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ATP i gdr, som 50-drig og i morgen

Den 1. april har Arbejdsmarkedets Til-
laegspension, ATP, eksisteret i 50 ar
som hele Danmarks pensionskasse.
I den forbindelse har professorerne
Jorn Henrik Petersen og Klaus Peter-
sen fra Syddansk Universitet skrevet
jubileeumsbogen ”ATP - fra grim zel-
ling til smuk svane.” Bogen beskriver
ATP’s historie i lyset af den bredere
pensionspolitiske udvikling i Danmark.

Professorernes bog afsluttes med et ka-
pitel, hvor ATP’s bestyrelsesformand
Jorgen Sendergaard og ATP’s direktor
Carsten Stendevad interviewes om ATP
for, nu og i fremtiden. Kapitlet gengives
her i en let redigeret udgave.

Store samfundsopgaver

ATP er en central institution i det danske
samfund. ATP daekker stort set hele be-
folkningen, og via Udbetaling Danmark
star ATP for hovedparten af alle udbeta-
linger af velfeerdsydelser i Danmark. Det
er derfor ikke ligegyldigt, hvordan insti-
tutionens topledelse forvalter sit pund.
Bé&de formand og direkter lsegger stor
vaegt pd, at det er ATP’s opgave at lafte
store samfundsopgaver.

Det kunne for eksempel veere ATP’s nye
aktivitet Udbetaling Danmark. At ATP fik
den opgave viser, at der er stor tillid til

Jorgen Sgndergaard. har veeret ATP’s be-
styrelsesformand siden 2003.

ATP’s kompetence og professionalisme,
og at man udefra tilleegger ATP en for-
pligtelse til — i dette tilfeelde i samarbe;j-
de med kommunerne - at lofte en vae-
sentlig samfundsopgave i befolkningens
interesse.

Carsten Stendevad: "Med den opgave,
ATP er blevet betroet, spiller ATP en vig-
tig rolle for utrolig mange mennesker og
mere bredt i det danske samfund. Vi er
helt p& det rene med det ansvar, der fol-
ger med opgaven. Hvis vi fejler stort, s&
gor det ondt, og det vil kunne maerkes

Carsten Stendevad har vaeret ATP’s direktoer
siden 2013.

hos borgerne og i kommunerne fra Ged-
ser til Skagen. Vi er ydmyge i forhold til
vores opgaver og den tillid, vi er blevet
vist. For ATP og for de mange menne-
sker, der arbejder i ATP, giver det stor
arbejdsgleede at arbejde i en god sags
tjeneste.”

Kompetence og professionalisme har
fort mange nye opgaver ind i ATP. Udfor-
dringen er derfor pd en og samme tid at
lofte de nye opgaver til alles tilfredshed
og at fastholde den succes, de "gamle”
ordninger har haft.



» Jorgen Sendergaard: "Centrale vel-

faerdsordninger som dem, der ligger i Ud-
betaling Danmark, kraever en dygtig ope-
rater. Det er den primeere drsag til valget
af ATP. For os er det en keempeudfor-
dring at fastholde det hgje niveau, vi har
pa vores "gamle” forretningsomrdder, og
sikre, at vi ogsa far overfort det til Udbe-
taling Danmark. For ATP som virksom-
hed og for Danmark nytter det ikke, at vi
er skarpe pd ATP pension, men halvslg-
je pd Udbetaling Danmark.”

Carsten Stendevad:
”Der er rum, du ikke
inviteres ind i, og

opgaver du ikke far,
uden ordentlighed.”

Ekspertise og troveerdighed

Historien om Udbetaling Danmark er pé&
mange mader en naturlig fortseettelse
af noget, der har veeret i gang temme-
lig leenge. Siden tilkomsten af Lenmodta-
gernes Garantifond i 1972 har skiftende
regeringer, Folketinget og arbejdsmar-
kedets parter haft blik for ATP’s saerlige
muligheder for at drive politisk definere-
de ordninger, som ikke bare s@dan lige
kan kere pd et kommercielt grundlag.

Gennem drene er det blevet til en gan-
ske stor samling af forskellige ordnin-
ger, som er blevet forvaltet med omhu og
succes. ATP har en betydelig ekspertise
til at administrere store lovbundne ord-
ninger. Det geelder teknisk/administra-
tivt, men ogsd ndr det drejer sig om at
operere troveerdigt i et politisk afgreenset
univers. ATP har en lang tradition for et
taet og tillidsfuldt samarbejde med cen-
traladministrationen, arbejdsmarkedets
parter, KL/kommunerne og andre inte-
ressenter. ATP laegger veegt pd at op-
traeede med trovaerdighed, vilje og tjenst-
villighed i den slags sammenhaenge. Det
er ikke saert, at Carsten Stendevad stil-
feerdigt noterer, at Udbetaling Danmark
forst og fremmest er et bevis pd det vig-
tigste ATP har: Den brede anerkendel-

se af ATP’s ekspertise og trovaerdighed.

Elefanten pda pensionssavannen

ATP er Danmarks sterste pensionssel-
skab og har opndet stor international an-
erkendelse for sine resultater og for sine
bidrag til udviklingen pd omrddet. Nok
er ATP pd mange mdder steerk og ind-
flydelsesrig og er pd den made “elefan-
ten pd pensionssavannen”, men ordnin-
gen er samtidig seert s@rbar. Sterrelse og
styrke er ingen livsforsikring for en poli-
tisk defineret institution.

Carsten Stendevad: "ATP er en seer-
egen politisk konstruktion. Oprettet ved
lov, selvejende, og ledet af arbejdsmar-
kedets parter. Det er en helt seerlig dansk
model. Nér man laeser ATP’s 50 ars hi-
storie, m& man konstatere, at der med
jeevne mellemrum er blevet sat spargs-
malstegn ved ATP’s eksistensgrundlag.
Vores storrelse er ikke i sig selv et veern,
men nok endda en red klud for nogen.
ATP’s bedste - og mdéske eneste — veern
er, at vi leverer varen. Vi skal levere re-
sultater, og det skal geres pd ordentlig
vis. Det alene kan sikre legitimiteten og
opbakningen blandt alle vores interes-
senter — fra borgere, fra det politiske sy-
stem, fra centraladministrationen, og fra
arbejdsmarkedets parter. Ordentlighed
er ikke en omkostning — det er vores ”li-
cense to operate”. Der er rum, du ikke in-
viteres ind i, og opgaver du ikke fér, uden
ordentlighed.”

Et ubehageligt benchmark

ATP’s resultater, betydning og sd videre
til trods er der gennem tiden flere gan-
ge sat spergsmdlstegn ved den fortsat-
te eksistens. Vi skal ikke langt tilbage i
tid, for ATP var et tema, der kunne dele
det politiske landskab. | 80’erne og den
forste del af 90’erne modtes ATP med
harmdirrende udfald. Sédan er det ikke
leengere. | dag nyder ATP betydelig re-
spekt og opbakning stort set pd tvaers af
politiske synspunkter. | de senere @r er
det snarere kolleger i pensionssektoren,
der har sat spergsmalstegn ved ATP.

Jorgen Sendergaard: "ATP’s resulta-
ter er en vigtig styrkeposition for ATP,

men det er samtidig ogsd en veesentlig
kilde til modstand. Min oplevelse er, at
ATP simpelthen er et ubehageligt ben-
chmark - bade pd resultatsiden og pd
omkostningssiden — som det er overor-
dentlig vanskeligt for andre selskaber at
matche. S&dan er det, og sddan skal det
mdske ogsa veere for “elefanten pd pen-
sionssavannen.”

Danskernes pension

For gennemsnitsdanskeren udger pen-
sionistlivet omkring en tredjedel af den
samlede voksentilvaerelse. Og det er i
den livsfase, pensionssystemet skal sik-
re det okonomiske levegrundlag.

Systemet skal sikre en vis mindstepensi-
on og en passende balance mellem ind-
komstforholdene for og efter pensione-
ring. Opgaven skal lgses for alle uanset
sociale forhold, uddannelse, arbejds-
markedskarriere, indtaegt, formuefor-
hold, civilstand, ken, etnisk baggrund,
forventet levetid, bopeel og sd videre.
Og den skal lgses bade i medgangstider
og i skonomiske krisetider. Pensionssy-
stemet skal pd en og samme tid tage en
lang reekke sociale hensyn og varetage
en bred folkeforsikrings rolle, sd alle op-
lever talelige vilkar, uanset livshaendelser
og livsvalg — herunder ikke mindst ledig-
hed, barselsfravaer og nedsat arbejds-
tid i forbindelse med berns opvaekst.
Det skal give klare incitamenter for yng-
re generationer til beskeeftigelse og op-
sparing, og det skal sikre tilskyndelser
til fortsat beskaeftigelse frem mod - og
i en vis udstraekning ogsa efter — pensi-
onsalderen.

Jorgen Sendergaard: "Pensionssyste-
met har utallige — og delvist modstriden-
de — mal, som hver for sig er vigtige og
velbegrundede. En helt grundlaeggende
erkendelse er, at de mange madl ikke kan
loses i ét enkelt system. Det kan kun lade
sig goere ved at kombinere forskellige sy-
stemer, der har forskellige egenskaber,
hviler pa forskellige principper og leser
forskellige delopgaver. Det er vigtigt, at
de enkelte dele fungerer godt og leverer
pé sine egne mdl, men det afgerende for

fru Hansen er ikke delelementerne hver .



» for sig. For hende er det centrale, at de

forskellige dele tilsammen skaber et gen-
nemskueligt skonomisk grundlag for en
tryg alderdom.”

Carsten Stendevad: "ATP udger sam-
men med folkepensionen pensionssy-
stemets fundament og er med til at sik-
re en vis mindstepension for alle borge-
re. Mindstepensionen er det fundament,
som andre ordninger komplementerer og
bygger oven pd. Ved at leegge en del af
den opgave i en ordning som ATP, sikres
det, at ogsa en del af grundpensionen fi-
nansieres ved udskudt forbrug snarere
end ved lgbende skatter og overfarsler
mellem generationer alene.”

ATP’s sezerlige betydning

Men er der virkelig brug for ATP til at lose
den opgave? Burde vi ikke i stedet skille
ATP ad og overfere AMP-medlemmernes
ATP-rettigheder til arbejdsmarkedspen-
sionsordningerne og sd lade ATP tage
sig af resten som en restgruppepensi-
onsordning?

Spergsmdlet blev stillet af decentra-
le overenskomstparter i 2001. Der blev
lobbyet kraftigt for tilsvarende ideer i for-
bindelse med Bremerudvalgets arbejde,
og senest er spgrgsmadlet igen rejst af
repraesentanter fra forsikringsbranchen.

Lige sd lidt som ATP er et alternativ til
arbejdsmarkedspensionerne, er de et al-
ternativ til ATP. Rollerne og de ngdven-
dige midler er ganske enkelt forskellige.
Det mé& ikke glemmes, at arbejdsmar-
kedspensioner kun deekker de beskaef-
tigede, og at de iseer har betydning for
dem med et langt og nogenlunde ubrudt
arbejdsliv.

Arbejdsmarkedspension er ikke et effek-
tivt redskab, ndr det geelder om at leve-
re en effektiv og ensartet grundpension.

Carsten Stendevad: "ATP er en del af dan-
skernes grundpension, og ATP har betyd-
ning for alle, men ATP har seerlig stor be-
tydning for den store gruppe, der netop
ikke har et langt, ubrudt arbejdsliv p& det
overenskomstdaekkede arbejdsmarked.

Efter starten i en seks-veerelses lejlighed flyttede ATP i 1964 ind i denne bygning i Hillerad.

Ja, kunne du sd sige, men kunne vi sé
ikke bare lade ATP tage sig af de svage-
ste? Til det er svaret, at livet grundleeg-
gende er usikkert. N@r du er ung, ved du
ikke, om du kommer til at tilhere gruppen
af danskere med et stabilt, uafbrudt ar-
bejdsliv med gode overenskomster, eller
om du derimod fér et mere usikkert og
ustabilt liv p& arbejdsmarkedet. Det ved
du forst 40-50 &r senere.

Hvis man valgte at flytte medlemmer, der
har andre pensionsordninger, fra ATP til
deres andre selskaber, ville de modta-
gende pensionsselskaber sikkert juble.
Men medlemmerne ville ikke ngdvendig-
vis vinde: De ville generelt opleve hgje-
re omkostninger, og de ville f&@ mindre
pension for pengene. De, der blev tilba-
ge i ATP, ville ligeledes opleve forringel-
ser. Uden sin brede dakning ville ATP
miste stordrift og kritisk masse. | den si-
tuation ville ATP ikke kunne fastholde
sine lave omkostninger og sin position
som en steerk og professionel pensions-
virksomhed. Det ville iseer veere til ska-
de for de medlemmer, der blev tilbage i
ATP - altsa de svageste. Hvorfor dog ri-
sikere det?”

Jorgen Sendergaard: "Der er ingen dan-
skere, der lider noget tab ved at veere
med i den obligatoriske ATP-ordning,
s@ leenge vi forvalter pengene godt og
sikkert og med lave omkostninger. Den
sammenhang er alle i ATP meget be-
vidste om.”

Relevans - den storste udfordring
ATP’s eksistensvilkdr blev aendret funda-
mentalt for 25 &r siden med etableringen
af en raekke nye arbejdsmarkedspensio-
ner. Svaret pd de eendrede vilkar 18 ikke
lige for, men blev gradvis klart i labet af
de efterfolgende ér i form af en mere af-
klaret ATP-identitet: ATP skulle ikke ses
som et alternativ til arbejdsmarkeds-
pensionerne — og vice versa. ATP skul-
le langt snarere udvikles i taet sammen-
haeng med folkepensionen som en del af
danskernes grundpension.

Allerede dengang havde ATP helt seerli-
ge forudsaetninger pd det felt pd grund
af sin brede deekning, og fordi spergsmal
om ordningens udformning treeffes orga-
nisatorisk/politisk med virkning for alle
hjerner af det danske samfund.

Forstdelsen af ATP som en del af grund-
pensionen blev fulgt op af en raekke be-
slutninger og lovaendringer, som alle
styrkede ATP’s mulighed for at udfylde
sin rolle. Det gjaldt iseer inddragelsen af
forskellige grupper af overfgrselsmod-
tagere i ATP, og det gjaldt de sdakald-
te dobbeltbidrag, som betales af dag-
pengemodtagere. ATP blev noget seer-
ligt i pensionspolitikkens vaerktojskasse.

Carsten Stendevad: "Negleudfordrin-
gen for ATP gennem de seneste 25 dr
har i hgj grad veeret "relevans”. Det er i
dag ikke sveert at begrunde ATP’s seerli-
gerolle eller at vise dens betydning, men

argumentet skal hele tiden fornys. "Rele- .



» vans” kan sagtens vise sig at vaere neg-
leudfordringen ogsa for de neeste 25 ar.
Det er afgerende, at forteellingen forstés
og accepteres i befolkningen, og at den
bakkes op politisk i folketinget og hos
arbejdsmarkedets parter.”

ATP’s politiske eksistensvilkar

er andrede

Historisk har arbejdsmarkedets hoved-
organisationer varetaget opgaven at
forhandle ATP-bidraget. Men forhand-
lingssystemet eendrede sig markant for
ca. 25 dar siden samtidig med begyndel-
sen pd opbygning af de nye arbejdsmar-
kedspensioner. Forhandlingerne p& LO-
DA omrddet er siden da foregdet mel-
lem de decentrale organisationer med
de gamle hovedorganisationer i en mere
tilbagetrukket rolle.

Jorgen Seondergaard: "ATP er i dag i
den situation, at ATP pd& den ene side
er barn af den danske model og et vig-
tigt ansvarsomrdde, som parterne for-
ventes at lgfte via overenskomsterne.
P& den anden side er der ikke fundet
en formel, hvor aftaler om ATP-bidra-
get kan indgd som en naturlig del af
de decentrale overenskomstforhandlin-
ger. Bundlinjen er, at ATP-bidraget kun
kan komme i spil, hvis de decentrale for-
handlinger bryder sammen, og hoved-
organisationerne far plads ved bordet.

En undtagelse herfra er dog det offentli-
ge omrdde, hvor de decentrale overens-
komstparter er ndet til enighed om en
gradvis afvikling af de szerligt lave ATP-
bidrag, der siden slutningen af 80’erne
har veeret geeldende for store grupper af
offentligt ansatte. Spergsmalet om ATP-
bidragets regulering har seerlig stor be-
tydning for de grupper, der ikke i gv-
rigt optjener nogen veaesentlig supple-
rende pension, og som derfor stort set
skal leve af folkepension og ATP i alder-
dommen.”

Den nationale misforstaelse

Pensionsdebatten i Danmark er pd man-
ge mader skav. Vi bruger masser af
energi pd spergsmal, der enten kun ved-
rorer de f& — for eksempel loft over ra-

teindbetalinger og udligningsskat — eller
kun har mere kortsigtet betydning. Der
er ikke den samme opmeerksomhed om
det, der vedrgrer os alle — folkepensio-
nen og ATP.

Store dele af pensionsdebatten bygger
pa den forestilling, at vi med de nye ar-
bejdsmarkedspensioner bliver sa rige, at
vi mere eller mindre kan undveere folke-
pensionen og ATP. S&dan er det ikke.

Carsten Stendevad:
”Samspillet mellem
offentlig og privat
pension er pd en
gang pensionssy-
stemets store styr-
ke og samtidig dets
akilleshael.”

Folkepensionen og ATP stdr i dag for 2/3
af alle pensionsudbetalinger i Danmark,
og selv pd meget langt sigt vil de to ord-
ninger veere de vigtigste brikker i pensi-
onssystemet. Arbejdsmarkedspension er
selvsagt vigtig, men selv pd den meget
lange bane vil veesentligt mere end halv-
delen af fremtidens pensionister f&@ ho-
vedparten af deres pension fra grund-
pensionen.

Jorgen Sendergaard: "Den nationa-
le misforst&else” omkring grundpensio-
nens betydning pd det lange sigt er far-
lig, fordi den skaber skeeve og forkerte
billeder og forventninger. Det kan i sid-
ste instans lede til forkerte beslutninger —
politisk sadvel som for den enkelte.”

Utraditionelle anseettelser

uden sociale rettigheder
Arbejdsmarkedspensionerne er en vig-
tig styrkelse af det danske pensionssy-
stem, men uanset hvordan udviklingen
vendes og drejes, er de forst og frem-
mest en effektiv lgsning for den del af
befolkningen, der har et langt og stort
set ubrudt arbejdsliv p& det organisere-

de arbejdsmarked.

Andre vil opleve kortere eller lzengere pe-
rioder uden for beskaeftigelse, beskaefti-
gelsesperioder uden overenskomst eller
— og muligvis i stigende omfang — perio-
der med utraditionelle anseaettelser uden
sociale rettigheder.

Disse "andre” er ikke i samme grad sik-
ret i alderdommen. Der tales om rest-
grupper og om at lovgive om pensions-
opsparing for restgrupperne, hvilket der
allerede har veeret tillgb til i form af ATP-
indbetalinger for dagpengemodtagere,
fortidspensionister med flere.

Jorgen Sendergaard: "Fra et system-
perspektiv er greensefladen mellem fol-
kepension og ATP pé& den ene side og
arbejdsmarkedspensioner pd den anden
ikke den bedste. De darligst stillede har
i dag sa lille en opsparing, at folkepen-
sionen skal dakke naesten hele deres
alderdomsforsergelse. Det er jo hoved-
drsagen til samspilsproblemerne, hvor
iseer de lavere indkomster har meget
lidt ud af at spare op til egen pension.”

Samspilsproblemet
Fordelingsmaessige og incitamentsmaes-
sige hensyn er hver for sig vigtige; men
de er samtidig modstridende. Pensions-
systemet baerer velfaerdspolitikkens ge-
nerelle dilemma i afvejningen mellem ef-
fektivitet og fordeling.

En veesentlig — og ubehagelig — udfor-
dring i det danske pensionssystem er,
at de sdkaldte sammensatte marginal-
skatter p& privat pension er meget hgje.
Pensionen beskattes i sig selv, men her-
til kommer, at de offentlige ydelser med
en stigende pension nedtrappes. Det er
pd den ene side nedvendigt for at mal-
rette de offentlige ydelser og for at sik-
re den fleksibilitet, som folkepensionen
rummer i forhold til forandringer i andre
indkomster i lobet af den enkeltes pen-
sionstilveerelse. P& den anden side kal-
der det pd en diskussion om motivet til
at deltage i pensionsopsparing.

Jorgen Sendergaard: Vi mangler en se-



>

rigs diskussion om, hvordan vi lgser pen-
sionspolitikkens grundleeggende dilem-
ma. Svaret er neeppe at sveekke de so-
ciale hensyn eller at forlade sig pd den
frivillige private opsparing. Et hovedpro-
blem kan faktisk veere, at vi har faet for
meget af det, vi er alene om, og for lidt
af det, vi er feelles om.”

Carsten Stendevad: "Spegrgsmalet har
ogsd en anden — mdéske lidt moerkere —
side, fordi pensionssystemet giver mulig-
heder for at spekulere i optimering af of-
fentlige ydelser i strid med ordningernes
gode overordnede hensigter. Sker det i
et betydeligt omfang, miskrediterer det
pensionssystemet i bred forstand.

Danmark har et af verdens bedste pensi-
onssystemer. Men samspillet mellem of-
fentlig og privat pension er pd en gang
pensionssystemets store styrke og sam-
tidig dets akillesheel.”

Fremmedgorelsen

Pensionssystemet med dets mange for-
skellige ordninger virker for de fleste
kompliceret. Utallige undersggelser vi-
ser, at det store flertal ikke forstér pen-
sionssystemet, ikke bruger tid pd det og
er let til sveert urolige, ndr tanken falder
pd de gkonomiske vilkér i alderdommen.
Pensionsbranchen er ikke selv uden
skyld i denne uro og fremmedgerelse.

1964 Arbejdsmarkedets Tillaegspension — ATP
ATP-bestyrelsesformand Geert Drachmann
ATP-direktor George R. Nelson

1972 Lenmodtagernes Garantifond - LG

1977 Arbejdsgivernes Elevrefusion - AER

1980 Lenmodtagernes Dyrtidsfond — LD

1981 FerieKonto

1982 ATP-bestyrelsesformand Mette Koefoed Bjornsen
ATP-direktor Bent Heestrup

1983 Fzellesopkraevningen - FOK

1984 Arbejdsmarkedets Uddannelsesfond - AUD

1989 ATP-direktor Palle Simonsen

1990 ATP’s Administrationsselskab af 1990 A/S - ATP PensionService — far sin
forste kunde: Pensionskassen for Kvindelige arbejdere og specialarbej-
dere — PKS Pension

1992 Arbejdsmarkedsuddannelsesfonden/Kompensationsordningen

1993 ATP-bestyrelsesformand Asbjern Jensen

1995 ATP-bestyrelsesformand Knud Heinesen

1998 Den Midlertidige Pensionsopsparing - DMP
ATP-direktor Lars Rohde

1999 Saerlig Pensionsopsparing — SP
Arbejdsmarkedets Erhvervssygdomssikring — AES
Pensionsinfo.dk

2001 Arbejdsmiljgafgiften - AMA

2002 Finansieringsbidrag

2003 Supplerende Arbejdsmarkedspension — SUPP
ATP-bestyrelsesformand Jergen Sendergaard

2004 Folkebgrsen

2005 DA-Barsel

2006 Barsel.dk

2008 DA-kompetenceudviklingsfonde

2009 Skattenedslag for seniorer

2012 Udbetaling Danmark

2013 International Pension og Social Sikring

ATP-direktor Carsten Stendevad

Dérligt sprog, ”indefra og ud kommuni-
kation”, fokus pd& den enkelte ordning i
sig selv og for sig selv, politiserede bud-
skaber og utilstraekkelig inddragelse af
de offentlige pensioner i r@dgivnings-
og prognosesammenhaeng er med til at
skabe befolkningens pensionsmeessige
fremmedgerelse.

Carsten Stendevad: "Pension er en af de
vigtigste okonomiske beslutninger i livet.
Men de fleste finder emnet kompliceret,
uoverskueligt og endda uforstdeligt. Her
har vii ATP — og i hele pensionsbranchen
— et stort ansvar. Vi skal give overblik
over, hvordan hele pensionssystemet,
og ikke bare en enkelt ordning, er med
til at sikre den enkelte. Vi skal forklare
komplicerede pensionsbegreber. Og vi
skal skabe tryghed ud fra en sammen-
haengende forteelling med klare billeder
og enkle muligheder for den enkelte, nar
det geelder planleegning og overblik. Ja,
emnet er kompliceret og det er sveert at
formidle. Men det mé ikke blive en und-
skyldning — snarere en fordring, et krav.”

Den ansvarlige kapitalist

ATP’s mdl er at skabe den bedst mu-
lige pension for sine medlemmer. Der-
for er formdlet med ATP’s investeringer
da ogsd - under passende hensyntagen
til risici — at opnd et hegjt og nogenlun-
de stabilt afkast. Ogsd investeringssi-
den har aendret sig radikalt i lebet af de
50 ar, ATP har eksisteret. For ar tilba-
ge kunne man mede det synspunkt, at
ATP havde en seerlig pligt til at investere
i skrantende virksomheder, at ATP hav-
de seerlig pligt til at investere i tilbage-
gangsregioner, at ATP skulle sprede sine
ejendomsinvesteringer ligeligt pd tveers
af landet osv. Den slags synspunkter er
stort set fravaerende i dag.

Jorgen Sendergaard. "Afpolitiserin-
gen af forventningerne til investerings-
virksomheden ligger flere drtier tilbage,
men den er vigtig og ogsd vigtig at hu-
ske pd&. Man kan ikke péleegge menig-
mands penge en seerlig pligt til at baere
risiko og ansvar, som andre investorer
ikke vil tage. Det giver ganske enkelt ikke
mening.



Men afpolitisering betyder ikke, at ATP
ikke kan respektere eller understot-
te samfundsmeaessige hensyn samtidig
med, at der investeres med sigte pd et
hejt afkast. Oftere end man maske skulle
tro, folges de to hensyn faktisk ad.

Vi mener helt grundlaeggende, at ordent-
lighed og social ansvarlighed er en for-
udseetning for et godt afkast pd det lan-
ge sigt. Samtidig kan ATP sagtens op-
treede som den ansvarlige kapitalist og
vaere med til at sikre danske interes-
ser, hvis det forretningsmaessigt haen-
ger sammen. Og s& har vi bestemt ikke
glemt Danmark. Vi har til stadighed en
stor andel af vores investeringer i dan-
ske aktiver.”

Carsten Stendevad:
”ATP leegger vaegt
p& den ret og pligt
til engagement, der
folger med investor-
rollen.”

Carsten Stendevad: "Jeg bliver tit spurgt,
om vi ikke har en seerlig samfundsopga-
ve. Jo, det har vi: nemlig at tage godt
vare p& den tvangspensionsopsparing,
som danskerne giver os. ATP-loven si-
ger, at vi skal skabe et godt og sikkert
afkast. Vores opgave er ikke at drive po-
litik. Vi skal veere ordentlige og ansvar-

lige, og hvis man tager den kreative hat
pd, kan man heldigvis finde muligheder
for b&de at skabe afkast og stette sam-
fundshensyn.”

Den konstruktive kapitalist

ATP er en betydelig investor - ikke
mindst i Danmark, hvor ATP er aktionzer
i en lang reekke danske virksomheder.
Som medejer har ATP bdde ret og pligt
til at felge de virksomheder, ATP har in-
vesteret i, og megde frem pd generalfor-
samlinger for at gere ATP’s synspunk-
ter gaeldende.

ATP har en ganske omfattende lgbende
dialog med mange danske virksomhe-
der. Det aktive engagement er mest ty-
deligt, ndr det geelder aktieinvesteringer,
men det daekker faktisk stort set alle ak-
tivklasser — statsobligationer, realkredit-
obligationer, aktier, infrastruktur og sé
videre. Aktier er bare det, der har storst
bevagenhed; men ndr krudtregen har
lagt sig, er det ATP’s konstruktive rolle,
der traeder frem.

Carsten Stendevad: "ATP leegger vaegt
pé den ret og pligt til engagement, der
folger med investorrollen. Vores ud-
gangspunkt er en lgbende dialog, der for
det meste er stilfeerdig, men vi viger ikke
fra kontroversielle emner eller beslutnin-
ger. ATP gnsker at veere en aktiv ejer pd
en konstruktiv made. Offentlig kritik giver
overskrifter og opmeerksomhed, men er
ikke altid den mest konstruktive made at
skabe forandringer pd. Udfordringen ved

diskretion er, at det er sveert for omver-
denen at se, ndr vi udever indflydelsen.
Nogen gange bliver vi tildelt en meget
storre rolle, end vi rent faktisk har. An-
dre gange bliver vi set som alt for passi-
ve, pd trods af at vi har veeret meget ak-
tive og faktisk handler. Men det rokker
ikke ved vores tilgang — vi er konstrukti-
ve, ikke opmaerksomhedssggende.”

ATP runder de 50 og er i ganske fin form,
men hvad er sigtet, og de gennemgdende
udfordringer for de naeste 50 ar?

Carsten Stendevad: "ATP’s udfordringer
har haft mange skikkelser i de sidste 50 dr,
men essensen af udfordringen er forblevet
den samme: At forvalte danskernes tvung-
ne pensionsopsparing pd bedste vis og ud-
bygge ATP som en troveerdig, kompetent
operater for det danske samfund. Det for-
bliver ledestjernen for vores arbejde de nze-
ste 50 ar.”

Rettelse

ATP gor opmaerksom pd, at der hav-
de indsneget sig fejl i de tal, der blev
bragt i Faktum 125 om ”"For tre ud
af ti er ATP den storste pensionsop-
sparing”. En ny version med de rigti-
ge tal kan findes pd ATP’s hjemmesi-
de www.atp.dk/faktum. De aendrede
tal har ikke betydning for analysens
konklusioner. Fejlen er opdaget ved
en efterfolgende test af de anvendte
data. Vi beklager. /ATP
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