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Overblik

O
O
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Investeringsafkast steg til

9,5% i 2024 mod 8,3 pct. i 2023.
Over en 5-darig periode har Laegernes
Pension opnaet et arligt afkast af
investeringerne pa 5,8 pct.

125,9 mia. kr.

Samlet formue under forvaltning.
Laegerne indbetalte 3,4 mia. kr. til

pension i 2024 - 4,7 pct. mere end dret fgr.

0 Qo

~1EM
1.319 nye medlemmer

Yderligere 1.319 leger og
legestuderende blev
medlemmer i 2024.
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4,25%

Medlemmer med gennemsnitsrente,
fik i 2024 en forrentning pa 4,25 pct.

| 2025 er kontorenten sat op til 5,9 pct.

13,9%

i investeringsafkast til medlemmer
med markedsrente, der har valgt

middel risiko og har 30 ar til pension.

5

Kundetilfredshed

Medlemmer af Laegernes
Pension er direkte adspurgt
de mest tilfredse kunder

i pensionsbranchen ifglge
Pensionsbarometer 2024.

480 kr. til administration

Omkostninger til administration
pr. medlem blev reduceret til 480 kr.

fra 535 kr. Det er blandt branchens

laveste.

1.07 3 mio. kr.®

Overskuddet blev pa 1.073 mio. kr. i
2024 i Leegernes Pension mod 787
mio. kr. 1 2023.

Baredygtighed

Flytning af investeringer for

3,8 mia. kr.i 74 lande mindsker
klimaaftryk fra statsobligationer
med 18 pct. Skaerpet kurs over
for verdens stgrste CO,-udledere
implementeret i 2024.
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LEDELSESBERETNING

Sammenfatning

Ny forbedret pensionsordning pa vej til le-
gerne. Endnu et solidt investeringsafkast i
2024, hvor Lagernes Pension igen skarpe-
de sin klimaindsats.

| 2024 besluttede Laegernes Pension at fore-
tage flere &ndringer med stor betydning for
medlemmerne.

Pensionsordning med
mere selvbestemmelse

Vaesentligst var, at de delegerede pa general-
forsamlingen i 2024 vedtog, at medlemmer
optaget i pensionskassen fgr 1. januar 2023,
og som endnu ikke er gaet pa pension, skal
have fornyet deres pensionsordning. Beslut-
ningen indebaerer, at medlemmerne vil fa flere
valgmuligheder, bedre forsikringsdaekninger
som standard og et bedre overblik over deres
pensionsordning. Nar alle bergrte medlemmer
er flyttet over pa den nye ordning, vil pensi-
onskassen tilbyde mulighed for at skifte til en
ordning med markedsrente. Forventeligt vil
det ske i begyndelsen af 2026.

Solidt investeringsafkast

i ar med udfordringer

2024 var praeget af hgje afkast pa de globale
aktiemarkeder. Afkastet var iszer drevet af
amerikanske teknologiaktier, som ramte et ni-
veau langt over det sadvanlige. Geopolitiske
spaendinger pavirkede priser pa ravarer og
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skabte i perioder usikkerhed szrligt inden for
energi og fgdevarer. Overordnet havde span-
dingerne dog begraenset effekt pa de globale
aktiemarkeder. Afkast pa unoterede investe-
ringer havde i 2024 vanskeligt ved at fglge
med det bgrsnoterede marked. Markedet for
obligationer var udfordret af stigende renter i
arets fgrste halvdel, men stabiliserede sig mod
arets slutning.

Samlet blev investeringsafkastet af investe-
ringsaktiverne i 2024 pa 9,5 pct., mod et af-
kast pa 8,3 pct. i 2023. Over en 5-arig periode
har Laegernes Pension opnaet et arligt afkast
af investeringerne pa 5,8 pct.

Medlemmer med markedsrente opnar forskel-
lige investeringsafkast afhangig af alder og
risikoprofil. Et typisk medlem med 30 ar til
pension og middel risiko fik et investeringsaf-
kast i 2024 pa 13,9 pct. Medlemmer med
gennemsnitsrente, som fortsat udggr den
stgrste pensionsordning, fik afkast pa 9,5 pct.
i2024.

Stgrre overskud, medlemstal
og indbetalinger

Overskuddet i Leegernes Pension blev 1.073
mio. kr. efter skat. Omkostninger til admini-
stration blev pa 480 kr. pr. medlem, hvilket
svarer til en omkostningsprocent pa 0,03. Det
er blandt de laveste i branchen.

Med 1.319 leger og lgestuderende som nye
medlemmer i 2024 har Lagernes Pension nu
knap 52.000 medlemmer. Medlemmernes op-
sparing til pension fortsatte med at vokse og
indbetalingerne steg med 4,7 pct.

Resultater pa baredygtighed

efter aktiv indsats

| 2024 fravalgte pensionskassen investeringer
for nasten 4 mia. kr. i udviklingslande, som
har udfordringer i form af bl.a. udemokratisk
styreform, naegtelse af menneskerettigheder,
afhangighed af fossil energi og skattely. Be-
slutningen har senket klimaaftryk fra porte-
fgljen af statsobligationer med 18 pct.

Samtidig har pensionskassen skaerpet sin
stemmepolitik over for selskaber. Leegernes
Pension stemmer nu alene for bestyrelseskan-
didater, hvis et selskabs planer for reduktion
af klimapavirkning lever op til pensionskas-
sens krav.

Hoj tilfredshed og bedste omdgmme

Lagernes Pension fik i 2024 det bedste om-
dgmme blandt samtlige pensionsselskaber i
Danmark. Direkte adspurgt er medlemmer af
Laegernes Pension de pensionskunder, som er
mest tilfredse med deres pensionsselskab.
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Forventninger 2025

Pensionskassen har moderat positive forvent-
ninger til investeringsafkast i 2025. Forvent-
ningerne til afkast er behaeftet med usikker-
hed og bl.a. afhaengig af den globale gkono-
miske og geopolitiske udvikling.

Pensionskassen forventer en stigning i om-
kostninger til administration fra 2025 som fgl-
ge af bl.a. medlemmernes nye valgmuligheder
med den nye pensionsordning.
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Hoved- og nggletal

2024 2023
Resultatopggrelse mio. kr.
Medlemsbidrag 3.449 3.295
Investeringsafkast 10.371 8.598
Pensionsafkastskat mv. -1.547 -1.266
Pensionsydelser -3.361 -3.094
Arets tilskrevne individuelle bonus -3.381 -4.648
Zendring i kollektivt bonuspotentiale -4.402 -3.066
Zndring i pensionshenszttelser for markedsrente -179 -125
@vrige &ndringer i pensionshenszettelser mv. 152 1124
Administrationsomkostninger -29 -31
Periodens resultat 1.073 787
Noggletal afkast i pct.
Afkast gennemsnitsrenteprodukter fgr pensionsafkastskat (N1) 9,2 8,3
Afkast markedsrenteprodukter fgr pensionsafkastskat (N2) 12,7 10,2
Afkast af investeringsaktiver fgr pensionsafkastskat 9,5 8,3
Qvrige nggletal
Solvensdzkning efter standardmetoden (pct.) 256 265
Bonusgrad (pct.) 68,4 67,5
Omkostningsprocent af hensaettelser (N4), p.a. 0,03 0,03
Omkostninger pr. medlem (kr.) (N5), p.a. 480 535
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2024 2023
Balance mio. kr.
Investeringsaktiver 118.063 108.734
Afdaekningsaktiver 5.232 5.253
Likvider og gvrige aktiver 2.620 2.842
Aktiver i alt 125.915 116.829
Garanterede ydelser og risikomargen 43.549 39.118
Individuelle bonuspotentialer 50.867 52.131
Kollektivt bonuspotentiale 14.356 9.955
Fortjenstmargen pa pensions- og investeringskontrakter 0 0
Markedsrente 304 125
Egenkapital inkl. overskudskapital 12.092 11.204
@vrige passiver 4.748 4.296
Passiver i alt 125.915 116.829
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Hvem er vi

Pensionskassen er ejet af medlemmerne, og
kan derfor fokusere pa laegernes interesser og
behov. Da pensionskassen ikke har nogen
eksterne ejere, betyder det, at al overskud
bliver anvendt til pensioner.

Medlemmerne har en obligatorisk pensions-
og forsikringsdekning og kan supplere med
forskellige former for opsparing og forsikrin-
ger. Medlemmer, der bliver ramt af sygdom og
mister evnen til at arbejde som laege, er ikke
tvunget til at skifte erhverv, da det er evnen til
at arbejde som laege, der er forsikret.

Mervzerdi for legerne

Laegernes Pension sikrer laegerne pension og
finansiel service gennem en veldrevet pensi-
onskasse, bank og investeringsforening. Pa
den made bidrager vi til at skabe gkonomisk
tryghed i arbejdsliv og pensionisttilvaerelse for
legen og dennes husstand. Pensionskassen
er for alle med autorisation som lege og for
|eegestuderende. Medlemskab er obligatorisk
for l2ger omfattet af kollektiv overenskomst.
9 ud af 10 leeger i Danmark er medlem af
Laegernes Pension.

Afkast har stor betydning for, hvor meget en
lege far udbetalt i pension. Cirka to tredjede-
le af den pension, der bliver udbetalt, stam-
mer fra pensionskassens forrentning af pen-
gene. | over 75 ar har Laegernes Pension skabt
et afkast til laegerne, der svarer til over 8 pct.
om aret. Det opnaede afkast bruges til at for-
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Knap 52.000 lzeger og
|egestuderende er |
dag medlem af den
pensionskasse, leger-
ne etablerede 1 1946.
Det svarer til 9 ud af
10 af alle leger i Dan-
mark.
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h@je medlemmernes opsparing, som er be-
stemmende for pensionens stg@rrelse.

Legernes Pension fortsaetter med at vokse og
har i dag naesten 52.000 medlemmer. Med-
lemsformuen er branchens hgjeste malt pr.
medlem, og indbetalingerne vokser hvert ar.

De fleste medlemmer har pensionsordningen
TraditionelPension, der er investeret med mu-
lighed for hgje afkast. Pensionen i Traditionel-
Pension kan saettes ned, hvis renten falder, el-
ler levetiden stiger. Cirka 4 pct. af medlem-
merne har valgt at beholde den oprindelige
ordning, GarantiPension, der giver en fast ga-
ranteret pension uanset udviklingen i rente og
levetid.

Siden 2023 har nye medlemmer faet pensi-
onsordningen FleksibelPension, som er med
markedsrente.

Ogsa bank og investeringsforening

Laegerne stiftede deres egen pensionskasse i
1946, og siden er der etableret bank i 1992
og investeringsforening i slutningen af 2004.

Laegernes Pension & Bank

Lagerne og deres husstand har eksklusiv
adgang til en fuldservice bank med attraktive
priser. Banken er samtidig et aktiv for sin ejer
Lagernes Pension og dermed alle pensions-
kassens medlemmer. Samdrift med banken
giver lavere omkostninger for medlemmerne.
Oveni bidrager banken med et stabilt afkast
til Izgernes pensioner.

Lagernes Bank tilbyder et bredt udbud af
produkter og ydelser lige fra investeringskon-
cepter, formueradgivning, boligfinansiering og
den daglige privatgkonomi til finansiering af
leegepraksis. 44 pct. af medlemmerne i
Legernes Pension er ogsa kunder i Laegernes
Bank. Malt pa arbejdende kapital er Leegernes
Bank den 20. stgrste af de 50 danske penge-
institutter.

Lagernes Invest ggr det nemmere og billigere
for Lagernes Pension at forvalte sine investe-
ringer og hgste stordriftsfordele ved at inve-
stere sammen med andre stgrre investorer.
Lagernes Pension investerer en stor del af
pensionsformuen via Lagernes Invest. Laeger

.‘\":. LAGERNES
*A> PENSION

Stiftet i 1946 under navnet
Laegernes Pensionskasse

kan ogsa benytte investeringsforeningen og
investere i de samme portefgljer som Laeger-
nes Pension. Investeringsforeningen er blandt
de stgrre i Danmark.

Strategi for koncernen

Malet for Laegernes Pension er at levere kon-
kurrencedygtige investeringsafkast, lave om-

kostninger og hgj service. Vi samarbejder med
andre pensionsselskaber og institutionelle in-
vestorer, hvor det skaber vaerdi.

Legernes Pension har historisk opnaet hgje
afkast af investeringerne. Stort fokus pa bae-
redygtighed og fortsat usikkerhed om blandt
andet energiforsyning og geopolitiske forhold
understreger, at det er vigtigt at sprede sin ri-
siko. Pensionskassen har derfor placeret en
stor del af formuen i sakaldte inflationsaktiver
og unoterede investeringer som supplement
til aktier og obligationer. @nsket om risiko-
spredning har i dag fgrt til medejerskab af
vindmgller, solcelleanlaeg, offentlig-privat
partnerskaber, skibe, ejendomme og industri-
anleg. Der er typisk tale om stgrre investe-

.‘\"ﬂ. LAGERNES
oA~ BANK

Etableret i 1992
under navnet
Laegernes Pensionsbank
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ringer foretaget med andre institutionelle
investorer.

Malet er at opna et langsigtet afkast af inve-
steringer, der er blandt de bedste i pensions-
branchen. En af foruds=tningerne for at beva-
re lave omkostninger er, at Legernes Pension
formar at udnytte stordriftsfordele, og at or-
ganisationen arbejder effektivt samt kan fast-
holde og tiltreekke kvalificerede medarbejdere.

Kombinationen af pensionskasse, bank og in-
vesteringsforening ggr det muligt at tilbyde
helhedsl@sninger, der skaber sammenhang i
gkonomien for den enkelte lege. Leegerne
kan traekke pa os, nar de har et aktuelt behov,
og de efterspgrger i stigende grad radgivning.
Fokus er derfor pd at vaere tilgengelige, uan-
set om det gaelder selvbetjeningslgsninger el-
ler personlig kontakt, og pa at na ud til flere
leger ved opsggende og malrettede aktivite-
ter. Det geelder bade i form af radgivningsmg-
der med den enkelte |zege og skreeddersyede
kurser for grupper af leger rundt om pa ho-
spitaler, i regioner og hos Laegernes Pension.

.‘\";. LAGERNES
oA~ INVEST

Etableret i 2004
under navnet
Laegernes Invest
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Pensionsaktiviteter

Legernes opsparing til pension satte rekord i
2024, hvor der i alt blev indbetalt 3,4 mia. kr.
til pensioner. Det er 4,7 pct. mere end aret fgr.

TraditionelPension i 2024

Ved udgangen af 2024 har stgrstedelen af
medlemmerne i Leegernes Pension fortsat Tra-
ditionelPension. Det drejer det sig om 42.550
medlemmer. 1.706 medlemmer har bade Tradi-
tionelPension og GarantiPension, som begge
er med gennemsnitsrente. Det betyder, at af-
kastet det enkelte ar bliver fordelt over flere ar.
Pa den made far medlemmerne en nogenlunde
stabil forrentning af deres pensionsopsparing
og en stabil pensionsudbetaling selv i ar, hvor
der er store kursfald og negativt afkast.

| 2024 fik medlemmer med TraditionelPension
en kontorente pa 4,25 pct. fgr skat. Da drets
afkast pa 9,5 pct. har veeret hgjere end den
tildelte kontorente, er der opbygget reserver,
som kan anvendes i ar, hvor afkast er lavt eller
negativt. | 2025 er kontorenten sat op til 5,90
pct.

| 2024 fik pensionister med TraditionelPension
ogsa udbetalt pensionisttillaeg fra pensions-
kassens egenkapital, som gjorde pensionen
10 pct. stgrre. | efteraret 2024 er udbetaling-
erne fra egenkapitalen blevet @ndret for en
stor gruppe af pensionisterne. De har i stedet
faet overfgrt egenkapital til deres ordning i
form af medlemskapital. Tillegget til pensio-
nen betales nu direkte fra medlemskapitalen.
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FleksibelPension — med markedsrente

Siden 1. januar 2023 har nye medlemmer faet
FleksibelPension, nar de bliver optaget i pen-

sionskassen. Ved udgangen af 2024 har 9.309
medlemmer FleksibelPension.

FleksibelPension er en markedsrenteordning,
hvor medlemmets opsparing lgbende far det
afkast, som investeringerne giver. Med Fleksi-
belPension bliver risikoen ved investeringerne
tilpasset medlemmernes alder. Det enkelte
medlem kan desuden selv gge eller senke
investeringsrisikoen. Derudover har medlem-
merne bedre mulighed for at tilpasse sine for-
sikringsdaekninger ved tab af erhvervsevnen
og ved dgd.

09 0 stgrstedelen af
% medlemmerne har
gennemsnitsrente

18%
3%

554
1.932
701
119

Medlemmer i alt 51.859

79%
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Livet rammer alle - ogsa leger.
| 2024 fik l2gerne, deres
egtefeeller og bgrn hjelp

fra Leegernes Pension.

havde mistet evnen til

at arbejde som lege. r@\ (@\

fik pension efter deres

afdgde xgtefelle/samlever. l +

bgrn af laeger fik pension

O
fordi de havde mistet @
en foraelder.

laeger var ramt af
kritisk sygdom.

H

=)o

[l Gennemsnitsrente - medlemmer med TraditionelPension
Gennemsnitsrente - medlemmer med TraditionelPension og GarantiPension

. Markedsrente - medlemmer med FleksibelPension
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| 2024 fik medlemmer med gen-
nemsnitsrente forrentet deres
pensionsopsparing med 4,25 pct.
fgr skat. Da arets afkast har vee-
ret hgjere end den tildelte konto-
rente, er der opbygget reserver,
som kan anvendes i ar, hvor
afkastet er lavt eller negativt.

| 2025 er kontorenten sat
op til 5,90 pct.

J— \‘\"h
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Ny TraditionelPension —

med gennemsnitsrente

Pensionskassens generalforsamling beslutte-
de i april 2024, at medlemmer med de nuvee-
rende produkter i TraditionelPension og
GarantiPension skal have de samme forsik-
ringsdaekninger som i FleksibelPension. Det
drejer sig om de medlemmer, der endnu ikke
er gdet pa pension. Beslutningen betyder, at
disse medlemmers pensionsordning bliver om-
lagt til det nye produkt, Ny TraditionelPension,
hvor forsikringsdaekningerne er som i Fleksi-
belPension, men hvor opsparingen stadig er i
gennemsnitsrente. Omlaegning vil ske i Igbet
af 2025 og 2026. | forlengelse af omlaegning-
en vil medlemmerne f3 tilbudt at skifte fra
gennemsnitsrente til markedsrente.

@get radgivning og informationsindsats

Med FleksibelPension og Ny TraditionelPensi-
on far medlemmerne flere valgmuligheder. Det
gger behovet for radgivning.

Pensionskassen sikrer med den nye pensions-
ordning, at medlemmerne far forsikringsdaek-
ninger, der passer bedre til den typiske leges
behov. Mange leger behgver derfor ikke at
@ndre i deres forsikringsdaekninger eller @&n-
dre i deres indbetalinger. Samtidig sikrer flere
valgmuligheder medlemmerne en fleksibilitet,
som betyder, at det enkelte medlem bedre
kan fa opfyldt individuelle gnsker og behov.

Nar pensionsalderen narmer sig, stiger beho-
vet typisk for radgivning. Sarligt kreever kom-
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plicerede skatteregler ofte ekstra opmaerk-
somhed, da de har stor betydning for stgrrel-
sen pa medlemmernes udbetaling af pension.
Der er generelt mange forhold at tage hgjde
for, nar man vil sikre sig selv og familien et
gkonomisk trygt liv, ogsa nar man ikke lenge-
re arbejder. Radgivnings- og informationsind-
satsen er derfor gget i forbindelse med intro-
duktionen af de nye pensionsordninger.

Radgivning om mindre beslutninger bliver of-
test handteret over telefon eller online. Nar
store beslutninger skal treeffes, kan medlem-
mer fa radgivning pa kontorer i Kgbenhavn,
Odense, Aalborg, Kolding og Sorg samt i Aar-
hus. Leegernes Pension & Bank tilbyder bred
radgivning inden for bank og realkredit samt
pension, invalide- og livsforsikring. Hertil kom-
mer kurser pa hospitaler og i laegeforeninger
rundt om i landet malrettet forskellige livssitu-
ationer og behov.

I dagligdagen kan medlemmerne fa overblik
over pension og forsikring i medlemsportalen
MIN PENSION.

Mere end alderspension

En pensionsordning i Laegernes Pension er
mere end opsparing til seniorlivet. Medlem-
merne er ogsa omfattet af en forsikringsord-
ning, der sikrer legen og de pargrende, hvis
legen bliver syg eller dgr.

| Leegernes Pension er det evnen til at arbejde
som laege, der er forsikret, og ikke blot den
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generelle erhvervsevne. Laegen er derfor ikke
n@dsaget til at skifte erhverv, hvis sygdom be-
tyder, at det ikke er muligt at arbejde som lze-
ge. 12024 har 113 medlemmer faet tilkendt
pension ved tab af erhvervsevnen som lege.

De fleste har en forsikring mod udvalgte kriti-
ske sygdomme, som 119 medlemmer fik gavn
af i Igbet af aret. Derudover har pensionskas-
sen i 2024 hjulpet fire medlemmer med alko-
holafvaenning.

Antal modtagere af pension

ved sygdom og dgd

2024 2023
Modtagere under 67 ar
af pension ved tab af
erhvervsevnen som lege 554 539
Modtagere af pension
ved dgd til gtefelle
eller samlever 1.932 1.902
Modtagere
af bgrnepension 701 680
Udbetalte summer
ved kritisk sygdom 119 122

Den obligatoriske ordning i Laegernes Pension
er fundament for laegens samlede pensions-
ordning. Det er muligt at supplere dekningen,
hvis der er behov for mere til pension eller
ved sygdom og dgd.
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5%

af legerne er enten "tilfredse” eller
"meget tilfredse” med Laegernes Pension.
For pensionsbranchen generelt

er tallet 69 pct.

Analyse- og Konsulenthuset Aalund

Standarddzkning og
muligheder for at supplere

En nyuddannet lege i 2024 far typisk en for-
sikringsdekning ved dgd pa 1,6 mio. kr. (fgr
afgift). Belgbet forhgjes automatisk, nar |-
gen kommer lengere i karrieren. Derudover
har legen mulighed for enten at supplere eller
sanke dekningens stgrrelse.

Oveni har den nyuddannede Iege typisk en
daekning pa 320.000 kr. om aret, hvis laegen
mister evnen til at arbejde som leege. Ogsa
det belgb stiger automatisk i takt med, at -
gen nar langere frem i sin karriere, og der er
mulighed for at supplere eller seenke dekning-
ens stgrrelse. Bliver legen syg og far tilkendt

dakning ved tab af erhvervsevne, sa vil der
under sygdomsforlgbet blive indbetalt til
pensionsopsparingen.

Nar medlemmer i TraditionelPension og Garan-
tiPension bliver omlagt til Ny TraditionelPensi-
on i 2025 og 2026, vil de ogsa opna dekning
ved dgd og tab af erhvervsevne, der er tilpas-
set deres karrieretrin, og opna samme valgmu-
ligheder som medlemmer i FleksibelPension.

| de senere ar har medlemmer i Traditionel-
Pension og GarantiPension haft mulighed for
at tilkgbe forsikringsproduktet Supplerende
Invalidepension samt indbetale til en opspa-
ring i Supplerende Livrente. Med de nye valg-
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muligheder i FleksibelPension og Ny Traditio-
nelPension vil der ikke lengere veere behov
for disse supplerende produkter. Medlemmer,
der har tilkgbt disse supplerende produkter,
vil bevare daekningsniveau og opsparing.

Leegerne har ogsa haft mulighed for at sikre
efterladte med en gruppelivsforsikring, der er
etableret i samarbejde med Lageforeningen.

For de fleste medlemmer vil denne forsikring
heller ikke lengere veere relevant med Fleksi-
belPension og Ny TraditionelPension, hvor det
er muligt at tilkgbe ekstra dgdsfaldsdaekning.

Bedste image samt

hgj loyalitet og tilfredshed

Lagernes Pension er det selskab i pensions-
branchen, der har det bedste image og er

ogsa blandt de bedste malt pa loyalitet og til-
fredshed blandt medlemmer og kunder. Det
viser en analyse udfgrt af Analyse- og Konsu-
lenthuset Aalund, som i 2024 har bedt et re-
prasentativt udsnit af danskere vurdere deres
pensionsselskab. Malt pa samlet tilfredshed er
75 pct. af l2gerne enten "tilfredse” eller "me-
get tilfredse” med Laegernes Pension. For
pensionsbranchen generelt er tallet 69 pct.

Kvinder udggr en stadig storre andel af pensionskassens medlemmer

Medlemmer fordelt pa alder og kgn i arene 2014 - 2024

a\'f
INDHOLD = %
’

Medlemmerne

Laegernes Pension fik 1.319 nye medlemmer i
2024 mod 1.434i 2023 og havde ved udgan-
gen af aret 51.859 medlemmer inkl. pensioni-
ster. Det er ca. 13 pct. flere end for fem ar si-
den.

Gennemsnitsalderen for leger, der gik pa pen-
sion i 2024, var 67 ar og 3 maneder. Det er er
en stigning pa 7 maneder i forhold til for fem
ar siden. Af de leeger, der gik pa pension i
2024, var cirka 20 pct. fyldt 70 ar. Et medlem,
der i dag gar pa pension som 67-arig, kan for-
vente at modtage pension i lidt over 21 ar.

Kvinder udggr 54 pct. af medlemmerne, og er
i klart overtal blandt de yngre medlemmer. De
seneste ti ar har der veeret en stigning i alle al-
dersgrupper, bortset fra i grupperne af mand
i alderen 50-69. Mest markant er stigningen i
gruppen over 70 ar, hvor de fleste er gaet pa
pension.

Antal medlemmer

) | ' |
0ar- Mand Kvinder
80 - 89 ar @ ﬁ @
2079 4 MmN w MM
50594 w
2029 & W
30.- 39 W
0 W
{ \ \ \
7.000 5.000 3.000 1.000 1.000 3.000 5.000 7.000
2014 EE2024 2024
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2024 2019
Bidragsbetalende 28.060 24.668
Hvilende 4.115 3.561
Opsparere 427 501
Laegestuderende 6.478 6.269
Pensionister 12.799 10.947
Medlemmer i alt 51.859 46.036

Note: Medlemmer er inkl. 2egtefzelle- og bgrnepensionister
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Investeringsaktiviteter

Finansmarkederne i 2024

2024 var praeget af hgje afkast pa de globale
aktiemarkeder. Afkast var iseer drevet af ame-
rikanske teknologiaktier, som ramte et niveau
langt over det sadvanlige.

Markedet for obligationer var udfordret af sti-
gende renter i arets fgrste halvdel, men stabi-
liserede sig mod arets slutning.

Globalt fortsatte centralbankerne deres bal-
ancegang mellem pa den ene side at bekaem-
pe inflationen og pa den anden side sikre
gkonomisk vaekst. Rentesankninger fra bade
Federal Reserve i USA og Den Europziske
Centralbank bidrog i andet halvar 2024 til
@get stabilitet pa obligationsmarkedet, under-
stgttet af aftagende inflation.

Geopolitiske spandinger pavirkede priser pa
ravarer og skabte i perioder usikkerhed szer-
ligt inden for energi og fgdevarer. Overordnet
set havde spandingerne dog begrenset ef-
fekt pa de globale aktiemarkeder.

Efter valget af Trump som ny praesident i USA
blev den amerikanske dollar styrket og de
amerikanske aktier Igftet markant i forhold til
andre regioner.

Afkastet pa unoterede investeringer havde i

2024 vanskeligt ved at fglge med det bgrsno-
terede marked i lighed med 2023.
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Investeringer fordelt pa flere typer aktiver

& & e
58,3%

Obligationer

20,8%
Stats- og realkreditobligationer

Stats- og realkreditobligationer fra lande med
hgj kreditvurdering. Investeringerne foretages
primaert i Danmark.

6,5%
Obligationer med hgj kreditveaerdighed
Obligationer udstedt af virksomheder med

hgj kreditvurdering. Investeringerne foretages
primaert i USA og Europa.

18,0%
Hgjrente obligationer

Obligationer udstedt af virksomheder med
lav kreditvurdering. Investeringerne foretages
primaert i USA og Europa.

8,8%
Emerging markets obligationer
Statsobligationer fra lande med lav kreditvur-
dering, eksempelvis Brasilien og Mexico.

4,2%

Hedgefonde

Hedgefonde anvender gearing og komplekse
redskaber, typisk rentederivater, samt stats-
og realkreditobligationer, primaert i Europa.

Aktier

20,9%

Obligationer
Ilikvide aktiver
58,3%
’

e [
20,8%

lllikvide aktiver

5,8%
Private Equity

Ikke-bgrsnoterede aktier. Investeringerne
foretages primaert i USA og Europa.

6,7%
Infrastruktur

Investeringer i industrianlaeg, energiproduk-
tion, distribution mv., eksempelvis vindmgl-
leparker og gasledninger. Investeringerne
foretages primeert i Europa og USA.

8,3%
Ejendomme

Investeringer i ejendomme til eksempelvis
bolig, kontor og detail. | Danmark er det
primzere fokus, men derudover bliver der ogsa
investeret i USA, Europa og resten af verden.

® it

20,9%

Aktier

18,8%
Globale aktier (developed markets)
Bgrsnoterede aktier fra lande med hgijt
udviklede kapitalmarkeder, eksempelvis
USA, Vesteuropa og [apan.

2,1%
Emerging Markets aktier

Bgrsnoterede aktier fra lande med mindre
udviklede kapitalmarkeder, eksempelvis
Brasilien og Mexico.

Investeringer fordelt
pa flere typer aktiver

Pensionskassen forsgger Igbende — ud
fra en valgt risiko — at opna det stgrst
mulige afkast. Ud fra det fastleegger
pensionskassen den ideelle sammensaet-
ning af investeringer, og arbejder derefter
Igbende for at sikre, at pensionskassens
sammensztning af investeringer er sa
teet pa den ideelle fordeling (strategisk
benchmark) som muligt. Langt stgrste-
delen af medlemmerne far i dag forrentet
deres pensionsopsparing med sakaldt
gennemsnitsrente, hvor afkast udjaevnes
over flere ar. Grafikken viser den sam-
menszetning af investeringsaktiver, som
pensionskassen tilstreeber for medlem-
mer med opsparing i gennemsnitsrente.
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Samlet set har det resulteret i et investerings-
afkast i 2024 pa 9,5 pct., hvilket kommer i
forlengelse af et afkast pa 8,3 pct.i 2023.

Over en 5-arig periode har pensionskassen

opnaet et arligt investeringsafkast til laagerne
pa 5,8 pct.

Pensionskassen gger afkast i 2024

20

-10,4%

-15

2020 2021 2022 2023 2024

Investeringsafkast af investeringsaktiverne
fgr pensionsafkastskat, pct.
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Forventninger 2025

2025 forventes at blive endnu et fornuftigt
investeringsar. Vaeksten forventes globalt at
vere solid, og inflationen ventes fortsat at af-
tage gradvist. De fleste bgrsnoterede marke-
der eri et historisk perspektiv prissat relativt
hgit, hvilket betyder, at forventningerne til af-
kast for 2025 er mere moderate sammenlig-
net med 2024.

Der er dog betydelige risici forbundet med
dette hovedscenarie, hvor bl.a. risikoen for
protektionistisk handelspolitik med strattold
pa varer og tjenesteydelser vil kunne fa en
negativ effektiv pa den globale handel og
ramme finansmarkederne internationalt.

Afkast af investeringsaktiver og benchmark

Afkastet af investeringsaktiverne i 2024 er
2,8 pct.point lavere end strategisk bench-
mark, som er markedsafkastet ved en tilsva-
rende sammensatning af investeringer. Det
var primart forvaltningen af aktier, som I3
bag det store negative merafkast, hvilket
primaert skyldes to forhold:

For det fgrste gav unoterede aktier et mar-
kant lavere afkast end benchmark, som tager
udgangspunkt i bgrsnoterede aktieindeks.

For det andet gav forvaltningen af bgrsnote-
rede aktier et lavere afkast end benchmark,
hvor syv store amerikanske teknologiselska-
ber stod for hovedparten af afkastet.

Afkast i 2024, pct.

Investerings- Strategisk
aktiver benchmark

Bgrsnoterede

investeringer™® 12,8 12,9
Unoterede investeringer 1,1 10,9
Investeringer i alt 9,5 12,4

*Inklusive derivater og seniorlan.

Bgrsnoterede aktier var den stgrste bidrags-
yder med et afkast pa hele 27 pct. Som navnt
ovenfor var afkastet dog lavere end bench-
mark.

Bgrsnoterede obligationer bidrog ogsa posi-
tivt til afkastet, og her bidrog den aktive for-
valtning til at skabe et hgjere afkast end
benchmark.

Afkast pa inflation og reale aktiver var deri-
mod negativt. Inden for inflation var arsagen,
at inflationen faldt mere end ventet samt et
ledsagende fald i forventningerne til den
fremtidige inflation. Det negative afkast for
reale aktiver var drevet af et lavt afkast for
ejendomme og et negativt afkast for infra-

a\'f
INDHOLD = %
(4

struktur. For reale aktiver var der positivt
merafkast for ejlendomme, mens forvaltningen
af infrastruktur gav et mindre afkast end
benchmark.

Set over 10 ar har Lagernes Pension — trods
negativt merafkast i 2024 - haft et arligt
merafkast pa investeringsaktiverne pa 0,3 pct.
point ift. benchmark.

Set over 20 ar har merafkastet vaeret knap 1
pct.point arligt. Dette akkumulerer over peri-
oden til godt 750.000 kr. mere i pension pr.
investeret million kr.

Vores forvaltning af pensionsformuen

Malet er at opna det stgrst mulige afkast efter
omkostninger under hensyn til den valgte
risiko.

Bestyrelsen fastleegger arligt den ideelle
sammensztning af investeringer i Legernes
Pension (strategisk benchmark). Det tager
ud-gangspunkt i et globalt investeringsuni-
vers og viser fordelingen af investeringer pa
risikoklasserne renter, inflation, kredit, aktier,
reale aktiver og risikomitigerende strategier. |
begyndelsen af 2024 justerede Laegernes
Pension det strategiske benchmark. Justerin-
gen blev gennemfgrt for at opnd mindre fgl-
somhed over for renteudviklingen (mindre
gevinst ved faldende renter) og stg@rre fglsom-
hed over for inflationsudviklingen, via indeks-
obligationer (stgrre gevinst ved stigende
uventet inflation). Derudover reducerede pen-
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sionskassen eksponeringen til aktierisici og r {
ggede den til kreditrisici.

| 2024 er der truffet beslutning om ikke lenge-
re at anvende aktiv forvaltning af bgrsnoterede
aktier. |usteringen af investeringsstrategien
skyldes, at den aktive forvaltning af bgrsnote-
rede aktier ikke har givet det gnskede meraf-
kast de seneste fem ar, og det heller ikke er
forventningen, at det vil ske fremover. Derfor
har vi nu implementeret en passiv strategi, hvor
vi fglger et indeks.

Der investeres fortsat aktivt pa andre omrader.
De fleste af investeringerne forvaltes af ekster-
ne forvaltere med specialkompetencer inden
for deres specifikke omrader. Pensionskassens
opgave bestar i at fastlaagge den overordnede
investeringsstrategi, udvalge og overvage in-
vesteringerne samt vaelge de rette forvaltere.

For de ikke-bgrsnoterede investeringer sker
investeringerne gennem fonde og i partner-
skaber med andre pensionsselskaber. Hoved-
parten af de bgrsnoterede investeringer sker
gennem investeringsforeningen og kapital-
foreningen i Lagernes Invest.

1 2024 valgte pensions-
kassen at stoppe med
~ aktiv forvaltning af bgrs-
‘ noterede aktier. Leger-
nes Pension anvender
~ stadig aktiv forvaltning
pa @gvrige omrader.
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Bankaktiviteter N LECERNES

Bank for leger og deres husstand

Legernes Bank er for leger, l2gestuderende

og deres husstand. | 2024 skiftede mere end

3.000 kunder til Laegernes Bank, der har over

40.000 kunder. Tilgangen er fordelt pa cirka

1.000 leger og legestuderende, som valgte

| I & g e l o

at placeres deres NemKonto i banken, samt
yderligere cirka 2.000 medlemmer af deres
husstand.

I b

et

v‘_
Laegernes Bank tilbyder radgivning om alle al- ’ ‘
mindelige bankforretninger, herunder investe- s
ring, boligfinansiering og daglige bankydelser, ;I' ‘8
samt finansiering af laegepraksis. Derudover \
tilbydes formueradgivning, som indeholder en
detaljeret gennemgang og overblik over gko-
nomien ved pensionering.

n_—_

- —
=,

Malrettet tilbud til
studerende og nyuddannede

i
L[\-

| 2024 udviklede Laegernes Bank szrligt favo-
rable tilbud til l=egestuderende og nyuddan-
nede leger med behov for at fa finansieret
bolig. Ved at tilbyde disse kunder nogle af
sektorens mest konkurrencedygtige priser og
vilkdr har Laegernes Bank gnsket at under-
stgtte de leegestuderende og nyuddannedes
muligheder og behov for at kgbe bolig pa et
tidspunkt, hvor pengene ofte er sma.

-~
-
v

Legernes Bank er ejet

af dig som medlem af
Leegernes Pension.

5a hvorfor jkke veelge
et o i, o tbyder gt andet dor | din egen bank 0g de
fordele, det giver?

for ens priser og vilkar til ens kunder. Kunder,
der benytter Leegernes Bank som deres pri-
maere bank med NemKonto og lanebehov, og
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Positiv udvikling i
forretningsomfang

+3.000

nye kunder, leger og medlemmer
af deres husstand skiftede |
2024 til Legernes Bank.

40.000

kunder i alt

A% LAGERNES
o\ BANK

Udlan:

+5% G
Indlan:

+10%

Realkreditlan via Totalkredit:

+14%
5,8 mia. kr. N

rundede den samlede boligfinansiering
i Leegernes Bank i 2024.
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derfor legger en stgrre del af deres bankfor-
retninger i banken, kan fa bedre priser. Ind-
lanskunder tilbydes mulighed for hgjere rente
ved opsparing gennem Laegernes Opsparing
eller Leegernes Tidsindskud.

Fortsat stor aktivitet pa boligmarkedet

Interessen for at kgbe bolig var i begyndelsen
af aret praeget af usikkerhed om betydningen
af @ndringer i boligbeskatningen, men allere-
de fra 2. kvartal steg interessen for boligkgb,
som ramte samme hgje niveau som tidligere
ar. Den samlede boligfinansiering i Laegernes
Bank rundede i 2024 5,8 mia. kr. Et hgjere
renteniveau fik flere lzeger til at vaelge fast
rente pa deres boligfinansiering.

I 3. kvartal blev rentestigninger aflgst af ren-
tenedsaettelser, og ogsa Laegernes Bank san-
kede renterne pd bade indlan og udlan.

Staerk position i kamp om boligkunder

| 2024 blev konkurrencen skaerpet om bolig-
kgberne, og mange pengeinstitutter introdu-
cerede sarlige produkter til boligfinansiering
med lav rente til nye boligkgbere. Laegernes
Bank har gnsket at fastholde sin staerke posi-
tion i markedet ved at senke renten for alle
kunder med produktet boliglan. Dermed far
ogsa kunder, som allerede har finansieret bo-
ligkgb gennem Laegernes Bank, glade af de
lavere renter.

Positiv udvikling i forretningsomfang
Det samlede forretningsomfang med kunder-
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ne steg fra 37,0 til 40,9 mia. kr. i 2024. Det
skyldes en vaekst i bade indlan, udlan, Total-
kreditlan og formue under forvaltning i inve-
steringsproduktet Portefgljepleje.

Bankens udlan voksede med 327 mio. kr. i
arets Igb. Det er en stigning pa 5 pct. Stignin-
gen skyldes i hgj grad legernes interesse for
boliglan.

Totalkreditlan steg med 14 pct. i 2024.

Det samlede indlan steg med 10 pct. Stig-
ningen skyldes dels, at flere leeger har valgt
Legernes Bank som deres foretrukne bank,
og dels en faldende interesse for at investere.
Derudover har favorable vilkar for indlan via
Legernes Opsparing og Legernes Tidsind-
skud tiltrukket indlan.

Bankens indlansoverskud blev i 2024 gget til
2,1 mia. kr. mod 1,5 mia. kr. i 2023.

Afkast i investeringsproduktet Portefgliepleje
endte i intervallet fra 4,4 pct. til 19,1 pct. for
de forskellige investeringsstrategier i Portefgl-
jepleje. Afkast var mindre end sammenligne-
ligt afkast, hvilket skyldes, at markedsafkastet
iseer var drevet af fa store amerikanske tekno-
logiselskaber, som udgjorde en relativt mindre
andel af Portefgliepleje. Fra 2025 er Portefgl-
jepleje omlagt til en sakaldt passiv investe-
ringsstrategi, hvilket indebzerer, at afkast pa
aktier vil fglge de globale indeks teettere. Den
samlede formue under forvaltning i Portefgl-
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Forretningsomfang i Leegernes Bank

Pr. 31. december, mia. kr. 2024 2023 2022 2021 2020
Udlan 6,9 6,6 5,7 3,6 2,6
Indlan (inkl. puljeindlan) 9,0 8,1 7,7 6,9 7,4
Garantier 11 0,9 0,9 1,5 1,2
Totalkreditlan 10,3 9,0 8,9 9,5 8,7
Depotveerdi portefgliepleje 13,7 12,4 11,2 14,3 12,2
Forretningsomfang i alt 40,9 37,0 34,4 35,8 32,2

jepleje steg med godt 1,2 mia. kr. og udgjorde
ultimo aret godt 13,8 mia. kr.

Arets resultat i banken

Samlet set realiserede Legernes Bank sit bed-
ste resultat siden bankens etablering i 1992.

Arets resultat i banken blev 119,5 mio. kr.
mod 87,3 mio. kr. i 2023. Det svarer til en stig-
ning pa 36,9 pct. Resultat er i den gvre ende
af den udmeldte forventning ved halvaret
2024, hvor banken opjusterede arets resultat
med 25 mio. kr. til et forventet resultat pa
mellem 75 og 125 millioner kr. efter skat for
2024.

Nettorente- og gebyrindtagter steg med
13,9 mio. kr. til 366,1 mio. kr. Det er 3,9 pct.
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mere end aret fgr og skyldes primart hgjere
gebyrindtaegter som fglge af et gget udlan til
kunder.

Kursreguleringer udgjorde en gevinst pa 3,6
mio. kr. mod et tab pa 30,1 mio. kr.i 2023, og
skyldes et mindre kurstab pa gvrige finansielle
instrumenter i ar end sidste ar pga. en mere
flad renteudvikling. Renteindtagterne pa obli-
gationer udgjorde 47,2 mio. kr. mod 38,4 mio.
kr.i2023.

Omkostninger til personale og administration
blev 208,6 mio. kr. mod 207,3 mio. kr. aret fgr.
Dette fordeler sig pa en stigning i personale-
omkostningerne pa 11,4 mio. kr. samt et fald i
administrationsomkostningerne pa 10,2 mio.
kr. Faldet i administrationsomkostninger skyl-
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Leegernes Bank realiserede i 2024 sit bedste
resultat siden bankens etablering i 1992.

Arets resultat i banken blev

119,5 mio. kr.

des en ekstraordinzer tilbagebetaling af moms
fra tidligere ar.

Laegernes Pensions samlede afkast af Laeger-
nes Bank var 148,6 mio. kr. af den investerede
kapital i 2024. Den investerede kapital bestar
af egenkapital og supplerende kapital pa i alt
1.362 mio. kr.

Kapitalgrundlag

Bankens kapitalgrundlag var ultimo 2024 pa
27,3 pct. mod 28,2 pct. i 2023. De regulatori-
ske krav til bankens kapitalgrundlag blev i alt
opgjort til 21,4 pct. ultimo 2024 mod 21,0
pct. i 2023. Bankens regulatoriske kapital-
overdaekning var derfor 6,0 pct.point ultimo
2024 mod 7,2 pct.point i 2023.

Forventet fortsat positiv udvikling i 2025

Banken forventer en fortsat stigning i antallet
af leger, legestuderende og medlemmer af
deres husstand, som benytter Laegernes Bank
som deres foretrukne bank. Derudover for-
ventes en positiv og sund udvikling i bankens
forretningsomfang i 2025, herunder vaekst i
bade indlan og udlan samt at interessen for at
investere vil stabilisere sig i 2025.
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Investeringsforening

Investeringsforeningen Lagernes Invest be-
sluttede i slutningen af 2024 at lukke ned for
afdelinger, der tilbyder aktiv forvaltning af
danske og globale aktier. Beslutningen blev
truffet pa en ekstraordinaer generalforsamling
og i forleengelse af, at Legernes Pension i
2024 valgte at justere i sin investeringsstra-
tegi og skifte fra aktiv til passiv forvaltning af
bgrsnoterede aktier og i stedet investere via
indeksfonde.

Beslutningen betyder, at fglgende afdelinger
af Laegernes Invest er under afvikling. Afvik-
lingen forventes gennemfgrt i foraret 2025:

e LI Aktier Europa

e LI Aktier Globale

e LI Aktier Globale Akk. - KL

e LI Aktier Globale Il

e || Aktier Il Akk. - KL

e LI Aktier Globale 111

e LI Aktier Globale 11l Akk. KL

e LI Aktier Globale Klimatransition

Samlet var formuen i Leegernes Invest i 2024
pa 87,8 mia. kr. mod 80,2 mia. kr. i 2023. Her-
af ejer Lagernes Pension og Laegernes Bank

69,4 mia. kr., mens andre — primart bankens

kunder — ejer i alt 18,5 mia. kr.

Om Laegernes Invest

Laegernes Invest blev etableret i 2004. Forma-
let med Laegernes Invest er at kunne udbyde
et bredt univers af investeringsafdelinger med
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forskellige aktivklasser og en omkostnings-
effektiv forvaltning til fordel for Laegernes
Pension, pensionskassens medlemmer og
kunder i Leegernes Bank og gvrige kunder.

Gennem Laegernes Invest kan Laegernes Pen-
sion pa en effektiv made investere sammen
med andre investorer og de leger, der har
valgt at benytte Portefgljepleje og LB Pulje-
invest i Laegernes Bank.

Ved at samle investeringerne i Lagernes In-
vest opnar investorer stordriftsfordele og her-
under lavere omkostninger pa en raekke omra-
der.

Legernes Invest er en feellesbetegnelse for
Investeringsforeningen Legernes Invest og
Kapitalforeningen Lagernes Invest. Legernes
Invest omfatter 33 afdelinger fordelt pa 14
aktieafdelinger, 18 obligationsafdelinger og
en blandet afdeling, der alene anvendes i ban-
kens fuldmagtsprodukt (Portefgljepleje).
Investeringer foretages over hele verden og
giver mulighed for at vaelge mellem aktiv og
passiv forvaltning.

Laegernes Bank har et taet samarbejde med
Legernes Invest om distribution, markeds-
fgring, investeringsradgivning, valg og over-
vagning af foreningens gvrige samarbejds-
partnere, som blandt andet omfatter investe-
ringsforvaltere, depotselskab og forvaltnings-
selskab. Samarbejdet omfatter ogsa radgiv-

ning om og overholdelse af foreningernes
politik for baeredygtighed og aktivt ejerskab.

Laegernes Invest danner i flere tilfelde ud-
gangspunkt for et samarbejde med andre

3 3 afdelinger fordelt pa:

14 aktieafdelinger

1 afdeling, der alene
anvendes i bankens
fuldmagtsprodukt

Formuen i Laegernes Invest
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investorer om formueforvaltning og giver
omkostningsbesparelser for alle deltagerne.

Laegernes Pension har bestemmende indfly-
delse i foreningerne.

8 afdelinger i Laegernes Invest
: bliver afviklet i Igbet af
foraret 2025

voksede i 2024 med 7,6 mia.kr. til

87’8 mia. kr.
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Samfundsansvar

Ny regulering fra EU skaerper kravene til infor-
mation om baeredygtighed. For Leegernes
Pension & Bank har det serligt betydning for,
hvordan vi oplyser om bzredygtighed i pro-
dukter, som fremover skal fglge standarder
fastsat i den nye lovgivning.

Opgjort efter EU’s nye regelsat er vores pen-
sionsprodukter kategoriseret som delvist bae-
redygtige, hvorfor de er underlagt szrlige op-
lysningskrav. Oplysningerne fremgar af bilag
til denne arsrapport.

Laegernes Pension & Bank bliver fra regn-
skabsaret 2025 omfattet af et nyt direktiv fra
EU, som gger omfang og krav til rapportering
om baeredygtighed. De nye krav erstatter ars-
rapport om baeredygtighed, "Baeredygtighed
og aktivt ejerskab”, som er offentliggjort siden
2020.

Arbejdet med at forberede rapportering efter
de nye regler er igangsat i 2024 og udggr en
stor del af baeredygtighedsarbejdet i 2025.

For at kunne fokusere pa implementering af
de nye regler er det besluttet at udarbejde en
kort og fokuseret redeggrelse for samfunds-
ansvar for regnskabsaret 2024.

Lees uddybende information om Lagernes
Pension & Banks arbejde med baredygtig-
hed pa www.lpb.dk/baeredygtighed.
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Fravalg af oliestater og udemokratiske lande

Lagernes Pension har serligt siden Ruslands
invasion i Ukraine i 2022 skullet navigere i en
ny gkonomisk og sikkerhedspolitisk virkelig-
hed praeget af stigende spandinger og vaeb-
nede konflikter. Investeringsstrategien er
Igbende tilpasset den nye virkelighed.

| 2024 fravalgte pensionskassen investeringer
for cirka 3,8 mia. kr. i udviklingslande, som ud-
steder obligationer i amerikanske dollars. De
fravalgte investeringer omfatter en lang reekke
lande med velkendte udfordringer pa baere-
dygtighedsomradet i form af bl.a. udemokra-
tisk styreform, negtelse af menneskerettighe-
der, afhangighed af fossil energi og skattely.

| alt er fravalgt investeringer i statsobligatio-
ner og statsejede selskaber fra 74 lande. Heri-
blandt en lang rekke afrikanske og mellem-
gstlige lande sasom som Saudi-Arabien, Qatar,
Kuwait og Egypten.

Pensionskassen vil som fglge af fravalget
fremadrettet ikke vaere investeret i lande, hvis
samfundsgkonomi beror pa udvinding af fossil
energi. Beslutningen har den direkte effekt, at
klimaaftrykket fra portefgljien af statsobligati-
oner bliver reduceret med 18 pct.

Ndr omlaegningen i 2025 er fuldt implemente-
ret, vil portefglien af statsobligationer besta
af 30 lande, og vil langt overvejende veere
investeret i Tyskland, USA, Storbritannien,
Frankrig og Italien.
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3’8 mia. kr.

1 2024 fravalgte pensionskassen
investeringer for cirka 3,8 mia. kr.
i udviklingslande, som udsteder
obligationer i amerikanske dollars.

| alt er fravalgt investeringer i statsobligationer og
statsejede selskaber fra 74 lande med velkendte ud-
fordringer pa beeredygtighedsomradet i form af bl.a.
udemokratisk styreform, naegtelse af menneskeret-
tigheder, afhangighed af fossil energi og skattely.

Nar omlaegningen i 2025 er slaet igennem, vil porte-
fgljen af statsobligationer besta af 30 lande, og vil
langt overvejende vaere investeret i Tyskland, Stor-
britannien, Frankrig, Italien og USA.
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Investeringsstrategien for
2025 sikrer, at portefglien ogsa
fremadrettet lever op til Paris-
aftalens 1,5 graders malsaet-
ning. Det g=elder bl.a. omlaeg-
ning til passiv forvaltning af
den bgrsnoterede aktieporte-
fplje, som fremadrettet investe-
res i overensstemmelse med de
reduktionskrav som fglger af
Paris-aftalens malsatning.
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Baeredygtighedspolitikkens kriterier for eks-
klusion af lande gzlder som hidtil. Politikken
indebzerer fortsat eksklusion af Panama og
andre lande pa EU’s liste over skattely samt
lande omfattet af EU-sanktioner sasom Kina
og Rusland. Beslutningen om fravalg af lande
skal ses i sammenhang med en tidligere be-
slutning om frasalg af russiske investeringer
forud for invasionen af Ukraine i 2022, og fra-
salg af israelske investeringer i forleengelse af
Israel/Palzestina-konfliktens opblussen i 2023.

Laegernes Pension vil fortsat have et stort fo-
kus pa at minimere de investeringsrisici, som
fglger af de stigende geopolitiske spaendinger.

I m3l med ambitigse CO,-reduktioner

Pa generalforsamlingen i 2021 vedtog et stort
flertal af de delegerede, at Leegernes Pension
skulle satte reduktionsmal for investeringer-
nes klimaaftryk. Et forslag pensionskassens
bestyrelsen bakkede op om, og som derfor
besluttede, at Legernes Pension skulle tilslut-
te sig FN-initiativet Net-Zero Asset Owner
Alliance. Tilslutningen betg@d, at pensionskas-
sen forpligtede sig til at opna CO,-neutrale
investeringer inden 2050 i overensstemmelse
med Paris-aftalen.

| 2022 offentliggjorde Leegernes Pension de
fgrste mal for reduktion af investeringernes
klimaaftryk. Malene betgd, at klimaaftrykket
for investeringer i bgrsnoterede aktier og virk-
somhedsobligationer samt danske ejendom-
me ved udgangen af 2024 skulle reduceres
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med henholdsvis 25 pct., 30 pct. og 55 pct.
sammenlignet med ultimo 2019.

Ved udgangen af 2023 naede vi i mal med
malsatningerne. Et ar fgr tid. Ved udgangen
af 2024 er CO,-aftrykket reduceret med hhv.
61 pct. for bgrsnoterede aktier, 51 pct. for
bgrsnoterede virksomhedsobligationer, og 62
pct. for investeringer i danske ejendomme.

CO,-reduktionerne afspejler en raekke aktive
valg i pensionskassens investeringsstrategi
over de senere ar. Det geelder bl.a. skaerpede
kriterier for eksklusion af investeringer i fossil
energi og udelukkelse af selskaber, der udvin-
der og producerer kul, olie og gas. Derudover
har pensionskassen valgt at anvende sakaldte

| mal med ambitigse
CO,-reduktioner % o

. Reduktionsmal 2024

klimabenchmarks. Et valg som betyder, at
CO,-reduktion indgar i styringen af pensions-
kassens investeringer. Det har bl.a. reduceret
investeringerne i de stgrste CO,-udledere i
portefgljen.

Investeringsstrategien for 2025 sikrer, at por-
tefglien ogsa fremadrettet lever op til Paris-
aftalens 1,5 graders malszetning. Det gaelder
bl.a. omlaegningen til passiv forvaltning af den
bgrsnoterede aktieportefglie, som fremadret-
tet investeres i overensstemmelse med de re-
duktionskrav, som fglger af Paris-aftalens
malszetning. Dermed er der sikret fuld kontrol
med de fremtidige CO,-reduktioner i ca. 25
pct. af pensionskassens investeringer.

10 20 30 40 50

Skarpet stemmepolitik pa CO,-udledere

Laegernes Pension har i 2024 skzrpet klima-
kravene til verdens stgrste banker og CO,-ud-
ledere. En ny og skaerpet stemmepolitik pa
klimaomradet betyder, at Laegernes Pension
undlader at stemme for bestyrelseskandidater
i selskaber, der ikke lever op til konkrete kli-
makrav i trdd med Paris-aftalens 1,5 graders
malsaetning.

Med den nye stemmepolitik gnsker vi at ggre
bestyrelser direkte ansvarlige for selskabers
grgnne omstilling.

Politikken omfatter 165 af verdens stgrste
CO,-udledere og 26 af verdens stgrste banker,
og falger af en beslutning, som blev vedtaget

Realiseret ultimo 2024

60 70 80 90 100

/\/\/| Bgrsnoterede aktier:

Danske ejendomme:
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af et stort flertal af de delegerede pa general-
forsamlingen i Laegernes Pension 2023.

| 2024 har Legernes Pension undladt at
stemme for 907 bestyrelseskandidater i 92
selskaber som fglge af den nye stemmepolitik.
Det gzlder bl.a. ved generalforsamlinger i bil-
fabrikanten Ford og fgdevareproducenten
Unilever

Laegernes Pensions politik deles ikke af alle
aktionzrer i de pagzldende selskaber. Vi ud-
gor derfor fortsat et mindretal blandt aktio-
naererne.
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Dataetik og digital robusthed

Styrket digital robusthed

@get digitalisering i den finansielle sektor
skarper kravene til robusthed mod IT-risici.
En hgj grad af IT- sikkerhed er afggrende for
medlemmer og kunders tillid til Laegernes
Pension & Bank og til sektoren generelt. Kun-
der og medlemmer skal til enhver tid vaere
trygge ved vores handtering af data og ser-
vices.

Laegernes Pension & Bank har taget et ve-
sentligt skridt for at styrke sikkerhed og sta-
bilitet i vores digitale infrastruktur med imple-
mentering af EU’s sdkaldte DORA-forordning
(Digital Operational Resilience Act).

Forordningen satter fokus pa, hvordan pensi-
onskassen og banken og andre finansielle in-
stitutioner bade kan og skal styrke sin robust-
hed over for digitale risici. Det indebzerer kla-
re processer for identifikation og handtering
af trusler, som skal sikre, at services fungerer,
selv under cyberangreb eller tekniske proble-
mer. Et arbejde som ogsa omfatter samarbej-
de med IT-leverandgrer.

Ved at integrere forordningens krav i Leeger-
nes Pensions og Legernes Banks daglige drift
har vi gnsket at skabe et staerkere fundament
for at beskytte den digitale infrastruktur. Et
fundament som skal sikre, at services funge-
rer palideligt, ogsa under udfordrende forhold.
Ved at implementere DORA-forordningen
styrker pensionskassen og banken sin evne til
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at imgdekomme bade nutidens og fremtidens
behov i en stadig mere digitaliseret verden.

Ansvarlig brug af data

Laegernes Pension er bevidst om det ansvar,
der fglger med brugen af data, sarligt nar det
gaelder personoplysninger knyttet til medlem-
merne. Fokus er derfor ogsa at sikre, at data
altid behandles pa en ansvarlig og gennem-
sigtig made, der sikrer og styrker tilliden til
pensionskassen. Politik for dataetik beskriver
de principper, der sikrer, at data bliver anvendt
pa en ansvarlig made til gavn for medlemmer-
ne, samtidig med at deres privatliv beskyt-
tes.

Den teknologiske udvikling, herunder mulig-
hederne inden for kunstig intelligens (Al),
skaber nye perspektiver for brug af data. Lz-
gernes Pension vurderer Igbende, hvordan
teknologiske fremskridt med fordel kan an-
vendes, uden at ga pa kompromis med etiske
principper. Overvejelser om — og fremtidig
brug af — nye teknologier overvejes derfor og-
sa ngje og under hensyntagen til medlemmer,
kunder og samarbejdspartneres sikkerhed,
privatliv og tillid. Vores politik har til formal at
sikre, at innovation balanceres med respekt
for medlemmer og kunders data og behow.

Politikken udggr en central rettesnor for vores
tilgang til datahandtering og kan ses i fuld
lengde pa www.lpb.dk/politikker.
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@get digitalisering i den
- finansielle sektor skaerper
. kravene til robusthed mod IT-risici

: Laegernes Pension & Bank har taget et vasentligt
: skridt for at styrke sikkerhed og stabilitet i vores

: digitale infrastruktur med implementering af EU’s
. sakaldte DORA-forordning*

. *Digital Operational Resilience Act
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Risikostyring og solvens

Risikostyring og solvens

Legernes Pension har en steerk solvensmaes-
sig position. Den ggr det muligt at fgre en risi-
kovillig investeringspolitik, som er ngdvendig
for at opna et hgjt investeringsafkast, men
som gger risiko for, at pensioner ma saettes
ned, hvis investeringsafkast bliver lavt.

Som pensionsselskab er Lagernes Pension
udsat for en raekke forskellige risici.

De vaesentligste risici er:

* Livsforsikringsrisici: Pensionshenszettelser
er baseret pa forudsaetninger om, hvor lan-
ge medlemmer lever, hvor mange der flytter
deres pensionsordning mv. Holder de ikke
stik, kan det fgre til, at pensionskassen skal
henszette stgrre belgb.

* Markedsrisici: Investering af formuen giver
risiko for tab pa aktiverne, hvis renter, aktie-
kurser, valutakurser, ejendomspriser mv. &n-
drer sig. Derudover er pensionerne udsat for
risici, hvis renten falder, og der skal henszet-
tes et stgrre belgb.

* Modpartsrisici: Vi kan lide tab, hvis én eller
flere bankforbindelser gar konkurs. Det kan
enten veere tab af kontant indestdende eller
manglende betaling for afledte finansielle in-
strumenter.

* Operationelle risici: Risici som fx nedbrud

af IT-systemer, menneskelige fejl, brand og
tyveri.
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Solvens

Legernes Pension er omfattet af det europee-
iske Solvens ll-regelset for opggrelse af et
solvenskapitalkrav, som skal sikre, at pensi-
onsselskaber vil vaere i stand til at udbetale
fremtidige pensioner.

Vi opggr solvenskapitalkravet ved hjzlp af
standardmodellen, som indeholder en raekke
stressscenarier for de vaesentligste risikotyper.
Stressscenarierne bestemmes ved et konfi-
densniveau pa 99,5 pct., svarende til en 0,5
pct. sandsynlighed for at begivenheden ind-
treffer, fx ved aktiekursfald eller stigning i le-
vetid. Modellen tager hgjde for, at alle stress-
scenarierne ikke ngdvendigvis rammer pa én

gang.

Solvenskapitalkravet svarer til det tab af basis-
kapital, som pensionskassen vil opleve i et
scenarie, der optraeder én gang pa 200 ar, dvs.
et hardt stressscenarie. For ordninger med be-
tinget garanti (TraditionelPension) vil stress-
scenarierne primart pavirke den fremtidige
bonusudlodning og kun i mindre grad basiska-
pitalen. Den stgrste del af solvenskapitalkra-
vet kan derfor henfgres til markedsrisici fra
basiskapitalens investeringer.

Solvensdakningen i Legernes Pension er 256
pct. Det betyder, at basiskapitalen er mere
end dobbelt sa stor som det tab af basiskapi-
tal, vi vil opleve i standardmodellens stress-
scenarie.
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Pensionskassen forberedt pa stress-scenarier

2024 2023 2022 2021 2020

Solvensdaekning i pct. 256 265 276 242 248

Udvikling i 2024
Den solvensmaessige basiskapital er faldet fra

Markedsrisici udger den stgrste risiko

Risikotyper, ult. 2024, mio. kr. Risiko 16.425 mio.kr. til 13.382 mio.kr. Basiskapita-

_ . o len er pavirket positivt af det positive investe-
Livsforsikringsrisici 587 ringsafkast, men negativt af hgjere kontoren-
Markedsrisici 3.935 te samt lavere sats for betaling for fortjeneste
Modpartsrisici 10 og risiko i 2025.

Operationelle risici 468
Gurige risici De solvensmaessige bonushenszttelser er

vrige risici 566 . . .

D Fkati - steget fra 63.707 mio.kr. til 70.160 mio.kr.

Iversifixation ) Bonushenszttelserne er pavirket positivt af,
Risiko i alt 5.233 at arets afkast har veret hgjere end bonustil-

delinger for ordninger med betinget garanti
(TraditionelPension).

Solvenskapitalkravet er faldet fra 6.191 mio.
kr. til 5.233 mio.kr. Solvenskapitalkravet er
pavirket negativt af, at pensionskassens livs-
forsikringsrisici er faldet i Igbet af 2024. Lees
mere om risici og fglsomheder i note 46.
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Ledelse og organisation

Legernes Pension er ejet af medlemmerne.
Det er medlemmerne, der velger de delegere-
de, som udggr generalforsamlingen.

Generalforsamlingen veaelger pensionskassens
bestyrelse og revisorer. Bestyrelsen bestar af
fire leger (medlemmer) og tre eksterne be-
styrelsesmedlemmer indstillet af pensionskas-
sens bestyrelse.

Bestyrelsens ansvar og opgaver

Bestyrelsen varetager den overordnede og
strategiske ledelse og sikrer en forsvarlig or-
ganisering af Lagernes Pension. Det betyder
bl.a., at bestyrelsen skal treeffe beslutning om
den overordnede strategi og forretnings-
model.

Bestyrelsen ansatter den administrerende di-
rektgr og den ansvarshavende aktuar. Besty-
relsen har tilrettelagt sit arbejde i en forret-
ningsorden, og arbejdsdeling mellem bestyrel-
se og direktion er fastlagt i retningslinjer til
direktionen.

For at sikre, at den samlede forretningsmodel
for pensionskasse og bank forvaltes s3 effek-
tivt som muligt, er fire af pensionskassens be-
styrelsesmedlemmer ogsa medlemmer af ban-
kens bestyrelse. Bankens bestyrelse bestar
herudover af et eksternt bestyrelsesmedlem.
Den administrerende direktgr i Leegernes Pen-
sion er ogsa administrerende direktgr i Leger-
nes Bank.
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En gang om aret gennemgar bestyrelserne
koncernens organisation. Bestyrelserne evalu-
erer deres eget arbejde og samarbejde med
administrationen samt vurderer direktionens
ledelse.

Bestyrelsernes og direktionens arbejde un-
derstgttes af en raekke funktioner i den fzelles
administration. Koncernen har 171 fuldtids-
ansatte, der tager sig af medlemsservice,
investering, bankforretning og administration.

Bestyrelsesudvalg

Laegernes Pension har etableret et revisions-
udvalg, som ogsa behandler forhold for Lae-
gernes Bank. Revisionsudvalget bestar af tre
medlemmer fra Leegernes Pensions bestyrel-
se. Revisionsudvalget har samlet set kompe-
tencer med relevans for den finansielle sektor,
og udvalgets formand har kvalifikationer in-
den for regnskabsvaesen og revision.

God selskabsledelse

Bestyrelsen vurderer mindst én gang om aret,
om den er i besiddelse af den viden og erfa-
ring, som er ngdvendig for at lede virksomhe-
den. Vurdering tager udgangspunkt i Finans-
tilsynets vejledninger om krav til viden og er-
faring i de finansielle virksomheders
bestyrelser. Bestyrelsen har med ekstern bi-
stand gennemfgrt selv-evaluering i december
2024 og fundet, at den fuldt ud opfylder de
krav til viden, erfaring og mangfoldighed, som
er krevet.
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Organisation — koncern
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Koncernen arbejder med aktuelle branche-
standarder for god selskabsledelse, herunder
anbefalinger for god selskabsledelse for bgrs-
noterede selskaber og Finans Danmarks ledel-
seskodeks for danske pengeinstitutter. Arbej-
det er beskrevet pa Ipb.dk/selskabsledelse.

Politik for mangfoldighed i bestyrelsen

Bestyrelserne i Leegernes Pension og i Lager-
nes Bank har vedtaget politik for mangfoldig-
hed i bestyrelsen. Formalet med politikken er
at sikre, at bestyrelsernes medlemmer tilsam-
men har de rette kvalifikationer og kompeten-
cer. Det geelder sdledes ogsa en tilstreekkelig
kollektiv viden, faglige kompetencer og erfa-
ring, til at kunne forsta aktiviteterne i Leger-
nes Pension og Lagernes Bank og de risici,
der kan vzere forbundet hermed. Dette med
henblik pa at fremme tilstraekkelig diversitet i
kvalifikationer og kompetencer blandt besty-
relsens medlemmer.

Formalet med mangfoldighed i bestyrelsen er
desuden, at sagerne i bestyrelsen behandles
med forskellige vinkler, og at alle interessen-
ter tilgodeses. Politikken definerer, hvilke kva-
lifikationer og kompetencer der er relevante
at tillegge vaegt ved valg af medlemmer til
bestyrelsen. Til vurdering af, om bestyrelserne
har de rette kvalifikationer og kompetencer,
inddrages henholdsvis Lagernes Pensions og
Laegernes Banks geeldende forretningsmodel
og risikoprofil.

26 ARSRAPPORT 2024




LEDELSESBERETNING | LEDELSE OG ORGANISATION

Whistleblowerordning

Medarbejdere og bestyrelsesmedlemmer i
Legernes Pension og Laegernes Bank kan ind-
berette lovovertredelser begaet af virksom-
heden, medarbejdere eller bestyrelsesmed-
lemmer. Indberetningen foretages via koncer-
nens whistleblowerordning www.|pb.dk/
whistleblower eller direkte til Finanstilsynets
whistleblowerordning.

Konsmaessig sammensatning af ledelsen

Bestyrelsen i Laeegernes Pension har vedtaget
en politik for den kgnsmaessige sammenszet-
ning i bestyrelsen og gvrige ledelseslag. | hen-
hold til Erhvervsstyrelsens vejledning pa om-
radet har Laegernes Pension en ligelig kgns-
fordeling i bestyrelsen.

| det sdkaldte gvrige ledelsesniveau (1. og 2.
ledelseslag) i pensionskassen er der totalt 9
ledere fordelt pa 2 kvinder og 7 maend, hvilket
svarer til henholdsvis 22 pct. kvinder og 78
pct. mand. Maltal for gvrige ledelsesniveau er
i 2024 ikke opnaet, da der ikke er en ligelig
kgnsfordeling. Det er bestyrelsens malsat-
ning at have en ligelig kgnsfordeling i gvrige
ledelsesniveau, sa det underrepraesenterede
kgn udggr mindst 40 pct., dog med det pri-
meere mal at lederne skal have de bedst muli-
ge kvalifikationer og kompetencer.

Virksomhedens gvrige ledelsesniveau omfat-
ter de to ledelsesniveauer, der ligger under
pensionskassens bestyrelse. Det fgrste ledel-
sesniveau omfatter direktionen. Det andet le-
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delsesniveau omfatter personer med ledelses-
ansvar, som refererer direkte til det fgrste le-
delsesniveau.

Ligestillingsmaessige tiltag, der er gjorti 2024
for at gge det underrepresenterede kgn i de
gvrige ledelsesniveauer i Legernes Pension:

* Alle opfordres til at ansgge uanset kgn, og
stillingsopslag udformes sa de appellerer til
begge kgn.

* Begge kgn skal behandles og vurderes ens
ved indkaldelse og afholdelse af ansettel-
sessamtaler.

* Der skal ved interne udnvnelser og lgnfor-
hgjelser vurderes kandidater af begge kgn.

* Der skelnes ikke mellem kgn ved tilbud om
videreuddannelse og personlig udvikling, og
pensionskassen inspirerer alle medarbejdere
uanset kgn til at blive en del af ledelsen.

| 2024 blev den kgnsmaessige sammenszet-
ning i de gvrige ledelsesniveauer forbedret i
retning mod at na mal om ligelig kgnsmaessig
sammensztning senest i 2026.

Lenpolitik

Bestyrelserne har udformet en fzelles Ignpoli-
tik for Leegernes Pension og Laegernes Bank,
der er godkendt af generalforsamlingen. Poli-
tikken skal bidrage til at undga ugnsket ad-
feerd og afledte risici. Den skal ogsa sikre, at
koncernen har det ngdvendige antal medar-
bejdere med rette kvalifikationer og erfaring.

S

M

Kg@nsmaessig sammensaetning
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Qvrige ledelsesniveau (1. og 2. ledelsesniveau)

Medlemmer
Underreprasenteret kgn i pct.
Maltal i pct.
Arstal for opfyldelse af maltal

2024 2023
9 11

22 18
40 40
2026 2026

Det er bestyrelsens malsatning at have en ligelig
kgnsfordeling i de gvrige ledelsesniveauer, sa
mindst 40 pct. er mand henholdsvis kvinder i 2026.

Der udbetales ikke variable Igndele til med-
lemmer af bestyrelser, direktion eller nogen
anden medarbejder, hverken i form af Ign, ak-
tier, optioner eller pensionsbidrag. Der udbe-
tales ikke fratraedelsesgodtggrelser ud over
det, som den administrerende direktgr skgn-
ner, at pensionskassen/banken efter lov og
gxldende praksis er forpligtet til at udbetale
ved virksomhedens opsigelse af medarbejde-
re. Fratredelsesgodtggrelsens stgrrelse fast-
settes sadan, at den ikke er omfattet af reg-
ler om variabel aflgnning i henhold til geelden-
de lovgivning.

Pensionspolitikken er, at pensionskassens/
bankens medarbejdere indbetaler pension i
henhold til den geeldende overenskomst. For

medarbejdere uden for overenskomst, herun-
der medlemmer af direktion og ledende med-
arbejdere, indbetales en selvvalgt procentan-
del af bruttolgnnen til pension.

Honorering af pensionskassens bestyrelse er
fastsat af pensionskassens generalforsamling.
Honoreringen af bankens bestyrelse er fastsat
af bankens generalforsamling til et niveau,
som svarer til honoreringen af pensionskas-
sens bestyrelse. Direktionens og aktuarens af-
Ignning mv. er fastsat af bestyrelsen. @vrige
medarbejderes aflgnning er fastsat af direkti-
onen. Udvalgte ansatte har forlengede opsi-
gelsesvarsler. | gvrigt fglges reglerne i funktio-
nrlovgivningen og i de kollektive overens-
komster for finanssektoren.


http://www.lpb.dk/whistleblower
http://www.lpb.dk/whistleblower
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Bestyrelsesmedlemmer Ledende
medarbejdere

Ulla Hansen Chresten Dengsge
Rune Petring Hasselager £1959 Adm. direktgr
f 1986 Medlem af Lagernes Pension og FAS
Nastformand Mgdeprocent 100 Peter Possing Andersen
Medlem af Leegernes Pension og YL. Valgt 2022, 2024 og kan genvalges 2026. Investeringsdirektgr*
Madeprocent 90. Skal udtrade i 2028.
Valgt 2019, 2021, 2023. Ulrik Hegh Langholz
Skal udtraede i 2025. Finansdirektgr
Claus |grgensen
- f 1967 Sophus Schlosser
-y Investeringsdirekt@r. Forretninggdirektg}r
Tina @ster Larsen Uafhangigt medlem af bestyrelsen.
f1978 Kvalifikationer inden for investering Mikael @stervig Andersen
Formand, advokat, cand.jur. og pension. Bankdirektgr
Uafhaengigt medlem af bestyrelsen. Mgdeprocent 100.
Kvalifikationer inden for jura. Valgt 2019, 2021, 2023 og kan Merete Lykke Rasmussen
Mgdeprocent 100. genveelges 2025, 2027. Ansvarshavende aktuar
Valgt 2018, 2020, 2022, 2024 Skal udtreede 2029.

Michael Christensen
Udviklingschef

og kan genvalges 2026.
Skal udtrede 2028.

Pernille Vormslev Gartner
HR-chef

Anders Lehmann

isti i Niels Olsen Chef for kommunikation og PR

Christian Freitag ons
f 1965 f ; *Tileradt pr. 1. februar 2025
Med| f i . . . . Direktgr.

oy beseemes pension Bjarne Skjodt Hialtalin Uafhangigt medlem af bestyrelsen
og PLO.
N\g q 100 f.1980 _ og formand for revisionsudvalget.

pdeprocen : Medlem af Laegernes Pension og FAS. Kvalifikationer inden for
s S pe e el Mpadeprocent 100. regnskabsvaesen/-revision
2025, 2027. Valgt 2023 og kan genvaelges 2025, 2027. og den finansielle sektor.
Skal udtraede 2029, Skal udtreede 2029. Mgdeprocent 100.

Valgt 2022, 2024 og kan
genvalges 2026, 2028, 2030.
Skal udtraede 2032.
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Arets resultat

Laegernes Pension opndede i 2024 et samlet
investeringsafkast pa 10.371 mio. kr. fgr skat
mod 8.598 mio. kr. i 2023. Efter betaling af
skat og tilskrivning af kontorenter til medlem-
merne blev 4.402 mio. kr. overfgrt til medlem-
mernes kollektive bonuspotentialer.

Pensionskassens samlede resultat skyldes pri-
meert egenkapitalens investeringsafkast og
sekundzrt den risikoforrentning, som overfg-
res fra medlemmerne til egenkapitalen.

Arets resultat efter skat blev et overskud pa
1.073 mio. kr. mod et overskud pa 787 mio. kr.
i2023.

Pa trods af det positive resultat i 2024 blev
pensionskassens egenkapital reduceret fra
11.126 mio. kr. til 9.303 mio. kr. Det skyldes
udlodning af egenkapital pa 2.648 mio. kr.,
der er tilskrevet som medlemskapital i forbin-
delse med overfgrsler af medlemmer til nyt
medlemssystem i Igbet af aret. Medlemskapi-
tal dekker for tab og solvenskrav pa lige fod
med egenkapital. Begge typer kapital anven-
des til at forhgje medlemmernes pensioner.

Vardi til medlemmerne

Medlemmerne fik i 2024 en kontorente pa op
til 4,25 pct. fgr skat i TraditionelPension.

Afkast i 2024 i TraditionelPension var 9,5 pct.
Det typiske medlem i markedsrenteproduktet
FleksibelPension med 30 ar til pension og
middel risiko fik et afkast i 2024 pd 13,9 pct.
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Pensionisttilleegget fra egenkapitalen var i
2024 pa 10 pct. efter skat, hvilket gav et sam-
let udbetalt pensionisttillaeg pa 249 mio. kr.
efter skat mod 268 mio. kr. i 2023. Faldet
skyldes, at medlemmer med medlemskapital
far pensionisttilleg fra medlemskapitalen i
stedet for fra egenkapitalen.

Kontorenten pa opsparingsproduktet Supple-
rende Livrente var 2,0 pct. efter skat i 2024
ligesom i 2023.

Afkast af investeringer

Legernes Pension opnaede i 2024 et samlet
investeringsafkast pa 9,4 pct. mod 8,4 pct. i
2023.

De samlede investeringsafkast for gennem-
snitsrente- og markedsrenteprodukter udgjor-
de i 2024 henholdsvis 9,2 pct. og 12,7 pct. fgr
skat mod 8,3 pct. og 10,3 pct. i 2023.

Medlemsbidrag

Medlemmerne indbetalte 3.449 mio. kr. til
pension i 2024, hvilket er en stigning pa 4,7
pct. i forhold til 3.295 mio. kr.i 2023. Det
skyldes bl.a., at Laegernes Pension har faet
flere medlemmer.

Ydelser

Der blev i 2024 udbetalt pensionsydelser til
medlemmer og pargrende for 3.361 mio. kr.
mod 3.095 mio. kr. i 2023. Stigningen pa 8,6
pct. skyldes primeert, at flere medlemmer er
pa pension.

a\'f
INDHOLD = %
(4

Medlemsbidrag og ydelser 2024

3,4 mia. kr.

Indbetalt til pension

3,4 mia. kr.

atalt til pension

+4,7 pct. +8,6 pct.

Investeringsafkast, pct.

2024 2023
Afkast pa samtlige aktiver 9,4 8,4
Afkast for gennemsnitsrenteprodukter (N1) 9,2 8,3
Afkast for markedsrenteprodukter (N2) 12,7 10,3
Medlemsbidrag, mio. kr.

2024 2023
Obligatorisk ordning 3.491 3.299
-heraf gennemsnitsrente 3.303 3.222
-heraf markedsrente* 188 77
Supplerende Livrente 171 191
Supplerende Invalidepension 30 34
Arbejdsmarkedsbidrag -243 -229
1 alt 3.449 3.295

* Inklusiv indbetaling til forsikringsdekninger (Note 28).
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Omkostninger

Ombkostninger til administration var i 2024 pa
28,6 mio. kr. mod 31,0 mio. kr. i 2023. Faldet i
omkostninger til administration skyldes en
ekstraordinzr tilbagebetaling af moms vedrg-
rende tidligere ar.

Et anerkendt nggletal for omkostningseffekti-
vitet er administrationsomkostninger i forhold
til henszettelserne. Her var Lagernes Pension
blandt de allerbedste i branchen med kun
0,03 pct. ligesom i 2023.

Et andet anerkendt nggletal for omkostnings-
effektivitet er omkostninger til administration
pr. medlem. Det faldt til 480 kr.i 2024 mod
535 kr. aret fgr. Malsatningen om at have et
niveau for omkostninger til administration, der
er lavere end branchens gennemsnit, blev der-
med ogsa opfyldt i 2024. Fokus pa effektiv
administration og samdrift med Laegernes
Bank ggr det muligt at fastholde lave omkost-
ninger til administration.

Omkostninger til investeringsaktiviteter var pa
152,4 mio. kr. mod 190,3 mio. kr. i 2023. Om-
kring halvdelen af omkostningerne er til den
interne forvaltning af investeringsaktiverne,
mens resten er eksterne investeringsomkost-
ninger, som afholdes direkte i stedet for at bli-
ve fradraget i investeringsafkastet i underlig-
gende fonde.
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Omkostninger til administration
udgjorde 480 kr. pr. medlem i
2024 mod 535 kr. i 2023.
Legerne er dermed blandt de
danskere, som betaler mindst
for at fa administreret deres
pensionsordning.
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Aop

AOP er branchens maltal for det samlede om-
kostningsniveau. AOP viser de samlede om-
kostninger til investering og administration
samt risikoforrentning i forhold til medlem-
mernes depoter og kollektive hensattelser.

Omkostningerne til AOP er inklusiv indirekte
investeringsomkostninger, dvs. omkostninger
til investeringsforvaltning, der i regnskabet er
medregnet i investeringsafkastet, som fx om-
kostninger i investeringsforeninger og kapital-
fonde.

AOP opggres et &r forskudt og var i gennem-
snit pr. medlem 1,2 pct.i 2023 mod 1,0 pct. i
2022. stigningen i AOP skyldes risikoforrent-
ning. Renset for risikoforrentning er tallet 1,0
ligesom i 2022. Dette tal er mere retvisende
for Legernes Pension, da betaling tilfalder
egenkapital og medlemskapital, som udbeta-
les sammen med pensionen.

Laegernes Pension hari 2024 for bgrsnotere-
de aktier valgt at overga til passiv forvaltning,
men har fortsat betydelige investeringer, der
fortsat forvaltes aktivt, primeert i obligationer
samt ikke-bgrsnoterede investeringer. Inve-
steringer under aktiv forvaltning har generelt
hgjere investeringsomkostninger, specielt den
ikke-bgrsnoterede del, som dog over tid mere
end opvejes af hgjere forventede afkast.
Laegernes Pensions investeringsforvaltning

31 ARSRAPPORT 2024

har i et arti givet et arligt merafkast pa 0,3
pct.point i forhold til strategisk benchmark.
Merafkastet er opnaet efter, at de hgjere inve-
steringsomkostninger er dekket ind.

Balancens sammensztning

Legernes Pension havde ved udgangen af
2024 aktiver fori alt 125.915 mio. kr. mod
116.829 mio. kr. ved udgangen af 2023. Stig-
ningen skyldes primzert investeringsafkastet i
2024.

Passiverne bestar i al vaesentlighed af forskel-
lige typer pensionshenszettelser samt egenka-
pital og medlemskapital.

De renterelaterede kollektive bonuspotentia-
ler udgjorde 14,2 pct. af medlemmernes de-
poter ved udgangen af 2024, hvilket betyder,
at Legernes Pension forventer at kunne fast-
holde kontorenten selv i tilfelde af betydelige
fald pa de finansielle markeder i Igbet af 2025.

Usikkerhed ved indregning og maling
Usikkerhed ved indregning og maling er be-
skrevet i note 1 Anvendt regnskabspraksis,
Regnskabsmaessige skgn.

Us=dvanlige forhold

Der er i 2024 ikke forekommet usadvanlige
forhold af betydning, der har pavirket indreg-
ning og maling.

Aktiver mio. kr.
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2024 2023
Investeringsaktiver 123.295 113.987
Likvider og gvrige aktiver 2.620 2.842
1 alt 125.915 116.829
Passiver mio. kr.

2024 2023
Egenkapital og medlemskapital 12.092 11.204
Fortjenstmargen 0 0
Kollektive bonuspotentialer 14.356 9.955
Individuelle bonuspotentialer 50.867 52.131
Garanterede ydelser og risikomargen 43.549 39.118
Markedsrenteprodukter 304 125
@vrige passiver 4.748 4.296
1 alt 125.915 116.829
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Forventninger 2025

Vardi til medlemmerne

For TraditionelPension er kontorenten for
2025 fastsat til 5,90 pct. fgr skat.

For GarantiPension er kontorenten fastsat, sa
den garanterede ydelse fastholdes.

For Supplerende Livrente er kontorenten for
2024 fastsat til 2,36 pct. fgr skat.

Indtil medlemmer med TraditionelPension,
hvor hele ordningen er med betinget garanti,
far overfgrt medlemskapital, kan de fa en an-
del af egenkapitalen udbetalt som pensionist-
tilleg, nar pensionen udbetales. Pensionisttil-
leegget er i 2025 fastsat til 10 pct. For de fle-
ste medlemmer forventes overfgrslen af
egenkapital til medlemskapital at ske i Igbet
af 2025.

Investeringsafkast

Egenkapital og medlemskapital investeres
som hovedregel i samme risikofyldte aktiver
som TraditionelPension. Investeringsafkastet
af disse aktiver er derfor bestemmende for
resultatet i Legernes Pension.

Over en 10-arig horisont ligger det forventede
investeringsafkast af det strategiske bench-
mark for TraditionelPension pa 5,8 pct. p.a. for
skat. Fra statusdagen og til ultimo februar
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2025 har investeringsafkastet vaeret pa 2,2
pct. for gennemsnitsrenteprodukterne (N1)
og 2,5 pct. for markedsrenteprodukter (N2).

Det forventede investeringsafkast er forbun-
det med usikkerhed.

Forvaltning af pensionsordningerne

For TraditionelPension er risikoforrentningen
fastsat til 0,25 pct. af depoterne i 2025.

| GarantiPension og den Supplerende Livrente
betales en risikoforrentning pa 0,75 pct. af
depoterne. Risikoforrentningen forventes ikke
at pavirke resultatet nevnevardigt i 2025.

TraditionelPension har tilstrekkelige kollekti-
ve og individuelle bonuspotentialer ved ind-

gangen til 2025 og forventes ikke at pavirke

resultatet i 2025, end ikke ved negative inve-
steringsafkast.

Lave omkostninger

Hgjere aktivitetsniveau, stigende krav til regu-
lering og rapportering presser omkostninger-
ne til administration op. Lagernes Pension
arbejder til stadighed med at effektivisere og
automatisere processer.

-

~

Omkostninger til forvaltning af formuen udggr
en betydelig del af de samlede omkostninger.
Det skyldes, at en stor del af investeringerne
er placeret i aktiver, der forventes at give et
hgit afkast, men hvor omkostningerne til for-
valtning er hgjere end fx i statsobligationer.
Investeringerne er tilrettelagt efter at skabe
et sa hgjt afkast efter omkostninger som mu-
ligt. Vi udnytter stordriftsfordelene ved at in-
vestere sammen med andre institutionelle in-
vestorer, fx via Legernes Invest, fonde, part-
nerskaber og selskaber.

Arets resultat 2025

Resultatet for 2025 vil primaert blive pavirket
af egenkapitalens investeringsafkast samt risi-
koforrentning. Resultat vil derfor i vaesentlig
grad afhange af udviklingen pa de finansielle
markeder. Der kan derfor ikke gives et kon-
kret estimat.

Efterfolgende begivenheder

Siden regnskabsarets afslutning er der ikke
indtradt forhold, som har vaesentlig indflydel-
se pa bedgmmelsen af arsrapporten eller pa
pensionskassens og koncernens finansielle
stilling.
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REGNSKAB

Resultatopggrelse og totalindkomst

Note

28
28

10
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(mio. kr.) Moderselskab Koncern

1. januar - 31. December 2024 2023 2024 2023
Pensionsvirksomhed

Medlemsbidrag, brutto 3.449 3.295 3.449 3.295
Medlemsbidrag i alt 3.449 3.295 3.449 3.295
Indtaegter fra tilknyttede virksomheder 9.106 8.048 - -
Indtaegter fra associerede virksomheder 168 -138 168 -138
Indtaegter af investeringsejendomme 0 0 77 71
Renteindtaegter og udbytter mv. 2.560 1.754 5.206 4.208
Kursreguleringer -1.310 -876 7.563 6.800
Renteudgifter 0 0 -18 -5
Administrationsomkostninger i forbindelse med investeringsvirksomhed -152 -190 -476 -513
Investeringsafkast i alt 10.371 8.598 12.519 10.423
Pensionsafkastskat -1.025 -586 -1.025 -586
Investeringsafkast efter pensionsafkastskat 9.346 8.012 11.494 9.838
Udbetalte ydelser -3.361 -3.095 -3.361 -3.095
Modtaget forsikringsdaekning 0 1 0 1
Pensionsydelser i alt -3.361 -3.094 -3.361 -3.094
Andring i pensionshensattelser for gennemsnitsrente -7.568 -6.781 -7.568 -6.781
Andring i pensionshenszttelser for markedsrente -179 -125 -179 -125
Andring i fortjenstmargen 0 206 0 206
Andring i overskudskapital -63 -16 -63 -16
Administrationsomkostninger -29 -31 -29 -31
Overfgrt investeringsafkast -823 -605 -823 -605
Pensionsteknisk resultat 772 862 2.920 2.688
Egenkapitalens investeringsafkast 971 712 971 712
Resultat af pensionsvirksomhed 1.743 1.574 3.891 3.400
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Resultatopggrelse og totalindkomst o

Note (mio. kr.) Moderselskab Koncern

1. januar - 31. December 2024 2023 2024 2023

Resultatopggrelse (fortsat)

Resultat af pensionsvirksomhed 1.743 1.574 3.891 3.400

Bankvirksomhed

11 Renteindtaegter - - 343 279
12 Renteudgifter - - -105 -45
Netto renteindtagter = - 238 234
13 Gebyrer og provisionsindtaegter mv. (netto) - - 157 146
Netto rente- og gebyrindtaegter - - 395 381
14 Kursreguleringer - - 7/ -43
Andre driftsindtaegter - - 0 0
15 Omkostninger ved bankvirksomhed - - -209 -207
Andre driftsudgifter - - -1 -1
16 Nedskrivninger pa udlan mv. - - 1 2
Resultat af bankvirksomhed fgr skat - - 180 132
Resultat fgr selskabsskat og pensionsafkastskat for egenkapitalen 1.743 1.574 4.071 3.532
17 Skat -670 -787 -711 -816
Koncernresultat - - 3.359 2.716
Minoritetsinteressers andel af resultat - - -2.286 -1.929
Pensionskassens andel af resultat 1.073 787 1.073 787

Totalindkomstopggrelse

Periodens resultat 1.073 787 1.073 787
Anden totalindkomst:

Anden totalindkomst efter skat 0 0 0 0
Periodens totalindkomst 1.073 787 1.073 787

Der fordeles sdledes:

Sikkerhedsfond -965 1.422 -965 1.422
Reservefond 2.038 -635 2.038 -635
1.073 787 1.073 787

35 ARSRAPPORT 2024



REGNSKAB INDHOLD = NY&
o\~
Note (mio. kr.) Moderselskab Koncern
Pr. 31. December 2024 2023 2024 2023
AKTIVER
18 Software mv. 33 26 33 26
Immaterielle aktiver 33 26 33 26
19 Driftsmidler mv. 0 0 0 0
Leasingaktiv 54 17 54 17
Materielle aktiver 54 17 54 17
20 Investeringsejendomme 0 0 2.449 2.315
21 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 74.297 67.914 = -
22 Udlan til tilknyttede virksomheder 300 300 - -
23 Kapitalandele i associerede virksomheder 3.140 3.096 3.140 3.096
Investeringer i tilknyttede og associerede virksomheder i alt 77.737 71.310 3.140 3.096
Kapitalandele 30.683 28.416 68.149 61.778
Investeringsforeningsandele 2.106 1.367 3.151 2.456
37 Obligationer 10.581 10.090 60.496 55.755
Andre udlan 0 0 643 526
Indlan i kreditinstitutter 0 0 63 44
24 Afledte finansielle instrumenter 1.886 2.677 2.109 3.182
26 udlan til bankkunder - - 6.901 6.575
Andre finansielle investeringsaktiver i alt 45.256 42.551 141.513 130.316
25 Investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter 301 126 301 126
Investeringsaktiver 123.295 113.987 147.403 135.852
Investeringsaktiver tilknyttet puljeordninger bank - - 834 743
Tilgodehavender hos medlemmer 11 10 11 10
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 7 11 - -
Andre tilgodehavender 219 50 878 352
Tilgodehavender i alt 237 71 888 363
Aktuelle skatteaktiver 0 0 82 91
Udskudte skatteaktiver 1.352 1.898 1.352 1.898
Likvide beholdninger 709 588 3.482 2.774
Andre aktiver i alt 2.061 2.485 4.916 4.763
Tilgodehavende renter samt optjent leje 39 55 606 572
Andre periodeafgraensningsposter 196 187 196 187
Periodeafgransningsposter i alt 235 243 802 759
Aktiver i alt 125.915 116.829 154.930 142.523
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(mio. kr.) Moderselskab Koncern

Pr. 31. December 2024 2023 2024 2023
PASSIVER

Sikkerhedsfond 5.233 6.198 5.233 6.198
Reservefond 4.069 4.928 4.069 4.928
Pensionskassens andel af egenkapital 9.303 11.126 9.303 11.126
Minoritetsinteresser ekskl. puljeordninger i bank - - 17.646 16.180
Egenkapital i alt 9.303 11.126 26.949 27.306
Overskudskapital 2.789 78 2.789 78
Ansvarlig lanekapital i alt 2.789 78 2.789 78
Pensionshenszettelser gennemsnitsrente 108.772 101.204 108.772 101.204
Pensionshenszettelser markedsrente 304 125 304 125
Fortjenstmargen pa pension og investeringskontrakter 0 0 0 0
Indlan i puljeordninger - - 834 743
Hensattelser til pensions- og investeringsaftaler 109.076 101.329 109.909 102.072
Udskudt pensionsafkastskat 0 24 0 24
Udskudte skatteforpligtelser 0 0 16 16
Andre henszttelser 0 0 3 4
Hensatte forpligtelser i alt 0 24 19 43
Indlan fra bankkunder - - 8.167 7.404
Aktuelle skatteforpligtelser 1.004 586 1.004 586
Afledte finansielle instrumenter 1.721 1.360 2.393 1.606
Geeld til tilknyttede virksomheder 432 494 0 0
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 1.507 1.687 1.612 1.758
Leasingpassiv 54 17 54 17
Anden gzld 27 126 2.031 1.650
Gald i alt 4.745 4.270 15.262 13.021
Forudbetalte medlemsbidrag 2 3 2 3
Andre periodeafgransningsposter 0 0 0 0
Periodeafgransningsposter i alt 2 3 2 3
Passiver i alt 125.915 116.829 154.930 142.523
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Egenkapitalopggrelse

Note (mio. kr.) Moderselskab Koncern
1. januar - 31. December 2024 2023 2024 2023

Egenkapitalbevagelser

Sikkerhedsfond

Saldo primo 6.198 4.776 6.198 4.776

Henlaeggelse af arets resultat -965 1.422 -965 1.422
5.233 6.198 5.233 6.198

Sikkerhedsfonden er bundet til deekning af lovgivningens kapitalkrav

Reservefond

Saldo primo 4.928 5.831 4.928 5.831

Pensionisttilleg -249 -268 -249 -268

Overfgrt til seerlige bonushenszettelser type B -2.648 0 -2.648 0

Henlaeggelse af arets resultat 2.038 -635 2.038 -635
4.069 4.928 6.717 4.928

Pensionskassens andel af egenkapital primo

Sikkerhedsfond primo 6.198 4.776 6.198 4.776

Reservefond primo 4.928 5.831 4.928 5.831

11.125 10.607 11.125 10.607

Reguleringer og henlaeggelser

Henleggelse af arets resultat 1.073 787 1.073 787

Anden totalindkomst i alt 0 0 0 0

Periodens totalindkomst 1.073 787 1.073 787

Pensionskassens andel af egenkapital ultimo

Sikkerhedsfond ultimo 5.233 6.198 5.233 6.198

Reservefond ultimo 4.069 4.928 4.069 4.928
9.303 11.126 9.303 11.126

Minoritetsinteresser ekskl. puljeordninger i bank

Minoritetsinteresser primo - - 16.180 15.414

Regulering ved tilgang/afgang - - -819 -1.163

Andel af arets resultat - - 2.286 1.929

Minoritetsinteresser ultimo - - 17.646 16.180

Egenkapital ultimo i alt 9.303 11.126 26.949 27.306
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REGNSKAB

Noter

1. Anvendt regnskabspraksis

Generelt

Indledning

Arsregnskabet er aflagt i overensstemmelse
med lov om forsikringsvirksomhed med tilhg-
rende bekendtggrelse om finansielle rapporter
for forsikringsselskaber og tvaergaende pensi-
onskasser.

/Endring i anvendt regnskabspraksis
Anvendt regnskabspraksis er ikke @ndret i
forhold til sidste ar.

Generelt om indregning og mdling
Indtaegter indregnes i resultatopggrelsen i
takt med, at de indtjenes. Herudover indreg-
nes verdireguleringer af finansielle aktiver og
forpligtelser, der males til dagsveerdi eller
amortiseret kostpris, i resultatopggrelsen i
den periode, hvori de opstar.

Endvidere indregnes i resultatopggrelsen alle
omkostninger, der er afholdt for at opna arets
indtjening, herunder afskrivninger, nedskriv-
ninger og hensatte forpligtelser samt tilbage-
fgrsler af belgb, der tidligere har vaeret indreg-
net i resultatopggrelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sand-
synligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil
tilflyde selskabet, og aktivets vaerdi kan males
palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er
sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele
vil fraga selskabet. Der indregnes en henszt-
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telse, nar der foreligger en retslig eller faktisk
forpligtelse, og nar det er sandsynligt, at for-
pligtelsen vil blive effektueret, og forpligtel-
sen kan males palideligt. Hensatte forpligtel-
ser males til ledelsens bedste skgn over det
belgb, hvormed forpligtelsen forventes at
kunne indfries.

Indregning af finansielle og afledte finansielle
instrumenter sker pa handelsdagen. Indreg-
ning ophgrer, nar retten til at modtage/afgive
pengestrgmme fra et finansielt aktiv eller pas-
siv er udlgbet, eller hvis den er overdraget, og
pensionskassen i al vasentlighed har overfgrt
alle risici og afkast tilknyttet ejendomsretten.

Ved fgrste indregning males aktiver og for-
pligtelser til dagsveerdi. Dagsveerdi er den pris,
der ville blive opnaet ved salg af et aktiv eller
betalt for at overdrage en forpligtelse i en
normal transaktion mellem markedsdeltager-
ne pa malingstidspunktet. Dagsvaerdi kan
stemme overens med indre vaerdi, hvis indre
veerdi beregnes pa baggrund af underliggende
aktiver og forpligtelser malt til dagsveerdi. Der
er tre niveauer af dagsvaerdimaling:

Niveau 1 er baseret pa noterede priser, der
fremkommer i forbindelse med omszetning i
aktive markeder. Findes der et aktivt marked
for bgrsnoterede kapitalandele, obligationer,
afledte finansielle instrumenter m.m., males
dagsveerdien som udgangspunkt til lukkekur-
sen pa balancedagen.

Niveau 2 er baseret pa observerbare input.
Dette vil veere tilfeldet med afledte finansielle
instrumenter, hvor der ikke er et aktivt mar-

ked, men vardien kan beregnes ud fra udvik-
lingen i det underliggende aktiv der handles
pa et aktivt marked. Dertil aktiver som senior
Ian, som er unoterede kreditudstedelser, der
er analoge til bgrsnoterede hgjrente virksom-
hedsobligationer, og som handles pa et mar-
ked med stort set daglige handler.

Niveau 3 anvendes for finansielle aktiver og
forpligtelser, hvor vaerdiansaettelsen ikke kan
baseres pd observerbare data, enten fordi dis-
se ikke er tilgeengelige eller ikke sk@nnes at
veere brugbare til fastsaettelsen af dagsvaerdi.
| stedet anvendes oplysninger om udviklingen
i investeringen, de finansielle markeder og
&ndringer i risikofaktorerne for investeringen
til at veerdianszette aktivet.

Der overfgres kun mellem kategorierne i veer-
diansettelseshierarkiet, hvis der er @&ndringer
i tilgeengelige data til brug for veerdiansaettel-
se.

Oplysning om aktivernes placering i dagsveer-
dihierarkiet fremgar af note 42.

Ved fgrste indregning males aktiver og for-
pligtelser til dagsvaerdi. Dog males immateri-
elle og materielle aktiver pa tidspunktet for
fgrste indregning til kostpris. Maling efter fgr-
ste indregning sker som beskrevet under de
enkelte regnskabsposter.

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til
danske kroner til transaktionsdagens valuta-
kurs. Ved opggrelse af dagsvaerdien af aktiver
og forpligtelser i fremmed valuta sker omreg-
ningen til lukkekursen for den pagzldende
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valuta pa balancedagen. Alle valutakursregu-
leringer indregnes i posten kursreguleringer i
resultatopggrelsen.

Regnskabsmaessige skgn

Ved regnskabsudarbejdelsen anvendes der
skan, som pavirker stgrrelsen af aktiver og
forpligtelser.

De veaesentligste skgn vedrgrer verdiansttel-
se af pensionskassens unoterede investe-
ringsaktiver og pensionshenszettelser.

Usikkerheden vedrgrende veerdianseettelse af
unoterede investeringsaktiver, herunder kapi-
talandele og ejendomme, skyldes at disse ak-
tiver veerdiansaettes pa baggrund af data som
ikke er observerbare. Veerdiansattelsen er sa-
ledes modelbaseret, og det er derfor ogsa
valgt at forankre vaerdianszettelse i gkonomi-
afdelingen, sa den foretages af en uafhangig
part i organisationen. Dertil foretages investe-
ringerne generelt gennem fonde, hvorved der
modtages et oplaeg til vaerdianszettelse af en
uafhangig instans i fonden med stor indsigt
pa omradet.

Hvad angar vaerdianszettelsen af investerings-
ejendomme males de efter fgrste indregning
til dagsveerdi. Dagsveaerdi beregnes med ud-
gangspunkt i DCF-metoden i regnskabsbe-
kendtggrelsen. Ejendommenes dagsvardi
fremkommer pa baggrund af ejendommens
driftsafkast og et til eiendommen knyttet for-
rentningskrav (afkastprocent). Til at under-
stgtte dagsvaerdiopggrelsen er der indhentet
eksterne maglervurderinger. | forbindelse
med Igbende frasalg af enkeltlejligheder med
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samme beliggenhed, beregnes dagsvaerdien
dog ud fra salgsprisen det seneste ar pa alle-
rede solgte lejligheder korrigeret for forventet
liggetid.

| forhold til opggrelsen af de pensionsmaessi-
ge henszttelser er der indregnet en lang rek-
ke parametre for blandt andet dgdelighed, in-
validitet og medlemsadfard, som er baseret
pa aktuarmaessige analyser.

De ovennzvnte regnskabsmaessige skgn for
unoterede kapitalandele, eiendomme og pen-
sionsmaessige henszttelser er baseret pa for-
udsztninger, som ledelsen anser for forsvarli-
ge, men som af natur er behaeftet med bety-
delig usikkerhed, hvilket kan have betydning
for arsrapporten.

Derudover er der vaesentlige skgn og vurde-
ringer vedrgrende nedskrivninger pa udlan og
tilgodehavender samt henszaettelser pa garan-
tier og kredittilsagn i Leegernes Bank.

Fastlaeggelsen af nedskrivninger pa disse ud-
lan mv. er forbundet med vaesentlige skgn og
vurderinger, herunder vurdering af, om der er
sket stigning i risikoen pa udlanene i forhold
til tidspunktet for fgrste indregning. Ved fgr-
ste indregning indregnes 12-maneders for-
ventet tab. En ubetydelig stigning vil efter-
fglgende medfgre et gget 12-maneders for-
ventet tab, mens en betydelig stigning i
kreditrisikoen eller en vardiforringelse af ud-
lanet vil medfgre beregning af forventet tab
svarende til det forventede kredittab i leveti-
den. Hertil kommer, at fastleeggelsen af tabets
stgrrelse ogsa afhanger af vaerdien af de
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modtagne sikkerheder og forventede penge-

strgmme, hvor vaerdifastsattelsen er forbun-

det med en raekke skgn. Ligeledes er det for-

bundet med vaesentlige skgn at fastsaette det
tidsmaessige interval, hvori pengestrgmmene

modtages.

Koncernregnskab og konsolidering
Koncernregnskabet fremkommer ved sam-
menlagning af regnskabet for pensionskassen
og regnskaber for de tilknyttede virksomhe-
der. Koncernregnskabet er udarbejdet pa
grundlag af reviderede arsregnskaber for alle
de selskaber der indgar i konsolideringen. Ved
sammenlaegningen elimineres koncerninterne
aktiebesiddelser, mellemvaerender og transak-
tioner.

| koncernbalancen er sammenlignelige poster
mellem pensionskasse og bank sammenlagt,
mens poster, der er specifikke for bankvirk-
somhed, er vist pa sarskilte linjer.

Investeringsforeninger og kapitalforeninger
indregnes og males efter samme regler, som
er geldende for pensionskassen. Investe-
ringsforeningernes og kapitalforeningernes
omkostninger indgar i koncernregnskabet un-
der administrationsomkostninger i forbindelse
med investeringsvirksomhed.

Minoritetsinteresser

Minoritetsinteresser vedrgrer konsolidering af
Lagernes Invest som er en fellesbetegnelse
for Investeringsforeningen Laegernes Invest
(ILI) og Kapitalforeningen Laegernes Invest
(KLD).

Minoritetsinteressernes forholdsmaessige an-
del af de konsoliderede virksomheders resul-
tat og egenkapital opfgres seerskilt i tilknyt-
ning til resultatopggrelsen og som en del af
egenkapitalen.

Koncerninterne transaktioner

Til koncerninterne transaktioner regnes falles
administration, Igbende mellemregning og
omkostningsrefusioner. Derudover ogsa sup-
plerende kapital samt uigenkaldeligt tidsind-
skud i Leegernes Bank. Eventuelle kortfristede
mellemvarender udlignes Igbende.

Faelles administration og koncerninterne om-
kostningsrefusioner finder sted pa omkost-
ningsdaekkende basis.

Udlan til tilknyttede virksomheder males efter
fgrste indregning til amortiseret kostpris. For-
rentning af udlan, herunder supplerende kapi-
tal og uigenkaldeligt tidsindskud i Laegernes
Bank, finder sted pa markedsvilkar.

Investerings- og afdekningsaktiver
Regnskabsposten investeringsaktiver er i le-
delsesberetningen afsnit hoved- og nggletal
samt investeringsaktiviteter opdelt i investe-
rings- og afdaekningsaktiver. Afdekningsakti-
ver er renteswaps, renteswaptioner, obligatio-
ner med lav kreditrisiko tilhgrende pensioner
pa garanteret grundlag. Hovedformalet med
disse aktiver er at fglge markedsverdien af
hensaettelserne til pensioner med garanteret
grundlag.

Investeringsaktiver er postens gvrige aktiver
som fx stats-, realkredit- og kreditobligationer,
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aktier, elendomme, private equity, infrastruk-
tur, kreditinvesteringer samt afledte finansielle
instrumenter herunder valutaafdaekning. Ho-
vedformalet med disse aktiver er at skabe det
hgjeste afkast i forhold til den gnskede risiko
for grupper med betinget garanti og markeds-
rente.

Fordeling af realiseret resultat

Realiseret resultat disponeres saledes, at
egenkapitalen og overskudskapital i form af
(seerlige bonushensaettelser type B), far tildelt
et afkast svarende til deres investeringsstrate-
gi. For henszettelser til SIP (supplerende daek-
ning ved invaliditet) tilkendt fgr 1. januar
2024, som ikke er en bonusberettiget ord-
ning, investeres aktiverne, der er knyttet til
ordningen, efter egenkapitalens investerings-
strategi. Det tilhgrende afkast tilgar saledes
egenkapitalen, som til gengzeld daekker alle
former for underskud i gruppen. Ud over det
kan der fra kontributionsgrupperne tilskrives
betaling for risiko og fortjeneste (risikofor-
rentning) jf. Kontributionsbekendtggrelsen.
Hensattelser til SIP tilkendt efter 1. januar
2024, behandles sammen med Tab af er-
hvervsevnedaekningen.

Den del af rets realiserede resultat, som ved-
rgrer kontributionsgruppen for ophgrende liv-
renter (LR), disponeres saledes, at der forlods
henlagges til overskudskapitalen, i form af
serlige bonushensaettelser type A, sa de ud-
gor 4 pct. af de retrospektive henszettelser,
dog mindst svarende til en forrentning med
kontorenten i afdelingen.
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For ordninger med garanti eller betinget ga-
ranti (TraditionelPension og GarantiPension)
fordeles det realiseret resultat i henhold til
kontributionsprincippet. Det indebzerer, at ud-
over den del der gar til egenkapitalen og
overskudskapital i form af seerlige bonushen-
seettelser, fordeles det realiserede resultat til
medlemmerne i form af hensaettelse til kollek-
tivt bonuspotentiale efter evt. udleg fra
egenkapitalen og forbrug af individuelle bo-
nuspotentialer er tilbagebetalt. Medlemmer-
nes andel af et negativt realiseret resultat
nedbringer fgrst et eventuelt kollektivt bo-
nuspotentiale. Herefter nedbringes individuelt
bonuspotentiale for den enkelte kontributi-
onsgruppe. Et resterende negativt resultat
dakkes af egenkapitalen og overskudskapital
i form af sarlige bonushensattelser type B
og fgres pa en udlaegskonto.

For dekningen ved Tab af erhvervsevne knyt-
tet til markedsrenteordningen, FleksibelPensi-
on, og den supplerende invalidepension, SIP,
indgaet fra og med 1. januar 2024, fordeles
resultatet til en udj®vningsreserve, som an-
vendes til at regulere pensionen. Ved under-
skud kan egenkapitalen og overskudskapital, i
form af de seerlige bonushenszattelser type B,
foretage udlaeg.

Resultatopggrelse og anden totalindkomst

Medlemsbidrag

Medlemsbidrag, engangsindskud og overfgrs-
ler fra pensionsordninger medtages i resultat-
opggrelsen for den periode, de vedrgrer. Ind-
teegten er fratrukket arbejdsmarkedsbidrag.
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Indtaegter fra tilknyttede

og associerede virksomheder

Indeholder pensionskassens forholdsmaessige
andel af det samlede resultat i tilknyttede og
associerede virksomheder.

Indtaegter af investeringsejendomme
Resultat af driften af investeringsejendomme
efter fradrag af udgift til eiendomsadministra-
tion. Reguleringer til dagsvaerdien af investe-
ringsejendomme er indeholdt i posten kursre-
guleringer.

Renteindtaegter og udbytter my.

Indeholder renter af obligationer, andre veerdi-
papirer, indlan og tilgodehavender. Herudover
indgar modtagne udbytter og provisionsind-
teegter pa finansielle aktiver. Periodiserede
poster er medtaget.

Kursreguleringer

Savel realiserede som urealiserede kursgevin-
ster og -tab indgar i resultatopggrelsen under
posten "Kursreguleringer” og opggres ud fra
ultimo- eller realisationsvaerdien i forhold til
primobalancen eller anskaffelsesprisen, hvis
aktivet er erhvervet i regnskabsaret. Veerdire-
guleringer samt gevinster og tab, der kan hen-
fgres til valutakursforskelle ved omregning til
danske kroner, indgar ligeledes under denne
post.

Renteudgifter
Posten indeholder primaert renteudgifter til
SKAT.

Administrationsomkostninger

i forbindelse med investeringsvirksomhed
Posten indeholder omkostninger ved kgb og
salg af veerdipapirer og afledte finansielle in-
strumenter samt henfgrte omkostninger til
administration og forvaltning af investerings-
virksomheden.

Pensionsafkastskat

Pensionsafkastskat (PAL) omfatter individuel
PAL og institut PAL. Individuel PAL er skat af
det belgb, der er tilskrevet det enkelte med-
lems depot i regnskabsaret reduceret for PAL
for friholdte medlemmer. Institut PAL er for-
skellen mellem individuel PAL fgr PAL for fri-
holdte medlemmer og PAL-skattesatsen gan-
ge arets samlede investeringsafkast reduceret
med administrationsomkostninger i forbindel-
se med investeringsvirksomhed samt korrige-
ret for lempelser for skat betalt i udlandet. |
tilfelde af institut PAL er negativ indgar den
ikke i posten, der kun viser den PAL som skal
betales for aret.

Pensionsafkastskatten udggr med den geel-
dende skattesats 15,3 pct. for bade individuel
PAL og institut PAL.

Udbetalte ydelser

Posten indeholder arets udbetalte pensions-
ydelser der inkluderer udtreedelsesgodtggrel-
ser.

/Endring i pensionshensaettelser
gennemsnitsrente

Posten omfatter arets @&ndringer i pensions-
henszettelserne med gennemsnitsrente og SIP
samt tab af erhvervsevne.
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/Endring i pensionshensaettelser
markedsrente

Posten omfatter arets a&ndringer i pensions-
hensattelserne med markedsrente.

/Endring i fortjenstmargen
Posten omfatter arets a&ndring i fortjenstmar-
gen.

/Endring i overskudskapital

Posten omfatter arets @&ndringer i overskuds-
kapital (szrlige bonushenszettelser type A og
B).

Administrationsomkostninger
Administrationsomkostninger udggr den del
der vedrgrer pensionsvirksomhed og frem-
kommer som den del, der ikke er overfgrt til
Laegernes Bank eller administrationsomkost-
ninger i forbindelse med investeringsvirksom-
hed.

Administrationsomkostninger omfatter Ign,
gager, sociale bidrag, pensioner samt andre
administrationsomkostninger, herunder arets
af- og nedskrivninger pa immaterielle og ma-
terielle aktiver mv.

Overfgrt investeringsafkast

Den del af det samlede investeringsafkast, der
efter PAL kan henfgres til egenkapitalen i hen-
hold til de regler pensionskassen har anmeldt

til Finanstilsynet.

Andre indtaegter

Andre indtegter omfatter indtagter, der ikke
kan henfgres til pensions- eller investerings-
aktiviteter.
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Renter, udbytte, gebyrer og provisioner
Renteindtaegter og renteudgifter indregnes i
resultatopggrelsen i den periode, de vedrgrer.
Provisioner og gebyrer, der er en integreret
del af den effektive rente, indregnes som en
del af den amortiserede kostpris, herunder
stiftelsesprovisioner i forbindelse med etable-
ring af 1an, og disse indgar ligeledes under
renteindtaegter.

Provisioner og gebyrer, der er led i den Igben-
de ydelse, periodiseres over Igbetiden, og om-
fatter blandt andet garantiprovisioner og ho-
norarer for portefglieforvaltning. @vrige geby-
rer indregnes i resultatopggrelsen pa
transaktionsdagen. Vederlag for formidling af
realkreditlan for Totalkredit opggres efter en
modregningsmodel. Provision for laneetable-
ring indregnes pa tidspunktet for lanets etab-
lering, og vederlag for Igbende servicering af
lantager indregnes i takt med, at banken fore-
star serviceringen og dermed opnar ret til ve-
derlaget. Konstaterede modregningsberetti-
gede tab behandles som en indtaegtsredukti-
on i den periode, hvor der foretages
modregning.

Kursreguleringer

Kursreguleringer for bankvirksomhed bestar
af valutakursreguleringer og vardiregulerin-
ger af aktiver og passiver, der males til dags-
veerdi.

Andre driftsindtaegter

Andre driftsindtegter for bankvirksomhed in-
deholder regnskabsposter af sekundaer karak-
ter i forhold til bankens aktiviteter.
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Ombkostninger ved bankvirksomhed
Omkostninger ved bankvirksomhed omfatter
Ign og gager samt sociale bidrag, pensioner
mv. Posten indeholder derudover alle gvrige
omkostningsarter.

Andre driftsudgifter

Andre driftsudgifter for bankvirksomhed inde-
holder regnskabsposter af sekundaer karakter
i forhold til bankens aktiviteter, herunder bi-
drag til Garanti og Afviklingsformuen.

Nedskrivninger pa udldn mv.
Indeholder tab og nedskrivninger for bank-
virksomhed pa udlan, tilgodehavender hos
kreditinstitutter og garantier.

Skat

Skat indeholder egenkapitalens andel af po-
sten pensionsafkastskat. | tilfelde af der op-
star udskudt skat for aret, fordi institut PAL er
negativ, sa bogfgres effekten her, da det er
egenkapitalen og overskudskapital, i form af
sarlige bonushensattelser type B, som ejer
evt. skatteaktiver. Det betyder sdledes, at evt.
skatteaktiv for medlemmerne i gennemsnits-
rente, er blevet udskiftet med investeringsak-
tiver.

Skat i koncernregnskabet omfatter dertil den
aktuelle selskabsskat i tilknyttede virksomhe-
der, der beregnes af regnskabsarets opgjorte
skattegrundlag, samt @ndringer i udskudt sel-
skabsskat.

Skat indregnes i resultatopggrelsen med den
del, der kan henfgres til aret resultat og i an-
den totalindkomst for poster, som indregnes
under anden totalindkomst.

Minoritetsinteressers andel
Den andel af det samlede resultat, som svarer
til minoritetsinteressernes andel af resultatet.

Anden totalindkomst

Presenteres i forlengelse af resultatopggrel-
sen og indeholder poster, der efter geeldende
regler indregnes som anden totalindkomst.
Pensionskassen og koncernen har pa nuve-
rende tidspunkt ingen poster, som indregnes
under anden totalindkomst.

Balance

Immaterielle aktiver

Under posten "Immaterielle aktiver” indgar
blandt andet anskaffelser af software, udgif-
ter til eksterne leverandgrer til udviklingsom-
kostninger af designprogram og medlemssy-
stem.

Pa tidspunktet for f@grste indregning males im-
materielle aktiver til kostpris, og efterfglgen-
de males aktiverne til kostpris med fradrag af
akkumulerede afskrivninger. Afskrivnings-
grundlaget for et immaterielt aktiv er forskel-
len mellem kgbsprisen for aktivet og restvaer-
dien (scrapveerdien) ved brugstidens ophgr.
Der foretages lgbende en vurdering af rest-
verdien.
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Afskrivninger foretages fra tidspunktet for
feerdigggrelsen linezert over 5 ar.

Materielle aktiver
Under posten "Materielle aktiver” indgar
driftsmidler.

Driftsmidler, der vaesentligst vedrgrer indret-
ning af lejede lokaler og anskaffelse af it-ud-
styr, males pa tidspunktet for fgrste indreg-
ning til kostpris og efterfglgende til kostpris
med fradrag af akkumulerede afskrivninger.
Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt
omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen
indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at
blive taget i brug. Afskrivningsgrundlaget for
et materielt aktiv er forskellen mellem kgbs-
prisen for aktivet og restvaerdien (scrapvardi-
en) ved brugstidens ophgr. Der foretages Ig-
bende en vurdering af restvaerdien.

De forventede brugstider er:

* It-udstyr: 3 ar

* Inventar: 5 ar

* Indretning af lejede lokaler: Restlgbetid pa
lejekontrakterne dog maksimalt 10 ar.

Den regnskabsmaessige vaerdi af immaterielle
og materielle aktiver vurderes arligt for indi-
kationer pa vaerdiforringelse, ud over det som
udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer pa vaerdiforringel-
se, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt
aktiv henholdsvis gruppe af aktiver. Der fore-
tages nedskrivning til genindvindingsveerdien,
hvis denne er lavere end den regnskabsmaes-
sige verdi.
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Som genindvindingsveerdi anvendes den hgje-
ste veerdi af nettosalgspris og kapitalvaerdi.
Kapitalverdien opggres som nutidsvaerdien af
de forventede nettopengestrgmme fra anven-
delsen af aktivet eller aktivgruppen og for-
ventede nettopengestrgmme ved salg af akti-
vet eller aktivgruppen efter endt brugstid.

Under denne post indgar tillige veerdien af
leasingaktiver, som i al vaesentlighed omfatter
pensionskassens leje af lokaler. Verdien af
leasingaktiver er malt til omvurderet vaerdi.

Investeringsejendomme
Investeringsejendomme males efter fgrste
indregning til dagsveerdi. Dagsvaerdi beregnes
med udgangspunkt i DCF-metoden i regn-
skabsbekendtggrelsen, hvor der indregnes
forventede indtaegter og omkostninger for en
11-arig eller lengere budgetperiode. Nutids-
veerdien opggres ved diskontering med et for
hver ejendom individuelt fastsat forrentnings-
krav (afkastprocent). Afkastprocenten afhaen-
ger af beliggenhed, ejendomstype og anven-
delsesmulighed, indretning og vedligeholdel-
sesstand samt lejekontrakternes Igbetid,
lejeregulering og lejeres bonitet. Til at under-
stgtte dagsveaerdiopggrelsen er der indhentet
eksterne maglervurderinger. | forbindelse
med Igbende frasalg af enkeltlejligheder med
samme beliggenhed, beregnes dagsvardien
dog ud fra salgsprisen det seneste ar pa alle-
rede solgte lejligheder korrigeret for forventet
liggetid.
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Investeringsejendomme tilknyttet markeds-
renteprodukter star under posten investe-
ringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter,
der er udspecificeret i noterne.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Posten indeholder dattervirksomheder, hvor
pensionskassen har bestemmende indflydelse.
Det er som udgangspunkt tilfaeldet, nar pensi-
onskassen har mere end 50 pct. af stemme-
rettighederne. Det vurderes dog for den en-
kelte virksomhed, om pensionskassen har reel
indflydelse ud fra muligheden for at pavirke
aktiviteter, ledelsesstruktur og andre vasent-
lige pkonomiske dispositioner.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder er
opgjort efter koncernens regnskabspraksis, og
males til den forholdsmaessige andel af den
regnskabsmaessige indre vaerdi med udgangs-
punkt i virksomhedens senest aflagte arsrap-
port.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder, der
ikke ejes 100 pct. af pensionskassen, indar-
bejdes fuldt ud i koncernregnskabet. Minori-
tetsandelene vises herefter pa separate linjer i
hhv. resultatopggrelsen og under egenkapita-
len.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder til-
knyttet markedsrenteprodukter star under
posten investeringsaktiver tilknyttet markeds-
renteprodukter, der er udspecificeret i noter-
ne.

Udlan til tilknyttede virksomheder
Koncerninterne 13n ydes i henhold til skriftlige
aftaler og er pa markedsvilkar. Mdles efter fgr-
ste indregning til amortiseret kostpris.

Kapitalandele i associerede virksomheder
Posten indeholder virksomheder, hvor pensi-
onskassen som udgangspunkt har mellem 20
og 50 pct. af stemmerettighederne. Det vur-
deres dog for den enkelte virksomhed, om
pensionskassen har reel, betydelig indflydelse
ud fra muligheden for at pavirke aktiviteter,
ledelsesstruktur og andre vaesentlige gkono-
miske dispositioner.

Kapitalandele i associerede virksomheder ma-
les til den forholdsmaessige andel af den regn-
skabsmaessige indre veerdi med udgangspunkt
i virksomhedens senest aflagte arsrapport.

Kapitalandele i associerede virksomheder til-
knyttet markedsrenteprodukter star under
posten investeringsaktiver tilknyttet markeds-
renteprodukter, der er udspecificeret i noter-
ne.

Kapitalandele og
investeringsforeningsandele

Bgrsnoterede kapitalandele og investerings-
foreningsandele males til dagsvaerdi pa balan-
cedagen (noteret pris pa et aktivt marked).

For private equity-investeringer, og andre
unoterede kapitalandele og investeringsfor-
eningsandele, fastleegges dagsvaerdien indivi-
duelt med udgangspunkt i foreliggende rap-
porteringer om investeringernes dagsveerdier,
suppleret med indhentede oplysninger om
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prisudviklingen pa relevante benchmarks, si-
den den senest modtagne rapportering og
frem til balancedagen.

Kapitalandele og investeringsforeningsandele
tilknyttet markedsrenteprodukter star under
posten investeringsaktiver tilknyttet markeds-
renteprodukter, der er udspecificeret i noter-
ne.

Obligationer

Obligationer males til dagsveerdi pa transakti-
onsdagen og males efter fgrste indregning til
dagsveerdi. Bgrsnoterede obligationer males
til dagsveerdi fastsat ud fra den pris, der vil bli-
ve modtaget ved salg, eller den pris, der skal
betales ved en normal transaktion mellem
markedsdeltagere pa balancedagen. Dags-
veerdien af udtrukne bgrsnoterede obligatio-
ner opggres til nutidsvaerdien.

Hvis der ikke findes et aktivt marked, fastsaet-
tes dagsveerdien pa grundlag af veerdiansaet-
telsesteknikker, der har til formal at fastleegge
den transaktionspris, som ville fremkomme
mellem uafhangige parter.

Zndringer til dagsvaerdien indregnes Igbende
i resultatopggrelsen under kursreguleringer.

Obligationer tilknyttet markedsrenteproduk-
ter star under posten investeringsaktiver til-
knyttet markedsrenteprodukter, der er udspe-
cificeret i noterne.

Andre udldn
Andre udlan males til amortiseret kostpris.
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Indlan i kreditinstitutter
Indlan i kreditinstitutter males til amortiseret
kostpris.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter males til dags-
veerdi pa balancedagen. Veerdireguleringer fg-
res i resultatopggrelsen under kursregulerin-

ger.

Udlan til bankkunder

Udlan males ved fgrste indregning til dags-
verdi med tilleeg af de transaktionsomkost-
ninger, som er direkte forbundet med erhver-
velsen eller udstedelsen af udlanet, og med
fradrag for de modtagne gebyrer og provisio-
ner, der er en integreret del af den effektive
rente.

Udlan males efter fgrste indregning Igbende
til amortiseret kostpris med fradrag af ned-
skrivninger ved vaerdi-forringelse.

Nedskrivninger

Der nedskrives for forventede kredittab, og
der henszettes efter samme regler til forven-
tede kredittab pa uudnyttede kreditrammer,
lanetilsagn og garantier. Nedskrivningsregler-
ne er baseret pa en forventningsbaseret mo-
del.

Det forventede tab er beregnet som en funk-
tion af PD (sandsynlighed for misligholdelse),
EAD (eksponeringsvardi ved misligholdelse)
og LGD (tab ved misligholdelse), hvor der er
indarbejdet fremadskuende informationer, der
repraesenterer ledelsens forventninger til den
fremadrettede udvikling.
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Placeringen i stadier og opggrelse af det for-
ventede tab er baseret pa bankens ratingmo-
deller i form af PD-modeller udviklet af Ban-
kernes EDB-central (BEC), og bankens interne
kreditstyring. Udlanene inddeles i 3 stadier.
Stadie 1, udlan med fraveer af betydelig stig-
ning i kreditrisikoen. Stadie 2, udlan med be-
tydelig stigning i kreditrisikoen og stadie 3,
udlan, der er kreditforringede.

Beregningen af nedskrivninger pa eksponerin-
ger i stadie 1 og 2, bortset fra de stgrste eks-
poneringer tillige med de svageste ekspone-
ringer i stadie 2, foretages pa baggrund af en
portefgliemassig modelberegning, mens ned-
skrivningerne pa den resterende del af ekspo-
neringerne foretages ved en manuel, individu-
el vurdering baseret pa tre scenarier (basis
scenarie, et mere positivt scenarie og et mere
negativt scenarie) med tilhgrende sandsynlig-
hed for, at scenarierne indtrzeffer.

Alle nedskrivninger betragtes som individuelle
nedskrivninger.

Investeringsaktiver tilknyttet

bankens puljeordninger

De aktiver vedrgrende bankvirksomhed, som
opsparing for kunder i puljeordninger er pla-

ceret i, males til dagsvaerdi og placeres under
Investeringsaktiver tilknyttet puljeordninger

bank.

Tilgodehavender hos medlemmer
Tilgodehavender hos medlemmer males ved
og efter fgrste indregning til amortiseret kost-
pris med fradrag af nedskrivninger ved vaerdi-
forringelse.

Andre tilgodehavender
Andre tilgodehavender vedrgrer deposita og
tilgodehavender hos samarbejdspartnere.

Aktuelle skatteaktiver

Posten indeholder aktuelle skatteaktiver. Ak-
tuelle skatteaktiver indregnes i balancen med
det belgb, der kan beregnes pa grundlag af
arets forventede skattepligtige indkomst.

Udskudte skatteaktiver

Denne post opstar, nar det individuelle be-
skatningsgrundlag er stgrre end institut-be-
skatningsgrundlaget. PAL-skatteaktivet mind-
skes, nar der er et stgrre institut beskatnings-
rundlag end individuelt beskatningsgrundlag,
og forgges, nar der er et stgrre individuelt be-
skatningsrundlag end institut beskatnings-
grundlag.

Den del af pensionskassens PAL-skatteaktiv,
der ikke er udnyttet inden for 5 ar fra
PAL-skatteaktivets oprindelses ar, vil pensi-
onskassen kunne f& udbetalt af Skattestyrel-
sen. Eftersom kun egenkapitalen ejer evt.
skatteaktiver, som omtalt under posten Skat,
sa sker der ingen modregning af skatteaktiver
i de pensionsmaessige hensattelser.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger bestar af indlan i kredit-
institutter, der ikke er aftaleindskud. Likvide
beholdninger males til dagsvaerdi.

Periodeafgraensningsposter (aktiver)
Periodeafgraensningsposter omfatter tilgode-
havende renter og optjent leje samt afholdte
omkostninger, der vedrgrer efterfglgende
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regnskabsar. Periodeafgransningsposter ma-
les til amortiseret kostpris.

Egenkapital

Henlaeggelser til sikkerhedsfond sker sdledes,
at lovgivningens solvenskapitalkrav mindst er
opfyldt.

Henlaeggelser til reservefond sker, hvis arets
resultat efter overfgrsel til sikkerhedsfond og
overskudskapital viser et overskud.

Posten minoritetsinteresser omfatter minori-
tetsinteressernes andel af egenkapitalen.

Overskudskapital indeholder szrlige bonus-
henszettelser. Type A er tilknyttet gruppe LR
med supplerende ophgrende livrenter. Type B
er tilknyttet gruppe SL med supplerende livs-
varig livrente, pensionister i TraditionelPension
(fra gruppe LP 0,0) konverteret til det nye
medlemssystem i oktober 2024 og medlem-
mer med markedsrenteproduktet. Type B er fi-
nansieret af det realiserede resultat, hvor der
opbygges et belgb svarende til henholdsvis 6
pct.iSL og 2 pct. af indbetalinger til ordnin-
ger i markedsrente og til konverterede ordnin-
ger. For de konverterede ordninger er der ud-
loddet et belgb svarende til 10 pct. af med-
lemmernes depoter fra egenkapitalen til
sarlige bonushenszattelser type B.

Henseettelser til pensions-
og investeringsaftaler

Pensionshenszettelser
Pensionshensattelser udggr verdien af pen-
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sionskassens samlede forpligtelser over for
medlemmerne.

Pensionshensattelserne opdeles i markeds-
rente (FleksibelPension) og gennemsnitsrente
(TraditionelPension og GarantiPension). Hen-
sattelser til FleksibelPension bestar af uga-
ranterede ydelser og en risikomargen, som
svarer til veerdien af medlemmernes opspa-
ringsdepoter. Gennemsnitsrente opdeles i ga-
ranterede ydelser, risikomargen og individuelle
samt kollektive bonuspotentialer. | opggrel-
serne anvendes EIOPAs rentekurve uden brug
af valgfrie tilleeg til diskontering af fremtidige
cash flow.

De garanterede ydelser er beregnet som nu-
tidsvaerdien af de garanterede ydelser pa op-
gorelsestidspunktet (bade ydelser med garan-
ti og ydelser med betinget garanti) tillagt nu-
tidsvaerdien af de forventede fremtidige
udgifter til administration og med fradrag af
nutidsveerdien af de forventede fremtidige
preemier.

Risikomargen er beregnet som det belgb, der
forventeligt vil skulle betales en anden forsik-
ringsvirksomhed for at denne vil overtage risi-
koen ved livsforsikringerne.

Individuelt bonuspotentiale udggr nutidsvaer-
dien af den individuelle bonusforpligtelse,
som med den aktuelle diskonteringsrente fra
EIOPA knytter sig til de garanterede ydelser.

Kollektivt bonuspotentiale er belgb, der er op-
bygget af tidligere ars overskud, og som er
hensat til senere fordeling til medlemmerne.
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Hensttelser til markedsrente i FleksibelPen-
sion opggres til nutidsvaerdien af de pensio-
ner inkl. risikomargen, som medlemmernes
depoter giver anledning til.

Hensattelser til Tab af erhvervsevne og Sup-
plerende invalidepension (SIP indgdet fra 1.
januar 2024) bestar af individuelle henszttel-
ser til tilkendte ugaranterede pensioner, en
henszttelse til endnu ikke opgjorte skader og
en evt. udjevningsreserve, jf. beskrivelsen un-
der Fordeling af realiseret resultat ovenfor.

Henszettelser til Supplerende invalidepensio-
ner tilkendt fgr 1. januar 2024 opggres som
henszttelser til garanterede ydelser, jf. oven-
for.

Fortjenstmargen

Fortjenstmargen opggres som det kommende
ars forventede fortjeneste pa indgaede forsik-
ringskontrakter.

Indlan i puljeordninger
Posten er bankkunders indlan i puljeordninger.
Indlanene males til den opsparede veerdi.

Udskudete skatteforpligtelser

Udskudt skat, der ikke relaterer sig til PAL,
indregnes af alle midlertidige forskelle mellem
regnskabsmaessige og skattemaessige vardier
af aktiver og forpligtelser. Udskudte skatteak-
tiver, herunder skattevzerdien af fremfgrsels-
berettigede skattemaessige underskud, males
til den veaerdi, hvortil aktivet forventes at kun-
ne realiseres. Udskudte skatteaktiver og -for-
pligtelser praesenteres modregnet.

Andre hensaettelser

Denne post bestar af henszttelse til tab pa
garantier og uudnyttede kredittilsagn, hvor
tabsrisikoen opggres i henhold til reglerne ef-
ter IFRS 9.

Indldn fra bankkunder
For bankvirksomhed indregnes, indlan og an-
den gzld til amortiseret kostpris.

Aktuelle skatteforpligtelser

| tilknyttede virksomheder, der er skattepligti-
ge efter selskabsskatteloven, afsettes skat af
arets skattepligtige indkomster.

Aktuelle skatteaktiver og -forpligtelser ind-
regnes i balancen med det belgb, der kan be-
regnes pa grundlag af arets forventede skat-
tepligtige indkomst, modregnet indbetalte
aconto-skatter.

Aktuelle PAL-skatteforpligtelser indregnes i
balancen med det belgb, der er beregnet pa
grundlag af arets forventede PAL-skattepligti-
ge indkomst.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter males til dags-
veerdi pa balancedagen. Vardireguleringer fg-
res i resultatopggrelsen under kursregulerin-

ger.

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker om-
fatter primaert repoforretninger med kreditin-
stitutter. Dertil geeld pa anfordring til kreditin-
stitutter og centralbanker. Alle poster males til
amortiseret kostpris.
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Leasingpassiv

Leasingforpligtelser er opgjort som nutids-
verdien af de fremtidige leasingydelser tilba-
gediskonteret med aftalernes interne rente el-
ler en alternativ lanerente.

Anden gaeld

Anden gald bestar primaert af handelsafvik-
ling som males til dagsvaerdi og bestar af skyl-
dige omkostninger og geld vedrgrende han-
delsafvikling, der omfatter provenuet fra uaf-
viklede kgb af finansielle instrumenter samt
indlgsninger fgr eller pa balancedagen, hvor
betalingen fgrst sker efter balancedagen. Der-
til skyldige belgb til staten, samarbejdspartne-
re og medarbejdere.

Periodeafgraensningsposter (passiver)
Periodeafgraensningsposter omfatter modtag-
ne indtegter, der vedrgrer efterfglgende
regnskabsar. Periodeafgraensningsposter ma-
les til amortiseret kostpris.

Noter

Eventualaktiver

De aktiver der eksisterede pa balancedagen
pa baggrund af tidligere begivenheder, som
kan medfgre fremtidige gkonomiske fordele,
men hvor vaerdien og eksistensen fgrst be-
kreftes efter balancedagen.

Eventualforpligtelser

De passiver der eksisterede pa balancedagen
pa baggrund af tidligere begivenheder, som
kan medfgre fremtidigt traek pa gkonomiske
ressourcer, men hvor vardien og eksistensen
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forst bekraeftes efter balancedagen.

Hoved- og nggletal

Hoved- og ng@gletal er opstillet i overensstem-
melse med Finanstilsynets bekendtggrelse om
finansielle rapporter for forsikringsselskaber
og tvaergaende pensionskasser. Der er ikke
anfgrt nggletal for koncernen, idet disse vur-
deres ikke at give mening pa koncernniveau
under hensyntagen til koncernens forskellig-
artede aktiviteter.
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2. Femarsoversigt
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Resultatopggrelse og balance koncernen, mio. kr. 2024 2023 2022 2021 2020
Resultatopggrelse

Medlemsbidrag 3.449 3.295 3.151 2.994 2.871
Investeringsafkast (efter omkostninger) 12.519 10.428 -15.891 15.966 5.589
Pensionsafkastskat -1.025 -586 -562 -2.170 -946
Pensionsydelser -3.361 -3.094 -2.902 -2.757 -2.607
Zndring i pensionshenszettelser mv. -7.662 -6.608 9.367 -10.724 -5.986
Administrationsomkostninger -29 -36 -35 -32 -31
Resultat af pensionsvirksomhed 3.891 3.400 -6.872 3.277 -1.110
Resultat af bankvirksomhed fgr skat 180 132 101 40 40
Skat -711 -816 2.732 -241 -359
Koncernresultat 3.359 2.716 -4.039 3.077 -1.430
Minoritetsinteressers andel af resultat -2.286 -1.929 2.896 -1.529 2.374
Pensionskassens andel af resultat 1.073 787 -1.143 1.548 945
Balance

Ejendomme 2.449 2.315 2.346 2.453 2.302
Associerede virksomheder 3.140 3.096 3.373 3.393 3.282
Kapitalandele og investeringsforeningsandele 71.300 64.233 58.339 68.611 54.043
Obligationer 60.496 55.755 53.882 64.875 64.034
Afledte finansielle instrumenter 2.109 3.182 4.182 3.011 3.695
Investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter 301 126 - - -
udlan til bankkunder 6.901 6.575 5.718 3.559 2.597
Investeringsaktiver tilknyttet puljer i bank 834 743 647 771 708
@vrige aktiver 7.399 6.498 9.224 3.262 5.992
Aktiver i alt 154.930 142.523 137.711 149.935 136.652
Egenkapital, moder mv. 9.303 11.126 10.607 12.005 10.699
Overskudskapital 2.789 78 62 58 42
Minoritetsinteresser 17.646 16.180 15.414 18.565 19.106
Henszettelser til pensions- og investeringskontrakter 109.909 102.072 95.277 104.944 93.942
Afledte finansielle instrumenter 2.393 1.606 2.428 1.065 703
Indlan fra bankkunder 8.167 7.404 7.037 6.089 6.801
Geeld og hensatte forpligtelser 4.723 4.057 6.886 7.209 5.361
Passiver i alt 154.930 142.523 137.711 149.935 136.652
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2. Femarsoversigt (fortsat)
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Resultatopgorelse og balance moderselskab, mio. kr. 2024 2023 2022 2021 2020
Resultatopggrelse

Medlemsbidrag 3.449 3.295 3.151 2.994 2.871
Investeringsafkast (efter omkostninger) 10.371 8.598 -12.912 14.466 7.990
Pensionsafkastskat -1.025 -586 -562 -2.170 -946
Pensionsydelser -3.361 -3.094 -2.902 -2.757 -2.607
Zndring i pensionshenszettelser mv. -7.662 -6.608 9.367 -10.724 -5.986
Administrationsomkostninger -29 -31 -32 -29 -28
Skat -670 -787 2.747 -232 -349
Arets resultat 1.073 787 -1.143 1.548 945
Balance

Ejendomme 0 0 0 0 0
Tilknyttede og ass. virksomheder 77.737 71.310 66.639 70.407 71.020
Kapitalandele og investeringsforeningsandele 32.789 29.783 25.488 30.262 23.178
Obligationer 10.581 10.090 13.069 19.142 10.062
Afledte finansielle instrumenter 1.886 2.677 3.470 2.853 3.173
Investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter 301 126 - - -
@vrige aktiver 2.620 2.842 3.891 656 620
Aktiver i alt 125.915 116.829 112.557 123.320 108.053
Egenkapital 9.303 11.126 10.607 12.005 10.699
Overskudskapital 2.789 78 62 58 42
Henszettelser til pensions- og inv.kontrakter 109.076 101.329 94.630 104.174 93.234
Afledte finansielle instrumenter 1.721 1.360 2.266 921 601
Geld og hensatte forpligtelser 3.027 2.936 4.992 6.162 3.477
Passiver i alt 125.915 116.829 112.557 123.320 108.053

49 ARSRAPPORT 2024



REGNSKAB | NOTER

3. Nggletal

Nogletal moderselskab

Afkastnggletal, pct.:
Afkast fgr pensionsafkastskat
Afkast for gennemsnitsrenteprodukter
Afkast for markedsrenteprodukter
Risiko pa markedsrenteprodukter
Omkostnings- og resultatnggletal, pct.:
Omkostningsprocent af medlemsbidrag
Omkostningsprocent af hensattelser
Omkostninger pr. medlem (kr.)
Omkostningsresultat
Risikonggletal, pct.:
Risikoresultat
Forrentningsnggletal, pct.:
Egenkapitalforrentning efter skat
Forrentning af overskudskapital tildelt afkast som egenkapital
Forrentning af medlemmernes midler efter omkostninger fgr skat

2024

9,4
9,2
12,7
2,9

0,8
0,03
480
0,00

0,28
11,2

7,0
11,5

2023

8,4
8,3
10,3
3,4

0,9
0,03
535
0,00

-0,12

7,2
8,4
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2022

11,1
11,3

1,0
0,03

566
0,00

0,20
-10,1

12,6
11,1
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2021

13,9
13,8

1,0
0,03
541
0,00

-0,15
13,6

16,5
13,5

2020

8,2
8,3

1,0
0,03
559
0,00

0,05

9,1
11,0
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Note (mio. kr.) Moderselskab Koncern
1. januar - 31. December 2024 2023 2024 2023
4 Medlemsbidrag, brutto

Ordinaere bidrag fra medlemmer 3.478 3.295 3.478 3.295
Livrenteindskud 171 191 171 191
SIP indskud 30 34 30 34
Medbragte udtreedelsesgodtggrelser 13 5 13 5
Arbejdsmarkedsbidrag -243 -229 -243 -229
3.449 3.295 3.449 3.295

Fordeling af medlemsbidrag, brutto:
Bidrag, Igbende 3.238 3.069 3.238 3.069
Bidrag, engangsindskud 211 226 211 226
3.449 3.295 3.449 3.295
Bidrag, individuelt tegnede ordninger 611 637 611 637
Bidrag, tegnet som led i anseettelsesforhold 2.838 2.658 2.838 2.658
3.449 3.295 3.449 3.295
Bidrag, medlemmer med bopael i Danmark 3.413 3.262 3.413 3.262
Bidrag, medlemmer med bopael i andre EU-lande 30 25 30 25
Bidrag, medlemmer med bopzel i gvrige lande 6 8 6 8
3.449 3.295 3.449 3.295
Antal individuelt tegnede ordninger 9.700 10.310 9.700 10.310
Antal ordninger tegnet som led i ansattelsesforhold 44.835 42.694 44.835 42.694
54.535 53.004 54.535 53.004
Heraf antal ordninger, gruppeforsikring kritisk sygdom 27.868 27.216 27.868 27.216
Bidrag, gruppeforsikring kritisk sygdom, som er finansieret af arets bonus 22 21 22 21

Alle pensionsordninger er med ret til bonus.
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Note (mio. kr.) Moderselskab Koncern
2024 2023 2024 2023
5 Renteindt=gter og udbytter mv.
Bgrsnoterede danske kapitalandele 0 0 11 15
Unoterede danske kapitalandele 8 0 66 76
Bgrsnoterede udenlandske kapitalandele 0 0 572 567
Unoterede udenlandske kapitalandele 2.503 1.720 2.503 1.721
Bgrsnoterede danske investeringsforeningsandele 0 0 -33 -35
Danske obligationer 108 131 686 603
Udenlandske obligationer 0 0 1.369 1.188
Renteswaps -77 -111 -77 -111
Renteindtaegter i gvrigt 17 14 108 176
2.560 1.754 5.206 4.208
6 Kursreguleringer

Investeringsejendomme 0 0 139 -26
Bg@rsnoterede danske kapitalandele 0 0 -65 59
Unoterede danske kapitalandele -62 -28 3 -36
Bgrsnoterede udenlandske kapitalandele 0 0 8.677 5.757
Unoterede udenlandske kapitalandele -1.119 -1.819 -1.121 -1.817
Bgrsnoterede danske investeringsforeningsandele 127 72 127 72
Unoterede danske investeringsforeningsandele -4 -24 45 112
Bg@rsnoterede udenlandske investeringsforeningsandele 0 7 0 7
Unoterede udenlandske investeringsforeningsandele 88 62 88 62
Refunderede kapitalforvaltningsafgifter mv. 82 62 82 62
Danske obligationer 93 116 666 769
Udenlandske obligationer 99 113 1.135 1.394
Swaptionskontrakter 0 0 0 0
Renteswaps -332 594 -332 594
Ravareswaps 115 -60 115 -60
Total return swaps -104 -313 -104 -313

Andre finansielle instrumenter (aktieoptioner og 0 0
valutaterminsforretninger mv.) -296 346 -1.890 408
Kursreguleringer i gvrigt 5 -3 0 -244
-1.310 -876 7.563 6.800
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Note (mio kr.) Moderselskab Koncern
2024 2023 2024 2023
7 Administrationsomkostninger i forbindelse med investeringsvirksomhed
Omkostninger ved kgb og salg af vaerdipapirer -9 -11 -38 -43
Forvaltningsafgifter -6 -4 -6 -4
@vrige omkostninger -137 -176 -432 -467
-152 -190 -476 -513
8 Pensionsafkastskat
Regulering tidligere ar -17 0 -17 0
Arets betalte pensionsafkastskat -1.008 -586 -1.008 -586
-1.025 -586 -1.025 -586
9 Udbetalte ydelser
Summer ved dgd:
Ugiftesummer -1 -2 -1 -2
Dgdssummer =7 -6 =7 -6
-8 -8 -8 -8

Summer ved sygdom:
Kritisk sygdom -16 -16 -16 -16

Summer ved udlgb:
Alderssummer -2 -1 -2 -1

Pensions- og renteydelser:

Livrenteydelser -27 -21 -27 -21
Alderspensioner -2.532 -2.324 -2.532 -2.324
Invalidepensioner -315 -311 -315 -311
/A gtefaellepensioner -315 -299 -315 -299
Bgrnepensioner -23 -22 -23 -22
-3.213 -2.978 -3.213 -2.978
Udtreedelsesgodtggrelser -122 -91
PAL kompensation 0 0
Udtraedelsesgodtggrelser -122 -91 -122 -91
Udgifter til revalidering og sygebehandling -1 -1 -1 -1
lalt -3.361 -3.095 -3.361 -3.095
Af pensions- og renteydelser udggr konverteringer -3 -4 -3 -4
Aldersafhangige tillzeg udggr -669 -990 -669 -990
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Note (mio kr.) Moderselskab Koncern
2024 2023 2024 2023
10 Administrationsomkostninger
Personaleudgifter -70 -62 -193 -174
Andre administrationsomkostninger -153 -166 -153 -165
-223 -228 -346 -340
Overfgrt til Laegernes Bank A/S 85 95 0 0
Interne administrationsomk. i alt -138 -132 -346 -340
Overfgrt til investeringsvirksomhed 109 101 109 101
Omkostninger ved bankvirksomhed 0 0 209 207
-29 31 -29 31
Personaleudgifter specificeres saledes:
Lgnninger mv. -148 -133 -148 -133
Pensioner -17 -15 -17 -15
Udgifter til social sikring -5 -4 -5 -4
Lgnsumsafgift -24 -22 -24 -22
Overfgrt til Laegernes Bank A/S 123 112 0 0
-70 -62 -193 -174
Antal ansatte
Det gennemsnitlige antal heltidsbeskaeftigede i regnskabsaret 51,2 46,7 171,2 159,1
Af ovenstaende Ignoplysninger udggr samlet vederlag for:
Ledelsesmedlemmer (direktion og bestyrelse) -4 -3 -8 -7
Ansatte, hvis aktiviteter har veesentlig indflydelse pa pensionskassens risikoprofil ("andre risikotagere”) -11 -10 -22 -22
-15 -13 30 -29
| ovenstaende udggr antallet af medlemmer i hver gruppe:
Direktion 0,5 0,5 2,0 1,0
Bestyrelsen 7,0 7,0 8,0 8,0
Ansatte, hvis aktiviteter har veesentlig indflydelse pa pensionskassens risikoprofil ("andre risikotagere”) 6 6 15 14
Revisionshonorar
Samlet honorar til den generalforsamlingsvalgte revisionsvirksomhed, der udfgrer den lovpligtige revision:
Lovpligtig revision af arsregnskaber 0 -1 =il -1
Andre erkleringsopgaver med sikkerhed 0 0 -1 0
Skatteradgivning 0 0 0 0
Andre ydelser 0 0 0 0
| alt honorarer -2 -1 -3 -2

Honorar for andre erklaeringsopgaver med sikkerhed omfatter lovpligtige erklzeringer overfor Skattestyrelsen og andre offentlige myndigheder, samt andre erklaeringsopgaver i overensstemmelse med branchepraksis.
Honorar for skatteradgivning omfatter assistance forbindelse med PAL, skattekontrol, og omstrukturering af ejendomsselskaber.

Pa pensionskassens hjemmeside kan der pa www.lpb.dk/ledelsesloen findes vederlagsoplysninger for de enkelte medlemmer af pensionskassens direktion og bestyrelse i overensstemmelse med FIL § 77 d, stk. 4.
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Note (mio kr.) Moderselskab Koncern
2024 2023 2024 2023
11 Renteindtagter ved bankvirksomhed
udlan og andre tilgodehavender 0 0 251 205
Obligationer 0 0 47 38
Negative renter for obligationer 0 0 0 0
Kreditinstitutter 0 0 25 21
@vrige renteindtaegter 0 0 20 15
0 0 343 279
12 Renteudgifter ved bankvirksomhed
Indlan og anden geeld 0 0 -105 -31
Negative renter for indlan og anden gzeld 0 0 0 -13
Kreditinstitutter mv. 0 0 0 -1
0 0 -105 -45
13 Gebyrer og provisionsindtagter mv. ved bankvirksomhed
Udbytte af kapitalandele 0 0 1 1
Gebyrer og provisionsindtaegter 0 0 170 156
Afgivne gebyrer og provisionsudgifter 0 0 -14 -1
0 0 157 146
14 Kursreguleringer ved bankvirksomhed
Obligationer 0 0 5 7
Aktier mv. 0 0 0 0
Qvrige 0 0 -13 -50
Kursreguleringer i alt 0 0 -7 -43
Aktiver tilknyttet puljeordninger 0 0 -11 -13
Indlan i puljeordninger 0 0 11 13
0 0 -7 -43
15 Omkostninger ved bankvirksomhed
Personaleudgifter 0 0 -123 -112
Andre administrationsomkostninger 0 0 -85 -95
0 0 -209 -207
16 Nedskrivninger pa udlan mv. ved bankvirksomhed
ZEndring i nedskrivninger 0 0 0 2
Indgaet pa tidligere afskrevne fordringer 0 0 1 0
0 0 1 2
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Note (mio kr.) Moderselskab Koncern
2024 2023 2024 2023
17 Skat
Pensionsafkastskat for egenkapitalen -148 -107 -148 -107
Andring i PAL-skatteaktiv -522 -680 -522 -680
-670 -787 -670 -787
Beregnet skat af drets skattepligtige indkomst 0 0 -42 -29
Ikke fradragsberettige omkostninger 0 0 0 0
Efterregulering i tidligere ars skat 0 0 0 0
Effekt af @ndring i skatteprocent 0 0 0 0
0 0 -42 -29
Skat i alt -670 -787 -711 -816
Aktuel skatteprocent for Laegernes Bank A/S 26,0 25,2
Effektiv skatteprocent 25,8 25,0
18 Software mv.
Anskaffelsessum primo 68 50 68 50
Arets tilgang 18 18 18 18
Arets afgang 0 0 0 0
Anskaffelsessum ultimo 85 68 85 68
Afskrivninger primo 42 35 42 35
Arets tilbageforsel 0 0 0 0
Arets afskrivninger 10 7 10 7
Afskrivninger ultimo 52 42 52 42
Bogfert veerdi ultimo 33 26 33 26
19 Driftsmidler mv.
Anskaffelsessum primo 6 6 6 6
Arets tilgang 0 0 0 0
Arets afgang 0 0 0 0
Anskaffelsessum ultimo 6 6 6 6
Afskrivninger primo 6 5 6 5
Arets tilbagefgrsel 0 0 0 0
Arets afskrivninger 0 0 0 0
Afskrivninger ultimo 6 6 6 6
Bogfert veerdi ultimo 0 0 0 0
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2024 2023 2024 2023
20 Investeringsejendomme
Dagsveerdi primo 0 0 2.315 2.346
Tilgang i arets Igb 0 0 14 24
Afgang i arets Igb 0 0 -18 -30
Arets veerdiregulering til dagsveerdi 0 0 139 -26
Dagsveerdi ultimo 0 0 2.449 2.315
Vaegtet gennemsnit af afkastprocenter, bolig - - 3,94% 3,92%
Vaegtet gennemsnit af afkastprocenter, erhverv = - 4,51% 5,10%
Der har ved maling af investeringsejendomme varet involveret ekstern valuar.
Moderselskab
Egenkapital Egenkapital Arsresultat Ejerandel
(mio kr.) 2024 2023 2024 2024
21 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Navn og hjemsted:
LP Lejligheder P/S, Kgbenhavn* 775 733 62 100%
LP Bolig- og Erhvervsejendomme A/S 388 377 10 100%
LP Erhvervsejendomme P/S 1.125 1.014 126 100%
LP Boligejendomme P/S 371 351 19 100%
LP Real Estate HoldCo P/S 586 518 59 100%
Ejendomsinvesteringer 3.245 2.993
*Fusioneret med Christiansgarden Holding og Kongegarden Holding.
Sammenligningstal er vist som efter fusion.
Navn og hjemsted:
LPK Alternative Investments Kompl. ApS 0 0 0 100%
Arena Ventures 2 LP HoldCo K/S 514 470 43 100%
Lagernes Pensionskasse Gode Wind Il K/S 386 361 18 100%
Infrastruktur og gvrige investeringer 900 831
Navn og hjemsted:
Lagernes Bank A/S, Frederiksberg 1.062 942 52.008 100%
Bankvirksomhed 1.062 942
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Note (mio kr.)
Egenkapital
2024
21 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder (fortsat)

Navn (hjemsted i Kgbenhavn)
Kapitalforeningen Lagernes Invest:
KLI Obligationer Europa 6.858
KLI Aktier Globale Indeks 28.717
KLI Aktier Europa*®* 0
KLI Aktier Globale 11** 0
KLI Aktier Globale™* 0
KLI Aktier Globale 111*¥ 0
KLI Aktier Globale Klima** 0
KLI Aktier Globale V 40.7
KLI Aktier Globale VI** 0
KLI Aktier Emerging Markets** 0
KLI Aktier Emerging Markets Indeks** 0
KLI Obligationer Europa Senior Loans** 0
KLI Aktier Globale Ejendomme 1.222
KLI Obligationer Europa Il 6.401
KLI Obligationer Europa IlI 458
KLI Obligationer Europa IV*¥ 0
Investeringsforeningen Lagernes Invest:
LI Taktisk Allokering 1.296
LI Aktier Danmark 308
LI Aktier Globale Indeks 6.193
LI Aktier Globale Indeks akk. 2.071
LI Aktier Europa 11
LI Aktier Globale 22
LI Aktier Globale Il 20
LI Aktier Globale 111 10
LI Aktier Globale Akk. 10
LI Aktier Globale Il Akk. 12
LI Aktier Globale 11l Akk. 4
LI Aktier Globale Klima 8
LI Obligationer Globale High Yield Akk. 1.985
LI Obligationer Globale High Yield 3.005
LI Obligationer High Yield USA 3.687

*Pensionskassen har bestemmende indflydelse selv ved ejerandele under 50 pct.
** Lukket i 2024
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Egenkapital
2023

6.105
12.974
1.618
2.353
674
1.598
625
2.063
4.373

1.304
45
1.126
5.657
610
852

1.156
298
2.969
1.024
485
265
732
484
171
319
157
341
1.198
1.445
3.878
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Moderselskab

Arsresultat
2024

452
5.357
312
210
5.357

65
148
9478

90

96
444
-22
-7

147
-6
1171
369
81

50

36
24
28
12.

100
139
196

Ejerandel
2024

100,0%
100,0%
0,0%
0,0%
0,0%
0,0%
0,0%
100,0%
0,0%
0,0%
0,0%
0,0%
100,0%
100,0%
44,4%
0,0%

0,9%
89,2%

5,7%

2,5%
39,2%
26,5%
17,5%
38,8%
30,1%
48,9%
72,4%
46,3%
65,3%
53,7%
96,6%
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(mio kr.) Moderselskab
Egenkapital Egenkapital Arsresultat Ejerandel

2024 2023 2024 2024
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder (fortsat)
Navn (hjemsted i Ksbenhavn)
Investeringsforeningen Lagernes Invest: (fortsat)
LI Obligationer High Yield Europa 2.721 2.853 278 95,6%
LI Obligationer Europa 2.391 3.061 123 0,3%
LI Obligationer Europa Akk. 1.426 598 75 7,5%
LI Obligationer Europa Korte 224 210 19 93,9%
LI Obligationer USA 943 1.007 -67 21,8%
LI Indeksobligationer Globale 8.673 5.717 -233 93,5%
LI Obligationer Emerging Markets 2.270 1.462 -17 87,9%
LI Obligationer Emerging Markets Akk. 2.235 1.592 -10 91,4%
LI Obligationer Emerging Markets hard valuta 392 1.108 35 98,7%
LI Obligationer Emerging Markets hard valuta AKK. 370 819 21 99,7%
LI Obligationer Globale Investment Grade 1.873 2.488 18 93,4%
LI Obligationer Globale Investment Grade Akk. 1.967 2.402 13 89,1%
Kapitalforeninger og investeringsforeninger 69.247 63.230
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder i alt 74.454 67.996
Herdf tilknyttet markedsrenteprodukter 156 82

Moderselskab Koncern

2024 2023 2024 2023
Udlan til tilknyttede virksomheder
Udlan til Leegernes Bank 300 300 - -

Se note 49 for yderligere oplysninger.
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Note (mio. kr.) Moderselskab Koncern

2024 2023 2024 2023

23 Kapitalandele i associerede virksomheder
Kapitalandele i associerede virksomheder 3.142 3.099 3.142 3.099
Heraf tilknyttet markedsrenteprodukter 2 3 2 3
Egenkapital* Egenkapital Arsresultat® Ejerandel
2023 2022 2023 2023

Navn og hjemsted (ejendomsinvesteringer):
Ejendomspartnerselskabet af 1/7 2003, Kgbenhavn 5.965 6.650 -435 33,33%
Frederiksberg Centret I/S, Kgbenhavn 1.777 1.981 -122 33,33%
OPP Danmark P/S 1.825 1.825 100 25,00%
Danish real estate credit | general partner ApS 19 63 -2 22,58%
Danish real estate credit | KS 0 0 0 22,58%

*Baseret pa seneste arsrapport fra selskabet.
Selskaberne er i moderselskabet og koncernen opgjort til dagsveerdi.

24 Afledte finansielle instrumenter
Modtaget obligationer og likviditet som sikkerhedsstillelse 290 1.455 290 1.455
Dagsvaerdien af renteswaptioner® 0 0 0 0
Dagsveerdi af renteswaps og inflationsswaps™* 1.150 1.537 1.150 1.537
Dagsveerdi af ravareswaps** 28 0 28 0
Dagsveerdi af total return swaps** 0 44 0 44
Afgivet obligationer og likviditet som sikkerhedsstillelse 4.739 4.335 4.739 4.335
Dagsveerdi af aktieoptioner/aktiefutures/aktieforwards** 0 192 0 192
Dagsveerdi af kgb eller salg af kreditinstrumenter®* 709 528 709 528
Dagsveerdi af kgb eller salg af fremmed valuta pa termin 0 378 223 883
Dagsveerdi i alt (aktiver) 1.887 2.679 2.110 3.184
Herdf tilknyttet markedsrenteprodukter 1 2 1 2
Dagsvaerdi af renteswaptioner® 0 0 0 0
Dagsveerdi af renteswaps og inflationsswaps™* 1.278 1.091 1.278 1.091
Dagsveerdi af ravareswaps** 4 135 4 135
Dagsveerdi af total return swaps** 0 43 0 43
Dagsveerdi af aktieoptionskontrakter/aktiefutures** 380 39 380 39
Dagsveerdi af kgb eller salg af kreditinstrumenter** 0 0 0 0
Dagsvzerdi af kgb eller salg af fremmed valuta pa termin 59 52 732 297
Dagsveerdi i alt (passiver) 1.721 1.360 2.393 1.606
Dagsveerdi netto 167 1.319 -283 1.579

* | DKK, EUR og USD til styring af rente- og inflationsrisiko for de pensionsmaessige henszttelser med Igbetider op til 20 ar.
** | gbetider op til 12 maneder.
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2024 2023 2024 2023
Investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 156 82 - -
Kapitalandele i associerede virksomheder 2 3 2 3
Investeringer i tilknyttede og associerede virksomheder i alt 158 85 2 3
Kapitalandele 106 34 263 116
Investeringsforeningsandele 10 1 10 1
Obligationer 26 3 26 3
Afledte finansielle instrumenter 1 2 1 2
Andre finansielle investeringsaktiver i alt 143 40 143 40
Investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter 301 126 301 126
Udlan til bankkunder
Pa anfordring - - 24 30
Til og med 3 maneder - - 91 96
Over 3 maneder og til og med 1 ar - - 243 164
Over 1 ar og til og med 5 ar - - 644 535
Over 5 ar - - 5.900 5.750

= - 6.901 6.575

Eventualaktiver

Skattestyrelsen har den 25. november 2015, og den 7. november 2019 udsendt styresignaler vedrgrende EU dommen i ATP sagen. Skattestyrelsen anerkender i overensstemmelse med EU-dommen, at
et pensionsinstitut kan udggre en "investeringsforening” efter momsfritagelsen for "forvaltning af investeringsforeninger”. Det beror pa en konkret vurdering af det enkelte pensionsinstitut, om dette er
omfattet af investeringsforeningsbegrebet. Leegernes Pension har igangsat tilbagesggningssag mod Skattestyrelsen. Da sagerne behandles enkeltvis af Skattestyrelsen er der stor usikkerhed pa hvilket

belgb, der kan forventes tilbagebetalt.
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Pensionshens=ttelser

Ultimo 2024 har Laegernes Pension 5 hovedgrupper: LP (TraditionelPension og GarantiPension Lagernes Pension), LR
(supplerende ophgrende livrenter), SL (supplerende livsvarige livrenter), SIP (supplerende invalidepension) samt FP
(FleksibelPensionalderspension samt forsikringsdaekninger).

LP, LR, SL og SIP er Forsikringsklasse | og LP, LR samt SL er alle gennemsnitsrenteordninger. Ordningerne i LP er enten
TraditionelPension med betinget garanti, eller GarantiPension med ubetinget garanti.

FP er Forsikringsklasse Il (markedsrente) for sa vidt angar opsparingen til alderspension, mens de tilknyttede
forsikringsdaekninger er Forsikringsklasse I. Forsikringer, der giver anledning til en Igbende ydelse er gennemsnitsrente.
Ordningerne i FP er uden garanti. FP blev indfgrt fra og med 1. januar 2023 og alle nye ordninger oprettes i FP.

SIP bestar dels af ordninger med garanti under udbetaling indgdet fgr 2024, dels af ordninger indgaet fra og med
2024, som er gennemsnitsrente uden garanti. Sidstnavnte indgar i risikofzellesskab med de Igbende ydelser i FP.

TraditionelPension udggr fortsat den stgrste ordning, idet ca. 95 pct. af ordningerne er TraditionelPension med betinget
garanti og med en grundlagsrente i 2024 pa 0,0 pct. Ca. 4 pct. i LP er GarantiPension med en grundlagsrente pa 3 pct.
@vrige ordninger udggr tilsammen ca. 1 pct, hvoraf FP udggr ca. 0,3 pct.

Pensionsordningerne i LP bestar af livsvarig alderspension, pension ved tab af erhvervsevne som lege, gtefelle-/
samleverpension, bgrnepension med ophgr ved det 21. ar samt daekning ved visse kritiske sygdomme.

A gtefaelle-/samleverpensionen kan veere livsvarig, ophgrende efter 10 ar eller udggre en mindre engangsydelse. For
ldre ordninger kan der vaere mulighed for at konvertere en del af alderspensionen til en engangsudbetaling.

Pensionsordningerne i FP bestar af livsvarig alderspension med mulighed for at tilkgbe en udbetalingssikring i en
arreekke samt en ratepension. Forsikringsdaekningerne bestar af en sum ved dgd/depotsikring, en deekning ved tab af
erhvervsevne som lzege, bgrnepension med ophgr ved det 21. ar samt daekning ved visse kritiske sygdomme.

Dakning ved visse kritiske sygdomme er for medlemmer med medlemsbidrag over en vis stgrrelse. Dakningen
udgjorde i 2024 160.000 kr. op til alder 60 aftagende til 80.000 kr. til alder 70.

LR blev oprettet i 2005 og indeholder ophgrende livrenter med eller uden garanti ved dgd og tegnet mod indskud. LR
blev lukket for indbetalinger i 2009. Ordningen har en tilknyttet betinget garanti, og grundlagsrenten har i 2024 vzeret
pa 1 pct.

SL blev oprettet i 2015 og er livsvarige livrenter med depotsikring og garantiperiode efter pensionering. Med en SL kan
medlemmerne bl.a. indskyde op til 30 pct. af overskuddet fra egen virksomhed. Ordningen har en betinget garanti, og
grundlagsrenten har i 2024 varet pa 0,0 pct.

SIP blev oprettet i 2020 og er supplerende Invalidepension ved tab af erhvervsevnen som laege. SIP tilbydes i moduler
af 80.000 kr. Grundlagsrenten i SIP under afvikling er 1 pct.
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Note (mio. kr.) Moderselskab Koncern
2024 2023 2024 2023
28 Pensionshensattelser (fortsat)

Pensionshensattelser i alt

Pensionshenszttelser primo 101.329 94.423 101.329 94.423
Fortjenstmargen primo 0 206 0 206
Pensionsmaessige henszettelser 101.329 94.630 101.329 94.630
Kollektivt bonuspotentiale primo -9.955 -6.889 -9.955 -6.889
Anvendte fripolicer 35 99 35 99
Akkumuleret vaerdiregulering primo -323 -218 -323 -218
Retrospektive hensaettelser primo 91.086 87.621 91.086 87.621
Medlemsbidrag 3.449 3.295 3.449 3.295
Rentetilskrivning 3.529 3.126 3.529 3.126
Pensionsydelser -3.359 -3.095 -3.359 -3.095
Omkostningstilleg efter tilskrivning af omkostningsbonus -51 -40 -51 -40
Risikogevinst efter tilskrivning af risikobonus -247 148 -247 148
Administrationshensaettelse 34 31 34 31
Retrospektive henszttelser ultimo 94.441 91.086 94.441 91.086
Akkumuleret veerdiregulering ultimo 316 323 316 323
Kollektivt bonuspotentiale ultimo 14.356 9.955 14.356 9.955
Pensionsmaessige henszettelser 109.113 101.363 109.113 101.363
Fortjenstmargen ultimo 0 - 0 -

109.113 101.363 109.113 101.363
Anvendte fripolicer -37 -35 -37 -35
Pensionshensattelser ultimo 109.076 101.329 109.076 101.329

Pensionshenszaettelser ultimo specificeres sdledes:

Garanterede ydelser 42.194 37.814 42.194 37.814
Risikomargen gennemsnitsrente 1.355 1.304 1.355 1.304
Individuelle Bonuspotentialer 50.867 52131 50.867 52131
Kollektivt bonuspotentiale 14.356 9.955 14.356 9.955
Risikomargen markedsrenteprodukter 0 0 0 0
Markedsrenteprodukter 304 125 304 125

109.076 101.329 109.076 101.329
Medlemmernes andel af realiseret resultat, som er fratrukket individuelt bonuspotentiale 37 35 37 35
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2024 2023 2024 2023
28 Pensionshensattelser (fortsat)

Afdelingen LP

Pensionshenszttelser primo 99.983 93.453 99.983 93.453
Fortjenstmargen primo 0 206 0 206
Pensionsmaessige henszettelser 99.983 93.660 99.983 93.660
Kollektivt bonuspotentiale primo -9.951 -6.888 -9.951 -6.888
Anvendte fripolicer 35 69 35 69
Akkumuleret vaerdiregulering primo -380 -248 -380 -248
Flyttet til FP retrospektiv hensaettelse 0 -48 0 -48
Retrospektive hensattelser primo 89.687 86.545 89.687 86.545
Medlemsbidrag 3.078 3.002 3.078 3.002
Rentetilskrivning 3.483 3.094 3.483 3.094
Pensionsydelser -3.312 -3.059 -3.312 -3.059
Omkostningstilleg efter tilskrivning af omkostningsbonus -34 -25 -34 -25
Risikogevinst efter tilskrivning af risikobonus -273 98 -273 98
Administrationshenszettelse 34 31 34 31
Retrospektive hensattelser ultimo 92.663 89.687 92.663 89.687
Akkumuleret vaerdiregulering ultimo 421 380 421 380
Kollektivt bonuspotentiale ultimo 14.282 9.951 14.282 9.951
Pensionsmaessige henszettelser 107.366 100.018 107.366 100.018
Fortjenstmargen ultimo 0 - 0 -

107.366 100.018 107.366 100.018
Anvendte fripolicer -37 -35 -37 -35
Pensionshensattelser ultimo 107.329 99.983 107.329 99.983

Pensionshenszttelser ultimo specificeres saledes:

Garanterede ydelser 41.173 36.934 41.173 36.934
Risikomargen 1.351 1.300 1.351 1.300
Individuelle Bonuspotentialer 50.523 51.798 50.523 51.798
Kollektivt bonuspotentiale 14.282 9.951 14.282 9.951

107.329 99.983 107.329 99.983
Medlemmernes andel af realiseret resultat, som er fratrukket individuelt bonuspotentiale 37 35 37 35
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2024 2023 2024 2023
28 Pensionshenszttelser (fortsat)
Pensionshenszettelser, LP, specificeret efter rentegruppe:
Rentegruppe 3,0 C
Garanterede ydelser 2.760 2.284 2.760 2.284
Risikomargen 30 24 30 24
Individuelle Bonuspotentialer 100 70 100 70
Kollektivt bonuspotentiale 104 51 104 51
2.994 2.429 2.994 2.429
Rentegruppe 3,0 B
Garanterede ydelser 2.228 1.539 2.228 1.539
Risikomargen 24 16 24 16
Individuelle Bonuspotentialer 373 167 373 167
Kollektivt bonuspotentiale 202 74 202 74
2.827 1.796 2.827 1.796
Rentegruppe 3,0 A
Garanterede ydelser 92 1.176 92 1.176
Risikomargen 1 15 1 15
Individuelle Bonuspotentialer 23 275 23 275
Kollektivt bonuspotentiale 13 87 13 87
129 1.552 129 1.552
Rentegruppe 3,0 M
Garanterede ydelser 0 72 0 72
Risikomargen 0 1 0 1
Individuelle Bonuspotentialer 0 17 0 17
Kollektivt bonuspotentiale 0 8 0 8
0 98 0 98
Rentegruppe 3,0 N
Garanterede ydelser 0 6,75 0 6,75
Risikomargen 0 0,06 0 0,06
Individuelle Bonuspotentialer 0 1,99 0 1,99
Kollektivt bonuspotentiale 0 0,96 0 0,96
0 9,76 0 9,76
Rentegruppe 0,0 N
Garanterede ydelser 36.093 31.856 36.093 31.856
Risikomargen 1.296 1.245 1.296 1.245
Individuelle Bonuspotentialer 50.027 51.267 50.027 51.267
Kollektivt bonuspotentiale 13.963 9.730 13.963 9.730
101.379 94.099 101.379 94.099
Rentegrupper i alt, LP
Garanterede ydelser 41.173 36.934 41.173 36.934
Risikomargen 1.351 1.300 1.351 1.300
Individuelle Bonuspotentialer 50.523 51.798 50.523 51.798
Kollektivt bonuspotentiale 14.282 9.951 14.282 9.951
107.329 99.983 107.329 99.983
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Afdelingen LR
Pensionshenszttelser primo
Fortjenstmargen primo
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Moderselskab Koncern

2024 2023 2024 2023

Pensionsmaessige henszettelser
Kollektivt bonuspotentiale primo
Akkumuleret vaerdiregulering primo

Retrospektive hensattelser primo

Medlemsbidrag

Rentetilskrivning

Pensionsydelser

Omkostningstilleg efter tilskrivning af omkostningsbonus
Risikogevinst efter tilskrivning af risikobonus
Administrationshensaettelse

Retrospektive hensattelser ultimo
Akkumuleret veerdiregulering ultimo
Kollektivt bonuspotentiale ultimo

Pensionsmaessige hensattelser
Fortjenstmargen ultimo

Anvendte fripolicer

Pensionshensattelser ultimo
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Pensionshenszttelser ultimo specificeres sdledes:
Garanterede ydelser

Risikomargen

Individuelle Bonuspotentialer

Kollektivt bonuspotentiale

M OOCOPM
vk oo~
OO OM
vk OO M

Medlemmernes andel af realiseret resultat, som er fratrukket individuelt bonuspotentiale

Pensionshenszettelser specificeret efter rentegruppe:
Grundlagsrenten fgr PAL er 1 pct. for hele bestanden i LR.
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2024 2023 2024 2023
28 Pensionshenszttelser (fortsat)

Afdelingen SL

Pensionshenszttelser primo 1.131 918 1.131 918
Fortjenstmargen primo 0 0 0 0
Pensionsmaessige henszettelser 1.131 918 1.131 918
Kollektivt bonuspotentiale primo -2 0 -2 0
Anvendte fripolicer 0 30 0 30
Akkumuleret vaerdiregulering primo -11 -0 -11 -0
Retrospektive hensaettelser primo 1.118 948 1.118 948
Medlemsbidrag 168 188 168 188
Rentetilskrivning 24 21 24 21
Pensionsydelser -32 -27 -32 -27
Omkostningstilleg efter tilskrivning af omkostningsbonus -11 -12 -11 -12
Risikogevinst efter tilskrivning af risikobonus 0 1 0 1
Administrationshenszttelse 0 0 0 0
Retrospektive henszttelser ultimo 1.266 1.118 1.266 1.118
Akkumuleret veerdiregulering ultimo 0 11 0 11
Kollektivt bonuspotentiale ultimo 74 2 74 2
Pensionsmaessige henszettelser 1.340 1.131 1.340 1.131
Fortjenstmargen ultimo 0 0 0 0

1.340 1131 1.340 1131
Anvendte fripolicer 0 0 0 0
Pensionshensattelser ultimo 1.340 1.131 1.340 1.131

Pensionshenszaettelser ultimo specificeres sdledes:

Garanterede ydelser 919 793 919 793
Risikomargen 4 3 4 3
Individuelle Bonuspotentialer 344 333 344 333
Kollektivt bonuspotentiale 74 2 74 2

1.340 1131 1.340 1131
Medlemmernes andel af realiseret resultat, som er fratrukket individuelt bonuspotentiale 0 0 0 0

Pensionshensattelser specificeret efter rentegruppe:
Grundlagsrenten fgr PAL er 0,0 pct. for hele bestanden i SL.
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2024 2023 2024 2023
28 Pensionshensattelser (fortsat)

Afdelingen SIP

Pensionshenszttelser primo 83 45 83 45
Fortjenstmargen primo 0 0 0 0
Pensionsmaessige henszettelser 83 45 83 45
Kollektivt bonuspotentiale primo 0 0 0 0
Anvendte fripolicer 0 0 0 0
Akkumuleret vaerdiregulering primo 68 30 68 30
Flyttet til afdelingen FP (forsikringsdaekninger) -4 0 -4 0
Retrospektive hensattelser primo 147 75 147 75
Medlemsbidrag 0 34 0 34
Rentetilskrivning 0 0 0 0
Pensionsydelser -8 -6 -8 -6
Omkostningstilleg efter tilskrivning af omkostningsbonus 0 -1 0 -1
Risikogevinst efter tilskrivning af risikobonus -27 50 -27 50
Administrationshensattelse 0 0 0 0
Retrospektive hensattelser ultimo 112 151 112 151
Akkumuleret vaerdiregulering ultimo -57 -68 -57 -68
Kollektivt bonuspotentiale ultimo 0 0 0 0
Pensionsmaessige henszettelser 56 83 56 83
Fortjenstmargen ultimo 0 0 0 0

56 83 56 83
Anvendte fripolicer 0 0 0 0
Pensionshensattelser ultimo 56 83 56 83

Pensionshenszttelser ultimo specificeres saledes:

Garanterede ydelser 56 79 56 79
Risikomargen 0 0 0 0
Individuelle Bonuspotentialer 0 0 0 0
Kollektivt bonuspotentiale 0 0 0 0

56 79 56 79
Medlemmernes andel af realiseret resultat, som er fratrukket individuelt bonuspotentiale 0 0 0 0

Pensionshenszettelser specificeret efter risikogruppe, eftersom SIP ikke har en rentegruppe,
da alt overskud/underskud tilfalder egenkapitalen:
Grundlagsrenten fgr PAL er 1,0 pct. for hele bestanden i SIP.
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2024 2023 2024 2023
28 Pensionshensattelser (fortsat)
Afdelingen FP (alderspension)
Pensionshenszttelser primo 125 - 125 -
Pensionsmaessige henszettelser primo 125 - 125 -
Retrospektive hensattelser primo 125 - 125 -
Overfgrt fra gennemsnitsrente™ 0 48 0 48
Medlemsbidrag 169 71 169 71
Rentetilskrivning 22 11 22 11
Pensionsydelser =l -1 -1 -1
Omkostningstilleg efter tilskrivning af omkostningsbonus -6 -3 -6 -3
Risikogevinst efter tilskrivning af risikobonus -4 -1 -4 -1
Retrospektive henszttelser ultimo 304 125 304 125
Pensionshensattelser ultimo 304 125 304 125
*Differencen til tallet flyttet under gennemsnitsrente skyldes flyt af kollektivt bonuspotentiale.
Pensionshenszttelser ultimo specificeres saledes:
Risikomargen tilhgrende markedsrenteprodukter 0 0 0 0
Pensionshenszattelser tilhgrende markedsrenteprodukter 304 125 304 125
304 125 304 125
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(mio. kr.) Moderselskab Koncern
2024 2023 2024 2023
Pensionshenszttelser (fortsat)
Afdelingen FP (forsikringsdakninger)
Pensionshenszttelser primo 1 - 1 -
Fortjenstmargen primo 0 - 0 -
Pensionsmaessige henszettelser 1 - 1 -
Kollektivt bonuspotentiale primo -1 - =l -
Anvendte fripolicer 0 - 0 -
Akkumuleret vaerdiregulering primo 1 1
Flyttet fra afdeling SIP 4 4
Retrospektive hensattelser primo 5 - 5 -
Medlemsbidrag 34 1 34 1
Rentetilskrivning 0 0 0 0
Pensionsydelser -4 0 -4 0
Omkostningstilleg efter tilskrivning af omkostningsbonus -1 0 -1 0
Risikogevinst efter tilskrivning af risikobonus 57 0 57 0
Administrationshensattelse 0 0 0 0
Retrospektive hensattelser ultimo 91 1 91 1
Akkumuleret vaerdiregulering ultimo -49 -1 -49 -1
Kollektivt bonuspotentiale ultimo 0 1 0 1
Pensionsmaessige henszettelser 43 1 43 1
Fortjenstmargen ultimo 0 0 0 0
43 1 43 1
Anvendte fripolicer 0 0 0 0
Pensionshensattelser ultimo 43 1 43 1
Pensionshenszttelser ultimo specificeres saledes:
Garanterede ydelser 43 0 43 0
Risikomargen 0 0 0 0
Individuelle Bonuspotentialer 0 0 0 0
Kollektivt bonuspotentiale 0 1 0 1
43 1 43 1
Medlemmernes andel af realiseret resultat, som er fratrukket individuelt bonuspotentiale 0 0 0 0
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Note (mio. kr.) Moderselskab Koncern
2024 2023 2024 2023
29 Kollektivt bonuspotentiale

Saldo primo 9.955 6.889 9.955 6.889
Arets @ndring 4.402 3.066 4.402 3.066
14.356 9.955 14.356 9.955

Kollektivt bonuspotentiale ultimo fordeles saledes:
Rentegruppe 3,0 C 75 33 75 33
Rentegruppe 3,0 B 177 62 177 62
Rentegruppe 3,0 A 12 76 12 76
Rentegruppe 3,0 M 0 7 0 7
Rentegruppe 3,0 N 0 1 0 1
Rentegruppe 0,0 N 13.066 9.096 13.066 9.096
Afdelingen LP i alt 13.331 9.276 13331 9.276
Afdelingen LR i alt 0 0 0 0
Afdelingen SLi alt 74 2 74 2
Afdelingen FP (forsikringsdaekninger) i alt 0 1 0 1
Rentegrupper i alt 13.405 9.280 13.405 9.280
Risikogrupper i alt 925 652 925 652
Omkostningsgrupper i alt 26 23 26 23
Kollektiv bonuspotentiale i alt 14.356 9.955 14.356 9.955
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(mio. kr.) Moderselskab Koncern

2024 2023 2024 2023
Fortjenstmargen ultimo fordeles saledes:
Rentegruppe 3,0 C 0 0 0 0
Rentegruppe 3,0 B 0 0 0 0
Rentegruppe 3,0 A 0 0 0 0
Rentegruppe 3,0 M 0 0 0 0
Rentegruppe 3,0 N 0 0 0 0
Rentegruppe 0,0 N 0 0 0 0
Afdelingen LP i alt 0 0 0 0
Afdelingen LR i alt 0 0 0 0
Afdelingen SLi alt 0 0 0 0
Afdeling FP i alt 0 0 0 0
Fortjenstmargen i alt 0 0 0 0
Bonusgrad pr. rentegruppe:
Rentegruppe 3,0 C 6,3 4,5 6,3 4,5
Rentegruppe 3,0 B 22,5 14,0 22,5 14,0
Rentegruppe 3,0 A 30,8 25,6 30,8 25,6
Rentegruppe 3,0 M 0,0 28,1 0,0 28,1
Rentegruppe 3,0 N 0,0 32,9 0,0 329
Rentegruppe 0,0 N 72,3 71,4 72,3 71,4
Afdelingen LR 5,3 8,9 5,3 8,9
Afdelingen SL 33,0 30,0 33,0 30,0
Afdelingen FP (forsikringsdaekninger) i alt 0,0 100,0 0,0 100,0
Afkast pr. rentegruppe ogii alt:
Rentegruppe 3,0 C 5,3 8,1 5,3 8,1
Rentegruppe 3,0 B 7,2 8,6 7,2 8,6
Rentegruppe 3,0 A 7,8 9,2 7,8 9,2
Rentegruppe 3,0 M 0,0 8,4 0,0 8,4
Rentegruppe 3,0 N 0,0 8,2 0,0 8,2
Rentegruppe 0,0 N 9,4 8,3 9,4 8,3
Afdelingen LR 41 4.4 4,1 4.4
Afdelingen SL 9,1 7,8 9,1 7,8
Afdelingen FP (forsikringsdaekninger) i alt 254 8,9 25,4 8,9
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Note (mio. kr.) Moderselskab Koncern
2024 2023 2024 2023
33 Fordeling af afkast og risiko for FP (alderspension)

Ar til pension: Afkast i pct. Afkast i pct.
Hgj Risiko
30 &r (3780 15,3 11,0 15,3 11,0
15 ar 13,6 11,0 13,6 11,0
538r 11,2 11,0 11,2 11,0
5 ar efter 9,6 9,3 9,6 9,3
Mellem Risiko
30 4r (37 an) 13,9 10,1 13,9 10,1
15 ar 11,8 10,1 11,8 10,1
58r 8,3 9,8 8,3 9,8
5 ar efter 6,5 8,4 6,5 8,4
Lav Risiko
30 &r (3780 11,1 9,3 11,1 9,3
15 ar 6,5 9,3 6,5 9,3
538r 4,5 8,5 4,5 8,5
5 ar efter 3,5 7,6 3,5 7,6
Ar til pension: Risiko Risiko
Hgj Risiko
30 4r (37 ar) 3,1 3,4 31 34
15 ar 2,9 3,4 2,9 3,4
5 ar 2,6 34 2,6 34
5 ar efter 2,5 3,3 2,5 3,3
Mellem Risiko
30 &r (37 ar) 2,9 3,4 2,9 3,4
15 &r 2,7 34 2,7 34
538r 2,4 33 2,4 33
5 ar efter 2,3 3,3 2,3 3,3
Lav Risiko
30 4r (37 an) 2,6 33 2,6 33
15 ar 2,3 33 2,3 33
5 ar 2,3 33 2,3 33
5 ar efter 2,3 3,2 2,3 3,2
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Fordeling af afkast og risiko for FP (alderspension) (Fortsat)

Ar til pension:

2024

Moderselskab
2023

Andel af henszttelser i pct.
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2024

Koncern

2023

Andel af henszttelser i pct.

Hgj Risiko

30 ar (39 an) 0,0 0,0 0,0 0,0
15 &r 0,0 0,0 0,0 0,0
5 ar 0,0 0,0 0,0 0,0
5 ar efter 0,0 0,0 0,0 0,0
Mellem Risiko

30 &r (3930 1,1 0,8 1,1 0,8
15 &r 0,1 0,0 0,1 0,0
5 & 0,0 0,0 e 0,0
5 ar efter 0,0 0,0 0,0 0,0
Lav Risiko

30 3r (39 an) 0,0 0,0 0,0 0,0
15 &r 0,0 0,0 0,0 0,0
5 3r 0,0 0,0 0,0 0,0
5 ar efter 0,0 0,0 0,0 0,0
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(mio. kr.) Moderselskab
2024 2023 2024 2023
Overskudskapital
Saldo primo 78 62 78 62
Overfgrt fra egenkapitalen 2.648 0 2.648 0
Arets gvrige @ndringer 63 16 63 16
2.789 78 2.789 78
Overskudskapital vedrgrer afdelingerne LR og SL.
Indlan fra bankkunder
Pa anfordring 8.113 7.921
Til og med 3 maneder 71 82
Over 3 maneder og til og med 1 ar 146 144
Over 1 ar og til og med 5 ar 201 1
Over 5 ar 376 0
1 alt indlan og anden geld inkl. indlan i puljeordninger 8.908 8.147
Heraf indlan vedr. puljeordninger 834 743
Indlan og anden gld i alt 8.074 7.404
Gaeld til kreditinstitutter og centralbanker
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker (anfordring) - - 105 72
Geeld til kreditinstitutter (repo) 1.507 1.687 1.507 1.687
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker i alt 1.507 1.687 1.612 1.758
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Note (mio. kr.) Moderselskab Koncern
2024 2023 2024 2023
37 Eventualforpligtelser og pantszatninger mv.
Der er afgivet investeringstilsagn for 11.936 11.684 11.936 11.684
Obligationer finansieret ved hjzelp af repoforrentning udggr 1.507 1.687 1.507 1.687

Der er indgdet ny lejeaftale om erhvervslejemal med PKA Ejendomme | I/S, vedrgrende Flintholm Company
House beliggende Dirch Passers Allé 76, 2000 Frederiksberg. Ikrafttreedelsestidspunktet er 1 marts 2025,
og erstatter der de to nuvarende lejemal i eiendommen. Opsigelse af lejeaftalen skal ske med minimum

6 maneders varsel til tidligst den 31. august 2029.

Der eri 2022 indgaet lejeaftale med Risskov Brynet DOI K/S om erhvervslejemal beliggende Mgllehatten 25,
8240 Risskov. Lejemalet kan tidligst fraflyttes pr. 1. august 2028. Opsigelse skal ske med 6 maneders varsel
til tidligst den 1. august 2028.

Der eri 2021 indgaet lejeaftale med OFF13, Thujavej 13, 5250 Odense SV, om erhvervslejemal beliggende
Thujavej 13, 5250 Odense SV. Opsigelse skal ske med minimum 3 maneders varsel.

Der er indgdet aftale som selvskyldnerkautionist overfor Spar Nord Bank A/S vedrgrende
AG-LPB Maias Vaenge K/S.
Rammen er pa maksimalt 20 mio. kr.

Til sikkerhed for de solvensopgjorte pensionsmaessige forpligtelser 107.745 mio. kr.,
er der registreret fglgende aktiver:

Obligationer 45.491 41.967 45.491 41.967
Grunde og bygninger 10.747 10.195 10.747 10.195
Aktiebaserede investeringsforeninger 29.939 26.662 29.939 26.662
Unoterede kapitalandele 28.590 24.958 28.590 24.958
Afledte finansielle instrumenter 781 1.319 781 1.319
I alt 115.547 105.101 115.547 105.101

Ved opggrelsen af sikkerhed for pensionsmaessige forpligtelser indgar de underliggende aktiver
i investeringsbeviser, hvor Laegernes Pensionskasse har bestemmende indflydelse.

Lagernes Bank A/S har stillet finansgarantier og @gvrige garantier med 1.597 910
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(mio. kr.)

Eventualforpligtelser og pantsatninger mv. (fortsat)

Leegernes Banks medlemskab af Bankernes EDB Central, BEC, medfgrer en forpligtelse til at betale en
udtreedelsesgodtggrelse ved en evt. udtraeden, i en going concern situation, pa 133 mio. kr.

Finanstilsynet har dog generelt indgdet aftaler med datacentralerne omkring szerlige vilkar for ngdlidende eller
forventet ngdlidende banker, hvor datacentralernes krav treeder tilbage fra gvrige simple kreditorer.

Legernes Pension har etableret en indlansramme for Laegernes Bank A/S. Laegernes Pension kan ikke opsige
indlansrammen. Som udgangspunkt giver denne indlansramme Lagernes Bank A/S en ret, men ikke pligt til at
kalde indlan op til 600 mio. kr. fra Leegernes Pension. Ved udgangen af 2024 har Lagernes Bank A/S trukket 0
mio. kr. pa indlansrammen.

I lighed med gvrige danske pengeinstitutter haefter Leegernes Bank A/S for tab hos Garanti- og Afviklingsformuen.

Udover indestdelsen overfor Garantiformuens restruktureringsafdeling, kan deltagelsen i den lovpligtige
indskyder og garantiordning medfgre at banken opkraeves yderligere bidrag, til Pengeinstitutafdelingen under
Garantiformuen, safremt den samlede formue for sektoren udggr under 0,8 pct. af de deekkede indskud.

| forbindelse med deltagelsen i den lovpligtige afviklingsfinansieringsordning betaler sektoren arlige bidrag til
brug for opbygning af formuen, siledes denne udggr mindst 1 pct. af de deekkede indskud inden udgangen af
2024. Legernes Bank bidrag hertil udgjorde i 2024 0,8 mio. kr. (2023: 0,7 mio. kr.) svarende til 0,07 pct. (2023:
0,06 pct.) af sektorens samlede bidrag.

Totalkredit-lan formidlet af banken er omfattet af en aftalt modregningsret i fremtidige Isbende provisioner.
Totalkredit kan ggre modregningsretten geldende i tilfelde af tabskonstatering pa de formidlede 13n. Banken
forventer ikke, at modregningsretten vil fa vaesentlig indflydelse pa bankens finansielle stilling.

Direktionen er ansat med 12 mdr. opsigelsesvarsel fra pensionskassens og bankens side.

Lagernes Pension hzefter solidarisk for betaling af moms indenfor feellesregistreringen med Lagernes Bank A/S.
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(mio. kr.) Lagernes Pension
2024 2023
Kapitalgrundlag
Egenkapital i alt 9.303 11.126
Overskudskapital 2.789 78
Verdi af immaterielle aktiver -33 -26
Kapitalkrav vedr. Leegernes Bank A/S -7 -4
Korrektion til solvensmaessige pensionshensattelsert 1.330 5.251
13.382 16.425
B pensionshensattelser til solvens opggres anderledes end de regnskabsmassige pensionshenszttelser, hvilket ggr at den
solvensmaessige fortjenstmargen bade er stgrre end den regnskabsmaessige samt anses som en del af basiskapitalen.
Fordeling af resultat
Fordelt realiseret resultat udggr:
Egenkapitalens andel af drets investeringsafkast 971 712
Betaling for fortjeneste (risikoforrentning) 293 227
Medlemmers andel af realiseret resultat som tilbagebetaling af udlzeg fra egenkapitalen 479 637
Regulering af kollektivt bonuspotentiale eller sarlige bonushenlaeggelser 5.315 3.549
Anvendt/tilfgrt individuelt bonuspotentiale -2 64
Bonustilskrivning 3.381 4.648
Preemier og gebyrer til/fra egenkapitalen mv. -1 -2
Realiseret resultat i alt 10.436 9.835
Fordeling af realiseret resultat
Omkostningsresultat 3 -2
Risikoresultat 282 -115
Renteresultat 10.151 9.952
Realiseret resultat i alt 10.436 9.835
Egenkapitalens andel af drets resultat udggr:
Andel af arets investeringsafkast 971 712
Egenkapitalens andel af drets pensionsafkastskat -670 -787
Betaling for fortjeneste (risikoforrentning) 293 227
Medlemmers andel af realiseret resultat som tilbagebetaling af udlzeg fra egenkapitalen 479 637
Zndring i anvendt regnskabspraksis f@grt over egenkapitalen 0 0
Preemier og gebyrer til/fra egenkapitalen mv. -1 -2
1.073 787
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(mio. kr.) Lagernes Pension
2024 2023
Udlzeg fra egenkapitalen
Saldo primo iflg. arsregnskab 166 175
Medlemmernes andel af arets resultat -479 -637
Regulering vedrgrende PAL 494 629
181 166
Tilskrevet belgb (udlaeg fra egenkapitalen) ultimo fordeles saledes:
Rentegruppe 3,0 C 118 91
Rentegruppe 3,0 B 61 49
Rentegruppe 3,0 A 1 25
Rentegruppe 3,0 M 0 1
Rentegruppe 3,0 N 0 0
Rentegruppe 0,0 N 0 0
Afdelingen LP i alt 180 165
Afdelingen LR 0 0
Afdelingen SL 0 0
180 165
Risikogrupper i alt 1 1
Omkostningsgrupper i alt 0 0
Udlzeg fra egenkapitalen i alt* 181 166

D Udleg fra egenkapitalen forventes at kunne tilfgres egenkapitalen.
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41 Afkast pa aktiver

Specifikation af gennemsnitsrentes aktiver og deres afkast til regnskabsmaessig veerdi i 2024, mio.kr.

NOTEOVERSIGT =
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Afkast i pct. p.a. for
pensionsafkastskat

Primo Ultimo

Grunde og bygninger i alt 18.585 18.452 -1,4
Kapitalandele i alt 30.353 32.959 24,5
Noterede kapitalandele 23.695 26.139 311
Unoterede kapitalandele 6.658 6.912 2,1
Obligationer og udlan i alt 55.054 58.839 52
Statsobligationer (Zone A) og realkreditobligationer 2 23.085 23.254 4,0
Indeksobligationer 4.817 7.453 -31
Kreditobligationer samt emerging market obligationer 27.151 28.132 7,8
Udlan mv. 0 0 0,0
Pantesikrede udlan 0 0 -
@vrige finansielle investeringsaktiver 476 109 -
Afledte finansielle instrumenter til sikring af nettozendringen af aktiver og forpligtelser® 0 0 -
Investeringsaktiver i alt 104.468 110.360 9,2

Specifikation af markedsrentes aktiver og deres afkast til regnskabsmaessig veerdi i 2024, mio.kr.})

Regnskabsmaessig

Afkast i pct. p.a. fgr
pensionsafkastskat

Primo Ultimo
Grunde og bygninger i alt 11 31 -1,4
Kapitalandele i alt 87 203 26,1
Noterede kapitalandele 57 102 35,5
Unoterede kapitalandele 30 101 2,1
Obligationer og udlan i alt 28 67 7,2
Statsobligationer (Zone A) og realkreditobligationer 2 10 35 1,0
Indeksobligationer 5 5 -31
Kreditobligationer samt emerging market obligationer 13 28 12,8
Udlan mv. 0 0 0,0
Pantesikrede udlan 0 0 -
@vrige finansielle investeringsaktiver 1 0 -
Afledte finansielle instrumenter til sikring af nettozendringen af aktiver og forpligtelser » 0 0 -
Investeringsaktiver i alt 126 301 12,7

Anm: Afkast er beregnet som tidsveegtede afkast. Afkastene i denne tabel kan derfor afvige fra nggletal, der er beregnet som pengeveegtede afkast.

D pPensionskassens investeringspolitik tilretteleegges ud fra en mélsatning om at opna det stgrst mulige formueafkast under hensynstagen til den risiko, der Igbes ved forskellige typer af investeringer.

2 pensionskassen foretager investeringer i statsobligationer (Zone A) og realkreditobligationer gennem afdelinger i investeringsforeninger, der bade kan foretage investeringer i statsobligationer (Zone A)
og realkreditobligationer. En opdeling af afkastet pd statsobligationer (Zone A) og realkreditobligationer er ikke mulig, og det anfgrte afkast omfatter derfor begge aktivtyper under ét.

3 Verdien af afledte finansielle instrumenter til sikring af investeringsaktiver indgar under "@vrige finansielle investeringsaktiver”.
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42 Investeringsaktivernes placering i dagsverdi-hierarkiet
I henhold til regnskabsbekendtggrelsens dagsvaerdi-hierarki kategoriseres investeringsaktiverne i tre niveauer.
Investeringsaktiver placeret pa niveau 3 betegnes alternative investeringer.
Regnskabsbekendtggrelsens dagsvaerdihierarki

Niveau Beskrivelse

1 Malinger til dagsvaerdi, hvor offentlige priser pa aktive markeder for identiske
aktiver eller forpligtelser er tilgengelige pd malingstidspunktet.

2 Malinger til dagsvaerdi, hvor andre direkte eller indirekte observerbare input end
offentlige priser omfattet af niveau 1 er tilgengelige.

3 Malinger til dagsveerdi, hvor input er ikke-observerbare.

| Leegernes Pension males de regnskabsmaessige investeringsaktiver som fglger i dagsvardihierarkiet:
¢ Niveau 1 - bgrsnoterede aktier og obligationer

* Niveau 2 - senior |an og afledte finansielle instrumenter samt unoterede obligationer.
* Niveau 3 - kapitalfonde, infrastruktur, unoterede aktier, udlan og ejendomme.
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Note (mio. kr.) Moderselskab Koncern
2024 2023 2024 2023
42 Investeringsaktivernes placering i dagsveerdi-hierarkiet (fortsat)
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 69.247 63.230 0 0
Udlan til tilknyttede virksomheder 0 0 0 0
Investeringsejendomme 0 0 0 0
Investeringer i associeret virksomheder 0 0 -2 -3
Kapitalandele 0 0 36.997 32.918
Investeringsforeningsandele 2.098 1.350 2.098 1.350
Obligationer 10.606 10.093 53.276 49.628
Pantesikrede udlan 0 0 0 0
Andre udlan 0 0 0 0
Afledte finansielle instrumenter 0 0 -1 -2
Investeringsaktiver malt pa niveau 1 81.951 74.674 92.368 83.891
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 0 0 0 0
udlan til tilknyttede virksomheder 0 0 0 0
Investeringsejendomme 0 0 0 0
Investeringer i associeret virksomheder 0 0 0 0
Kapitalandele 7.159 6.206 7.168 6.255
Investeringsforeningsandele 0 0 1.045 1.088
Obligationer 0 0 7.246 6.130
Pantesikrede udlan 0 0 0 0
Andre udlan 0 0 0 0
Afledte finansielle instrumenter 1.887 2.679 2.110 3.184
Investeringsaktiver malt pa niveau 2 9.046 8.885 17.568 16.657
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 5.206 4.766 0 0
Udlan til tilknyttede virksomheder 300 300 0 0
Investeringsejendomme 0 0 2.449 2.315
Investeringer i associeret virksomheder 3.142 3.099 3.142 3.099
Kapitalandele 23.631 22.244 24.248 22721
Investeringsforeningsandele 18 18 18 18
Obligationer 0 0 0 0
Pantesikrede udlan 0 0 0 0
Andre udlan 0 0 643 526
Afledte finansielle instrumenter 0 0 0 0
Investeringsaktiver malt pa niveau 3 32.297 30.428 30.499 28.680
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2024 2023 2024 2023
42 Investeringsaktivernes placering i dagsveerdi-hierarkiet (fortsat)
Indtaegter fra tilknyttede virksomheder 8.656 7.805 0 0
Indtaegter fra associerede virksomheder 126 0 126 0
Indtaegter af investeringsejendomme 0 0 77 71
Renteindtaegter 126 145 2.106 1.891
Udbytter 9 0 514 557
Kursreguleringer 273 197 10.674 7.818
Renteudgifter 0 0 -18 -5
Investeringsafkast for omkostninger malt pa niveau 1 9.189 8.146 13.479 10.332
Indtzegter fra tilknyttede virksomheder 0 0 0 0
Indtaegter fra associerede virksomheder 0 0 0 0
Indtaegter af investeringsejendomme 0 0 0 0
Renteindtaegter =77 -111 =77 -111
Udbytter 0 0 0 0
Kursreguleringer 286 740 -1.308 802
Renteudgifter 0 0 0 0
Investeringsafkast for omkostninger malt pa niveau 2 209 629 -1.385 691
Indtaegter fra tilknyttede virksomheder 449 243 0 -
Indtaegter fra associerede virksomheder 42 -138 42 -138
Indtaegter af investeringsejendomme 0 0 0 0
Renteindtaegter 0 0 58 76
Udbytter 2.503 1.720 2.605 1.796
Kursreguleringer -1.869 -1.812 -1.804 -1.820
Renteudgifter 0 0 0 0
Investeringsafkast for omkostninger malt pa niveau 3 1.125 13 901 -87
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42 Investeringsaktivernes placering i dagsveerdi-hierarkiet (fortsat)

Udvikling i niveau 3 aktiver* pa moderselskabsniveau i mio. kr.

NOTEOVERSIGT =
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Kursregulering
(udbytte/salg plus

Investering Ultimo 2023 Indskud/Keb Udbytte/Salg/Renter Vardistigning/Indtagter Ultimo 2024 vardistigning/indtaegter)
Ejendomsdatterselskaber 2.993 -9 -43 304 3.245 261
Infrastrukturselskaber 831 0 0 69 899 69
Legernes Bank 1.242 0 0 119 1.362 119
Tilknyttede i alt 5.066 -9 -43 492 5.506 449
Associeret selskab investeret i kreditfond 4 0 0 0 5 0
Associerede ejendomsselskaber 3.095 0 -133 175 3.137 42
Associerede selskaber i alt 3.099 0 -133 176 3.142 42
Ejendomsfonde 4.492 300 -241 -187 4.365 -427
Infrastrukturfonde 7.586 1.201 -1.160 129 7.757 -1.030
Kreditfonde 2.962 809 -261 273 3.783 12
Private Equity fonde 7.222 946 -841 418 7.745 -423
Fondeii alt 22.262 3.256 -2.503 634 23.649 -1.869
Andre udlan 0 0 0 0 0 0
I alt 30.428 3.247 -2.679 1.302 32.297 -1.378

*Ingen investeringer er flyttet til/fra niveau 3 i 2024.
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(mio. kr.)

Investeringsaktivernes placering i dagsveerdi-hierarkiet (fortsat)

Udvikling i niveau 3 aktiver* pa koncernniveau i mio. kr.

NOTEOVERSIGT =
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Kursregulering
(udbytte/salg plus

Investering Ultimo 2023 Indskud/Keb Udbytte/Salg/Renter Vardistigning/Indtagter Ultimo 2024 vardistigning/indtaegter)
Investeringsejendomme 2.315 14 -18 139 2.449 121
Kapitalandele i ejendomsselskaber 36 21 0 33 90 33
Associerede ejendomsselskaber 3.095 0 -133 175 3.137 42
Ejendomsfonde 4.492 300 -241 -187 4.365 -427
Ejendomsinvesteringer i alt 9.938 334 -392 160 10.040 -232
Infrastruktur gennem selskaber 442 53 0 32 527 32
Infrastrukturfonde 7.586 1.201 -1.160 129 7.757 -1.030
Infrastrukturinvesteringer 8.028 1.254 -1.160 161 8.284 -998
Associeret selskab investeret i kreditfond 4 0 0 0 5 0
Kreditfonde 2.962 809 -261 273 3.783 12
Kreditinvesteringer i alt 2.966 809 -261 273 3.787 12
Private Equity investeringer 7.222 946 -841 418 7.745 -423
Andre udlan 526 178 -102 41 643 -62
I alt 28.680 3.521 -2.756 1.054 30.499 -1.702
| alt uden associerede og investeringsejendomme  23.266 3.508 -2.605 739 24.909 -1.804
*Ingen investeringer er flyttet til/fra niveau 3 i 2024.
Vardiansettelsesmetode pa koncernniveau fordelt i pct.

Gns. afkastkrav hvis
Investering Multipel Discounted Cash flow Markedspris* Transaktionspris/ Kostpris** Afkastmetoden benyttet i pct.***
Ejendomsinvesteringer 1,7 95,2 0,0 1,3 1,8 5,7
Infrastrukturinvesteringer 15,8 76,1 0,0 8,1 0,0 12,8
Kreditinvesteringer 8,1 89,2 1,8 0,9 0,0 7,3
Private Equity investeringer 78,0 3,6 5,7 12,8 0,0 17,0
Niveau 3 aktiver i alt 25,8 65,9 1,7 6,0 0,6 8,4

*Forekommer efter notering og store mangder likvider efter fx salg af en stgrre investering.

**Kan forekomme i en kortere periode mens bedste veerdiansattelsesmetode vurderes for ny investering

**¥Benyttes for discounted cash flow og afkastmetoden.
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2024 2023 2022 2021 2020

De bidragsbetalende medlemmers fordeling
Yngre laeger 16.697 16.159 15.511 14.953 14.235
Alment praktiserende leger 3.143 3.123 3.195 3.188 3.164
Praktiserende specialleger 309 301 302 299 305
Overlzeger, kliniske professorer og lektorer 6.773 6.676 6.671 6.639 6.666
Bidragsbetalende iht. kollektiv overenskomst, i alt 26.922 26.259 25.679 25.079 24.370
Selvbetalere 762 767 748 743 763
Privat ansatte 338 353 322 269 237
Selvstendige 38 40 39 41 36
Individuelt optagne, i alt 376 393 361 310 273
Bidragsbetalende i alt 28.060 27.419 26.788 26.132 25.406
Bevagelser i bestanden af ikke-pensionerede medlemmer
Tilgang 1.362 1.467 1.669 1.867 2.040
Afgang ved:

Dgd 20 22 21 15 22

Invalidepension 113 118 77 97 95

Alderspension 513 515 538 496 510

Tilbagekgb 111 94 545 119 71

Overfgrsel V 95 61 63 36 47
Nettotilgang 510 657 425 1.104 1.295
Bestand ultimo 39.080 38.570 37.913 37.488 36.384
Heraf:

Kvinder 23.264 22.800 22.217 21.734 20.807

Mand 15.816 15.770 15.696 15.754 15.577
Y overfgrsel til anden obligatorisk pensionsordning, fx tjenestemandspension.
Anm.: Tabellen omfatter medlemmer inkl. pensionister i gruppe LP.
Bevaegelser i bestanden af alderspensionister
Tilgang 512 512 541 497 514
Afgang ved:

Dgd 230 190 222 162 171

Konvertering til engangsydelse 24 28 41 28 27
Nettotilgang 258 294 278 307 316
Bestand ultimo 8.981 8.723 8.429 8.151 7.844
Heraf:

Kvinder 2.740 2.574 2.430 2.306 2.180

Mand 6.241 6.149 5.999 5.845 5.664
Gennemsnitsalder for nytilgdede pensionister i ar 67 3/12 67 6/12 67 3/12 66 6/12 66 9/12

Anm.: Tabellen omfatter medlemmer inkl. pensionister i gruppe LP.
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Risiko- og felsomhedsoplysninger

Finansielle risici (markedsrisici og modpartsrisici)
Pensionskassens vasentligste finansielle risici
udggres af aktierisici, valutarisici og kreditspaends-
risici. Pensionskassens renterisici er begraenset af
de to forhold, at renterisici for ubetinget garante-
rede grundlag (GarantiPension) afdaekkes, samt at
grundlagsrenten i betinget garanterede grundlag
(TraditionelPension) kan nedsattes ved rentefald.

Livsforsikringsrisici

Pensionskassens vasentligste livsforsikringsrisici
udggres af optionsrisici. Optionsrisici bestar i, at
medlemmerne stopper med at indbetale eller flytter
deres pensionsordninger. Pensionskassens levetids-
risici er begraenset af, at dgdelighedsintensiteterne

i betinget garanterede grundlag (TraditionelPensi-
on) kan andres ved stigende levetid ud over det
forudsatte.

Risikostyring

Risikovurderinger indgar i stort set alle pensions-
kassens aktiviteter, og den daglige risikostyring
tilrettelegges derfor af en tvaerfaglig risikoko-
mité, som ledes af den administrerende direktgr.
Direktionen har udpeget en risikoansvarlig, som har
til ansvar at sikre, at risikostyring i pensionskassen
sker pa betryggende vis. Risikokomitéen skal bista
direktionen og den risikoansvarlige i risikostyrings-
arbejdet. Den risikoansvarlige kan til Igsning af
enkeltstaende opgaver desuden traekke pa ressour-
cer og kompetencer i hele organisationen og i flere
forskellige afdelinger samtidigt. For at understgtte
dette arbejde effektivt er der oprettet en saerskilt
risikofunktion.
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Bestyrelsen i Laegernes Pension foretager mindst én
gang arligt en risikovurdering, der identificerer de
vaesentlige risici, som fglger af pensionskassens for-
retningsmodel over den strategiske planlaegnings-
periode. | risikovurderingen tages der stilling til,
hvorvidt standardmodellen efter Solvens Il-reglerne
tager tilstraekkelig hgjde for alle veesentlige risici
inden for de kommende 12 maneder.

Falsomhedsoplysninger

I nedenstdende tabel er angivet fglsomheder ift.
endring i resultat og egenkapital over for en reekke
finansielle stressscenarier.

Fglsomhedsoplysninger, mio. kr.

Andring i resultat

Haendelse og egenkapital
Rentestigning pa 1 pct.point. -246
Rentefald pa 1 pct.point. 243
Aktiekursfald pa 20 pct. -1.178
Ejendomsprisfald pa 10 pct. -108
Stigning i US dollar pa 10 pct. 241
Fald i US dollar pa 10 pct. -248
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Bestyrelsens ledelseshverv

Bestyrelsesformand Tina @ster Larsen
Medlem af bestyrelsen for:
Laegernes Bank A/S

@vrige ledelseshverv (likvidator):

LD Equity 1 K/S

LD Equity 2 K/S

LD Equity 3 K/S

Maj Invest Equity 4 K/S

LDE 1 ApS under frivillig likvidation

LDE 2 ApS under frivillig likvidation

LDE 3 ApS under frivillig likvidation
RADISSON LOYALTY MANAGEMENT A/S
(Under frivillig likvidation)

Direktionens ledelseshverv

Chresten Dengsge

Medlem af bestyrelsen for:
Industriens Pensionsforsikring A/S
Forsikring & Pension

Bestyrelsesformand for folgende
datterselskaber i Laegernes Pension:
Kapitalforeningen Lagernes Invest

LP Alternative Investments Komplementar ApS
LP Bolig- og Erhvervsejendomme A/S

LP Erhvervsejendomme P/S

LP Boligejendomme P/S

LP Lejligheder P/S

LP Real Estate Holdco K/S

Direktgr for falgende datterselskaber

i Laegernes Pension:

Legernes Bank A/S

LP Alternative Investments Komplementar ApS
LP Real Estate Holdco K/S
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Nzestformand Rune Petring Hasselager
Medlem af bestyrelsen for:
Legernes Bank A/S

Claus Jgrgensen

Medlem af bestyrelsen for:

Legernes Bank A/S

Carlsberg Byen Komplementar ApS
Udviklingsselskabet Carlsberg Byen P/S

Niels Olsen
Medlem af bestyrelsen for:
Legernes Bank A/S

Ingen gvrige bestyrelsesmedlemmer besidder
ledelseshverv i andre erhvervsvirksomheder
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Nzartstaende parter

Koncernens nzrtstdende parter

Som naertstdende parter anses pensionskassens og
bankens bestyrelse, direktion og disses neertsta-
ende.

Transaktioner med bestyrelse og direktion fremgar
af nedenstaende.

Tabel 14: Neertstaende parter i mio. kr.

Bestyrelse 2024 2023
Udlan og kredittilsagn 2 0
Modtagne sikkerhedsstillelser 2 0

Udlan og kredittilsagn ydes pa standard rente- og
gebyr vilkar. Der opkraeves ikke garantiprovision pa
denne type garantier.

Bestyrelsesmedlemmers pensionsordninger admini-
streres pa samme vilkar som gvrige medlemmers
ordninger.

Bestyrelsens og direktionens vederlag fremgar af
note 10.

Moderselskabets nzertstdende parter
| Leegernes Pension koncernen indgdr de dattersel-
skaber der fremgar af note 21.

Moderselskabet har tvaergaende funktioner, som
Igser feelles administrative opgaver for koncernens
selskaber.
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Vederlaget for denne administration er fastsat pa
markedsbaserede vilkar, eller hvis et entydigt mar-
ked ikke findes, pa omkostningsdakkende basis.
Mellem pensionskassen og banken er der aftaler
om faelles administration og omkostningsrefusioner.
Disse afregninger finder sted pa omkostningsdaek-
kende basis og fremgar af note 10 i regnskabet.

Mellemvzerender mellem koncernselskaber udlignes
Igbende. Der er indgaet aftale om forrentning af
Isbende mellemvarender mellem koncernselskaber
pa markedsbaserede vilkar.

Legernes Pension har givet supplerende kapital til
Legernes Bank for i alt 300 mio. kr. Lanet forrentes
med den 5-arige swaprente i DKK med et tilleg pa
4 pct.point. 200 mio. kr. af den supplerende kapital
udlgber 7/2-2032 og 100 mio. kr. udlgber 9/5-2033.

Legernes Bank har modtaget et uigenkaldeligt
kredittilsagn fra Laegernes Pension pa 600 mio. kr.,
som er uopsigeligt for Laegernes Pension. Banken
har pr. 31.12.2024 udnyttet 0 mio. kr. af kredittil-
sagnet. Kredittilsagnet forrentes med den tiarige
toneangivende statsobligation med et tilleeg pd 5
pct.point. Banken betaler 1,5 pct. i arlig provision af
kredittilsagnets maksimum pa 600 mio. kr.

Der har i 2024 ikke varet usaedvanlige transaktio-
ner med nartstdende parter.

NOTEOVERSIGT =

a\'f
INDHOLD = %
(4



Pategninger

90 ARSRAPPORT 2024



o J— ;"'IA
PATEGNINGER INDHOLD = ,:?
’

Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behand- Frederiksberg, den 24. marts 2024
let og godkendt arsrapporten for Laegernes
Pension for 2024.

Direktion:
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse
med lovgivningens krav, herunder lov om fi-
nansiel virksomhed. Koncernregnskabet og
arsregnskabet giver et retvisende billede af
koncernens og pensionskassens aktiver og Chresten Dengsge
passiver, finansielle stilling pr. 31. december
2024 samt af resultatet af koncernens og
pensionskassens aktiviteter for regnskabsaret

2024.
Bestyrelse:
Ledelsesberetningen indeholder en retvisende
redeggrelse for udviklingen i koncernens og
pensionskassens aktiviteter og gkonomiske
forhold, samt en beskrivelse af de vaesentlig-
ste risici og usikkerhedsfaktorer, som koncer- Tina @ster Larsen Rune Hasselager Bjarne Skjgdt Hjaltalin
nen og pensionskassen kan pavirkes af. (formand) (naestformand)
Arsrapporten indstilles til generalforsamlin-
gens godkendelse.
Christian Freitag Ulla Hansen Claus |grgensen
Niels Olsen
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Til medlemmerne af Laegernes Pension —
pensionskassen for laeger

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og ars-
regnskabet for Laegernes Pension — pensions-
kassen for leger for regnskabsaret
01.01.2024 — 31.12.2024 der omfatter resul-
tatopggrelse, totalindkomstopggrelse, balan-
ce, egenkapitalopggrelse og noter, herunder
anvendt regnskabspraksis for savel koncernen
som selskabet. Koncernregnskabet og ars-
regnskabet udarbejdes efter lov om forsik-
ringsvirksomhed.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet
og arsregnskabet giver et retvisende billede
af koncernens og selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31.12.2024 samt af
resultatet af koncernens og selskabets aktivi-
teter for regnskabsaret 01.01.2024 —
31.12.2024 i overensstemmelse med lov om
forsikringsvirksomhed.

Vores konklusion er konsistent med vores re-
visionsprotokollat til revisionsudvalget og be-
styrelsen.

Grundlag for konklusion

Vi har udfg@rt vores revision i overensstemmel-
se med internationale standarder om revision
og de yderligere krav, der er geldende i Dan-
mark. Vores ansvar ifglge disse standarder og
krav er nermere beskrevet i revisionspateg-
ningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen
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af arsregnskabet”. Vi er uafhangige af koncer-
nen i overensstemmelse med International
Ethics Standards Board for Accountants’ in-
ternationale retningslinjer for revisorers etiske
adferd (IESBA Code) og de yderligere etiske
krav, der er geldende i Danmark, ligesom vi
har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i
henhold til disse krav og IESBA Code. Det er
vores opfattelse, at det opnaede revisionsbe-
vis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for
vores konklusion.

Efter vores bedste overbevisning er der ikke
udfgrt forbudte ikke-revisionsydelser som
omhandlet i artikel 5, stk. 1, i forordning (EU)
nr. 537/2014.

Vi blev f@grste gang valgt som revisor for Lae-
gernes Pension — pensionskassen for leeger
den 22.04.2024 for regnskabsaret 2024.

Centrale forhold ved revisionen

Centrale forhold ved revisionen er de forhold,
der efter vores faglige vurdering var mest be-
tydelige ved vores revision af koncernregn-
skabet og arsregnskabet for regnskabsaret
01.01.2024 — 31.12.2024. Disse forhold blev
behandlet som led i vores revision af koncern-
regnskabet og drsregnskabet som helhed og
udformningen af vores konklusion herom. Vi
afgiver ikke nogen szerskilt konklusion om dis-
se forhold.
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Maling af unoterede investeringer

Forholdet er behandles saledes i revisionen

Unoterede investeringer udggr 30.499 mio. kr.
pr. 31.12.2024 (28.680 mio. kr. pr. 31.12.2023),
og bestar af investeringer malt til dagsveerdi,
hvor input ikke er observerbare (niveau 3).
Malingen af unoterede investeringer er afhaen-
gig af model, data samt ledelsesmaessige vurde-
ringer og forudsaetninger som ikke er direkte
observerbare. Z£ndringer i de vaesentlige vurde-
ringer og forudsatninger, som indgar i det regn-
skabsmaessige skgn, kan have en vaesentlig pa-
virkning pa regnskabet.

De vaesentligste ledelsesmassige skgn omfat-
ter:

* \lurdering af veesentlig markedsudvikling si-
den seneste rapportering fra eksterne for-
valtere, herunder justeringer i overensstem-
melse med relevante benchmarks.

* \lurdering af afkastkrav, herunder forvent-
ninger til illikviditetspraemier og investe-
ringsspecifikke risikotilleg.

* Vurdering af fremtidige pengestrgmme.
Ledelsen har naermere beskrevet principper og
forudsztninger for malingen af unoterede inve-
steringer i anvendt regnskabspraksis samt noter.

Baseret pa vores forstaelse af processen samt
risikovurdering, har vi revideret selskabets vaer-
diansattelse af unoterede investeringer.

Vores revisionshandlinger har omfattet fglgen-
de:

* \urdering og test af ngglekontroller for
verdiansaettelse af de unoterede investe-
ringer, herunder om ngglekontrollerne er
designet og implementeret hensigtsmaes-
sigt samt, hvorvidt disse har fungeret effek-
tivt i regnskabsaret.

* \lurdering af de valgte veerdiansaettelses-
metoder med udgangspunkt i investerin-
gernes karakteristika, vores branchekend-
skab og @ndringer i forhold til tidligere ar.

» Stikprgvevis test af fuldsteendighed og ngj-
agtighed af datagrundlag, herunder rappor-
tering fra forvaltere.

* Vlurdering af de vasentligste ledelsesmaes-
sige skgn over markedsudviklingen siden
seneste rapportering fra eksterne forvalte-
re, herunder model for validering heraf.

* Vurdering af ledelsesmaessige skgn over af-
kastkrav og forventede fremtidige penge-
strgmme i forhold til historisk udvikling,
budgetter, eksterne markedsdata samt vo-
res kendskab til portefglien og markedsud-
viklingen.
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Maling af pensionshensattelser

Forholdet er behandles saledes i revisionen

Pensionshenszttelser udggr 109.076 mio.kr. pr.
31.12.2024 (101.329 mio. kr. pr. 31.12.2023).
Vi har vurderet, at malingen af pensionshensat-
telser er et centralt forhold ved revisionen, idet
veerdiansattelsen fastsattes pa baggrund af
komplicerede metoder, data samt forudsztnin-
ger, herunder forventninger til fremtidige begi-
venheder.

Zndringer i de valgte metoder, data og forud-
satninger kan have vasentlig indvirkning pa
malingen af hensaettelser til forsikrings- og in-
vesteringskontrakter.

De vaesentligste ledelsesmaessige skgn omfat-
ter:

* Fastseettelse af forventninger til forsik-
ringstagernes levetider og dgdelighed.

* Fastseettelse af forventninger til hyppighe-
den for, at forsikringstagere bliver syge (in-
validehyppigheder).

Ledelsen har nermere beskrevet principper og
forudsaetninger for opggrelse af pensionshen-
sattelser i anvendt regnskabspraksis samt no-
ter.

Baseret pa vores fortaelse af processen og risi-
kovurdering, har vi revideret den af ledelsen
foretagne maling af pensionshenszattelser.

Vores revisionshandlinger, hvori vi har inddraget
vores egne internationalt kvalificerede aktuarer,
har omfattet fglgende:

* Test af ngglekontroller vedrgrende ledel-
sens fastsaettelse af forudsaetninger, herun-
der om ngglekontrollerne er designet og
implementeret hensigtsmassigt samt,
hvorvidt disse har fungeret effektivt i regn-
skabsaret.

- Vurdering af anvendte metoder, modeller
og data i forhold til almindeligt accepterede
aktuarmaessige standarder og markeds-
praksis.

- Vurdering af de anvendte forudseetninger i
forhold til historiske data og markedsprak-
sis.

- Stikprgvevis kontrol af underliggende datas
ngjagtighed og fuldstaendighed.

- Stikprgvevis gennemgang af aktuarmaessi-
ge beregninger.

- Analyse af udviklingen i risiko-, rente- og
omkostningsresultater gennem anvendelse
af vores branchekendskab og erfaringer.
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Ledelsens ansvar for regnskaberne

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et
koncernregnskab og arsregnskab, der giver et
retvisende billede i overensstemmelse med
lov om forsikringsvirksomhed. Ledelsen har
endvidere ansvaret for den interne kontrol,
som ledelsen anser for ngdvendig for at udar-
bejde et koncernregnskab og arsregnskab
uden veasentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og
arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vur-
dere koncernens og selskabets evne til at
fortseette driften, at oplyse om forhold vedrg-
rende fortsat drift, hvor dette er relevant,
samt at udarbejde koncernregnskabet og ars-
regnskabet pa grundlag af regnskabsprincip-
pet om fortsat drift, medmindre ledelsen en-
ten har til hensigt at likvidere selskabet, ind-
stille driften eller ikke har andet realistisk
alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen

af regnskaberne

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for,
om koncernregnskabet og arsregnskabet som
helhed er uden vasentlig fejlinformation, uan-
set om denne skyldes besvigelser eller fejl, og
at afgive en revisionspategning med en kon-
klusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt ni-
veau af sikkerhed, men er ikke en garanti for,
at en revision, der udfgres i overensstemmelse
med internationale standarder om revision og
de yderligere krav, der er geeldende i Dan-
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mark, altid vil afdeekke vasentlig fejlinforma-
tion, nar sadan findes. Fejlinformation kan op-
std som fglge af besvigelser eller fejl og kan
betragtes som vasentlige, hvis det med rime-
lighed kan forventes, at de enkeltvis eller
samlet har indflydelse pa de gkonomiske be-
slutninger, som regnskabsbrugerne traeffer pa
grundlag af koncernregnskabet og arsregn-
skabet.

Som led i en revision, der udfgres i overens-
stemmelse med internationale standarder om
revision og de yderligere krav, der er gelden-
de i Danmark, foretager vi faglige vurderinger
og opretholder professionel skepsis under re-
visionen. Herudover:

e |dentificerer og vurderer vi risikoen for vae-
sentlig fejlinformation i koncernregnskabet
og arsregnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer re-
visionshandlinger som reaktion pa disse risi-
ci samt opnar revisionsbeuvis, der er tilstraek-
keligt og egnet til at danne grundlag for vo-
res konklusion. Risikoen for ikke at opdage
vaesentlig fejlinformation forarsaget af be-
svigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlin-
formation forarsaget af fejl, idet besvigelser
kan omfatte sammensvargelser, dokument-
falsk, bevidste udeladelser, vildledning eller
tilsidesaettelse af intern kontrol.

* Opnar vi forstaelse af den interne kontrol
med relevans for revisionen for at kunne ud-
forme revisionshandlinger, der er passende
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efter omstandighederne, men ikke for at
kunne udtrykke en konklusion om effektivi-
teten af koncernens og selskabets interne
kontrol.

Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis,
som er anvendt af ledelsen, er passende,
samt om de regnskabsmaessige skgn og til-
knyttede oplysninger, som ledelsen har ud-
arbejdet, er rimelige.

Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af
koncernregnskabet og arsregnskabet pa
grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift er passende, samt om der pa grundlag
af det opnaede revisionsbevis er vaesentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder el-
ler forhold, der kan skabe betydelig tvivl om
koncernens og selskabets evne til at fort-
seette driften. Hvis vi konkluderer, at der er
en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revi-
sionspategning ggre opmaerksom pa oplys-
ninger herom i koncernregnskabet og ars-
regnskabet eller, hvis sadanne oplysninger
ikke er tilstrekkelige, modificere vores kon-
klusion. Vores konklusioner er baseret pa det
revisionsbevis, der er opndet frem til datoen
for vores revisionspategning. Fremtidige be-
givenheder eller forhold kan dog medfgre, at
koncernen og selskabet ikke leengere kan
fortseette driften.

Tager vi stilling til den samlede praesentati-
on, struktur og indhold af koncernregnska-
bet og arsregnskabet, herunder noteoplys-
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ningerne, samt om arsregnskabet afspejler
de underliggende transaktioner og begiven-
heder pd en sadan made, at der gives et ret-
visende billede heraf.

* Planlegger og udfgrer vi koncernrevisionen
for at opna tilstreekkeligt og egnet revisions-
bevis, vedrgrende de finansielle oplysninger
for virksomhederne eller forretningsenhe-
derne i koncernen, som grundlag for at ud-
forme en konklusion om koncernregnskabet
og arsregnskabet. Vi er ansvarlige for at le-
de, fgre tilsyn med og gennemga det udfgr-
te revisionsarbejde. Vi er eneansvarlige for
vores revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om
bl.a. det planlagte omfang og den tidsmaessi-

ge placering af revisionen samt betydelige re-

visionsmaessige observationer, herunder even-
tuelle betydelige mangler i intern kontrol, som
vi identificerer under revisionen.

Vi afgiver ogsa en udtalelse til den gverste le-
delse om, at vi har opfyldt relevante etiske
krav vedrgrende uafhangighed, og oplyser
den om alle relationer og andre forhold, der
med rimelighed kan taenkes at pavirke vores
uafhangighed, og, hvor det er relevant, an-
vendte sikkerhedsforanstaltninger eller hand-
linger foretaget for at eliminere trusler.

Med udgangspunkt i de forhold, der er kom-
munikeret til den gverste ledelse, fastslar vi,
hvilke forhold der var mest betydelige ved re-

visionen af arsregnskabet, for den aktuelle
periode, og dermed er centrale forhold ved re-
visionen. Vi beskriver disse forhold i vores re-
visionspategning, medmindre lov eller gvrig
regulering udelukker, at forholdet offentliggg-
res, eller i de yderst sjeldne tilfzlde, hvor vi
fastslar, at forholdet ikke skal kommunikeres i
vores revisionspategning, fordi de negative
konsekvenser heraf med rimelighed ville kun-
ne forventes at veje tungere end de fordele
den offentlige interesse har af sadan kommu-
nikation.

Udtalelses om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om koncernregnskabet og
arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetnin-
gen, og vi udtrykker ingen form for konklusion
med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af koncernregn-
skabet og drsregnskabet er det vores ansvar
at lese ledelsesberetningen og i den forbin-
delse overveje, om ledelsesberetningen er
vaesentligt inkonsistent med koncernregnska-
bet og arsregnskabet eller vores viden opndet
ved revisionen eller pa anden made synes at
indeholde vasentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om le-
delsesberetningen indeholder kraevede oplys-
ninger i henhold til lov om forsikringsvirksom-
hed.
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Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores
opfattelse, at ledelsesberetningen er i over-
ensstemmelse med koncernregnskabet og
arsregnskabet og er udarbejdet i overens-
stemmelse kravene i lov om forsikringsvirk-
somhed. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinfor-
mation i ledelsesberetningen

Frederiksberg, den 24. marts 2025

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33963556

|ens Ringbak Kristian Ehrenreich Hansen

Statsautoriseret Statsautoriseret
revisor revisor

MNE-nr. mne27735 MNE-nr. mne46662
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Den laegelige revisors pategning

|eg har gennemgdet beretning og regnskab
for Laegernes Pension for regnskabsaret 1. ja-
nuar — 31. december 2024.

leg har i den forbindelse gennemgaet materi-
ale, som beskriver pensionskassens arbejde
med at integrere baeredygtighedsforhold i in-
vesteringspolitikken. | den forbindelse kan jeg
konstatere, at investeringsstrategien for 2025
har medfgrt en reduktion af statsobligations-
portefgliens CO2-intensitet og fravalg af en
reekke lande, hvis samfundsgkonomi beror pa
udvinding af fossile braendstoffer. Det er i
overensstemmelse med forslag om handtering
af klimarisici i statsobligationsportefgljen,
som blev vedtaget pa generalforsamlingen i
april 2024.
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|eg har desuden konstateret, at de udgifter,
der knytter sig til bestyrelsesarbejdet, er i
overensstemmelse med de interne retningslin-
jer, der er udarbejdet, og udgifterne er efter
min opfattelse rimelige.

Gennemgangen af beretning og regnskab gi-

ver i gvrigt ikke anledning til bemaerkninger.

Frederiksberg, den 24. marts 2025

Hans Pilgaard |eremiassen
Laegelig revisor
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