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Kort om ATP

ATP LIVSLANG PENSION

der udbetales gennem hele pensionstilveerelsen

9 ATP-pensionen er en livslang garanteret ydelse,
=

Lav omkostningsprocent

- 0,30%

Obligatorisk pensionsordning
:I lanceret; endnu flere over-
forselsindkomstmodtagere
sparer nu op til pension

23,3%

I afkast i forhold til bonuspotentialet.
20,2% i gennemsnit de sidste 5 ar 1

14,6 mia. kr.

i PAL-skat for dret i bidrag til statskassen

ATP har sammen med en gruppe danske pensionsselskaber
udviklet et faelles skattekodeks for unoterede investeringer.
| 2020 har flere fonde tilsluttet sig dette samarbejde

¥,

ADMINISTRATION FOR EKSTERNE PARTER - UDBETALING AF VELFARDSYDELSER

Udbetaling Danmark har afsluttet sit
store it-udbudsprojekt og sikret arlig

30%

Sikrer ensartet sagsbehandling,
korrekte og rettidige udbetalinger
samt omkostningseffektiv

administration indenfor fastsatte

risikotolerancer I besparelse for

kommunerne

L

ATP loser samfundskritiske
Covid-19-opgaver

F.eks. fortidig udbetaling af indefrosne
feriepenge, udbetaling af 1.000 kr. il
modtagere af overforselsindkomst,
udmegntning af trepartsaftale for AUB
som hjeelp til lerlinge m.fl.

Seniorpension

klar til drift
1. januar 2021

¥




Femarsoversigt for

ATP Koncernen

Mio. kr.

Investering

Investeringsafkast

Omkostninger

Pensionsafkastskat og selskabsskat

Resultat af Investering

Afdzekning

/AEndring i garanterede pensioner som folge af rente og lgbetidsforkortelse

Afkast af afdaekningsportefoljen

Pensionsafkastskat

Resultat af afdeekning af garanterede pensioner

Andring i garanterede pensioner som folge af rentekurveknaek?

Resultat af Afdaekning

Resultat af Investering og Afdesekning

Pension

Bidrag

Pensionsydelser

AEndring i garanterede pensioner som felge af bidrag og udbetalinger
Administrationsomkostninger

@vrige poster

Resultat af Pension for opdatering af levetid

Administration for eksterne parter
Indteegter

Omkostninger

Selskabsskat

Resultat af Administration for eksterne parter

Resultat for bonustilskrivning og opdatering af levetid
Opdatering af levetid
Arets tilskrevne bonus

Arets resultat

Garanterede pensioner
Bonuspotentiale

Formue i alt

2020

29.901

-886
-4.378
24.637

-56.807
66.484
-10.172
-495
-6.523
-7.018

17.619

10.744

-17.180

8.239

-210

1.599

2.297

-2.297

-1

19.217
1.130

20.347

813.589

146.221
959.810

2019

40.705

-937
-5.723
34.045

-72.337
86.710
-13.267
1.106
-5.248
-4.142

29.903

10.061
-17.054
8.099
-201

7

912

2.436
-2.435

30.816
3.231

34.047

759.628
125.980
885.608

2018

-3.714
-953
949
-3.718

-27.866
32.932
-5.039
27
-3.106
-3.079

-6.797

9.871
-16.878
8.505
-197

9

1.310

2.458
-2.450

-5.480
-20.025

-25.505

693.373
92.086
785.459

2017

290.737

-858
-4.399
24.480

10.032
-10.089
1.544
1.487
-2.993
-1.506

22.974

9.703
-16.075
8.289
-191

1.734

2.042
-2.033

24.717
-1.006
-6.406
17.305

650.881
117.695
768.576

2016

15.340

-823
-1.989
12.528

-47.816
56.371
-8.625

-4.064
-4.134

8.394

9.572

-15.454

6.956

-239

843

1.545

-1.529

15

9.252
-9.901

-649

658.797

100.454
759.251

Seneste fem ar i hovedtrask:

mia. kr. opndet i investeringsafkast for skat
pct. i gennemsnitligt, arligt investeringsafkast i forhold til bonuspotentialet
mia. kr. sat til side til at deekke laengere levetid og forhgjelse af pensioner
mia. kr. PAL-skat i bidrag til statskassen

pct. skabt i gennemsnitlig veerditilvaekst for medlemmerne

pct. fastholdt i gennemsnitlig Aop

2020 2019 2018 2017 2016
Afkastnggletal
Afkast fra Investering for skat ift. bonuspotentiale i pct.’ 23,3 44,2 -5,6 29,4 15,3
Risikojusteret afkast 0,8 1,2 -0,1 1,2 0,7
Finanstilsynets nagletal (N1) i pct. 10,8 16,2 3,7 2,5 10,1
Bonusgrad 18,0 16,6 13,3 18,1 15,2
Veerdiskabelse fra garantierne i pct. 3,4 3,4 3,5 3,7 3,7
Veaerdiskabelse fra bonuspotentialet i pct. 13,3 30,3 -7,0 22,5 7,3
Veerdiskabelse i alt i pct. 5,5 8,0 1,5 7,3 4,4
Omkostningsnogletal i pct.
Administrationsomkostninger ift. formue 0,02 0,02 0,03 0,02 0,03
Direkte og indirekte investeringsomkostninger ift. formue 0,28 0,30 0,31 0,31 0,28
Samlede omkostninger ift. formue (AOP) 0,30 0,32 0,34 0,33 0,31

"Afkast fra Investering er beregnet som et dagligt tidsveegtet afkast pd& bonuspotentialet. | tidligere &r blev afkastet beregnet i forhold til et gennemsnit af
primo og ultimo. Metoden er aendret i ar, da det vurderes, at et dagligt tidsveegtet afkast er mere korrekt. Sammenligningstallene er tilpasset.
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Et usaedvanligt ar,

ogsa i ATP

2020 blev et dr, der ikke ligner noget andet, vi hidtil

har oplevet. Det geelder for ATP, for Danmark — ja for

hele verden. Efter et &r med den nye virus som en fast
falgesvend stdr vi tilbage med felelsen af, at verden, som vi
kendte den for 2020, har flyttet sig fundamentait.

| ATP maerkede vi Covid-19 pd mange planer. | fordret 2020
med et historisk fald p& finansmarkederne, da virus spredte
sig fra Asien til resten af verden og forérsagede pludselige
nedlukninger af store dele af verdensgkonomien. | ATP viste
forretningsmodellen igen sin styrke, da de livslange garantier
forblev intakte trods historisk stor finansiel uro. Omvendt gik
vores investeringsresultat efter en god start pd 2020, som
mange andre portefelier, markant i minus i farste kvartal.

| andet kvartal s& man for alvor effekten af, at Covid-19
havde lukket flere af verdens sterste gkonomier ned, men
det lykkedes at indhente en del af det tabte fra drets start.
Tidligt i tredje kvartal lykkedes det os at indhente alt det
tabte — og mere til. Ved udgangen af 2020 led afkastet pd
29,9 mia. kr. for omkostninger og skat. Et afkast der er
bemeerkelsesvaerdigt seerligt i lyset af situationen efter forste
kvartal.

Med afsast i ambitionerne om at realveerdisikre pensio-
nerne har bestyrelsen fastsat en mdlsaetning for resultatet
efter omkostninger og skat for Investering og Afdaekning,
som isoleret set for 2020 lad p& 13,9 mia. kr. Et resultat
pd 17,6 mia. kr. for Investering og Afdaekning betad, at

vi mere end ndede resultatmdlet. Dette betragter vi som
meget tilfredsstillende.

Covid-19 ramte ogs& ATP som arbejdsplads og pd f& dage
rykkede vi 3000 kolleger hjem i privaten.

P& investeringsomrddet navigerede vores investeringsteam
m.fl. fra hver sin matrikel rundt i et finansmarked, der tog sig
en alvorlig rutchetur. | starten var turen praeget af ekstreme
fald p& aktiemarkederne; endnu voldsommere og dybere
end under finanskrisen i 2008-2009. Tabene var store hos
investorerne, ogsd i ATP’s investeringsportefalie. Dermed
blev 2020 en stresstest ud over det saedvanlige af vores
investeringsstrategis holdbarhed. Vores resultater for hele
2020 viser, at trods de mest ekstreme udsving pd finans-
markederne er ATP i stand til at navigere og p& den méde
sikre danskernes pensioner.

Ogsd i vores administrationsforretning, hvor en stor del af
vores medarbejdere sidder, kraevede Covid-19 alle mand
pd daek. For i en situation, hvor ingen vidste, hvor slemt
det ville blive — hverken med smitten eller gkonomien - var
det vigtigt, at danskerne kunne regne med, at f.eks. deres
pensioner, barselsdagpenge og boligstette blev udbetalt
helt som vanligt. Parallelt med dette blev en ny pensions-
lzsning lanceret.

Det har veeret meget positivt at se, at vi midt i en helt ny
virkelighed var i stand til at fastholde produktiviteten og
leverancesikkerheden pd tveers af koncernen. Det er betryg-
gende set i lyset af, at den udbredte brug af hiemmearbejde
kan blive nadvendig efter 2020. Det er ogsd en stor cadeau
til vores mange medarbejdere, som igen gjorde en forskel
for ATP og Danmark.

Som tydelig a dansk og europeeisk
konte bejder vilmed integration af
baeredygtighed i alt; hvad vi gor. Vi tager klar
stilling til dilemmaer og star fast pa vores
holdninger over for vores interessenter.

Pa den made seetter vi en retning bade for

os selv og for vores omverden, og dermed
pavirker vi langt mere end vores formue pd
960 mia. kr.

Bo Foged, adm. direktor i ATP
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De gkonomiske folger af Covid-19 for det danske samfund
affedte politiske beslutninger om hjeelp til dem, der blev
gkonomisk ramt af den nye virkelighed. For ATP beted det
nye hasteopgaver. Sdledes blev ATP betroet at udbetale

de indefrosne feriemidler samt de vedtagne 1.000 kr. til

alle danskere pd& overfarselsindkomst. Og da Folketinget
vedtog at etablere en Covid-19-relateret genopretningsfond
mdilrettet nadlidende danske eksportvirksomheder, faldt
valget pd ATP som administrator af fonden. Ligeledes blev
opgaven med at udmente trepartsaftalen vedr. Arbejdsgi-
vernes Uddannelsesbidrag, der skulle sikre elever og leerlinge
ekstraordinger hjeelp, lagt i haenderne p& ATP. Vi har sidela-
bende med dette gjort klar til at kunne administrere og tildele
seniorpension til nedslidte pd arbejdsmarkedet.

| ATP er vi stolte over at blive betroet opgaver af sd stor
samfundsmaessig betydning. Som danskernes feelles
pensionskasse, forvalter af en af Europas sterste pensions-
formuer og som administrator af en stor del af de offentlige
ydelser i Danmark har ATP et stort samfundsansvar. Vi
soger at treeffe balancerede og langsigtede beslutninger.
Beeredygtige til- og fravalg, der skaber veerdi for vores
medlemmer og evrige interessenter, fordi vi tror pd, at det er
s&dan, vi lever op til det ansvar og fastholder omverdenens
tillid til os.

Jeg bliver ofte spurgt, om der ikke er en modseetning
mellem baeredygtighed og gode afkast. Svaret er nej; for

mig heenger de to ting uleseligt sammen. ATP’s afkast
skal bidrage til pensioner pd meget lang sigt. Og for at
kunne levere det, skal vores investeringsbeslutninger veere
beeredygtige — altsd langtidsholdbare. Derfor er beeredyg-
tighed et centralt og integreret pejlemeerke i ATP. For os
betyder beeredygtighed, at vi teenker langsigtet, i helheder,
og at vi skaber balance mellem forskellige hensyn.

Vi gnsker at beveege ATP i en endnu mere baeredygtig
retning og gere det pd fire niveauer: som organisation,
i vores investeringer, igennem vores aktive ejerskab og
gennem relationerne til de eksterne partnere, vi samar-
bejder med.

ATP’s vigtigste opgave er at sikre gkonomisk grundtryghed
i Danmark. Det geelder, uanset om finansmarkederne gdr
op eller ned. Danskerne skal kunne stole pd, at ATP styrer
sikkert igennem svaere perioder, sé& formuen og garantierne
er intakte. Vi er dem, der sikrer et livslangt supplement til
folkepensionen — for 40 pct. af befolkningen er udbetalingen
fra ATP deres eneste supplement til offentlige pensioner —
0g Vi er dem, der serger for at administrere og udbetale 2/3
af alle danske velfeerdsydelser.

Bo Foged,
adm. direktor i ATP

Strategiske fokusomrader

ATP’s bestyrelse har med Strategi 2023 ’Et beeredygtigt ATP’ defineret seks
strategiske fokusomré&der, som skal sikre, at ATP fortsat er relevant og be-

troet som samarbejdspartner for vores interessenter. Strategien seetter klar
retning og definerer indsatsomrdderne for fortsat vaerdiskabelse.

O Steerkt kunde- og
)| interessentfokus

Som monopol md vi aldrig
h glemme kunderne og
med den rolle, som ATP

spiller i samfundet, er det afgerende,
at vi har opbakning og tillid til ATP fra
vores interessenter — b&ide medlemmer,
borgere, politikere og opdragsgivere.

%% Samfundsansvar

| alle dele af koncernen
: ? saetter ATP aftryk pd det
samfund, vi er en del af.

Det er derfor vigtigt at indteenke samfunds-
ansvar pd tveers af ATP’s vaerdikeede.

Langtidsholdbar
@ forretningsmodel

Langtidsholdbare

forretningsmodeller skal

pd kort og leengere

sigt sikre relevansen af

ATP som en beeredygtig leverander af
gkonomisk grundtryghed.

Governance

og risikostyring

Forudsaetningen for at levere

gkonomisk grundtryghed er,
at der er tillid til ATP. Det er derfor vigtigt at

sikre et betryggende niveau for risikostyring

0g governance i alt, hvad vi ger.

-

Balanceret omkost-
ningseffektivitet

Kvalitet, risiko og omkost-
ningseffektivitet er alle komponenter, som det
er afgaerende at balancere i ATP’s mdde at
drive forretning pd.

Attraktiv
arbejdsplads

Kompetente og motiverede
medarbejdere med hgj faglighed er en
forudseetning for, at ATP kan lykkes med
at levere pd de forretningsmaessige mdl.

s o gt 25






16

Fokus pd kunderne

| ATP lgser vi opgaver for hele Danmark. Vores kunder
er alle danskere. Vi arbejder hver eneste dag pd at sikre
danskerne gkonomisk grundtryghed — enkelt og effektivt.
Og vi straeber efter altid at vaere en betroet og relevant
virksomhed, som danskerne har tillid til.

Vores kerneopgave er at skabe gode, stabile afkast af

vores investeringer, som skal sikre bé&de nuveerende og
kommende pensionister et livslangt tilleeg til deres folke-
pension i form af ATP Livslang Pension, og desuden at

administrere en lang reekke centrale velfeerdsydelser og
sikre, at bl.a. folkepension, familieydelser og feriepenge
bliver udbetalt korrekt og til tiden.

ATP Livslang Pension er en kollektiv pensionsordning, som
omfatter mere end 5 millioner danskere. Fra den dag du gér
pd pension og resten af livet, f8r du en ménedlig udbetaling.
Og det sker, uanset hvor gammel du bliver.

ATP bestér ogsé af en stor Administrationsforretning, der
hvert ér stdr for udbetalinger af velfaerds- og sikringsydelser
til borgere i Danmark for omkring 300 mia. kr. Dertil leverer
Administrationsforretningen teknisk og administrativ bistand
og anskaffer og udvikler it-systemer. Opgaverne lgses for
arbejdsmarkedets parter, staten og kommunerne. Dette
sker p& omkostningsdaskket basis. Laes mere:

Resultater og dialog skaber opbakning

| ATP er vi i beregring med storstedelen af det danske
samfund. Vores primaere kunder kan deles ind i to grupper:
Den ene er medlemmer, borgere og virksomheder, som
omfatter alle de danskere, der sparer op til pension og
modtager én eller flere ydelser fra os, og virksomheder, der
indbetaler bidrag til os og modtager refusion. Den anden

gruppe er vores opdragsgivere - arbejdsmarkedets parter,
staten og kommunerne, for hvem ATP gennem lovgivning
eller aftaler laser opgaver.

Med den rolle, som ATP spiller i samfundet og de opgaver,
vi lgser, falger en stor og bred gruppe af interessenter. ATP
arbejder for, at alle vores interessenter har viden om ATP,
om vores forretningsomréder og vores opgaver. Disse er
bl.a.:

at sikre stabile pensioner med livslang garanti til vores
medlemmer

at tilstrasbe realveerdisikring af ATP Livslang Pension

at skabe baeredygtige afkast med fokus pd samfunds-
ansvar og risici

at sikre enkle, velfungerende og digitaliserede lasninger
0g ydelser til borgerne og virksomhederne

at sikre omkostningseffektiv administration

at sikre ensartet sagsbehandling, korrekte og rettidige
udbetalinger samt afgerelser inden for fastsatte
budgetter med hgj kundetilfredshed.

Tillige er det helt centralt for os i vores opgavelgsning, at

vi modtager feedback og input fra vores opdragsgivere,
kunder og fra samfundet i det hele taget. Derfor arbejder

vi aktivt for at sikre en lebende og dben dialog med vores
interessenter for p& den méde at vaere test p& dem, vi er sat
i verden for at servicere. Det geelder madet med politikere,
foreninger, virksomheder, NGO’ere — og i danske og inter-
nationale samarbejder, i pensionsbranchen, faglige netvaerk
og pé& konferencer og generalforsamlinger.



https://www.atp.dk/administration-af-velfaerdsydelser

18

Tilliden forpligter

ATP blev vedtaget af Folketinget i 1964 med det formdl at
sikre danskerne et tilleeg til folkepensionen. | dag daekker
ATP starstedelen af den danske befolkning, der via ATP
Livslang Pension leegger penge til side til deres pension.
Som lovbestemt og obligatorisk ordning har ATP féet en
seerlig rolle og status, ndr det geelder en del af danskernes
pensionsopsparing, og det leegger et sundt pres pd os
for at levere. Nér vores medlemmer ikke har mulighed for
at fraveelge os, betyder det, at vi skal og vil anstrenge

os til det yderste for at gare os fortjent til den tillid, som
samfundet viser os. Det geelder bdde som pensionsinve-
stor/-forvalter og som administrationshus.

ATP’s lovbestemte eksistens md imidlertid aldrig fere til,
at vi tager vores opgaver og ansvar for givet. Tveaertimod
bruger vi det til at tvinge os selv op pd taeer og lose
vores opgaver pd en mdde, der mdler sig med de bedste
— internationalt set — inden for pension, investering og

Et godt omdomme og tilfredse kunder

Derfor mdler vi ogsd lgbende, hvordan vores kunder,
vores opdragsgivere samt den brede befolkning —
medlemmer og borgere — ser pd os.

| forhold til de mange borgere, som vi hvert ar udbetaler
til og er i direkte dialog med, tester vi lgbende, hvordan
de rangerer den kontakt, behandling og de afgerelser,
de mgder hos ATP. Vores ambition er en tilfreds-
hedsgrad pd mellem 70-80 pct. Dette mal har vi ogsd i
2020 levet op til. Da vi stiller meget hgje krav til os selv,
henvender vi os tit proaktivt til respondenter, der ikke er
tilfredse. Dette er for at forstd, hvor og hvordan vi kan
lofte vores niveau.

administration. Vi straeber hele tiden efter at kunne lgse
vores opgaver endnu bedre; det er pé& den mdde, vi
forbliver relevante for vores kunder og attraktive for vores
@vrige interessenter.

Rollen som betroet partner er central for os. | kraft

af vores faglighed og troveerdighed skal vi kunne
fungere som sparringspartner for bl.a. de bersnoterede
virksomheder, vi investerer i. Vi skal ogsd inspirere,
saette standarder og preege de dagsordner, hvor vi har
interesser, f.eks. p& skatteomrddet.

Derudover serger vi for ensartet sagsbehandling, sikker
og stabil drift og compliance ved brug af ATP’s registre
og data samt lebende udvikling af it-systemer. Givet vores
sterrelse benytter vi os i udstrakt grad af nye teknologier
(robotter og machine learning), der sparer omkostninger
og giver flere digitale services til borgerne.

| ATP Koncernen gennemfarer vi ogsé lesbende omdem-
meanalyser i befolkningen. Formdlet er at f@ viden og
indsigt i, hvordan samfundet vurderer os generelt, og
hvad de mener om os pd udvalgte omrader, som for
os og vores opdragsgivere er centrale. Ogsa i 2020 var
resultatet af vores omdgmmeanalyse positivt; s@ledes
har vi oplevet fremgang pd en reekke parametre.
Vurderingen fra befolkningen vidner om, at ATP i hgj
grad bliver opfattet som ’professionel, solid, veldrevet
og troveerdig’, mens ’pensionens sikkerhed’ og 'ATP’s
gkonomiske betydning’ bliver vaegtet hgijt i den positive
vurdering af ATP.

Staerkt
kunde- og

interessentfokus

Hurtig udrykning, ndr det kraeves

Covid-19 praegede i hgj grad Danmark og den politiske dagsorden i 2020,
og mange beslutninger i Folketinget betad derfor helt nye opgaver til ATP.
Nogle af dem direkte relateret til situationen omkring pandemien, hvor

nedenstdende er et udsnit.

Feriemidler for
52,3 mia. kr. udbetalt

[ juni 2020 besluttede et flertal i Folketinget at
udbetale tre ugers indefrosne feriepenge for at
sparke gang i dansk gkonomi. Udbetalingen
skulle begynde i slutningen af september,

og ATP’s opgave blev at udvikle og drifte en
udbetalingslasning, der kunne udbetale de
op imod 60 mia. kr. i pulien. Baseret p& vores
eksisterende platform skabtes en helt ny og
hurtig it-lesning, som gjorde det muligt for
danskerne straks at bestille deres indefrosne
feriemidler. Udbetalingen blev et tillabsstykke:
| alt 2,3 millioner lznmodtagere bad om at &
deres penge udbetalt, svarende til godt 52,3
mia. kr.

[l ]_ )Uk Klar til Seniorpension

Fra 1. januar 2021 skal ATP Koncernen
administrere Seniorpension. Dette skal sikre en
ensartet tilkendelse af seniorpension pd tvaers
af landet. Seniorpension blev i 2020 admini-
streret af kommunerne, men opgaven overgdr
til en ny myndighed under ATP i begyndelsen af
2021. 2020 blev derfor dret, hvor ATP i samar-
bejde med Beskaeftigelsesministeriet deltog i
det lovforberedende arbejde for at leegge de
tekniske, administrative og juridiske rammer for
myndigheden. Samtidig udviklede og etablerede
ATP et fuldt funktionsdygtigt setup, klar til at
behandle og afgere sager for borgere, der
anseger om Seniorpension.

2,2 millioner pd& overfor-
@(@ selsindkomst fik 1.000 kr.

Som led i genopretningspakken for dansk
ogkonomi i forbindelse med Covid-19 besluttede
et flertal i Folketinget i sommeren 2020 at give
1.000 kr. til alle p& overferselsindkomst. Det blev
lagt i heenderne p& ATP at lgse opgaven pd fé
mdneder. Pengene til sammenlagt lidt over 2
millioner borgere skulle nemlig udbetales i lgbet
af oktober — og det blev de.

ATP far ansvar for dansk
@ genopretningsfond

Den globale nedlukning af gskonomier kloden
rundt i lebet af 2020 ferte ogsd til oprettelsen af
en statslig 'fond’ pd 10 mia. kr. Fondens formdil
er at rekapitalisere store, danske virksomheder,
der er blevet ramt af et ekstraordinaert skonomisk
chok som falge af Covid-19. ATP blev udpeget
som operater og administrator af fonden. Det
forte i 2020 til oprettelsen af et seerskilt datter-
selskab, der leverer bistand til fonden.
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Langtidsholdbar forretningsmodel
@ Langtidsholdbare forretningsmodeller skal pd
kort og leengere sigt sikre relevansen af ATP
som en baeredygtig leverander af gkonomisk
grundtryghed.

For hele Danmark
- Nnu og i fremtiden

ATP bestdr af to forretningsomréder, som begge laser
veegtige og vigtige opgaver for det danske samfund. Det
ene omrdde varetager opgaven med pensionsproduktet
ATP Livslang Pension, og det andet har ansvaret for en
reekke centrale sikrings- og sociale ydelser for arbejdsmar-
kedets parter, staten og kommunerne.

De to forretningsomréder og -modeller er vaesentligt
forskellige, men feelles for dem er, at opgaverne er
samfundskritiske og komplekse.

Opgaven for Administrationsforretningen
Administrationsforretningen i ATP stdr pd tre ben: Pension &
Erhvervssikring, Udbetaling Danmark samt Seniorpension.

Pension & Erhvervssikring varetager opgaver for arbejds-
markedets parter — det er f.eks. udbetaling aof feriepenge,
arbejdsskadeomrdédet og refusionsordninger for eksem-
pelvis elever og barsel.

Udbetaling Danmark klarer opgaver for kommunerne

og staten, det veere sig bl.a. udbetaling af folkepension,
barsels, barne- og familieydelse, boligstatte og international
pension m.m.

Seniorpensionsenheden varetager og tilkender seniorpension
til nedslidte p& arbejdsmarkedet.

ATP’s Administrationsforretning er tilstede i hele landet. Til
sammen varetager Administrationsforretningen udbeta-
lingen af omkring 300 mia. kr. i sikrings- og velfeerdsydelser
hvert &r — svarende til godt 2/3 af alle velfeerdsydelser.

Administrationen af disse ydelser i Danmark, som Admini-
strationsforretningen i ATP har specialiseret sig i, er typisk
karakteriseret ved stor volumen, objektiv sagsbehandling og
opgaver, hvor sagsbehandlingen fra start til slut er samlet i
én myndighed.

Over tid har Administrationsforretningen opbygget en
dokumenteret ekspertise inden for udbud og udvikling
af store og komplekse IT-systemer, digitaliseret og
udviklet systemer til at understette lovgivning, udnytte
stordriftsfordele bl.a. via feelles funktioner samt en
robust og betryggende risiko- og driftsstyring. Mdlet er
gode kundeoplevelser skabt p& baggrund af en omkost-
ningseffektiv administration, sikker og stabil drift og steerk
compliance.

Administrationsforretningen har gennem de senere ér
lobende haft en vaekst i nye opgaver og p& nye omréder,
herunder f.eks. mere komplekse opgaver og subjektiv
sagsbehandling. For fortsat at kunne sikre en omkost-
ningseffektiv og enkel administration med sikker og stabil
drift har ATP fokus pd at styrke forretningsmodellen her og
tydeliggere, hvad det er, ATP er god til, og hvor ATP kan
skabe veerdi.

ATP Livslang Pension

Baggrunden for, at Folketinget vedtog ATP, var gnsket
om at skabe et supplement til folkepensionen for danske
pensionister uanset indkomstniveau, og uanset hvordan
deres liv ville forlebe. Fordi ATP daekker stort set alle

danskere, og fordi det er en lovbestemt ordning, regnes ATP

sammen med folkepension som den baerende sgjle i det

danske pensionssystem. Den placering har fundamental

betydning for den méde, hvorpé& ATP investerer sin formue.

En formue, som bygges op af ménedlige indbetalinger fra
stort set alle danskere i den arbejdsdygtige alder.

Danskerne har behov for at vide, hvad de fér udbetalt som
pensionister. N@r vi stiller danskerne en given pension i
udsigt, skaber det en forventning om, hvad de kan regne
med i indtaegt som pensionister. Som folge heraf har ATP
et stort behov for at investere i sikre aktiver, sd vi kan
honorere vores garanterede forpligtelser.

ATP udbetales som en livsvarig ydelse — ATP Livslang
Pension — fra folkepensionsalderen. Forudsastningen for at &
udbetalt ATP er, at man har indbetalt til ordningen undervejs
i sit voksenliv. Hvor meget, man fér udbetalt, afhzenger of,
hvor leenge og hvor meget man har veeret i beskaeftigelse.

| 2020 udgjorde ATP Livslang Pension sammen med
offentlige pensioner den eneste pensionsindtaegt for 40
pct. af pensionisterne i Danmark.

pct.

af danskerne mellem 25 og 65 ar betalte i 2020
ATP-bidrag og optjente ret til pension. Det gor ATP til
landets klart bredest daekkende pensionsordning.

Fakta om ATP Livslang Pension

5,3 mio. borgere i Danmark var i 2020 en del af
ATP-ordningen

3,4 mio. borgere indbetalte til ATP Livslang Pension
i 2020 — godt 1 million modtog udbetaling fra
ordningen

ATP Livslang Pension indeholder en dedsfalds-
daekning til din familie
For en 66-arig er den fulde ATP-pension 25.200 kr.

om dret. | gennemsnit far en 66-arig udbetalt 17.000
kr. i ATP Livslang Pension hvert ar

ATP Livslang Pension rummer ogsd et billigt forsik-
ringselement: Udbetalingen Igber livsvarigt fra folke-
pensionsalderen og sikrer dermed et fast tilskud til
folkepensionen for alle medlemmer

Alle danskere kan i dag pd www.pensionsinfo.dk se
starrelsen af deres forventede pension fra ATP
Veerditilvaekst for medlemmerne i 2020 er samlet p&
5,5 pct. Laes mere om ATP’s vaerdiskabelsesnggletal
pd

—> www.atp.dk/supplerende-oplysninger-2020



http://www.pensionsinfo.dk
http://www.atp.dk/supplerende-oplysninger-2020
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Sa&dan investerer vi

For en typisk lanmodtager bliver der hvert dr indbetalt
3.408 kr. til ATP, og heraf stér arbejdsgiveren for to
tredjedele af belobet.

Den storste del af belobet — 80 pct. — placeres i den
pulje, der skal garantere de fremtidige pensionsudbe-
talinger: afdeekningsportefaljen. Det er afgerende for

teret. Og netop fordi ATP er obligatorisk, skal medlem-
merne ogsd veere sikre pd, at de fdr den garanterede
udbetaling som pensionister.

Resten af indbetalingen til ATP — 20 pct. — placeres i den
anden pulje: investeringsportefelien, som bruges til enten
at forleenge levetiden eller at forhgje pensionerne for ATP

ATP at kunne leve op til de pensioner, medlemmerne er Livslang Pension.
blevet stillet i udsigt, fordi ATP er lovbestemt og garan-

Arligt bidrag
3.408 kr. i 2020

)

Fuld arlig
Afdaekning 80% pension

25.200 kr. i 2020

Investering 20%

Afdaekningsportefoljen

For at sikre at der altid er penge til at udbetale det
belab, vi har garanteret, investerer vi sterstedelen
af medlemmernes indbetalinger i sikre papirer
s@som obligationer og renteswaps. P& den mdde
afdaekker vi den renterisiko, vi har, og sikrer os,

at vi kan holde vores lgfte til medlemmerne om

at udbetale en given pension til dem, bdde nu og
mange d&r ud i fremtiden.

Veerdien af de garanterede pensioner steg i 2020
med 56,8 mia. kr. (for effekt af rentekurvekneek),
primeert pd grund af faldende renter. Afdasknings-
portefolien skabte samtidig et positivt afkast efter
skat pd 56,3 mia. kr. Veerdien af afdaskningsporte-
faljen steg p& den mdade i takt med pensionsgaran-
tierne, og afdaskningen virkede séledes igen efter
hensigten om at beskytte garantierne.

Investeringsportefoljen

Her investerer vi mere risikofyldt i bl.a. aktier,
ejendomme og andre alternativer for at skabe et haijt
afkast. Det er afkastet i investeringsportefalien, som
historisk har veeret sé hajt, at det har gjort det muligt
for ATP at opbygge gkonomiske reserver til at daskke
uforudsete omkostninger og forhgjelse af pensionerne.
Disse reserver skal ogsé fremadrettet bruges til at
deekke uforudsete omkostninger og f.eks. sikre, at
ATP har penge nok, hvis medlemmerne lever endnu
leengere, end vi allerede forventer, og give mulighed
for at forhgje udbetalingen, s@ den felger med infla-
tionsudviklingen i samfundet.

Portefelien gav i 2020 et afkast pd 23,3 pct. i forhold
til bonuspotentialet. Det var seerligt danske aktier og
stats- og realkreditobligationer, der trak investerings-
resultatet i plus. Markedsveerdien af investeringsporte-
falien led ved udgangen af 2020 pé& 390,8 mia. kr.




De lave renter kalder
pa tilpasning af
forretningsmodellen

Faldende renter har veeret en tendens i efterhdinden
mange dr, ogsd i 2020. Og alt tyder pd, at de meget lave
renteniveauer vil veere geeldende flere ér frem.

De lave renter er en udfordring for pensionsbranchen,
0ogsd ATP. Lave renter betyder, at det bliver svaerere at
skabe gode pensioner, dels fordi den forrentning, ATP kan
garantere, er lav, dels fordi de lave renter har afsmittende
effekt p& afkastet pd de mere risikofyldte aktiver, sé de
forventede fremtidige afkast bliver lavere. Men vi har
stadig behov for at kunne honorere livslange garantier og
holde vores lefte om en bestemt udbetaling.

Den nuveerende forretningsmodel sikrer, at ATP med
meget stor sikkerhed kan honorere de garanterede
pensioner. Til gengeeld er det sveert med udgangspunkt

i den nuveerende model at leve op til vores mdlsastning
om at sikre, at ATP Livslang Pension labende ogsd kan
reguleres for inflation, s& udbetalingen fastholder sin
realveerdi. Derfor er der brug for, at rammerne for risiko-
tagning bliver justeret uden at saette sikkerheden over styr.

ATP skal altid kunne honorere garantierne, s& danskerne
kan regne med deres forventede udbetaling fra os.

For ATP’s ledelse er det hgjeste prioritet lobende at

sikre, at forretningsmodellen er tidssvarende i forhold il
formdlet: at sikre de bedst mulige grundpensioner. Siden
2018 har ATP foretaget et grundigt analysearbejde med
henblik p& at afdaskke mulighederne for at optimere ATP’s
pensionsprodukt. Det geelder om at skabe grundlag for
attraktive afkast uden at g& p& kompromis med garan-
tierne, ogsd i fremtidens lave renteunivers. P& baggrund
af dette analysearbejde besluttede ATP’s bestyrelse med
udgangen af 2020 en raekke tiltag, der skal bidrage til
denne langtidssikring. Det er bestyrelsens vurdering, at
aendringerne kan gennemfgres pd en mdéde, s ATP i
fremtiden bdade kan varetage hensynet til at levere hgje
afkast til medlemmerne og samtidig garantere ATP’s
forpligtelser. Implementeringen af de foresl@ede aendringer
forudsaetter en eendring af ATP-loven. Forventningen

ved udgangen af 2020 var, at Folketinget tager stilling til
loveendringen inden sommeren 2021.

Da der med tilpasningen af ATP’s forretningsmodel ikke
eendres pd de eksisterende garantier, vil tilpasningen
gradvist f& effekt over en drraskke.
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Marts 2020

- en perfekt storm

ATP’s forretningsmodel og investeringsstrategi har vist

sit veerd i @rtier. En af grundene er, at ATP labende har
justeret p&d modellen, i takt med at samfundet har udviklet
sig. For at sikre at forretningsmodellen til alle tider er
robust, gennemfarer ATP lgbende beredskabsevelser med
forskellige risikoscenarier. Over drene er modellen ogsé
blevet testet af virkeligheden, og hver gang har den vist sig
aldeles robust. Det var ogsd tilfeeldet i marts 2020, hvor
Covid-19 medfarte en af historiens veerste storme pd& de
finansielle markeder.

Her er Mikkel Svenstrups historie om en atypisk tiltreedelse
som ny investeringsdirekter 1. marts 2020, blot 11 dage
for den store nedlukning af Danmark — inklusive det meste
af ATP.

"Vi kom fra et ganske positivt afkast i ATP efter drets

to farste maneder. S& spredte virusset sig fra Asien, og
kurserne raslede ned, bdde i Danmark, i Europa, i USA
og i Asien. Der blev tabt mange milliarder p& f& uger. Det
var heftigt; ikke engang under finanskrisen i 2008 eller
under Depressionen i 1929 var markederne dykket sé
meget, sa hurtigt.

For os, en af Europas staerste investorer, er det store penge,
som er pd spil i sddan en situation. Vi havde dage, hvor vi
gik hjem og vidste, at i dag havde vi tabt et stort milliard-
belab. Eller rettere sagt — vi gik jo ikke hjem, for oveni de
faldende aktiekurser skulle vi héindtere den nye dagligdag,
hvor vores feelles arbejdsplads var lukket, og vi i stedet

sad pd hver vores barneveerelse, hiemmekontor eller ved

et skrivebord i keelderen og talte sammen over computeren

for at eksekvere den strategi, vi i investeringsteamet troede
pd kunne bringe os bedst muligt igennem denne udfordring,
0gsd pd leengere sigt.

Den mdned, marts 2020, vil jeg huske meget leenge. Det
var et ekstremt sveert marked at navigere i — og det blev
selvfolgelig ikke lettere af, at vi ikke havde et fysisk war
room at styre fra, og at jeg var helt ny i ATP. Men jeg mé
0gsd sige, at jeg i de dage fik bekreeftet, hvorfor jeg havde
valgt ATP. For ATP var i den grad forberedt og klar til en
pludseligt opstdet krise, og det store fokus pd at sikre
beredskabsplaner og evelser i ledelsen viste sig ekstremt
veerdifuldt. Det stormede med orkanstyrke pd& finansmar-
kederne, dialogen med medarbejdere var flyttet veek fra
arbejdspladsen, og der var modpartsbanker og clearing
houses, som skulle h&ndteres til dels pd nye méder.

Det var ikke en enkel opgave at operere i den eendrede
virkelighed. Men @velse ger mester, siger man, og det
blev jeg bekraeftet i. ATP’s investeringsmuskel er treenet

i alle teenkelige scenarier og steerk nok til at sté imod et
voldsomt pres. Det samme kan man sige om afdeeknings-
strategien, som igen viste sit veerd.

Det sd sort ud de dage i for@ret. Men efter ekstremt hurtige
finansielle og pengepolitiske tiltag forsvandt det meste af
panikken p& markederne, og aktiekurserne steg betydeligt
i april. Allerede i lebet af sommeren indhentede vi det
tabte, og derefter gik det for alvor den rigtige vej. Det giver
tryghed, at ATP pd den mdde har evnet at mangvrere
igennem et sddant uvejr. Jeg er imponeret og stolt — ogsd
over det flotte investeringsresultat, som vi har leveret i
2020, som i sandhed var et udfordrende &r.”

trup, 47 ar, investeringsdire
) investeringsdirektor i P+,
a den finansielle sektor

2020.
emikere.
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Samfundsansvar
@ | alle dele af koncernen sastter ATP aftryk pd
det samfund, vi er en del af. Det er derfor
@ vigtigt at indteenke samfundsansvar pd tveers

aof ATP’s veerdikeede.

For fremtidens

generationer

Nd&r man er betroet en stor del af danskernes pensions-
formue, har man ogsé et ansvar for at tresffe langsigtede
beslutninger, der sikrer baeredygtig veerdiskabelse for ATP’s
medlemmer, vores kunder og @vrige interessenter.

Beeredygtighed er derfor et centralt pejlemaerke for,
hvordan vi teenker og handler i ATP. Det er retningsgivende
for, hvordan vi driver vores forretning, og for at fastholde
den opbakning og tillid, som vi har brug for fra verden
omkring os.

Baeredygtighed handler
om at lgse vores
opgave pa bedst mulig
vis uden at efterlade en
regning til fremtidens
generationer

Vi skal over tid balancere hensynet til kunder og opdrags-
givere og samtidig agere ansvarligt i et samfund, som
bevaeger sig i en mere beaeredygtig retning béde skonomisk,
socialt og miligmaessigt. Vigtigt er ogsé hensynet til
ansvarlig brug af ressourcer, kapacitet samt kompetencer.

| ATP er vi stolte af, at vi er blevet betroet en vigtig
samfundsmaessig opgave. Det motiverer og inspirerer os til
at gere os umage med at tresffe de rette beslutninger, ogsd
selv om de ikke altid er populaere. Det er den mdéde, vi bedst
lever op til ansvaret og fastholder omverdenens tillid til os.

ATP har en lang tradition for at tage ansvar for det
samfund, som vi er en del af. Som investor og pensions-
kasse, som administrator og som arbejdsplads. Vi lofter
vores del af ansvaret, velvidende at vi ikke kan né& i mal
alene. For at gere mest mulig forskel koncentrerer vi 0s

om udvalgte omréder, hvor vi har seerlig ekspertise og
ressourcer. Vi tror pd, at det er vejen til at skabe de bedst
mulige resultater. ATP’s samfundsansvar handler b&dde om
det, vi selv gar, om hvordan vi pévirker verden omkring os,
og om hvordan vi samarbejder med andre.

%% Samarbejde

@ Aktivt ejerskab

E’ Investeringer

ATP som
virksomhed

Som ringe i vandet

ATP’s samfundsansvar handler badde om det, vi selv
ger, den made, vi pdvirker verden omkring os, og
den mdde, vi samarbejder med andre. Dette er vist
med illustrationen ovenfor.

Selv om ATP ikke er den store miljgsynder, er det
vigtigt, at vi selv gdr forrest og tager ansvar. Bdde
ndr det geelder miljg og klima, de mennesker, vi
har ansvaret for, og den made, vi driver vores
virksomhed pa.

Som virksomhed arbejder vi sGledes med reduktion af
vores CO2-udledning. Dette geres ved at have fokus
pd forbrug af r@varer i kantinen, ved at @ge affaldssor-
teringen og optimere forbruget af vand, varme og el.

Som investor arbejder vi med at integrere hensynet
til klima, miljg, og sociale- og ledelsesmaessige
faktorer i vores investeringsportefalje.

Som aktive ejere ger vi en forskel via konstruktiv
dialog med de virksomheder, vi investerer i, og vi
bruger vores stemmeret pd generalforsamlingerne.

Sidst men ikke mindst er vi aktive béde i at deltage
og etablere samarbejder om vigtige dagsordener
som f.eks. ansvarlig skattebetaling.

ATP’s samfundsansvar er som ringe i vandet - jo
starre ringe desto starre pavirkning.
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ATP som
virksomhed
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ATP som virksomhed

Spares hvor der spares kan
Et aof de vigtigste initiativer i 2020 var etablering af LED-lys
i hovedkontoret i Hillerad. De gamle lysarmaturer skulle af
hensyn til arbejdsmiliget opgraderes, og business casen
med at skifte til energibesparende LED-armaturer var god.
Med en engangsinvestering pd 3,2 mio. til de nye armaturer
har vi opndet en reducering fra 2019 til 2020 pd 0,5 mio.
kr. og et tilsvarende mindre stremforbrug pd& belysning
pd ca. 250 MWh pr. dr. Dette betyder en besparelse pd
ca. 50 ton CO2, svarende til ca. 73 pct. af den samlede
CO2- udledning pd elbelysning. Selve investeringen er tjent
hjem efter ca. fem &r, og vi har sdledes reduceret omkost-
ningerne permanent. Da levetiden for de nye LED-paerer
forventes at veere op til 15 dr, er de fremtidige driftsomkost-
ninger til udskiftning minimale.

Engagerede medarbejdere
Et afgerende element i ATP’s arbejde med CSR og
klimaforbedrende tiltag er opbakning og engagement
fra medarbejderne.

Dette kom tydeligt til udtryk, da kantinen i 2020 besluttede
at fierne engangsemballage. Initiativet blev lanceret pd vores
interne medarbejdersite, hvor vi ogsd efterlyste gode ideer til
milie- og klimaforbedrende tiltag. Straks strammede de ind,
og blandt forslagene var ét om sortering af affald. Fer havde
vi hver vores affaldsspand med kun to sorteringsmuligheder.
Nu er affaldsstationerne sterre og placeret de steder, hvor

vi alle kommer. Dermed er det nu muligt at sortere i flere

kategorier og @ge maengden af affald, der bliver genanvendt.

Og i stedet for at betale ekstra for at & fiernet usorteret
affald, fér vi nu penge for at sortere i plast, papir osv.

Resultatet er, at ATP har reduceret affaldsmaengden fra

396 ton i 2019 til 281 ton i 2020. CO2-belastningen for det
bortskaffede affald er samtidig reduceret med ca. 33 pct.
Hjemsendelse p& grund af Covid-19 har ligeledes pdvirket
drets resultat, hvorfor der ikke fremadrettet forventes samme
reduktion eller niveau.

De kedelige ting batter ogsa
Baeredygtige losninger er ikke altid lig med smarte tiltag,
som ger sig godt pd billeder i en &rsrapport. Men det be-
tyder ikke, at de ikke har en berettigelse. Sdledes har det
gamle ventilationssystem fra 1964 féet en overhaling i 2020.
Med nye energivenlige ventilatorer har vi ikke bare opndet
en drlig reduktion af CO2 pd ca. 49 ton. Gkonomisk haenger
det ogs@ sammen, da investeringen pd 2,2 mio. kr. er tjent
hjem pd ca. 5 dr, fordi vi ogsd her sparer pd stremreg-
ningen. Implementeringen har ydermere betydet et storre
luftskifte i visse omréder og dermed et forbedret indeklima.

For yderligere at reducere vores CO2-udledning har vi f8et
certificeret vores stremforbrug og bidrager nu til etablering
af opseetning af nye vindmeller i Danmark. Endelig er ATP’s
bilpolitik ogsé opdateret i 2020. Antallet af biler i ATP er ikke
stort, men ikke desto mindre er beslutningen, at fra 2023
bestar ATP’s firmabiler af el- og hybridbiler.

@2 Investeringer

eE Investeringer

Gavnlige grenne obligationer
Klimaet stdr hejt pd& dagsordenen i samfundet, og der
er mange gode tiltag bdde politisk og blandt virksom-
hederne. En af de vigtigste indsatser i 2020 er fortsatte
massive investeringer, der sikrer billig finansiering af
klimavenlige projekter som solcelle- og vindmelleparker
rundt i verden. Grenne obligationer bliver nemlig brugt
til at finansiere projekter, der bidrager til den gronne
omstilling.

Markedet for grenne obligationer er i hastig udvikling,
og pé& baggrund af grundigt analysearbejde gennem
de senere ar, hvor vi bdde er blevet klogere p& denne
nye investeringsmulighed og har opbygget kompe-
tencer til at arbejde aktivt med omrdadet, er konklu-
sionen, at de grenne obligationer passer godt til ATP
- béde i forhold til at skabe afkast og som et bidrag til
den grenne omstilling.

Fra at have nul kroner investeret i 2017 har vi ved
udgangen af 2020 knap 30 mia. kr. placeret i grenne
obligationer og er blandt Europas ferende pd omrdédet.
Blandt andet fordi vi som nogle af de ferste investorer

i verden tidligt begyndte at stille krav til og g& i dialog
med udstederne af de grenne obligationer for at sikre
sterst mulig gennemsigtighed i, hvilke projekter de
bruges til. Vores erfaringer har givet mod pé& mere,

og forventningen er, at vi ndr op pd ca. 50 mia. kr. i
beeredygtige obligationer i 2021. Samtidig kigger vi ind i
de sdkaldte Social Bonds-obligationer. Her udestér der
et lignede afklaringsarbejde, inden der treeffes en evt.
investeringsbeslutning i dette nye segment.

Vi gar efter storst afkast og klimaeffekt
N&r man skal balancere afkast og samfundsansvar, opstér
der ofte dilemmaer. Et af dem er, hvordan man sikrer
reelle forbedringer.

| 2020 besluttede vi efter méneders beregninger og analyser
at omlaegge vores tilgang til investeringer i forsyningssel-
skaber. De er typisk stabile aktier, ogsd ndér konjunkturerne
gdr op og ned. Derfor passer de godt i vores udenlandske
aktieportefalje. Der er bare det problem, at forsyningssel-
skaber udleder meget store meengder CO2. Selv om forsy-
ningsselskaber blot udger ca. 6 pct. af markedsveerdien aof
vores udenlandske portefolie, sd stdr de for ca. 70 pct. af
CO2-udledningen.

Mdlet var at undersege, hvad vi kunne gere for at reducere
CO2-udledningen. Hvis vi havde et gnske om at se 'grenne’
ud, skulle vi bare sezelge alle vores aktier i disse selskaber.
Det ville betyde en markant reduktion af ATP’s samlede
CO2-aftryk. Men hvis vi solgte vores aktier, ville det pd ingen
md&de gare nogen forskel i forhold til den globale udledning.
Den ville i udgangspunktet vaere ugendret. ATP ville bare ikke
vaere ejer af aktierne. Det ville i stedet en anden investor.

Vores ambition er at gare en reel forskel. S& vi har arbejdet
mdlrettet p& at identificere den gruppe af forsynings-
selskaber, der anerkender den grenne omstilling som
nodvendig, og som arbejder aktivt med at nedbringe deres
udledning af drivhusgasser.
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Vi er en stor aktor i dansk og
europeaeisk kontekst, som der er
berettigede hgje forventninger til.
Derfor har vi ogsa et medansvar for
at pavirke os selv og omverdenen i
en mere baeredygtig retning.

Bo Foged, adm. direktor i ATP

Men hvorfor ikke investere i virksomheder, der allerede er
gronne? Som f.eks. danske @rsted? Hvorfor investere |
virksomheder, der ser sorte ud, ndr man mdler p& deres
CO2-aftryk? Vi har sammenkoblet data for de enkelte
forsyningsselskabers drivhusgasudledninger med data

for selskabernes fokus og planer for at nedbringe deres
udledninger. P& basis af dette har vi kunnet konkludere, at
de virksomheder, der har sterst fokus pd at gé i en grennere
retning, ogsd er de virksomheder, der formdr at skabe
markant staerst effekt i forhold til at reducere den globale
drivhusgasudledning. Det er dermed viljen til at aendre et
CO2-aftryk af betydning, som bliver afgarende for vores
investeringer — for det er her, vi kan flytte mest.

Analyserne viste, at det giver et darligere afkast alene at
investere i de selskaber, der allerede er grenne fremfor at
investere i de selskaber, der har mest fokus pd& den grenne
omstilling — ogsé selv om de kun lige er startet pd rejsen
mod en gronnere forretningsmodel.

Det betyder altsd, at vores investeringer i virksomheder, der
er pd vej ind i en transformation, som DONG Energy var det
i tiden for, det skiftede navn til Orsted, bidrager markant til
den grenne omstilling samtidig med, at ATP’s medlemmer
fér et hojere afkast, frem for hvis vi blot investerede i
virksomheder, der allerede er grenne.

Der vil veere selskaber i vores investeringsportefelje, der
ikke kun pynter pd& ATP’s CO2-regnskab. Dette er prisen pd
den korte bane. P& sigt kan det vasre med til at reducere
verdens samlede udledning. Dermed er danske pensions-
midler aktivt med til at drive den grenne omstilling.

| dialogen med vores interessenter har vores nye tilgang béde
madt anerkendelse og kritik. Kritikere mener, at vi ber seelge
alt det 'sorte’ og flytte pensionsformuen over i det grenne.
Men vi er i ATP overbeviste om, at vores tilgang er den mest
effektive méde, samtidig med at skabe et afkast, hvis vi

vil gare en reel forskel i forhold til at nedbringe den globale
drivhusgasudledning.

(® Aktivt ejerskab

® Aktivt ejerskab

Vi bruger vores stemme og stemmeret
| ATP forholder vi os aktivt til de virksomheder, vi investerer
i —hvordan de agerer og udvikler sig. Vi sager viden og
indsigt og ger vores indflydelse gaeldende og fungerer isaer
i Danmark som en sparringspartner med sdvel bestyrelse
og daglig ledelse i de store danske virksomheder, ligesom
vi stemmer pd de drlige generalforsamlinger. Det er det, vi
kalder aktivt ejerskab.

Det vigtigste redskab i vores aktive ejerskab er dialog.
Dialogen med de barsnoterede selskaber kan handle

om alle de emner, som kan have betydning for investe-
ringen, f.eks. strategi, resultater, risiko, kapitalstruktur, god
selskabsledelse, virksomhedskultur, ledelsesaflanning og
samfundsansvar mere bredt.

ATP’s kontinuerlige arbejde med screening og fact-finding
sikrer, at investeringsportefelien lebende underseges med
henblik pd at identificere de selskaber, hvor der er storst

risiko for brud pd& bestyrelsens politik for samfundsansvar i
investeringer. Det er ogsd@ med til at sikre, at ATP lever op
til internationale retningslinjer for god virksomhedsadfeerd.

Hvis en screening indikerer, at et selskab muligvis

har overtrddt ATP’s politik, overgdr undersegelsen til
fact-finding. En fact-finding er en fleksibel undersagelses-
proces, hvor vi kan inddrage mange forskellige typer kilder.
Processen har til formdl at gere det muligt for ATP’s Komité
for samfundsansvar at konkludere, om der er sket brud pd
ATP’s politik eller ej. Vurderer ATP’s Komité for samfunds-
ansvar, at et af vores portefoljeselskaber har overtrédt

ATP’s politik for samfundsansvar, vil ATP enten ekskludere
selskabet eller gé& i mdlrettet dialog med selskabet.

Bedre ESG-data skaber bedre selskaber
I ATP har vi fokus pd, at vores ESG-indsatser er effektive og
skaber veerdi bdde for os og for de selskaber, vi investerer
i. Derfor har vi i 2020 arbejdet med at @ge indsamlingen
af ESG-data fra vores portefolie aof illikvide investeringer.
Pointen med ESG-dataindsamlingen har veeret at fd tilpas
med relevant data fra selskaberne, sd vi dels kan analysere
portefalien pd tveers af brancher, dels kan bruge informatio-
nerne i dialogen med de enkelte selskaber om deres arbejde
med ESG. Det giver os mulighed for at identificere de
selskaber, som er langt fremme, og de selskaber, som har
brug for et skub i den rigtige retning. Den ggede indsamling
af data illustrerer samtidig vores ambition om at veere aktive
ejere, der bruger vores indflydelse.

Dataindsamlingen har vaeret bygget op omkring tre temaer:
Politikker, processer og performance. Politikker er en forud-
seetning for, at man kan have processer, 0og processer er

en forudsaetning for, at man kan levere performance. Den
opbygning skaber et naturligt hierarki i dataindsamlingen,
som sikrer, at selskaberne arbejder pd de rigtige niveauer

i forhold til deres udviklingsstadie og har fokus p& ESG’s
potentiale i veerdiskabelsen. Dataindsamlingen har sdledes
ikke til formdl at skabe en skenhedskonkurrence selskaberne
imellem, tveertimod. Uanset hvilket niveau det enkelte selskab
er pd, er formdlet med de nye ESG-data at skabe bedre og
mere veerdifulde selskaber til gavn for ATP’s investering og
dermed i sidste ende til gavn for vores medlemmer.


https://www.atp.dk/ansvarlige-investeringer
http://www.atp.dk/samfundsansvar/rapporter
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@ Samarbejde

%> Samarbejde

Skattekodeks
| ATP har vi labende aget vores ambitioner p& skatteom-
rédet. B&de i forhold til konkret at styrke vores arbejde med
ansvarlig skattebetaling og at saette fokus pd temaer, som
man som investor skal forholde sig til. Det handler for ATP
ikke om at betale mere eller mindre skat, men at betale den
rette skat, og om at strukturerne er tilstraekkelige transpa-
rente og giver mening.

Den farste skattepolitik blev vedtaget i 2016, og dret efter
loftede ATP’s ledelse ambitionsniveauet med en opdateret
skattepolitik med det klare formdl at modvirke aggressiv
skatteplanleegning i unoterede investeringer. Politikken
omfatter b&de egne investeringer og investeringer med
andre. En progressiv skattepolitik, der er mere restriktiv end
lovgivningen, anvendes i dag af en lang reekke danske pensi-
onsselskaber, der har taget det tilharende skattekodeks til
sig i 2019 og 2020. Og senest har seks af Danmarks sterste
private fonde og foreninger med virkning fra 2021 tiltrédt de
feelles principper.

Endelig har ATP i 2020 haft en fokuseret dialog med de
storste danske barsnoterede virksomheder om deres
hdndtering af skat, da nogle af selskaberne kan blive bedre il
at rapportere pd skatteomrddet. Droftelserne med virksomhe-
dernes skatteansvarlige har veeret positive og givtige for begge
parter og har dels fert til, at nogle virksomheder har vedtaget
nye skattepolitikker, og andre har styrket deres skatterappor-
tering. ATP betaler dansk pensionsafkastskat, uanset hvor
afkastet kommer fra. ATP har de sidste 10 &r betalt 94 mia.
kr. i skat pd afkastet som bidrag til statskassen.

Lees mere —> www.atp.dk/skattepolitik

Aktivi mange sammenhange
Né&r man som ATP er en pensionskasse for hele befolkningen
og administrerer veesentlige velfeerdsydelser, sd er det helt
afgerende at kunne samarbejde og deltage i fora, hvor man
udveksler viden, hvor man leerer nyt, og hvor man lafter i flok.

Det ger sig geeldende i vores daglige arbejde, hvor der
lebende er dialog med relevante ministerier, styrelser samt
kommunerne og arbejdsmarkedets parter om de opgaver,
vi laser for de forskellige parter. Ligeledes arbejder vi
sammen med de organisationer, der repraesenterer de
borgere, der modtager ydelserne - f.eks. Aldresagen og
boligforeninger. | ATP’s Administrationsforretning skaber
samarbejde ogsd veerdi. Dette f.eks. ved ATP’s deltagelse i
det feelles offentlige digitaliseringsarbejde.

ATP er som investor ogsd aktiv i en reekke internationale
organer. F.eks. Climate Action 100 Plus, som er et initiativ
blandt globale investorer, der skal sikre, at verdens sterste
udledere af drivhusgasser forpligter sig til at begreense
klimaforandringerne. Der er nu flere end 500 investorer
med i Climate Action 100 Plus, som reprassenterer i alt 319
tusinde milliarder danske kroner.

ATP er ogsd medlem af nonprofitorganisationen SASB, som
udvikler standarder for, hvordan virksomheder rapporterer om
baeredygtighed. Via vores datterselskab ATP Ejendomme er
vi ogs@ medlemmer af GRESB, som er en organisation, der
har specialiseret sig i at vurdere og sammenligne virksom-
heders arbejde og resultater i forhold til baeredygtighed. ATP
Ejendomme arbejder mdlrettet p& at optimere sével eksiste-
rende og nye ejendomme i forhold til baeredygtighed og
opndede i 2020 en rating pdé fire stjierner ud af fem.

ESG og CSR

ATP arbejder med samfundsansvar indenfor
rammerne af bade international og dansk
lovgivning samt konventioner. Vi bakker op
om Paris-aftalen og Danmarks mdlszaetning
om en 70 pct.-reduktion af CO2-udled-
ningen i 2030. Tillige er FN’s 17 verdensmdl
en vigtig faktor i arbejdet med samfunds-
ansvar. Som arbejdsgiver har vi fokus p& mal
som sundhed og trivsel, ligestilling mellem
konnene, baeredygtig energi og klima-
indsats. | vores investeringsforretning er det
de virksomheder, som vi investerer i, der
arbejder med verdensmalene og her er alle
mal repraesenteret.
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Vi arbejder med samfundsansvar ud fra to
begreber. CSR og ESG. CSR handler om
det, vi selv gor som virksomhed og arbejds-
giver, og ESG handler om det, vi ger som
investor.

CSR stdr for Corporate Social Responsibility
og ESG for Environmental, Social and Gover-
nance. Begge begreber dackker de elementer,
der ligger i ESG. E for environmental - eller
klima og miljg; S for Social — dvs. mennesker
og G for governance — pd dansk ledelses-
maessige eller lovgivningsmeessige faktorer.



https://www.atp.dk/vores-opgaver/investering-af-pensionsmidler/vores-skattepolitik-loefter-barren
https://www.atp.dk/vores-opgaver/investering-af-pensionsmidler/vores-skattepolitik-loefter-barren
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Hver en krone taeller

For at skabe en baeredygtig balance mellem kvalitet, risiko
og omkostninger, arbejder ATP med en balanceret tilgang
til omkostningseffektivitet. Dette betyder ikke, at vi ikke er
ambitigse pd omrédet, men at vi perspektiverer omkost-
ningerne i forhold til kvalitet og risiko. Det er umiddelbart
nemt at reducere omkostninger pd& kort sigt, men vaesentlig
sveerere at gere det langsigtet.

| en verden, hvor forventningerne til afkast bliver stadig
lavere, f@r omkostningerme starre betydning, ndr det handler
om at kunne skabe gode pensioner. | den danske pensi-
onsbranche er der meget stor forskel pd, hvad det koster

at f& administreret og investeret sin pensionsopsparing. Det
skyldes bl.a., at der er forskel pd selskabernes forretnings-
modeller, kundegrupper og produkter.

Niveauet for omkostninger har direkte betydning for den
fremtidige pension. Selv smé forskelle i omkostninger kan
over et langt opsparingsforlab vokse til betydelige forskelle i
deét, der ender med at komme til udbetaling.

For ATP er det altafgerende at veere omkostningseffektiv,
og derfor er det vigtigt at veere blandt de absolut billigste
i branchen. Som lovbestemt og obligatorisk ordning kan
danskerne ikke veelge, om de vil vaere en del af ATP’s
univers. Den kollektive ordning skal sikre gkonomisk
tryghed, men tvinger samtidig os i ATP til altid at kunne
sté p& madl for vores omkostninger. Vi er blevet tildelt en
rolle som hele Danmarks pensionsselskab, og den opgave
skal vores medlemmer have tillid til, at vi forvalter pd
bedst mulig vis, bl.a. ved konsekvent at have fokus pd
omkostninger.

International sammenligning® af
administrations- og
investeringsomkostninger

1 CEM Benchmarking er en international sammenligning af globale pensionskasser.

Balance

Vi arbejder med balanceret omkostningseffektivitet pd alle
omréder:
Lave administrationsomkostninger til effektiv drift af
ATP Livslang Pension (lave omkostninger pr. medlem
og AOP)
P& investeringssiden - med et blik for det afkastpoten-
tiale, som hver en brugt omkostningskrone kan skabe
(fokus pd& afkast efter omkostninger og AOP)

ATP er i stand til at holde administrationsomkostningerne
lave, fordi vi blandt andet har et enkelt obligatorisk produkt
pd hylderne: ATP Livslang Pension, som muligger stordrifts-
fordele. Samtidig er store dele af kommunikationen med
ATP’s medlemmer i dag digitaliseret, ind- og udbetalings-
processer er automatiserede, og it-platformen er stabil. Alt
sammen bidrager det til at holde omkostningsniveauet lavt.

Administrationsomkostningerne i
ATP Livslang Pension er under

1/10

af gennemsnittet for
sammenlignelige, globale
pensionskasser.

| trdd med ATP’s langsigtede udviklingsstrategi reinve-
sterer vi lgbende i it-platformen for at sikre, at den er
tidssvarende og understotter en passende it-sikkerhed,
og at den sikrer et stabilt datagrundlag og operationel
risikostyring. Omkostningsniveauet steg i 2020 som
forventet en anelse, primeaert pd grund af @get fokus pd
it-sikkerhed, operationelle risici og compliance generelt
samtidig med, at ATP har deltaget i flere feellesoffentlige
digitaliseringsinitiativer.

Den seneste internationale sammenligning af omkost-
ninger pd investeringsomrdadet, som ATP har deltaget
i, viser, at ATP Livslang Pensions samlede investe-
ringsomkostninger, justeret for indirekte afkastaf-
haengige vederlag, er blandt de absolut laveste i
branchen, ogsd blandt globale pensionskasser. ATP’s
samlede investeringsomkostninger ligger i snit 32

pct. lavere end hos sammenlignelige selskaber med
omkring samme formuestorrelse som ATP.
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Vi vil ogsé fremadrettet deltage i offentlige digitaliseringsiniti-
ativer, og det vil alt andet lige pévirke omkostningsniveauet
i opadgdende retning i investeringsfasen, men effektivise-
ringer betyder, at vi i driften fortsat vil kunne holde niveauet
lavt. Den 1. januar 2020 er Obligatorisk Pensionsordning
(OP) trddt i kraft og administreres sammen med ATP
Livslang Pension, hvor det via effektiviseringer har veeret
muligt at fastholde samme omkostningsniveau, selv efter
OP er implementeret.

ATP’s administrationsomkostninger var i 2020 p& 210

mio. kr. svarende til knapt 40 kr. pr. medlem. Dette er som

i tidligere &r meget lavt set i international sammenhaeng

jf. benchmarkanalyse pd forrige side. ATP’s administra-
tionsomkostninger udger en del af ATP’s samlede, érlige
omkostninger i procent (AOP). AOP er pensionsbranchens
standardmdde at opsamle og opgere alle de omkostninger,
der relaterer sig til et pensionsprodukt med det formdl at
skabe mest mulig transparens over for medlemmerne.

P& investeringssiden er der ogsé kontinuerligt fokus pd,

hvordan vi fér mest ud af pengene. | 2020 har ATP i lighed
med tidligere &r set pd, hvilke investeringer der bedst
forvaltes internt hos egne portefelienanagere, og indenfor
hvilke specialomréder det giver mest mening at inddrage
eksterne forvaltere. Dette har ogsd i Ar fert til besparelser.
Det er typisk veesentligt dyrere at leegge mandater ud til

en ekstern manager, og derfor skal det konstant holdes

op imod, om det skaber et merafkast, som forsvarer den
ekstra omkostning. Nér ATP vurderer, hvad der er den mest
hensigtsmaessige placering af midler, tager vi faktorer som
risikojusteret afkast, omkostningseffektivitet, skatteforhold,
samfundsansvar og ejerskab i betragtning. Alle disse ting
har tilsammen betydning for, om et givent afkastpotentiale
skal forfelges. Sammensastningen af omkostningsbasen er
et resultat of, hvad der pé lang sigt forventes at bidrage til et
merafkast til gleede for ATP’s medlemmer.

Opgorelse af arlige omkostninger i 2020

Administrationsomkostninger ATP

Investeringsomkostninger ATP

Investeringsomkostninger datterselskaber

Investeringsomkostninger eksterne mandater
Investeringsomkostninger i alt ekskl. performance fees
Performance fees eksterne forvaltere

Arlige omkostninger i alt

ATP’s AOP udgjorde i 2020 0,30 pct. af den samlede
formue, hvilket i forhold til branchen er i den absolut
laveste ende. Administrationsomkostningerne bidrager
med 0,02 pct., og investeringsomkostningerne med

0,28 pct. | styringen af investeringsomkostningerne
ligger vores primaere fokus pd at optimere afkastet efter
omkostninger. Det eendrer dog ikke ved, at AOP altid er
et centralt negletal for ATP, og mdilet er klart: Vi skal altid
veere blandt de billigste i sektoren. Honorarer til eksterne
forvaltere udger langt sterstedelen af AOP-basen, og det
er derfor, at der lgbende foretages en vurdering af perfor-
mance i forhold til omkostninger.

Mio. kr. Kr. pr. medlem Aop
210 40 0,02%
552 104 0,06%
332 63 0,03%
639 120 0,07%

1.522 287 0,16%

1.146 216 0,12%

2.879 543 0,30%

Igennem en laengere periode
har vi set faldende renter og
lavere forventninger til de
fremtidige investeringsafkast.
Derfor bliver det endnu

vigtigere at kunne holde
omkostningerne nede, sa

der ogsd kan skabes gode
pensioner til vores medlemmer
i fremtiden.

Martin Praestegaard,
viceadm. direktor og CFO i ATP
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Vi digitaliserer og optimerer

ATP som administrationshus hdndterer primaert opgaver,
som har stor volumen, objektiv sagsbehandling, og som
kan optimeres og systemunderstottes eller digitaliseres pé
anden vis. Derudover har ATP oparbejdet ekspertise i at
udvikle og udbyde store og komplekse it-systemer samt
sikre effektiv idriftsasttelse af systemerne. Et af administra-
tionsforretningens mal er at sikre lavest mulige samlede
omkostninger set over flere dr, hvilket blandt andet opnds
ved stordrift af it-systemer og et veludviklet kompetencefael-
lesskab indenfor it-drift og udvikling.

De lave omkostninger, ogsd pd lang sigt, i ATP som admini-
strationshus opnds sdledes med fokus pd stabil, sikker og
omkostningseffektiv drift af rette kvalitet og risikoniveau.

Administrationen for eksterne parter er underlagt ambitiose
krav om drlige effektiviseringer for starstedelen pd mellem 2
og 5 pct. i den underliggende drift. Derudover absorberes
der lgbende agede omkostninger p& koncernniveau til
blandt andet compliance, it-sikkerhed, operationel risiko-
styring mv. Dette er sket sidelgbende med, at udviklingsakti-
viteten de seneste d&r har veeret hgj.

Udbetaling Danmarks it-succes
sparer kommuner for millioner
hvert ar

Udbetaling Danmark er en offentligt reguleret,
selvejende institution med myndighedsansvar.
Myndigheden blev dannet, efter Kommunernes
Landsforening og den daveerende regering i juni 2010
indgik en aftale om at samle udvalgte kommunale
udbetalingsopgaver i én myndighed med virkning fra
efterdret 2012.

ATP Koncernen blev valgt til at administrere
Udbetaling Danmark pé baggrund af en mangedrig
erfaring med lignende opgaver.

Ifelge den politiske aftale skulle Udbetaling Danmark,
efter en to-drig indfasningsperiode, spare kommunerne
for 300 mio. kr. om dret i administration. Dette mdil
néede Udbetaling Danmark planmaessigt primo 2015.

En del af den politiske aftale var desuden, at
Udbetaling Danmark skulle udbyde de store it-kon-
trakter, som Udbetaling Danmark overtog fra kommu-
nerne, og dermed s@ge en besparelse for staten og
kommunerne. Business casen for konkurrenceudseet-
telsen led p& mindst 25 pct. besparelse, ndr alle it-kon-
trakter var udbudt og nye systemer implementeret. Det
mal blev ndet i 2020 med en besparelse pd 30 pct.

Hele Udbetaling Danmarks it-understattelse er siden
2014 blevet udskiftet og fremtidssikret i &rene op til
2020, og opgaven med at finde den bedste og billigste
it-lasning er i 2020 afsluttet med idriftseettelsen af
it-systemet til udbetaling af folke- og fertidspension.
Den samlede implementering af alle de nye systemer
er foretaget parallelt med, at 2,4 mio. ydelsesmod-

tagere undervejs har féet deres 230 mia. kr. udbetalt
hvert &r uden veesentlige forstyrrelser.

Implementering af store, offentlige it-systemer er en
yderst kompleks ovelse med bdde skonomiske risici
og risici i forhold til de mange borgere, der modtager
ydelser hver méned. Derfor er det en veesentlig bedrift,
at Udbetaling Danmark — sammen med flere it-leve-
randarer — med succes har sgsat nye it-systemer til
béade omréder som bernepenge, barselsdagpenge,
boligstette og folkepension/fertidspension. Udbetaling
Danmarks it-systemer vil ogsd fremover blive sendt i
udbud, sé der er garanti for fortsat konkurrencedygtig
prisseetning.

Resultatet er, at der er skdret markant i it-omkostnin-
gerne til glaede for staten og kommmunerne, der betaler
for Udbetaling Danmark.

De samlede, arlige
driftsomkostninger til it
er faldet 264 mio. kr. og
har med en realiseret
it-besparelse pa 30 pct.
overgdet den oprindelige
malsaetning (25 pct.)
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/, Governance og risikostyring

Forudseetningern for at levere gkonomisk grund-

tryghed er, at der er tillid til ATP. Det er derfor
vigtigt at sikre et betryggende niveau for risiko-
styring og governance i alt, hvad vi ger.

Styr pad risikoen

For ATP er det afgerende med et betryggende og hoijt
niveau for risikostyring og governance. Derfor arbejder ATP
fokuseret pd at afdaekke risici, at veere klar til at héindtere
uforudsete haendelser samt at sikre klare roller og ansvar.

Hvorfor er det sa vigtigt?

En forudseetning for, at ATP kan sikre gkonomisk grund-
tryghed samt veere en betroet virksomhed, er blandt andet
betryggende governance og risikostyring. Dette er med til at
sikre et godt risikojusteret afkast og tillid fra omverdenen og
ATP’s medlemmer.

En betryggende governance skal gennemsyre virksomheden
0g teenkes ind i vaerdikaeden lige fra bestyrelsesniveauet

og videre ned til alle medarbejdere og samarbejdspartnere.
ATP’s governanceambition skal afspejle, at de krav, som

Governance

ATP er grundlagt ved lov besluttet af folketinget,
er selvejende og har egne beslutningsprocesser
og bestyrelse. Dette armslaengde princip, der
fulgte med tilblivelsen, er grundlaeggende og
afgerende for ATP’s succes.

ATP har lgbende fokus pd at sikre, at rolle- og
ansvarsfordeling p& bestyrelsesniveau og i @vrige
governance-relationer er klare, accepterede og
kommunikerede til relevante interessenter.

omverdenen stiller til ATP, og som ATP stiller til andre, bliver
hdndteret forsvarligt.

Risikostyring vedrarer alle risici, der kan ramme ATP, og
dermed bd&de investeringsmasssige, pensionsmaessige,
operationelle og regulatoriske risici. ATP har etableret et
system for risikostyring, som via politikker, processer og
rapportering sikrer et samlet overblik over ATP’s risici.
Dette involverer bl.a. identifikation, méling, héndtering,
overvégning, kontrol og rapportering af risici — sével kendte
risici som risici, der potentielt kan pdvirke ATP.

ATP tilstreeber, indenfor rammerne af balanceret omkost-
ningseffektivitet, et betryggende og hejt niveau for styring
af ATP’s risici. Verden forandrer sig hastigt, og det samme
geelder de potentielle risici, som kan ramme ATP. Det kan
f.eks. vaere cyber-angreb eller udviklingen pd kapitalmarke-
derne under skiftende gkonomiske cyklus. Men det handler
ogsd@ om at kunne hdndtere den stadig sterre maengde af
komplekse offentlige administrationsopgaver.

Derfor er det vigtigt, at ATP, i trédd med ATP’s risikopolitik,
konstant holder sig pd forkant med risikobilledet, og at ATP
er forberedt, hvis der sker en kritisk haendelse. Det betyder
blandt andet, at der foretages de nedvendige risikovurde-
ringer med et langsigtet og helhedsorienteret perspektiv,
ndr der udvikles nye lesninger, ligesom beredskabsplaner
lobende opdateres og testes.

Laes pd de folgende sider mere om, hvordan ATP
héndterede seerligt investeringsmaessige og operationelle
risici under Covid-19-krisen.

= operationelle risici

Operationelle risici knytter sig til risikoen for
gkonomiske, omdemmemeaessige, compli-
ancemaessige og persondatameessige
pavirkninger som felge af uhensigtsmaessige
eller mangelfulde interne procedurer, menne-
skelige fejl, systemmaessige fejl eller fejl som
folge af ATP’s samarbejde med eksterne
samarbejdspartnere og leveranderer. Opera-
tionelle risici kan f.eks. vaere muligheden

for fejl eller forsinkelser i masseudbeta-
linger eller cyber-angreb. ATP tilstraeber en
ambities omkostningsmeessig balanceret og
baeredygtig risikostyring.

= investeringsmaessige risici
Risici i forbindelse med investering omfatter
forst og fremmest de markedsrisici, ATP
pdtager sig i forbindelse med investering og
afdeekning. Markedsrisici er risici forbundet
med markedsveerdieendringer af ATP’s
aktiver eller passiver som falge af foran-
dringer p& kapitalmarkederne.

Vaesentligste

= regulatoriske risici

En stor del af ATP’s virksomhed vedrerer
opgaver, som er oprettet og fastlagt ved

lov. Aktiviteter kan oprettes, sendres eller
nedlaegges ved politisk beslutning og dette
under tiden med relativt kort varsel. P&
samme made pavirkes vilk@rene for ATP’s
virksomhed eller dele heraf, nar veesentlige
regulatoriske vilkdr eendres, og der stilles nye
og skaerpede finansielle, administrative eller
andre krav til ATP.

risici

= pensionsmaessig risici

ATP udbetaler en mdnedlig pension, lige sa
lzenge medlemmerne lever. Derfor er udvik-
lingen i levetid den sterste enkeltstdende risiko
for ATP. Ud over at indregne den konstaterede
udvikling i levetiden, tager ATP ogsd hgjde
for den forventede fremtidige forbedring af
levetiden, ndr pensionsforpligtelserne overfor
medlemmerne opgeres. ATP’s metode og
model til dette er baseret pd oplysninger
vedrorende ATP’s godt 5 mio. medlemmer,
suppleret med oplysninger vedregrende ca. 340
mio. indbyggere i 18 OECD-lande.

Laes mere om ATP’s arbejde med levetidsfor-
udsigelser:

—> www.atp.dk/dokument/atps-levetidsmodel-2020



http://www.atp.dk/dokument/atps-levetidsmodel-2020

52

Investeringsmaessige risici

Hvordan styrede ATP investeringsrisiciene under

de voldsomme udsving pd finansmarkederne?

Efter en lang @rreeskke med stigende aktiemarkeder kombi-
neret med langvarige rentefald har Covid-19 mindet os alle
om, at finansmarkederne ogsé kan realisere store tab. Set i
et historisk perspektiv var udsvingene p& markederne meget
hgje under Covid-19, og man skal tilbage til tiden omkring
Lehman Brothers konkurs for at finde et lignende niveau.

ATP arbejder lzbende med beredskabsplaner for héindtering
af vores investeringer i en krisesituation, hvilket medvirkede
til, at det var muligt at navigere igennem krisen og bevare
rédderummet til at skabe afkast, da markederne igen gik op.

For at f& en robust investeringsportefelie med et afkast, der
er stabilt og s& uafhaengigt af konjunkturudviklingen som
muligt, styres investeringsportefelien ud fra en strategi om
risikospredning. | forhold til faktisk diversifikation for ATP’s
portefalje i 2020 tjente stats- og realkreditobligationer

15,0 mia. kr., og bersnoterede danske aktier tiente 11,9
mia. kr. | samme periode tabte infrastruktur 1,7 mia. kr.

og kredit tabte 0,4 mia. kr. Herudover endte bersnoterede
udenlandske aktier med at skabe et lille positivt afkast pd
0,2 mia. kr. Det viser, hvordan béde obligationer og geografi
hjalp med at sprede risikoen i portefalien pd trods af et stort
pres pd markederne.

Investeringsafkastet i 2020 pd& 29,9 mia. kr. bestar af

= Stats- og realkreditobligationer Fast ejendom

1 +15,0 mia. kr. ol 41,2 mia. kr.

= Barsnoterede danske aktier @ Unoterede aktier
I =  +11,9 mia. kr. +2,8 mia. kr.

= Barsnoterede udenlandske aktier f’/\/f @vrige poster

—|  +0,2 mia. kr. ~77 40,2 mia. kr.

— +0,6 mia. kr.

A Inflationsrelaterede instrumenter

— @ infrastruktur
® = -1,7 mia. kr.

@ Kredit
-0,4 mia. kr.

En risikobalanceret investeringsportefolje

ATP styrer den investerede kapital med et risikofokus.
Det overordnede princip for ATP’s risikostyring er, at
den samlede risiko (risikoforbruget) skal veere afstemt
i forhold til bonuspotentialet. Terminologien er, at der
skal veere ’et hensigtsmeessigt niveau for risiko’.

Bonuspotentialet, der er ATP’s frie reserver, udtrykker
forskellen mellem vaerdien af ATP’s samlede aktiver
og veerdien af medlemmernes garanterede pensioner.
Jo starre bonuspotentiale, desto sterre kapacitet har
ATP til at patage sig risici, herunder finansielle risici.
Omvendt vil et mindre bonuspotentiale reducere
kapaciteten til at patage sig risici. ATP har indrettet
investeringsportefoeljen, s det er muligt at kunne
nedbringe risikoniveauet betragteligt og derved
beskytte bonuspotentialet bedst muligt ved finansiel
uro. Det betyder, at der gribes ind, ndr risikoen bliver
for stor i forhold til bonuspotentialets starrelse. Dermed
afbgdes delvist effekten af tab.

En kilde til forventet hgjere afkast er systematisk
udnyttelse af risikospredning. Den bedst mulige udnyt-
telse af risikobudgettet fds gennem en bredt investeret
investeringsportefglje.

Den dynamiske styring af risikoniveauet kombineret
med risikospredning seetter ATP i stand til at udnytte
risikobudgettet effektivt. Dynamisk tilpasning af ATP’s

Udvikling i risikoforbrug igennem 2020
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risikoniveau har veeret en fast del af investeringstil-
gangen i ATP i mange dar.

Laes mere om ATP’s forretningsmodel og risikostyring
i baggrundsartiklen ’ATP’s investeringstilgang’ og i
ATP’s SFCR-rapport.

Se mere:
—> www.atp.dokument/atps-investeringsstrategi-2020

—> www.atp.dokument/ra
stabilitet-2020



https://www.atp.dk/dokument/atps-investeringsstrategi-2020
https://www.atp.dk/dokument/rapport-om-risiko-og-finansiel-stabilitet-2020
https://www.atp.dk/dokument/rapport-om-risiko-og-finansiel-stabilitet-2020

54

Operationelle risici

Ovelse gor mester

For ATP er det som naevnt vigtigt at sikre et betryggende og
hgjt niveau for risikostyring for at forebygge, at ATP rammes
af uforudsete haendelser. Vi felger lobende op pd alle identi-
ficerede toprisici, og vi tester beredskabsplaner i "fredstid’
for at veere forberedt p& ’krigstid’.

ATP har laenge arbejdet med

informations- og cybersikkerhed

Arbejdet med informationssikkerhed baseres pd lebende
identifikation, kontrol, monitorering og risikostyring af de
aktuelle risici og at fastleegge passende mitigerende kontrol-
og sikringsforanstaltninger. Herved sikres séledes, at ATP
ikke pdtager sig sterre risici end acceptabelt.

Situationen omkring Covid-19 har siden marts 2020
medfaert eendringer i medarbejdernes arbejdssituation,

og antallet af aktive hjiemmearbejdspladser er eget til at
omfatte stort set alle omkring 3.000 medarbejdere i ATP.
Det stiller nye krav til informations- og cybersikkerhed, og
vi har derfor fokus pd tiltag, der yder aget beskyttelse mod
de trusler, der er specifikke for denne situation. Sikkerheds-
meessige foranstaltninger omfatter kryptering af data, sé
data er sikret i tilfeelde af tyveri eller forseg pd aflytning,
oget awareness omkring phishing, hdndtering af fortrolig
information pd& papir samt information om héndtering

af arbejdscomputeren i hjemmet. Disse tiltag medvirker
sammen med eksisterende foranstaltninger til, at ATP er

sikkerhedsmeessigt godt rustet til denne nye arbejdssitu-
ation, uanset hvor lzenge den straekker sig over.

Med baggrund i ensket om en fortsat styrkelse af ATP’s
modenhed og arbejde med informations- og cybersik-
kerhed, foretages der lobende eksterne modenhedsvur-
deringer, hvor resultaterne igennem de senere Ar viser en
styrkelse af modenheden i organisationen, hvilket bidrager
til et styrket sikkerhedsniveau.

P& baggrund af sdvel interne som eksterne vurderinger

og test kombineret med beredskabsevelser samt ATP’s
arbejde med vurdering og monitorering af sikkerhedsmiljoet
identificeres der lgbende indsatsomrdder, der er med til at
sikre, at sikkerhedsniveauet stemmer overens med besty-
relsens onskede risikoprofil.
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Mening er drivkraften

| ATP er vi cirka 3.000 medarbejdere fordelt pd i alt otte
lokationer rundt omkring i landet. Det er en mangfoldig
skare med alt fra investeringseksperter og it-arkitekter over
kunderddgivere og kantineassistenter til graduates, jurister,
okonomer eller udsatte borgere pd ve;j tilbage til arbejds-
markedet.

Uanset om man er nystartet elev eller har en Ph.d. i kvante-
fysik, og om man sidder i et forretningsomrdde eller en
stabsfunktion, sé& har vi en ting til faelles; ATP’s formdl: At
sikre gkonomisk grundtryghed for danskerne. Det er det, vi
giver hvert vores bidrag til.

Der er en mening

Med ATP’s seerlige rolle i samfundet er vi som virksomhed,
arbejdsplads og medarbejdere blevet givet et meget klart
formdl og et stort ansvar. At have sd klart et formdl er
béade en gave og en stor forpligtelse for en virksomhed, for
det motiverer og forpligter p& samme tid. Bade i forhold til
virksomheden og den enkelte medarbejder, i forhold til de
beslutninger, vi treeffer, de opgaver, vi leser, og hvordan vi
agerer i det samfund, vi er en del af. Og endelig hvordan vi
som arbejdsplads tager ansvar.

Ambitioner

ATP’s ambition er at veere et fagligt fyrtérn indenfor
pension, investering og administration. Det kreever, at vi kan
bevare og udvikle ATP som en attraktiv arbejdsplads og
dermed fastholde og tiltreeskke kompetente, ansvarlige og
engagerede medarbejdere. At veere en attraktiv arbejds-
plads indebeerer for ATP et hejt fagligt niveau, speendende
opgaver og feellesskab. Det samme geelder gode arbejds-
forhold, som understatter engagement og gode resultater,

gode rekrutteringsmuligheder og lav personaleomsastning.

Pd& en attraktiv arbejdsplads skaber man resultater
sammen. Det ger vi ved at skabe rammerne for, at alle kan
bringe deres kompetencer i spil. Tydelige karriereveje og
relevante udviklingsmuligheder for bdde medarbejdere og
ledere er ogsd en forudsastning for, at ATP er og forbliver et
aktivt tilvalg for dygtige og ambitisse medarbejdere, der vil
have et arbejdsliv, som giver mening.

Balance

Det samme geelder i forhold til fleksibilitet og rum for

den enkeltes ambitioner og livsforhold. Uden at gé pd
kompromis med hverken produktivitet, resultater eller
deadlines skal der veere plads til den medarbejder, der
streeber efter at give den fuld gas karrieremaessigt, og
som sager udfordringer og mere ansvar. Ligesom der
0gsd er plads til den medarbejder, der med engagement
og faglighed lgser sine opgaver med kvalitet og effektivitet
uden at veere pd 24 timer i degnet alle ugens 7 dage.

Som arbejdsgiver gnsker ATP at skabe rum og plads til, at
medarbejderne kan udleve deres professionelle ambitioner
og skabe resultater til gavn for ATP og den enkelte
medarbejder. Og uanset hvem man er, eller hvilken fase

i livet man befinder sig i, s& er det masser af muligheder i
ATP. Det uanset om man vil prave kreefter med lederrollen
eller veere specialist. Eller om man vil veere en del af store
komplekse udviklingsprojekter - mdske som ung graduate
pd spring efter en stejl laeringskurve. Eller om man har
mange Ars erfaring med i bagagen og mdske nu synes, det
er tid til at tage lidt af farten af.

At tage ansvar er en

af vores kerneveerdier.
Og netop ansvar er helt
afgerende. Bade i forhold
til vores medarbejderes

ve og vel - og i forhold—"

til at bidrage aktivt og
konstruktivt til samfurnde
Bard Grande, HR-direktor i ATP
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Et mangfoldigt arbejdsliv

ATP’s samfundsansvar gar sig som naevnt ogsd geeldende
som arbejdsplads. Her er mangfoldighed og et mangfoldigt
arbejdsliv centrale elementer for ATP’s engagerede og
fagligt dygtige og kompetente medarbejdere, der ger en
stor indsats og forskel. Men ansvaret raskker ogsa til seerlige
indsatser, som vores medarbejdere, vi som virksomhed og
samfundet har nytte af.

10-ars jubilzzaum og stadig en succes

| 2010 udmentede ATP’s arbejde med mangfoldighed sig

i etableringen af Fase+. Det er en afdeling, hvor forudseet-
ningen for anseettelse er, at man som medarbejder har brug
for ekstra hjeelp til at komme ind eller tilbage pd arbejds-
markedet. De medarbejdere, der i dag er en del of dette
program, er maend og kvinder med ikke-vestlig baggrund,
udsatte unge samt psykisk syge. Mdlet med Fase+ er at
hjeelpe medarbejderne til at klare et job eller en uddan-
nelse pd almindelige eller seerlige vilkér og dermed blive
selvforsgrgende. Dette ved at Fase+ lgser en raekke service-
og administrationsopgaver. Til gengeeld fér ATP frigjort
ressourcer hos andre medarbejdere, som sé& kan have 100
pct. fokus pd deres kerneopgaver.

ATP sabbat

Det lyder umiddelbart ikke effektivt. Men det er det — vores
helt seerlige serviceteam, der bestdr af unge mennesker

i gang med et sabbatdr. Serviceteamet bistdr med at
besvare telefoner og lese administrative opgaver pd tvaers
af alle ydelser, primeert i Udbetaling Danmark. Der er cirka
130 fuldtidsansatte i denne del af kundeservice, og 120 er
unge studerende, der har et sabbatdr. Gennemsnitsalderen
er ca. 20 dr, og de unge er typisk ansat et-to dr. De leeres
hurtig op til at kunne varetage de lidt mindre komplekse
opgaver. Det unge team bidrager til hgj produktivitet og lave
omkostninger til gavn for ATP. Dertil kommmer, at det for ATP
som arbejdsplads er et godt udstillingsvindue i forhold til

at tiltreekke nye talenter — og mdaske byde dem velkommen
tilbage, ndr de er faerdige med deres uddannelse. For de
unge er fordelen, at de fér et spaendende, udviklende

job og en studiepause inden beslutningen om, hvad de
skal derefter. Da ansaettelsen hgjst kan vare to ér, har

vi sikret 0s, at de unge kommer videre med uddannelse.
Konceptet, der har udviklet sig fra 20 til nu over 100
unge medarbejdere, kerer pd femte dr og er et eksempel
pd, hvordan man med kreativitet bdde kan made forret-
ningens behov og lafte et samfundsansvar ved at give
de unge en god start pd et forhdbentligt langt og godt
arbejdsliv.
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Diversitet kommer
ikke af sig selv

Det skal veere lige s attraktivt for kvinder som for maend

at sege til ATP og udvikle deres talent og forfalge f.eks.
lederambitioner. Generelt har ATP en fornuftig kensfor-
deling, men finansbranchens udfordring med at tiltraekke,
fastholde og udvikle kvindelige talenter afspejles ogsd i
ATP’s Pensions- og Investeringsforretning. Det geelder béde
i forhold til medarbejdere generelt og pd lederniveau.

Det vil ATP gerne aendre pd. Derfor lancerede vi i september
2020 et skreaddersyet program kun for kvinder. Formdlet

er at give talentfulde kvinder mulighed og opbakning til

at realiserer deres ambitioner og potentialer. Formdlet er
ogsd at synliggare kvindelige rollemodeller i organisationen
og dermed inspirere andre til at pdtage sig lederopgaven.
Og endelig kan ATP f& adgang til talenter af begge ken og

dermed udfolde det uforleste potentiale i den del af forret-
ningen. Samtidig skal programmet sikre, at vores arbejds-
plads er konkurrencedygtig og attraktiv for vores dygtige
kollegaer, nu og i fremtiden.

Accelerate er navnet pd det interne traenings- og udviklings-
program, der fokuserer pd de kvindelige talenter i ATP, som
er klar til at tage neeste skridt i deres karriere. | programmet
fér deltagerne mulighed for at dygtiggere sig sammen med
andre kvinder af samme kaliber. Hver af kvinderne har
folgeskab af en fra direktionen i Pensions- og Investerings-
forretningen og har adgang til andre relevante nagleper-
soner, der kan spille positivt ind i kvindernes udvikling.

Det er ledelsen, der udveelger deltagerne pd& baggrund af
deres leverancer og potentiale. Md&lgruppen adskiller sig fra
ATP’s talentprogram ved, at deltagerne er lasengere henne i
deres arbejdsliv og udelukkende er kvinder.

Hold 1, der startede i 2020 og slutter i 2021, er et pilot-
projekt og vil blive evalueret bé&de af deltagere og ledere. |
alt er der otte deltagere i forlabet, der vil vare seks mdneder
0g indeholde tests, individuel coaching samt traeningsses-
sioner i grupper.

For ATP handler det hverken om kvoter eller seerbehandling.
Det handler om, at vi er ambitigse pd alle vores medarbe;j-
deres vegne - pd tveers af ken og fagligheder og pd tvaers af
koncernen. Men da vi har alt for f& kvinder i en del af forret-
ningen, er der et stort behov for at tydeliggere det aftryk, de
kan seette.

Otte kvinder er med i pilotprojektet Accelerate, der har til formdl at understette kvindernes karriereambitioner i den finansielle
sektor — og i ATP. Fra venstre ses Jette Lindhard (UKON), Cathrine Jakobsen, Senior Risk Analyst, Risk & Valuation; Sabine
Calmer Braad, Senior Director, Global Direct Investments; Nina Krogholm, Senior Analyst, Oprisk & Regulatory Implemen-
tation; Susanne Rege Lund; Director, ESG: Caroline Keegan Andersen, Senior Portfolio Manager, Hedging & Treasury;

Helle Lindberg, Senior Director, Business Analysis; Camilla Fredsgaard Larsen, Senior Director og Ansvarshavende Aktuar,
Pensions, Lotte Kemplar, Director, P&l Legal (ikke pd billedet) og Marie-Louise Lomborg, P& HR. Programmet ledes af Marie-
Louise Lomborg, P& HR og Jette Lindhard, UKON.

Det er dybt motiverende, nar man far en sa unik
mulighed, hvor min personlige udvikling er i
fokus i en lille skare af engagerede ligesindede
kolleger. Det er for mig ogsa et skulderklap og
en anerkendelse.

Sabine Calmer Braad, Senior Director, Global Direct Investments.



= en hjeselpende hdand

Fase+ er en lille afdeling i ATP, hvor de ansatte har brug
for en hjeelpende hand til at komme ind pd arbejdsmar-
kedet. Deltagerne i programmet er maend og kvinder med
ikke-vestlig baggrund, udsatte unge og psykisk syge
personer, som alle er tilknyttet programmet i to dr. Fra

= graduates

| 2020 startede 27 nye graduates i ATP. Det er det storste
hold, siden vi etablerede vores graduate-uddannelse i
2014. Arets hold kommer fra syv forskellige universiteter
og spaender fagligt fra medicin, fysik og nanoteknologi til
kommunikation, jura og statskundskab samt til finan-

Attraktiv
arbejdsplads

afdelingens spaede start i 2010 til 2020 har i alt 230 medar-
bejdere veeret ansat i et forlob med Fase+, og blandt alle
deltagerne er 65 pct. kommet videre i job eller uddannelse i

siering, innovation og business intelligence.

eller udenfor ATP.

=ungi ATP

For ATP er det vigtigt, at vi ogsd har gje for de unge
talenter og for det ansvar, der ligger i at uddanne og
udvikle dem. En af vejene ind i ATP er som elev. | alt havde
vi i ATP 33 elever ansat i 2020. En anden mdade er at

bruge sit sabbatdr i ATP. Sdledes har vi oprettet et seerligt
serviceteam i vores kundeservice, som bestdr af unge
mennesker, der er feerdige med deres ungdomsuddannelse
og har brug for en pause, inden de gdr videre i uddannel-
sessystemet. | alt har vi haft 120 ansat i dar.

= leder- og medarbejderudvikling

| 2020 har fokus veeret pd leder- og medarbej-
derudvikling. P& grund af Covid-19 har ATP’s
HR-afdeling arbejdet mdlrettet pd at skabe et
relevant online forlgb. Det er lykkedes, og i lgbet
af dret har alle ledere gennemgdet to online
moduler med fokus pd deres rolle og ansvar

i forhold til at udvikle deres medarbejdere.
Fokus for programmet har veeret udvikling med
omdrejningspunkt i medarbejdernes kerneop-
gaver. Dette er for at sikre relevant udvikling, der
bidrager direkte til at skabe vaerdi.

= young professionals

| 2020 etablerede vi Young Professionals — et
fagligt og socialt feellesskab for unge medar-
bejdere i koncernfunktioner. Alle er under 35

ar. | alt deltager 70 i det faglige og sociale
feellesskab, der afholder 3-4 arrangementer
drligt med relevante interne og eksterne oplaeg.
Et lignende feellesskab blev etableret i Pensions-
og Investeringsforretningen i 2017. Her er der i
alt 45 deltagere.

RSt

Mangfoldighed

ATP straeber efter at vaere en virksomhed med
mangfoldighed - bade ndr det geelder
kompetencer, baggrund, uddannelse og alder.

e

= seniorordning

| 2020 havde vi ca. 400 medarbejdere, der
gjorde brug af muligheden for 5 arlige, firmabe-
talte seniorfridage. Seniorfridage er forbeholdt
kolleger, der er fyldt 59 dr.

= ambassadorer

Nd&r man gerne vil gare opmaerksom pa sig selv og
ikke har noget marketingbudget, s@ er det godt at
have engagerede medarbejdere, der gerne agerer

ambassader for deres arbejdsplads. Vores ambas-
sadarnetveerk blev etableret i dr. Det bestdr af
kolleger fra alle dele af forretningen, og de stiller op
for at sprede ATP’s budskaber ud i verden. Takket
veere dem har vores historier om resultater, vores
samfundsansvar og vores gode arbejdsplads ndet ud
i alle hjgrner af LinkedIn og Facebook.

= certificering

= tilfredshed

| 2020 var der grund til at gleede sig over den
arlige maling af medarbejdernes tilfredshed. Vi
tror pd, at tilfredse medarbejdere skaber vaerdi,
men med de mange udfordringer i forbindelse
med Covid-19 var resultatet ventet med en

vis spaending. P& trods af alt hjemmearbejde,
online-mgder, manglende social kontakt med
kolleger, meget f& sociale og faglige hgjde-
punkter og feellesskaber er tilfredsheden

blandt ATP’s medarbejdere meget hgj. Med en
svarprocent pd 93 er meldingen, at sdvel medar-
bejdernes arbejdsgleede og loyalitet er steget.
Medarbejderne er i dr ogsd blevet spurgt om,
hvorvidt ledelsen har udvist passende omsorg
og opmeerksomhed i forbindelse med Covid-19,
og om ledelsen har héndteret Covid-19 situa-
tionen godt, og om de har modtaget passende
maengde, rettidig og relevant information ifm
Covid-19. Til alle tre spergsmal har der lydt et
meget klart ja.

Kundefokus stdr hgjt pd agendaen i ATP. Og for
at sikre, at vores kunderd&dgivere har en feelles
tilgang til den gode kundeoplevelse igangsatte
ATP i 2019 en certificering af kunderddgiverne. |
forste omgang er ambitionen, at alle kunderéd-
givere i Udbetaling Danmark certificeres. Det er
i alt 900 medarbejdere fordelt pd ATP’s centre
rundt i landet. Mdlet er, at 50 pct. er certificeret
inden udgangen af 2021.



LR

Resultat og
forventn

ﬁ

Y

inger

b




68

Arets resultat

Arets resultat

20,3...

Bonusgrad

18,0..

Arets resultat blev et overskud pd 20,3 mia. kr. Reserverne
- bonuspotentialet - var ved udgangen af 2020 pd 146,2
mia. kr., og de garanterede pensioner udgjorde 813,6 mia.
kr. Den samlede formue var dermed 959,8 mia. kr.

ATP har i 2020 afsat 14,6 mia. kr. til pensionsafkastskat.

Med afszet i ambitionen om at sikre pensionernes realveerdi
bedst muligt pd sigt har bestyrelsen fastlagt en langsigtet
resultatmdlsastning for Investering og Afdaekning efter skat.
Mdlsastningen var isoleret set for 2020 pd& 13,9 mia. kr., og
med et resultat af Investering og Afdaekning pd 17,6 mia.
kr. er mélsastningen mere end opfyldt for dret. Resultatet
vurderes som meget tilfredsstillende seerligt set i lyset aof et
meget turbulent dr. Set over den seneste 5-drige periode er
resultatmdlet ogsé mere end opfyldt.

For at bibeholde et passende investeringsmaessigt rédderum
til at kunne realveerdisikre pensionerne i fremtiden, seerligt
set i lyset af at veerdien af de garanterede pensioner

er steget kraftigt og den fortsatte usikkerhed omkring
Covid-19, har bestyrelsen besluttet ikke at forhaeje
pensionerne i 2020.

Begivenheder efter balancedagen

Der er fra balancedagen og frem til datoen for afleeggelsen
af denne &rsrapport ikke indtruffet forhold, som vaesentligt
pavirker vurderingen af drsrapporten.

Resultat og

forventninger

Forventninger til 2021

ATP’s investeringsstrategi skal sikre, at ATP skaber de
bedst mulige afkast, samtidig med at ATP til enhver tid kan
leve op til garantierne overfor medlemmerne.

Med afsast i ambitionen har bestyrelsen ogsd for 2021
fastholdt den langsigtede resultatmdlsaetning for Investering
og Afdeekning efter skat. Det er en absolut mdlseetning,
som ikke nadvendigvis skal opnds hvert dr, som isoleret for
2021 er fastsat til 14,6 mia. kr. efter omkostninger og skat.

Resultatmdlsastningen hviler pd grundlaeggende principper
om, at medlemmernes interesser skal vaere i centrum,

at det skal tilstraebes, at de livslange pensioner pd sigt
realveerdisikres, og at mdlsaetningen skal vaere ambitigs.

Samfundsansvar

Den er samtidig afpasset til at vaere realistisk givet
bonuspotentialet og risikobudgettets sterrelse samt de
langsigtede risikojusterede afkastforventninger.

P& baggrund af et omfattende analysearbejde vedtog
ATP’s bestyrelse med udgangen af 2020 at tilpasse

ATP’s forretningsmodel, for at forbedre mulighederne for

at realveerdisikre pensionerne og samtidig fortsat sikre, at
ATP kan fastholde sine garantier. Tilpasningen vil kreeve

en loveendring, og Folketinget forventes at tage stilling til
denne inden sommeren 2021, mens selve effekten af tilpas-
ningen dog ferst vil vaere synlig i lebet af en drraskke.

ATP’s lovpligtige redegerelse og ATP’s fremskridtsrapport til Global Compact kan findes pa

—> www.atp.dk/samfundsansvar/rapporter

Ledelsesforhold

Rammerne for ATP’s ledelsesforhold er fastlagt i ATP-loven. For information om ATP’s ledelsesforhold,
herunder hvordan ATP lever op til anbefalingerne for god selskabsledelse, lgnpolitik og vederlagsrapport,
henvises til

—> www.atp.dk/dokument/vederlagsrapport-2020



http://www.atp.dk/rapporter-om-samfundsansvar
http://www.atp.dk/dokument/vederlagsrapport-2020
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Ledelsens regnskabspategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet stilling pr. 31. december 2020 samt af resultatet af
og godkendt drsrapporten for regnskabsdret 1. koncernens og ATP’s aktiviteter og pengestramme
januar - 31. december 2020 for ATP. for regnskabsdret 1. januar - 31. december 2020.

RS-y | [0 - | ; : Koncernregnskabet og drsregnskabet afleegges Endvidere er det vor opfattelse, at ledelsesberet-
. D ‘, ' BT [ fi i overensstemmelse med International Financial ningen giver en retvisende redegorelse af udviklingen
e L= o _ ' ki 1 & Reporting Standards som godkendt af EU og i koncernens og modervirksomhedens aktiviteter
| b ;uﬁ L] I T | B I B T : . yderligere danske oplysningskrav i 'Bekendtge- 0g gkonomiske forhold samt en beskrivelse af de
LB ' e relse om finansielle rapporter for Arbejdsmarkedets vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som

M1 : BBmR I\ B Tl I [ 3 VT ol i . Tilleegspension’. koncernen og modervirksomheden kan pdvirkes af.

[ W II i'_ — , ek Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet /&rsropporten indstilles til repreesentantskabets
- N . I W\ A\ og drsregnskabet giver et retvisende billede af godkendelse.
D ‘ I Il = T koncernens og ATP’s aktiver, passiver og finansielle

= Koncern
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Oversigt over ATP Koncernen

ATP ATP Kapital- ATP
TIMGP ApS | Infrastructure foreningen Pension-
~ - S aén B Ir'IA‘TeF;t — Service A/S
p \
ATP ATP Apollo Administrations-
Timberland Infrastructure Kings Alley selskabet for
~ InvestK/S |- I — Credit Fund, | Danmarks
ApS L.P. Genopretnings-
fond A/S
]
Northwoods ATP Broad Street
ATP, LP Alternative Danish Credit
— — Investment — Partners, L.P.
Trust
Upper
Hudson
. Woodlands
ATP, LP
. V\'IO?I[fPRIi_\Eer Type af investering
Ouachita ATP,
. LP Infrastruktur
Kredit
ATP
-  GP.LLC
Administration

" Udover ovenstéende selskaber indgdr der i koncernen to selskaber uden aktivitet, samt komplementarselskaber til understettelse af kommandit- og partnerselskaber
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Resultatopgarelse Totalindkomstopggarelse

Koncern ATP Koncern ATP
Mio. kr. 2020 2019 2020 2019 Mio. kr. 2020 2019 2020 2019
Note Note
Investering Arets resultat 20.347 34.047 20.251 33.803
1 Afkast vedrerende Investering 29.901 40.705 29.430 40.032
3 Omkostninger vedrerende Investering -886 -937 -552 -462
4 Pensionsafkastskat vedrgrende Investering -4.338 -5.680 -4.338 -5.680 Anden totalindkomst
Selskabsskat vedrarende Investering -40 -43 - - Poster, som ikke kan blive omklassificeret til resultatet:
Resultat af Investering 24.637 34.045 24.541 33.890 X . o
Veerdireguleringer af domicilejendomme -10 0 -13 1
i Pensionsafkastskat vedrerende vaerdireguleringer af domicilejendomme 2 0 2 0
Afdzekning
Afkast vedrerende Afdaekning 66.484 86.710 66.484 86.710 I alt - 0 - 1
4 Pensionsafkastskat vedrerende Afdeekning -10.172 -13.267 -10.172 -13.267
10 /Endr_ing i garanterede ydelser som folge af eendring i opgerelsesrente og _56.807 70.337 _56.807 70.337 Anden totalindkomst i alt -8 0 11 1
lobetidsforkortelse
Resultat af afdeekning af garanterede ydelser -495 1.106 -495 1.106
10  Andring i garanterede ydelser som folge af rentekurveknaek -6.523 -5.248 -6.523 -5.248 Arets totalindkomst 20.339 34.047 20.241 33.894
2 Resultat af Afdeekning -7.018 -4.142 -7.018 -4.142
Minoritetsinteressers andel af drets totalindkomst 99 154 = -
Resultat af Investering og Afdaekning 17.619 29.903 17.523 29.748
ATP’s andel aof drets totalindkomst 20.241 33.894 20.241 33.894
Fordelt totalindkomst 20.339 34.047 20.241 33.894
Pension
Bidrag 10.744 10.061 10.744 10.061
15 Udbetalte ydelser -17.180 -17.054 -17.180 -17.054
10  Andring i garanterede ydelser som folge af bidrag og pensionsydelser 8.239 8.099 8.239 8.099
3 Omkostninger vedrerende Pension -210 -201 -210 -201
Qvrige poster 6 7 6 7
Resultat af Pension for andring i levetid 1.599 912 1.599 912
10  Andring i garanterede ydelser som felge af opdatering af levetid 1.130 3.231 1.130 3.231
Resultat af Pension 2.729 4.143 2.729 4.143
Administration
Andre indteegter 2.297 2.436 2.305 2.450
3 Andre omkostninger -2.297 -2.435 -2.306 -2.449
Resultat af Administration -1 1 0 1
Resultat for bonus 20.347 34.047 20.251 33.893
Arets tilskrevne bonus - - - -
Arets resultat 20.347 34.047 20.251 33.893
Minoritetsinteressers andel af drets resultat 99 154 - -
ATP’s andel af drets resultat 20.248 33.894 20.251 33.893

Fordelt resultat 20.347 34.047 20.251 33.893
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Balance

Mio. kr.

Note AKTIVER

Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender
6 Obligationer
5 Kapitalandele
8 Afledte finansielle instrumenter
6 Udlan
Udlidn til tilknyttede virksomheder
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
5 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
5 Kapitalandele i associerede virksomheder og joint ventures
Immaterielle aktiver
7 Investeringsejendomme
Domicilejendomme
Driftsmidler
Tilgodehavende pensionsafkast- og selskabsskat
Tilgodehavende bidrag
Tilgodehavende hos kreditinstitutter
Andre tilgodehavender
Andre periodeafgraensningsposter

Aktiveri alt

PASSIVER

8 Afledte finansielle instrumenter
Skyldig pensionsafkast- og selskabsskat
Udskudt pensionsafkast- og selskabsskat
Geeld til kreditinstitutter
Anden geeld

Forpligtelser i alt

Garanterede ydelser
Bonuspotentiale

10  Pensionsmaessige hensaettelser i alt

Minoritetsinteresser

Passiver i alt

Koncern
2020 2019
11.451 7.020
657.960 630.329
187.352 139.346
151.680 111.856
7.288 8.867
45.369 51.445
1.178 1.196
25.906 24.069
886 923
9 12
288 307
2.887 2.718
37.165 33.417
11.532 14.094
1.003 938
1.141.955 1.026.539
97.338 82.322
14.493 19.115
289 261
45.930 27.333
23.451 11.288
181.501 140.319
813.589 759.628
146.221 125.980
959.810 885.608
645 611
1.141.955 1.026.539

Pengestromsopgarelse

ATP Mio. kr.

2020 2019
Pengestromme fra driftsaktivitet
Indbetalte bidrag og gebyrer
Udbetalte pensionsydelser

9717 5.021 Betalte omkostninger vedrerende Pension
649.779 619.257 Modtagne renteindtaegter vedrerende Pension
Betalte renteudgifter vedrerende Pension
153.441 105.370 ) .
Afregnet pensionsafkastskat vedrerende Pension
151.313 111.567 Pengestromme fra Pension
2.416 4.200
Modtagne renteindtaegter m.v. vedr. Investering og Afdaekning
3.166 3.416 Betalte renteudgifter m.v. vedr. Investering og Afdaekning
1 2 Modtaget afkast fra investeringsejendomme og rddgivningshonorar
Betalte omkostninger vedrerende Investering
77.545 79.013 ) ) .
Afregnet pensionsafkastskat vedrerende Investering og Afdaekning
38.436 43.615 Pengestromme fra Investering og Afdaekning
1.174 1.151
Modtagne indtaegter vedr. Administration
: - Betalte omkostninger vedrerende Administration
834 873 Pengestromme fra Administration
6 8 Afregnet selskabsskat
288 306 Pengestromme fra driftsaktivitet
2.887 2.718 Pengestromme fra investeringsaktivitet
37.165 33.238 Salg af obligationer
Udtreekninger af obligationer
11.223 13.782 T
Kob af obligationer
954 935

1.140.345 1.024.472 Salg af kapitalandele

Keb af kapitalandele

Afledte finansielle instrumenter, netto

Salg af investeringsejendomme
Kob af investeringsejendomme

97.859 82.178
Salg og keb, netto af immaterielle og materielle aktiver og domicilejendomme
TRtz 19.115 Udlan, tilgodehavender og geeld til/fra kreditinstitutter
- - Pengestromme fra investeringsaktivitet
45.728 27.246
Pengestromme fra finansiering
22.456 10.325 Lan, kapitalforhgjelse og udbytte fra/til minoritetsaktionaer
180.535 138.864 Pengestromme fra finansieringsaktivitet

AEndring af likvide beholdninger

813.589 759.628
Valutakursreguleringer
146.221 125.980 Likvide beholdninger pr. 1. januar
959.810 885.608
Likvide beholdninger pr. 31. december

Pengestremsopgerelsens tal kan ikke direkte udledes af koncernregnskabets og ATP’s tal.
1.140.345  1.024.472

mod 268 mio. kr. pr. 31. december 2019. Der er i 2020 afdraget 13 mio. kr. p& I@net.

Koncern

2020

10.597
-17.191
-210

11

-3

1
-6.798

20.872
-3.482
2.010
-872
-19.113
-585

2.670
-2.411
259

-13
-7.137

128.160
23.717
-153.130

126.364
-164.225

31.435

35
-765

-164

20.440
11.867

4.647

-216
7.020

11.451

2019

10.009
-17.029
-180

22.110
-4.778
2.420
-908
-4.200
14.644

2.176
-2.061
115

-15
7.551

34.114
39.181
-110.435

83.467
-80.727

41.157

293
-1.106

-155
-14.445
-8.656

ATP

2020

10.597
-17.191
-210

11

-6.798

19.883
-3.473
974
-562
-19.113
-2.290

2.678

-2.437
241

-8.848

121.358
22.608
-147.430

116.643
-150.489

30.107

-161
21.020
13.656

4.808

-112
5.021

9.717

Koncern-
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2019

10.009
-17.029
-180

20.535
-4.138
1.172
-441
-4.200
12.928

2.152
-2.076
76

5.811

30.639
39.168
-105.173

78.415
-78.327

42.025

-155
-13.171
-6.579

Pengestremme fra finansieringsaktivitet inkluderer et I&n fra en minoritetsaktionaer, som pr. 31. december 2020 udgjorde 248 mio. kr.
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Note 1: Afkast vedrarende Investering

Koncern-

regnskab

Investeringsportefelien gav i 2020 et afkast for skat og
omkostninger pd 29,9 mia. kr. ATP Koncernens samlede
resultat af Investering efter omkostninger og skat blev p&
24,6 mia. kr. i 2020.

Tab i investeringsportefaljen som felge af de vold-
somme fald p& de finansielle markeder under den
farste del af Covid-19 krisen blev mere end indhentet
i den resterende del af dret. Set over dret som helhed
kom de starste positive bidrag til afkastet fra investe-
ringer i stats- og realkreditobligationer og i bersno-
terede danske aktier, mens infrastrukturinvesteringer
gav det sterste negative afkast.

Portefoljen af stats- og realkreditobligationer,
der ogsd indeholder eksponering via afledte finan-
sielle instrumenter, gav et afkast pd 15,0 mia. kr.,
der primeert skyldes positive bidrag fra amerikanske
0g europaeiske obligationer som felge af faldende
amerikanske og europeeiske renter.

Den samlede beholdning af aktier, der bestdr af
bersnoterede danske og udenlandske aktier samt af
unoterede aktier, gav et afkast p& 14,9 mia. kr. Bersno-
terede danske aktier gav et afkast p& 11,9 mia.

kr. Isger beholdningeme i @rsted A/S og Vestas Wind
Systems A/S bidrog positivt til afkastet, mens navnlig
beholdningen i Danske Bank A/S og Carlsberg A/S bidrog
negativt.

Borsnoterede udenlandske aktier gav et afkast pd&
0,2 mia. kr. Bersnoterede Emerging Markets aktier gav
det storste positive bidrag til afkastet, mens investe-
ringer i bersnoterede europeeiske aktier gav det storste
negative bidrag.

Portefaljen af unoterede aktier bestdr blandt andet af

ATP Private Equity Partners, der hovedsageligt investerer

i kapitalfonde i udlandet, og af evrige unoterede aktieinve-
steringer. Den samlede portefelie af unoterede aktier gav

et afkast pd 2,8 mia. kr.

Investeringerne i fast ejendom gav et afkast pd 1,2
mia. kr. Investeringerne foretages ved direkte ejerskab
af ejendomme, via joint ventures eller indirekte via
investeringer i unoterede ejendomsfonde. Sével de
direkte investeringer som de indirekte investeringer
foretages bdde i Danmark og i udlandet.

Portefoljen af infrastrukturinvesteringer gav et afkast
pd -1,7 mia. kr. Det sterste negative bidrag kommer fra
ATP’s investering i Kabenhavns Lufthavne. | portefalien
af infrastrukturinvesteringer indgdr blandt andet ogsd
investeringer i skovbrug i Nordamerika og Australien samt
investeringer i vedvarende energi.

Investeringerne i kredit gav et afkast pd -0,4 mia. kr.
Disse investeringer bestdr dels af obligationer udstedt

af virksomheder med lav kreditvurdering eller udviklings-
lande, dels af finansielle instrumenter der gav et afkast
pd -1,1 mia. kr. Endvidere indgdr I&n til kreditinstitutter og
fonde, der blandt andet investerer i bankldn og virksom-
hedsldn, der gav et afkast p& 0,7 mia. kr.

Inflationsrelaterede instrumenter, der bestdr af
révarerelaterede finansielle kontrakter, indeksobligationer
og inflationsswaps gav et samlet afkast pd& 0,6 mia. kr.
Investeringer i rGvarerelaterede finansielle kontrakter gav
et afkast pd 1,4 mia. kr. Indeksobligationer og inflations-
swaps gav et afkast pd -0,8 mia. kr.

Ovrige poster endte pd 0,2 mia. kr. Beholdningen bestdr
primeert af eksternt forvaltede portefeljer. Endvidere
indgdr blandt andet rentebetaling til afdeekningsporte-
faljen.

Investeringsafkast 2020 og 2019

Mio. kr.

45.000 [ 2020 2019
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25.000
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15.000

10.000
5.000
0 - I -

-5.000 ' stats- og Bors- Unoterede Fast Inflations- Bors- Qvrigt Kredit Infra-  Investerings-
realkredit-  noterede aktier ejendom relaterede noterede struktur afkast i alt
obligationer  danske instrumenter udenlandske
aktier aktier

ATP har i 2020 skabt et investeringsafkast for
skat og omkostninger pd 29,9 mia. kr. mod
40,7 mia. kr. i 2019.

ATP og ATP Koncernen indregner og mdler alle
investeringsaktiver til dagsvaerdi med veerdiregu-
lering over resultatopgerelsen. Investeringsaktiver
i udenlandsk valuta vil typisk veere afdeekket, og

Investeringsaktiver bestdr af midler fra bonuspo-
tentialet. Derudover er de midler, som ikke bindes

i afdeekningsportefaljen som felge af anvendelse
af afledte finansielle instrumenter, til radighed for
investeringsportefeljen pd markedsbetingelser. Det
betyder i praksis, at investeringsportefaljen kan
operere med flere midler end bonuspotentialet.

afkastet praesenteret i de enkelte kategorier er
netttoafkastet. ATP styrer efter aktivernes karakteri-
stika frem for aktivets juridiske struktur. En opdeling
af investeringsafkastet baseret pé regnskabskategori
og malingsmetode fremgdr af note 12.
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Note 2: Resultat af Afdaekning

Koncern-

regnskab

Afdaskningsportefalien bestdr af obligationer og
renteswaps til afdeskning af renterisikoen p& de garan-
terede ydelser op til 40 r samt af et internt udién

til investeringsportefalien svarende til veerdien af de
garanterede ydelser over 40 &r. P& dette udldn modtager
afdaekningsportefalien 3 pct. i rente, som ogsé er den
faste rente, der benyttes til diskontering af de garan-
terede ydelser over 40 dr.

Renteswaps i afdaekningsportefaljen binder ikke likviditet i
samme omfang, som obligationer ger. De midler, der ikke
er bundet i afdaskningsportefelien, kan ligeledes udldnes
til investering i investeringsportefoelien. For det belab,
investeringsportefalien I&ner, betales en markedsrente til
afdeekningsportefaljen.

Afdaskningen er tilrettelagt, sd markedsveerdien af afdaek-
ningsportefelien efter skat forventes at svinge i samme
takt og omfang som de garanterede ydelser, ndr renten
gendrer sig.

Andring i opgerelsesrenten, rentekurveknaek samt
lobetidsforkortelse foregede de garanterede ydelser og
gav et resultat pd -63,3 mia. kr., mens afdaskningsporte-
falien steg i veerdi og gav et positivt afkast efter skat pd
56,3 mia. kr. Udviklingen skyldes hovedsageligt de fortsat
faldende renter.

Det samlede resultat af Afdaekning blev pd -7,0 mia. kr.,
svarende til -0,9 pct. af de garanterede ydelser. Tabet
skyldes primaert knaekket i rentekurven omkring 40 d&rs
punktet, da markedsrenten har ligget markant under

3 pct. Rentekurveknaskket har medfert et tab pé -6,5
mia. kr. Knaekket i rentekurven ved 40 r betyder, at

de garantier, der i labet af aret gdr fra at veere veerdi-
ansat til en fast rente pd 3 pct. til en markedsrente, vil
pdfere Afdaekning et tab eller en gevinst afhaengig af,
om markedsrenten ligger under eller over 3 pct. | 2020
var den markedsbaserede del af rentekurven markant
under 3 pct.

Tabet betyder, at der overferes midler fra bonuspoten-
tialet til de garanterede ydelser, men det pdvirker ikke
ATP’s samlede formue. Ved ueendrede markedsrenter vil
knaekket i rentekurven ved 40 &r ogsd fremadrettet péfore
Afdeekning et tab. Tabene vil dog lebende blive mindre,
da ATP over tid far feerre garantier med lgbetid over 40
&r. Dette skyldes eendringen i produktet i 2015, hvor

den garanterede forrentning af nye ATP-indbetalinger
fastsesttes for 15 &r ad gangen.

Veerdien af afdeekningsportefalien eksklusive effekten
af rentekurveknaskket steg i takt med de garanterede
ydelser, og afdaekningen virkede sdledes igen efter
hensigten om at beskytte garantierne.

ATP’s rentekurve ultimo 2020
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Afkast af afdeekning og endring i garanterede ydelser, akkumuleret 2016 - 2020
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=== Afkast af afdeekningsportefoljen (venstre akse) === /Endring i garanterede ydelser (hgjre akse)

, pct.

resultat ift. garanterede ydelser

Garanterede ydelser opgeres til dagsveerdi og den
andel af arets dagsveerdizendring, der kan henferes
til @ndring i opgerelsesrente og lebetidsforkor-

Finansielle aktiver i afdaekningsportefgljen indregnes
og mdles ligeledes til dagsveerdi og veerdireguleringer
indregnes i 'Resultat af Afdaekning’.

telse indregnes i 'Resultat af Afdeekning’. @vrige
gndringer i garanterede ydelser indregnes i ’Resultat
af Pension’.
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Note 3: Omkostninger

Omkostninger i ATP Koncernen bliver fordelt til forret-
ningsomrdéderne Investering, Pension og Administration
for eksterne parter.

Fordelingen af omkostninger mellem de forskellige
omrdder er baseret pd tidsregistrering og omkostnings-
allokeringer efter Activity Based Costing-modellen.
Fordelingen af omkostninger skal sikre, at der ikke sker
krydssubsidiering mellem de forskellige omréader.

Investeringsomkostningerne for koncernen er p& 886
mio. kr. Dette er en reduktion i forhold til sidste ér p&

51 mio. kr. svarende til 5 pct. Det reducerede niveau
skyldes primeert, at eksterne mandater er reduceret, og
midlerne hdndteres i stedet direkte pd ATP’s balance.
Hertil kommer de indirekte investeringsomkostninger

og indirekte performance fees, som bliver fraregnet |
ATP’s afkast af investeringer i unoterede kapitalandele.
| opgerelsen af drlige omkostninger i pct., som er oplyst
i kapitlet 'Balanceret omkostningseffektivitet’ i ledelses-
beretningen, er de indirekte investeringsomkostninger og
performance fees medtaget.

Omkostninger vedrarende Pension, som omfatter
administrationsomkostninger til h&ndtering af ATP
Livslang Pension, udgjorde 210 mio. kr. i 2020, hvilket
er p& niveau med 2019. Omkostningerne vedrarende

Pension udger 0,02 pct. i forhold til den samlede formue.

| en d&rraskke er omkostningerne vedrgrende pension

reduceret markant, og det skyldes primaert, at ATP hester

fordelene ved en stabil it-understottelse.

Omkostningerne vedrerende Pension forventes at
stige marginalt i de kommende &r primeert som falge
af deltagelse i feellesoffentlige digitaliseringsinitiativer i
investeringsfasen.

Koncernens administrationsopgaver for eksterne parter
er opgaver for staten, kommunerne og arbejdsmar-
kedets parter.

Der blev i 2020 afholdt omkostninger for 2,3 mia. kr.
vedregrende administration for eksterne parter, hvilket
modsvares af tilsvarende indtaegter. En fortsat effektiv
drift har lebende absorberet egede omkostninger til
blandt andet compliance, it-sikkerhed, operationel risiko-
styring mv., samtidig med at udviklingsaktiviteten med
tilgang af nye administrationsopgaver de seneste dr har
veeret hgj. 2020 har veeret preeget af at idriftseette det
sidste fagsystem i konkurrenceudsaettelsen for Udbetaling
Danmarks it-systemer, som samlet set forventes at give
kommunerne besparelser i it-omkostningerne. Der er
klargjort til administration af Seniorpension, hvor driften
er trédt i kraft med ATP som administrator og tilkender af
pension fra 1. januar 2021.

Derudover har der veeret fokus pd at lafte Covid-19
opgaver som udbetaling af feriemidler, udbetaling
af 1.000 kr. til borgere pd overferselsindkomst,
udmentning af trepartsaftalen pd AUB til hjeelp til
lzerlinge og elever mv.

ATP kan igen fastholde meget lave administra-
tionsomkostninger, da ATP Livslang Pension er
en kollektiv ordning og et relativt enkelt produkt

Mio. kr.

Omkostninger vedrerende Investering

Omkostninger vedrerende Pension

Omkostninger vedrgrende Administration for eksterne parter

Omkostninger i alt

| ovenstdende omkostninger indgdr personaleomkostninger pd i alt
Len

Pensionsbidrag

Andre omkostninger til social sikring

Personaleomkostninger i alt

Gennemsnitligt antal fuldtidsbeskzeftigede

Fuldtidsbeskeaeftigede fordelt i Danmark

® 257
® 204
09
®1.271
® 355
o111
® 269 @253

Koncern
2020
886
210
2.297
3.393

1.469
247
28
1.744

2.729

| 2020 har ATP og ATP Koncernen kun ansatte i
Danmark, som er fordelt p& lokationer i Vordingborg,

2019
937
201

2.435
3.573

1.429
236
22
1.686

2.747

2020
552
210

2.306
3.068

1.375
231
27
1.633

2.609

ATP

2019
462
201

2.449
3.112

1.347
223
21
1.591

2.567

Holstebro, Haderslev, Allerad, Frederikshavn, Arhus,
Kebenhavn og hovedsaedet i Hillered.

Ledelsens aflanning fremgdr af note 18.

For yderligere oplysninger om ATP’s medarbejdere
henvises til ATP’s rapport om samfundsansvar, som

er tilgeengelig pd:

ATP’s rapport om samfundsansvar er ikke omfattet

af revision.

Koncern-

regnskab



https://www.atp.dk/rapporter-og-publikationer-om-samfundsansvar
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Note 4: Skat

Koncern-

regnskab

ATP betaler dansk pensionsafkastskat af afkastet af alle
investeringer, uanset hvor i verden afkastet stammer fra.
Den danske pensionsafkastskat udger 14,5 mia. kr. for
2020 og for de seneste 5 dr i alt 50,9 mia. kr.

ATP beskattes i Danmark efter reglerne i pensionsafkast-
beskatningsloven. Pensionsafkastskatten beregnes med
udgangspunkt i ATP’s samlede formueafkast. Skatte-
satsen er 15,3%. Beskatningsgrundlaget opgeres efter
lagerprincippet og omfatter sdledes bdde realiseret og
urealiseret afkast, dog fratrukket fradragsberettigede
renter og formueforvaltningsomkostninger.

Den beregnede pensionsafkastskat reduceres delvist
med et belgb, der svarer til ATP’s udenlandske skatte-
betalinger, sdledes at dobbeltbeskatning af ATP’s afkast
minimeres. Den udenlandske skat bestdr primeert af
kildeskatter pd udbytter og renter samt beskatning af
amerikansk erhvervsmeessig indkomst og hidrarer fra

Tax footprint 2020 - fordeling af 22,8 mia. kr.

33,1% A-skat, afgifter og
AM-bidrag af
pensionsind-
og udbetalinger

2,3% A-skat og
AM-bidrag, ansatte

0,5% Ejendomsskatter
og tinglysninger

0,4% @vrige

Oversigten ovenfor indeholder alene skatten af ATP Koncernens egne
aktiviteter og investeringer. De skatter, der betales lokalt af de danske og
udenlandske selskaber, som ATP Koncernen har investeret i, er sGledes ikke
medregnet.

ATP’s investeringer i udenlandske noterede veerdipapirer
0g unoterede investeringer i blandt andet ejendomme,
infrastruktur og kapitalfonde.

ATP er fritaget for beskatning efter selskabsskatteloven,
men har datterselskaber, der er selvsteendigt skatte-
pligtige, og som indgiver selvangivelse efter selskabsskat-
teloven. ATP har derudover som felge af sine investe-
ringsaktiviteter selvangivelsesforpligtelser i Tyskland,
Canada og USA.

Ud over pensionsafkastskatten omfatter betalinger til den
danske stat ogsd selskabsskat, moms og AM-bidrag, der
indbetales p& vegne af medlemmerne af deres indbeta-
linger aof ATP-bidrag, samt personskat, der indeholdes

og betales pd vegne af egne medarbejdere. Som

global investor betaler ATP herudover skat flere steder i
udlandet. For 2020 udgjorde ATP’s samlede skattebidrag
22,8 mia. kr.

Laes om ATP’s skattepolitik og det arbejde som
ATP udferer for at implementere skattepolitikken i
investeringer og i at etablere nationale og internati-
onale samarbejder pd skatteomrddet.

—> www.atp.dk/skattepolitik

ATP’s skattepolitik er ikke omfattet af revision.

Koncern ATP
Mio. kr. 2020 2019 2020 2019
Resultat af Investering for pensionsafkastskat 28.975 39.725 28.879 39.570
Resultat af Afdaekning fer pensionsafkastskat og sendring i garanterede ydelser 66.484 86.710 66.484 86.710
Renteindteegter og renteudgifter Pension 8 8 8 8
Veerdireguleringer af domicilejendomme -13 0 -13 0
PAL-skattepligtigt afkast i alt 95.454 126.443 95.358 126.288
Beregnet 15,3 pct. heraf 14.604 19.346 14.590 19.322
Skatteeffekt af forskelligartet opgerelse af regnskabs- og skattemeaessigt afkast pd
transparante enheder mv. -104 -138 -89 -114
Skatteeffekt af nedsaettelse efter PAL§10
(nedseettelse vedr. livs- og pensionsforsikringer ult. 1982) -103 -160 -103 -160
Arets pensionsafkastskat 14.398 19.048 14.398 19.048
Regulering vedrgrende tidligere ar 112 -100 112 -100
Pensionsafkastskat i alt 14.509 18.948 14.509 18.948
Pensionsafkastskatten er indregnet i felgende poster:
Pensionsafkastskat af Investering 4.338 5.680 4.338 5.680
Pensionsafkastskat af Afdaekning 10.172 13.267 10.172 13.267
Pensionsafkastskat af Pension 1 1 1 1
Pensionsafkastskat af Anden totalindkomst -2 0 -2 0
Pensionsafkastskat i alt 14.509 18.948 14.509 18.948

ATP har de sidste 10 ar afsat 94,4 mia. kr.

I PAL-skat i regnskabet


https://www.atp.dk/vores-opgaver/investering-af-pensionsmidler/vores-skattepolitik-loefter-barren
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Note 5: Kapitalandele

ATP Koncernen Kapitalandele i

. . Dags-
associerede virksomheder ATP Koncernen . . . . P
. . s Dagsveerdi Dagsveerdi veerdi- Anvendt veerdian- Anvendte observerbare/ Dagsveerdiernes folsomhed overfor
Noterede kapitalandele Unoterede kapitalandele ©g joint ventures 31.12.2020 31.12.2019 hierarki seettelsesmetode ikke-observerbare input endringer i ikke-observerbare input
Mio. kr. 2020 2019 2020 2019 2020 2019
Mio. kr. Mio. kr.
Dagsvaerdi pr. 01.01. 77.327 67.067 62.019 58.840 51.445 44.040
Kapitalandele, 127.509 77.327 1 Noteret pris eller priskvotering. - -
Overforsel - - - -1.532 - 1.5632 noterede
Arets tilgang 138.984 56.393 22.024 13.972 862 4.840
_ B Kapitalandele, 1.264 78 2 Kabspris for nyere transaktioner - -
Arets afgang -98.646 -63.573 -24.971 16.937 -3.453 1.227 unoterede
Arets dagsvaerdiregulering 9.845 17.441 770 7.676 -3.485 2.260
Dagsveerdi pr. 31.12. 127.509 77.327 59,843 62.019 45.369 51.445 Kapitalandele, 52.342 55.342 3 Rapporteret dagsvaerdi’ - -
unoterede
Beholdningen af noterede kapitalandele er steget med 50  Portefolien af unoterede aktier bestdr primaert af infra- Kapitalandele, AERL 2779 3 Multipel analyse Anvendte . Ved en a&ndring pd -10 pet. | anvendte
. . . . . . . . . . . unoterede veerdianseettelsesmultiple veerdiansaettelsesmultiple aendres
mia. kr., hvilket hovedsageligt skyldes en nettotilgang pd strukturinvesteringer, ejendomsinvesteringer og private dagsvaerdien med -277 mio. kr.
40 mia. kr., mens drets dagsveerdiregulering udger 10 mia. equity, som er kapitalfonde der primzert er investeret Kapitalandele, 3.979 3.820 3 Tilbagediskontering af Anvendite tilbage- Ved aendring af tilbagediskonterings-
kr. Nettotilgangen er primaert sket i udenlandske aktier. igennem ATP Private Equity Partners. unoterede forventede fremtidige cash flows  diskonteringsfaktorer faktoren med +0,5 pet. vil markeds-
veerdien aendre sig med - 162 mio. kr.
o . . . . o . Kapitalandele i AV 30.745 34.194 3 Rapporteret dagsveerdi' - -
Nedenstdende figur viser den geografiske fordeling af | 2020 er der sket en nettoafgang pd 3 mia. kr., mens Og’f,v PP 9
ATP Koncernens noterede aktieportefelie pr. 31.12.2020. drets veerdiregulering udger 1 mia. kr.
Kapitalandele i AV 259 328 3 ’Sum of the parts’- Anvendte haircuts pd Ved foregelse af haircut med 5 pct.
og JV veerdiansaettelse underliggende aktiver pd underliggende aktiver eendres
markedsvaerdien med -12 mio. kr.
Landeopdelt fordeling af Unoterede kapitalandele og associerede Kapitalandele i AV 14.365 16.340 3 Tilbagediskontering af Anvendte tilbage- Ved aendring af tilbagediskonterings-
borsnoterede aktier virksomheder, fordelt pa typer og JV forventede fremtidige cash flows diskonteringsfaktorer faktoren med +0,5 pct. vil markeds-
’ veerdien andre sig med -1.929 mio. kr.
Pct. Kapitalandele i AV - 583 3 Multipel analyse Anvendte vaerdiansaettelses- N/A
40 og JV multiple

6% 35

0,
17% . Danmark " Ovenstdende opgerelse viser falsomheder ved zendring i vaesentlige inputparametre for koncernen. Moderselskabet ATP har investeret i kapitalandele i

tilknyttede virksomheder, som hovedsageligt bestdr af investeringsvirksomheder, der veaerdianszetter alle veesentlige aktiver og forpligtelser til dagsveerdi ved

30

Sveri brug af de metoder, som er beskrevet i note 5 - 9. Eftersom alle vaesentlige aktiver og forpligtelser i de tilknyttede virksomheder er indregnet til dagsveerdi, svarer
verige 25 dagsvaerdien af de tilknyttede virksomheder til ATP’s andel af den rapporterede Net Asset Value1
31% 14% Resten af Europa 20
N ATP har i 2020 indskudt 600 mio. kr. i Northvol
M Jopon ar i indskudadt mio. kr. 1 Northvolt, som
I Bl

10 . . . . .
o ; skal opfore en fabrik til produktion af litiumbatterier.
o o 0 Kredit Itnfﬁ- PErivqtte Ejendom  Skov Qvrige Fabrikken bliver drevet le VCInd kraft, Og ViSionen er qt
struktur quity - - - -
producere de mest baeredygtige elbilbatterier i verden.

Kapitalandele, kapitalandele i associerede virksomheder og joint ventures samt kapitalandele i tilknyttede
virksomheder indregnes og mdles til dagsveerdi med vaerdiregulering over resultatopgerelsen.

Vaesentlige regnskabsmaessige skon

Investeringer i associerede virksomheder og joint ventures struktureres ofte som en kombination af aktieinve- Vaesentlige regnskabsmaessige sken og estimater Sterstedelen af koncernens unoterede kapitalandele

stering og udlan. | de tilfaelde, hvor alle investorer har den samme andel af udl@n og aktieinvestering, og hvor knytter sig primeert til mélingen af unoterede er veerdiansat ved rapporteret dagsveerdi. Ved

der ikke er vaesentlig fremmedfinansiering i selskabet, anses risikoen pd udldnet at veere identisk med risikoen kapitalandele, hvor veerdiansaettelsen er baseret pd rapporteret dagsveerdi vurderer ledelsen om de

pd aktieinvesteringen. | bade den interne rapportering til ledelsen og den eksterne rapportering preesenteres ikke-observerbare input. veerdianseettelsesmetoder og input, som de eksterne

disse udl@n som en integreret del af investeringen i den associerede virksomhed eller joint venturet. Udldn, som er en managers anvender er relevante, men ogsd om der

integreret del af investeringen i den associerede virksomhed eller joint venturet, indregnes og mdles til dagsveerdi. Der anvendes sken i forbindelse med valg af veerdi- skal ske justeringer til den rapporterede dagsveerdi
anseettelsesmodel og vurdering af de vaesentligste pga. begivenheder efter rapporteringsperioden.

En samlet oversigt over kapitalandele, som ATP har investeret, i kan findes pd ikke-observerbare inputparametre, herunder multipler

.dk/dokument/specifikation-af-kapitalandele-2020 og diskonteringsfaktorer.



https://www.atp.dk/dokument/specifikation-af-kapitalandele-2020
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Note 6: Obligationer og udlan

Koncern-

regnskab

ATP Koncernen

Obligationer Udlan
Mio. kr. 2020 2019 2020 2019
Dagsveerdi pr. 01.01. 630.329 566.642 8.867 7.666
Arets tilgang 153.166 110.435 17.934 13.536
Arets afgang -146.900 -74.673 -18.793 -12.928
Arets dagsvaerdiregulering 21.365 27.925 -720 592
Dagsvaerdi pr. 31.12. 657.960 630.329 7.288 8.867

Obligationsbeholdningen er steget med 27,6 mia. kr.

i 2020, hvilket skyldes nettotiigang pé 6,2 mia. kr. og
positive kursreguleringer pd 21,4 mia. kr. De positive kursre-
guleringer skyldes bl.a. det fortsat faldende renteniveau.

Af obligationsbeholdningen udger danske og tyske stats-
obligationer 480 mia. kr., og disse anvendes hovedsa-
geligt i afdeekningsforretningen.

Afdaekningsforretningen indeholder ogsd en portefelie af
‘grenne obligationer’, som ultimo 2020 udgjorde knap
30 mia. kr. 'Grenne obligationer’ er karakteriseret ved, at
udstederen af obligationen bruger lénet til at finansiere
klimavenlige investeringer. En klimavenlig investering kan
veere investering i f.eks. aget energieffektivitet, vandkraft
og vindmaeller.

Obligationsbeholdningen indeholder derudover ogsé
danske realkreditobligationer, kreditobligationer og stats-
obligationer fra bl.a. USA, og disse anvendes hovedsa-
geligt i investeringsportefaljen.

Udlan bestdr af l&n til kreditinstitutter og fonde, som bl.a.
investerer i bankldén, ejendomsrelaterede I8n og virksom-
hedslén og indgdr som en del af investeringsportefaljen.

Beholdningen af udlén ultimo 2020 er faldet med 1,6 mia.

kr., hvilket bl.a. skyldes negative veerdireguleringer og et
fald i virksomhedslan.

Gronne obligationer

ATP stiller ESG-krav til de grgnne obligationer

og har derfor udviklet egne standarder og krav

til udstederne, der gdr ud over anbefalingerne i
'Green Bond Principles’. ATP stiller krav til trans-
parensen omkring, hvilke projekter obligationerne
er med til at finansiere, samt kvaliteten af rappor-
teringen.

Samfundsansvarsrapporten uddyber ATP’s
investeringer i ’grenne obligationer’.

—> www.atp.dk/samfundsansvar/rapporter

ATP’s rapport om samfundsansvar er ikke
omfattet af revision.

Anvendte
ATP Koncernen observerbare/ Dagsvaerdiernes folsomhed
Dagsvaerdi Dagsveerdi Dags- Anvendt ikke-observerbare overfor aendringer i
31.12.2020 31.12.2019 veerdihierarki veerdiansattelsesmetode input ikke-observerbare input
Mio. kr. Mio. kr.
Obligationer, noterede 625.671 600.224 1 Noteret pris eller - -
priskvotering.
Obligationer, observerbare 14.370 13.109 2 Tilbagediskontering ved Rentekurver, spreads -
input anvendelse af relevant
rentekurve tillagt et spread.
Obligationer, uobserverbare input 17.919 16.996 3 Tilbagediskontering af Anvendte Ved forogelse med 1 procentpoint
forventede fremtidige cash investeringsspecifikke i investeringsspecifikke
flows ved anvendelse af kreditspaendstilleeg til  kreditspaendstillaeg aendres
relevante rentekurver og rentekurver dagsveerdien med -314 mio. kr.
investeringsspecifikke
kreditspaendstilleeg.
Udlan, observerbare input 67 74 2 Tilbagediskontering ved Rentekurver, spreads -
anvendelse af relevant
rentekurve tillagt et spread.
Udldan, uobserverbare input 7.222 8.793 3 Tilbagediskontering af Anvendte investerings- Ved forggelse pd 1 procentpoint

forventede fremtidige cash specifikke

i investeringsspecifikke

flows ved anvendelse af kreditspaendstilleeg til  kreditspaendstillaeg aendres

relevante rentekurver og rentekurver

markedsvaerdien med -50 mio. kr.

investeringsspecifikke
kreditspaendstillaeg

Vaesentlige regnskabsmaessige skon
Vaesentlige regnskabsmaessige sken og estimater
knytter sig primeert til mélingen af obligationer og
udlén, hvor veerdiansaettelsen er baseret pd ikke-ob-
serverbare input.

Obligationer, hvor veerdianseettelsen er baseret pd
observerbare input, omfatter obligationer hvor der ikke
har veeret opdaterede eksterne kurser inden for

de seneste to handelsdage forud for balancedagen.
For disse obligationer beregnes en teoretisk pris.

UdI&n veerdiansaettes ved tilbagediskontering af
de fremtidige betalingsstreamme fra udiénene. |

de fremtidige betalingsstramme korrigeres der for
zendringer i kreditrisiko. Fastleeggelse af diskonte-
ringsrente og kreditrisiko indeholder en vis grad af
skan, som pdvirker fastleeggelsen af dagsveerdien.


https://www.atp.dk/resultater-og-rapporter/rapporter-og-publikationer-om-samfundsansvar
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Note 7: Investeringsejendomme

Placering af ejendomme i Danmark Ved fastseettelse af dagsveerdien er falgende overordnede afkastprocenter lagt til grund: Koncern
Ejendomsinvesteringer baseret pd markedsveerdi 2020 2019
Veegtet gennemsnitlig afkastprocent 4,6% 4,9%
Ejendomsmvesterlngerl i ATP Koncernen vorgtoges qf Hojeste afkastprosent 6.0% 55%
datterselskabet ATP Ejendomme. Ejendomsinvesteringer
bestdr af 100 pct. ejede ejendomme, som hovedsageligt Laveste afkastprocent 3.8% 4,3%

er placeret pd ATP Ejendommes balance, men ogsa .
investeringer i joint ventures med andre pensionskasser .
og institutionelle investorer. Samlet udger ejendomsrela-

Andringer i afkastkravet pavirker som det vaesentligste dagsvaerdien pd koncernens investeringsejendomme. Tabellen nedenfor viser
detaljerne for de veesentligste grupperinger af ejendomme.

terede investeringer 48,5 mia. kr. ved udgangen af 2020.

¢ . 2020

_ . _ : Markeds- Folsomhed ved
Danske investeringsejendomme udger 19,5 mia. kr. og Antal Antal vaerdi Veegtet gns. ndring p& 25bp  Markeds-vaerdi
bestar hovedsageligt af velbeliggende kontorejendomme e Land Beliggenhed Type ejendomme 000 kvm. (mia. kr.) afkast-procent (mio. kr.) pr. kvm (kr./kvm)
i Kebenhavn og Arhus. Udenlandske investeringsejen- X h Danmark iﬂfﬁﬂznh""" Kontor 45 534,0 13,7 4,4% 738 25.717
domme-udgar 5,5 rmo. kr., og e'zr placeret i Tyslflond N Storre byer | Detaihandels. e i w0 o s ys 51
og Belgien. Den gvrige del af ejendomsportefaljen Danmark ejendomme ’ : =7 :
indgdr i regnskabsposterne unoterede kapitalandele og Tyskland Bremen Shoppingcenter 1 94,9 16 4,8% 78 16.444
kOpltOIOndele i associerede virksomheder. Belgien Bruxelles Kontor 1 121,8 4,0 4,3% 220 32.568
Danmark Storkebenhavn Ud\(iklings— 3 - 1,1 - - -
projekter
Danmark Storkebenhavn Q@vrige’ 6 79,3 1,6 5,0% 75 19.755
Mio. kr. Koncern
or ’ ) Lo
2020 2019 @vrige bestdr 2 hotelejendomme, 1 parkeringshus og 3 boligejendomme.
Lejeindteegter af investeringsejendomme 1.383 1.326 Samlet for alle typer af ejendomme vil en stigning i afkastkravet pd 0,25 pct. (25bp) medfere at dagsveerdien pd koncernens
Indteegter af skovinvesteringsejendomme 44 44 investeringsejendomme pr. 31.12.2020 reduceres med 1.224 mio. kr.
Arets veerdireguleringer 1.092 305
2019
Omkostninger til eiendomsadministration -246 -243 Markeds- Folsomhed ved
. . . . Antal Antal veerdi Veegtet gns. aendring pd 25bp Markeds-vaerdi
Driftsomkostninger til skovejendomme -50 -61 Land Beliggenhed Type ejendomme ’000 kvm. (mia. kr.) afkast-procent (mio. kr.) pr. kvm (kr./kvm)
Vedligeholdelsesomkostninger vedrgrende investeringsejendomme -10 -10
9 9 gse) Danmark Stofkobennavn - Kontor 47 531,6 12,4 4,8% 613 23.235
Afkast fra investeringsejendomme i alt 2.212 1.360 9
Danmark gg”n'::;:ier ! 22;“&";‘2’;?:'8' 35 112,2 2,9 5,2% 135 26.154
Pd balancetidspunktet har koncernen indgdet lejeaftaler, hvor de fremtidige lejeindteegter forventes at fordele sig !
sdledes: Tyskland Bremen Shoppingcenter 1 94,9 1,7 4,4% 90 17.670
Indenfor 1 ar 1112 1.108 Belgien Bruxelles Kontor 1 121,8 4,0 5,5% 173 32.432
Mellem 1 og 5 &r 2.884 2.922 Danmark Storkobenhavn  JAviKlings- 6 - 11 - - -
projekter
Efter 5 ar 2.996 3.221 .
Danmark Storkebenhavn Qvrige’ 4 58,6 1,0 4,8% 49 17.053
Lejeindtaegter i alt 6.992 7.251
"@vrige bestar 1 hotelejendom, 1 parkeringshus og 2 boligejendomme
Dagsveerdi
Dagsveerdi pr. 01.01. 24.069 22.950 Samlet for alle typer af ejendomme vil en stigning i afkastkravet pd 0,25 pct. (25bp) medfere at dagsvaerdien pd koncernens
Avets tilgang 763 1107 investeringsejendomme pr. 31.12.2019 reduceres med 1.049 mio. kr.
Arets afgang -65 -322
Arets dagsvaerdiregulering 1.139 334

Dagsvaerdi pr. 31.12.

25.906

24.069

Af ovenstdende investeringsejendomme udger skovinvesteringsejendomme 911 mio. kr. (2019: 1.074 mio. kr.)

Vaesentlige regnskabsmaessige skon
Dagsveerdien af koncernens skovinvesteringsejen-
domme pdvirkes af flere faktorer, herunder anvendte
diskonteringsfaktorer og den veegt, som de forskellige
veerdianseettelsesmodeller tilleegges.

Dagsveerdien af koncernens investeringsejendomme

pdvirkes af flere faktorer, hvor en af de veesentligste
faktorer er det fastsatte afkastkrav til de enkelte
ejendomme. ATP Koncernen anvender eksterne
meegleres vurdering af markedsniveauet til fastleeg-
gelse aof afkastkravet og markedsleje. Fastleeggelse af
driftsafkastet er i mindre grad pdvirket af sken, hvoraf
fastleeggelse af tomgangsleje er den veesentligste.
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Note 8: Afledte finansielle instrumenter

ATP Koncernen anvender forskellige afledte finansielle
instrumenter f.eks. renteswaps, aktieindeksfutures,
inflationsswaps og valutaterminskontrakter, som en
del af koncernens risikostyring samt afdasknings- og
investeringsstrategi. Afledte finansielle instrumenter gor
det muligt at ege eller mindske eksponeringen over for
markeds-, valuta- og renterisici.

De oftest anvendte afledte finansielle instrumenter er
renteswaps i danske kroner og euro, som hovedsageligt
bruges til at afdeekke rentefelsomheden pd de garan-
terede ydelser, mens terminskontrakter anvendes til at

afdaekke valutarisici p& investeringer i udenlandsk valuta.

ATP Koncernen

| investeringsportefelien anvendes bl.a. aktieindeksfu-
tures og aktieindeksoptioner for at f& eksponering mod
forskellige aktieindeks, mens solgte Credit Default Swaps
(CDS) anvendes for at f& krediteksponering.

Afledte finansielle instrumenter er kendetegnet ved, at
veerdien afhaenger af udviklingen i veerdien af et underlig-
gende instrument, indeks eller lignende. Efterhéinden som
veerdierne aendres, stilles eller modtages der sikkerhed
overfor modparterne. En stigende del af renteswaps og
CDS’er afvikles via central clearing houses, som f.eks.
London Clearing House.

Markedsveerdi, brutto

2020 Markedsveerdi, netto
Mio kr. Til og med 1 ar 1 dr til og med 5 ar
Rentekontrakter

Renteswaps 289 3.296
Renteswaptioner -1.261 -1.776
Rentefutures 2 0
Cross-currency swaps 7 5
Aktiekontrakter

Aktieindeksfutures 32 0
Aktieindeksoptioner 343 585
Contracts for difference 1 0
Inflationskontrakter

Inflationsswaps -23 -338
Ravarekontrakter

Total return swaps 0 0
Ravarefutures 1.217 0
Kreditkontrakter

Credit default swaps 22 1.962
Valutakontrakter

Non-deliverable forward 27 0
Valutaterminskontrakter 1.227 0
Afledte finansielle instrumenter i alt 1.883 3.734

Renteswaps er med til at afdaekke pensionsforpligtelserne

Positiv Negativ Netto

Over 5 ar markedsveerdi markedsvaerdi  markedsvaerdi
59.637 138.951 -75.729 63.222
-9.362 2.454 -14.853 -12.399
0 2 0 2

0 34 -22 12

0 59 -27 32

0 963 -35 928

0 1 0 1

0

-1.551 1.041 -2.953 -1.912
0 0 0 0

0 1.221 -4 1.217

0 2.329 -345 1.984

0 139 -112 27

0 4.486 -3.259 1.227
48.724 151.680 -97.338 54.342

ATP Koncernen

2019

Mio kr.
Rentekontrakter
Renteswaps
Renteswaptioner
Rentefutures

Cross-currency swaps

Aktiekontrakter
Aktieindeksfutures
Aktieindeksoptioner

Contracts for difference

Inflationskontrakter

Inflationsswaps

Révarekontrakter
Total return swaps

Rdvarefutures

Kreditkontrakter

Credit default swaps

Valutakontrakter

Non-deliverable forward

Valutaterminskontrakter

Afledte finansielle instrumenter i alt

ATP Koncernen

Afledte finansielle instru-
menter, noterede (Netto)

Afledte finansielle instru-
menter, unoterede (Netto)

Dagsvaerdi
31.12.2020

Mio. kr.

2.179

52.163

Til og med 1 ar

62
240

55

36

-2.169
-680

Dagsveerdi
31.12.2019

Mio. kr.

736

28.798

Markedsveerdi, netto

1 ar til og med 5 ar

Dagsveaerdi-
hierarki

Over 5 ar

984 38.127
-2.388 -7.041
0 0

54 1

0 0

382 0

0 0
-166 -1.529
0 0

0 0
1.791 0
0 0

0 0
657 29.558

Markedsveerdi, brutto

Positiv
markedsveerdi

103.332
3.259

7

58

82
700

674

252

1.998

115
1.375

111.856

Anvendt

Negativ
markedsvaerdi

-64.257
-11.557

-10
-4

-2.369

-197

171

-114
-3.544

-82.322

vaerdianszettelsesmetode

Noteret pris eller priskvotering.

Lineeere finansielle instrumenter
(f.eks. renteswaps) veerdiansaettes med input af relevante kurver, index, spreads til
beregning af fremtidige betalinger samt diskontering med relevant rentekurve. For
ikke-lineaere finansielle instrumenter anvendes tillige volatiliteter og metoder, der

afspejler gaeldende markedspraksis for vaerdiansaettelse af disse.

Koncern-

regnskab

Netto
markedsvaerdi

39.075
-8.298

54

62

622

-1.695

55

1.827

-2.169
29.534

Afledte finansielle instrumenter er praesenteret netto, (aktiv fratrukket forpligtelse), idet oplysningerne er identiske for aktiver og forpligtelser bortset for belebene.
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Note 9: Dagsveerdi

Finansielle instrumenter indregnes i balancen til enten dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Ved opgerelse af dagsveerdi anvender ATP
Koncernen et forud defineret hierarki i IFRS 13 best&ende af tre niveauer.

ATP Koncernen

Ikke-observerbare

For aktiver og forpligtelser, der er mdlt til dagsvaerdi ved brug af ikke observerbare inputdata (niveau 3), sammensaetter
drets beveegelser sig som folger:

ATP Koncernen

Kapitalandele

Koncern-

regnskab

Mio. kr. N d . Ob b . X i associerede Investerings-

oterede priser serverbare input input Mio. kr. Obligationer Kapitalandele Udlan virksomheder ejendomme I alt

Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 I alt
2020 2019 2020 2019 2020 2019 2020 2019 2020 2019 2020 2019

2020 2019 2020 2019 2020 2019 2020 2019

Aktiver Balance pr. 01.01 16.996 10.703 61.941 55.367 8.793 7.666 51.445 42.407 24.069 22.950 163.244  139.093
o Arets realiserede/
Obligationer 625.671 600.224 14.370 13.109 17.919 16.996  657.960 630.329 urealiserede afkast
Kapitalandele 127.509 77.327 1.264 78 58.579 61.941 187.352 139.346 indregnet i resultatet 160 594 174 7.676 -713 592 -3.485 2.260 1.139 334 -2.725 11.456
Afledte finansielle instrumenter 2245 1.041 149.435 110.815 - - 151.680 111.856 Keb/indskud 2.806 7.674 21.448 13.894 17.911 13.448 862 4.840 763 1.107 43.790 40.963
udlan - - 67 74 7.022 8.793 7.088 8.867 Salg/udlodning -2.043 -1.975 -24.971 -16.937 -18.769 -12.913 -3.453 -1.227 -65 -322 -49.301 -33.374
Kapitalandele i associerede virksomheder og joint ventures - - - - 45369  51.445 45.369 51.445 Reklassifikation - - - -1.5632 - - - 1.532 - - - -
Investeringsejendomme - - - - 25.906 24.069 25.906 24.069 Flytning til niveau 3 = - = 3.473 = - = 1.633 = - S 5.106
Tilgodehavende hos kreditinstitutter - - 37.165 33.417 - - 37.165 33.417 Flytning ud af niveau 3 = - -14 - = - = - = - -14 -
I alt 755.425 678.592 202.301 157.493 154.995 163.244 1.112.721 999.329 Balance pr. 31.12. 17.919 16.996 58.579 61.941 7.222 8.793 45.369 51.445 25.906 24.069 154.995 163.244
Forpligtelser Tab/gevinst pa aktiver
Geeld til kreditinstitutter _ _ 45.930 27.333 _ _ 45.930 27.333 i behold -322 135 250 7.133 -448 341 -3.624 2.250 1.140 290 -3.004 10.149
Afledte finansielle instrumenter 66 305 97.272 82.017 = - 97.338 82.322 . . . ; . . . . . . .
Flytning ud af niveau 3 i 2020 bestdr af kapitalandele, som i lgbet af 2020 er blevet bgrsnoteret. Flytning til niveau 3 i 2019 bestar af kapitalandele
1 alt 66 305 143.202  109.350 o - 143.269 109.655 og kapitalandele i associerede virksomheder, som tidligere blev veerdiansat til ’kebspris for nylige transaktioner’ (niveau 2), og som i 2019 bliver
veerdiansat ved brug af en vaerdiansaettelsesmetode, der anvender ikke-observerbare input.
ATP ATP
) Ikke-ob b udian
Mio. kr. Noterede priser Observerbare input et are Mio. kr. inkl. udlén til Kapitalandele i Kapitalandele i
tilknyttede tilkknyttede associerede
Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 | alt Obligationer Kapitalandele virksomheder virksomheder virksomheder I alt

2020 2019 2020 2019 2020 2019 2020 2019 2020 2019 2020 2019 2020 2019 2020 2019 2020 2019 2020 2019

Aktiver Balance pr. 01.01 16.970 10.660 29.714 24.423 7.616 8.688 79.013 74.023 43.615 34.796 176.928 152.590
o Avrets realiserede/

Obligationer 621.906  593.591 10.049 8.606  17.824  16.970 649.779  619.257 urealiserede afkast
Afledte finansielle instrumenter 2118 912 149.195 110.655 _ _ 151.313 111.567 Keb/indskud 2.747 7.674 3.408 7.899 15.922 11.070 6.695 9.428 823 4.664 29.595 40.735
Udlan inkl. udlén til tilknyttede virksomheder - - - - 5.582 7.616 5.582 7.616 Solg/udlodning -2.028 -1.969 -3.773 -3.477 -17.563 -12.588 -13.537 -12.313 -2.080 -865 -38.981 -31.202
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder = - = - 77545  79.013  77.545 79.013 Reklassifikation - - - -1632 - - - - - 1.532 - -
Kapitalandele i associerede virksomheder = - = - 38436 43615  38.436 43.615 Flytning til niveau 3 - - - 45 - - - - - 1.633 - 1.678
Tilgodehavende hos kreditinstitutter = - 37.165 33.238 = - 37165 33.238 Flytning ud af niveau 3 - - - - - - - - - - - -
1 alt 748.532 670.081 197.659 152.667 167.070 176.928 1.113.261 999.676 Balance pr. 31.12. 17.824 16.970 27.682 20.714 5.582 7.616 77.545 79.013 38.436 43.615 167.069 176.928
Forpligtelser Tab/gevinst pd aktiver i
Geeld til kreditinstitutter - - 45.728 27.246 - - 45.728 27.246 behold -348 147 -2.569 1.921 -193 204 5.190 7.022 -4.070 1.835 -1.990 11.129
Afledte finansielle instrumenter 39 249 97.820 81.929 - - 97.859 82.178
I alt 39 249 143.547 109.175 - - 143.586 109.424

Niveau 3 - Ikke observerbare input: Veerdiansaettelsen af visse
finansielle aktiver og forpligtelser er i hgj grad praeget af ikke-obser-
verbare input. For en vaesentlig andel af koncernens kapitalandele og
en mindre andel af koncernens obligationsbeholdning er vaerdian-
seettelsen baseret pd ikke observerbare-input. | note 21 er naermere
beskrevet de enkelte veerdiansaettelsesmetoder, som anvendes ved
fastlaeggelsen af dagsveerdien af disse finansielle aktiver.

Der er ikke sket vaesentlige overfarsler mellem niveau 1 og 2 i 2020
og 2019.

Niveau 1 - noterede priser: Markedsprisen for det finansielle
instrument anvendes, ndr der eksisterer et aktivt marked. Markeds-
prisen kan vaere i form af en noteret pris eller priskvotering.

ndringer i markedsforholdene. For nogle af de finansielle aktiver og
forpligtelser findes der ikke et decideret marked. Veaerdiansaettelsen
af disse foretages ved en estimeret vaerdi, hvor nylige transaktioner i
lignende instrumenter anvendes. For afledte finansielle instrumenter
anvendes i hgj grad vurderingsteknikker, som er baseret pd markeds-
betingelser f.eks. rentekurver og valutakurser.

Tab og gevinster vedrgrende niveau 3 er indregnet i resultatopge-
relsen i regnskabsposterne 'Afkast vedrgrende Investering’ og ’Afkast

Niveau 2 - observerbare input: Hvis et finansielt instrument er noteret vedrarende Afdzekning’.

i et marked, der ikke er aktivt, tager vaerdiansaettelsen udgangs-
punkt i den seneste transaktionspris. Der korrigeres for efterfelgende
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Note 10: Pensionsmaessige hensaettelser

Koncern-

regnskab

Pensionsmaessige hensaettelser bestdr af summen aof garanterede ydelser og bonuspotentialet. De garanterede ydelser er de pensioner, som er
lovet til ATP’s medlemmer, mens bonuspotentialet er den reserve, der kan anvendes til daekning af uforudsete levetidsforbedringer og tildeling
af bonus.

Garanterede ydelser Koncern
Mio. kr. 2020 2019
Dagsveerdi pr. 01.01. 759.628 693.373

Arets endring af garanterede ydelser:

Bidrag 10.744 10.061
- heraf overfort til bonuspotentiale -2.149 -2.012
Pensionsydelser -17.180 -17.054
Andring som folge af opdatering af levetid -1.130 -3.231
Andring som felge af aendring i opgerelsesrente (inklusive rentekurveknaek) 62.354 73.530

Arets tilskrevne bonus - -

Andring som falge af labetidsforkortelse 976 4.055
@vrige aendringer 346 906
Arets andring af garanterede ydelser i alt 53.961 66.255
Dagsveerdi pr. 31.12. 813.589 759.628

Arets eendring af garanterede ydelser fordelt pa koncernens og ATP’s forretningsomrader:

Afdaekning:

Andring som falge af aendring i opgerelsesrente og lobetidsforkortelse (eksklusive rentekurveknaek) 56.807 73.337
Andring i opgerelsesrente som folge af rentekurveknaek 6.523 5.248
I alt 63.330 77.585
Pension:

Bidrag 10.744 10.061
- heraf overfort til bonuspotentiale -2.149 -2.012
Pensionsydelser -17.180 -17.054
@vrige aendringer 346 906
Andring i garanterede ydelser som folge af bidrag og pensionsydelser -8.239 -8.099
Andring som falge af opdatering af levetid -1.130 -3.231
I alt -9.369 -11.330

Resultat i ovrigt:
Arets tilskrevne bonus S -

I alt 53.961 66.255

Folsomhedsoplysninger:

/Andring af garanterede ydelser ved falgende aendring:

Rentestigning pd 1 procentpoint -109.550 -99.651
Rentefald pa 1 procentpoint 136.104 123.390
Stigning i dedelighedsintensiteten pé 10 pct. -26.551 -25.060
Fald i dedelighedsintensiteten pa 10 pct.! 29.362 27.643

112020 svarede et fald i dedelighedsintensiteten pd 10 pct. til en foragelse af levetiden pd 0,8 ar (2019: 0,9 ar).

Diskonteringsrente

Diskonteringsrentekurven bestdr dels af en nulkuponrentestruktur, der estimeres ved en anerkendt metode, dels af et fast langsigtet afkastkrav
pd 3 pct. De aktiver, som indgdr i estimationsgrundlaget, afspejler den relevante valutadenominering, lebetid samt likviditet. Aktiverne, som
indgdr i grundlaget for estimatet, fordeler sig i falgende procentvise opdeling:

2020 2019
Renteswaps i danske kroner 15% 15%
Renteswaps i euro 35% 35%
Danske statsobligationer 25%, 25%
Tyske statsobligationer 25% 25%

For renteswaps i danske kroner anvendes danske CIBOR fixinger samt danske swaprenter. For renteswaps i euro anvendes EURIBOR fixinger,
euro forward rate agreements, samt euro swaprenter mod EURIBOR og EONIA. For danske statsobligationer anvendes renter pd danske
statsobligationer med en restlgbetid pd mere end 2 maneder. For tyske statsobligationer anvendes renter pd tyske statsobligationer med en
restlgbetid pd mere end 2 maneder. Fra 40 ar anvendes afkastkravet pd 3 pct.

Nedenstdende tabel angiver udvalgte punkter p& nulkuponrentestrukturen i 2020 og i 2019.

Rentekurvepunkter 2020 2019
14ar -0,53% -0,54%
5ar -0,53% -0,30%
10 ar -0,36% 0,01%
15 ar -0,19% 0,24%
20 ar -0,11% 0,38%
30 ar -0,09% 0,44%
Inflation 0,4% 0,8%

ATP Koncernens garanterede ydelser opgjort ultimo 2020 ved anvendelse af henholdsvis ATP’s og EIOPA’s diskonteringssatser kan findes pa
ATP’s hjemmeside www.atp.dk/dokument/pensionsmaessige-hensaettelser-udfra-atps-og-eiopas-diskonteringssatser.

Levetid

ATP garanterer livslange pensioner, hvorfor udviklingen i levetid har stor indvirkning pd sterrelsen af de garanterede ydelser. ATP anvender
levetidsmodellen SAINT. SAINT bygger p&d sammenlignelige data fra 18 OECD-lande. Ud over at indregne den allerede konstaterede udvikling
i levetid, tager SAINT hgjde for den forventede fremtidige forbedring af levetiden. Fastlseggelse af den fremtidige forbedring af levetiden er
behaeftet med en vis grad af sken og usikkerhed.

Garanterede ydelser opgeres til dagsvaerdien af koncernens pensionsforpligtelser, dvs. kapitalveerdien af de
garanterede ydelser og rettigheder (pensionstilsagnet) opgjort p& grundlag af den relevante diskonteringsrente pé
balancetidspunktet. De garanterede ydelser indeholder ubetalte, forfaldne pensionsydelser, der vedrgrer begiven-
heder indtruffet i regnskabsaret eller tidligere (erstatningshenszettelser).

Diskonteringsrenten beregnes i overensstemmelse med det til Finanstilsynet anmeldte henseettelsesgrundlag med
udgangspunkt i nulkuponrentestrukturen p@ balancetidspunktet, der afspejler lebetiden pé de garanterede ydelser.
Den sdledes opgjorte rente er reduceret med skattesatsen i henhold til pensionsafkastbeskatningsloven, som udger
15,3 pct. Den garanterede forrentning af nye ATP-indbetalinger fastsaettes for 15 ér ad gangen geeldende fra 1.

januar 2015 og fremad. Hidtil er forrentningen blevet fastsat pd indbetalingstidspunktet for resten af livet. £ndringen
omfatter kun medlemmer med mere end 15 dr til deres folkepensionsalder. De pensionsgarantier, der er givet for
2015, bliver ikke pavirket. Hver gang en 15 drs garantiperiode er udlebet, fastlaegges en ny rente for en kommende
periode baseret pd den aktuelle markedsrente. Denne praksis fortsaetter, indtil det enkelte medlem har mindre end
15 dr til pensionsalderen. Pa dette tidspunkt fastsaettes en garanteret forrentning for resten df livet.

Laes mere om ATP’s pensionsprodukt: www.atp.dk/supplerende-oplysninger-2020 (se afsnittet Baggrund om
ATP Livslang Pension) Baggrund om ATP Livslang Pension er ikke omfattet af revision.
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Note 10: Pensionsmaessige hensaettelser, fortsat

Koncern-

regnskab

Bonuspotentiale

Bonuspotentialet i forhold til veerdien af ATP’s garan-
terede ydelser kaldes bonusgraden. Opbygningen og
fastholdelsen af bonusgraden har betydning for ATP’s

fremadrettede evne til at kunne skabe afkast og dermed

kunne give bonus i fremtiden. Trods foregelsen af

2020 ATP Koncern
Mio. kr. Opskrivnings- Overfort

T henlaggelser overskud I alt
Bonuspotentiale pr. 01.01 28 125.952 125.980
Arets resultat - 20.249 20.249
Anden totalindkomst:
Veerdireguleringer af domicilejendomme -10 - -10
Pensionsafkastskat vedrgrende veerdireguleringer af domicilejendomme 2 2
Anden totalindkomst i alt -8 -8
Arets totalindkomst -8 20.249 20.241
Bonuspotentiale pr. 31.12 20 146.201 146.221

| henhold til ATP’s principper for bonustildeling kan bonuspotentialet opdeles i én del, der vil kunne anvendes til forhgjelse af de garanterede ydelser og en anden

del, der skal tilbageholdes som ufordelt bonus.

Bonuspotentialet, der ville kunne anvendes til forhgjelse af de garanterede ydelser 980
Bonuspotentialet, der skal tilbageholdes som ufordelt bonus 145.241
I alt 146.221
2019 ATP Koncern

Opskrivnings- Overfort
Mio. kr. henlaggelser overskud | alt
Bonuspotentiale pr. 01.01 28 92.058 92.086
Avrets resultat - 33.894 33.894
Anden totalindkomst:
Veerdireguleringer af domicilejendomme 0 - 0
Pensionsafkastskat vedrgrende veerdireguleringer af domicilejendomme -
Anden totalindkomst i alt 0
Arets totalindkomst - 33.894 33.894
Bonuspotentiale pr. 31.12 28 125.952 125.980

| henhold til ATP’s principper for bonustildeling kan bonuspotentialet opdeles i én del, der vil kunne anvendes til forhgjelse af de garanterede ydelser og en anden

del, der skal tilbageholdes som ufordelt bonus.

Bonuspotentialet, der ville kunne anvendes til forhgjelse af de garanterede ydelser 1.958
Bonuspotentialet, der skal tilbageholdes som ufordelt bonus 124.022
I alt 125.980

Med undtagelse af fordelingen mellem 'Overfart overskud og Opskrivningshenlaeggelser’ er bonuspotentialet identisk for ATP og for koncernen.
’Opskrivningshenlaeggelser’ i ATP er 20 mio. kr. mindre end i koncernregnskabet, og 'Overfort overskud’ er tilsvarende storre.

bonuspotentialet de sidste 10 &r med 76,2 mia. kr. er
bonusgraden p& samme niveau som i 2010, da rente-
faldet over perioden ogsd har fordoblet veerdien af de
garanterede ydelser.

Udvikling i bonuspotentialet og de garanterede ydelser 2010 - 2020

Mia. kr.
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ATP og koncernens bonuspotentiale udger reserver,
som ikke er fordelt til ATP’s medlemmer. Bonuspo-
tentialet opgeres til det belgb, som svarer til den
regnskabsmaessige veerdi af de samlede aktiver
tilknyttet ATP med fradrag af de garanterede ydelser
og summen af den regnskabsmeaessige veerdi af
ATP’s ovrige forpligtelser. Reserverne kan udloddes
som bonus, og tilskrivning af bonus overfores til de
garanterede ydelser via resultatet.

Bonuspolitik

Rammerne for ATP’s bonuspolitik er defineret

i Bekendtgerelse af lov om Arbejdsmarkedets
Tillegspension § 18 stk. 3, som definerer, at der

2016 2017 2018 2019 2020

Bonuspotentiale

skal tilstraebes en langsigtet bonuspolitik, der sikrer
pensionernes realveerdi. ATP aendrede i 2017 sin
bonuspolitik, s@ledes at den arlige bonusbeslutning
treeffes pd baggrund af en samlet vurdering af en
reekke forhold med udgangspunkt i bonusgraden.
Bonusgraden defineres som bonuspotentiale i
forhold til garanterede ydelser.

For at bibeholde et passende investeringsmaessigt
radderum til at kunne realvaerdisikre pensionerne

i fremtiden, seerligt set i lyset af, at veerdien af

de garanterede ydelser er steget kraftigt og den
fortsatte usikkerhed omkring Covid-19, har besty-
relsen besluttet ikke at forhgje pensionerne i 2020.
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Note 11: Risikostyring

ATP’s samlede risici

Det overordnede princip for ATP’s risikostyring er, at den
samlede risiko (risikoforbruget) skal vaere afstemt i forhold
til bonuspotentialet. Bonuspotentialet, der er ATP’s
reserver, udtrykker forskellen mellem veerdien af ATP’s
samlede aktiver og ATP’s garanterede ydelser. Jo storre
bonuspotentiale, jo sterre kapacitet har ATP til at pétage
sig risici.

ATP’s bestyrelse har fastsat et risikobudget, der er en
ovre greense for, hvor stort risikoforbruget mé veere.
Risikobudgettet er for 2020 fastsat til 50 pct. af bonuspo-
tentialet og eendrer sig dermed dynamisk i takt med
bonuspotentialet.

Ved udgangen af 2020 udgjorde ATP’s bonuspotentiale

146,2 mia. kr., og dermed var risikobudgettet 73,1 mia. kr.

ATP opger dagligt et risikoforbrug i en egenudviklet
model, der inddrager risiko pd tveers af risikoomréader

0g angiver gennemsnittet af de 1 pct. sterste tab aof
bonuspotentiale over en 3-mdneders horisont (Expected
Shortfall). ATP’s bestyrelse har fastsat opgerelsesprincip-
perne for modellen til opgerelse af risikoforbrug i Risiko-
politik for ATP.

Markedsrisiko

Risici i forbindelse med investering omfatter forst og
fremmest de markedsrisici, ATP pdtager sig i forbindelse
med investering og afdaekning. Markedsrisici er risici
forbundet med markedsveerdigendringer af aktiver eller
passiver som felge af forandringer pd kapitalmarkederne,
herunder pé rente-, aktie-, valuta- og kreditmarkederne.

Afkast af investeringsportefolien ses overvejende som
kompensation for at tage markedstrisiko. For at investe-
ringsportefolien kan skabe et tilstrackkeligt hejt afkast,
tager ATP derfor aktivt en vis maengde markedsrisiko,
der er afstemt i forhold til bonuspotentialet, sd risikoen for
tab ikke bliver for stor. Dette sker ved at investeringspor-
tefaljen tildeles et risikobudget og tilharende rammer for
risikospredning.

ATP investerer i infrastruktur, unoterede aktier,
ejendomme og visse former for kredit, og disse investe-
ringer betegnes som alternative investeringer. Risici
forbundet med disse investeringer er i nogen grad
sammenlignelige med investeringer i traditionelle likvide
investeringsaktiver og henregnes sdledes til de fire
faktorer i investeringsportefelien. Dertil kommmer en raekke
risici tilknyttet handteringen af sddanne investeringer,
herunder aftalegrundlag for transaktioner og den lave
omsaettelighed. ATP har mange drs erfaring med
alternative investeringer, og processerne udbygges og
tilpasses lgbende.

Modpartsrisici

Brugen af afledte finansielle instrumenter, specielt

til renteafdaekning, udger en seerskilt risiko for ATP.
AEndringer i veerdien af instrumenterne medferer, at ATP
eller ATP’s modparter far en forpligtelse eller et tilgode-
havende. ATP kan derfor lide et tab, hvis en modpart
misligholder sine forpligtelser.

For at begreense modpartsrisikoen kreever bdde ATP
og ATP’s modparter, at der indgds aftale om at stille
sikkerhed for tilgodehavender hos hinanden.

Levetidsrisiko

ATP udbetaler en ménedlig pension, lige sé laenge
medlemmerne lever. Derfor er udviklingen i levetid den
sterste pensionsmeessige risiko, som ATP har.

Safremt forventede levetider stiger mere end forudsat,
reduceres bonuspotentialet som felge af, at ATP skal
hensaette et storre belab til at deekke de garanterede
ydelser, da der skal udbetales pensioner i leengere tid.
ATP har valgt ikke at afdeekke sin levetidsrisiko og skal
derfor deekke tab ved egede forventede levetider. ATP
folger udviklingen i levetider teet med udgangspunkt i en
egenudviklet levetidsmodel.

Henseettelser til laengere forventet levetid reducerer ATP’s
bonuspotentiale, men i modsaetning til f.eks. investerings-
maessige tab reducerer de ikke medlemmernes samlede
formue. De yderligere hensaettelser som folge af laengere
levetid er derimod et udtryk for, at ATP’s medlemmer i
forventning lever leengere, og henseettelserne kommer
dermed ATP’s medlemmer til gode.

Andre danske pensionsselskaber anvender en model
baseret pd levetidsforudseetninger udviklet af Finanstil-
synet til brug for forsikrede i liv- og pensionsselskaberne.

Finanstilsynets levetidsforudsastninger udger et
benchmark for den nuvaerende observerede levetid, der
er baseret pd oplysninger fra en reekke danske livsfor-
sikringsselskaber og tveergdende pensionskasser med

Forventninger til fremtidige forbedringer
i levetid
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Koncern-

regnskab

tilsammen 2,9 mio. kunder, samt et benchmark for
levetidsforbedringer, der er baseret pé befolkningsdata
fra hele Danmark. ATP’s model er dels baseret pd
oplysninger vedrerende ATP’s 5,3 mio. medlemmer,
dels pd oplysninger vedrgrende ca. 340 mio. indbyggere
i 18 OECD-lande. Det er sdledes forskellige data, der
anvendes ved modellering af levetidsforudseetningerne,
ligesom selve modellerne er forskellige.

Modellen udviklet i ATP bygger pd en antagelse om, at
levetidsudviklingen i Danmark felger samme menster som
de 18 udvalgte OECD-lande, samt at det eftersleeb, som
Danmark har i forhold de udvalgte lande, bliver indhentet
over tid. Data over de seneste 100 dr viser, at landene
overordnet set har gennemgdet den samme levetidsud-
vikling, selvom det er forskelligt fra land til land, hvorndr
og hvor hurtigt levetidsforbedringerne sker. ATP inddrager
de internationale data for at give en stabil prognose for
de fremtidige forbedringer i levetiden.

Figuren viser forventede levetider for 65-Arige meend og
kvinder ved brug af henholdsvis ATP’s og Finanstilsynets
model for levetidsforudsaetninger, sidstneevnte tilpasset
de observerede levetider i ATP. Det ses, at ATP’s levetids-
model pd lang sigt forventer starre levetidsforbedringer
end Finanstilsynets model.

Likviditetsrisiko

ATP’s styring of likviditet sikrer, at ATP til enhver tid kan
honorere ethvert krav om enten at tilvejebringe likviditet

eller stille sikkerhed. Dette geelder sével pd kort sigt som
pd leengere sigt.

Valutarisiko

ATP’s investeringer er i hovedreglen valutaafdeekket ind

i danske kroner og euro. Eksponeringen overfor andre
valutaer end danske kroner og euro er derfor begraenset. |
lyset af den hgije tillid til Danmarks fastskurspolitik accep-
terer ATP en betydelig eksponering over for euro.
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Note 11a: Markedsrisici og valutarisici

Markedsrisici styres i investeringsportefelien ud fra et givet
risikobudget og rammer for risikospredning fastsat af

bestyrelsen. Markedsrisici forbundet med de garanterede
ydelser styres i afdaekningsportefalien, sé renterisikoen pd

I mélingen af ATP’s markedsrisici anvendes en raskke
risikomdl, herunder Expected Shortfall, som er et almin-
deligt anvendt mdl for risikoen i de vaerst teenkelige
scenarier. Expected Shortfall pd tre maneders horisont

Markedsrisici i afdaekningsportefoljen
Markedsrisiciene i afdeekningsportefalien og de garan-
terede ydelser udgeres primeert af renterisici. Afdeek-
ningsgraden angiver afdaekningsportefoliens evne til at

Koncern-

regnskab

ATP tilstresber, at afdeskningsgraden mdit ved kroneva-
righed efter skat ligger i et snaevert interval omkring 100
pct. Markedsrisici knyttet til afdeekningsportefelien er
derfor yderst begreenset.

med en 1 pct. fraktil (ES, 3 mdr., 99 pct.) udtrykker
gennemsnittet af de 1 pct. veerste tab pd tre méneders
Markedsrisici oplyses nedenfor for ATP. Markedsrisici sigt.

for koncernen er identiske med ATP’s, idet koncernens

datterselskaber indgdr i opgaerelsen nedenfor, og der ikke

er nogen veesentlige minoritetsinteresser i disse.

de garanterede ydelser afdaekkes bedst muligt.

Markedsrisici i ATP opgjort ved Expected Shortfall

Mio. kr.

Pr. 31.12.2020 Pr. 31.12.2019
Investering 57.057 43.398
Afdeekning 7.447 7.130

Markedsrisici i investeringsportefaljen og afdaekningsportefoljen er opgjort for skat og uden effekten fra rentekurveknaekket.

Markedsrisici i investeringsportefoljen

ATP’s markedsrisici udgeres hovedsageligt af markeds-
risici i investeringsportefelien. | ATP’s risikostyring er der
fastlagt rammer for allokering af risiko til de fire risikofak-
torer i investeringsportefajlen med henblik pé at sikre en
passende spredning af ATP’s investeringer. De fire risiko-

’Andre faktorer’. Risikoallokeringen er opgjort som den
enkelte risikofaktors andel af summen af risiko for de fire
risikofaktorer. ATP’s bestyrelse har fastsat et langsigtet
pejlemaerke samt nedre og evre rammer for de enkelte
risikofaktorers andel af den samlede risiko i investerings-
portefaljien.

Investeringsportefoljens risiko pa faktorer

Expected Shortfall i mio. kr. Relativ risikoallokering i procent

Langsigtet

Pr. 31.12.2020 Pr. 31.12.2019 Pr. 31.12.2020 Pr. 31.12.2019 pejlemaerke

Aktiefaktor 48.587 36.108 43,7 42,9 35,0
Rentefaktor 39.237 28.688 35,3 34,1 35,0
Inflationsfaktor 15.595 11.625 14,0 13,8 15,0
Andre faktorer 7.715 7.684 6,9 9,1 15,0

faktorer er 'Aktiefaktor’, 'Rentefaktor’, ’Inflationsfaktor’ og

afdaekke de garanterede ydelsers rentefelsomhed.

Kronevarighed og Afdeekningsgrad

Garanterede ydelsers kronevarighed efter skat i mio. kr.

Afdaekningsportefaljens kronevarighed efter skat i mio. kr.

Afdaekningsgrad i procent

Pr. 31.12.2020

Pr. 31.12.2019

-122.955 -111.646
122.296 111.211
99,5 99,6

Kronevarigheden angiver markedsveerdieffekten af en marginal rentesendring skaleret til et rentefald pda 1 pct.

Valutarisici

ATP’s valutarisici afdeekkes som hovedregel i danske
kroner og euro. Der er dog en ramme for valutaekspo-

ATP’s valutaeksponering pr. 31.12.2020

Valuta- | procent af finansielle
Inklusive eksponering instrumenter mailt til
valutaafdzekning i mia. kr. dagsveerdi
Valuta
Euro 269,8 27,9
usD -5,6 -0,6
Qvrige totalt 41 0,4

Valuta- | procent af finansielle
Eksklusive eksponering instrumenter mailt til
valutaafdzekning i mia. kr. dagsveerdi
Valuta
Euro 290,1 30,0
usD 73,4 7,6
@vrige totalt 92,1 9,5

nering mod oavrige valutaer, da det kan veere uhensigts-
maessigt at afdaekke nogle valutaer. Valutaeksponering
over for udviklingslande afdeekkes som hovedregel ikke.

ATP’s valutaeksponering pr. 31.12.2019

Valuta- | procent af finansielle
Inklusive eksponering instrumenter mailt til
valutaafdaekning i mia. kr. dagsvaerdi
Valuta
Euro 215,0 23,9
UsD 3,7 0,4
Qvrige totalt -4,2 -0,5

Valuta- | procent af finansielle
Eksklusive eksponering instrumenter mailt til
valutaafdaekning i mia. kr. dagsvaerdi
Valuta
Euro 280,0 31,1
usD 56,8 6,3
Qvrige totalt 67,8 7,5
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Note 11b: Kreditrisici

Kredit- og modpartsrisici

Som en del af ATP’s investeringsstrategi pdtager ATP

sig aktivt kreditrisici i investeringsportefalien. Koncernens
kreditrisici knytter sig primaert til disse deciderede kreditin-
vesteringer. Kreditinvesteringer udgeres af investeringer |
virksomhedsobligationer, statsobligationer fra udviklings-
lande, CDS’er, kreditfonde, 1&én mv.

Herudover har koncernen en reekke forretningsmaessigt
afledte kreditrisici (modpartsrisici), herunder tilgodeha-
vender, likvide beholdninger og ikke bersnoterede afledte
finansielle instrumenter med positiv dagsveerdi.

Sikkerhedsstillelser

ATP Koncernen afgiver og modtager aktiver til sikkerhed

i forbindelse med repo- og reverseforretninger samt til
clearingscentraler og evrige modparter i forbindelse med
indgdelse af finansielle transaktioner. ATP Koncernen

har ret til at seelge eller genbeldne de modtagne aktiver.
Modparterne har ligeledes adgang til at seelge eller
genbeld@ne de modtagne aktiver, ndr ATP Koncernen stiller
aktiver til sikkerhed. Afgivne obligationer og udién til sikker-
hedsstillelse er fortsat indregnet i koncernens balance.

Aktiver afgivet og modtaget som sikkerhed fremgar af nedenst&ende tabel:

Mio. kr.

Afgivne aktiver:
Obligationer
Udlén

Likvider

Afgivne aktiver i alt

Modtagne aktiver:
Obligationer
Likvider

Modtagne aktiver i alt

Endelig indebaerer ATP’s gvrige beholdning af obligationer
en kreditrisiko. For statsobligationer ekskl. udviklingslande
vurderes kreditrisikoen at veere teet pd nul, da 99 pct. af

denne beholdning bestod af tyske og danske statsobliga-

Markedsvaerdi pr. 31.12.

Koncern ATP
2020 2019 2020 2019
66.987 46.207 66.987 46.028
832 1.637 766 1.563
2.155 1.019 1.918 651
69.974 48.863 69.671 48.242
59.962 66.799 59.832 66.714
164 131 - -
60.126 66.930 59.832 66.714

tioner ultimo 2020. For realkreditobligationer, obligationer
udstedt af internationale organisationer (supranationals) og
obligationer udstedt af offentligt garanterede myndigheder
(agencies) vurderes kreditrisikoen at veere beskeden.

Mia. kr. 2020 2019
Kreditinvesteringer 38 40
Realkreditobligationer 124 125
Statsobligationer ekskl. Emerging Markets lande 484 463
Obligationer udstedt af internationale organisationer eller offentligt garanterede myndigheder 24 14
Ikke barsnoterede afledte finansielle instrumenter, netto (for sikkerhedsstillelse) 34 24
Ikke bersnoterede afledte finansielle instrumenter, netto (efter sikkerhedsstillelse) 0

Likvide beholdninger 11

Andre tilgodehavender 14 17

| markedsveerdien for Kreditinvesteringer indgér CDS’er med markedsvaerdi ultimo 2020 p& 2,0 mia. kr. (2019: 1,8 mia. kr.) og hovedstol ultimo
2020 pd 77 mia. kr. (2019: 58 mia. kr.). Herudover har ATP udstedte garantier ultimo 2020 for 0,7 mia. kr. (2019: 1,0 kr.)

Andre tilgodehavender bestdr hovedsageligt af uafviklede handler, tilgodehavende ATP-bidrag samt tilgodehavende husleje. Der hensaettes
til forventede tab pd tilgodehavende ATP-bidrag og tilgodehavende husleje ud fra en forenklet hensaettelsesmatrix, hvor der anvendes en
fast hensaettelsesprocent afhaengig af, hvor mange dage tilgodehavendet er overskredet. Hensaettelsesprocenten fastleegges pd baggrund af

historiske data.

Note 11c: Likviditetsrisici

Likviditetsrisici er risici forbundet med eventuel mangelfuld
honorering af krav om betaling eller sikkerhedsstillelse.
ATP har udviklet en model til styring af likviditetsrisici, der
skal sikre, at ATP til enhver tid er i stand til at overholde
sine kontraktuelle forpligtelser enten om at tilvejebringe
likviditet eller stille sikkerhed.

Forfaldsanalyse
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Dette gores ved at sikre, at likviditet og likviditetsbehov
bade pd kort sigt (5 bankdage) og leengere sigt (1 ér) er
passende i forhold til hinanden. Tilvejebringelsen af likvi-
ditet kan ske ved salg af aktiver, men ogsd ved at skaffe
likviditet ved hjeelp af repomarkedet. Nettolikviditetspdvirk-
ningen for bidragsindbetalinger og pensionsudbetalinger
er henover déret stabil.

I nedenstdende tabel opdeles koncernens finansielle forpligtelser efter kontraktligt forfaldstidspunkt inklusive renter.

2020 ATP Koncernen
Mio. kr.

Afledte finansielle instrumenter

Bruttoafregnede afledte finansielle instrumenter, afgivne betalinger
Bruttoafregnede afledte finansielle instrumenter, modtagne betalinger
Afledte finansielle instrumenter, afregnet netto

Afledte finansielle forpligtelser i alt

Andre finansielle forpligtelser
Garanterede ydelser

Geeld til kreditinstitutter

Skyldig selskabs- og pensionsafkastskat
Anden geeld

Andre finansielle forpligtelser i alt

I alt

2019 ATP Koncernen
Mio. kr.

Afledte finansielle instrumenter

Bruttoafregnede afledte finansielle instrumenter, afgivne betalinger
Bruttoafregnede afledte finansielle instrumenter, modtagne betalinger
Afledte finansielle instrumenter, afregnet netto

Afledte finansielle forpligtelser i alt

Andre finansielle forpligtelser
Garanterede ydelser

Geeld til kreditinstitutter

Skyldig selskabsskat

Skyldig selskabs- og pensionsafkastskat
Anden geeld

Andre finansielle forpligtelser i alt

I alt

0-1ar 1-5 ar 6-15ar 16-20 ar Over 20 ar lalt
12.132 25.948 36.106 11.155 4.033 89.373
-6.777 -7.248 -2.700 -1.486 -162 -18.374
2.875 4.575 11.874 203 83 19.610
8.229 23.274 45.280 9.873 3.954 90.610

17.216 91.244  204.375 103.527  445.874 862.236

45.930 0 0 0 0 45.930
14.493 0 0 0 0 14.493
22.214 957 270 9 0 23.451

99.853 92.201 204.645 103.536 445.874 946.109

108.082 115.475 249.925 113.409  449.828 1.036.719

0-1 ar 1-5ar 6-15ar 16-20 ar Over 20 ar I alt
5.559 19.984 39.513 16.061 7.867 88.984

-640 -4.020 -12.417 -6.429 -2.956  -26.462
5.042 4.842 7.419 840 215 18.359

9.962 20.806 34.514 10.473 5.127 80.881

17.397 89.118  202.780 106.384  456.665 872.344

27.333 0 0 0 0 27.333

0 0 0 0 0 0
19.115 0 0 0 0 19.115
10.026 970 285 0 9 11.288

73.871 90.088 203.065 106.384 456.674 930.080

83.833 110.894 237.579 116.857 461.801 1.010.961

Udover ovenstdende finansielle forpligtelser har ATP Koncernen afgivet en raekke investerings- og I@netilsagn, jf. note 14 ’Eventualforpligtelser’.
Det er ikke muligt at opgere det forventede kontraktlige forfaldstidspunkt pa disse eventualforpligtelser, ligesom det er usikkert, om

eventualforpligtelserne vil fore til et traek koncernens likviditet.
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Note 12: Finansielle aktiver og -forpligtelser samt afkast

| nedenstdende tabel er koncernens finansielle aktiver og forpligtelser opdelt i forhold til den kategori, som de henferes til efter forste indregning.

ATP Koncernen 2020 2019
) 2020 2019
Mio. kr. ATP Koncernen
Kursregule- Kursregule- Mio. kr.
Rente- og Rente- ringer og Rente- og Rente- ringer og ' i i
Investering gebyrindtager udgifter ovrigt afkast  gebyrindtaeger udgifter gvrigt afkast Finansielle aktiver:
X X . Afledte finansielle instrumenter 151.680 111.856
Afkast af associerede virksomheder og joint ventures - - -3.486 - - 2.156
Kapitalandele i associerede virksomheder og joint ventures 45.369 51.445
Afkast af Kapitalandele - - 11.012 - - 25.087 )
Kapitalandele 187.352 139.346
Obligationer 2.248 - 901 2.471 - 1.241 o
Obligationer 657.960 630.329
Udlan 573 - -997 738 - 301 Udian 788 8.867
Udlan fra Afdaekning _ -389 _ _ 517 _ Tilgodehavender hos kreditinstitutter 37.165 33.417
Afledte finansielle instrumenter 2.092 -0.808 18.779 1.632 -4.011 10116 Finansielle aktiver malt til dagsveerdi over resultatopgerelsen 1.086.815 975.260
Tilgodehavende og geeld hos/til kreditinstitutter 1 ) _ 3 0 0
Finansielle aktiver og forpligtelser til Tilgodehavende bidrag 2.887 2.718
dagsveerdi over resultatopgerelsen 4.914 -3.199 26.209 4.844 -4.528 38.902 Tilgodehavender 11.532 14.094
Finansielle aktiver malt til amortiseret kostpris 14.419 16.812
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender 7 -42 -201 40 -39 -13
Finansielle aktiver og forpligtelser til amortiseret kostpris 7 -42 -201 40 -39 -13 Finansielle forpligtelser:
Afledte finansielle instrumenter 97.338 82.322
Finansielle forpligtelser malt til dagsvaerdi over resultatopgerelsen 97.338 82.322
Afkast af investeringsejendomme - - 2.212 - - 1.360
Qvri ktivitet - - - 138 - -
vrige adiviteter Geeld til kreditinstitutter 45.930 27.333
lalt 4.922 -3.240 28.220 5.022 -4.567 40.250 Finansielle forpligtelser mdlt til dagsveerdi over resultatopgerelsen (valgt) 45.930 27.333
Rente- Rente- Kursregule- Rente- Rente- Kursregule- Anden gzeld 23.451 11.288
Afdaekning indtaegter udgifter ringer indtaegter udgifter ringer : :
Finansielle forpligtelser malt til amortiseret kostpris: 23.451 11.288
Obligationer 8.152 - 20.463 8.650 - 26.684
Udlén til Investering 389 _ _ 517 _ _ For finansielle aktiver og forpligtelser indregnet til amortiseret kostpris skannes den bogferte vaerdi at svare til dagsvaerdien
Tilgodehavende og geeld hos/til kreditinstitutter 265 -191 36 228 -211 26
Vaesentlige regnskabsmaessige skon og estimater
Afledte finansielle instrumenter 4.565 -52 32.880 5.524 - 45.319 . . . . . . - ] . . . . . .
Vaesentlige regnskabsmeaessige skon og estimater knytter sig primeert til mdlingen af finansielle aktiver og forpligtelser til dagsveerdi, hvor vaerdi-
Finansielle aktiver og forpligtelser til anseettelsen er baseret pd ikke-observerbare input. Opgerelsesmetoderne til dette omfatter tilbagediskontering af fremtidige pengestremme og
dagsveerdi over resultatopgerelsen 13.370 -242 53.380 14.919 -211 72.029 vurdering af de underliggende markedsmaessige forhold. Ved brug af disse metoder indgdr der forudsaetninger om rente, risikotillaeg, volatilitet,
K beholdni fordrinastilaodeh q o . 0 a4 misligholdelse, forudbetalinger og andre informationer. Dagsveerdien for finansielle aktiver og forpligtelser, herunder afledte finansielle instru-
assebeholdning og antordringstiigodenhavender 9 - B - menter, for hvilke noterede markedspriser ikke eksisterer, er baseret pd de efter omstaendighederne bedste informationer, der er tilgaengelige.
Finansielle aktiver og forpligtelser til amortiseret kostpris 5 - -29 7 0 -34

Aktiver, hvor vaerdiansaettelsen er baseret pd ikke-observerbare input, omfatter dele af koncernens obligationer, kapitalandele, herunder
lalt 13.376 -242 53.351 14.926 -211 71.995 kapitalandele i associerede virksomheder og joint ventures, investeringsejendomme og udlan.
Fordeling af koncernens finansielle aktiver som vaerdiansaettes efter niveau 3 i dagsvaerdihierarkiet.

Rente- Rente- Kursregule- Rente- Rente-  Kursregule-
Pension indtaegter udgifter ringer indtaegter udgifter ringer 2020 2019

Mio. kr. Pct. Mio. kr. Pct.

Qvrige 11 -3 - 1 3 _
Obligationer 17.919 12% 16.996 10%
Finansielle aktiver og forpligtelser til amortiseret kostpris 1 -3 - 1 -3 - Kapitalandele 58.579 38% 61.941 38%
Udlén 7.222 5% 8.793 5%
lalt " -3 - 1" -3 B Kapitalandele i associerede virksomheder og joint ventures 45.369 29% 51.445 32%
Opggerelsen af finansielle aktiver og -forpligtelser samt afkast fordelt pad regnskabskategorier praesenteres kun for koncernen. Tilknyttede virk- Investeringsejendomme 25.906 17% 24.069 15%
somheder til ATP mdles til dagsvaerdi over resultatopgerelsen. 154.995 100% 163.244 100%

Der henvises til noterne 5, 6, 7 og 8 for en uddybning af veerdianseettelsesprincipperne og falsomheder ved sendring i de vaesentligste ikke-ob-
serverbare inputparametre.
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Note 13: Interesser i andre selskaber

ATP Koncernen investerer lgbende i unoterede kapitalandele. Hvis koncernen har betydelig, men ikke bestemmende indflydelse
klassificeres selskaberne som associerede virksomheder/joint ventures.

P& findes en fuldstaendig liste over de selskaber, som ATP Koncernen
har klassificeret som henholdsvis associerede virksomheder og joint ventures.

Nedenfor angives regnskabsoplysninger for de vaesentligste associerede virksomheder/joint ventures, hvilket defineres som virk-
somheder, hvor ATP Koncernens andel af dagsveerdien udger mere end 1 mia. kr. Derudover angives sammendragne oplysninger
for ikke-vaesentlige associerede virksomheder/joint ventures. De anfarte oplysninger er iht. seneste offentliggjorte drsrapport.

2019
2020

Finansielle oplysninger for vaesentlige associerede virksomheder og joint ventures
Finansielle oplysninger for veesentlige associerede virksomheder / joint ventures

. . . Qvrig Samlet

Mio. kr. Omsat . Animgs  Koristot Langfristet o g Resultat f’;k.gmt f’::.';t Mio. k. omoeaiaver ey oara " pana® omemning feo ook ool
ATPFA K/S 78 6.120 25 18 250 373 - 373 ATPFAK/S 7% 5.961 19 18 247 383 - 383
Danske Shoppingcentre P/S 145 14.545 288 208 791 110 - 110 Danske Shoppingcentre P/S 146 14.466 203 210 720 686 - 686
Harbour P/S 2 2387 1 - 96 67 - 67 Harbour P/S 5 2.397 1 - 95 97 - 97
Kastrup Airports Parent ApS 898 6.884 825 7.229 - -571 - -571 Kastrup Airports Parent ApS 899 6.884 825 6.660 - 74 - 74
Redexis Gas S.A. 1.109 15.606 908 10.864 1.669 281 - 281 Redexis Gas S.A. 872 15.544 833 10.699 1.653 223 - 223
Queenspoint S.L. 41 1.685 18 373 20 277 - 277 Queenspoint S.L. 55 1.647 14 376 6 154 - 154
Hancock Queensland Plantations Pty Ltd. 257 5.479 1.337 3.167 1.073 -92 2 -94 Hancock Queensland Plantations Pty Ltd. 141 5.603 1.225 3.188 1.437 211 -1 200
3i Managed Infrastructure Acquisitions LP 5 6.448 1 80 - 206 - 206 3i Managed Infrastructure Acquisitions LP 2 6.594 1 80 - 494 - 494
Basilisk Holdings Inc.! - - - - _ - _ - ATPPD Kgs. Nytorv A/S 3 2.265 48 1.323 105 74 - 74
Colombo Topco Limited 9 2.749 2 o - 528 - 528 Bridgewater Pure Alpha Major Markets, Ltd. 5.032 - 611 - - 135 - 135
EarlyBird S.C.A. 59 6.865 124 1.663 - 367 - 367 Basilisk Holdings Inc.! - - - - - - - -
Casper TopCo SAS 13 6.036 8 90 7 _28 - 28 Colombo Topco Limited 37 2.657 37 - - 115 - 115

EarlyBird S.C.A. 18 5.748 67 1.614 - 403 - 403
"Basilisk Holdings Inc. offentliggerer ikke arsrapport.

Casper TopCo SAS? - - - - - - - -

'Basilisk Holdings Inc. offentliggerer ikke arsrapport.
2Casper TopCo SAS er et nystiftet selskab, der endnu ikke har offentliggjort deres forste drsrapport.

Finansielle oplysninger for ikke-vaesentlige associerede virksomheder og joint ventures . . . . . . . L
Finansielle oplysninger for ikke-vaesentlige associerede virksomheder og joint ventures

Resultat fra fortszet-  Resultat efter skat fra ; ; ; Resultat fra fortsattende  Resultat efter skat fra . . i
tende aktiviteter ophorte aktiviteter Qvrig totalindkomst  Samlet totalindkomst aktiviteter ophorte aktiviteter Qvrig totalindkomst Samlet totalindkomst
Associerede virksomheder -84 - - -84 Associerede virksomheder 7 - -3 4

Joint ventures 501 - 501 Joint ventures 460 - - 460


https://www.atp.dk/dokument/specifikation-af-kapitalandele-2020
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Note 14: Eventualforpligtelser Note 15: Udbetalte ydelser

Koncern ATP Koncern ATP

2020 2019 2020 2019 Mio. kr. 2020 2019 2020 2019
Investerings- og lanetilsagn
Investeringstilsagn kapitalandele 13.837 15.346 657 1.726 Egenpension (lebende) 16.082 16.008 16.082 16.008
Investeringstilsagn, ejendomsfonde 1.081 1.293 1.049 1.255 [gtefeliepension (labende) 7 9 7 9
Investeringstilsagn, danske ejendomme 138 60 0 34
Investeringstilsagn, infrastruktur 4.442 6.254 4.442 6.254 Egenpension (kapitaliseret) & 0 & 0
Investeringstilsagn, kreditfonde 2.937 4.288 2.937 4.288 /Egtefeellepension (kapitaliseret) 869 815 869 815
Lanetilsagn, erhvervsvirksomheder 9.335 15.702 9.335 15.702 Borneydelser (kapitaliseret) 116 19 116 19
Lénetilsagn, kreditfonde 2.159 4.947 2.159 4.947 o

SUPP-bosum (kapitaliseret) 34 32 34 32

Investeringstilsagn, tilknyttede virksomheder - - 23.814 23.372 Udbetalte ydelser i alt 17.180 17.054 17.180 17.054
Lanetilsagn, tilknyttede virksomheder - - 1.070 945

Udbetalte ydelser omfatter drets udbetalte egenpensioner, segtefaellepensioner samt kapitaliserede ydelser. Forudbetalte ydelser periodiseres

@vrige eventualforpligtelser pd balancen og preesenteres under regnskabsposten ’Andre periodeafgraensningsposter’.

Leje/leasing forpligtelser samt kontraktlige forpligtelser ifm. keb af immaterielle aktiver. 411 488 410 486
Potentiel udskudt skat vedr. eiendomme’ 531 268 - -
Letters of credit’ til erhvervsvirksomheder 629 986 629 986
@vrige eventualforpligtelser 0 52 - -

ATP indgdr i feelles momsregistrering med en reekke dattervirksomheder. Disse enheder haefter solidarisk for moms og lensumsafgift, der indgdr
i den feelles momsregistrering.

ATP Koncernens storrelse og forretningsomfang indebaerer, at koncernen til stadighed er part i diverse retssager og tvister. Sagerne vurderes
lebende, og de verserende retssager og tvister vurderes ikke at kunne f& vaesentlig betydning for ATP Koncernens gkonomiske stilling.

" Fra og med 2001 er ATP Koncernen - under visse betingelser - ikke selskabsskattepligtig af aktiviteten i datterselskabet ATP Ejendomme A/S.
Sdafremt betingelserne for skattefritagelse ikke er opfyldt, afseettes sdvel aktuelle som udskudte skatter i selskabet. ATP Ejendomme A/S har i
2020 opfyldt betingelsen for skattefritagelse.

Den regnskabsmaessige behandling af eventualak- Hvis det ikke er muligt at estimere et belob med
tiver og eventualforpligtelser er baseret pd en vur- tilstraekkelig sikkerhed, eller det ikke er muligt
dering af det forventede udfald af det pdgaeldende at vurdere udfaldet af en given sag, vil der bli-
forhold. Hvis det er s@ godt som sikkert, at ATP Kon-  ve givet oplysning om forholdet. Afgarelser i til-

cernen vil f& en gkonomisk fordel, indregnes aktivet knytning til sédanne forhold kan i kommende

og de tilknyttede indteegter. Er det sandsynligt, at ATP  regnskabsperioder medfare realiserede gevinster
Koncernen md afgive skonomiske fordele for at indfri  eller tab, der overstiger de indregnede belgb.
forpligtelsen, indregnes denne som en forpligtelse.
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Note 16: Oplysninger om modregning Note 17: Transaktioner med naertstdende parter

ATP Koncernen anvender ikke modregning i forbindelse med afregning af finansielle aktiver og forpligtelser. Der er sdledes ikke forskel imel-
lem kolonnerne ’Indregnede aktiver brutto’ og 'nettobelgb for finansielle aktiver praesenteret i balancen’. ATP Koncernen anvender i hgj grad
sikkerhedsstillelser til og fra modparter i forbindelse med indgé&else af finansielle kontrakter. Nettobelgb angiver séledes eksponeringen efter
sikkerhedsstillelser. Der er ikke angivet oplysninger specifikt for modervirksomheden ATP, idet oplysningerne i al vaesentlighed er identiske med
oplysningerne for Koncernen.

ATP og ATP Koncernen

ATP Koncernens neertstdende parter omfatter associerede virksomheder og joint ventures samt selvsteendige ordninger, som ATP administre-
rer. Medlemmer af ATP’s bestyrelse, direktion og disse personers naere familiemedlemmer anses ligeledes som neertstdende parter. Neertstda-
ende parter omfatter desuden virksomheder, hvori denne personkreds har bestemmende eller betydelig indflydelse. Ingen anses for at have
bestemmende eller betydelige indflydelse over koncernen.

ATP og ATP Koncernen har haft falgende transaktioner med neertstdende parter:

Relaterede belgb, som ikke 2020

2020 ATP Koncernen

Finansielle aktiver

Nettobelob for

er modregnet i balancen Mio. kr.

Forpligtelser  finansielle aktiver trakter, netto og Udlod-
Indregnede  modregnet praesenteret Finansielle Finansielle sik- Salg renter afudlan  Indskud ninger
Mio. kr. aktiver brutto i balancen i balancen instrumenter kerhedsstillelser Nettobelab Tilknyttede virksomheder (ATP) 9 6.783 13.382
i i i - 161
Afledte f 1l t 1 151. 151. -971 -54.362
edte finansielle instrumenter 51.680 51.680 97.158 54.36 Associerede virksomheder og joint ventures (ATP) - 40 2.079 -
Tilgodehavende hos kreditinstitutter 37.165 - 37.165 -15.628 -21.537 -
1 alt 188.845 o 188.845 -112.786 -75.899 161 Associerede virksomheder og joint ventures (koncern) 13 40 2.518 -
Selvstaendige ordninger som ATP administrerer
(ATP og koncern) 2.297 - -
Relaterede belgb, som ikke
er modregnet i balancen
2019
Fi ielle forpligtel Mio. kr.
inansielle forpligtelser Nettobelob for
Indregnede Aktiver  finansielle forplig-
forpligtel- modregnet telser prasenteret Finansielle Finansielle sik- trakter, netto og Udlod-
ser brutto i balancen ibalancen instrumenter kerhedsstillelser  Nettobelgb Salg renter af udlan  Indskud ninger
Tilknyttede virksomheder (ATP) 16 10.765 13.016
Afledte finansielle instrumenter 97.338 - 97.338 -97.158 -123 58
Geeld til kreditinstitutter 45.930 - 45.930 -15.628 -30.222 81 Associerede virksomheder og joint ventures (ATP) - 1.656 770
lalt 143.269 N 143.269 -112.785 -30.345 138 Associerede virksomheder og joint ventures (koncern) 7 1.835 1.135
Selvstaendige ordninger som ATP administrerer
Relaterede belgb, som ikke (ATP og koncern) 2.435 - -
2019 ATP Koncernen er modregnet i balancen
Finansielle aktiver
Nettobelgab for G . . itive/ . . . . .
Forpligtelser  finansielle aktiver 2eld og tilgodehavender indeholder positive/negative markedsvaerdier af koncerninterne terminsforretninger.
Indregnede modregnet praesenteret Finansielle Finansielle sik-
Mio. kr. aktiver brutto  ibalancen ibalancen instrumenter kerhedsstillelser  Nettobelob Salg til associerede virksomheder, joint ventures, tilknyttede virksomheder samt ordninger omfatter en raekke administrative funktioner, her-
under regnskabsfunktioner, it-drift og udvikling samt personaleadministration mv.
Afledte finansielle instrumenter 111.856 ) 11.856 "77.558 ~33.466 837 Terminskontrakter, netto indeholder nettobetalinger vedrgrende interne valutaterminsforretninger foretaget af ATP p& vegne af de tilknyttede
Tilgodehavende hos kreditinstitutter 33.417 - 33.417 -9.124 -24.293 - virksomheder. Endvidere indgdr renter af udlan til tilkknyttede virksomheder med 76 mio. kr. (2019: 80 mio. kr.). Udl&nene er usikrede og der ikke
lalt 145.273 - 145.273 -86.677 -57.759 837 foretaget nedskrivninger.
Indskud indeholder indskud af kapital i tilkknyttede virksomheder samt associerede virksomheder og joint ventures, mens udlodninger inde-
holder udlodninger, herunder udbytter. Eventualforpligtelser overfor associerede virksomheder, joint ventures og tilknyttede virksomheder
Relaterede belgb, som ikke omfatter investerings- og lanetilsagn.
Fi ielle forpligtel er modregnet i balancen . . . . . . . . .
inansielle torpligtelser Transaktioner med neertstdende parter afregnes pd markedsbaserede vilkdr, eller for tilknyttede virksomheder og ordninger pd omkostnings-
Nettobelob for daskket basis.
Indregnede Aktiver  finansielle forplig-
forpligtel- modregnet telser praesente- Finansielle Finansielle sik- . N
ser brutto i balancen retibalancen instrumenter kerhedsstillelser Nettobelob Ledelsesaflenning fremgdr af note 18.
Afledte finansielle instrumenter 82.322 - 82.322 -77.553 -4.081 688
Geeld til kreditinstitutter 27.333 - 27.333 -9.124 -17.923 285
lalt 109.655 - 109.655 -86.677 -22.004 973
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Note 18: Ledelsesaflgnning og revisionshonorar Note 19: Femarsoversigt for ATP

Koncern'? Koncern?
Hovedtal i mio. kr. 2020 2019 2018 2017 2016
Mio. kr. 2020 2019
Vederlag til direktor: Heraf Heraf Bidrag 10.744 10.061 9.871 9.703 9.572
Samlet vederlag pensionsbidrag Samlet vederlag pensionsbidrag Pensionsydelser 17.180 17.054 16.878 16.075 15.454
Investeringsafkast 80.849 107.341 24.084 15.881 60.146
Direktor: Pensionsmaessige driftsomkostninger, i alt 210 201 197 191 239
Bo Foged, direkter, konstitueret 26. november 2018 og tiltradt 18. juni 2019 7,6 0,9 6,9 0,9 Pensionsteknisk resultat 20.252 33.891 -25.589 17.232 -797
Christian Hyldahl, direkter, udtrddt 24. november 2018 - - -0,7 0,0 Arets resultat 20.251 33.893 -25.585 17.239 -785
Direktor i alt 7,6 0,9 6,2 0,9 Bonuspotentiale 146.221 125.980 92.086 117.695 100.454
Pensionsmaessige henseettelser, i alt 959.810 885.608 785.459 768.576 759.251
Aktiver i alt 1.140.345 1.024.472 906.735 893.483 869.746
"Vederlag til Bo Foged er ueendret fra 2019 til 2020. Forskellen skyldes 5 ugers indefrosne feriepenge.
2Direkteren aflennes med et fast vederlag, pensionsbidrag samt en reekke arbejdsrelaterede personalegoder herunder firmabil. Medlemmer (antal i 1.000) 5.347 5.264 5.193 5.118 5.044
Pensionister (antal i 1.000) 1.051 1.057 1.060 1.033 1.004
Vederlag til ATP’s bestyrelse og reprasentantskab
mio. kr. 2020 2019 Nagletal
Samlet vederlag til ATP’s bestyrelse 21 21
Samlet vederlag til ATP’s repraesentantskab 0,2 0,2 Afkastnegletal’
Samlet vederlag til ATP’s forretningsudvalg 0,3 0,3 Afkast for pensionsafkastskat (i pct.) 10,8 16,2 3,7 2,5 10,1
Samlet vederlag til ATP’s revisionsudvalg 0,2 0,3 Afkast efter pensionsafkastskat (i pct.) 9,2 13,7 3,2 21 8,6
Samlet vederlag til ATP’s risikoudvalg 0,2 0,3
Omkostningsnegletal
De darlige honorarer udger i t.kr. for: Omkostningsprocent af henszaettelser 0,03 0,03 0,03 0,03 0,04
Bestyrelsesformand (samlet vederlag) 785 768 Omkostninger pr. medlem (i kr.) 40 38 38 38 48
Medlem af Forretningsudvalget 88 86
Medlem af Bestyrelsen (inklusiv honorar for repreesentantskab) 132 129 @vrige nogletal
Medlem af Repraesentantskabet 14 14 Bonusgrad (i pct.) 18,0 16,6 13,3 18,1 15,2
Formand for Revisionsudvalget 86 84
Medlem af Revisionsudvalget 66 64
Medlem af Risikoudvalget 66 64

Der henvises til vederlagsrapporten for yderligere information. Oplysninger om lenpolitik og -praksis for repraesentantskab, bestyrelsen,

direktionen og andre vaesentlige risikotagere som kreevet i henhold til bekendtgerelse om lenpolitik, samt vederlagsrapporten kan findes p& Femdrsoversigten for ATP er opgjort pd baggrund af TATP styrer ikke efter Finanstilsynets afkastnegletal.
www.atp.dk/dokument/vederlagsrapport-2020. Finanstilsynets skemakrav i lighed med den ovrige Nagletallet afspejler ofte i hgj grad markedsvaer-
pensionsbranches opggrelsesmetoder. Som folge dizendringer p& ATP’s afdaekningsportefalje, hvilket
Revisionshonorar: Koncern ATP heraf afviger investeringsafkast og afkastnggletal ikke vil pavirke de lovede pensioner nsevneveerdigt.
Samlet honorar til revisorer kan specificeres sdledes: 2020 2019 2020 2019 mv. fra ATP’s regnskabsopstilling, som er udarbejdet Da nogletallet ikke tager hgjde for forskellig vaerdi-
i overensstemmelse med IFRS. skabelse i de garanterede produkter, giver nggle-
tallet ikke et daekkende billede af veerdiskabelsen
Lovpligtig revision 2,8 2,6 1,6 1,3 Der henvises til beskrivelse af nagletallene i bilag 3 i for ATP’s medlemmer det enkelte ar. P& det meget
Andre erklzsringsopgaver med sikkerhed 0,1 0,3 0,0 0,1 ATP’s regnskabsbekendtgerelse udstedt af Finans- lange sigt derimod afspejler nggletallet i hejere grad
Skatte- og momsmasssig assistance 0,5 0,2 0,1 0,1 tilsynet (Bekendtgerelse om finansielle rapporter for veerdiskabelsen.
Andre ydelser 1,5 0,9 1,5 0,9 Arbejdsmarkedets Tillzegspension, BEK nr. 570 af

Honorar til revision i alt 4,9 3,9 3,1 2,3 02/06/2016).

Honorarer for ikke-revisionsydelser leveret af Deloitte Statsautoriseret Revisionspartnerselskab til i 2020 udger 2,1 mio. kr. og vedrarer
konsulentyderlser, afgivelse af erklaeringer og vurderingsberetninger, skatte- og momsrddgivning samt anden regnskabsmaessig rédgivning.


http://www.atp.dk/dokument/vederlagsrapport-2020
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Note 20: Specifikation af ATP’s aktiver
og deres afkast til markedsveerdi

Afkast p.a.
Regnskabsmaessig veerdi for pensions-
2020 afkastskat
mio. kr. pct.
Primo Ultimo

Grunde og bygninger 45.013 43.458 2,6 : e 3 ‘.';n\.nn»,"f“*.nn'-;d-t-i_*
Noterede kapitalandele 79.269 126.517 10,0
Unoterede kapitalandele 91.288 90.165 -0,5
Kapitalandele i alt 170.557 216.682 3,9
Stats- og realkreditobligationer 593.482 608.129 53
Indeksobligationer 13.544 14.944 44,2
Kreditobligationer og emerging markets-obligationer 29.865 26.967 -3,5
Udlan m.v. 10.022 7.910 -3,9
Obligationer og udldn i alt 646.913 657.950 6,4
@vrige investeringsaktiver 3.005 10.368 N/A!
Afledte finansielle instrumenter til sikring af nettoaendringen af aktiver og forpligtelser 30.658 51.768 N/A!
Investeringsaktiver i alt 896.146 980.227 10,9

I markedsveerdien af de enkelte portefeljer, seerligt i portefeljen af indeksobligationer, indgar afledte finansielle instrumenter, hvor markedsveer-
dien typisk vil veere lav, nul eller negativ. Derfor giver afkastnagletallet ikke et korrekt billede af afkastet.

Der henvises til beskrivelse af nagletallene i bilag 2 i ATP’s regnskabsbekendtgerelse udstedt af Finanstilsynet (Bekendtgerelse om finansielle
rapporter for Arbejdsmarkedets Tillezegspension, BEK nr. 570 af 02/06/2016)

De to aktiv klasser '@vrige investeringsaktiver’ og ’Afledte finansielle instrumenter til sikringen af nettozendringen af aktiver og forpligtelser’ indeholder kun deri-
vater og har som primeere formdl at afdeekke henholdsvis valutarisiko pa investeringerne og renterisiko pa de garanterede ydelser. Det giver derfor ikke mening at
opgive et separat afkasttal for disse aktivklasser.




Regnskabspraksis og vaesentlige
skon og vurderinger

Denne sektion indeholder den samlede beskrivelse af regnskabspraksis og
vaesentlige regnskabsmaessige sken og vurderinger

128 Note 21 — Anvendt regnskabspraksis
135 Note 22 - Vaesentlige regnskabsmaessige skan og vurderinger

137 Note 23 - Ny regnskabsregulering
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Note 21: Anvendt regnskabspraksis

Koncernregnskabet og drsregnskabet for ATP for 2020
er aflagt i overensstemmelse med International Financial
Reporting Standards (IFRS) som godkendt af EU og
yderligere danske oplysningskrav i 'Bekendtgerelse om
finansielle rapporter for Arbejdsmarkedets Tillaegspension’.

Ved udarbejdelse af koncernregnskabet og drsregnskabet
foretager ledelsen en reekke skan og vurderinger og opstiller
forudsaetninger, der pdvirker den regnskabsmaessige veerdi
af aktiver og forpligtelser samt indtaegter og omkostninger.
| note 22 er oplyst om de regnskabsmaessige vurderinger,
som ledelsen foretager i forbindelse med anvendelse af
koncernens regnskabspraksis, saomt sken og estimater,
som anses for vaesentlige for udarbejdelsen af koncern-
regnskabet og drsregnskabet. Regnskabsmaessige sken
for specifikke regnskabsposter fremgér af de enkelte noter.

Med undtagelse af implementeringen af nye og aendrede
regnskabsstandarder som beskrevet i note 23 er anvendt
regnskabspraksis usendret sammenholdt med 2019.

Alle tal praesenteres i mio. kr. De anferte totaler er udregnet
p& baggrund af faktiske tal og som felge af afrunding til
mio. kr., kan der veere mindre forskelle mellem summen af
de enkelte tal og de anferte totaler.

Vaesentlighed i praesentation

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og drsregn-
skabet foretager ledelsen en vurdering af, hvordan
koncernregnskabet og drsregnskabet skal prassenteres.
| den forbindelse henses der til, at indholdet af koncern-
regnskabet og drsregnskabet er af vaesentlig karakter for
regnskabslaeseren. | preesentationen af koncernens og
ATP’s aktiver, passiver, finansielle stiling samt resultat
vurderes det, om man med fordel kan aggregere mindre
vaesentlige belgb. Noterne er udarbejdet med fokus pd, at
indholdet er relevant, og praesentationen er overskuelig.
Vurderingerne foretages altid i forhold til lovgivning, inter-
nationale regnskabsstandarder og vejledninger, samt at
drsregnskabet giver et samlet retvisende billede.

Vurderingen af veesentlighed og relevans i preesenta-
tionen har medfert, at praesentationen af en reekke noter
er eendret i forhold til &rsrapporten for 2019. Den eendrede
preesentation omfatter ogsd sammenligningstallene i de
pdgeeldende noter.

Konsolidering

Koncernregnskabet omfatter drsregnskabet for modervirk-
somheden ATP og virksomheder, som ATP har bestem-
mende indflydelse over. ATP har bestemmende indflydelse
pd en virksomhed, hvis ATP er eksponeret for eller har

ret til et variabelt afkast fra sin involvering i virksomheden
og har mulighed for at pdvirke disse afkast gennem sin
r@deret over virksomheden.

Koncernregnskabet er udarbejdet pd& grundlag aof
regnskab for modervirksomheden og de enkelte datter-
virksomheder opgjort efter koncernens regnskabspraksis.
Der er foretaget en sammenlaegning af regnskabsposter
med ensartet indhold og med efterfelgende eliminering af
koncerninterne indtaegter og omkostninger, aktiebesid-
delser, interne mellemveerender og udbytter samt reali-
serede og ureadliserede fortjenester og tab ved transak-
tioner mellem de konsoliderede virksomheder.

En koncernoversigt fremgdr af side 76.
Omregning af fremmed valuta:

Funktionel valuta og praesentationsvaluta
Koncernregnskabet prassenteres i danske kroner (DKK),
som er modervirksomhedens funktionelle valuta og
preesentationsvaluta. Den funktionelle valuta er den valuta,
som benyttes i det primeere skonomiske miljg, hvori den
enkelte rapporterende virksomhed opererer. For hver af
de rapporterende virksomheder i koncernen fastsasttes
en funktionel valuta. Alle koncernens virksomheder har
danske kroner som funktionel valuta.

Omregning af transaktioner og belgb
Transaktioner i andre valutaer end den funktionelle valuta
er transaktioner i fremmed valuta. Transaktioner i fremmed
valuta omregnes til den funktionelle valuta efter transak-
tionsdagens kurs. Investeringsaktiver, tilgodehavender og
geeld i fremmed valuta omregnes til den funktionelle valuta
efter balancedagens kurs. Readliserede og urealiserede
valutakursavancer og -tab medtages i resultatopgerelsen
under 'Afkast vedrerende Investering’ og ’Afkast vedro-
rende Afdeekning’.

Resultatopgorelsen

Afkast vedrorende Investering og Afdaekning
Afkast vedrerende Investering og Afdeekning indeholder
renteindteegter, renteudgifter, udbytter og kursregulering
pd de finansielle aktiver og forpligtelser, som indgdr i
henholdsvis afdeekningsportefalien og investeringsporte-
foljen. Afkast vedrerende Investering indeholder derudover
ogsd indtaegter af investeringsejendomme.

Indteegter af investeringsejendomme
Indteegter af investeringsejendomme omfatter drets lejeind-

teegter af investeringsejendomme og salg af tree fra skov-
ejendomme med fradrag af omkostninger til ejendomsad-
ministration og driftsomkostninger til skovejendomme.

Omkostninger

Omkostninger allokeres til de enkelte forretningsomréder
enten som direkte omkostninger eller som en omkostnings-
fordeling baseret p& ATP’s interne model for allokering af
ovrige omkostninger.

Omkostninger vedrgrende Investering omfatter omkost-
ninger, der afholdes for at opnd drets investeringsafkast.
Heri indgdr direkte og indirekte omkostninger til bl.a. lgn
og gager, depotomkostninger og transaktionsomkost-
ninger i forbindelse med keb og salg af investeringsaktiver.
Afholdte omkostninger i investeringsdattervirksomheder
indgdr ogsd heri for koncernen.

Omkostninger vedrgrende Pension omfatter omkostninger,
der afholdes i forbindelse med administrationen af pensi-
onsordningen ATP herunder SUPP (Supplerende Arbejds-
markedspension for fartidspensionister). Heri indgdr direkte
og indirekte omkostninger til bl.a. len og gager, it-drift og
afskrivninger pd interne udvklingsprojekter og materielle
anleegsaktiver.

Omkostninger vedrarende Administration omfatter omkost-
ninger, der afholdes i forbindelse med administrationen af
en raekke storre ordninger. Heri indgdr direkte og indirekte
omkostninger til bl.a. len og gager, it-drift og afskrivninger
pd interne udviklingsprojekter.

Bidrag
Bidragsindtaegter indregnes i takt med, at indberetninger
modtages.

Bidrag omfatter drets indberettede og opkreevede
ATP-bidrag med fradrag af arbejdsmarkedsbidrag og drets
regulering af nedskrivninger pd tilgodehavende bidrag.

Udbetalte ydelser

Udbetalte ydelser omfatter drets udbetalte egenpensioner,
eegtefeellepensioner samt kapitaliserede ydelser. Forud-
betalte ydelser periodiseres pd balancen og praesenteres
under regnskabsposten ’Andre periodeafgraensnings-
poster’.

Andre indtaegter

Andre indteegter omfatter drets salg af administrative
ydelser til s@vel eksterne kunder som andre naertstéiende
parter. Herudover indregnes drets ovrige saedvanligt
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forekommende indteegter, der ikke kan henferes til
Pensions- og Investeringsforretningen.

Andre omkostninger

Andre omkostninger omfatter omkostninger medgdet til
salg af administrative ydelser. Herudover indregnes drets
ovrige szedvanligt forekommende omkostninger, der ikke
kan henfeores til Pensions-og Investeringsforretningen
under posten 'Andre omkostninger’.

Pensionsafkastskat

Pensionsafkastskat bestdr af drets aktuelle pensionsaf-
kastskat, forskydning i udskudt pensionsafkastskat samt
eventuelle reguleringer vedrerende tidligere d@r. Pensions-
afkastskatten fordeles mellem Investering, Afdaekning
og Pension p& baggrund af det afkast, der allokeres til
henholdsvis Investering, Afdeekning og Pension.

Aktuelle pensionsafkastskatteforpligtelser og tilgodeha-
vende aktuel pensionsafkastskat indregnes i balancen
som beregnet pensionsafkastskat reguleret for forelgbig
betalt pensionsafkastskat.

Udskudte pensionsafkastskatteaktiver, herunder skatte-
veerdien af  fremforselsberettigede  skattemaessige
underskud, indregnes med den veerdi, hvortil aktivet
forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i pensi-
onsafkastskat af fremtidig indtjening eller ved modregning
i udskudte skatteforpligtelser.

Udskudt pensionsafkastskat mdles efter de geeldende
skatteregler og med de skattesatser, der forventes at veere
geeldende, ndér den udskudte pensionsafkastskat forventes
udlast som aktuel pensionsafkastskat.

Selskabsskat
Skat of drets resultat, der bestdr af drets aktuelle
skat, forskydning i udskudt skat samt eventuelle

reguleringer til tidligere d@r, indregnes i resultatop-
gerelsen. Betalbar skat og udskudt skat indregnes
under geeldsforpligtelser, og tilgodehavende skat
og udskudte skatteaktiver indregnes under aktiver.

Balancen

Finansielle aktiver og forpligtelser
Keb og salg af finansielle aktiver og forpligtelser indregnes
pd handelsdagen.
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Finansielle aktiver og forpligtelser indregnes til dagsveerdi
pd handelsdagen og mdles efterfolgende til enten
dagsveerdi eller amortiseret kostpris.

Finansielle aktiver
Felgende finansielle aktiver mdles efter farste indregning til
dagsveerdi som felge af ATP’s forretningsmodel:

e  Obligationer
e UdIdn, inkl. udldn til tilknyttede virksomheder

¢ Tilgodehavender hos kreditinstitutter (reverseforret-
ninger)

Ovennaevnte aktiver styres og vurderes pd grundlag aof
deres dagsveerdi i overensstemmelse med koncernens
risikostyringsstrategi og mdles derfor til dagsveerdi med
veerdiregulering over resultatopgerelsen.

Nedenstdende finansielle aktiver er ikke baseret p& penge-
stromme, der bestdér af betaling af hovedstol og renter,
hvorfor de mdles til dagsveerdi efter farste indregning:

e Kapitalandele, herunder investeringer i tilknyttede og
associerede virksomheder samt joint ventures

e Afledte finansielle instrumenter

@vrige finansielle aktiver mdles efter farste indregning til
amortiseret kostpris.

Finansielle forpligtelser

Afledte finansielle instrumenter med en negativ markeds-
veerdi skal indregnes til dagsveerdi, mens geeld til kreditinsti-
tutter opstéet som led i repoforretninger er valgt indregnet
til dagsveerdi med veerdiregulering over resultatopgerelsen,
da de styres og vurderes pd grundlag af deres dagsveerdi i
overensstemmelse med koncernens risikostyringsstrategi.

@vrige finansielle forpligtelser méles efterfalgende til amorti-
seret kostpris.

Regulering af finansielle aktiver og forpligtelsers dagsveerdi
indregnes lgbende i resultatopgerelsen under ’'Afkast
vedrarende Investering’ og 'Afkast vedrerende Afdaekning’.
For geeld til kreditinstitutter opstéet som led i repoforret-
ninger indregnes den del af dagsveerdisendringerne, der
kan henferes til eendring i ATP’s egen kreditrisiko i 'Anden
totalindkomst’. Som felge af ATP’s steerke finansielle
position og repoforrretningernes korte lebetid vurderes
effekten af ATP’s kreditrisiko at veere ubetydelig.

Fastsaettelse af dagsvaerdi

For finansielle aktiver og forpligtelser, der handles pd
en markedsplads, anvendes de offentligt tilgeengelige
noterede priser. Ved mdling af noterede aktier samt afledte
finansielle aktiver og forpligtelser anvendes lukkekurser
fra relevante barser, mens der pd& noterede obligationer
anvendes kabskurser (bid prices). Safremt der pd obliga-
tioner ikke har veeret opdaterede eksterne kurser inden
for de seneste to handelsdage forud for balancedagen
beregnes en teoretisk pris, og obligationerne henferes til
‘observerbare input’ i dagsveerdihierarkiet.

For evrige finansielle aktiver og forpligtelser er dagsveer-
diansasttelserne ATP’s mest objektive sken over de finan-
sielle aktiver og forpligtelsers aktuelle dagsveerdi baseret
pd sd entydige og ensartede retningslinjer som muligt og i
en vis udstreekning stettet af ledelsesmaessige skeon. Ved
fastleeggelsen af disse sken anvendes felgende metoder:

Obligationer, rentebaserede investeringsaktiver og for-
pligtelser

For investeringer i obligationer, hvor der ikke er et aktivt
marked, anvendes rentekurver tillagt et rentespsend og
investeringsspecifikke tilleeg.

Kapitalandele, herunder investeringer i tilknyttede og as-
socierede virksomheder samt joint venture.

Unoterede aktieinvesteringer bestdr af investeringer i
portefeliefonde, direkte aktieinvesteringer, direkte aktiein-
vesteringer i portefolieselskaber og ejendomsfonde.

Portefoljefonde

For en veesentlig del af investeringerne i portefaliefonde
er veerdiansasttelsen baseret pd rapporteringer, som
modtages fra portefelijefonden. Kapitalandelene i portefal-
jefondene veerdianseettes som udgangspunkt efter IPEV
Valuation Guidelines, hvorefter kapitalandelene mdiles til
dagsveerdi p& balancedagen. Bersnoterede kapitalandele
i fondene mdiles til lukkekurs fra relevant fondsbers. For
unoterede kapitalandele, hvor der ikke findes en noteret
pris, veerdianseettes kapitalandelene pd& baggrund af
seneste handelspris, enten i form af en kapitaludvidelses-
runde hvor der sker en forskydning i ejerkredsen, et delvist
salg eller p& baggrund af veerdien af sammenlignelige
selskaber.

Direkte aktieinvesteringer

Unoterede direkte aktieinvesteringer veerdianseettes
pd baggrund af en af de felgende metoder a) Multipel
analyse, hvor forholdet mellem veerdien af sammenlig-
nelige noterede selskaber og relevante regnskabsnagletal
for disse anvendes i vaerdiansaettelsen af det pdgeeldende

selskab, b) i fraveer af tilstreekkelige sammenlignelige
selskaber foretages en ’'Sum-of-the-parts’-vaerdiansast-
telse, hvor hvert forretningsomréde i det pdgeeldende
selskab veerdianseettes saerskilt, ¢) for nyere investeringer
anvendes anskaffelsessummen.

Direkte aktieinvesteringer i portefoljeselskaber

Direkte aktieinvesteringer i portefolieselskaber bestér
af co-investeringer sammen med portefeliefonde og
veerdianseettes ved anvendelse af traditionelle veerdian-
seettelsesmetoder som beskrevet ovenfor for portefol-
jefonde. Felgende faktorer indgdr bl.a. ved opgerelse af
dagsveerdien:

e Veerdiansaettelse og andre vaesentlige forhold ved
seneste gennemfarte finansieringsrunde

o Vasentlige begivenheder omkring virksomhedens
forretning, produktlanceringer, nye kunder, eendringer
i management team

e Opfyldelse eller manglende opfyldelse af vaesentlige
forud fastsatte milestones og andre forhold, som
vurderes at kunne gve indflydelse pd dagsveerdien,
herunder generelle aendringer i markeds- og konkur-
rencevilkdr samt ny teknologi.

Ejendomsfonde

Unoterede aktieinvesteringer i ejendomsfonde veerdi-
ansaettes primaert p& basis af ejendomsfondenes egne
veerdianseettelser. Mdlingen sker gennem anvendelse
af en veerdianseettelsesmodel, der opger dagsveerdien
af egenkapitalen, hvor dagsveerdien af de underlig-
gende ejendomme lgbende afspejles. Dagsveerdien af
ejendommene fastsaettes oftest pd basis af vurderinger
fra eksterne maeglere og valuarer. Herudover foretager
fondenes managers lgbende en intern veerdianseettelse
baseret pd& eendringer i markedsforholdene, hvilket typisk
udtrykkes i justering af afkastkravet. Andre faktorer ssom
stabiliteten af ejendommenes cash flow, markedsleje-
niveau, beliggenhed og lejernes bonitet indgdr i veerdian-
seettelsen.

Udlidn

Veerdiansaettelsen af udldn baseres pd tilbagediskon-
tering af forventede fremtidige cashflows ved anvendelse
af relevante rentekurver og investeringsspecifikke kredit-
speendstilleeg.

Tilgodehavende og geeld hos kreditinstitutter
Omfatter repo- og reverseforretninger, hvilket vil sige kab/
salg af veerdipapirer, hvor der samtidig treeffes aftale om
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tilbagesalg/tibagekab pd et senere tidspunkt. | reversefor-
retninger indregnes de kabte veerdipapirer ikke i balancen,
og det betalte belgb indregnes som et tilgodehavende. |
repoforretninger indregnes de solgte veerdipapirer fortsat
i balancen, og det modtagne belgb indregnes som en
forpligtelse. Tilgodehavender og geeld hos kreditinstitutter
indregnes farste gang til dagsveerdi og mdles efterfelgende
til dagsveerdi. Modtagne og betalte renter indregnes hen
over kontrakternes lgbetid. Veerdianseettelsen af repo-
og reverseforretninger baseres pd tilbagediskontering
af forventede fremtidige cash-flows ved anvendelse af
relevante rentekurver.

Finansielle aktiver og forpligtelser til amortise-
ret kostpris

Andre tilgodehavender

Andre tilgodehavender, der hovedsageligt bestar aof
uafviklede handler, tilgodehavende bidrag og tilgodeha-
vende husleje mdles til amortiseret kostpris. Amortiseret
kostpris svarer saedvanligvis til nominel veerdi.

Der hensasttes til forventede tab pd tilgodehavende
ATP-bidrag og tilgodehavende husleje ud fra en forenklet
hensaettelsesmatrix, hvor der anvendes en fast hensaet-
telsesprocent afheengig af, hvor mange dage tilgodeha-
vendet er overskredet. Hensasttelsesprocenten fastlaegges
pd baggrund af historiske data.

Hensaettelser til forventede tab fratreekkes direkte i de
aktivposter henseettelserne vedrerer, mens periodens
forskydninger indregnes i resultatopgerelsen.

Qvrige forpligtelser

Omfatter 'Geeld til tilknyttede virksomheder’ og ’Anden
geeld’, mdles til amortiseret kostpris, der i al vaesentlighed
svarer til nominel veerdi.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes forste gang
pd handelsdagen til dagsveerdi og mdles efterfalgende
ligeledes til dagsveerdi. For afledte finansielle instrumenter,
der handles pd en markedsplads, anvendes den offentligt
tilgeengelige markedskurs. For afledte finansielle instru-
menter, der ikke handles pd en markedsplads, anvendes
forskellige anerkendte vaerdianseettelsesmetoder afhaengig
af instrumenttype. For renteinstrumenter baseres veerdian-
saettelsen pd markedsrenten udtrykt som nulkuponrente-
strukturen pd statustidspunktet.

Andringer i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter
indregnes lgbende i resultatopgerelsen. Afledte finansielle
instrumenter med positiv dagsveerdi indregnes i balancen
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som et aktiv, og afledte finansielle instrumenter med
negativ dagsveerdi indregnes i balancen som en forplig-
telse. Bersnoterede futures, hvor der dagligt afregnes
margin, anses som afregnede, hvorfor markedsvaerdien
indregnes til O kr.

@vrige likvider modtaget som led i marginafregning
indregnes i balancen, idet ATP har ré&deret over indestd-
ender p& marginkonti. Veerdipapirer, der som led i sikker-
hedsstillelse og kun formelt er overdraget til ATP’s egje,
indregnes ikke i balancen, idet ATP ikke beerer risiko og
afkast pd disse. Tilsvarende indregnes vaerdipapirer, som
ATP kun formelt har overdraget til modparter som led i
sikkerhedsstillelse, fortsat i balancen. ATP indgdr valuta-
kontrakter med eksterne modparter p& vegne af flere af
koncernens dattervirksomheder.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder styres og vurderes
pd grundlag af aendringer i dagsveerdien i overensstem-
melse med ATP’s risikostyrings- og investeringsstrategi.
Rapporteringen til ATP Koncernens ledelse baseres
ligeledes pd dette grundlag, hvorfor ATP har valgt mulig-
heden i IAS 27 for at indregne kapitalandele i tilknyttede
virksomheder iht. bestemmelserne i IFRS 9. Pengestramme
fra kapitalandele i tilknyttede virksomheder bestdr ikke
af betaling af hovedstol og renter, hvorfor kapitalandele
i tilknyttede virksomheder indregnes til dagsveerdi med
veerdiregulering over resultatopgerelsen.

Det vurderes ikke, at der er minoritetsinteresser, der gjer en
vaesentlig andel af de tilknyttede virksomheder.

Kapitalandele i associerede

virksomheder og joint ventures

Associerede virksomheder omfatter virksomheder, hvor
koncernen har en betydelig, men ikke besternmende indfly-
delse. Betydelig indflydelse opnds typisk ved direkte eller
indirekte at eje eller r&de over mere end 20 pct. af stemme-
rettighederne, men mindre end 50 pct. Ved vurdering aof,
om koncernen har betydelig indflydelse, tages hejde for
potentielle stemmerettigheder, der kan udnyttes pd balan-
cedagen. Joint ventures omfatter virksomheder, hvor der
er feelles bestemmelse over virksomheden, hvilket som
udgangspunkt er tilfeeldet, hvis koncernen har 50 pct. of
stemmerettighederne.

ATP og ATP Koncernen har valgt iht. IAS 28 at indregne
og mdle kapitalandele i associerede virksomheder og joint
ventures efter bestemmelserne i IFRS 9. Pengestreamme fra
kapitalandele i associerede virksomheder og joint ventures

bestdr ikke af betaling af hovedstol og renter, hvorfor
kapitalandele i associerede virksomheder og joint ventures
indregnes og madles til dagsveerdi med veerdiregulering
over resultatopgerelsen.

Investeringer i associerede virksomheder og joint ventures
struktureres ofte som en kombination af aktieinvestering
og udlan. | de tilfeelde, hvor alle investorer har den samme
andel af udl&dn og aktieinvestering, og hvor der ikke er
veesentlig fremmedfinansiering i selskabet, anses risikoen
pd udliénet at veere identisk med risikoen pd aktiein-
vesteringen. | b&de den interne rapportering til ledelsen
og den eksterne rapportering praesenteres disse udldén
som en integreret del af investeringen i den associerede
virksomhed eller joint venturet. Udl&n, som er en integreret
del af investeringen i den associerede virksomhed eller
joint venturet, indregnes og mdles til dagsveerdi.

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme  er ejendomme, som ATP
Koncernen besidder for at opnd lejeindteegter og/eller
kapitalgevinster. Investeringsejendomme er ejendomme,
som ATP Koncernen ikke selv benytter til administration
m.v., idet sédanne ejendomme klassificeres som domicil-
ejendomme. Ejendomme, som indeholder elementer
af bdde domicil- og investeringsejendomme, opdeles
forholdsmaessigt pd de to aktivtyper.

Investeringsejendomme indregnes forste gang til kostpris
inklusive transaktionsomkostninger og mdles efterfal-
gende til dagsveerdi. Ved opgerelse af ejendommenes
dagsveerdi anvendes en afkastbaseret model pé de danske
ejendomme. Disse segmenteres bdde pd ejendommenes
beliggenhed og kvalitetsniveau. Veerdianseettelsen aof
koncernens udenlandske ejendomme foretages af eksterne
vurderingsmeend, idet lokal indsigt i udlandet i hgjere grad
fordrer eksterne input. Ved opgerelse af afkastet i den
afkastbaserede model for de enkelte ejendomme tages
udgangspunkt i forventede lejeindtaegter ved fuld udlejning
af ejendommene. Forventede drifts-, administrations- og
vedligeholdelsesomkostninger fratreekkes. Den herefter
beregnede veerdi korrigeres for indregnet tomgangsleje
for en passende periode samt forventede omkostninger
til sterre vedligeholdelsesarbejder, ligesom deposita og
forudbetalte huslejer tilleegges. Til brug for veerdianseet-
telsen er der indhentet ekstern vurdering af markedsleje,
og afkastsatserne er fastsat pd baggrund af eksterne
meegleres bedommelse af markedsniveauet.

Afholdte omkostninger i form af nye eller forbedrede
egenskaber, og som medfaerer en foregelse af dagsveerdien
opgjort umiddelbart feor afholdelse af omkostningerne,

tilleegges anskaffelsesprisen som forbedringer.

Skovinvesteringsejendomme
Skovinvesteringsejendomme omfatter landomréder
beplantet med skov, som besiddes for at opnd indteegter
fra salg af tree samt kapitalgevinster.

Skovinvesteringsejendomme indregnes forste gang il
kostpris inklusive transaktionsomkostninger og mdles
efterfelgende til dagsveerdi. Ved opgerelse af skovinveste-
ringernes dagsveerdi anvendes et veegtet gennemsnit af
dagsveerdierne i forskellige modeller. De hyppigst anvendte
modeller omfatter nylige salg af sammenlignelige skovinve-
steringsejendomme justeret for sterrelse, beliggenhed og
typer af tree samt DCF-modeller, hvor forventede fremtidige
indteegter fra salg af skov og land tilbagediskonteres.

Dagsveerdierne fastsaettes af eksterne veerdianseaettel-
seseksperter specialiseret i skovinvesteringsejendomme.

Domicilejendomme

Domicilejendomme er ejendomme som koncernen selv
benytter til administration. Ejendomme, som indeholder
elementer af bé&de domicil- og investeringsejendom, opdeles
forholdsmaessigt pd de to ejendomstyper efter kvm.

Domicilejendomme indregnes til kostpris og mdles efterfal-
gende til dagsveerdi ved hjeelp af en omvurderingsmodel. Der
sker omvurdering ved hver kvartalsafslutning. Dagsveerdien
af domicilejendommene veerdiansazettes  efter samme
principper som koncernens investeringsejendomme

Afskrivninger p& domicilejendomme foretages lineasrt over
den forventede brugstid. Afskrivningsperioderne er fastsat
til 50 &r. Der afskrives ikke p& grunde.

Opskrivning af en ejendom fra kostpris til dagsveerdi
indregnes i 'Anden totalindkomst’ og bindes i en seerlig
reserve under bonuspotentialet, medmindre opskrivningen
modsvarer en nedskrivning, der tidligere er indregnet i
resultatopgerelsen. Nedskrivninger indregnes i resulta-
topgerelsen, med mindre nedskrivningen modsvarer en
opskrivning, der tidligere er indregnet i ’Anden totalind-
komst’. | s& fald indregnes nedskrivningen i ’Anden total-
indkomst’.

Ved salg af en domicilejendom sker der ikke recirkulering
til resultatopgerelsen af tidligere &rs opskrivninger, men
blot overfersel fra 'Opskrivningshenlaeggelser’ til 'Overfart
overskud’ under bonuspotentialet.

Leasingaktiver mdles ved farste indregning til kostpris,
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hvilket svarer til den tilbagediskonterede veerdi af de
forventede huslejebetalinger. Leasingperioden, som ligger
til grund for opgerelse af lejeforpligtelsen, svarer til den
periode, hvor ATP som leasingtager har ret til og forventer at
anvende de underliggende aktiver.

Efterfelgende mdles leasingaktivet til kostpris fratrukket
akkumulerede af- og nedskrivninger. Leasingaktivet
afskrives over den korteste periode af leasingperioden
og leasingaktivets brugstid og afskrivningerne indregnes
lineeert i resultatopgerelsen.

Leasingforpligtelsen mdles efter ferste indregning til amorti-
seret kostpris og en beregnet renteudgift indregnes i resul-
tatopgerelsen.

Driftsmidler

Driftsmidler méles til kostpris med fradrag af akkumulerede
af- og nedskrivninger. Kostprisen omfatter anskaffelses-
prisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen
indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til brug. Omkost-
ninger medgdet til reparation og vedligeholdelse indregnes
direkte i resultatopgerelsen.

Afskrivninger pd driftsmidler foretages linesert over den
forventede brugstid. Afskrivningsperioderne er fastsat til 2
til 6 ar.

Tab eller gevinster i forbindelse med salg eller avrig afheen-
delse af et materielt aktiv méles som forskellen mellem
afheendelsesprisen og bogfert veerdi.

Aktivernes restveerdi og brugstid vurderes og reguleres om
nedvendigt ved hver balancedag. Hvis aktivets restveerdi
overstiger den bogferte veerdi, opharer afskrivning. Ved
aendring i afskrivningsperioden eller restveerdien indregnes
virkningen for afskrivninger fremadrettet som en gendring i
regnskabsmaessigt skan.

Immaterielle aktiver

Gooawill

Goodwill indregnes ved ferste indregning i balancen il
kostpris. Efterfalgende mdles goodwill til kostpris med
fradrag aof akkumulerede nedskrivninger. Der foretages
ikke amortisering af goodwill.

Interne udviklingsprojekter

Udviklingsprojekter, der er klart definerede og identifi-
cerbare, hvor den tekniske udnyttelsesgrad, tilstraekkelige
ressourcer og et potentielt fremtidigt marked eller anven-
delsesmulighed i virksomheden kan pdvises, og hvor det er
hensigten at fremstille, markedsfore eller anvende projektet,
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indregnes som immaterielle  anleegsaktiver, s&fremt
kostprisen kan opgeres pdlideligt, og der er tilstraekkelig
sikkerhed for den fremtidige nyttevaerdi. @vrige udviklings-
omkostninger indregnes i resultatopgerelsen, efterhdnden
som omkostningerne afholdes. Udviklingsomkostninger
omfatter omkostninger, gager og afskrivninger, der kan
henfares til koncernens udviklingsaktiviteter.

Interne udviklingsprojekter mdiles til kostpris med fradrag af
akkumulerede af- og nedskrivninger. Afskrivning foretages
linesert over aktivernes forventede brugstid, der sesedvan-
ligvis er fra 3 til 10 &r. Aktivernes brugstid vurderes og
reguleres om ngdvendigt ved hver balancedag.

Nedskrivningstest

Der foretages drligt nedskrivningstest af goodwill, mens
ovrige immaterielle anleegsaktiver vurderes drligt for
indikationer p& veerdiforringelse.

Foreligger der indikationer p& veerdiforringelse, foretages
nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv eller gruppe af aktiver.
Der foretages nedskrivning til genindvindingsveerdien,
hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige veerdi.
Genindvindingsveerdi er den hgjeste veerdi of kapitalveerdi
og salgsveerdi fratrukket forventede omkostninger ved et
salg. Kapitalveerdien opgeres som nutidsveerdien af de
forventede nettopengestremme fra anvendelsen af aktivet
eller aktivgruppen og forventede nettopengestremme ved
salg aof aktivet eller aktivgruppen efter endt brugstid.

Garanterede ydelser

Garanterede ydelser opgeres til dagsvaerdien af koncernens
pensionsforpligtelser, dvs. kapitalveerdien af de garan-
terede ydelser og rettigheder (pensionstilsagnet) opgjort pé
grundlag af den relevante diskonteringsrente pd balance-
tidspunktet. De garanterede ydelser indeholder ubetalte,
forfaldne pensionsydelser, der vedrerer begivenheder
indtruffet i regnskabsdret eller tidligere (erstatningshensast-
telser).

Diskonteringsrenten beregnes i overensstemmelse med
det til Finanstilsynet anmeldte hensaettelsesgrundlag med
udgangspunkt i nulkuponrentestrukturen pd balancetids-
punktet, der afspejler lobetiden pd de garanterede ydelser.
Den sdledes opgjorte rente er reduceret med skattesatsen
i henhold til pensionsafkastbeskatningsloven, som udger
15,3 pct.

Andringer, som relaterer sig til eendringer i markeds-
renten og eendringer i forkortelsen af lgbetiden, indregnes
i Afdeekning. Zndringer, som relaterer sig til drets indbe-
talte bidrag og drets udbetalte pensionsydelser indregnes

i Pension. @vrige mindre eendringer indregnes ligeledes i
Pension. Herudover indregnes aendringer som folge aof
opdatering af levetiden ligeledes i Pension. Opdatering af
levetiden indeholder bdde de konstaterede forbedringer og
de forventede fremtidige forbedringer. Bonus allokeres ikke
til koncernens forretningsomréder.

Bonuspotentiale

ATP og koncernens bonuspotentiale udger reserver, som
ikke er fordelt til ATP’s medlemmer. Bonuspotentialet
opgeares til det belab, som svarer til den regnskabsmaessige
veerdi af de samlede aktiver tilknyttet ATP med fradrag af
de garanterede ydelser og summen af den regnskabs-
maessige veerdi af ATP’s gvrige forpligtelser.

Reserverne kan udloddes som bonus. Tilskrivning af bonus
overfores til de garanterede ydelser via resultatet og totalind-
komsten. Arets totalindkomst overferes til bonuspotentialet.
Opskrivninger og tilbagefersel af opskrivninger pd domicil-
ejendomme fores direkte p& bonuspotentialet via anden
totalindkomst. Bonuspotentialet stiger og falder séledes i
takt med sterrelsen af drets resultat og anden totalindkomst.

Pengestromsopggrelse

Koncernens pengestramsopgarelse viser pengestremme for
dret opdelt pd drifts-, investerings- og finansieringsaktivitet,
drets forskydning i likvide beholdninger samt koncernens
likvide beholdning ved drets begyndelse og slutning.

Pengestromme fra driftsaktivitet preesenteres direkte og
opgeres som indbetalte bidrag med fradrag af udbetalte
pensionsydelser. Endvidere medtages modtagne forvalt-
ningsindteegter, indbetalinger vedrerende administration,
betalinger til leveranderer og medarbejdere samt skatter
og ofgifter.

Pengestrommefrainvesteringsaktivitet omfatter regnskabs-
drets kabs- og salgsbevasgelser vedrarende obligationer,
kapitalandele, afledte finansielle instrumenter, udidn til/fra
kreditinstitutter, investeringsejendomme samt immaterielle
anleegsaktiver og driftsmateriel.

Pengestremmefrafinansieringsaktivitetomfatterregnskabs-
Arets transaktioner med minoritetsinteresser.

Likvide beholdninger omfatter kontanter og indestédende
pd anfordringskonti samt tidsindskud med en oprindelig
restlobetid p& under tre mdneder.

Note 22: Vaesentlige regnskabsmaessige

sk@n og vurderinger

Ved udarbejdelse af koncernregnskabet og drsregn-
skabet foretager ledelsen sken, opstiller forudsaetninger og
foretager vurderinger, der pdvirker de regnskabsmaessige
rapporterede forhold.

Regnskabsmaessige vurderinger

Ledelsen har foretaget en raekke vurderinger i forbin-
delse med anvendelse af koncernens regnskabspraksis.
De vaesentligste regnskabsmeessige vurderinger vedrerer
falgende omrdéder:

Madling af skovinvesteringsejendomme
Skovinvesteringsejendomme bestér af biologiske aktiver
(treeer), land samt CO2 kvoter. ATP betragter skovinve-
steringsejendomme som et samlet og integreret investe-
ringsaktiv, hvilket skyldes, at der typisk sker realisation af
skovinvesteringsejendommene ved salg af den samlede
ejendom inkl. land og CO2 kvoter og kun i mindre grad ved
host og salg af de biologiske aktiver. Skovinvesteringsejen-
domme anses derfor som en samlet enhed, der indregnes til
dagsveerdi med veerdireguleringer over resultatopgerelsen
0g preesenteres som en del af ’Investeringsejendomme’.

Danske kroner er funktionel valuta i alle datterselskaber
ATP Koncernen foretager investeringer i hele verden og
har som en konsekvens af dette ogsé@ udenlandske datter-
selskaber. Kendetegnende for de udenlandske datter-
selskaber er, at de fungerer som investeringsselskaber
uden selvstaendig driftsaktivitet, idet formdlet med disse
investeringer ligesom koncernens investeringer i ovrigt er
at investere medlemmernes bidrag og opnd et afkast, der
sikrer stabile pensionsydelser til medlemmerne i danske
kroner. Det er ledelsens vurdering, at den relevante valuta
for mdling og vurdering af disse investeringer ogsd er
danske kroner.

ATP’s forretningsmodel

ATP’s forretningsmodel er at styre og vurdere aktiver
og forpligtelser pd grundlag af aendringer i dagsveerdien
i overensstemmelse med ATP’s risikostyringsstrategi.
Derfor mdles de garanterede ydelser og de tilknyttede
investeringsaktiver til dagsvaerdi med indregning af veerdi-
regulering over resultatopgerelsen, uanset at visse investe-
ringsaktiver i udgangspunktet opfylder betingelserne for
madaling til amortiseret kostpris, herunder obligationer, udlén
og tilgodehavender hos kreditinstitutter.

Anlaegsaktiver, som besiddes med henblik pd salg

| koncernen sker der lobende tilpasninger af den investerede
kapital, og i den forbindelse treeffes der lgbende ledelses-
maessige beslutninger om salg af aktiver. Dette omfatter
ogsd llikvide aktiver med en leengere salgsproces. Eksem-
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pelvis kan ledelsen beslutte at seelge én ejendom for i
stedet at investere i andre ejendomme, som er pd et andet
udviklingsstadie eller har en anden beliggenhed. ATP
betragter dette som lgbende portefeliepleje og betragter
ikke aktiverne, som ’aktiver der besiddes med henblik pd
salg’ int. IFRS 5.

Madling af associerede virksomheder, joint ventures og
tilknyttede virksomheder til dagsveerdi

Associerede virksomheder og joint ventures mdles i
koncernregnskabet og i d&rsregnskabet til dagsveerdi
iht. IFRS 9 med henvisning til de seerlige bestemmelser i
IAS 28, associerede virksomheder, der geelder for visse
investeringsselskaber, herunder  pensionsselskaber.
Ligeledes mdles kapitalandele i tilknyttede virksomheder
til dagsveerdi i ATP’s drsregnskab. Ledelsen begrunder
denne praksis med, at disse investeringer indgdr pd lige
fod med andre investeringer i ATP’s forretningsmodel, hvor
aktiver og forpligtelser styres og vurderes p& grundlag af
eendringer i dagsveerdien i overensstemmelse med ATP’s
risikostyringsstrategi jf. beskrivelsen ovenfor af ATP’s
forretningsmodel.

Przesentation af udldn, der er en

integreret del af aktieinvesteringer

Investeringer i associerede virksomheder, joint ventures og
kapitalandele i andre virksomheder struktureres ofte som
en kombination af egenkapitalinvestering og udldn til de
pdgeeldende virksomheder. | de tilfeelde, hvor alle investorer
har forholdsmeessigt den samme andel af bdde udién
0g egenkapitalinvestering, og hvor der ikke er vaesentlig
fremmedfinansiering i selskabet i @vrigt, anses risikoen pd
udlénet at veere identisk med risikoen p& egenkapitalinve-
steringen. ATP anser s@danne udi&n som en integreret del
af egenkapitalinvesteringen og praesenterer derfor bdde
udlénet og egenkapitalinvesteringen som kapitalandele,
der begge mdiles til dagsveerdi med vaerdireguleringer over
resultatopgerelsen.

Bonuspotentialet

ATP og ATP Koncernen er en selvejende institution, oprettet
ved lov og har derfor ingen ejere i traditionel forstand som
f.eks. et aktieselskab, der har aktionzerer. ATP og ATP
Koncernen har derfor ikke en egentlig egenkapital, men
ikke-fordelt bonuspotentiale har karakter af egenkapital,
da posten medregnes i koncernens kapitalgrundlag og
opfylder definition af egenkapital i henhold til bestemmel-
serne, som ATP afleegger regnskab efter.
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Ved vurdering af regnskabsbestemmelserne (IAS 32,
Finansielle instrumenter: Praesentation) leegges der il
grund, at bonuspotentialet ikke udger en kontraktmaessig
forpligtelse, men at det er ATP’s bestyrelse, der inden for
rammerne af ATP-loven vurderer og beslutter overforsel af
bonus til medlemmernes garanterede ydelser.

Arets totalindkomst overfores til ATP’s 0og koncernens
bonuspotentiale. Arets totalindkomst indeholder drets
resultat tillagt drets op- eller nedskrivninger pd domicilejen-
domme.

Bonuspotentialet anvendes lobende til at opskrive de
fremtidige garanterede ydelser. Sa&fremt ATP’s besty-
relse veelger at tilskrive bonus og forheje medlemmernes
pensioner praesenteres bonustilskrivningen som en udgift i
resultatopgerelsen.

Regnskabsmaessige skon

Opgerelsen af den regnskabsmeessige veerdi af visse
aktiver og forpligtelser kreever sken og forudseetninger
om fremtidige begivenheder. Ledelsen baserer sit skon
pd& erfaring samt en raekke andre forudsaetninger, som
ledelsen vurderer rimelige og relevante under de givne
omsteendigheder. ATP’s ledelse anser felgende skon
for vaesentlige for udarbejdelse af koncernregnskabet:

e Skon i forbindelse med fastlaeggelse af dagsveerdien
for kapitalandele, obligationer og udlén er beskrevet i
note 5 og 6

e Skon i forbindelse med veerdianseettelse af koncer-
nens investeringsejendomme er beskrevet i note 7.

e Skon i forbindelse med veerdianseettelse af afledte
finansielle instrumenter vedrarer hovedsageligt om der
skal foretages justeringer til de observerbare input,
som der anvendes i veerdianseettelsesmodellerne.

e Skon i forbindelse med veerdianseettelse af ga-
ranterede ydelser hvor de veesentligste vedrarer
diskonteringsfaktor samt forventning om fremtidige
levealder for ATP’s medlemmer. | note 10 fremgdr de
vaesentligste forudsastninger anvendt i forbindelse
med vaerdiansaettelsen af de garanterede ydelser.

Koncern-
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Note 23: Ny regnskabsregulering

ATP Koncernen og ATP har med virkning fra 1. januar 2020
implementeret folgende nye eller eendrede standarder og
fortolkningsbidrag:

o /Endret IAS 1 og IAS 8, Definition af vaesentligheds-
niveau

e /Endret IFRS 3, Virksomhedssammenslutninger

e /Endret IFRS 9 og IFRS 7, Reform af referencerenter
(IBOR reform)

e /Endringer til IFRS begrebsramme.

Alle standarder og fortolkningsbidrag er implementeret
uden effekt p& drsrapporten for ATP Koncernen og ATP.

Standarder og fortolkningsbidrag,
der endnu ikke er tradt i kraft

IFRS 17, Forsikringskontrakter

IFRS 17 ’Forsikringskontrakter’ er udskudt til regnskabsdr,
som begynder 1. januar 2023. Analysen af standardens
pavirkning p& ATP pdgdr, hvorfor det endnu ikke er muligt
at kvantificere effekten.

Herudover er der udsendt en raekke nye og eendrede
standarder og fortolkningsbidrag, der ikke er obligatoriske
for koncernen og ATP ved udarbejdelsen af drsregnskabet
for 2020. Ingen af dem forventes at f@ vaesentlig indvirkning
pd regnskabsaflaeggelsen for koncernen og ATP.
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Intern Revisions pdtegning

Til repraesentantskabet

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og @rsregnskabet for Ar-
bejdsmarkedets Tilleegspension for regnskabsdret 1. janu-
ar - 31. december 2020, der omfatter resultatopgerelse, to-
talindkomstopgerelse, balance, pengestromsopgerelse og
noter, herunder anvendt regnskabspraksis, for sével koncer-
nen som modervirksomheden. Koncernregnskabet og dars-
regnskabet udarbejdes efter International Financial Report-
ing Standards som godkendt af EU og yderligere danske
oplysningskrav i 'Bekendtgorelse om finansielle rapporter
for Arbejdsmarkedets Tillaegspension’.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og d&rsregns-
abet giver et retvisende billede af koncernens og modervirk-
somhedens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. de-
cember 2020 samt af resultatet af koncernens og modervirk-
somhedens aktiviteter og pengestremme for regnskabsdret
1. januar - 31. december 2020 i overensstemmelse med Inter-
national Financial Reporting Standards som godkendt af EU
og yderligere danske oplysningskrav i ‘Bekendtgarelse om fi-
nansielle rapporter for Arbejdsmarkedets Tillaegspension’.

Den udforte revision

Vi har udfert revisionen i overensstemmelse med Finanstil-
synets bekendtgerelse om revisionens gennemfgrelse i Ar-
bejdsmarkedets Tillaegspension, Arbejdsmarkedets Er-
vervssygdomssikring, Lenmodtagernes Dyrtidsfond og in-
ternationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er gaeldende i Danmark. Dette kreever, at vi overholder
etiske krav samt planleegger og udferer revisionen med hen-
blik pd at opnd hej grad af sikkerhed for, at koncernregn-
skabet og d&rsregnskabet er uden veesentlig fejlinformation.

Revisionen er planlagt og udfert sdaledes, at vi har vurderet
de forretningsgange og interne kontrolprocedurer, herunder
den af ledelsen tilrettelagte risikostyring, der er rettet mod
regnskabsafleeggelsesprocessen og vaesentlige forretnings-
maessige risici.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at
opnd revisionsbevis for belgb og oplysninger i koncernregn-
skabet og drsregnskabet. De valgte revisionshandlinger af-

haenger af revisors vurdering, herunder vurdering af risici for
vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og drsregn-
skabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved
risikovurderingen overvejer revisor interne kontroller, der er
relevante for Arbejdsmarkedets Tilleegspensions udarbe-
jdelse af et koncernregnskab og drsregnskab, der giver et
retvisende billede. Formdlet hermed er at udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omsteendighederne. En re-
vision omfatter endvidere en vurdering af, om ledelsens valg
af regnskabspraksis er passende, om ledelsens regnskab-
smaessige skan er rimelige samt den samlede praesentation
af koncernregnskabet og arsregnskabet. Vores revision har
omfattet de vaesentlige og risikofyldte omréader, og det er
vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraek-
keligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om koncernregnskabet og drsregnska-
bet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen
form for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og @rs-
regnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen
og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er
vaesentligt inkonsistent med koncernregnskabet, &rsregnsk-
abet eller vores viden opndet ved revisionen, eller pd anden
mdade synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, hvorvidt ledelsesbe-
retningen indeholder de kreevede oplysninger i henhold til
'Bekendtgerelse om finansielle rapporter for Arbejdsmark-
edets Tilleegspension’.

Baseret pd det udferte arbejde er det vores opfattelse, at
ledelsesberetningen er udarbejdet i overensstemmelse med
'Bekendtgerelse om finansielle rapporter for Arbejdsmarke-
dets Tillegspension’, og at oplysningerne i ledelsesberetnin-
gen er i overensstemmelse med koncernregnskabet og dars-
regnskabet. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i
ledelsesberetningen.

Hillerad, den 10. februar 2021

Christoffer Max Jensen
Revisionschef
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Den uafhaengige revisors revisionspdtegning

Til repraesentantskabet

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og darsregnskabet for
Arbejdsmarkedets Tille&egspension for regnskabsdret 1. jan-
uar - 31. december 2020, der omfatter resultatopgerelse,
totalindkomstopgerelse, balance, pengestreamsopgorelse
og noter, herunder anvendt regnskabspraksis, for sdvel
koncernen som modervirksomheden. Koncernregnskabet
og darsregnskabet udarbejdes efter International Finan-
cial Reporting Standards som godkendt af EU og yderlig-
ere danske oplysningskrav i ‘Bekendtgerelse om finansielle
rapporter for Arbejdsmarkedets Tilleegspension’.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og drsregn-
skabet giver et retvisende billede af koncernens og moder-
virksomhedens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.
december 2020 samt af resultatet af koncernens og moder-
virksomhedens aktiviteter og pengestromme for regnsk-
absdret 1. januar - 31. december 2020 i overensstemmelse
med International Financial Reporting Standards som god-
kendt af EU og yderligere danske oplysningskrav i ‘Bek-
endtgerelse om finansielle rapporter for Arbejdsmarkedets
Tillegspension’.

Vores konklusion er konsistent med vores revisionspro-
tokollat til revisionsudvalget og bestyrelsen.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med inter-
nationale standarder om revision og de yderligere krav, der
er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse stand-
arder og krav er naermere beskrevet i revisionspdtegnin-
gens afsnit ’Revisors ansvar for revisionen af koncernregn-
skabet og drsregnskabet’. Vi er uafheengige af koncernen i
overensstemmelse med internationale etiske regler for re-
visorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere krav, der er
geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige
etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er
vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraek-
keligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

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

Vi blev forste gang valgt som revisor for Arbejdsmarkedets
Tilleegspension den 4. februar 2009 og er genvalgt arligt
ved repreesentantskabsbeslutning i en sammenhaengen-
de opgaveperiode pd 12 &r frem til og med regnskabsaret

2020. Vi blev genudpeget den 6. februar 2019 efter en ud-
budsprocedure.

Centrale forhold ved revisionen

Centrale forhold ved revisionen er de forhold, der efter
vores faglige vurdering var mest betydelige ved vores re-
vision af koncernregnskabet og d&rsregnskabet for regnsk-
absdret 1. januar - 31. december 2020. Disse forhold blev
behandlet som led i vores revision af koncernregnskabet
og drsregnskabet som helhed og udformningen af vores
konklusion herom. Vi afgiver ikke nogen seerskilt konklu-
sion om disse forhold.

Maling af unoterede investeringer

Unoterede investeringer udger 155,0 mia.kr. pr. 31. december
2020 (2019: 163,2 mia.kr.) for koncernen.

Unoterede investeringer bestdr af investeringer i ejendomme,
kapitalfonde, infrastrukturfonde, unoterede aktier og udlans-
portefeljer. Mdling af unoterede investeringer vurderes at veere
et centralt forhold ved revisionen, idet mdlingen er pdvirket af
ledelsesmeessige skon og antagelser om fremtidige begiven-
heder. Vi har vurderet, at de vaesentligste risici kan henfores til
andringer i forudsaetninger samt anvendte metoder og modeller.
Andringer i forudsaetninger og de anvendte metoder og model-
ler kan have vaesentlig ind- virkning p&d mdlingen af unoterede
investeringer.

Centralt forhold

Forudsaetninger med storst ledelsesmaessigt skon omfat- ter:

. Vurdering af fremtidige pengestremme

. Fastsaettelse af afkastkrav

. Fastsaettelse af veerdiansaettelsesmultipler

. Fastsaettelse af rentekurver og kreditspaendstilleeg

Ledelsen har naermere beskrevet mdlingen af unoterede invest-
eringer i note 12, Finansielle aktiver og forpligtelser samt afkast
og note 9, Dagsveerdi.

Baseret pd vores risikovurdering har vi gennemgdet den af
ledelsen foretagne veerdiansaettelse af unoterede investeringer
og vurderet de fastlagte forudseetninger samt de anvendte
metoder og modeller.

Vores gennemgang har omfattet felgende elementer:

. Vurdering af kontroller for veerdianseettelse af unoterede
investeringer, herunder processer for fastleeggelse af fo-
rudsaetninger.

. Vurdering af forudseetninger med storst ledelsesmaessigt
skon.

. Vurdering af de anvendte metoder og modeller ved at an-
vende vores branchekendskab og erfaring med fokus pd
bl.a. eendringer sammenlignet med sidste dr.

Revision af det centrale forhold
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Den uafhaengige revisors revisionspdtegning, fortsat

Mdling af garanterede ydelser

Garanterede ydelser udger for koncernen 813,6 mia.kr. pr.
31. december 2020 (2019: 759,6 mia.kr.).

Maling af garanterede ydelser vurderes at veere et cen-
tralt forhold ved revisionen, idet opgerelsen af garanterede
ydelser er kompleks og i et betydeligt omfang er pdvirket
af regnskabsmaessige skon baseret pd ledelsesmaessige
vurderinger og antagelser vedrerende fremtidige begivenhe-
der. Vi har vurderet, at de vaesentligste risici kan henfores til
zndringer i antagelser samt anvendte metoder og modeller.
Andringer i antagelser og anvendte metoder og modeller
kan have vaesentlig indvirkning pd mdlingen af garanterede
ydelser.

Centralt forhold

Omrdaderne med de storste ledelsesmeaessige sken omfatter:

. Modeller for vaerdiansaettelse af garanterede ydelser.

. Opgorelse af forventet fremtidig levealder (levetids-
modellen SAINT).

. Fastsaettelse af diskonteringsrente.

Ledelsen har narmere beskrevet malingen af garanterede
ydelser i note 10, pensionsmaessige hensaettelser

Baseret pd vores risikovurdering har vi gennemgdet den af
ledelsen foretagne veerdiansaettelse af garanterede ydels-
er og vurderet den anvendte metode samt de fastlagte fo-
rudseetninger.

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

. Vurdering af kontroller i de aktuarmaessige model-
ler, dataindsamling og -analyse samt processer for
fastleeggelse af forudseetninger.

] Uafhaengig aktuarmaessig vurdering af de anvendte
data, metoder, modeller samt antagelser i forhold til
almindeligt accepterede aktuarmeaessige standarder,
den historiske udvikling samt tendenser.

. Vurdering af eendringer til anvendte antagelser samt
anvendte metoder og modeller i forhold til sidste ar og
udviklingen i branchestandarder og praksis.

. Uafhaengig genberegning af Garanterede ydelser i
egen udarbejdet model baseret pd ATP’s data.

Revision af det centrale forhold

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og érsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregn-
skab og et drsregnskab, der giver et retvisende billede i over-
ensstemmelse med International Financial Reporting Stand-
ards som godkendt af EU og danske oplysningskrav i 'Bek-
endtgorelse om finansielle rapporter for Arbejdsmarkedets
Tillegspension’. Ledelsen har endvidere ansvaret for den in-
terne kontrol, som ledelsen anser for ngdvendig for at udar-
bejde et koncernregnskab og et &rsregnskab uden veesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og drsregnska-
bet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens og virk-
somhedens evne til at fortsaette driften, at oplyse om for-
hold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at

udarbejde koncernregnskabet og arsregnskabet pd grundlag
af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledels-
en enten har til hensigt at likvidere koncernen eller virksom-
heden, indstille driften eller ikke har andet realistisk al- terna-
tiv end at gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af

koncernregnskabet og arsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om koncern-
regnskabet og drsregnskabet som helhed er uden vaesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl,
og at afgive en revisionspdtegning med en konklusion. Hgj
grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke
en garanti for, at en revision, der udferes i overensstemmelse
med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark, altid vil afdeekke vaesent-
lig fejlinformation, nér sddan findes. Fejlinformation kan op-
std som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som
vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de en-
keltvis eller samlet har indflydelse p& de gkonomiske beslut-
ninger, som regnskabsbrugerne treeffer pd grundlag af kon-
cernregnskabet og arsregnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med
internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger
og opretholder professionel skepsis under revisionen. Heru-
dover:

e |dentificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlin-
formation i koncernregnskabet og drsregnskabet, uan-
set om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og
udfgrer revisionshandlinger som reaktion pd disse risi-
ci samt opndr revisionsbevis, der er tilstreekkeligt og eg-
net til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen
for ikke at opdage veesentlig fejlinformation for@rsaget af
besvigelser er hgjere end ved veaesentlig fejlinformation
fordrsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammens-
vaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildled-
ning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

e Opndr vi forstdelse af den interne kontrol med relevans
for revisionen for at kunne udforme revisionshandlinger,
der er passende efter omsteendighederne, men ikke for
at kunne udtrykke en konklusion om effektiviteten af kon-
cernens og virksomhedens interne kontrol.

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er an-
vendt af ledelsen, er passende, samt om de regnskabs-
maessige skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen
har udarbejdet, er rimelige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncern-
regnskabet og drsregnskabet pd grundlag af regnskabs-
princippet om fortsat drift er passende, samt om der pd
grundlag af det opndede revisionsbevis er vaesentlig usik-

kerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan
skabe betydelig tvivi om koncernens og virksomhedens
evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er
en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspateg-
ning gere opmaerksom pé& oplysninger herom i koncern-
regnskabet og darsregnskabet eller, hvis sddanne oplys-
ninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklus-
ion. Vores konklusioner er baseret pd det revisionsbevis,
der er opndet frem til datoen for vores revisionspdétegn-
ing. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog med-
fore, at koncernen og virksomheden ikke laengere kan
fortsaette driften.

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struk-
tur og indhold af koncernregnskabet og drsregnskabet,
herunder noteoplysningerne, samt om koncernregnska-
bet og arsregnskabet afspejler de underliggende transak-
tioner og begivenheder pd en sddan mdde, at der gives et
retvisende billede heraf.

e Opndr vi tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis for de fi-
nansielle oplysninger for virksomhederne eller forret-
ningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en
konklusion om koncernregnskabet. Vi er ansvarlige for at
lede, fare tilsyn med og udfere koncernrevisionen. Vi er
eneansvarlige for vores revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den overste ledelse om bl.a. det plan-
lagte omfang og den tidsmeessige placering af revisionen
samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder
eventuelle betydelige mangler i intern kontrol, som vi identifi-
cerer under revisionen.

Vi afgiver ogsd en udtalelse til den gverste ledelse om, at vi
har opfyldt relevante etiske krav vedrgrende uafhaengighed,
og oplyser den om alle relationer og andre forhold, der med
rimelighed kan teenkes at pdvirke vores uafhzengighed og,
hvor dette er relevant, tilhgrende sikkerhedsforanstaltninger.

Med udgangspunkt i de forhold, der er kommunikeret til den
overste ledelse, fastslar vi, hvilke forhold der var mest betyde-
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lige ved revisionen af koncernregnskabet og drsregnskabet
for den aktuelle periode og dermed er centrale forhold ved
revisionen. Vi beskriver disse forhold i vores revisionspdateg-
ning, medmindre lov eller gvrig regulering udelukker, at for-
holdet offentliggeres, eller i de yderst sjaeldne tilfeelde, hvor vi
fastsldr, at forholdet ikke skal kommunikeres i vores revision-
spdtegning, fordi de negative konsekvenser heraf med rime-
lighed ville kunne forventes at veje tungere end de fordele,
den offentlige interesse har af sddan kommunikation.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om koncernregnskabet og darsregnskabet
omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form
for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og dars-
regnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetnin-
gen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen
er vaesentligt inkonsistent med koncernregnskabet eller ars-
regnskabet eller vores viden opndet ved revisionen eller pd
anden mdéde synes at indeholde veesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetnin-
gen indeholder kraevede oplysninger i henhold til ’Bekendt-
gorelse om finansielle rapporter for Arbejdsmarkedets Tilleeg-
spension’.

Baseret p& det udferte arbejde er det vores opfattelse, at
ledelsesberetningen er i overensstemmelse med koncern-
regnskabet og drsregnskabet og er udarbejdet i overens-
stemmelse med 'Bekendtgerelse om finansielle rapporter for
Arbejdsmarkedets Tillaegspension’. Vi har ikke fundet vaesen-
tlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Hillerad, den 10. februar 2021

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

CVR-nr. 33 96 35 56

Jacques Peronard
statsautoriseret revisor
MNE-nr. 16613

Lars Kronow
statsautoriseret revisor
MNE-nr. 19708
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Overordnede forhold

e ATP’s overordnede ledelse

¢ Anbefalinger for god selskabsledelse

* Revisionsudvalgets kommissorium

¢ Forretningsudvalgets forretningsorden
¢ Risikoudvalgets kommissorium

¢ Koncernledelsens gvrige ledelseshverv
e Bestyrelsens ovrige ledelseshverv

¢ Regnskabsafleeggelsesprocessen

Aflgnning

e Lonpolitik for ledelse, veesentlige risikotagere
m.fl. i Arbejdsmarkedets Tillzegspension

e \ederlagsrapport

Supplerende regnskabsoplysninger

e Specifikation af kapitalandele

e Specifikation af erhvervsobligationer

e Specifikation af statsobligationer fordelt pd&
udstederland

e Eksponering i aktieindeks i afledte finansielle
instrumenter

* Pensionsmaessige hensaettelser opgjort ved
anvendelse af ATP’s og EIOPA’s diskonterings-
satser ultimo 2020

* Pensionsmeaessige hensaettelser opgjort ved
anvendelse af ATP’s og EIOPA’s diskonterings-
satser ved halvaret 2020

Finansiel kalender
e Kvartals- og &rsrapportering 2021

Vaerdiskabelse
e Veaerdiskabelse i ATP Livslang Pension
¢ Definition af naggletal for vaerdiskabelse

Samfundsansvar
e Samfundsansvar 2020
(www.atp.dk/samfundsansvar/rapporter)

Baggrund om ATP Livslang Pension

e Rapport om risiko og finansiel stabilitet

e ATP’s investeringstilgang

¢ Opgoerelse af Finanstilsynets nagletal for
afkast (N1)

e Sammensaetning af ATP’s Pensionsprodukt

e Obligatorisk Pensionsordning (OP), som er
gdet drift 1. januar 2020

® Pensionsordning for fortidspensionister
(SUPP)

e ATP’s levetidsmodel og arbejde med forudsi-
gelse af levetid


http://www.atp.dk/supplerende-oplysninger-2020
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