningsiignende
livsforsikringsselskaber potentlelt kan fritages for moms. @stre Landsret har | 2015 truffat endelig dansk afaerelse | sagen og
SKAT har i forleengeise heraf i efterdret 2015 udsendt styresignal herom. Styresignalet implementerer praksisaendringen | dansk
praksls s3 pensionskasser og livsforsikringsselskaber omfattes af momsfritagelsen.

Lzerernes Pension har | februar 2016 indsendt anmodning om titbagebetaling af uberettiget opkreevet moms til SKAT for

perdoden 2008 til og med 2015 og afventer sagshehandiing heraf.
Det er fortsat uklart | hviiket omfang Leeremes Pension vil opné tiibagebetaling og dermed stgmrelsen af det forventede

samiede tilgodehavende,

Note 14 Overfort 2016 2015
Egenkapital Aktiekapital overshud Ialt I alt
Egenkapital pr. 1. januar 49.070 358.464 447.534 447.534
Overfart fro disponering af drets resultat 0 0 o
Egenkapital 1 alt 49.070 398.464 447.522_ 447.534

Selskabets aktickapital bestdr af 49.070 stk. & 1.000 kr. Aktiekapitalen er ikke opdeit | klasser.

Phlydende Procentdel af
Egne aktler Antal styk veardi Kobssum aktiekapital
Egne aktler 30 30 87 0,06

Som led | fusionen med LPA Holding, der blev gennemfert 1 2012, erhvervede Lzerernes Penslon aktiebeholkdninger ejet af
Danske Regioner, Kabenhavns Kommune og Frederiksberg Kommune | alt aktier for nominelt 30 t. kr. Da de 3 aktionzerer lkke
lzengere havde noget tilharsforhold ti Lerernes Pension var det naturligt at erhverve deres aktieposter i forbindelse med
fusionen.

Note 15 Moderselskab Koncermn
Overskudskapital 2016 2015 2016 2015
Overskudskapital primo 4,234.143 3,976,493 4,234,143 3.976.493
TiHogang | overskudskapital 255,291 244,064 255.291 244.064
Udbetaling af overskudskapital -76.610 -69.548 -76.610 -69.548
Rente og risikoforrentning, averskudskapital 487.924 85.693 487.924 85.693
Rente og risikoforrentning, egenkapitalens andel 49.448 12.459 49,448 12.459
Heraf PAL -82.218 -15,017 -82.218 -15.017
Overshudskapital | alt 4.867.978 4.234.143 4.867.978 4.234.143
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Note 16
Livsforsikringshensaattelser

Livsforslkringshensasttelser primo
Fortjenstmargen primo
Kollektiv bonuspotentiale andel af rsikomargen

Livsforsikringhensaettelser | alt primo
Kollektlv bonuspotentiale primo
Akkumuleret vaerdiregulering primo

Retrospektive henszettelser primo
Bruttopraemier

Rentetilskrivning
Forsikringsydelser

Omkastningstillzzg efter tilskrivning af
omkostningsbonus

Risikogevinst efter tilskrivning af risikobonus
Andet
Overfart th overskudskapltal, netto

Retrospektive hensattelser ultimo
Akkumuleret vaerdiregulering ultimo
Koilektiv bonuspotentiale ultimo

Pensionsmeassige hensattelser i ait ultimo
Kollektlv bonuspotentiale ultimo
Errstatningshensattelser ultimo
Fortjenstmargen ultimo

Livsforsikringshens:tteiser | alt

Livsforsikringshensattelser fordeit after
rentegrupper, der er omfattet af
kontributionsprincippet:

Livsforsikringshenszttelser pr, 1. januar 2016
Rentegruppe 0 - 1%

Rentegruppe 1 - 2%

Rentegruppe 2 - 3%

Arbejdsgiverordninger

Alle rentegrupper
Rislkogruppe
Omkostningsgruppe
Alfe grupper

Livsforsikringshensaettelser pr. 31. december 2016

Rentegruppe 0 - 1%
Rentegruppe 1 - 2%
Rentegruppe 2 - 3%
Arbejdsgiverordninger

Alle rentegrupper
Risikogruppe
Omilostningsgruppe
Alie grupper

Learernes Pension

Arsrapport 2016

Moderselskab Koncern
2016 2015 2016 2015

66.060.238 52.598.889 66.060.238 52.598,.889

0 0

-522 -522
66.059.717 52.598.889 66.059.717 52.598,889
-7.620,425 -7.620.425 1]
-2,172.739 -2.544.149 -2,172.739 -2.544.149
56,266,553 50.054,740 56.266,553 50.054.740
5.099.263 4,799,920 5.099.263 4,799.920
2.913.399 2.839.329 2,913,399 2.839.329
-950,896 -882.393 -950.896 -882.393
-90,803 -108.983 -90.803 -108.983
-72.487 -213.457 -72.487 -213.457
6.4495 19,283 6.445 19.283
-255.350 -244.020 -255.350 -244.020
62.916.126 56.264.420 62.916.126 56.264.420
1.835.436 1,769,581 1.835.436 1,769.581
11,589,351 11.589.351 0
76.340.912 58.034.000 76.340.912 58.034.000
B8.024.105 8.024.105
2.133 2.133

0 0

76.340.913

66.060.238

76.340.913

66.060.238

Indivdidueit Kollektivt
Garanterede bonus- bonus- Risiko
ydelser potientiate potientiale margen

225.315 54.966 13.699 8.753
21.038 0 10.623 985
168 0 1.249 5
8,304.465 47.046.023 5.367.779 2.780.095
8.550.986 47.098.989 5.393.349 2.789.838

2.039.538

187.538
8.550.986 47.098.989 7.620,425 2.785.838
281.326 77.459 33.113 1.877
11.856 242 11.616 87
106 0 1.275 0
11,374,295 52.099.994 9.213.476 904.319
11.667.583 52.177.695 9,259,480 906,284

2.112.024

217.846
11.667.583 §2.177.695 11.589.351 906.284

49



Arsrapport 2016

Nota 16 fortsat

Risikogruppe:
Risikoresultat efter bonus, befpb
Risioresultat efter bonus, procent

Omkostningsgruppe:
Ombkostningsbidrag efter bonus
Forslkringsmaessige driftomkostninger
Omkostningsresuitat, belpb
Omkostningsresuilat, procent

Afkastprocent og Bonusgrad for de
farsikringsbestande ; der er omdattet af
kontributlonsprincippet:

Rentegruppe 0 - 1%
Rentegruppe 1 - 2%
Rentegruppe 2 - 3%
Arbejdsgiverordninger

Forrantning af kundemldler efter omkostninger fgr skat opdeit pa produkter:

Gennemsnitrente

Note 17
Udskudt selskabsskat

Udskudt skat 1. Januar 2016
Arets udskudte skat

Udsbudt skat 31. december 2016

Udskudt skat vedrorer:
Materielle aktiver
investeringsejendonme
Andre tilgodehavender
Udskudt penslonsafkastskat
Skattepligtlg underskud

Note 18
Eventualforpligtelser

TH sikkerhed for forsikredes hensattelser er
registreret fplgende aktiver:

Kapitalandele | tiknyttede virksontheder
Kapitalandele | assoclerede virksomheder
Kapitalandele

Investeringsforeningsandele

Obligationer

tndi&n | kreditinstitutter

Afiedte finanslelle instrumenter
Tilgodehavender hos tiknyttede virksornheder
Likvide beholdninger

Tilgodehavende renter

Tl sikkerhed for henszettelser ultimo
Investeringsaktiver tll overtagelse efter regnskabsiret

Tlisagn om Investering 1 veerdipaplrer
Tlisagn om Investering | skove
Tilsagn om Investering | ejendomme

Tilsagn om investering i infrastruktur

72.487
0,11%
346.094
60.495
285.599
0,42%
Afkastprocent Bonusgrad Aflcastprocent Bonusgrad
2016 2016 2015 2015
11,3% 30,7% 2,1% 23,3%
11,3% 102,1% 2,1% 49,3%
11,3% 1487,1% 2,1% 929,0%
11,3% 98,0% 2,1% 93,7%
10,8%
Moderselskab Koncern
2016 2015 2016 2015
=321 2.649 7.040 10.010
287 -2.970 287 -2.970
-34 =321 7.327 7.040
-34 -51 -34 -51
0 0 7.361 7,361
0 -141 ¢] -141
0 85.832 0 B85.832
0 -85.960 0 -85.960
-34 -321 2,327 7.040
Moderseiskab Koncern
2016 2015 2016 2015
1.975.984 1.991.829 1.575.984 1.991.829
122.296 140.243 122.2956 140.243
24,575.155 17.677.066 24.575.155 17.677.066
31.809.756 30.965.429 31.809.756 30.965.429
17.445.340 18.153.584 17.445,340 18.153.584
131.878 768.226 131.878 768.226
407.381 0 407,381 0
0 B2.292 0 82.292
61.494 £21.860 61.494 621.860
94,283 201.853 94.283 201,853
76.623.568 70.602.383 76.623.568 70.602.;83
-86.860 357.540 -41.428 369,996
1.092.733 853.562 1.092.733 853.562
1.147.883 864,281 1.147.883 864,281
1.388.698 1.410.971 1.388.698 1.410.971
808.987 1.104.522 808.987 1.104.522

Selskabet Indg3r | en dansk sambeskatning med A/S Hotel Frederiksdal som administrationsselskab. Selskabet hafter derfor |
henhold tIl selskabsskattelovens regler herom fra og med regnskabs8ret 2013 for indkomstskatter m.v, for de sambeskattede
selskaber og fra og med 1. juli 2012 ligeledes for eventuelle forpligtelser til at Indeholde kikdeskat pd renter, royalties og

udbytter for disse selskaber,
Laerernes Penslon
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Note 19 Moderselskab Koncern
Nezrtstidende parter m.v. 2016 2015 2016 2015

Selskabet har kapitalandele | felgende
tilknyttede virksomheder:

Leerernes Penslon, ejendomsaktieselska
med hjemsted | Gentofte.

Aktivitet: Investering | grunde og bygni
Ejerandel : 100 %

Virksomhedens resultat 185,312 109.231
Virksomhedens egenkapital 1.139.734 1.274.433

Lzerernes Pension Gode Wind II K/S
med hjemsted i Gentofte.

Aktivitet: Investering i vindmelier
Ejerandel : 100 %

Virksomhedens resultat 90.782 -337
Virksomhedens egenkapital 846,213 717,365

Lz=rernes Pensfon GP ApS
med hjemsted | Gentofte.
Aktivitet: Komplementar
Ejerandel : 100 %

Virksomhedens resultat -5 -6
Virksomhedens egenkapital 37 42

Seiskabet har kapitalandele | felgende
assoclerede virksomheder:

Forca A/S med hjemsted | Gentofte
Aktivitet: Pensionsservice
Ejerandel : 33,33 %

Virksomhedens resultat 6.054 6.014 6.054 6.014
Virksomhedens egenkapital 366.868 420.730 366.888 420.730

Transaktioner med nzertstdende parter indgds og afregnes pd markedsbaserede vilkér efler omkostningsdaekkende
basis.

Folgende aktionzerer besidder aktier, som er tillagt enten mindst 5% af aktiekapitalens stemmer eller hvis pSlydende
vaerd| udgar mindst 5% af aktiekapltalen:

Danmarks Leererforening, Vandkunsten 12, 1467 Kgbenhavn K
Udannelsesforbundet, Ngrre Farimagsgade 15, 1364 Kebenhavn K
Frie Skolers Laererforening, Ravnsgvej 6, B240 Risskov

Note 20
Risikostyring

Selskabets finansielle og forsikringsmaassige rislko samt risikostyring er omtalt | drsberetningen pa side 19.

Note 21
Femérsoversigt over hoved- og nggletal

Sefskabets fermdrsaversigt over hoved- og nagletal fremgér af oversigten pd side 29,
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Note 22
Fplsomhedsoplysninger

Alle belgb i mio. kr.

[Heendelse Pavirkningen af
egenkapitalen
Rentestigning 0,7-1,0 pct. paint -85,3
Rentefald 0,7-1,0 pct. point 85,3
Aktlekursfald pd 12 pet. -327,8
Ejendomsprisfald pd 8 pct. -13,8
Valutakursrisiko {VaR 99,5 pct.) -85,7
Tab pd modparter pd 8 pct. -94,7

Note 23

Speclfikation af Investeringsaktiver og afkast tll dagsveerdi

Alle belgb | mio. kr.

Regnskabsmeessig veerdi Afkast | % p.a.
far pensions-
afkastskat og

Primo Ultimo selskabsskat

Grunde og bygninger 1.643 2,487 17,1
Noterede kapitalandele 18.423 24,189 6,6
Uncterede kapltalandele 12.701 15.533 12,0
Kapitalandale | alt 31,124 39.723 8,8
Stats- og realkreditobiigationer 32.394 25.714 6,6
Indeksobligationer 3.985 4.446 5,0
Kreditobligationer og emerging markets obligationer 16.312 18.157 9,9
UdiSn m.v. 0 0 0,0
Obligationer og udtin i alt 52.692 48.317 81|
 Dattervirksomheder o a 0,0
Qvrige investeringsalktiver 1.472 _728 -0,8
Afiledte finansielle instrumenter tit slitving af

nettomndringen af aktiver og forpligtelse -324 -400 359,0
Afkast | % er tidsvaegtet pd baggrund af afkastet p8 dagsbasis,
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Oversigt over portefoljeforvaliere ultimo 2016 for Laerernes Pension:

Fosttonbba - {imveste ringsomrids:
|Aktier: Fendemsglerseiskabat Ma inve s, K Dank sitisportateijs
Qudme Ragsaheu Axsei Management, Kbh, Dansk akiisporteteljs

Laxard Axmt Mansgement, New York, HY
Eaten Vanss Managemant, Sanitle, Wi
Rusasll Investments, Ssatile, WA

Hordea Investmant Management, Kbh,

PanAgars Assst Mansgemaent, Boston, MA

{Globala Emerging Markeis aktiar
Olobale RBmerghng Markats aktler
Glohsls Emuarging Matkeis nkilar

Global akVepertefals

i .
Eurep ] L

|ﬂllf!womr. Nordea Invesimant Managamant, Kbh,

Fischar Franais Trees & Walts, Naw Yark, NV

Stais Btraat Globat Advisors, Deston, MA.

Puinam Investments, Lendan

Past Advisoty Group, Los Angeles, CA

MEE Inlematianal, Basion, MA

Wellinglon Manageman! Infernational, Bosion, MA

MHaubsrgsr Berman, London

Danthe nominells ebligitfsnar
Eutapmiske arhvsrvsokligationer, Invastmani Grade

Globale indaksobligationer

A L ha arhver Il r, I t Qrade
Eurepmicke arhve Al High Yiald
A i rhy High Yield

Himomlnn Marksts abiigstionsr

Markets obligai

{Emarging Marksts cbligaioner lakal valula

i'riwb Equity: qli Blomedisal Vanturs (Bankinvesl Gruppen), Kih,

NEB Partnars, Kbh,
PENM Parinars, Kbh.
First Analyss Qroup, Chissge, IL

LD Bquity (Ma] Invest), Kbh.

Usdvalgie P yprI———ry Blotash sah
Udvalpie virksomhbadaer indenler powes- oy anatgi tekneloglisahivran | Buraps og Mordametiha,
Udvalgie privatajads virksomhedar | Visinam

Amarikanshs unotereds veksieeishabe+

Danska mindre eg malismstesrs wirksomhedar

Pattners Group, Baardup, Schwelz Buy-out fonds | Burapa, glahale samt buy-out- og | Aden, Dezuden |
i fang direkts paral !
Polarls Private Equity, Kbl Danshs of ke mindiy og meli i d
LGT Capital Pagtnars, Piasifikon, Seiersls [Otobale darius o eol ring
Dansk Veskstapital, Kbh. Buy-out o venturs | amall og mideap fonds med alloksring muad dansks d
Advent inmmational, Basan, MA Qlobala mindra ag mellemstare virksomhader
Platinum Equity, Los Angsles, CGA Hkanske og luks mindrs oy mefisivtore vitkeamheder
Gryphen investors, San Franclsss, CA N rals ks nake mindre og mali Ark
ndommae: P } wf lnve s » refall (78 Ejendemainvest), Kbh. [Ekandinaviske ag i it I
e lal Propertien, A R ishe | ringsajand:
Rookapring Praparty Invesiment Managers, London Buropselske invesier Jand
Bparinvest Properly Pund, Kbh, ok b ] o
Pariners Group Global Real Extate, Zug, Sshwalz Qlobala & J &
|Madisen International Maalty, Hew York, NY se og Burop L Hngse)
Ard Cupital, Dubiln Irske beboe)
|!luw|mnmrlmr: Brookfieid Assst Managament, Teronte, Canada Skevinvereringer | Brasillen
Thas Campbell Group, Partiand, OR A L] JUBA, g Maw Zaaland
Olabal Forwst Partners, We sl Lahanen, NH Skavinvesteringer | UDA, Sydamerika, Ausiratlen og New Zaaiand
Hansosk Fimber Ressourse Group, Boston, MA Bhavi Ingur | Nord- ag Byd, L og New Zealand
Tha Ihierhational Woodland Company AJE, Kbh. Sheoid gl Syd, n, Aldkaog L
BTG Pastual Timb [{ Group, W Salam, NC 1Ushoga
{Tidligere REAK Timbariand Group)
Timbervest Partners, Afania, OA Shovinvestaringar | USA sami miljorscdghader | USA
New Forasly , Wast Chatwosd, Aurtrelien hovi Inger | A lien ap Asien
Ewory I P , Bal 1] ) ringer I milj TusA
RME R [ Sarvies, AL ring | Hins
Conmivallan Porestry, Exstet, NH ‘Bhkovinvaststinger | USA
PFaresl (nvesiment Assoslates, Alania, QA | Skovinvesteringer | UBA
l Copenh I Partnars, Kih. Enstyirelaterede ind; [ rh 1 pa og Nordamar
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