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Kort om ATP

ATP LIVSLANG PENSION

ATP-pensionen er en | 50 miCI. kr.

livslang garanteret ydelse, |
der udbetales gennem hele
pensionstilveerelsen

==

l

historisk hojt
investeringsafkast

|
|
Lav }
omkostningsprocent |

[

0,54 pct.

Lave administrationsomkostninger |
pr. medlem |
|

40 Kr.

35 pet.

I afkast i forhold til bonuspotentialet. |
24 pct. i gennemsnit de sidste 5 ar

30,4 mia. kr.

af det hoje investeringsafkast
er anvendt pd at @ge
medlemmernes ATP-pensioner

\
I maj har Folketinget |
vedtaget en a&ndring |

af ATP-loven, der mulig- |
goer implementering af den

ATP skeerper klimaambitionerne:
200 mia. kr. i gronne investeringer
i 2030 og CO,-neutral i 2050

&ndrede forretningsmodel

ADMINISTRATION FOR EKSTERNE PARTER - UDBETALING AF VELFARDSYDELSER

Sikrer ensartet sagsbehandling,
korrekte og rettidige udbetalinger
samt omkostningseffektiv
administration indenfor fastsatte
risikotolerancer

2/3

af velfaeerdskronerne i
Danmark udbetales af ATP

D

ATP lgser samfundskritiske
Corona-opgaver

Fx fortidig udbetaling af indefrosne
feriepenge, bistdet med smitteopspo-
ring m.fl.

Tidlig pension

klar til ansagninger
1. august 2021

klar til udbetaling
1. januar 2022



Ledelsens

beretning

Femdadrsoversigt for
ATP Koncernen

Mio. kr.
2021 2020 2019 2018 2017

Seneste fem Aar i hovedtraek:

Investeringsafkast 49.620 29.901 40.705 -3.714  29.737
Omkostninger -952 -886 -937 -953 -858
Pensionsafkastskat og selskabsskat -7.291 -4.378 -5.723 949 -4.399 1 42 i R . i
Resultat af Investering 41.378 24.637 34.045 -3.718 24.480 mia. kr. opnaet i investeringsafkast for skat
Atdaekning 24 pct. i gennemsnitligt, arligt investeringsafkast i forhold til bonuspotentialet
/Endring i garanterede pensioner som folge af rente og lgbetidsforkortelse 48.632 -56.807 -72.337 -27.866  10.032
Afkast af afdaekningsportefoljen -56.187  66.484 86.710 32.932 -10.089 3 7
Pensionsafkastskat 8597 -10.172 -13.267 -5039  1.544 mia. kr. til forhojelse af pensioner
Resultat af afdeekning af garanterede pensioner 1.042 -495 1.106 27 1.487
/Endring i garanterede pensioner som felge af rentekurveknaek -5.508 -6.523 -5.248 -3.106 -2.993 - S -
9!9 P g 39 mia. kr. PAL-skat i bidrag til statskassen
Resultat af Afdeekning -4.466 -7.018 -4.142  -3.079 -1.506
Resultat af Investering og Afdeekning 36.912 17.619 29.903 -6.797 22974 6 5 1 pct. skabt i gennemsnitlig veerditilvaekst for medlemmerne
Pension 0 37 o
Bidrag 11.497 10744 10061  9.871  9.703 ) pct. i gennemsnitlig AOP
Pensionsydelser -17.260 -17.180 -17.054 -16.878 -16.075
/Endring i garanterede pensioner som felge af bidrag og udbetalinger 8.200 8.239 8.099 8.505 8.289
Administrationsomkostninger -213 -210 -201 -197 -191 Nagletal for ATP
2021 2020 2019 2018 2017
Qvrige poster 7 6 7 9 8
Afkastnggletal
Resultat af Pension for opdatering af levetid 2.231 1.599 912 1.310 1.734 . . o
Afkast fra Investering for skat ift. bonuspotentiale i pct. 35,0 23,3 442 -5,6 29,4
Risikojusteret afkast 0,9 0,8 1,2 -0,1 1,2
Administration f kst rt
dministration for elsterne parter Finanstilsynets nogletal (N1) i pct. 08 108 162 37 25
Indteegter 2.498 2.297 2.436 2.458 2.042
Omkostninger -2.497  -2.297 -2.435  -2.450 -2.033 Bonusgrad 20,3 18,0 16,6 13,3 18,1
Selskabsskat 0 0 0 -1 0
Resultat af Administration for eksterne parter 0 -1 1 7 9 Verdiskabelse fra garantierne i pet. £ 3.4 3.4 3.5 3.7
Veaerdiskabelse fra bonuspotentialet i pct. 24,5 13,3 30,3 -7,0 22,5
Resultat for bonustilskrivning og opdatering af levetid 39.143 19.217  30.816 -5480 24.717 Veerdiskabelse i alt i pet. 85 55 8,0 15 3
Opdatering af levetid 4.796 1.130 3.231 -20.025 -1.006 Omkostningsnegletal i pct.
Avrets tilskrevne bonus -30.391 - - - -6.406 Administrationsomkostninger ift. formue 0,02 0,02 0,02 0,03 0,02
Arets resultat 13.548  20.347  34.047 -25.505 17.305 Investeringsomkostninger ift. formue 0,16 0,16 0,17 0,18 0,19
Performance fees eksterne forvaltere ift. formue 0,36 0,12 0,13 0,13 0,12
Garanterede pensioner 787.809 813.589 759.628 693.373 650.881 Samlede omkostninger ift. formue (Aop) 0,54 0,30 0,32 0,34 0,33
Bonuspotentiale 159.537 146.221 125.980 92.086 117.695

'Afkast fra Investering er beregnet som et dagligt tidsveegtet afkast pd bonuspotentialet. | tidligere ar blev afkastet beregnet i forhold til et gennemsnit af
Formue i alt 947.346 959.810 885.608 785.459 768.576 primo og ultimo.
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Baesredygtighed sastter

retningen

ATP er hele Danmarks pensionskasse med 5,4 millioner
medlemmer. Vi forvalter en af Europas sterste formuer
og administrerer samtidig to tredjedele af de offentlige
velfeerdsydelser. ATP udbetaler i alt 300 mia. kr. érligt.
Vores fremmeste opgave er at levere gkonomisk grund-
tryghed - her og nu og for fremtidens generationer.

P& den mdde er samfundsansvaret indbygget i vores
forretning — i vores DNA. At lofte det ansvar kraever, at
vi teenker og handler bzeredygtigt. Uanset om man ser
ATP som en del af tandhjulet, der er med til at holde den
danske velfeerdsmodel kgrende, eller om man ser os som
en betydelig investor, er baeredygtighed forudseetningen
for, at vi har omverdenens tillid og opbakning.

Beeredygtighed betyder for ATP, at vi taenker langsigtet,
i helheder og skaber balance mellem forskellige hensyn,
og det har 2021 pa forskellig vis demonstreret.

I maj vedtog Folketinget, efter et grundigt forarbejde, en
endring af ATP-loven. Loveendringen, der blev foresldet
af ATP’s bestyrelse, er fundamental for ATP’s muligheder
for ogsd i fremtiden at kunne levere attraktive afkast til
alle vores medlemmer. £ndringen af loven giver ATP
lidt starre frihed til at kunne investere mere langsigtet
og varieret. Og i en tid med ekstremt lave renter er et
starre mangvrerum afgerende for at skabe en fremtidig
baeredygtig forretningsmodel i ATP Livslang Pension, s&
den udbetalte ydelse lebende kan folge med inflationen
og ikke miste veerdi. | 2021 har vi forberedt os pd at
kunne implementere forste fase af lovaendringen pr. 1.
januar 2022. Forretningsmodellen forventes implemen-
teret fra 1. januar 2023.

Danmarks sterste grenne investor

Beeredygtighed er ogsé definerende for vores investe-
ringer. ATP arbejder for at skaffe vores medlemmer de
bedste afkast — samtidig med at vi tager langtidsholdbare
investeringsbeslutninger. Vi er som Danmarks sterste
pensionsselskab og dermed en institutionel investor
optaget af, hvordan vi kan spille en aktiv rolle i den
grenne omstilling — bé&de i Danmark og globalt set — og
af at sikre, at vores investeringer bdde kan skabe veerdi
for medlemmerne og gere de selskaber, vi arbejder med,
grgnnere og endnu mere ansvarlige. Mere end nogen-
sinde er der behov for, at vi alle tager stilling til, hvordan
vi hver isaer kan bidrage til at passe bedre pd vores
planet.

ATP’s ambition er klar: Vi vil bidrage til at gere en forskel
som Danmarks sterste grenne investor. Og strategien

er at seette ind og gere os geeldende de steder, hvor

vi vurderer, at effekten er storst. Derfor har vi i 2021
defineret nogle klare klimaambitioner: 100 mia. kr. grenne
investeringer i 2025 og det dobbelte — 200 mia. kr. — i
2030. Naturligvis under forudseetning af at markeds-
forholdene tillader det. | 2050 er det vores ambition at
netto-udledning af CO, som virksomhed og via vores
investeringer er i nul. Og vi vil fortsaette med at opbygge
vores milliardstore portefelje af greanne obligationer for
ogsd pd den mdde at bidrage til finansieringen af den
gronne omstilling.

Klimaambitionerne er sat, fordi vi ikke har rad til at lade
veere — af to drsager. For det farste er det dbenlyst for
enhver, at klimaet pd& kloden har brug for gren omstilling

og konkret handling nu. Det er bl.a. derfor, vi nu kommer
med en konkret udmelding allerede til 2025.

For det andet er den grgnne omstilling en fantastisk
mulighed for at skabe gode afkast over de naeste
mange dr. Det skyldes ikke mindst, at der indenfor rigtig
mange sektorer skal findes nye forretningsmaessige
lesninger pé& eksisterende klimaudfordringer. | ATP tror
vi pd, at fremtidens vindere teenker og handler grent.
Samtidig udger klimaforandringerne ogsd en vaesentlig
forretningsmeaessig risiko, der kan ramme vores investe-
ringer, og det kalder p& en grennere investeringsprofil.

Vi vil fremover stille krav til alle de virksomheder, vi
investerer i, om allerede i 2025 at rapportere om deres
udledning af CO,. Det skal kunne mdles, hvor meget
man belaster klimaet — p& den méde kan vi holde gje
med, om ATP’s klimaaftryk fra portefeljen ndr ambi-
tionerne om CO,-neutralitet i 2050 og 70 procents
reduktion i 2030.

Klimaambitionen bliver i de kommende ér en vigtig
ledestjerne for ATP’s investeringsmaessige arbejde, og
tilgangen vil understotte det overordnede formdl om at
skabe langsigtet veerdi for alle vores medlemmer.

Stotter dansk erhvervsliv

Som toneangivende dansk investor er vi en aktiv del
af den finansielle fadekaede i Danmark. Det mener vi
er godt for afkastet til medlemmerne, og det er godt
for dansk erhvervsliv. Derfor arbejder ATP lgbende
for at sikre kapital, veekst og arbejdspladser, lige fra

den nystartede iveerkseetter til de storre, bersnoterede
selskaber. 1 2021 har ATP understattet erhvervsudvik-
lingen i Danmark bl.a. ved etableringen af et 6 mia. kr.
stort investeringsmandat, ATP Langsigtet Dansk Kapital,
der over en tredrig periode skal investeres i danske
virksomheder indenfor veekstsektorer og pd lang sigt
skabe afkast i ATP.

ATP har ogséd sammen med energiselskabet Orsted meldt
et partnerskab ud, som i forening vil laegge et bud pd& den
kommende energio i Nordsgen. Etableringen af en dansk
energig vil seette nye standarder for udnyttelsen af de
danske havvindressourcer og dermed bidrage markant

til b&de jobskabelse, konkurrencefordele og styrke den
grenne omstilling bdde i Danmark og i Europa.

Feriemidler og smitteopsporing

- ATP hjalp myndighederne under Corona

2021 var et ar, hvor Corona fortsat greb ind i vores
hverdag. | ATP meerkede vi det helt konkret ved, at vi i
drets lob blev bedt om at lese en raekke samfundskri-
tiske opgaver for at stotte dansk gkonomi i en sveer tid.
Smitteopsporingen var et eksempel pd dét og betad, at
ATP i lgbet af f& uger skulle ansaette 700 medarbejdere

i et nyetableret virtuelt callcenter. De nye medarbejdere
skulle fra hjemmearbejdspladser ringe koordineret ud og
vejlede borgere i, hvordan de praktisk skulle forholde sig,
hvis de enten selv var smittet med Corona eller var "neer
kontakt” til en smittet. Selv om det ikke var en opgave, der
ligner vores andre opgaver, sd lykkedes vi med at lgse den
- og da smittefaren var pd retur, kunne vi efter fire maneder
levere opgaven tilbage til sundhedsmyndighederne.
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ATP’s investeringsafkast
blev historisk hgjt i 2021:

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 indsatsomré&derne for fortsat vaerdiskabelse.

mia. kr.

Det samlede investerings-
afkast over de seneste

3 ar er nu pa 120 mia. kr.

Corona-pandemien |d ogs@ bag en anden veesentlig
administrationsopgave i 2021: Anden del af udbetalingen
af de milliarder af indefrosne feriepenge, som allerede i
2020 blev begyndt udbetalt for at stette det danske privat-
forbrug under dét, der dengang lignende en voldsom,
okonomisk krise. ATP’s lynudviklede it-lgsning bidrog til,
at i alt 2,3 millioner borgere havde haesvet feriepenge til en
veerdi af godt 88 mia. kr., da fristen udleb i april 2021.

ATP leverer velfeerd til tiden

Den 1. januar 2021 tr&dte de nye regler om ret til tidlig
pension i kraft. Det er ATP og Udbetaling Danmark, der
administrerer og treeffer afgarelse i forhold til ansegere
madalrettet den nye ordning, der er bedre kendt som
”Arne-pensionen”. Tidlig pension retter sig imod folk, der
har mere end 40 &r p& arbejdsmarkedet og kan tilkendes
pension tidligere end andre. Siden 1. august, hvor mulig-
heden for at ansgge dbnede, har 34.000 har segt tidlig
pension.

Ogsé Seniorpensionsordningen blev en del af ATP’s
administrationsportefolje i 2021, efter at den tidligere blev
handteret af kommunerne. Ordningen er mdlrettet borgere
teet pd pensionsalderen, der har en nedsat arbejdsevne.
5.266 borgere har i 2021 fdet tilkendt seniorpension.

Begge de nye pensionsordningers placering hos ATP er
med til at understrege, hvor stor en rolle ATP helt konkret
spiller i det danske velfaerdssystem. Med de 300 mia. kr.,
som ATP hvert &r udbetaler, er vi i direkte kontakt med
mere end 2 millioner borgere, der modtager en offentlig
ydelse. For os er det en tillidserkleering, ndr vi bliver

udpeget til at héndtere opgaver af sa stor samfunds-
maessig betydning. Det geelder eksempelvis tidlig pension
0g seniorpension, hvor evnen til effektivitet er i hojsaedet,
bdde ndr det geelder implementering af nye it-lasninger,
udbetalingernes gennemfarsel og selve omkostningerne.

Staerke afkast giver hgjere pensioner

til alle fra 2022

ATP stdr efter 2021 steerkt rustet til at varetage rollen
som fortsat toneangivende dansk investor og leverandar
af grundtryghed. Investeringsresultaterne over dret har
veeret historisk staerke og betyder, at ATP’s formue har
naermet sig 1.000 mia. kr. Efter et afkast p& 35 pct.
endte ATP’s reserver — bonuspotentialet — pad 159,5
mia. kr., hvilket aldrig er set hejere. P& baggrund af det
ekstremt staerke finansielle resultat besluttede ATP’s
bestyrelse i slutningen af dret at forhgje pensionerne til
vores 5,4 millioner medlemmer. Pensionerne forhgjes
fra 1. januar 2022, og forhgjelsen har en veerdi af 30,4
mia. kr. Bonussen svarer til en forhgjelse af pensionen
pd 4 pct. til alle medlemmer, bdde nuveerende og
fremtidige pensionister.

Bo Foged,
adm. direktor i ATP

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 ATP har stor opbakning og tillid fra
vores interessenter — badde medlemmer,
borgere, politikere og opdragsgivere.

@ Samfundsansvar
| alle dele af koncernen
: 52 seetter ATP aftryk pé det
samfund, vi er en del af.
Det er derfor vigtigt at indteenke samfunds-

ansvar pad tveers af hele ATP’s
veerdikaede.

Langtidsholdbar
@ forretningsmodel
Langtidsholdbare forret-
ningsmodeller skal pé
kort og leengere sigt sikre
relevansen af ATP som

en baeredygtig leverander af gkonomisk
grundtryghed.

/
/ Governance

og risikostyring

Forudseetningerne for at

levere gkonomisk grund-
tryghed og veere en betroet virksomhed er
et betryggende niveau for risikostyring og
governance i alt, hvad vi gar.

Balanceret omkost-
= ningseffektivitet
N Kvalitet, risiko og omkost-
ningseffektivitet er alle komponenter, som
det er afgerende at balancere i ATP’s
mdade at drive forretning pad.

Attraktiv
arbejdsplads

Kompetente og
motiverede medarbejdere med hgj
faglighed er en forudseetning for, at
ATP kan lykkes med at levere pd de
forretningsmaessige mal.
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O Staerkt kunde- og interessentfokus
1 Som monopol mé@ vi aldrig glemme kunderne,
og med den rolle, som ATP spiller i samfundet,
[lJ er det afgerende, at ATP har stor opbakning og
tillid fra vores interessenter — bdde medlemmer,
borgere, politikere og opdragsgivere.

Vi onsker at gore en
forskel for vores kunder

| ATP lgser vi opgaver for hele Danmark, og vores kunder
er stort set hele befolkningen. Det er nok de faerreste, der
teenker over, at de er kunde hos ATP, men du mgder os
mdske oftere, end du lige gér og tror. Fx er det ATP, der
udbetaler dine feriepenge, nér du holder fri. Dine barsels-
dagpenge, hvis du er nybagt foreelder. Din boligstatte,
hvis du bor til leje. Din ATP Livslang Pension, nér du ikke
leengere er aktiv pd arbejdsmarkedet.

Vores mange kunder

I ATP har vi at gere med en meget stor del af den danske
befolkning hver eneste dag, og vores arbejde har en
gkonomisk betydning for rigtig mange danskere. ATP
Livslang Pension er for mange en vigtig del af det gkono-

Pensions- & Investeringsforretningen

| vores Pensions- og Investeringsforretning sarger vi
for, at det beleb, der hver méned bliver trukket p& din
lonseddel under navnet "ATP-bidrag” (og hvoraf din
arbejdsgiver derudover indbetaler 2/3), bliver inve-
steret ansvarligt og vokser sig sterre frem til den dag,
du starter med at f& udbetalt din livslange garante-
rede pension. Vores kerneopgave er at skabe gode og
stabile afkast af vores investeringer og dermed sikre
bdde nuveerende og kommende pensionister et livslangt
tillzeg til deres folkepension i form af ATP Livslang
Pension.

miske grundlag i alderdommen. Og vores Administrati-
onsforretning sikrer udbetalinger af det rigtige belgb til
den rette tid. Vi kalder det oskonomisk grundtryghed. Hver
eneste dag arbejder vi for at sikre danskernes gkono-
miske grundtryghed — enkelt og effektivt. Og vi streeber
efter altid at veere en betroet og relevant virksomhed, som
danskerne har tillid til.

For at illustrere, i hvor mange forskellige sammenhaenge
ATP hver dag ger en forskel for vores kunder, ses pd
modsatte side eksempler p& nogle af ATP’s mange
kunder og interessenter, der udger det samlede interes-
sentlandskab.

Administrationsforretningen

| vores Administrationsforretning administrerer vi en
lang raekke ordninger for arbejdsmarkedets parter,
stat og kommuner, der spaender sikkerhedsnettet
ud under mange danskeres personlige gkonomi.
Vores vigtigste opgave er at sikre korrekte udbe-
talinger til tiden, og vi gar os umage med at skabe
losninger, der sikrer tydelig veerdi, og som er
enkle, effektive og lette for borgere og virksom-
heder at bruge.

Eksempler pd nogle af ATP’s mange
kunder og interessenter

INVESTERINGSFORRETNINGEN ADMINISTRATIONSFORRETNINGEN

Medlemmer
der indbetaler til ATP Livslang Pension

Kommuner
som vi leverer administrationsydelser til

Arbejdsgivere

Pensionister der indbetaler uddannelses- og ATP-bidrag

der modtager ATP Livslang Pension

Nybagte foraeldre
der modtager barselsdagpenge

Staten og andre
pensionskasser Aldre

som vi deler ejerskab med der far seniorpension

Lejere
der far boligstette
Virksomheder
vi har investeret i

Borgere
der har f@et en arbejdsskade

. , Studerende
Interesseorganisationer og NGO’er q ot SU
der har holdninger til den made, er modtager

vi investerer pd
Familier

der far bernepenge
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30,4 mia. kr. mere til vores
medlemmers pensioner

ATP har igennem en Arraekke skabt historisk gode gkono-
miske resultater. | 2021 landede investeringsafkastet pé
49,6 mia. kr. — penge som er med til at sikre, at ATP er
polstret til at sikre den lovede udbetaling til alle vores
medlemmer mange d&r frem i tiden, men ogsé penge, som
kan veksles til hgjere pensioner her og nu, hvis resulta-
terne er tilpas steerke.

Det er tilfeeldet efter 2021. Rekordresultater over de
seneste tre dr betyder, at ATP har besluttet at heeve
pensionsudbetalingerne til alle vores 5,4 millioner
medlemmer med 30,4 mia. kr. Stigningen er den storste
i ATP’s historie og giver alle medlemmer en storre livs-
lang pension.

Om ATP Livslang Pension

ATP Livslang Pension er en kollektiv pensions-
ordning, som omfatter 5,4 millioner borgere. Fra
den dag, du gar pd pension og resten af livet, far
du en ménedlig udbetaling. Og det uanset, hvor
gammel du bliver.

ATP forvaltede en pensionsformue pd 947 mia. kr.
ved udgangen af 2021. Vi udbetalte 17 mia. kr. i
ATP Livslang Pension til godt 1 million medlemmer
i lobet af aret.

—> Se mere om ATP Livslang pension pé side 26

For 40 pct. af pensionisterne herhjemme - ca. 415.000
mennesker — er ATP Livslang Pension deres eneste
pensionssupplement til folkepensionen. Sa det her er

et loft, der betyder noget for mange tusinde pensioni-
ster i Danmark, resten af deres liv. Vi tager pengene fra
vores reserver og giver dem — billedligt talt — i hdnden

pé hvert eneste medlem, s@ de nu er sikre pd& at fa flere
penge. Vi er iseer glade for at kunne give alle medlemmer
mere i pension, s@ dagens unge ogsé kan se frem til en
god pension.

For en gennemsnitlig 66-darig pensionist betyder stig-
ningen, at ATP-pensionen vokser med godt 14.300 kr.
samlet set i den resterende del af medlemmets forventede
levetid. ATP Livslang Pension stiger dermed 4 pct. fra 1.
januar 2022. Sidste gang, ATP forhgjede udbetalingerne
for alle medlemmer, var i 2017, hvor alle pensioner blev
haevet med 1 pct.

415.000

pensionister har kun
ATP Livslang Pension
som eneste supplement
til folkepensionen

Staerkt
kunde- og

interessentfokus

Det skal vaere nemmere

Succesen i ATP’s Administrationsforretning mdles blandt andet i korrekte
udbetalinger til tiden — og s@ maler vi pa, at det er nemt at vaere kunde hos
ATP. Nar vi hvert ar udbetaler 300 mia. kr. i velfeerdsydelser til mere end 2
millioner borgere, sa gor vi alt for, at det foregar enkelt og effektivt. | 2021
har vi sgsat nye initiativer, der netop har fokus pa dette.

Fa klik, og du er videre
NN

Nér borgere skal ansgge om en ydelse, sker
det oftest via en selvbetjeningslesning online.
Her skal man som ansgger give forskellige
oplysninger, sd vi sikrer, at man far den helt
rette ydelse. Vi arbejder lsbende med at
forenkle vores selvbetjeningslasninger, sa de
er enkle, intuitive og lette for vores kunder at
anvende. Du har mdske selv prevet én af vores
lesninger, hvis du var blandt de 2,5 millioner
borgere, der ansggte om at f& udbetalt inde-
frosne feriemidler? Med fé klik var din anseg-
ning sendt, og kort efter tikkede dine feriepenge
ind pd kontoen. 1 minut og 18 sekunder tog det
i gennemsnit at bestille feriepengene.

ooo

20| Alt klaret p& én gang

g

Nar vi kan gore det nemmere at veere kunde i
ATP, lykkes vi. 1 2021 har Udbetaling Danmark
gjort det meget nemmere at sgge boligstotte.
Det er sket ved en ny selvbetjeningslgsning,
som ger det muligt for en boligstettemodtager,
som bdde skal opsige boligstetten til sin nuvee-
rende bolig og sege om ydelsen til den nye
bolig, at gere det hele pd en gang. Fer var det
bavlet og besveerligt at vaere boligstattemod-
tager i forbindelse med en flytning, nu er alt
klaret pd én gang.

— \ Tilknyttet kontaktperson
til at forstd sagsforiob

Arbejdsskadesager er ofte komplekse, og
forlebet kan veere langvarigt og uigennem-
skueligt for borgeren. | Arbejdsmarkedets
Erhvervssikring (AES) er der i &r sat gang i et
pilotprojekt, hvor borgere med arbejdsskade-
sager far tiloudt en kontaktperson i AES, som
kan hjeelpe borgerne med at forstd forlebet

af deres sag. Formdlet er blandt andet at
tilvejebringe viden til malrettede initiativer, der
forbedrer kundernes samlede sagsforlgb.

O
‘\ o Vi hjeelper med at forstd
J-Vl,}] nye regler

Der er mange regler om offentlige ydelser.

Og mange, der lgbende bliver lavet om. Det
skete ogsd i 2021. Har du et barn under 18
ar, fér du automatisk udbetalt berne- og
ungeydelse, ogsd kaldet bernepenge. Hidtil er
pengene blevet sat ind p&d morens konto, men
fra 1. januar 2022 bliver bernepengene som
udgangspunkt delt mellem foreeldre, der har
feelles foreeldremyndighed. For langt de fleste
familier betyder det ikke s& meget i praksis,
men for andre kan det give udfordringer —
bdde at skulle dele pengene imellem sig og at
forstd hvorfor. Derfor har Udbetaling Danmark
haft dialog med en reekke NGO’er og krise-
centre, som hjeelper udsatte familier, sendt
orienteringsbreve ud til de 1,2 mio. omfattede
foreeldre og lagt sma film p& borger.dk — alt
sammen for at gere de nye regler forstaelige.



kunde- og
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Arne-pension bliver
til virkelighed

ATP’s administrationsforretning far labende tildelt nye passer godt til at blive last hos os, og hvor samfundet far
opgaver fra staten. Det kan fx veere i forbindelse med storst mulig veerdi af den administrationsplatform, som vi
nye politiske aftaler, der gor, at en gruppe borgere skal igennem mange @r lgbende har effektiviseret og forfinet.

modtage en ny ydelse. Selvom vi laser mange typer opgo-

ver, passer nogle bedre til at blive lost af ATP end andre. L L .
Tidslinje for tidlig pension

| oktober 2020 blev der indgdet politisk aftale om ”Ny 2020
ret til tidlig pension” — ogs& kendt som ”Arne-pension”. 18. QUQUSt |rrerrre Forberedelse og
Lovforslaget blev vedtaget kort for jul, og ATP blev planlaegning
valgt til at administrere ordningen, der skal muliggere
tidlig tilbagetreekning for personer med lang anciennitet
pa arbejdsmarkedet. Lovforslag om "Ny ret til % - 5 .

21. december |- tidlig pension” vedtages. | Sadan skaber vi de bedste
Det var en kompleks opgave med kort tidshorisont, men administrere :
implementeringen var vellykket, fordi opgaven passede 2021 Vi kan opn& markante besparelser i administra-
godt til vores administrationsplatform. 1. januar |........ Ordningen treeder i kraft Ez:lsic‘;rtr;z;setnri]:ie; Z% Si;t\a/ ;ffiﬁgzﬁi:{gﬁ:é
Fra august 2021 kunne de forste borgere anmode om Danmark skal lgse, er kendetegnet ved:
beregning af anciennitet med henblik pd udbetaling fra Aben for anciennitets-
januar 2022. Forud er gdet et arbejde med at klargere 1. august fnnee beregninger og ansag- m  Stor volumen
den systemtekniske understattelse, hvilket har veeret ninger til tidlig pension o
en udfordring — bl.a. som felge af komplekse regler for _ < Obijektiv sagsbehandling
beregning af anciennitet. Ikke desto mindre fungerer
systemet effektivt = Ved oret; udgang hgvde 34.000 25. quaust 15.020 ansggninger » .. Opgaver, hvor administrationen i vid
or?sagt, ogoen borger bruger i gennemsmt blot 2,5  AUGUSE modtaget AN % : udstraekning kan registerunderstottes og
minutter pd at udfylde ansggningen. : automatiseres

2022
N&r det - trods stor k leksitet og tid - lykk ; . - ' ;
ar det = frods stor kompleksitet og tidspres = lykkes 1. januar fee. Udbetaling af tidlig - ' Opgaver, hvor ATP har ansvaret for den

ATP’s Administrationsforretning at lase en opgave som fx

pension pdbegyndes
Tidlig Pension, skyldes det, at det er en type opgave, der A\ 4

samlede administration
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En hjaelpende
Corona-tid

Smitteopsporing af Corona-tilfeelde

Et eksempel pd en anden opgave, der ogsd landede hos
ATP i drets lob, var opgaven med at hjaelpe Styrelsen for
Patientsikkerhed med smitteopsporing af Corona-tilfaelde.
Det er ikke en type opgave, der normalt passer til at blive
lost i ATP’s Administrationsforretning, men ekstraordi-
nzere situationer kalder pd ekstraordinaere lgsninger.

N&r man er en stor spiller som ATP, sd er vores interes-
sentlandskab altid i udvikling. Det var ogsd tilfeeldet, da
Corona-smittede i en kort periode var blandt de borgere,
som ATP var i kontakt med. Sundheds- og ZAldreministe-
riet anmodede nemlig i midten af januar 2021 ATP om at
hjeelpe Styrelsen for Patientsikkerhed med smitteopspo-
ring af Corona. Det indebar, at ATP bl.a. skulle etablere et
driftsklart, virtuelt callcenter for smitteopsporing med over
hundredvis af kunder&dgivere, ledere mv., der arbejdede
hjemmefra.

Selvom opgaven 1d langt fra ATP’s normale opgaveom-
réide, fik vi pd f& uger etableret en effektiv organisation
med 700 ansatte, der ringede rundt med vejledning til
Corona-smittede og naere kontakter. ATP lgste opgaven
til tiden og indenfor budget, og efter flere forlaeengelser
opharte ATP’s bistand til smitteopsporing den 15. juni
2021.

Danmark stod i en ekstraordineer situation, da Coro-
na-krisen var pd sit hgjeste. Vi ydede en helt seerlig
indsats med at etablere Smitteopsporingsenheden, men
pd lang sigt kan samfundet f& mest nytte af ATP, ndr

hand i en

opgaverne giver mulighed for besparelser og effektiv
systemunderstattelse gennem stor volumen, objektiv
sagsbehandling og automatisering.

Tidslinje for tidlig pension

2021 ’ . o
18. januar | ATP's ledelse siger ja til at
bistd med smitteopsporing
ATP har etableret
15. februar |..eeeveee. callcenter, der gér | drif
15. jUni @ eeeeeee ATP’s bistand med smitte-

opsporing opharer
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Langtidsholdbare forretningsmodeller skal
pd kort og laengere sigt sikre relevansen
af ATP som en beeredygtig leverander af

gkonomisk grundtryghed.

@ Langtidsholdbar forretningsmodel

Pensionsselskab og
velfaerdsgarant for

hele Danmark

ATP bestar af to forretningsomrdder, som begge loser
vigtige samfundsrelevante opgaver. Pensions- og
Investeringsforretningen sikrer medlemmernes gkono-
miske grundtryghed sammen med folkepensionen via
pensionsproduktet ATP Livslang Pension, mens Admini-
strationsforretningen har ansvaret for en raekke centrale
sikrings- og sociale ydelser for staten, kommunerne og
arbejdsmarkedets parter.

ATP Livslang Pension

ATP er et politisk besluttet supplement til folkepen-
sionen. Ordningen har eksisteret siden 1964 og deekker i
dag stort set alle borger i Danmark. Som en lovbestemt
ordning regnes ATP, sammen med folkepension, som
afgerende for grundtrygheden i det danske pensionssy-
stem, og den placering har fundamental betydning for
den mdade, hvorpd ATP investerer medlemmernes indbe-
talinger.

ATP udbetales som en livsvarig ydelse — ATP Livslang
Pension - fra folkepensionsalderen. ATP’s medlemmer
indbetaler hver méned et bidrag til ATP, og det h&ndteres
via lgnsedlen. Medlemmet betaler 1/3, og arbejdsgiveren
resten. Forudsaetningen for at f& udbetalt ATP er, at man
har indbetalt til ordningen undervejs i sit liv. Hvor meget,
man far udbetalt, afhaenger af ens indbetalinger, og
dermed hvorndr og hvor meget, man har veeret i beskaef-
tigelse eller pd overforselsindkomst. Bidraget udgjorde i
2021 3.408 kr. for en fuldtidsbeskaeftiget.

| beregningen af hvor hgj en ATP Pension, medlemmet
har ret til, indgér vores forventninger til, hvor laenge
medlemmerne lever, samt hvor meget, ATP med stor
sikkerhed kan forrente bidragene fra indbetalingstids-
punktet og frem til udbetaling. N&r renten er hgj, kan

ATP garantere medlemmerne en hgj pension for deres
ATP-bidrag — og omvendt, nér markedsrenten er lav. For
at ATP kan udbetale de garanterede pensioner, investerer
vi den storste del af bidragene med lav risiko, sé vi er
sikre pd& at opnd den forrentning, der indgdr i beregningen
af pensionen.

| 2021 blev 80 pct. af de indbetalte ATP-bidrag (efter
Arbejdsmarkedsbidrag og betaling for deekning ved dad)
brugt til optjening af pension (garantibidrag).

De sidste 20 pct. af de indbetalte ATP-bidrag (bonusbi-
draget) er midler, som ATP investerer med en hgjere risiko
for at f& et forventet hgjere afkast. Bonusbidraget skal
som udgangspunkt bruges til at forhgje medlemmernes
pension, s pensionen kan bevare kgbekraften.

P& www.pensionsinfo.dk kan alle medlemmer se stor-
relsen af deres forventede pension fra ATP.

ATP er grundtryghed for alle

Som en betydelig del af medlemmernes gkonomiske
grundtryghed er det ATP’s mdl, at ATP Livslang Pension-
en ogsd skal have en relevant starrelse fremover. Det

indebeerer, at vi lebende forsgger at sikre kabekraften

af de udbetalte pensioner og forhgje pensionen ved at
udbetale sé@kaldt "bonus”, sGdan som det eksempelvis er
sket i 2021.

For at sikre muligheden for at udbetale hgjere og real-
veerdisikrede pensioner eendrer ATP sin forretningsmodel
fra 2022, s& der i fremtiden kan tages mere investerings-
risiko. Forventningen er, at det giver et hgjere afkast og
dermed en hgjere forventet pension til medlemmerne.

Den andrede forretningsmodel er blevet mulig, efter at
ATP’s bestyrelse gennem de seneste dr har arbejdet hen
imod at f& eendret ATP-loven. Det skete i maj 2021, hvor
et lovforslag blev vedtaget med overvaeldende flertal

i Folketinget og dermed muligger en langtidsholdbar
forretningsmodel, hvor ATP ogsé fremover kan skabe
attraktive afkast, uden at vi g@r pd kompromis med de
garantier, vi har givet vores medlemmer.

pct.

af pensionisterne i Danmark havde i 2021 ATP Livslang
Pension som den eneste pensionsindtaegt ud over de
offentlige pensioner.

Fakta om ATP Livslang Pension

Det er arbejdsmarkedets parter, der beslutter
starrelsen pd ATP-bidraget, som indbetales frem
imod pensionering. Arbejdsgiver betaler 2/3.

3,5 millioner borgere indbetalte til ordningen i
2021, mens godt 1 million fik udbetalt ATP Livs-
lang Pension.

Som 66,5-adrig folkepensionist far du i 2021
udbetalt 26.200 kr. om dret i fuld ATP Livslang
Pension — i gennemsnit 17.700 kr.

P& www.pensionsinfo.dk kan du se sterrelsen af
din forventede pension fra ATP.

ATP Livslang Pension indeholder en dedsfalds-
daekning til din familie.

ATP Livslang Pension rummer ogsa et billigt
forsikringselement: Udbetalingen Iazber livsvarigt
fra folkepensionsalderen og sikrer dermed et fast
tilskud til folkepensionen for alle medlemmer.



http://www.pensionsinfo.dk
http://www.pensionsinfo.dk
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Sadan investerer vi
Nnu og I fremtiden

De overordnede principper i ATP’s forretningsmodel
bevares ogsd fra 2022: 80 pct. af medlemmernes ATP-bi-
drag anvendes fortsat til optjening af pension (garanti-
bidraget). De resterende 20 pct. er fortsat midler, der
investeres for at kunne forhgje medlemmernes pension
med bonus (bonusbidraget). Samtidig er de 80 pct. (som i
dag) garanteret, hvad angdr den forventede levetid.

Fra 2022 vil de 80 pct. blive delt i to dele for de med-
lemmer, der har mere end 15 a&r til folkepensionsalderen:

60 pct. vil fortsat blive investeret med lav risiko
- rentebidraget

20 pct. vil blive investeret med en hgjere risiko
— markedsbidraget

Den pension, der optjenes for markedsbidraget, vil blive
baseret pd det afkast, der opnds ved at investere med
en hgjere risiko. Den optjente pension af disse bidrag vil
derfor kunne svinge béde op og ned, afheengig af det
opndede afkast. Pensionen optjent for rentebidraget vil, som
i dag, blive baseret pd en markedsrente med stor sikkerhed.

Ved at investere en del af ATP-bidraget med en hgjere
risiko forventes det, at der over tid vil blive opndet et
hgjere afkast. Da pensionen for denne del af ATP-bi-

draget lgbende reguleres med det opndede afkast, for-
ventes aendringen at betyde, at medlemmerne f&r mere at
leve for, nér de ndr folkepensionsalderen.

Ndr vi investerer med en hgjere risiko, er der ogsd risiko
for, at vi p& nogle tidspunkter taber pd investeringerne.
Dette kan betyde, at den pension, der er optjent for mar-
kedsbidraget, kan blive nedsat. Det behgver ikke at have
stor betydning, hvis ATP kan né at indhente det tabte,
inden medlemmet skal p& pension. Det er netop derfor, at
a&ndringen alene omfatter de medlemmer, der har mere
end 15 ar til folkepension.

For at undgd en veesentlig forringelse af pensionen kort
for folkepensionsalderen vil den pension, der er optjent
med markedsbidrag, gradvist blive investeret med lav
risiko de sidste 15 &r frem mod folkepensionsalderen.
Dermed vil pensionen veere kendt og ikke kunne ned-
seettes fra folkepensionsalderen — men den vil stadig
kunne blive forhgjet med bonus.

/Andringen vedrgrende de fremtidige ATP-bidrag er forste
del af de forventede aendringer af ATP’s forretningsmodel.
Andring af afdeekningsstrategien forventes implementeret
fra 2023.

| ATP forbedrer vi nu vores
forretningsmodel, sa ogsa
de kommende pensionister
kan regne med ATP Livslang

Pension som en del af den
okonomiske grundtryghed.
Vi forventer, at det vil betyde

et loft i pensionerne,
saerligt for dem med
mange ar til pension.

Kim Kehlet Johansen, direktor med ansvar for Pension &

Den gamle model

Bonusbidrag 204

Garantibidrag 80 % Lav risiko

Den gamle model

Na&r man som medlem indbetaler til ATP, optjener man
pension, der kan udbetales, fra man ndr folkepensions-
alderen og resten af livet. | dag investerer ATP 80 pct.
af medlemmernes indbetalinger til ATP Livslang Pension
med lav risiko for at kunne garantere den pension, vi
har lovet. Resten investerer ATP med hgijere risiko for
lobende at kunne forhgje pensionerne med bonus.

Den nye model

De overordnede principper bevares, idet 80 pct. af med-
lemmernes ATP-bidrag anvendes til optjening af pension
(garantibidraget). De resterende 20 pct. er fortsat midler,

Den nye model

Bonusbidrag 20 %

20 Markedsbidrag
med hgijere risiko

Garantibidrag Rentebidrag
med lav risiko

der investeres for at kunne forhgje medlemmernes
pension med bonus (bonusbidraget). Samtidig er de 80
pct. (som i dag) garanteret, hvad angdr den forven-
tede levetid. Af de 80 pct. vil det fremover veere 60 pct.
af indbetalingerne, der investeres med lav risiko, og

20 pct. (markedsbidraget) vil blive investeret med en
hgijere risiko for at f& et hejere afkast. Fra man har 15
ar til pensionsalderen, vil ATP som i dag investere 80
pct. af ens indbetalinger med lav risiko. De reste-
rende 20 pct. investeres som i dag med mdlet om
skabe afkast til at forheje pensionerne
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Administrationsforretningen
udbetaler velfeerd og sikring
for 300 mia. kr.

ATP’s Administrationsforretning udbetaler hvert ér vel-
faerds- og sikringsydelser i Danmark, svarende til 300
mia. kr. Administrationsforretningen hviler pé& to ben:

Pension & Sikring, der varetager opgaver for
arbejdsmarkedets parter, fx udbetaling af feriepenge
og refusionsordninger for elever og barsel.

Udbetaling Danmark, der h&ndterer opgaver for
kommunerne og staten. Det veere sig bl.a. udbetaling
af folkepension, berne- og familieydelse, boligstette
og international pension mm.

Administrationen af disse lovregulerede ydelser i Dan-
mark, som Administrationsforretningen i ATP har spe-
cialiseret sig i, er typisk karakteriseret ved stor volumen,
objektiv sagsbehandling og opgaver, hvor sagsbehand-
lingen fra start til slut er samlet i én myndighed.

Administrationsforretningen ger sig geeldende inden for
udbud og udvikling af store og komplekse IT-systemer,
digitaliseret og systemunderstattet lovgivning, udnyttelse
af stordriftsfordele bl.a. via feelles funktioner og en robust
og betryggende risiko- og driftsstyring. Mdlet er gode
kundeoplevelser skabt p& baggrund af en omkostnings-
effektiv administration, sikker og stabil drift og staerk
compliance.

Administrationsforretningen har gennem de senere ar haft
en betydelig vaekst i nye opgaver, som samtidig er blevet
mere komplekse og med subjektiv sagsbehandling invol-
veret. For fortsat at kunne sikre en omkostningseffektiv
og enkel administration med sikker og stabil drift har ATP
fokus pd at tydeliggere, hvad det er, ATP er god til, og
hvor ATP kan skabe veerdi.
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Klima og afkast
gdr hdnd i hand

Nar man har ansvaret for en stor del af danskernes
pensionsformue, har man ogsd et ansvar for at treeffe
langsigtede beslutninger, der sikrer en beeredygtig veerdi-
skabelse for ATP’s medlemmer, vores kunder og vores
ovrige interessenter.

Beeredygtighed er derfor et pejlemaerke for, hvordan
vi taenker og handler i ATP. Det er dét, vi styrer efter
som forretning, og det er afgarende for at fastholde
den opbakning og tillid, vi har brug for fra samfundet
omkring os.

Det er vores opgave at balancere hensynet til kunder

og opdragsgivere og @nsket om at skabe et sd godt
afkast som muligt til pensionisterne — og samtidig agere
ansvarligt i et samfund, hvor der stilles stadigt starre krav
til netop ansvarlighed, fordi samfundet overordnet har
oget kravene til, hvordan virksomheder som bl.a. ATP ber
gebeerde sig badde skonomisk, socialt og miljgmeessigt.

Klimaforandringerne — og menneskets ansvar for dem —
er nu blevet en verdensomspandende dagsorden. Som
stor institutionel investor i Europa har ATP mulighed for
at preege udviklingen i retning af den grenne omstilling, vi

mener er nadvendig. Vi fokuserer pd, hvordan vi kan gore
en reel forskel. Ved at investere efter best-in-class-prin-
cippet i de sektorer, hvor en transition fra sort til gren for
alvor vil mindske den globale CO,-udleding, kan vi reelt
mindske udledningen af CO, i de sektorer, hvor effekten
af en gren omstilling vil vaere mest meerkbar, bl.a.
transport og energiforsyning.

ATP vil veere Danmarks sterste grenne investor. Vi tror pd,

at fremtidens vindere er dem, der finder lasninger pd de
eksisterende klimaudfordringer. | 2021 har vi opstillet en
ambition om at have grenne investeringer for 100 mia. kr.
i 2025 - og for 200 mia. kr. i 2030.

ATP har en lang tradition for at tage ansvar for det
samfund, vi er en del af, uanset om det er som investor
og pensionskasse, som administrator af velfaerdsydelser
eller som arbejdsplads — men vi kan ikke nd i mal alene.
For at gore den starste forskel koncentrerer vi os om
udvalgte omréder, hvor vi har szerlig ekspertise og
ressourcer. Vi lofter samfundsansvaret bade ved de ting,
vi selv ger som virksomhed, men ogsé ved at pdvirke
verden omkring os og via samarbejde med andre.

.
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Kloden har brug for gmngo/h'tstlllmg
09 konkret handllng Samtldl’g er .

. den gmnne omstllllng en fantastlsk
5 mullghed for os for at skabe gode

= ufkast over de neeste mange ar,

fordl mange $ektorer skal'udvikle 3
nye forretmngsmaessuge Iﬂsnlnger i

-' -Kllmaforandrlngerne i sig selv udga

ogs@ en risiko, som kan ramme vores
investeringer. Sa ATP har ikke réad til
at lade veere med at handle nu.

~.Bo Foged, adm. direktor;i ATP




@ Aktivt ejerskab

E’ Investeringer

ATP som
virksomhed

Som ringe i vandet

ATP’s samfundsansvar handler bdde om det, vi selv
ger, den made, vi pavirker verden omkring os, og den
made, vi samarbejder med andre. Dette er vist med
illustrationen til venstre.

Det er 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 pd.

Som virksomhed arbejder vi med reduktion af vores
udledning af CO,. Vi har i 2021 gjort det blandt andet
ved at anlaegge solceller pd hovedkontorets tag og
etablere samkersel ved hjeaelp af en ny app. Som
investor arbejder vi med at integrere hensynet

til klima, miljg, samt sociale og ledelsesmaessige
faktorer i vores investeringsportefolje.

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 fx ansvarlig skattebetaling.

ATP’s samfundsansvar er som ringe i vandet; jo flere,
vi skaber, desto mere pavirker vi.
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ATP som virksomhed

() Solceller pé taget

Et of de vigtigste initiativer i 2021 var etablering af 1.200
m?2 solceller pd taget af ATP’s hovedkontor i Hillerad.
Formdlet er at hente mest mulig gren strem til bygningen
pd Kongens Veenge.

Ligesom vi stiller krav til de virksomheder, vi investerer i,
ma& vi ogsd stille krav til os selv. ATP har sat et mal om at
vaere CO,-neutral som virksomhed i 2050, og her hjeelper
solcellerne bade med at at begreense udslippet af CO, og
med at sikre omkostningseffektivitet.

Solcellerne kommer til at deekke en del af det samlede
stromforbrug i ATP’s hovedsaede og medfarer en
estimeret besparelse pa 47 ton CO, om dret.

O Partnerskab for offentlige gronne indkeb

ATP er blevet medlem af Partnerskab for Offentlige
Grenne Indkegb (POGI). POGI rummer offentlige organisa-
tioner, der gnsker at gore en indsats for miljget gennem
grenne indkeb og udvikle faelles indkebsmadl.

Medlemskabet er gratis, men forpligtende. Det betyder,
at ATP skal felge de faelles indkgbsmadl og far en
offentligt tilgeengelig indkebspolitik, hvor miljghensyn er
en vaesentlig parameter i forbindelse med ATP’s indkab.
Partnerskabet er et led i vores interne arbejde med at
udvikle ATP til en endnu mere beeredygtig virksomhed.

() Samkegrselsapp - nemt at komme pa job

med andre i bilen
I 2021 har vi gjort det lettere for vores medarbejdere at
komme pd arbejde uden at belaste klimaet s meget
som tidligere. | samarbejde med FDM har vi lanceret
en samkerselsapp - et initiativ, der pd samme tid kan
nedsaette traengslen pd vejene, mindske udslippet af CO,
og lette vores ansattes udgifter til transport. App’en "Ta
Med” ger det meget nemmere at give eller f& et lift til og
fra ATP’s lokationer.

@nsket om at mindske CO,-udledningen pé vores vej il
og fra ATP som arbejdsplads gér hand i hdnd med vores
ogede krav til de virksomheder, vi investerer i.

| ATP skal vi tage vores egen
medicin. Vi reducerer vores
CO,-udledning ved fx at optimere
vores forbrug af vand, varme og
el og ved at have fokus pd& vores
forbrug af ravarer i kantinen og
oge affaldssorteringen.

Marie Foltmann,
kommunikationsdirektor i ATP

@ Investeringer

= Investeringer

O Grenne bilbatterier

Arets storste enkeltinvestering kombinerer vores fokus
pd afkastmuligheder, gnsket om et baeredygtigt ATP

og viljen til at bidrage til den grenne omstilling. Knap 1
mia. kr. valgte ATP i 2021 at placere i svenske Northvolt,
der arbejder pd at fremstille verdens mest baeredygtigt
producerede batteri til elbiler. Investeringen betyder, at
ATP nu har lagt 1,5 mia. kr. i det svenske selskab, som
har ordrer for mere end 165 mia. kr. og kommer til at
levere batterier til bilproducenter som Volkswagen, BMW
og Scania.

(O Veekst og arbejdspladser

Som en toneangivende dansk investor ser vi os selv
som en aktiv del af den danske, finansielle fodekaede.
Det indebeerer, at ATP arbejder lebende for at sikre
kapital, veekst og arbejdspladser til alle stadier af dansk
erhvervsliv, lige fra den nystartede iveerkseetter til store,

Samfundsansvar

borsnoterede selskaber. | 2021 har ATP understattet
erhvervsudviklingen i Danmark bl.a. ved etableringen
af ATP Langsigtet Dansk Kapital, som er et 6 mia.

kr. stort investeringsmandat. Over en tredrig periode
skal ATP Langsigtet Dansk Kapital investere i danske
virksomheder indenfor veekstsektorer, som eksempelvis
it, medtech, pharma og vedvarende energi, hvor ATP
som langsigtet ejer i storrelsesordenen op til 49 pct. af
selskaberne kan bidrage til at stotte eksempelvis en
forest@ende transformation, fx pd det digitale omrade.

En anden og vigtig del af at bakke op om dansk
erhvervsliv handler om at stille den nedvendige kapital

til rédighed for virksomhederne. | 2021 har ATP stottet
Dansk Vaekstkapital Ill, medvirket til bersnoteringen af
den danske brintvirksomhed Green Hydrogen Systems og
desuden skudt et stort belgb i virksomheden Medtrace,
der har specialiseret sig i behandling af hjertepatienter.

Laes mere om ATP’s lovpligtige redegerelse om samfundsansvar og kensfor-

v ancemen

o221 ’
Gron 0%‘5""““

deling i ledelsen samt ATP’s fremskridtsrapport til Global Compact pé&

S \ —> www.atp.dk/dokument/samfundsansvar-2021

Lees mere om ATP som ansvarlig investor pa
—> www.atp.dk/ansvarlige-investeringer

ATP har udgivet fem tematiske rapporter, som behandler forskellige aspekter
af ATP’s arbejde med samfundsansvar. Rapporterne er tilgeengelige pa

—> www.atp.dk/samfundsansvar/rapporter



https://www.atp.dk/ansvarlige-investeringer
http://www.atp.dk/samfundsansvar/rapporter
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© 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 sgger
viden og indsigt og gar vores indflydelse gaeldende; og
seerligt i Danmark fungerer vi som sparringspartner for
sdvel bestyrelse som den daglige ledelse i store virksom-
heder, ligesom vi stemmer pd de darlige generalforsam-
linger. Det er dét, vi kalder "aktivt ejerskab”.

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

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

ATP’s kontinuerlige arbejde med screening og
fact-finding sikrer, at investeringsportefaljen lobende
bliver undersagt med henblik p& at identificere de
selskaber, hvor der er storst risiko for brud pé besty-
relsens politik for samfundsansvar i investeringer.
Arbejdet er samtidig med til at sikre, at ATP lever op til
internationale retningslinjer for god virksomhedsadfeerd.

Hvis en screening indikerer, at et selskab muligvis

har overtrédt ATP’s politik, overgdr undersggelsen til
fact-finding. En fact-finding er en fleksibel undersggel-
sesproces, 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 p& ATP’s politik eller ej. Vurderer komitéen,
at et af vores portefoljeselskaber har overtradt ATP’s

politik for samfundsansvar, vil ATP enten ekskludere eller
g4 i malrettet dialog med selskabet.

Steerke virksomheder gar efter diversitet
| ATP vurderer vi, at selskabers handtering af deres
humankapital vil blive stadig vigtigere, i takt med at
flere brancher bliver mere videnstunge og dermed @ger
selskabernes afheengighed af at finde medarbejdere
med de rette kompetencer — og f& disse til at trives og
dermed blive i jobbet. PG den méde bé&de fastholder og
udbygger selskaberne deres humankapital, og derfor
er selskabernes hdndtering af humankapital et vigtigt
parameter i vores aktive ejerskab. Vi ved fra ATP’s

, at hen ved 25 pct. af

alle ATP’s portefoljeselskaber opererer i brancher, hvor
humankapital spiller en szerlig rolle. 1 2021 har vi indfort
nye tiltag ved at inddrage elementer af humankapital i
vores faste processer indenfor aktivt ejerskab. Vi har i
ar veeret i dialog med 21 selskaber i vores aktieporte-
folje, der har markant hgjere personaleomsaetning end
resten af deres branche. Det kan indikere, at selskaberne
underprioriterer deres humankapitalarbejde og dermed
ikke udnytter deres potentiale.

Et af vores fokusomréder i 2021 har veeret diversitet.

Vi ved fra undersggelser, at sterre mangfoldighed i en
virksomhed kan gge innovation og styrke dens konkur-
renceevne og bundlinje. Omvendt kan manglende fokus
pd diversitet fore til darligere sammenhaengskraft,
manglende nyteenkning og ultimativt ende i egentlig
diskriminering af bestemte grupper. Det kan f& store menne-
skelige og skonomiske konsekvenser for virksomheden.



https://www.atp.dk/dokument/humankapital-2020
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Klimasamarbejde pa tveers

af pensionssektoren
Det er ATP’s ambition at bidrage til den gronne omstilling
o0g ogsd derigennem styrke muligheden for at skabe gode
afkast til vores medlemmer. Med en ambition om at nd
grenne investeringer for 100 mia. kr. i 2025 og dobbelt s&
mange, 200 mia. kr., i 2030 har ATP gnsket at sende et
entydigt signal om, at vi som investor tror pd, at fremtiden
er gron.

ATP ser et behov for at handle nu, b&de af hensyn til
klimaet og af hensyn til de investeringsmeessige mulig-
heder og risici. | den grenne omstilling er der mulighed for
at skabe gode afkast over de naeste mange dr, ikke mindst
fordi der indenfor rigtig mange sektorer skal findes nye
forretningsmaessige lgsninger pé eksisterende klimaudfor-
dringer. Samtidig udger klimaforandringerne en vasentlig
forretningsmeessig risiko, der kan ramme vores investe-
ringer.

P& klimatopmedet COP26 i efterdret var ATP en del

af den koalition, som stod bag et tilsagn om at gge de
greonne investeringer med samlet set 830 mia. kr. frem
mod 2030. Initiativet, der sker i regi af Climate Investment
Coadlition (CIC), har ud over den danske pensionssektor
ogsa tilslutning fra pensionskasser i det gvrige Norden og
Storbritannien.

CIC er et samarbejde mellem pensionsbranchen i
Danmark, Energi- og Forsyningsministeriet, Institutional
Investor Group on Climate Change (IIGCC), Finans
Danmark og World Climate Foundation.

Koalitionen har til formdl at skabe en international

belge af klimainvesteringer og pd den mdde stotte

arbejdet med at finde de penge, der skal finansiere
den grgnne omstilling.

Aktivi mange sammenhange
N&r man som ATP er en pensionskasse for hele befolk-
ningen og administrerer vaesentlige velfeerdsydelser, sd er
det helt afgegrende at kunne samarbejde og deltage i fora,
hvor man udveksler viden, leerer nyt og lofter i flok.

Det gor sig geeldende i vores daglige arbejde, hvor vi
lobende er i dialog med relevante ministerier og styrelser
samt kommunerne og arbejdsmarkedets parter. Ligeledes
arbejder vi sammen med de organisationer, der repree-
senterer de borgere, som modtager ydelser fra os — fx
/AEldresagen og boligforeninger.

ATP er som investor ogsé aktiv i en reekke internationale
organer, fx Climate Action 100 Plus, der er et initiativ
blandt globale investorer, som skal sikre, at verdens
storste udledere af drivhusgasser forpligter sig til at
begraense klimaforandringerne. Der er nu flere end 615
investorer med i Climate Action 100 +, som repraesenterer
over 300 tusinde milliarder danske kroner (60 trillion USD).

ATP er ogs& medlem af nonprofitorganisationen SASB,
som udvikler standarder for, hvordan virksomheder
rapporterer om beeredygtighed. Via vores datterselskab
ATP Ejendomme er vi ogs@ medlemmer af GRESB - en
organisation, der har specialiseret sig i at vurdere og
sammenligne virksomheders arbejde og resultater i

forhold til baeredygtighed. ATP Ejendomme arbejder
malrettet p& at optimere sével eksisterende som nye
ejendomme i forhold til beeredygtighed og opnéede i
2021 en rating pd fire stjerner ud af fem mulige.

| vores daglige arbejde er vi lgbende i dialog med
relevante ministerier og styrelser samt kommunerne og
arbejdsmarkedets parter. Ligeledes arbejder vi sammen
med de organisationer, der repraesenterer de borgere,
som modtager ydelser fra os — fx ZAZldresagen og bolig-
foreninger. | ATP’s Administrationsforretning skaber
samarbejde ogsd veerdi, eksempelvis qua ATP’s delta-
gelse i det faelles offentlige digitaliseringsarbejde.

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 mdlsaetning om en
70 pct.-reduktion af CO,-udledningen i 2030.
Tillige er FN’s 17 verdensmadl en vigtig faktor i
arbejdet med samfundsansvar. Som arbejds-
giver har vi fokus p& mal som sundhed og trivsel,
ligestilling mellem kennene, baeredygtig energi
og klimaindsats. | vores investeringsforretning
er det de virksomheder, som vi investerer i, der
arbejder med verdensmdlene, og her er alle mal
repraesenteret.

Vi arbejder med samfundsansvar ud fra to
begreber. CSR og ESG. CSR handler om det,
vi selv gor som virksomhed og arbejdsgiver, og
ESG handler om det, vi ggr som investor.

CSR star for Corporate Social Responsibility og
ESG for Environmental, Social and Governance.
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 ledelsesmeessige eller lovgivnings-
maessige faktorer.



https://www.climateaction100.org/about/
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Hver en krone taeller

For ATP er det afgerende at vaere 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 veere en del aof ATP’s
univers. Den kollektive ordning skal sikre skonomisk
tryghed, men tvinger samtidig os i ATP til altid at kunne
st& pd mal for vores omkostninger. Vi er blevet tildelt en rolle
som hele Danmarks pensionsselskab og forvalter af mange
velfeerdsydelser, 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.

For at skabe en baeredygtig veegtning mellem kvalitet,
risiko og omkostninger arbejder ATP med en balanceret
tilgang til omkostningseffektivitet. Dette betyder ikke, at vi
ikke er ambitiese p& omrddet, men at vi afvejer omkost-
ningerne i forhold til kvalitet og risiko, og at vi hele tiden
overvejer, om konkrete beslutninger er beeredygtige pd
lang sigt. Det er umiddelbart nemt at reducere omkost-
ninger pé& kort sigt, men vaesentlig sveerere at gore det pd
en mdde, som ogsd er langsigtet baeredygtigt.

| en verden, hvor forventningerne til afkast bliver stadig
lavere, f&r omkostningerne storre betydning, nér det
handler om at kunne skabe gode pensioner. Niveauet for
omkostninger har direkte betydning for den fremtidige
pension. Selv smé forskelle i omkostninger kan over et
langt opsparingsforleb vokse til betydelige forskelle i dét,
der ender med at komme til udbetaling.

Vi arbejder med balanceret omkostningseffektivitet pd
alle omréder:

Lave administrationsomkostninger til effektiv drift af
ATP Livslang Pension (lave omkostninger pr. medlem)
Pd& investeringssiden — med et blik for det afkastpo-
tentiale, som hver en brugt omkostningskrone kan
skabe (fokus pd afkast efter omkostninger)

International sammenligning! af
administrations- og
investeringsomkostninger

1 CEM Benchmarking er en international sammenligning af globale pensionskasser.

Balance

ATP Livslang Pension er en obligatorisk pensionsordning,
hvilket muligger stordriftsfordele, som kommer medlem-
merne tilgode i form af lave administrationsomkostninger
pr. medlem. Store dele af kommunikationen med ATP’s
medlemmer er i dag digitaliseret, ind- og udbetalingspro-
cesser er automatiserede, og it-platformen er stabil. Alt
sammen bidrager det til at holde omkostningsniveauet lavt.

| 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.

Administrationsomkostningerne i
ATP Livslang Pension er under

1/10

af gennemsnittet for
sammenlignelige, globale
pensionskasser.

ATP har ogsd i 2021 deltaget i feellesoffentlige digitalise-
ringsinitiativer.

Dem vil vi ogsd prioritere fremadrettet, og det vil alt
andet lige kunne pdvirke omkostningsniveauet i opad-
gdende retning i investeringsfasen, men effektiviseringer
betyder omvendt, at vi kan holde de samlede omkost-
ninger pr. medlem i ro.

ATP’s administrationsomkostninger var i 2021 p& 213
mio. kr., svarende til 40 kr. pr. medlem. Dette er som i
tidligere &r meget lavt set i international sammenhzaeng,
jf. nedenstdende benchmarkanalyse. ATP’s admini-
strationsomkostninger udger en del af ATP’s samlede,
drlige omkostninger i procent (AOP). AOP er pensions-
branchens standardmdéde at opsamle og opgere alle de
omkostninger, der relaterer sig til et pensionsprodukt
med det formdl at skabe mest mulig transparens over
for medlemmerne.

Den seneste internationale sammenligning (baseret

pd 2020-tal) af omkostninger pd investeringsomrddet,
som ATP har deltaget i, viser, at ATP Livslang Pensions
samlede investeringsomkostninger, justeret for indi-
rekte afkastafheengige vederlag, er blandt de absolut
laveste i branchen, ogsd blandt globale pen- sions-
kasser. ATP’s samlede investeringsomkostninger ligger
i snit 36 pct. lavere end hos sammenlignelige selskaber
med omkring samme formuestorrelse som ATP.
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Det koster penge

at tjene penge

Pd investeringssiden er der ogsd kontinuerligt fokus

pd, hvordan vi f@r mest ud af pengene. | 2021 har ATP

i lighed med tidligere dr blandt andet navigeret ud fra,
hvilke investeringer der bedst forvaltes internt hos egne
portefeljemanagere, og indenfor hvilke specialomréder
det giver mest mening at inddrage eksterne forvaltere.
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. Nar ATP vurderer, hvad der er
den mest hensigtsmeaessige placering af midler, tager vi
faktorer som risikojusteret afkast, omkostningseffekti-
vitet, specialistviden og lokalt markedskendskab, skatte-
forhold, samfundsansvar og ejerskab i betragtning. Alle
disse ting har tilsammen betydning for, om og hvordan
et givent afkastpotentiale skal forfolges. Sammensaet-
ningen af omkostningsbasen er et resultat af, hvad der
pd lang sigt forventes at bidrage til et merafkast til glaede
for ATP’s medlemmer.

ATP’s AOP udgjorde i 2021 0,54 pct. af den samlede
formue, hvilket i forhold til branchen fortsat er i den lave
ende. Administrationsomkostningerne bidrager med
0,02 pct., og investeringsomkostningerne med 0,52 pct.
| styringen af investeringsomkostningerne ligger vores
primeere fokus pd at optimere afkastet efter omkost-
ninger. Det aendrer dog ikke ved, at AOP altid er et
centralt negletal for ATP, og mdlet er klart: Vi skal veere
den billigste i sektoren. Honorarer til eksterne forvaltere
udger langt storstedelen af AOP-basen, og der foretages
derfor lebende en vurdering af performance i forhold

til omkostninger.

ATP’s AOP for performance fees har over en lang
Arreekke ligget forholdsvist lavt. Og som en konsekvens
af ekstraordineert hgje afkast de senere dr i de private
equity-fonde, som ATP har investeret i, udloses der
performance fees til fondmanagers, hvilket haever den
samlede AOP. ATP’s AOP er saledes steget fra 0,30
pct. i 2020 til 0,54 pct. i 2021, hvilket primeert skyldes
hgje performance fees, som folge af ekstraordineert hgje
afkast i private equity-fonde. De hgjere omkostninger
er sd@ledes et resultat af hgje afkast, som medlemmerne
nyder godt af.

Det vil veere naturligt at holde Aop op imod den veerdi,
ATP har skabt for medlemmerne. | 2021 har der vaeret en
gennemsnitlig veerdiskabelse for medlemmerne pd 8,5
pct. efter de samlede omkostninger pd 0,54 pct.

Opgorelse af arlige omkostninger i 2021

Administrationsomkostninger ATP

Investeringsomkostninger ATP
Investeringsomkostninger datterselskaber

Investeringsomkostninger eksterne mandater

Investeringsomkostninger i alt ekskl. performance fees
lf\rlige omkostniger ekskl. performance fees
Performance fees eksterne forvaltere

Arlige omkostninger i alt

Det koster penge at tjene
penge. Omkostningerne

skal holdes op imod, at ATP
har veeret i stand til at sikre
pensionsgarantierne overfor
medlemmerne, samtidig med
at vi i investeringsportefoljen
har skabt et afkast pa 136 mio.
kr. i snit hver eneste dag i 2021
— i alt 50 mia. kr.

Martin Praestegaard,
viceadm. direkter og CFO i ATP

Mio. kr. Kr. pr. medlem Aop
213 40 0,02 %
653 121 0,07 %
300 56 0,03 %
607 113 0,06 %

1.560 290 0,16 %

1.773 330 0,18 %

3.374 627 0,36 %

5.147 956 0,54 %

Standardsatser for opgorelse af den samlede omkostningsbase

AOP er pensionsbranchens standardmade at opsamle
og opgere alle de omkostninger, der relaterer sig til et
pensionsprodukt, med det formdl at skabe mest mulig
transparens overfor kunderne/medlemmerne. Dette er
inklusive de indirekte investeringsomkostninger, som er
trukket, inden afkastet tilskrives den enkelte pensions-
ordning. Retningslinjerne for opgerelsen af Aop muligger
anvendelse af felles standardsatser for investerings-
omkostninger. Der kan anvendes faktiske omkostninger,
hvis de er mere retvisende end standardsatserne, og
hvis der kan indhentes tilfredsstillende dokumentation.

Ved opggrelsen kan selskabet veelge pr. investering at
anvende faktiske omkostninger eller standardsatser.

ATP har valgt at anvende faktiske omkostninger pa alle
investeringer. Det betyder, at ATP i &r med meget hgje
afkast fra saerligt private equity typisk vil have et markant
hejere AOP, end hvis ATP opgjorde AOP ved brug af stan-
dardsatser for omkostninger. S&fremt standardsatserne var
valgt for alle investeringer, ville ATP’s AOP vaere 0,24 pct. i
2021, og ikke 0,54 pct.
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Hoje afkast giver hgje
performance fees

ATP investerer i private equity-fonde, fordi fondene er
dybt specialiserede i det marked, de opererer pd, og
erfaringsmeaessigt har skabt meget hgje afkast. ATP’s
datterselskab ATP PEP investerer i private equity-fonde,
og har investeringer i over 200 forskellige fonde og mere
end 1400 portefoljeselskaber.

De fleste af de private equity-fonde, som ATP typisk inve-
sterer i, opererer p& den mdde, at de ingen performance-
afregning fér, fer de har skabt over 8 pct. i afkast pr. ér
opgjort over hele fondens levetid.

Safremt private equity-fondene opndr en forrentning over
denne sdkaldte hurdle rate (typisk 8 pct.), vil ATP og
manager dele det opndede afkast typisk i forholdet 20
pct. til manager og 80 pct. til ATP.

I lobet af en investeringsperiode/levetid for en fond, som
er omkring 14 @r, har ATP historisk typisk féet de investe-
rede midler 2-2,5 gange igen.

ATP PEP har leveret et afkast pd 44 pct. efter omkost-
ninger i 2021. Dette er et nettoafkast af PEP-investerin-

Eksempel pa overskudsdeling af afkast i en fonds livscyklus

Hurdle rate: Investeringsmanager
udleser performance fee i ar 7 efter at
have ramt 8 pct. afkast i gns. Der udbe-
tales 20 pct. af det totale realiserede
afkast fra ar 1 til 7.

Efter hurdle rate er opndet, modtager inve-
steringsmanager 20 pct. i de kommende
ars afkast, mens ATP modtager 80 pct.

Ar1 Ar2 A3 Ara A5 Are Ar7

ATP afkast

Aro Ar10 Ar11 Ar12 Ar13 Ar14

. Peformance fee

gerne opndet efter alle omkostninger og deling af afka-
stet i form af performance fees til fondmanagers, hvilket
er szerdeles tilfredsstillende.

I lighed med alle ATP’s gvrige investeringer monito-

rerer vi lebende, ved hjaelp af forskellige afkastmal og
performanceperspektivering, om der skal justeres p4,
hvor stor portefaljen i ATP PEP skal vaere. ATP PEP er en
vaesentlig bidragsgiver til at levere afkast efter omkost-
ninger til ATP’s medlemmer og bidrager til en diversifi-
ceret portefglje. Investeringerne via Private Equity Partner
har siden opstart i 2003 leveret et merafkast i forhold til
toneangivende indeks i det bersnoterede marked.

Nar vi betaler performance fees til eksterne managers, er det en
overskudsdeling mere end en egentlig omkostning. Det er sadan
forretningsmodellen er for succesfulde private equity-fonde,
men vi arbejder lobende pa at fa lavere priser og dermed lavere
omkostninger til gavn for vores medlemmer. Det afgorende er,
at der er et merafkast til vores medlemmer pa bundlinjen.

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

ATP som administrationshus héndterer primeert opgaver,
som har stor volumen, objektiv sagsbehandling, og som
kan optimeres og systemunderstottes eller digitaliseres
p& anden vis. Derudover har ATP oparbejdet ekspertise

i at udvikle og udbyde store og komplekse it-systemer
samt sikre effektiv idriftseettelse af systemerne. Et af
Administrationsforretningens mal er at sikre lavest mulige
samlede omkostninger set over flere ar, hvilket blandt
andet opnds ved stordrift af it-systemer og et veludviklet
kompetencefallesskab indenfor it-drift og udvikling. N&r
der handteres omfattende datamasngder og komplekse
it-systemer, er ATP samtidig bevidst om at have et stort
fokus pd& datasikkerhed.

De lave omkostninger, ogsé pd lang sigt, i ATP som
administrationshus opnds séledes med fokus pd stabil,
sikker og omkostningseffektiv drift af rette kvalitet og med
rette risikoniveau.

Administrationen for eksterne parter er for storstedelen
underlagt krav om drlige effektiviseringer pd mellem 2 og 5
pct. i den underliggende drift, hvilket lebende opnds ved en

optimering af kundeservice og supportfunktioner. Endvidere
er der i driften blevet absorberet ggede omkostninger til
overholdelse af GDPR og et aget fokus pd it-sikkerhed.

ATP bidrager til offentlig digitalisering

Digitaliseringsdagsordenen indenfor den offentlige
sektor har ogsd haft stor betydning for ATP. Digi-
talisering har ikke veeret et mdl i sig selv, men et af
flere centrale redskaber til at indfri ATP Koncernens
strategiske mélsaetninger.

ATP’s arbejde med digitalisering er i hgj grad
pavirket af forskellige rammebetingelser. Det geelder
eksempelvis kundernes forventninger, ordningernes
karakteristika, ydelseslovgivningen, faellesoffentlig
digitalisering samt krav til compliance, GDPR

og informationssikkerhed.

ATP er ndet langt i forhold til at anvende teknolo-
gier og digitaliserede data til forbedring af services,
processer, funktioner og aktiviteter.

ATP har de seneste dr med succes afprgvet nye
teknologier, som eksempelvis RPA, talerobotter og
Machine Learning. Disse teknologier har aflastet
sagsbehandlingen i processer med stor volumen og
mange gentagelser, men rummer yderligere poten-
tiale, da teknologierne fortsat er relativt umodne, og
nogle afventer at kunne anvendes pé& det danske
sprogomrdde.

En gennemgang af den digitale status pé fem
centrale ordninger/ydelser i ATP’s Administrations-
forretning viser, at forudsaetninger og muligheder

for digitalisering i haj grad pavirkes af den enkelte
ordning/ydelses karakteristika. Ordninger med stor
volumen og objektive kriterier for sagsbehandlingen
har generelt en hgjere automatiseringsgrad og feerre
manuelle processer end ordninger med lav volumen.
Ordninger med en hgjere grad af skensmaessige
afgerelser og hej volumen har ofte en hgj grad af
processuelt understottende IT, men i sagens natur
en mindre automatiseringsgrad.

Digitalisering er ogsd et vigtigt redskab i ATP’s inve-
steringsprocesser, som blandt andet er afhaengig

af udviklingen pd kapitalmarkederne, hvor kurserne
&ndrer sig dognet rundt, og med dem aendres afkast
og risikoforbrug. Der er behov for lebende transpa-
rens om positioner og risikoforbrug samt kapital-
markedsdata som beslutningsstotte til eventuelle
eendringer i portefaljesammenseaetningen. Sddanne
&ndringer kan affgde et stort antal af veerdipapir-
handler pé de globale finansielle markeder, som skal
registreres, bogferes og afvikles. Derfor er digita-
lisering med en hgj grad af automatisering afge-
rende for skalerbarheden og dermed effektiviteten

i investeringer.

| 2021 udgjorde ATP’s samlede it-projektramme i
omegnen af 900 mio. kr., og dret for naesten det
samme niveau. Langt hovedparten af projekterne er
lovbundne eller forretningskritiske.
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// Governance og risikostyring
Forudsaetningerne for at levere gkonomisk

grundtryghed og veere en betroet virksomhed

er et betryggende niveau for risikostyring og
governance i alt, hvad vi ger.

Risikostyring i fokus

For ATP er det afgerende med et betryggende og hgijt
niveau af risikostyring og governance. Derfor arbejder
ATP fokuseret pd at afdaekke risici, veere klar til at
hé&ndtere uforudsete heendelser samt sikre klare roller og
ansvar.

Hvorfor er det sa vigtigt?

Governance og risikostyring er en forudsaetning for, at
ATP kan levere gkonomisk grundtryghed og vaere en
betroet virksomhed. Dette er medvirkende til at sikre
livslange relevante pensioner og tilliden fra omverdenen
og ATP’s medlemmer.

God governance skal gennemsyre virksomheden og
teenkes ind i veerdikaeden fra bestyrelsesniveauet og
videre ned til alle medarbejdere og samarbejdspartnere.
ATP’s governanceambition skal afspejle, at de krav, som
omverdenen stiller til ATP, og som ATP stiller til andre,
bliver hdndteret forsvarligt.

Governance

ATP er grundlagt som en selvejende institution med
egne beslutningsprocesser og bestyrelse ved lov

af Folketinget. Det armslaengdeprincip, der fulgte
med tilblivelsen, er grundleeggende og afgerende for
ATP’s succes.

ATP har lzbende fokus pd at sikre, at rolle- og
ansvarsfordeling pd bestyrelsesniveau og i avrige
governance-relationer er klare, accepterede og
kommunikeret til relevante interessenter.

Risikostyring vedrarer alle risici, der kan ramme ATP, og
dermed bdde investeringsmaessige, 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, maling, hadndtering,
overvdgning, kontrol og rapportering af risici — sével
kendote risici som risici, der potentielt kan pdvirke ATP.

ATP tilstreeber, indenfor rammerne af balanceret omkost-
ningseffektivitet, et betryggende og hgijt niveau for styring
af ATP’s risici. Verden forandrer sig hastigt, og det
samme geelder de potentielle trusler, som kan ramme
ATP. Det kan fx vaere cyberangreb eller udviklingen pé
kapitalmarkederne under skiftende gkonomiske forhold.
Men det handler ogs& om at kunne hdndtere den stadig
starre meengde af komplekse offentlige administrations-
opgaver og &ndringer i lovgivning.

Derfor er det vigtigt, at ATP, i trdd med ATP’s risikopolitik,
konstant holder sig p& forkant med risikobilledet, og at
ATP er forberedt, hvis der sker en kritisk haendelse. Det
betyder blandt andet, at der foretages de ngdvendige
risikovurderinger med et langsigtet og helhedsorienteret
perspektiv, nér der udvikles nye lgsninger, ligesom bered-
skabsplaner lgbende opdateres og testes.

ATP’s veesentligste risici er, som illustreret p&d modsatte
side, centreret omkring investeringsmaessige, pensions-
maessige, operationelle og regulatoriske risici.

Lees pd de folgende sider mere om, hvordan ATP hdandterer
seerligt regulatoriske og pensionsmaessige risici.

% 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 fx veere risikoen for fejl eller
forsinkelser i masseudbetalinger eller cyber-
angreb. ATP tilstraeber en ambitigs, omkost-
ningsmaessig balanceret og baeredygtig
risikostyring.

&

@ﬁ Investeringsmeaessige risici
N———

Risici i forbindelse med investering omfatter forst
og fremmest de markedsrisici, ATP pdatager sig

i forbindelse med investering og afdaekning af
medlemmernes indbetalte bidrag. Markedsrisici
er risici foroundet med markedsvaerdiaendringer
af ATP’s aktiver eller passiver som fglge af foran-
dringer pd kapitalmarkederne.

Laes mere om risiko og finansiel situation:
—> www.atp.dk/resultater-og-rapporter-atp-koncernen

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 mdade pdvirkes vilkarene for ATP’s
virksomhed eller dele heraf, nar vaesentlige
regulatoriske vilkdr eendres, og der stilles nye
0g skaerpede finansielle, administrative eller
andre krav til ATP.

risici

E),{; Pensionsmaessige risici

ATP udbetaler en ménedlig pension, lige sa
lzenge medlemmerne lever. Derfor er udviklingen
i levetid den sterste enkeltstGende risiko for ATP.
Udover at indregne den konstaterede udvikling

i levetiden tager ATP ogsd hgjde for den
forventede fremtidige forbedring af levetiden, nér
pensionsforpligtelserne overfor medlemmerne
opgeres. ATP’s metode og model til dette er
baseret pd oplysninger vedrgrende ATP’s over
5,4 millioner medlemmer, suppleret med oplys-
ninger vedrgrende ca. 340 millioner indbyggere i
18 OECD-lande.

Laes mere om ATP’s arbejde med
levetidsforudsigelser:

—> www.atp.dk/dokument/atps-levetidsmodel-2021



https://www.atp.dk/dokument/atps-levetidsmodel-og-arbejde-med-forudsigelse-af-levetid
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Regulatoriske risici

P& det regulatoriske omréde har 2021 vaeret et begiven-
hedsrigt &r for ATP. Farst og fremmest blev ATP-loven
aendret i maj, hvilket betyder, at ATP ogsd i fremtiden kan
veere garant for grundtryghed til pensionister i Danmark.

Politisk opbakning til ATP

Folketinget vedtog med bred opbakning den 18. maj en
&ndring af ATP-loven, efter indstilling fra ATP’s besty-
relse om at give mulighed for at eendre ATP’s forretnings-
model. Der har veeret en god dialog med Folketinget, og
lovforslaget er blevet vedtaget med en bred opbakning.
Loveendringen giver ATP starre frined til at kunne
investere mere langsigtet og med et forventet hgjere
afkast til vores 5,4 millioner medlemmer. Lovaendringen

117. mede
18. maj 2021 kl. 13:00

DAGSORDEN PKT. 3

f lovforslag nr. L 196:

dsmarkedets
sret vedrerende

For
Imod

Hverken forfimod

| alt

Vedtaget

er afgerende for, at ATP kan skabe en mere baeredygtig
forretningsmodel, som forbedrer ATP’s muligheder for
at kunne leve op til ambitionen om, at medlemmernes
pension skal falge med inflationen og ikke miste vaerdi.
Den nye forretningsmodel forventes at veere implemen-
teret fra primo 2023.

Politikerne stadfeester med lovaendringen ATP’s rolle

i det danske samfund. ATP er sat i verden for at sikre
okonomisk grundtryghed igennem hele alderdommen
sammen med folkepensionen. Fordi ATP deekker stort set
alle danskere, er vedtaget ved lov og har et bidrag, der er
uafhaengigt af indkomstniveauet, betragtes ATP som en
del af grundpensionen i sgjle 1 sammen med folkepen-

sionen. Da den enkelte borger ikke ved, hvilket arbejdsliv
vedkommende far, er ATP med til at sikre skonomisk
grundtryghed for alle. De to ovrige sajler — arbejdsmar-
kedspensionerne i sgjle 2 og de individuelle pensioner i
sgjle 3 — har andre roller.

ATP Livslang Pension er ikke en traditionel arbejdsmar-
kedspension, men derimod en obligatorisk lovfaestet

s/
socialforsikringsordning, der blev vedtaget ved lov i c'}*°

1964 og nu altsd@ aendret i 2021.

Gron omstilling og forordninger

ATP er Danmarks stgrste institutionelle investor og en

central akter i det danske velfeerdssamfund. Et baerende

element i ATP’s koncernstrategi er ’baeredygtighed’,
og med det folger en klar ambition om at lade afkast
til danskernes pensioner gé hand i hdnd med at gere
verden gronnere. Derfor har ATP defineret en raekke
ambitigse malsaetninger pd klimaomrddet, som falger

Paris-aftalens mal, og som vil gare ATP til en afgerende

akter i den gronne omstilling.

EU-kommissionens handlingsplan for at efterleve
Paris-aftalens mal, har bl.a. medfert EU-lovgivning, der
har til formdl at inkludere den finansielle sektor i den
beeredygtige omstilling, herunder Disclosureforordningen
og Taksonomiforordningen. Samlet set skal Disclosure-
forordningen og Taksonomiforordningen forhindre
"greenwashing” (dvs. at et finansielt produkt markeds-

Governance

& risikostyring

Individuel fleksibilitet
Frivillig opsparingsbaseret ordning
Individuel
pension

Rimelig deekningsgrad
Aftalebaserede opsparingsordninger

Grundtryghed,
bredt daekkende og lovbestemt

fores som miljgvenligt, selvom det i virkeligheden ikke
opfylder grundlazeggende miljgstandarder) og fremme
investeringer i baeredygtige finansielle produkter.

Forordningerne stiller sdledes krav til finansielle
markedsdeltagere, finansielle rddgivere og finansielle
produkter om offentligggrelse af beeredygtighedsrela-
terede oplysninger. Det skal gge transparensen omkring
beeredygtighed og @ge muligheden for at sammenligne
forskellige finansielle produkter, herunder bl.a. pensions-
produkter, i relation til beeredygtighed, séledes at der
skabes tillid til baeredygtige finansielle produkter samt
tillid til investering i disse produkter.

ATP er som udbyder af ATP Livslang Pension underlagt
begge forordninger.
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Pensionsmaessige risicCi

ATP’s levetidsmodel forudsiger,

hvor laenge du lever

ATP kan pd baggrund af danske data fra sine 5,4
millioner medlemmer ret praecist bestemme den eksiste-
rende levealder pd danskerne. Men endnu vigtigere er det
at kunne fastsaette den forventede levealder fremover.
Dette gor ATP’s levetidsmodel ved brug af danske data
samt data fra sammenlignelige OECD-lande. Mest muligt
data er med til at give en stabil prognose for fremtidens
levetid.

Dataene er afggrende for ATP’s levetidsmodel. Foruden
danske data fra ATP’s medlemmer bruges internationale
data bestdende af ca. 340 millioner indbyggere fra 18
lande. Dataene, der anvendes, opdateres drligt og bestar
af dedsfald og antal personer, der risikerede at de.

Anvendelse af data fra 18 OECD-lande revideres en
gang imellem for at sikre, at landene ogsd er sammen-
lignelige og repreesentative for Danmark. Senest i 2018
viste en epidemiologisk tilgang, at hverken USA eller
Portugal er repreesentative for, hvilken levetidsudvikling,
vi kan forvente i Danmark. USA blev taget ud af data,
da det kunne konstateres, at dedsdrsager som eksem-
pelvis mord og trafikulykker er langt hyppigere i USA
end i Danmark. Derudover er selvmord og narkotika-

relaterede dedsfald i stigende grad med til at bremse
udviklingen i levetiden for den yngre del af den ameri-
kanske befolkning. Data fra Portugal viser derimod, at
landet i starten af det 20. drhundrede havde en levetid
pd et meget lavt niveau, men at de over de senere &r har
naermet sig levetiden i andre europaeiske lande. Det giver
en meget hgj acceleration, som ikke er repraesentativ for
et land som Danmark, hvor levetidsudviklingen er langt
mere stabilt og behersket stigende.

ATP Livslang Pension er et pensionsprodukt, der, som
navnet antyder, giver livslange pensionsudbetalinger.
Derfor er det vigtigt for ATP at vide, hvor laange medlem-
merne lever. Dels fordi ATP skal vide, hvor meget
pension, der kan gives for medlemmernes indbetalte
bidrag. Dels fordi ATP skal hensaette midler nok til at
daekke de garantier, der allerede er givet. Jo leengere
forventet levetid, jo starre skal hensaettelserne veere for at
kunne daekke de garanterede pensioner.

Uanset at ATP laegger et stort arbejde i at estimere
medlemmernes levetid praecist, er der altid en risiko for,
at levetiden udvikler sig anderledes end forventet. Denne
risiko kaldes "levetidsrisikoen,” og ATP’s pensions-
maessige risici bestdr altovervejende af levetidsrisikoen.

Den forventede levetid
er vigtig, da vi giver
garanti om en livslang

pension. Vi skal vide, hvor
meget vi kan garantere
medlemmerne, og hvor

meget vi skal seette til
side for at opfylde
garantierne.

Camilla Fredsgaard Larsen,
ansvarshavende aktuar i ATP

Vidste du at

ATP’s seneste levetidsberegning viste, at levetidsfor-
bedringen i det seneste dar for bdde meend og kvinder
var lavere end forventet. For maend udgjorde forbed-
ringen 0,2 méneder og for kvinder 1,2 maneder, mod
forventet 1,7 mdneder for begge kon.

Andringen i de danske data sammen med udvik-
lingen i den internationale trend beted, at ATP kunne
reducere de garanterede pensioner med 4,8 mia.

kr. Det kan synes som et stort skvulp, men svarer til
under 1 pct. af de garanterede pensioner.

ATP inddrager ikke dedsdrsager i levetidsbereg-
ningen, sa ATP har ikke et detaljeret indblik i, i hvilket
omfang Corona er drsag til den lavere levetidsfor-
bedring i Danmark. Det er dog ikke usaedvanligt, at
de enkelte ar viser forskelle mellem de forventede og
realiserede levetidsforbedringer. Der er fortsat stor
usikkerhed omkring, hvilken betydning Corona pd
lang sigt far for danskernes levetid.

| skemaet til hgjre kan du se din egen forventede
levetid. G& ud fra din alder i 2021, og se, hvor mange
ar ATP forventer, at du bliver.

Din alder
0 ar
5ar
10 ér
15 ar
20 ér
25 ar
30 ar
35 ér
40 ér
45 ar
50 ér
55 ér
60 ar
65 ar
70 ér
75 ér
80 ar
85 ar
90 ér
95 ér
100 dr

Maend
92,4 ar
91,9 ér
91,3 ar
90,7 ér
90,0 ér
89,3 dr
88,6 dar
87,9 ar
87,2 ar
86,5 ar
85,8 ar
85,4 ar
85,2 ar
85,5 dr
86,2 ar
87,2 ar
88,8 dar
90,8 ar
93,8 ar
97,6 ar

101,7 ér

Kvinder
95,0 ar
94,5 @r
94,0 ar
93,4 ar
92,8 ar
92,2 ar
91,6 ér
90,9 ar
90,3 ar
89,6 ar
89,1 ar
88,6 ar
88,3 ar
88,3 dr
88,6 ar
89,3 ar
90,5 ar
92,1 ér
94,7 ar
98,2 ar
102,2 ar
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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, skonomer eller udsatte borgere pd vej tilbage

til arbejdsmarkedet.

Uanset om man er nystartet elev eller har en Ph.d. i
kvantefysik, eller om man sidder i et forretningsomrdade
eller en koncernfunktion, sd har vi en ting til feelles; ATP’s
formdal: At sikre gkonomisk grundtryghed for danskerne.
Det er det, vi giver hver vores bidrag til.

Der er en mening

ATP’s seerlige rolle i samfundet betyder, at vi som virksom-
hed, arbejdsplads og medarbejdere stédr med et klart for-
mal og et stort ansvar, der pd samme tid motiverer og for-
pligter. Det geelder bade i forhold til virksomheden og

den enkelte medarbejder, i forhold til de beslutninger,

vi traeffer, de opgaver, vi lgser, og hvordan vi agerer i det
samfund, vi er en del af. Og endelig hvordan vi som arbejds-
plads tager ansvar.

Ambitioner

ATP’s ambition er at veere et fagligt fyrtdrn indenfor
pension, investering og administration. Det kreever, at vi
kan bevare og udvikle ATP som en attraktiv arbejdsplads
og dermed fastholde og tiltrackke kompetente, ansvarlige
og engagerede medarbejdere. At vaere en attraktiv arbejds-

plads indebeerer for ATP et hgijt fagligt niveau, udviklende
opgaver og feellesskab. Vi investerer i arbejdsforhold, som
understotter et hgjt engagement og gode muligheder for at
levere resultater.

P& en attraktiv arbejdsplads skaber man resultater
sammen. Det gor vi ved at skabe rammerne for, at alle
kan bringe deres kompetencer i spil. Tydelige karriereveje
og relevante udviklingsmuligheder for bdde medarbej-
dere og ledere er ogsd en forudseetning for, at ATP er og
forbliver et aktivt tilvalg for dygtige og ambitiose medar-
bejdere, der vil have et arbejdsliv, som giver mening.

Balance

Det samme geelder i forhold til fleksibilitet og rum for den
enkeltes ambitioner og livsforhold. Vi har plads til dem,
der straeber efter at give den fuld gas karrieremaessigt,
og som sgger udfordringer og mere ansvar. Men vi har
ogsa plads til den medarbejder, der med engagement og
faglighed lgser sine opgaver med kvalitet og effektivitet
uden at veere pd 24 timer i dagnet 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. Det
geelder, uanset om man vil prove kraefter med lederrollen
eller veere specialist. Eller om man vil veere en del af
store komplekse udviklingsprojekter — méske som ung
graduate pd spring efter en stejl laeringskurve.

2021 var et udfordrende ar med

fysisk adskillelse og udstrakt brug

af arbejde pa distancen. For nogle

var det sveert at fungere optimailt i.
Derfor glaeder det mig virkelig, at vor
medarbejdertilfredshedsundersggelse
I den grad viser, at vi har veeret gode
til at handtere og laere af den lange

hjemsendelsesperiode i forste halvar.
Bard Grande, HR-direktor i ATP
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Personligt har jeg faet bekraeftet, hvor afhaengige
vi er af andre mennesker. Bade i vores private liv
og arbejdsliv. Hvor meget vi som sociale vaesener
har brug for relationer og faellesskaber.

Bo Foged, adm. direktor i ATP

Corona har flyttet os

Vi ensker at skabe rammer for vores ansatte, sé de trives
og preesterer optimalt. | dag arbejder vi i ATP pd en lidt
anden made, end fer Corona-pandemien ramte.

Pandemien leerte os for alvor at arbejde pd distancen.
Teknisk havde det veeret en mulighed laenge, men det
kreevede en krise, for vi rigtig tog mulighederne i brug.
Kontorfeellesskabet og det fysiske fremmade blev vekslet
til virtuelle mgder og hjemmearbejde — og produktiviteten
holdt sig p& et imponerende hgjt niveau sammen med

et meget lavt sygefraveer. Alt det fortalte én historie om,
at den type arbejde pd mange mdader har sine kvaliteter,
som det er veerd at tage med videre i den type arbejdsliv,
som nu er ved at indfinde sig p& den - forhdbentlig —
anden side af pandemien.

Men at arbejde hjiemmefra har ogsé sine begraensninger.
Mange savnede faellesskabet og den ramme pd deres
dagligdag, som et arbejde udenfor hjemmet naturligt
giver. Lige s mange forteeller om, hvor sveert det er at
starte nye projekter og medarbejdere op pd Teams, at
udvikling af tveerg&ende initiativer i koncernen fungerer
bedst i et feelles lokale, at strategiske mader kraever rum
til at kunne visualisere hen over bordet. | den virtuelle
verden fungerer nogle opgaver godt — andre fungerer
bedre pd kontoret. Derfor tror vi pd, at den bedste
arbejdsplads er én med et bade-og.

For selv om vi kan vaere produktive hjemmefra, er det ikke
i ATP beaeredygtigt blot at veere isolerede satellitter kun

med online kontakt. Vi har en steerk kultur, vi alle bidrager
til og er med til at forme. En kultur, der bygger pd veerdier
som feellesskab, ansvarlighed og engagement.

Den kultur gnsker ATP at holde fast i. Det kraever, at vi ser
hinanden, er sammen og arbejder sammen. Det er funda-
mentet for vores tilgang til fleksibilitet. Med udgangspunkt
i vores hidtidige erfaringer er ATP i dag en arbejdsplads
med muligheden for at arbejde hjemme, nér opgaver,
leverancer og deadlines gor det mest oplagt. Men vores
primeere arbejdssted er vores lokationer rundt i Danmark.

For ATP handler fleksibilitet ikke blot om retten til at sidde
pd kontoret eller derhjemme. Det er bredere og handler
om balancer. For der er indlysende fordele ved at arbejde
sammen i et faeellesskab, ligesom der er fordele ved at
veere fleksible. Men fleksibiliteten trives bedst og er lang-
tidsholdbar, nér den er gensidig mellem medarbejdere og
virksomheden.

Hjemmearbejde og virtuelle mader er blot nogle af
redskaberne til at sikre en attraktiv arbejdsplads med et
godt arbejdsmiljo kendetegnet ved fleksibilitet. Nedsat
tid, hvis den enkeltes livssituation kraever det, keb af

en ekstra ferieuge, trinvis nedtrapning som senior er
andre eksempler pd, hvordan ATP tilbyder ordninger, der
kommer medarbejdernes forskellige ensker i mgde.




= en hjeselpende hdand

Fase+ er en 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 alt fra et par
mdaneder til to-tre ar. Fra afdelingens speede start i 2010
til 2021 har i alt 262 medarbejdere veaeret ansat i et forleb

med Fase+, og blandt alle deltagerne er mere end 65 pct.

kommet videre i job eller uddannelse i eller udenfor ATP.

= graduates

Attraktiv
arbejdsplads

| 2021 startede ATP’s 8. graduatehold. Arets hold
kommer fra syv forskellige universiteter og spaender
fagligt fra jura, ingenigrvidenskab, IT og samfundsvi-
denskab til psykologi, kommunikation og ledelse.

= job i dit sabbatdr

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 28 elever ansat i 2021. En anden made er at
bruge sit sabbatdr i ATP. Sdledes har vi oprettet et seerligt
serviceteam i vores kundeservice, som bestér af medar-
bejdere, der er feerdige med deres ungdomsuddannelse og
har brug for en pause, inden de gdr videre i uddannelses-
systemet. | alt har vi haft 220 ansat i kortere eller leengere
perioder i dr.

= leder- og medarbejderudvikling

| 2021 har fokus veeret pd leder- og medarbejder-

udvikling. P& grund af Corona har ATP’s HR-af- @
deling arbejdet mdlrettet p& at skabe et relevant @
online forlgb. Det er lykkedes, og i lebet af dret har

der veeret udbudt en reekke online-moduler med

fokus pa feedback, tilbagevenden til lokationen,

hybridledelse og lederens rolle i forhold til at

udvikle deres medarbejdere. Herudover er der

blevet lanceret en reekke interne ledernetveerk for

at give lederne et rum for kollegial sparring og

for at sikre god sammenhaengskraft pd tvaers af
organisationen.

= young professionals

| 2021 er vore Young Professionals netvaerk

— faglige og sociale feellesskab for unge
medarbejdere — blevet udbredt yderligere. Alle
deltagere er under 35 ar. | alt er mere end 100
medarbejdere aktive i disse netvaerk, hvor der
typisk afholdes 3-4 arrangementer drligt.

RSt

Diversitet
og inklusion

ATP straeber efter at veere en virksomhed med
diversitet og inklusion - bade nar det gaelder
kompetencer, kon, baggrund, uddannelse og alder

= seniorordning

| 2021 havde vi ca. 300 medarbejdere, der
gjorde brug af muligheden for 5 arlige, firmabe-
talte seniorfridage. Seniorfridage er forbeholdt
kolleger, der er fyldt 59 dr.

|
=
/

= ambassadorer

Né&r man gerne vil gere opmaerksom pd sig selv og
ikke har noget marketingbudget, sd er det godt at
have engagerede medarbejdere, der gerne agerer
ambassader for deres arbejdsplads. Vores interne
ambassadgrnetveerk bestar af 150 kolleger fra alle
dele af forretningen, og de stiller op for at sprede
ATP’s budskaber ud i verden. Takket vaere dem er
vores historier om resultater, vores samfundsansvar
og vores gode arbejdsplads ndet ud i alle hjgrner af
LinkedIn.

= karriereudvikling for kvinder

Resultaterne af karriereudviklingsprogrammet
”Accelerate” for kvinder i ATP’s Pensions- og
Investeringsforretning er allerede maerkbare — béade
for deltagerne og for ATP. Programmet har bidraget
til en mere ligelig fordeling af ken i ledergruppen, hvor
to nye kvindelige ledere er tiltraddt, og samtidig har
programmet accelereret oget fokus pd diversitet og
behovet for kvindelige rollemodeller i Pensions- og
Investeringsforretningen. Evalueringen har samstem-
mende veeret positiv, idet deltagerne har styrket
deres strategiske aftryk, flere har féet lyst til ledelse-
sansvar, og endelig er deltagerne blevet motiveret til
at veere tydelige om deres ambitioner.

= arbejdsmiljocertificering

Arbejdsmiljget stér hgjt pd agendaen i ATP. | 2021

er ATP’s arbejdsmiljo blev recertificeret af en ekstern
auditor — denne gang efter en ny international standard,
ISO. ATP er den eneste finansielle virksomhed, der er
certificeret efter denne standard, og har féet Arbejds-
tilsynets kronesmiley som bevis for, at der geres en
ekstraordineer indsats for at sikre et godt arbejdsmiljg.
Den nye standard har seerligt fokus pd, at topledelsen
teenker arbejdsmiljg ind i det strategiske arbejde, og at
arbejdsmiljg og kerneopgaver gdr hdnd i hand.
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Arets resultat og
forventninger til 2022

Arets resultat for opdatering af levetid og bonustilskrivning
blev p& 39,1 mia. kr. Reserverne — bonuspotentialet — var
ved udgangen af 2021 pd 159,5 mia. kr., og de garan-
terede pensioner udgjorde 787,8 mia. kr. Den samlede
formue var dermed 947,3 mia. kr.

Med afsaet i ambitionen om at sikre pensionernes
realveerdi bedst muligt pd sigt har bestyrelsen fastlagt

en langsigtet resultatmalsaetning for investerings- og
afdaekningsportefaljen efter skat. Mélseetningen var
isoleret set for 2021 pd 14,6 mia. kr., og med et resultat
af Investering og Afdeekning pd& 36,9 mia. kr. er mdlseet-
ningen mere end opfyldt for &ret. Resultatet vurderes som
meget tilfredsstillende.

Den overordnede mdlsaetning for investeringsportefaljen er
at skabe et afkast, der giver mulighed for dels at opbygge
reserver til daekning af eksempelvis laengere levetid end
forventet, s ATP sikrer pensionerne hele livet, dels at

Mio. kr.

2021
Resultat af Investering 41.378
Resultat af Afdaekning -4.466
Resultat af Investering og Afdaekning 36.912
Resultat af Pension for opdatering af levetid 2.231
Resultat af Administration for eksterne parter 0
Resultat for bonustilskrivning og opdatering af levetid 39.143
Opdatering af levetid 4.796
Arets tilskrevne bonus -30.391
Arets resultat 13.548

forhgje de garanterede pensioner og dermed understotte
pensionernes realveerdi. | investeringsportefeljen var dret
preeget af rentestigninger, og samtidig var der kurss-
tigninger pd& de globale aktiemarkeder samt stigende
inflation. Udviklingen var drevet af den fortsatte gradvise
gendbning af den globale gkonomi som falge af vaccina-
tionsudrulningen, understottet af ekspansive penge- og
finanspolitiske tiltag. Investeringsportefeljen gav et afkast
pd 49,6 mia. kr., som for skat svarer til 35,0 pct. Seerligt
gav den samlede beholdning af aktier et stort positivt
bidrag til afkastet. Investeringerne i inflationsrelaterede
instrumenter bidrag ligeledes med et stort positivt afkast,
der opvejede det negative afkast af stats- og realkredi-
tobligationer. Det er med en balanceret og diversificeret
portefolje sdledes lykkedes at skabe meget hgje afkast,
selvom ATP’s investeringsstrategi er rentetung. Som
langsigtet investor er det ATP’s fokus at skabe bedst
mulige afkast over mange é&r, og de seneste 5 &r har strat-
egien veeret givtig og skabt et arligt afkast pd 24,0 pct. i snit.

Afdeekningsportefglien har til formal at sikre, at ATP

til enhver tid kan leve op til garantierne. Veaerdien af de
garanterede pensioner faldt med 48,6 mia. kr. primzert pd
grund af stigende renter. Modsvarende dette gav afdaek-
ningsportefaljen et negativt afkast efter skat pd 47,6 mia.
kr. Veerdien af afdeskningsportefoljen faldt saledes i takt
med pensionsgarantierne, og afdeekningen virkede efter
hensigten om at felge garantierne. At det samlede resultat
af Afdaekning blev pd -4,5 mia. kr., skyldes rentekurveknask
ved tilbagediskontering af de garanterede pensioner. Dette
svarer til mindre end 1 pct. af veerdien af de garanterede
pensioner og pavirker ikke ATP’s samlede formue.

Investeringsafkastet i 2021 p& 49,6 mia. kr. er sammensat af

Resultat og

forventninger
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® T -20,1 mia. kr.

Stats- og realkreditobligationer

Opdatering af levetidsudviklingen viste, at levetids-
forbedringerne ikke var s@ store som forventet, og

derfor er langsigtsprognosen for levetidsudviklingen
blevet justeret. Dette betyder, at pensionsforpligtel-
serne er reduceret med 4,8 mia. kr. med midler, som
s@ledes i investeringsportefelien kan bidrage til at forhgje
pensionerne fremadrettet.

ATP’s bestyrelse har p& basis af en samlet vurdering af
reservernes storrelse valgt at forheje pensionerne, og
ATP Livslang Pension stiger séledes med 4 pct. fra 1.
januar 2022. Stigningen geelder alle ATP’s medlemmer,
béde de nuveerende og fremtidens pensionister, resten
af livet. Den sker p& baggrund af flere érs historisk
steerke investeringsresultater, der har polstret ATP’s
finansielle reserver, s der nu er rdderum til at bruge
30,4 mia. kr. p& at gge medlemmernes ATP-pen-
sioner. For en gennemsnitlig 66-arig pensionist betyder
stigningen, at ATP-pensionen vokser med godt 14.300
kr. samlet set i den resterende del af medlemmets
forventede levetid. Efter opskrivning af pensionerne med
30,4 mia. kr. er der fortsat bibeholdt et passende inves-
teringsmeessigt rdderum med henblik pé& at n& mdlet om
at realveerdisikre pensionerne i fremtiden.

Begivenheder efter balancedagen

Der er fra balancedagen og frem til datoen for afleeg-
gelsen af denne drsrapport ikke indtruffet forhold, som
veesentligt pdvirker vurderingen af drsrapporten.

Forventninger til 2022

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 afseet i ambitionen har bestyrelsen ogsé for 2022
fastholdt den langsigtede resultatmdlsaetning for investe-
rings- og afdaekningsportefaljen efter skat. Mdlsaetningen,
som isoleret for 2022 er fastsat til 14,9 mia. kr., skal ikke
nedvendigvis opnds hvert ar.

Resultatmdlsaetningen hviler pd grundlaeggende
principper om, at medlemmernes interesser skal vaere i
centrum, at det skal tilstreebes, at de livslange pensioner
pd sigt realveerdisikres.

ATP’s bestyrelse forventer ikke, at de hgje investerings-
afkast de seneste par ér nedvendigvis kan gentages

i 2022, blandt andet da de har ligget paent over de
historisk realiserede og de forventede langsigtede afkast.

| 2022 forventes der at pdgd et omfattende implemente-
ringsarbejde omkring den eaendrede forretningsmodel p&
basis af de eendringer af ATP-loven, der blev vedtaget af
Folketinget i maj. Dette forventes at straekke sig ind i 2023.

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, lonpolitik og vederlagsrapport,
henvises til

—> www.atp.dk/dokument/vederlagsrapport-2021

—> www.atp.dk/dokument/anbefalinger-god-sel-
skabsledelse-2021
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ATP’s ledelse

Repraesentantskab Bestyrelse

Formand:
Bestyrelsesformand
Torben M. Andersen

Arbejdsgiverrepraesentanter:

Udpeget af Dansk Arbejdsgiverforening:
Adm. direkter Jacob Holbraad

Adm. direkter Lars Sandahl Sgrensen
Adm. direkter Brian Mikkelsen
Professionelt bestyrelsesmedlem Anne Broeng
Chefkonsulent Christina Bjernbak Hallstein
Underdirekter Charlotte Vester
Underdirektor Steen Nielsen

Viceadm. direkter Pernille Knudsen
Vicedirekter Camilla Khokhar
Underdirektar Steen Miintzberg

Udpeget af Finansministeren:
Professionelt bestyrelsesmedlem Vibeke Krag

Udpeget af Danske Regioner:
Regionsmedlem Carsten Kissmeyer

Udpeget af Kommunernes Landsforening:
Borgmester Ole Vive
Borgmester Peter Rahbaek Juel

Udpeget af Finanssektorens Arbejdsgiverforening:

Adm. direktor Nicole Offendal

Lonmodtagerrepraesentanter:

Udpeget af Fagbevaegelsens Hovedorganisation,
FH:

Formand Lizette Risgaard

Neaestformand Bente Sorgenfrey
Chefgkonom Jonas Schytz Juul

Direkter Jan Walther Andersen
Forbundsformand Ole Wehlast
Forbundsformand Elisa Rimpler
Forbundsformand Claus Jensen
Forbundsformand Per Christensen
Forbundsformand Jergen Juul Rasmussen
Forbundsformand Benny Andersen
Forbundsformand Grete Christensen
Formand Gordon Qrskov Madsen
Forbundsformand Anja C. Jensen

Udpeget af Ledernes Hovedorganisation:
Adm. direkter Bodil Nordestgaard Ismiris

Udpeget af Akademikerne:
Formand Lisbeth Lintz

Formand:

Bestyrelsesformand
Torben M. Andersen

Adm. direktor
Jacob Holbraad

Professionelt
bestyrelsesmedlem

Anne Broeng

Lonmodtagerreprasentanter:

Formand
Lizette Risgaard

Direktor

Jan Walther
Andersen

Adm. direktor

Professionelt
bestyrelsesmedlem

Vibeke Krag

Naestformand
Bente Sorgenfrey

Forbundsformand

Anja C. Jensen
Tiltr&dt 31.01.2022.

Lars Sandahl Sgrensen

Adm. direktor

Brian Mikkelsen

Borgmester
Peter Rahbeek Juel

Chefgkonom
Jonas Schytz Juul

Formand

Lisbeth Lintz
Tiltradt 07.02.2022.

Forretningsudvalg

Torben M. Andersen (formand)
Jacob Holbraad

Lizette Risgaard

Revisionsudvalg

Jan Walther Andersen (formand)
Torben M. Andersen

Jacob Holbraad

Lizette Risgaard

Risikoudvalg

Torben M. Andersen (formand)
Anne Broeng

Jan Walther Andersen

Vibeke Krag
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Bo Foged, adm. direktor

Koncernledelsen (fra venstre mod hgjre)

Carsten Bodal, koncerndirekter for Udbetaling Danmark

Kim Kehlet Johansen, koncerndirektgr for Pension, Risikostyring og Compliance, Chief Risk Officer
Anne Kristine Axelsson, koncerndirektar for Pension og Erhvervssikring

Mikkel Svenstrup, investeringsdirektor, Chief Investment Officer

Bo Foged, adm. direktar, Chief Executive Officer

Martin Preestegaard, viceadm. direkter, Chief Financial Officer

Ansvarshavende aktuar
Camilla Fredsgaard Larsen

Revisionschef Intern Revision
Christoffer Max Jensen
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Koncern-

regnskab

Ledelsens regnskabspdtegning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato
behandlet og godkendt drsrapporten for
regnskabsdret 1. januar - 31. december 2021
for ATP.

Koncernregnskabet og d&rsregnskabet afleegges
i overensstemmelse med International Financial
Reporting Standards som godkendt af EU og
yderligere danske oplysningskrav i ’Bekendtgo-
relse om finansielle rapporter for Arbejdsmar-
kedets Tillaegspension’.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet
og Arsregnskabet giver et retvisende billede
af koncernens og ATP’s aktiver, passiver og

finansielle stilling pr. 31. december 2021 samt af
resultatet af koncernens og ATP’s aktiviteter og
pengestremme for regnskabsdret 1. januar — 31.
december 2021.

Endvidere er det vor opfattelse, at ledelsesberet-
ningen giver en retvisende redegerelse af udvik-
lingen i koncernens og modervirksomhedens
aktiviteter og gkonomiske forhold samt en beskri-
velse af de vaesentligste risici og usikkerhedsfak-
torer, som koncernen og modervirksomheden kan
pdvirkes af.

Arsropporten indstilles til repraesentant-
skabets godkendelse.

Hilered, den 9. februar 2022

Bo Foged Martin Praestegaard

adm. direktor viceadm. direkter og CFO

Torben M. Andersen

bestyrelsesformand

Jacob Holbraad Lars Sandahl Sgrensen Brian Mikkelsen Anne Broeng

bestyrelsesmediem

Vibeke Krag

bestyrelsesmediem

Jonas Schytz Juul

bestyrelsesmediem

bestyrelsesmediem

Peter Rahbeek Juel

bestyrelsesmediem

Jan Walther Andersen

bestyrelsesmediem

Godkendt af repreesentantskabet.

bestyrelsesmediem

Lizette Risgaard

bestyrelsesmediem

Anja C. Jensen

bestyrelsesmediem

Hillergd, den 9. februar 2022

Torben M. Andersen
repraesentantskabets formand

bestyrelsesmediem

Bente Sorgenfrey

bestyrelsesmediem

Lisbeth Lintz

bestyrelsesmediem
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Oversigt over ATP Koncernen pr. 31/12 2021

ATP ATP Kop_itol- ATP
TIM GP ApS Alternative foreningen Pension-
~ ATP Oak Apollo Administrations-
Timberland Mountain Kings Alley selskabet for
— Invest K/S ~ Timberlands — Credit Funda Danmarks
LCCZ L.P: Genopretnings-
fond A/S
1
Northwoods Broad Street
ATP, LP Danish Credit
- —Partners, L.P.
Upper
Hudson
— Woodlands
ATP, LP
Wolf River . .
ATP, LP Type af investering
Ouachita ATP,
LP Infrastruktur
Kredit
ATP
~  GP. LLC

Administration

" Udover ovenstéende selskaber indgdr der i koncernen tre selskaber uden aktivitet samt komplementarselskaber til understettelse af kommandit- og partnerselskaber.
2 Oak Mountain Timberlands LCC er moderselskab for ti dattersiskaber.
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Resultatopgarelse Totalindkomstopggarelse

Koncern ATP Koncern ATP
Mio. kr. 2021 2020 2021 2020 Mio. kr. 2021 2020 2021 2020
Note Note
Investering Arets resultat 13.548 20.347 13.316 20.251
1 Afkast vedrorende Investering 49.620 29.901 49.004 29.430
3 Omkostninger vedrerende Investering -952 -886 -653 -552
4 Pensionsafkastskat vedrgrende Investering -7.205 -4.338 -7.205 -4.338 Anden totalindkomst
Selskabsskat vedrerende Investering -86 -40 - - Poster, som ikke kan blive omklassificeret til resultatet:
Resultat af Investering 41.378 24.637 41.146 24.541 i . o
Veerdireguleringer af domicilejendomme 8 -10 0 -13
i Pensionsafkastskat vedrerende veerdireguleringer af domicilejendomme 0 2 0 2
Afdzekning
Afkast vedrorende Afdaekning -56.187 66.484 -56.187 66.484 lalt 8 -8 0 -
4 Pensionsafkastskat vedrerende Afdaskning 8.597 -10.172 8.597 -10.172
12 /Endr_ing i garanterede ydelser som folge af eendring i opgerelsesrente og 48.632 -56.807 48.632 _56.807 Anden totalindkomst i alt 8 -8 0 11
lobetidsforkortelse
Resultat af afdeekning af garanterede ydelser 1.042 -495 1.042 -495
12 Andring i garanterede ydelser som folge af rentekurveknaek -5.508 -6.523 -5.508 -6.523 Arets totalindkomst 13.556 20.339 13.316 20.241
2 Resultat af Afdeekning -4.466 -7.018 -4.466 -7.018
Minoritetsinteressers andel af drets totalindkomst 240 99 - -
Resultat af Investering og Afdaekning 36.912 17.619 36.680 17.523
ATP's andel af drets totalindkomst 13.316 20.241 13.316 20.241
Fordelt totalindkomst 13.556 20.339 13.316 20.241
Pension
Bidrag 11.497 10.744 11.497 10.744
17 Udbetalte ydelser -17.260 -17.180 -17.260 -17.180
12 Andring i garanterede ydelser som folge af bidrag og pensionsydelser 8.200 8.239 8.200 8.239
3 Omkostninger vedrerende Pension -213 -210 -213 -210
Qvrige poster 7 6 7 6
Resultat af Pension for zendring i levetid 2.231 1.599 2.231 1.599
12 Andring i garanterede ydelser som folge af opdatering af levetid 4.796 1.130 4.796 1.130
Resultat af Pension 7.027 2.729 7.027 2.729
Administration
Andre indteegter 2.498 2.297 2.498 2.305
3 Andre omkostninger -2.497 -2.297 -2.498 -2.306
Resultat af Administration 0 -1 0 0
Resultat for bonus 43.939 20.347 43.708 20.251
Arets tilskrevne bonus -30.391 - -30.391 -
Arets resultat 13.548 20.347 13.316 20.251
Minoritetsinteressers andel af arets resultat 240 99 - -
ATP's andel af drets resultat 13.308 20.248 13.316 20.251

Fordelt resultat 13.548 20.347 13.316 20.251
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Balance Pengestromsopgarelse

Koncern ATP Mio. kr. Koncern ATP
Mio. kr. 2021 2020 2021 2020 2021 2020 2021 2020
Note  AKTIVER Pengestromme fra driftsaktivitet
Indbetalte bidrag og gebyrer 11.254 10.597 11.254 10.597
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender 10.364 11.451 8.320 9.717 Udbetalte pensionsydelser =17.300 -17.191 =17.300 -17.191
) . Betalte omkostninger vedrerende Pension -219 -210 -219 -210
Tilgodehavender vedragrende reverseforretninger 49.249 37.165 49.249 37.165
o Modtagne renteindtsegter vedrerende Pension 12 1 12 1
8  Obligationer 651.574 657.960 646.227 649.779 Betalte renteudgifter vedrorende Pension 4 3 4 3
6 Noterede aktier 117.647 127.509 115.116 124.509 Afregnet pensionsafkastskat vedrarende Pension =il 1 =l 1
7  Unoterede kapitalandele 119.886 105.212 79.931 67.369 Pengestremme fra Pension -6.259 -6.798 -6.259 -6.798
10 Afledte finansielle instrumenter 91.523 151.680 91.559 151.313
8 Udlén 5.327 7.288 1.340 2.416 Modtagne renteindtaegter mv. vedr. Investering og Afdaekning 20.145 20.872 18.363 19.883
Udlan til tilknyttede virksomheder - - 3.290 3.166 Betalte renteudgifter mv. vedr. Investering og Afdaekning -1.727 -3.482 -1.486 -3.473
7  Kapitalandele i tilkknyttede virksomheder - - 77.246 77.545 Modtaget afkast fra investeringsejendomme 2.420 2.010 1.478 974
Immaterielle aktiver 1163 1478 1159 1174 Betalte omkostninger vedrgrende Investering -900 -872 -671 -562
Afregnet pensionsafkastskat vedrerende Investering og Afdaekning -14.368 -19.113 -14.368 -19.113
9 Investeringsejendomme 30.076 25.906 - -
Pengestromme fra Investering og Afdakning 5.569 -585 3.317 -2.290
Domicilejendomme 891 886 831 834
Driftsmidler 5 9 3 6 Modtagne indtaegter vedr. Administration 2.474 2.670 2.475 2.678
Tilgodehavende pensionsafkast- og selskabsskat 303 288 303 288 Betalte omkostninger vedrerende Administration -2.347 -2.411 -2.356 -2.437
Udskudt pensionsafkast- og selskabsskat 1.267 - 1.267 - Pengestromme fra Administration 127 259 118 241
Tilgodehavende bidrag 3.057 2.887 3.057 2.887
Afregnet selskabsskat -8 -13 -
Andre tilgodehavender 8.043 11.532 7.556 11.224
Andre periodeafgraensningsposter 1.039 1.003 985 954 Pengestromme fra driftsaktivitet -571 -7.137 -2.824 -8.848
Aktiveri alt 1.091.414 1.141.955 1.087.438 1.140.345 Pengestromme fra investeringsaktivitet
Salg af obligationer 161.802 128.160 157.037 121.358
Udtraekninger af obligationer 23.154 23.7117 21.230 22.608
PASSIVER Kob af obligationer -211.511 -153.130 -207.771 -147.430
) Salg af kapitalandele 231.741 126.364 244.531 116.643
Geeld vedrgrende repoforretninger 51.452 45.930 51.250 45.728 .
Keb af kapitalandele -196.203 -164.225 -202.341 -150.489
10 Afledte finansielle instrumenter 81.831 97.338 81.501 97.859
Skyldig pensionsafkast- og selskabsskat 20 14.493 15 14.492 Afledte finansielle instrumenter, netto -4.423 31.435 -3.624 30.107
Udskudt selskabsskat 373 289 - -
Anden gzeld 9.597 23.451 7.396 25 456 Salg af investeringsejendomme 1.957 35 - -
Kob af investeringsejendomme -478 -765 = -
Forpligtelser i alt 143.272 181.501 140.093 180.535
Salg og keb, netto af immaterielle og materielle aktiver og domicilejendomme -216 -164 -214 -161
Garanterede ydelser 787.809 813.589 787.809 813.589 udlan, repo- og reverseforretninger med pengeinstitutter -6.401 20.440 -7.633 21.020
Bonuspotentiale 159.537 146.221 159.537 146.221 Pengestromme fra investeringsaktivitet -578 11.867 1.215 13.656
12 Pensionsmassige hensaettelser i alt 947.346 959.810 947.346 959.810 ) L.
Pengestromme fra finansiering
Lan, kapitalforhegjelse og udbytte fra/til minoritetsaktionaer -99 -83 b -
Minoritetsinteresser 796 645 - -
Pengestromme fra finansieringsaktivitet -99 -83 0 0
Passiver i alt 1.091.414 1.141.955 1.087.438  1.140.345
Andring af likvide beholdninger -1.248 4.647 -1.609 4.808
Valutakursreguleringer 161 -216 212 -112
Likvide beholdninger pr. 1. januar 11.451 7.020 9.717 5.021
Likvide beholdninger pr. 31. december 10.364 11.451 8.320 9.717

Pengestromsopgerelsens tal kan ikke direkte udledes af koncernregnskabets tal.

Pengestramme fra finansieringsaktivitet inkluderer et Ian fra en minoritetsaktionzer, som pr. 31. december 2021 udgjorde
240 mio. kr. mod 248 mio. kr. pr. 31. december 2020. Der er i 2021 afdraget 8 mio. kr. pd lanet.



Vaesentlige regnskabsnoter

Denne sektion indeholder de regnskabsnoter, som ledelsen mener er vaesentlige for
at give indsigt i ATP og ATP Koncernen.

Noterne omfatter blandt andet afkast af investering og resultat af afdaekningsvirk-
somhed samt oplysninger om omkostninger og skat mv.

Derudover indeholder sektionen information om investeringsaktiver og risikostyring.

88 Note 1 — Afkast vedrerende Investering
20 Note 2 — Resultat af Afdaekning

92 Note 3 — Omkostninger

94 Note 4 — Skat

96 Note 5 — Markedsveerdi af ATP’s investeringsportefolje
97 Note 6 — Noterede aktier

98 Note 7 — Unoterede kapitalandele

100 Note 8 — Obligationer og udldan

102 Note 9 - Investeringsejendomme

104 Note 10 — Afledte finansielle instrumenter
106 Note 11 — Dagsveerdi

108 Note 12 — Pensionsmaessige hensaettelser
112  Note 13 - Risikostyring

114  Note 13a - Markedsrisici og valutarisici
116  Note 13b — Kreditrisici

117  Note 13c - Likviditetsrisici




88

Note 1: Afkast vedrgrende Investering

Koncern-

regnskab

Investeringsportefaljen gav i 2021 et afkast for skat
og omkostninger p& 49,6 mia. kr. ATP Koncernens
samlede resultat af Investering efter omkostninger og
skat blev pd& 41,4 mia. kr. i 2021.

| 2021 var udviklingen p& de finansielle markeder
preeget af rentestigninger bdde i USA og i Europa,

af kursstigninger pd de globale aktiemarkeder samt
af stigende inflation. Udviklingen var drevet af den
fortsatte gradvise gendbning af den globale gkonomi
som folge af vaccinationsudrulningen, understottet af
ekspansive penge- og finanspolitiske tiltag. Set over
dret som helhed gav seerligt den samlede beholdning
af aktier et stort positivt bidrag. Investeringerne i
inflationsrelaterede instrumenter bidrog ligeledes
med et stort positivt afkast, der mere end opvejede
det negative afkast af stats- og realkreditobliga-
tioner.

Den samlede beholdning af aktier, der bestdr af
bersnoterede danske og udenlandske aktier samt af
unoterede aktier, gav et afkast p& 35,7 mia. kr.

Borsnoterede danske aktier gav et afkast p& 7,6
mia. kr. Iseer beholdningerne i A.P. Mgller Maersk A/S
og Novo Nordisk A/S bidrog positivt til afkastet, mens
navnlig beholdningen i @rsted A/S og Vestas Wind
Systems A/S bidrog negativt.

Borsnoterede udenlandske aktier gav et afkast
pd 14,6 mia. kr., og beholdningen af bersnoterede
amerikanske aktier gav det storste positive bidrag til
afkastet.

Portefoljen af unoterede aktier bestdr blandt andet
af ATP Private Equity Partners, der hovedsageligt
investerer i kapitalfonde i udlandet, og af gvrige
unoterede aktieinvesteringer. Den samlede portefolje af
unoterede aktier gav et afkast p& 13,5 mia. kr.

Inflationsrelaterede instrumenter, der bestdr af
révarerelaterede finansielle kontrakter, indeksobliga-
tioner og inflationsswaps gav et afkast p& 24,6 mia. k.

Investeringer i r@varerelaterede finansielle kontrakter
gav et afkast pd 11,2 mia. kr. Indeksobligationer og
inflationsswaps gav et afkast pd 13,4 mia. kr.

Investeringerne i fast ejendom gav et afkast pé 3,6
mia. kr. Investeringerne foretages ved direkte ejerskab
af ejendomme, via joint ventures eller indirekte via
investeringer i unoterede ejendomsfonde. Sdvel de
direkte investeringer som de indirekte investeringer
foretages bdde i Danmark og i udlandet.

Investeringerne i kredit gav et afkast pd 2,7 mia. kr.
Disse investeringer bestdr dels af obligationer udstedt
af virksomheder med lav kreditvurdering eller udvik-
lingslande, dels af finansielle instrumenter, der gav et
afkast p& 1,0 mia. kr. Endvidere indgdr Ian til kreditin-
stitutter og fonde, der blandt andet investerer i banklén
og virksomhedsldn, som gav et afkast pd 1,6 mia. kr.

Portefoljen af infrastrukturinvesteringer gav et afkast
pd 2,4 mia. kr. | portefeljen af infrastrukturinveste-
ringer indgdr blandt andet investeringer i skovbrug i
Nordamerika og Australien samt investeringer i vedva-
rende energi.

Portefoljen af stats- og realkreditobligationer, der
ogsd indeholder eksponering via afledte finansielle
instrumenter, gav et afkast p& -20,1 mia. kr., der
primaert skyldes negative bidrag fra amerikanske og
europaeiske obligationer som felge af stigende ameri-
kanske og europeeiske renter.

@vrige poster endte pd 0,9 mia. kr. Beholdningen
bestdr primeert af eksternt forvaltede portefoljer.
Endvidere indgdr blandt andet rentebetaling til afdaek-
ningsportefoljen.

Investeringsafkast 2021 og 2020

Mio. kr.
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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

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 madlingsmetode fremgdr af note 14.

[ 2021 2020
Stats- og Bors- Bors- Kredit Unoterede Infra- Fast Inflations-  Qvrigt  Investerings-
realkredit- noterede noterede aktier struktur ejendom relaterede afkast i alt
obligationer udenlandske danske instrumenter
aktier aktier

ATP har i 2021 skabt et investeringsafkast for
skat og omkostninger pa 49,6 mia. kr. mod
29,9 mia. kr. i 2020.

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.
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Note 2: Resultat af Afdaekning

Koncern-

regnskab

Afdaekningsportefeljen bestdr af obligationer og
renteswaps til afdaekning af renterisikoen pd de
garanterede ydelser op til 40 &r samt af et internt
udldn til investeringsportefaljen, svarende til vaerdien
af de garanterede ydelser over 40 dr. P& dette udlén
modtager afdaekningsportefgljen 3 pct. i rente, som
ogsda er den faste rente, der benyttes til diskontering af
de garanterede ydelser over 40 ér.

Renteswaps i afdaekningsportefoljen binder ikke
likviditet i samme omfang, som obligationer ger. De
midler, der ikke er bundet i afdeekningsportefaljen,
kan ligeledes udldnes til investering i investeringspor-
tefeljen. For det belob, investeringsportefaljen I@ner,
betales en markedsrente til afdaekningsportefoljen.

Afdeekningen er tilrettelagt, s& markedsveerdien af
afdeekningsportefoljen efter skat forventes at svinge i
samme takt og omfang som de garanterede ydelser,
ndr renten eendrer sig.

Andring i opgerelsesrenten, rentekurveknaek samt
lebetidsforkortelse reducerede de garanterede ydelser
og gav et resultat p& 43,1 mia. kr., mens afdaeknings-
portefaljen faldt i veerdi og gav et negativt afkast efter
skat p& -47,6 mia. kr. Udviklingen skyldes hovedsa-
geligt stigende renter.

Det samlede resultat af Afdaekning blev pé -4,5 mia.
kr., svarende til -0,6 pct. af de garanterede ydelser.
Tabet skyldes primeert knaekket i rentekurven omkring
40 &rs-punktet, da markedsrenten har ligget markant
under 3 pct. Rentekurveknaskket har medfert et tab pd
-5,5 mia. kr. Knaekket i rentekurven ved 40 &r betyder,
at de garantier, der i lgbet af dret gdr fra at veere
veerdiansat til en fast rente p& 3 pct. til en markeds-
rente, vil pafere Afdaekning et tab eller en gevinst,
afhaengig af om markedsrenten ligger under eller over
3 pct. 1 2021 var den markedsbaserede del af rente-
kurven markant under 3 pct.

Tabet betyder, at der overferes midler fra bonuspoten-
tialet til de garanterede ydelser, men det pavirker ikke
ATP’s samlede formue. Ved uaendrede markedsrenter
vil knaekket i rentekurven ved 40 dr ogsd fremadrettet
pdfere Afdaekning et tab. Tabene vil dog lzbende blive
mindre, da ATP over tid far feerre garantier med lgbetid
over 40 dr. Dette skyldes eendringen i produktet i 2015,
hvor den garanterede forrentning af nye ATP-indbeta-
linger fastseettes for 15 &r ad gangen.

Veerdien af afdaekningsportefoljen eksklusive effekten
af rentekurvekneekket faldt i takt med de garanterede
ydelser, og afdaskningen virkede sdledes igen efter
hensigten om at beskytte garantierne.

ATP’s rentekurve ultimo 2021
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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 veerdiregule-
ringer 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

Koncern-

regnskab

Omkostninger i ATP Koncernen bliver fordelt til forret-
ningsomrdderne 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
krydssubsidering mellem de forskellige omrader.

Investeringsomkostningerne for koncernen er pd 952
mio. kr. Dette er en stigning i forhold til sidste é&r p& 66
mio. kr., svarende til 7 pct. Stigningen skyldes primeert
stigende handelsomkostninger, som en direkte konse-
kvens af en makant stigende investeringsportefolje.
Hertil kommer de indirekte investeringsomkostninger
og indirekte performance fees, som bliver fraregnet i
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 vedrgrende Pension, som omfatter
administrationsomkostninger til hdndtering af ATP
Livslang Pension, udgjorde 213 mio. kr. i 2021, hvilket
er pd niveau med 2020. Omkostningerne vedrgrende
Pension udger 0,02 pct. i forhold til den samlede
formue. At omkostningerne vedrgrende pension kan
holdes lavt, skyldes i hgj grad automatiseringer og
digitaliseringer i kontakt med medlemmerner samt en
stabil it-understottelse. ATP vil fremover i lighed med
2021 deltage i feellesoffentlige digitaliseringsinitia-
tiver, og det forventes at pdvirke omkostningsniveauet
marginalt i investeringsfasen.

Koncernens administrationsopgaver er opgaver for
arbejdsmarkedets parter, staten og kommunerne og
fordeler sig pd folgende opdragsgivere:

2021 2020
Udbetaling Danmark 1.640 1.562
Pension & Erhvervssikring 816 736
Seniorpension 43 0

Opgaverne er placeret hos ATP pd omkostningsdaskket
basis, hvilket vil sige uden avance og omkostnings-
meessig risiko.

Der blev i 2021 samlet afholdt omkostninger for 2,5
mia. kr. vedrgrende administration for eksterne parter,
og disse modsvares af tilsvarende indtaegter.

Stigningen i administrationsomkostninger fra 2020 til
2021 afspejler bl.a., at der i 2021 er lost flere storre
opgaver som felge af Corona-pandemien, herunder
etablering og drift af en enhed til smitteopsporing i
hele Danmark samt udbetalingen af 2. runde af de
indefrosne feriepenge. Dertil kommer en reekke andre
starre opgaver i 2021, sdsom etablering og drift af
den nye ordning Tidlig Pension, implementering af
praksiseendringer p& pensionsomrdédet, ligedelingen af
berne- og ungeydelsen samt den fortsatte udvikling af
et nyt tidssvarende sagsbehandlingssystem til Arbejds-
markedets Erhvervssikring (AES).

Disse opgaver er lgst, sidelebende med at der er reali-
seret betydelige effektiviseringer pé flere af de admini-
strerede ordninger via gget automatisering og anven-
delse af ny teknologi.

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

Koncern ATP

Mio. kr. 2021 2020 2021 2020
Omkostninger vedrerende Investering 952 886 653 552
Omkostninger vedrerende Pension 213 210 213 210
Omkostninger vedrgrende Administration 2.497 2.297 2.498 2.306
Omkostninger i alt 3.662 3.393 3.364 3.068
| ovenstdende omkostninger indgdr personaleomkostninger pd i alt
Len 1.612 1.469 1.506 1.375
Pensionsbidrag 270 247 252 231
Andre omkostninger til social sikring 27 28 26 27
Personaleomkostninger i alt 1.909 1.744 1.785 1.633

3.044 2.729 2.914 2.609

Gennemsnitlig antal fuldtidsbeskaeftigede

Ledelsens aflenning fremgér af note 20.

1 2021 har ATP og ATP Koncernens ansatte i Danmark veeret fordelt p& lokationer i Vordingborg, Holstebro, Haderslev, Arhus,

Allergd, Frederikshavn, Kgbenhavn og hovedsaedet i Hillerad. Herudover er der 6 medarbejdere placeret i Gronland.

Fuldtidsbeskezeftigede fordelt i Danmark

® 258

® 206

06
®1.565
©369

0124

® 267 0242

Note: Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte
medarbejdere i 2021 i Danmark.

Medarbejdere fordelt pG omrader

274

216
37

Pension og investering

7] Koncernfunktioner

Pensions og Erhvervssikring

B Udbetaling Danmark

Seniorpension

Business support,
adm. forretningen

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

gelig pa:

—> www.atp.dk/samfundsansvar/rapporter

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


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

Koncern-

regnskab

Koncern ATP
ATP betaler dansk pensionsafkastskat af afkastet og hidrerer fra ATP’s investeringer i udenlandske Mio. kr. 2021 2020 2021 2020
af alle investeringer, uanset hvor i verden, afkastet noterede veerdipapirer og unoterede investeringer i Resultat af Investering for pensionsafkastskat 48.583 28.975 48.351 28.879
stammer fra. Den danske pensionsafkastskat udger blandt andet ejendomme, infrastruktur og kapitalfonde. Resultat af Afdaskning fer pensionsafkastskat og
-1,4 mia. kr. for 2021 og for de seneste 5 ér i alt 38,9 eendring i garanterede ydelser -56.187 66.484 -56.187 66.484
mia. kr. Den negative PAL-skat i 2021 skyldes resul- ATP er fritaget for beskatning efter selskabsskatte- Renteindtagter og renteudgifter Pension 8 8 8 8
tatet af Afdaekning, hvor stigende renter har medfert loven, men har datterselskaber, der er selvstaendigt Veordi ) _—
i . X ) . ) o . ] ; zerdireguleringer af domicilejendomme 8 -13 0 -13
negative kursreguleringer pd obligationsbeholdningen. skattepligtige, og som indgiver selvangivelse efter " -
PAL-skattepligtigt afkast i alt -7.588 95.454 -7.828 95.358
selskabsskatteloven. ATP har derudover som folge af
ATP beskattes i Danmark efter reglerne i pensionsaf- sine investeringsaktiviteter selvangivelsesforpligtelser i
kastbeskatningsloven. Pensionsafkastskatten beregnes  Tyskland, Canada og USA. Beregnet 15,3 pet. heraf 1161 14.604 1198 14.590
med udgangspunkt i ATP’s samlede formueafkast.
Skattesatsen er 15,3 pct. Beskatningsgrundlaget Udover pensionsafkastskatten omfatter betalinger Skatteeffekt af forskelligartet opgerelse af regnskabs- og skattemzessigt
opgeres efter lagerprincippet og omfatter sdledes béde til den danske stat ogsd selskabsskat, moms og afkast pd transparante enheder mv. -213 -104 -176 -89
realiseret og urealiseret afkast, dog fratrukket fradrags- ~ AM-bidrag, der indbetales pd vegne af medlemmerne Skatteeffekt af nedsattelse efter PAL § 10
berettigede renter og formueforvaltningsomkostninger. af deres indbetalinger af ATP-bidrag, samt personskat, (nedszettelse vedr. livs- og pensionsforsikringer ult. 1982) 8 -103 8 -103
der indeholdes og betales pd vegne af egne medar- Arets pensionsafkastskat -1.366 14.398 -1.366 14.398
Den beregnede pensionsafkastskat reduceres delvist bejdere. Som global investor betaler ATP herudover Regulering vedrorende tidligere ar 25 112 25 112
med et belqb, der snvorer til ATP’s udenlonds.ke skat flere steder i udlandet. Pensionsafkastskat i alt e 14.509 RED 14.509
skattebetalinger, sdledes at dobbeltbeskatning af
ATP’s afkast minimeres. Den udenlandske skat bestér For 2021 udgjorde ATP’s samlede danske skattebidrag
primeert af kildeskatter pd udbytter og renter samt 7,0 mia. kr. Pensionsafkostskatten er indregnet i felgende poster:
beskatning af amerikansk erhvervsmaessig indkomst Pensionsafkastskat af Investering 7.205 4.338 7.205 4.338
Pensionsafkastskat af Afdaekning -8.597 10.172 -8.597 10.172
Pensionsafkastskat af Pension 1 1 1 1
Pensionsafkastskat af Anden totalindkomst 0 -2 0 -2
Pensionsafkastskat i alt -1.390 14.509 -1.390 14.509

Skattebidrag - palebne og indeholdte danske skatter

Mio. kr.
8.000 7 602 -1.390 , . . )
7000 584 124 +03 +7.014 ATP’s faktisk betalte skatter i 2021 udg{ar 22,7 mia.
kr. Forskellen mellem afsat skat og faktisk betalt skat
6.000 skyldes, at PAL-skat typisk afregnes i dret efter, at
t k igt iftsfort. H R i H
5000 det regnskabsmzessigt er udgiftsfo ATP har de sidste 10 ar udgiftsfert 75 mia. kr.
4.000 Lzes om ATP’s skattepolitik og det arbejde, som ATP i PAL-skati reg nskabet.
3.000 udfaerer for at implementere skattepolitikken i investe-
ringer og i at etablere nationale og internationale
2.000 samarbejder pé& skatteomrddet.
1.000
—> www.atp.dk/skattepolitik
0
OfA}?t'é?t;,g Pensions ,@,{,.S‘_kb?ér‘f,%, 5’%2'?:;33' Ovrige Total ATP’s skattepolitik er ikke omfattet af revision.
AN?—bi_drag, ansatte tinglysnings-
pensioner afgift

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 s@ledes
ikke medregnet.


https://www.atp.dk/vores-opgaver/investering-af-pensionsmidler/vores-skattepolitik-loefter-barren
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Markedsveerdi af ATP’s investeringsportefolje

%af investerings- %af investerings-

ATP Koncernen

Danske noterede aktier

Udenlandske noterede aktier Noterede aktieri alt

Mio. kr. 2021 2020 2021 2020 2021 2020
Dagsveerdi pr. 01.01. 39.258 31.488 88.251 45.839 127.509 77.327
Arets tilgang 20.006 12.381 158.975 126.602 178.981 138.983
Arets afgang -24.502 -16.503 -189.683 -82.370 -214.185 -98.873
Arets dagsveerdiregulering 7.462 11.892 17.880 -1.820 25.342 10.072
Dagsveerdi pr. 31.12. 42.224 39.258 75.423 88.251 117.647 127.509

Mio. kr. 2021 portefoljen 2020 portefoljen
Borsnoterede danske aktier 42.224 10 % 39.258 10 %
Bersnoterede udenlandske aktier inkl. valutaafdaekning 73.986 18 % 88.372 23 %
Unoterede kapitalandele 47.690 12 % 36.512 9 %
Kreditinvesteringer 35.266 9% 36.268 9%
Stats-og realkreditobligationer 105.229 25% 93.307 24 %
Inflationsrelaterede instrumenter 10.551 3% 1.034 0 %
Infrastrukturinvesteringer 42.278 10 % 40.540 10 %
Fast ejendom 50.156 12 % 48.516 12 %
Qvrigt 6.948 2% 6.956 2%
Markedsveerdi i alt 414.328 100% 390.763 100%

Investeringsaktiver bestér af midler fra bonuspo-
tentialet. Derudover er de midler, som ikke bindes i
afdaekningsportefoljen, som folge af anvendelse af
afledte finansielle instrumenter, til rédighed for investe-
ringsportefaljen p& markedsbetingelser. Det betyder

i praksis, at investeringsportefgeljen kan operere med
flere midler, end bonuspotentialet.

Markedsveaerdien i ATP’s investeringsportefalje er
fordelt efter type af investering pd tveers af hele
investeringsportefaljen fremfor den juridiske form.
Eksempelvis kan der i kategorien "Fast Ejendom” bdde
indgé fysiske ejendomme, men ogsd kapitalandele i
ejendomsselskaber eller ejendomsfonde samt afledte
finansielle instrumenter, som anvendes til at afdeekke
disse investeringer.

Faktortilgang
For at f& en robust investeringsportefelje med et afkast,

Risikofordeling i investeringsportefaljen
ultimo 2021

7%
14%
47%
32%
Aktiefaktor M Rentefaktor Inflationsfaktor Andre faktorer

der er stabilt og sé& uafheaengigt af konjunkturudvik-
lingen som muligt, styres investeringsportefoljen ud
fra en startegi om risikospredning. ATP deler risikoen
pd hver enkelt investering op i fire risikofaktorer, der
kan sammenseettes i et bestemt forhold for at opnd
en investeringsportefglje med den gnskede risiko-
profil. De fire risikofaktorer er Aktiefaktor, Rentefaktor,
Inflationsfaktor og Andre faktorer. Ved at bygge alle
aktivklasser op omkring de samme fire overordnede
faktorer etableres en klar ramme for risikoforstéelsen.
Det er et vaesentligt element i investeringsstrategien,
at ATP’s bestyrelse fastleegger et peljemeerke for den
langsigtede sammensaetning af de fire risikofaktorer

i investeringsportefoljen. Pejlemaerket skal betragtes
som et langtsigtet anker for risikofordelingen. Den
faktiske portefalje kan pd ethvert tidspunkt afvige fra
pejlemeaerket pd grund af markedsforhold og aktive
investeringsvalg.

Langsigtet pejlemeerke

15%

35%

Aktiefaktor M Rentefaktor Inflationsfaktor Andre faktorer

For yderligere oplysninger om ATP’s investeringsstrategi henvises til

—> www.atp.dk/dokument/atps-investeringsstrategi-2021

ATP’s investeringsstrategi er ikke omfattet af revision.

Beholdningen af barsnoterede aktier er faldet med 9,9
mia. kr., hvilket hovedsageligt skyldes en nettoafgang
pd 35,2 mia. kr., mens drets dagsveaerdiregulering udger
25,3 mia. kr. Nettoafgangen er sket i bdde danske og
udenlandske aktier.

Nedenstdende figur viser den geografiske fordeling
af ATP Koncernens noterede aktieportefalje pr. 31/12
2021.

Landeopdelt fordeling af bersnoterede aktier

6%

16%

36%

10%

De fem starste beholdninger af henholdsvis danske og
udenlandske noterede aktier udgeor:

Danske Markedsvaerdi Andel af
noterede aktier (Mio. kr.) danske aktier
A.P. Maller-Mzaersk A/S 4.728 1%
Novo Nordisk A/S 3.581 8 %
Orsted A/S 3.045 7%

DSV A/S 2.933 7%
Alk-Abello A/S 2.203 5%
Udenlandske Markedsveerdi Andel af
noterede aktier (Mio. kr.) udenlandske aktier
Ossur HF (Island) 930 1%
Atlas Copco AB (Sverige) 699 1%
Hexagon AB (Sverige) 528 1%
Nordea Bank Abp (Finland) 489 1%

SEB AB (Sverige) 456 1%

23%

1 Danmark

Sverige
9%
Resten af Europa

M Japan
USA

Qvrige

ATP har medyvirket ved
IPO’en af Green Hydrogen
Systems, hvor ATP
investerede 200 mio. kr.
Green Hydrogen Systems
udvikler og producerer
elektrolyselgsninger til
produktion af brint baseret
pa vedvarende energi.


http://ATP.dk/supplerende_oplysninger
https://www.atp.dk/dokument/atps-investeringstilgang-2021
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Note 7: Unoterede kapitalandele

ATP Koncernen i i Koncern
Unoterede kapitalandele i alt
. Dagsveerdi Dagsveerdi Dagsveerdi- Veerdiansaettelses- Dagsveerdiernes felsomhed overfor
Mio. kr. 2021 2020 31.12.2021 31.12.2020 hierarki input andringer i ikke-observerbare input
Dagsveerdi pr. 01.01. 105.212 113.464 Mio. kr. Mio. kr.
Overforsel -3.191 0 Unoterede kapitalandele
Arets tilgang 16.737 22.886 Handelspris for nylige transaktioner
Arets afgang -21.637 -28.424 Private Equity 4.421 1.264 2 Handelspriser -
Arets dagsveerdiregulering 22.765 -2.715
Rapporteret dagsvaerdi’

Dagsveerdi pr. 31.12. 119.886 105.212

Infrastruktur 19.083 16.323 3 Rapportering -
Heraf investeringer, der klassificeres som associerede virksomheder og joint ventures 48.751 45.369 Kredit aiilze 4.620 8 Rapportering i}
Heraf investeringer, der klassificeres som kapitalandele 71135 59.843 Private Equity oo 31.980 3 Rapportering )
Dagsvaerdi pr. 31.12. 119.886 105.212 Skov e 4.418 3 Rapportering .

Ejendomme 12.414 11.415 3 Rapportering -

Qvrige 2292 2.390 3 Rapportering -
Portefaljen af unoterede kapitalandele bestar primaert AT P h ar i 2021 i n d S kudt Multipel analyse
af infrostrukturinvesteringer, ejendomsinvesteringer og Private Equity 2.822 2.258 3 Anvendte veerdi- Ved en zndring pd -10 pct. i anvendte veerdiansaettel-

. . . . . - - ansaettelsesmultipler ses-multiple eendres dagsvaerdien med -374 mio. kr.
private equity, som er kapitalfonde investeret i gennem 91 2 mio. kr. i Northvolt up uie gsveerdt '
ATP Private Equity Partners. J i Tilbagediskontering af fremtidige cash flows
so m s kq I o pfg re en fq b rl k Infrastruktur 17.481 18.159 3 Anvendite tilbage- Ved zendring af tilbagediskonteringsfaktoren med -0,5 pct. vil
o . diskonteringsfaktorer markedsvaerdien andre sig med -2.381 mio. kr.
1 2021 er der sket en nettoafgang pd -4,9 mia. kr. . . _—
Herudover er der sket overfarsel pé -3,2 mia. kr. fra t I prOd u ktlon qf I itium- Afkastbaseret model
kapitolandele il investeringsejendom, da en investering N N . Ejendomme 13.142 12.128 3 Anvendte De_t gennnemsmtllge afkastkrav er pa 4},66 pct. og ve_d en a&n-
o . . . bqtte rl er Fa b rl kken bl Ive r afkastsatser dring pd 25 bp a&ndres markedsveerdien med 669 mio. kr.

er overgdet til at veere en tilknyttet virksomhed og =
derved indgdr i koncernregnskabet med dets underlig- d revet le va nd erIft o Sum of the parts
gende aktiver. Arets V$rdiregu|ering udggr 22,8 mia. kr. y g Private Equity 85 259 3 Anvendte haircuts p&d  Ved en foregelse af haircut med 5 pct. pd underliggende

underliggende aktiver  aktiver vil markedsveerdien aendre sig med -1 mio. kr.

visionen er at producere

"Rapporteret dagsveerdi baseret pd modtagne rapporteringer fra relevante selskaber, hvor underliggende aktiver og forpligtelser vaerdian-

de mest b&redygti ge saettes til dagsveerdi. | de tilfeelde, rapporteringsdatoen afviger fra Koncernens balancedato, korrigeres for betydelige aendringer i mar-
kedets observerbare inputs og de underliggende aktivers noterede priser.
el bl I bCltte rl e r I Ve rd e n L] Ovensté@ende opgerelse viser felsomheder ved sendring i veesentlige inputparametre for koncernen. Moderselskabet ATP har investeret i
y - - kapitalandele i tilkknyttede virksomheder, som hovedsageligt bestar af investeringsvirksomheder, der vaerdianseetter alle veesentlige aktiver
ATP S sq m Iede |nds kUd | og forpligtelser til dagsveerdi ved brug af de metoder, som er beskrevet i note 6-10. Eftersom alle vaesentlige aktiver og forpligtelser i de til-

knyttede virksomheder er indregnet til dagsvaerdi, svarer dagsvaerdien af de tilknyttede virksomheder til ATP’s andel af den rapporterede
Net Asset Value.

Northwolt udger 1,5 mia. kr.

Kapitalandele, kapitalandele i associerede virksomheder og joint ventures samt kapitalandele i tilkknyttede Vasentlige regnskabsmeaessige skon Sterstedelen af koncernens unoterede kapitalandele er
virksomheder indregnes og mdles til dagsvaerdi med veerdiregulering over resultatopgerelsen. Investeringer i Vaesentlige regnskabsmaessige sken og estimater veerdiansat ved rapporteret dagsveerdi. Ved rapporteret
associerede virksomheder og joint ventures struktureres ofte som en kombination af aktieinvestering og udlén. | knytter sig primeert til mélingen af unoterede dagsveerdi vurderer ledelsen, om de veerdianseettelses-
de tilfaelde, hvor alle investorer har den samme andel af udl@n og aktieinvestering, og hvor der ikke er veesentlig kapitalandele, hvor veerdiansasttelsen er baseret pd metoder og input, som de eksterne managers anvender,
fremmedfinansiering i selskabet, anses risikoen pd udldnet at veere identisk med risikoen pé aktieinvesteringen. ikke-observerbare input. er relevante, men ogs@ om der skal ske justeringer til

| bdde den interne rapportering til ledelsen og den eksterne rapportering praesenteres disse udlén som en den rapporterede dagsveerdi pga. begivenheder efter
integreret del af investeringen i den associerede virksomhed eller joint venturet. Udldn, som er en integreret del Der anvendes sken i forbindelse med valg af veerdi- rapporteringsperioden.

af investeringen i den associerede virksomhed eller joint venturet, indregnes og mdles til dagsveerdi. En samlet anseettelsesmodel og vurdering af de vaesentligste

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

diskonteringsfaktorer.



http://www.atp.dk/dokument/specifikation-af-kapitalandele-2021
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Note 8: Obligationer og udlan

Anvendte
ATP Koncernen Koncern observérbare/ Dagsveaerdiernes folsomhed
Dagsveerdi Dagsveerdi Dagsveerdi- Anvendt ikke-observerbare overfor aendringer i
Obligationer Udlan 31.12.2021 31.12.2020 hieraki veerdiansaettelsesmetode input ikke-observerbare input
Mio. kr. 2021 2020 2021 2020 Mio. kr. Mio. kr.
Dagsvzerdi pr. 01.01. 657.960 630.329 288 8.867 Obligationer, noterede 624.931 625.671 1 Noteret pris eller - -
Arets tilgang 211.475 153.166 9.559 17.934 priskvotering
Arets afgang -181.681 -146.900 -11.923 -18.793 Obligationer, 9.381 14.370 2 Tilbagediskontering ved Rentekurver, spreads -
observerbare input anvendelse af relevant
Arets dagsveerdiregulering -36.180 21.365 403 -720 rentekurve tillagt et spread
Dagsvzerdi pr. 31.12. 651.574 657.960 5.327 7.288
Obligationer, 17.263 17.919 3 Tilbagediskontering af Anvendte Ved foregelse med 1 procentpoint
uobserverbare input forventede fremtidige cash nvesteringsspecifikke iinvesteringsspecifikke
flows ved anvendelse af kreditspaendstillaeg til kreditspaendstilleeg sendres
relevante rentekurver og rentekurve dagsveerdien med -276 mio. kr.
investeringsspecifikke
kreditspaendstillaeg
Obligationsbeholdningen er faldet med 6,4 mia. kr. i Udlan, - 67 2 Tilbagediskontering ved Rentekurver, spreads -
: . . ° observerbare input anvendelse af relevant
2921, hvilket skyldes.negotlve kursregulermlger pd 36,1 Gronne obligationer rentekurve tillagt et spread
mia. kr., mens nettotilgangen udger 29,8 mia. kr.
Udlan, 5.327 7.222 3 Tilbagediskontering af Anvendte Ved forggelse pd 1 procentpoint
. . . ’ ’ ’ a uobserverbare input forventede fremtidige cash investerings- i investeringsspecifikke
De negative kursreguleringer skyldes det stigende ATP stiller ESG-krav til de grenne obligationer P flows ved onvende.ie of Speciﬁkkeg kreditspae,?dstﬁmg sndres
rentenlveou’ som har praget 2021. og har derfor udviklet egne standarder og krav relevante rentekurver og kreditspaendstillaeg til  markedsvaerdien med -16 mio. kr.
. o . . investeringsspecifikke rentekurve
til udstederne, der gdr ud over anbefalingerne i kreditspaendstillaeg
Af obligationsbeholdningen udger danske og tyske ’Green Bond Principles’. ATP stiller krav til trans-
statsobligationer 454,7 mia. kr. og indgér i afdeeknings- parensen omkring, hvilke projekter, obligationerne
forretningen. er med til at finansiere, samt kvaliteten af rappor-
teringen.
Obligationsbeholdningen indeholder ogsé danske Vaesentlige regnskabsmaessige skon de seneste to handelsdage forud for balancedagen.
realkreditobligationer, kreditobligationer og statsobli- Samfundsansvarsrapporten uddyber ATP’s Vaesentlige regnskabsmaessige skeon og estimater For disse obligationer beregnes en teoretisk pris.
gationer fra bl.a. USA, og som udger en del af investe- investeringer i ’grenne obligationer’. knytter sig primeert til mdlingen af obligationer og
ringsportefoljen. udlén, hvor veerdianseettelsen er baseret pd ikke-ob- Udlan veerdiansaettes ved tilbagediskontering af
—> www.atp.dk/samfundsansvar/rapporter serverbare input. de fremtidige betalingsstramme fra udlénene. |
Ultimo 2021 udger portefaljen af "grenne obligationer” de fremtidige betalingsstreamme korrigeres der for
44,2 mia. kr. Grgnne obligationer er karakteriseret ATP’s rapport om samfundsansvar er ikke Obligationer, hvor vaerdiansaettelsen er baseret pd &ndringer i kreditrisiko. Fastlzeggelse af diskonte-
ved, at udstederen af obligationen bruger lanet til at omfattet af revision. observerbare input, omfatter obligationer, hvor der ringsrente og kreditrisiko indeholder en vis grad af
finansiere klimavenlige investeringer. En klimavenlig ikke har veeret opdaterede eksterne kurser indenfor sken, som pdvirker fastleeggelsen af dagsveerdien.
investering kan veere investering i fx gget energieffekti-
vitet, vandkraft og vindmgiller.
Udlan bestar af lan til kreditinstitutter og fonde, som
bl.a. investerer i banklan, ejendomsrelaterede 1én og
virksomhedslan og indgér som en del af investerings- Supplerende oplysninger om koncernens beholdning af statsobligationer og kreditobligationer kan findes pé:
portefaljen. —> www.atp.dk/supplerende-oplysninger-2021
Beholdningen af udl&n ultimo 2021 er faldet med 2 mia. De supplerende oplysninger om beholdninger af statsobligationer og kreditobligationer er ikke omfattet af revision.

kr. sammenlignet med begyndelsen af dret. Faldet er
hovedsageligt sket i virksomhedsudlan.


https://www.atp.dk/resultater-og-rapporter/rapporter-og-publikationer-om-samfundsansvar
https://www.atp.dk/supplerende-oplysninger-2021

102 Koncern-

regnskab

Note 9: Investeringsejendomme

Plucering aof ejendomme i Danmark Ved fastseettelse af dagsveaerdien er foelgende overordnede afkastprocenter lagt til grund: Koncern
Ejendomsinvesteringer baseret pd markedsveerdi 2021 2020
Veegtet gennemsnitlig afkastprocent 4,4 % 4,6 %
Ejendomsinvesteringer i ATP Koncernen varetages af Hojeste afkastprocent 8,0 % 8,0 %
datterselskabet ATP Ejendomme. Ejendomsinvesteringer ° Laveste afkastprocent 3.6 % 3.8%

bestdr af 100 pct. ejede ejendomme. Danske investe-
ringsejendomme udger 18,9 mia. kr. og bestdr hovedsa-

Andringer i afkastkravet pavirker som det veesentligste dagsveerdien pd koncernens investeringsejendomme. Tabellen nedenfor viser

geligt af velbeliggende kontorejendomme i Kabenhavn detaljerne for de vaesentligste grupperinger af ejendomme.
(o]0 Arhus. Udenlandske investeringsejendomme udger
5,7 mia. kr. og er placeret i Tyskland og Belgien. c 2021
: . Folsomhed ved Markedsvaerdi
Koncernens SkOVinveSteringsejendomme bestar af Land Beliggenhed Type ejendo'lr::‘rtnaeI ’OOOII\(?Itr:! Marke(:’nsi‘clxi.e;:; ufl\(’(ig;:)g::i 25;n((:r:::?k’:g (k[:r;klilvmn;
skovomrdder i det gstlige USA med et samlet areal pa . < . Storkebenhavn
ca. 208 tusinde hektar. Skovdriften varetages af eksterne . ° Danmark og Arhus Kontor 43 505,9 14,0 42 % 786 27.673
managers med speciale i skovdrift. Storre byer i Detailhandels-
k Danmark Danmark ejendomme 38 711 1,5 58 % 63 21.097
: Tyskland Bremen Shoppingcenter 1 94,8 1,5 5,0 % 71 15.823
Belgien Bruxelles Kontor 1 121,8 4,2 4,0 % 244 34.483
Udviklings-
Danmark Storkebenhavn  projekter 6 - 0,6 - - -
Mio. kr. Koncern Danmark Storkgbenhavn  Qvrige' 8 122,6 2,8 4,7 % 143 22.838
2021 2020 '@vrige bestdr af 3 hotelejendomme, 4 parkeringshuse og 1 boligejendom.

Samlet for alle typer af ejendomme vil en stigning i afkastkravet pd 0,25 pct. (25bp) medfere, at dagsveerdien pd koncernens investe-

Lejeindteegter af investeringsejendomme 1.378 1.383 ringsejendomme pr. 31.12.2021 reduceres med 1.297 mio. kr.
Indtaegter af skovinvesteringsejendomme 57 44
. . . . . 2020

Arets vaerdireguleringer af investeringsejendomme 811 1.285 Markeds- Folsomhed ved Markedsvzerdi
Arets vaerdireguleringer af skovinvesteringsejendomme 374 -193 . . Antal Antal veerdi  Veegtet gns. endring pa pr. kvm

Land Beliggenhed Type ejendomme ’000 kvm. (mia. kr.) afkastprocent 25bp (mio. kr.) (kr./kvm)
Omkostninger til eiendomsadministration -267 -246

Storkebenhavn

Driftomkostninger til skovejendomme -52 -50 Danmark og Arhus Kontor 45 534,0 13,7 4,4 % 738 25.717
Vedligeholdelsesomkostninger vedrerende investeringsejendomme -9 -10 Sterre byer i Detailhandels-

Danmark Danmark ejendomme 38 115,7 3,0 53 % 133 25.651
Afkast fra investeringsejendomme i alt 2.292 2.212

Tyskland Bremen Shoppingcenter 1 94,9 1,6 4,8 % 78 16.444

Belgien Bruxelles Kontor 1 121,8 4,0 4,3 % 220 32.568
Pd balancetidspunktet har koncernen indgdet lejeaftaler, hvor de fremtidige lejeind- -
taegter forventes at fordele sig sdledes: Udviklings-

Danmark Storkebenhavn  projekter 3 - 1,1 - - -
Indenfor 1 r e 112 Danmark Storkebenhavn ~ @vrige' 6 79,3 1,6 5,0 % 75 19.755
Mellem 1 og 5 ér 2.335 2.884
Efter 5 ar 2.306 2.996 "@vrige bestdr af 2 hotelejendomme, 1 parkeringshus og 3 boligejendomme.
Lejeindtaegter i alt 5.560 6.992

Samlet for alle typer af ejendomme vil en stigning i afkastkravet pd 0,25 pct. (25bp) medfere, at dagsveerdien pd koncernens investe-

ringsejendomme pr. 31.12.2020 reduceres med 1.224 mio. kr.

Skovinvesteringsejendomme Investeringsejendomme
2021 2020 2021 2020
Vaesentlige regnskabsmaessige skon faktorer er det fastsatte afkastkrav til de enkelte

Dagsvaerdi pr. 01.01. 912 1.074 24.995 22.996 Dagsveerdien af koncernens skovinvesterings- ejendomme. ATP Koncernen anvender eksterne
Avrets tilgang * 4.463 0 478 763 ejendomme pdavirkes af flere faktorer, herunder maegleres vurdering af markedsniveauet til fastleeg-
Arets afgang 088 A7 1.669 _49 anvendte diskonteringsfaktorer og den veegt, som gelse af afkastkravet og markedsleje. Fastlaeg-
Arets dagsveerdiregulering 374 145 811 1.285 de forskellige veerdiansaettelsesmodeller tillaegges. gelse af driftsafkastet er i mindre grad po.vwket af
Dagsveerdi pr. 31.12. 5.460 912 24.616 24.995 skan, hvoraf fastizeggelse af tomgangsieje er den

Dagsveerdien af koncernens investeringsejendomme vaesentligste.

' Bestar hovedsageligt af en investering, der er overgdet fra kapitalandel til kapitalandel i tilkknyttede og derfor konsolideres i ATP Koncer- o . .
919 g g y g pavirkes af flere faktorer, hvor en af de vaesentligste

nens regnskab.
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Note 10: Afledte finansielle instrumenter

Koncern-

regnskab

ATP Koncernen

ATP Koncernen

2021 Markedsveerdi, netto Markedsveerdi, brutto

1 ar til og med Positiv Negativ Netto
Mio kr. Til og med 1 ar 5dr Over 5 ar markedsveerdi markedsvaerdi markedsveerdi
Rentekontrakter
Swaps -34 -928 7.827 75.274 -68.408 6.866
Swaptioner -465 -995 -4.913 828 -7.201 -6.373
Futures og Cross-currency swaps 75 19 0 99 -5 94
Aktiekontrakter
Indeksfutures, optioner 414 458 0 955 -83 872
Inflationskontrakter
Swaps 308 258 7.823 9.204 -815 8.389
Rdavarekontrakter
Futures 1.284 0 0 1.296 -11 1.284
Kreditkontrakter
Credit default swaps 30 1.540 0 2175 -606 1.570
Valutakontrakter
Non-deliverable forward -0 0 0 49 -49 -0
Terminskontrakter -3.010 0 0 1.643 -4.653 -3.010
Afledte finansielle instrumenter i alt -1.398 353 10.738 91.523 -81.831 9.692

ATP Koncernen anvender forskellige afledte finan-
sielle instrumenter fx renteswaps, aktieindeksfutures,
inflationsswaps og valutaterminskontrakter som en

del af koncernens risikostyring samt afdeeknings- og
investeringsstrategi. Afledte finansielle instrumenter gor
det muligt at age eller mindske eksponeringen overfor
markeds-, valuta- og renterisici.

De oftest anvendte afledte finansielle instrumenter er
renteswaps i danske kroner og euro, som hovedsa-
geligt bruges til at afdeekke rentefglsomheden pd de
garanterede ydelser, mens terminskontrakter anvendes

Renteswaps er med til at

til at afdaekke valutarisici pd investeringer i udenlandsk
valuta. | investeringsportefoljen anvendes bl.a. aktie-
indeksfutures og aktieindeksoptioner for at f& ekspo-
nering mod forskellige aktieindeks, mens solgte Credit
Default Swaps (CDS) anvendes for at f& kreditekspo-
nering.

Afledte finansielle instrumenter er kendetegnet ved,
at veerdien afheenger af udviklingen i vaerdien af et
underliggende instrument, indeks eller lignende. Efter-
h&nden som veerdierne eendres, stilles eller modtages
der sikkerhed overfor modparterne. En stigende del
af renteswaps og CDS’er afvikles via central clearing
houses, som fx London Clearing House.

afdaekke pensionsforpligtelserne.

2020 Markedsveerdi, netto Markedsveaerdi, brutto

1 ar til og med Positiv Negativ Netto
Mio kr. Til og med 1 ar 5 ar Over 5 ar markedsvaerdi markedsvaerdi markedsvaerdi
Rentekontrakter
Swaps 289 3.296 59.637 138.951 -75.729 63.222
Swaptioner -1.261 -1.776 -9.362 2.454 -14.853 -12.399
Futures og Cross-currency swaps 9 5 0 36 -22 14
Aktiekontrakter
Indeksfutures, optioner 376 585 0 1.023 -62 961
Inflationskontrakter
Swaps -23 -338 -1.551 1.041 -2.953 -1.912
Rdavarekontrakter
Futures 1.217 0 0 1.221 -4 1.217
Kreditkontrakter
Credit default swaps 22 1.962 0 2.329 -345 1.984
Valutakontrakter
Non-deliverable forward 27 0 0 139 -112 27
Terminskontrakter 1.227 0 0 4.486 -3.259 1.227
Afledte finansielle instrumenter i alt 1.883 3.734 48.724 151.680 -97.338 54.342

Vaesentlige regnskabsmaessige skon
Vaesentlige regnskabsmeessige skon i forbindel-
se med vaerdianseaettelsen af afledte finansielle
instrumenter vedrorer valg af metode, herunder
om der skal foretages justering til de observer-
bare input, som typisk udgeres af rentekurver.

Den igangvaerende benchmarkreform, hvor ek-
sisterende IBOR-renter udskiftes med nye ri-
sikofrie reference renter, giver anledning til
regnskabsmaessige skan, idet der er usikker-
hed om timing og metoder for overgang til de
alternative risikofri renter.

ATP Koncernen Dagsveaerdi Dagsvaerdi  Dagsveerdi- Anvendt
31.12.2021 31.12.2020 hierarki vaerdiansaettelsesmetode
Mio. kr. Mio. kr.
Afledte finansielle instru- " " T
menter, noterede (Netto) 2.155 2179 1 Noteret pris eller priskvotering
Lineeere finansielle instrumenter
Afledte finansielle instru- (ex. renteswaps) veerdiansaettes med input af relevante kurver, index, spreads til
7.537 52.163 2 beregning af fremtidige betalinger samt diskontering med relevant rentekurve. For

menter, unoterede (Netto)

ikke-lineaere finansielle instrumenter anvendes tillige volatiliteter og metoder, der
afspejler geeldende markedspraksis for veerdiansaettelse af disse?

2 Afledte finansielle instrumenter er praesenteret netto (Aktiv fratrukket forpligtelse), idet oplysningerne er identiske for aktiver og forpligtelser bortset for belabene.
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regnskab

Note 11: Dagsveerdi

Finansielle instrumenter indregnes i balancen til enten dagsvaerdi eller amortiseret kostpris. Ved opgerelse af dagsvaerdi anvender ATP For aktiver og forpligtelser, der er mdit til dagsveerdi ved brug af ikke observerbare inputdata (niveau 3), sammensaetter drets bevaegelser
Koncernen et foruddefineret hierarki i IFRS 13 bestdende af tre niveauer. sig som folger:

ATP Koncernen

Mio. kr. Ikke observerbare

Noterede priser Observerbare input input
) ) ) Unoterede kapi- Investerings-
Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 lalt ATP Koncernen Obligationer talandele udlan ejendomme I alt
202 2020 202 2020 208 2020 202 2020 2021 2020 2021 2020 2021 2020 2021 2020 2021 2020
Aktiver Balance pr. 01.01. 17.919 16.996 103.948 113.386 7.222 8.793 25.906 24.069 154.995 163.244
Tilgodehavender vedrgrende reverseforretninger - - 49.249 37.165 - - 49.249 37.165 Arets realiserede/urealiserede afkast
Obligationer 624.931 625.671 9.381 14.370 17.263 17.919 651.574 657.960 indregnet i resultatet 671 160 20.695 -3.311 403 -713 1.185 1.139 22.954 -2.725
Noterede aktier 117.647 127.509 - - - - 117.647 127.509 Keb/indskud 1.351 2.806 15.650 22.310 9.559 17.911 478 763 27.038 43.790
Unoterede kapitalandele - - 4.421 1.264 115.465 103.948 119.886 105.212 Salg/udlodning -2.678 -2.043 -21.637 -28.424 -11.856 -18.769 -1.957 -65 -38.128  -49.301
Afledte finansielle instrumenter 2.256 2.245 89.267 149.435 = - 91.523 151.680 Reklassifikation - - -3.191 - - - 4.463 - 1.272 -
udlan - - S 67 5.327 7.222 5.327 7.289 Flytning til niveau 3 - - - - - - - - - -
Investeringsejendomme - - 2.475 - 27.601 25.906 30.076 25.906 Flytning ud af niveau 3 - - 14 - - -2.475 - -2.475 14
lalt 744.834 755425 154.793 202.301 165.656 154.995 1.065.282 1.112.721 Balance pr. 31.12. 17.263  17.919 115.465 103.948  5.327  7.222  27.601 25.906 165.656 154.995
Forpligtelser
Tab/gevinst pd aktiver i behold 214 -322 18.722 -3.374 259 -448 1.105 1.140 20.300 -3.004
Geeld vedrgrende repoforretninger - - 51.452 45.930 - - 51.452 45.930
Afledte finansielle instrumenter 101 66 81.730 97.272 - - 81.831 97.338
I alt 101 66 133.182 143.202 - - 133.283 143.269
ATP Ikke-observerbare
Noterede priser Observerbare input input udlan Kapitalandele i
. . . . Unoterede kapi- inkl. udlan til tilknyt- tilknyttede
Mio. kr. Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 lalt ATP Obligationer talandele tede virksomheder virksomheder I alt
2021 2020 2021 2020 2021 2020 2021 2020
2021 2020 2021 2020 2021 2020 2021 2020 2021 2020
Aktiver
Balance pr. 01.01. 17.824 16.970 66.118 73.329 5.582 7.616 77.545 79.013 167.069 176.928
Tilgodehavender vedrgrende reverseforretninger = - 49.249 37.165 = - 49.249 37.165 Arets realiserede/urealiserede afkast
Obligationer 620.814 621.906 8.163 10.049 17.249 17.824 646.227 649.779 indregnet i resultatet 7 135 8.700 -5.589 159 -393 12.909 5.375 22.485 -472
Noterede aktier 115.116 124.509 - - - - 115.116 124.509 Kab/indskud 1.299 2.747 9.038 4.231 10.490 15.922 9.868 6.695 30.695 29.595
Unoterede kapitalandele - - 4.406 1.250 75.524 66.119 79.931 67.369 Salg/udlodning -2.591 -2.028 -5141  -5.853 -11.601  -17.563 -26.266  -13.537 -45.599  -38.981
Afledte finansielle instrumenter 2.190 2118 89.369 149.195 - - 91.559 151.313 Reklassifikation - - -3.191 - - - 3.191 - - -
Udlan inkl. udl@n til tilknyttede virksomheder - - - - 4.630 5.5682 4.630 5.582 Flytning til niveau 3 - - - - - - - - - -
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder o - = - 77.246 77.545 77.246 77.545 Flytning ud af niveau 3 - - - - - - - - - -
lalt [SE:120) 748.533 QERIOIIST) 197.659 QERIZTCR9) 167.070 PRI063:057 1.113.261 Balance pr. 31.12. 17.249  17.824 75.524  66.118  4.630 5582  77.246  77.545 174.649 167.070
Forpligtelser
Geeld vedrgrende repoforretninger = - 51.250 45.728 = - 51.250 45.728 Tab/gevinst p& aktiver i behold 284 -348 6.745 -6.639 8 193 12.545 5190  19.582 -1.990
Afledte finansielle instrumenter 49 39 81.452 97.820 - - 81.501 97.859
I alt 49 39 132.702 143.547 - - 132.751 143.586
Niveau 1 — Noterede priser: Markedsprisen for det finansielle forpligtelser findes der ikke et decideret marked. Veerdiansaettelsen verbare input. For en vaesentlig andel af koncernens kapitalandele og Flytning ud af niveau 3 i 2021 bestar af investeringsejendommen
instrument anvendes, ndr der eksisterer et aktivt marked. Markeds- af disse foretages ved en estimeret vaerdi, hvor nylige transaktioner i en mindre andel af koncernens obligationsbeholdning er veerdian- Nesa Allé 1, hvor der er indgdet en salgsaftale.
prisen kan vaere i form af en noteret pris eller priskvotering. lignende instrumenter anvendes. For afledte finansielle instrumenter saettelsen baseret pd ikke-observerbare input. | note 23 er naermere
anvendes i hgj grad vurderingsteknikker, som er baseret pd markeds- beskrevet de enkelte veerdiansaettelsesmetoder, som anvendes ved Tab og gevinster vedrerende niveau 3 er indregnet i resultatopge-
betingelser fx rentekurver og valutakurser. fastlaeggelsen af dagsveerdien af disse finansielle aktiver. ; ) g’ )
Niveau 2 - Observerbare input: Hvis et finansielt instrument er noteret 9 9 99 9 relsen i regnskobspgst?rne Afkast vedrerende Investering’ og "Afkast
i et marked, der ikke er aktivt, tager veerdiansasttelsen udgangs- vedrerende Afdeekning’.
punkt i den seneste transaktionspris. Der korrigeres for efterfelgende Niveau 3 - Ikke-observerbare input: Veerdiansaettelsen af visse Der er ikke sket vaesentlige overfersler mellem niveau 1 og 2 i 2021

eendringer i markedsforholdene. For nogle af de finansielle aktiver og finansielle aktiver og forpligtelser er i hgj grad preeget af ikke-obser- og 2020.
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Note 12: Pensionsmaessige hensaettelser

Koncern-

regnskab

Pensionsmeessige henszaettelser bestar af summen af 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. 2021 2020
Dagsveerdi pr. 01.01. 813.589 759.628

Arets &ndring af hensaettelserne:

Bidrag 11.497 10.744
— heraf overfort til bonuspotentiale -2.299 -2.149
Pensionsydelser -17.260 -17.180
Andring som felge af opdatering af levetid -4.796 -1.130
Andring som felge af aendring i opgerelsesrente’ -45.777 62.354
Arets tilskrevne bonus 30.391 -
Andring som felge af lobetidsforkortelse 2.653 976
@vrige eendringer -188 346
Arets sndring af hensattelserne i alt -25.780 53.961
Dagsveerdi pr. 31.12. 787.809 813.589
" Inklusive rentekurveknaek

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

Afdaekning:

Andring som felge af eendring i opgerelsesrente og lebetidsforkortelse (eksklusive rentekurveknaek) -48.632 56.807
Andring som felge af rentekurveknaek 5.508 6.523
I alt -43.124 63.330
Pension:

Bidrag 11.497 10.744
— heraf overfort til bonuspotentiale -2.299 -2.149
Pensionsydelser -17.260 -17.180
@vrige eendringer -188 346
Andring i garanterede ydelser som felge af bidrag og pensionsydelser -8.250 -8.239
/Andring som felge af opdatering af levetid -4.796 -1.130
I alt -13.046 -9.369
Resultat i ovrigt:

Arets tilskrevne bonus 30.391 -
I alt -25.780 53.961
Folsomhedsoplysninger:

Andring af hensaettelserne ved folgende sendring:

Rentestigning pd 1 procentpoint -101.649 -109.550
Rentefald pda 1 procentpoint 125.500 136.104
Stigning i dedelighedsintensiteten pd 10 pct. -25.562 -26.551
Fald i dedelighedsintensiteten pa 10 pct.* 28.258 29.362

* 12021 svarede et fald i dedelighedsintensiteten pd& 10 pct. til en foregelse af levetiden pa 0,8 dr (2020: 0,8 ar).

Diskonteringsrente

Diskonteringsrentekurven bestdr dels af en nulkuponrentestruktur, der estimeres ved en anerkendt metode, dels af et fast langsigtet af-
kastkrav pé 3 pct. De aktiver, som indgdr i estimationsgrundlaget, afspejler den relevante valutadenominering, lgbetid samt likviditet. Akti-
verne, som indgdr i grundlaget for estimatet, fordeler sig i felgende procentvise opdeling:

2021 2020
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 ESTR. For danske statsobligationer anvendes renter pd
danske statsobligationer med en restlgbetid pd mere end 2 méneder. For tyske statsobligationer anvendes renter pd tyske statsobligatio-
ner med en restlgbetid pd mere end 2 mdneder. Fra 40 ar anvendes afkastkravet pd 3 pct. 1 2021 er EONIA udskiftet med ESTR, og 30-dri-
ge danske statsobligationer er inkluderet i estimationen af diskonterigskurven.

Nedensté&ende tabel angiver udvalgte punkter pd nulkuponrentestrukturen i 2021 og i 2020.

Rentekurvepunkter 2021 2020
1ar -0,56 % -0,53 %
5ar -0,18 % -0,53 %
10 ar 0,11 % -0,36 %
15 ar 0,25 % -0,19 %
20 ar 0,32 % -0,11 %
30 ar 0,36 % -0,09 %
Inflation 3,4 % 0,4 %

ATP Koncernens pensionsmaessige hensaettelser opgjort ultimo 2021 ved anvendelse af henholdsvis ATP’s og EIOPA’s diskonteringssatser
kan findes p& ATP’s hjiemmeside (www.atp.dk/resultater-og-rapporter-atp-koncernen)

Levetid

ATP garanterer livslange pensioner, hvorfor udviklingen i levetid har stor indvirkning pd sterrelsen af de garanterede ydelser. ATP anvender
levetidsmodellen SAINT. SAINT bygger pd sammenlignelige data fra 18 OECD-lande. Udover at indregne den allerede konstaterede udvik-
ling i levetid tager SAINT hgjde for den forventede fremtidige sendring af levetiden. Fastleeggelse af den fremtidige sendring 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 hensaettelsesgrundlag
med udgangspunkt i nulkuponrentestrukturen pd balancetidspunktet, der afspejler lobetiden pd 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 fastsasttes for 15 ar ad gangen geeldende for alle indbeta-
linger fra 1. januar 2015 og fremad. Hidtil er forrentningen blevet fastsat pd indbetalingstidspunktet og har veeret
geeldende for resten af livet. ££ndringen omfatter kun medlemmer, der er fadt i 1964 eller senere. De pensionsga-
rantier, der er givet far 2015, bliver ikke pdvirket. Hver gang en 15 érs garantiperiode er udlgbet, fastlaegges en
ny rente for den kommende 15-drige periode baseret pd den aktuelle markedsrente. Denne praksis fortseettes,
indtil det enkelte medlem har mindre end 15 dr til pensionsalderen. Pa dette tidspunkt fastsaettes en garanteret
forrentning, som er gaeldende for resten af livet.
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Note 12: Pensionsmaessige henseettelser, fortsat

Koncern-

regnskab

Bonuspotentiale

2021 Koncern

Bonuspotentialet som en andel af vaerdien af ATP’s
garanterede pensioner kaldes bonusgraden. Opbyg-

ningen og fastholdelsen af bonusgraden betyder meget
for ATP’s fremadrettede evne til at kunne skabe afkast

og dermed kunne give bonus i fremtiden. Bonuspo-

Mio. kr. Opskrivnings- Overfort
henlaeggelser overskud lalt

Bonuspotentiale pr. 01.01. 17 146.203 146.221

Arets resultat - 13.308 13.308

Anden totalindkomst:

Veaerdireguleringer af domicilejendomme 8 - 8

Pensionsafkastskat vedrerende veerdireguleringer af domicilejendomme -

Anden totalindkomst i alt 8 8

Arets totalindkomst 8 13.308 13.316

Bonuspotentiale pr. 31.12. 25 159.511 159.537

| 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 0
Bonuspotentialet, der skal tilbageholdes som ufordelt bonus 159.537
I alt 159.537
2020 Koncern
Opskrivnings- Overfort

Mio. kr. 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 vaerdireguleringer af domicilejendomme 0 2 2
Anden totalindkomst i alt -10 2 -8
Arets totalindkomst -10 20.251 20.241
Bonuspotentiale pr. 31.12. 17 146.203 146.221
Bonuspotentialet, der ville kunne anvendes til forhgjelse af de garanterede ydelser 980
Bonuspotentialet, der skal tilbageholdes som ufordelt bonus 145.241
1 alt 146.221

Med undtagelse af fordelingen mellem Overfert overskud og Opskrivningshenlaggelser er bonuspotentialet identisk for ATP og for koncer-

nen. Opskrivningshenlaeggelser i ATP er 25 mio. kr. mindre end i koncernregnskabet, og Overfert overskud er tilsvarende storre.

tentialet er foreget med 85,4 mia. kr. i de sidste 10 dr,
svarende til 115 pct. Bonusgraden er i samme periode
kun forgget med 38 pct., hvilket skyldes rentefaldet
over perioden, som har forgget veerdien af de garan-
terede ydelser med lidt over 280 mia. kr.

Udvikling i bonuspotentialet og de garanterede ydelser 2011 - 2021

Mia. kr.
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=== Garanterede ydelser

ATP og koncernens bonuspotentiale udger reserver,
som ikke er fordelt til ATP’s medlemmer. Bonuspo-
tentialet opggres 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 regnskabsmeessige veerdi af
ATP’s gvrige forpligtelser. Reserverne kan udloddes
som bonus, og tilskrivhing af bonus overfares til de
garanterede ydelser via resultatet.

Bonuspolitik

Rammerne for ATP’s bonuspolitik er defineret

i Bekendtggrelse af lov om Arbejdsmarkedets
Tillaegspension § 18 stk. 3, som definerer, at der
skal tilstraebes en langsigtet bonuspolitik, der sikrer
pensionernes realveerdi. ATP aendrede i 2017 sin
bonuspolitik, saledes at den drlige bonusbeslutning
treeffes pad baggrund af en samlet vurdering af en
raekke forhold med udgangspunkt i bonusgraden.

25
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Bonuspotentiale === Bonusgrad (hojre akse)

Bonusgraden defineres som bonuspotentiale i
forhold til garanterede ydelser.

Med baggrund i bonusgraden og en samlet vurdering
af investeringsresultatet, inflation og effekt af
opdatering af levetid har ATP’s bestyrelse besluttet,
at forhgje de garanterede ydelser med 4 pct.
svarende til 30,4 mia. kr.

Laes mere om ATP’s pensionsprodukt:

www.atp.dk/supplerende-oplysninger-2021
(se afsnittet Baggrund om ATP Livslang Pension)

Baggrund om ATP Livslang Pension er ikke omfattet af
revision.
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Note 13: Risikostyring

Koncern-

regnskab

ATP’s samlede risici

Det overordnede princip for ATP’s risikostyring er, at
den samlede risiko (risikoforbruget) skal veere 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 starre bonuspotentiale, jo sterre kapacitet har ATP
til at pétage sig risici.

ATP’s bestyrelse har fastsat et risikobudget, der er

en gvre greense for, hvor stort risikoforbruget maé

veere. Risikobudgettet er for 2021 fastsat til 50 pct. af
bonuspotentialet og eendrer sig dermed dynamisk i takt
med bonuspotentialet.

Ved udgangen af 2021 udgjorde ATP’s bonuspotentiale
159,5 mia. kr., og dermed var risikobudgettet pd 79,8
mia. kr.

ATP opger dagligt et risikoforbrug i en egenudviklet
model, der inddrager risiko pé tveers af risikoom-
réider og angiver gennemsnittet af de 1 pct. storste
tab af bonuspotentiale over en 3-mdneders horisont
(Expected Shortfall). ATP’s bestyrelse har fastsat
opgerelsesprincipperne for modellen til opgerelse af
risikoforbrug i Risikopolitik for ATP.

Markedsrisiko

Risici i forbindelse med investering omfatter forst og
fremmest de markedsrisici, ATP pdtager sig i forbin-
delse med investering og afdaekning. Markedsrisici er
risici forbundet med markedsveaerdizendringer af aktiver
eller passiver som folge af forandringer pd kapitalmar-
kederne, herunder pd rente-, aktie-, valuta- og kredit-
markederne.

Afkast af investeringsportefaljen ses overvejende som
kompensation for at tage markedsrisiko. For at investe-
ringsportefglien kan skabe et tilstraekkeligt hojt afkast,
tager ATP derfor aktivt en vis maengde markedsrisiko,
der er afstemt i forhold til bonuspotentialet, sé risikoen
for tab ikke bliver for stor. Dette sker ved, at investe-
ringsportefaljen tildeles et risikobudget og tilhgrende
rammer for risikospredning.

ATP investerer i infrastruktur, unoterede aktier,
ejendomme og visse former for kredit, og disse
investeringer betegnes som alternative investeringer.
Risici foroundet med disse investeringer er i nogen
grad sammenlignelige med investeringer i traditionelle
likvide investeringsaktiver og henregnes sdledes til de
fire faktorer i investeringsportefoljen. Dertil kommer en
reekke risici tilknyttet h&ndteringen af sddanne investe-
ringer, herunder aftalegrundlag for transaktioner og den
lave omseettelighed. 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 saerskilt risiko for ATP.
Andringer i veerdien af instrumenterne medferer, at ATP
eller ATP’s modparter fér 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 sd leenge
medlemmerne lever. Derfor er udviklingen i levetid den
storste pensionsmaessige risiko, som ATP har.

Safremt forventede levetider stiger mere end forudsat,
reduceres bonuspotentialet, som folge af at ATP skal
hensaette et starre belgb til at deekke de garanterede
ydelser, da der skal udbetales pensioner i laengere tid.
ATP har valgt ikke at afdaekke sin levetidsrisiko og skal
derfor deekke tab ved ggede forventede levetider. ATP
folger udviklingen i levetider taet med udgangspunkt i
en egenudviklet levetidsmodel.

Hensaettelser til laengere forventet levetid reducerer
ATP’s bonuspotentiale, men i modseetning til fx investe-
ringsmeessige tab reducerer de ikke medlemmernes
samlede formue. De yderligere hensaettelser som faglge
af laengere levetid er derimod et udtryk for, at ATP’s
medlemmer i forventning lever laengere, og hensaettel-
serne kommer dermed ATP’s medlemmer til gode.

Andre danske pensionsselskaber anvender en model
baseret pd levetidsforudsaetninger udviklet af Finans-
tilsynet til brug for forsikrede i liv- og pensionsselska-
berne.

Finanstilsynets levetidsforudsaetninger udger et
benchmark for den nuvaerende observerede levetid,
der er baseret pd oplysninger fra en reekke danske

Forventninger til fremtidige forbedringer
i levetid
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livsforsikringsselskaber og tveergéende pensionskasser
med tilsammen 3,0 mio. kunder, samt et benchmark for
levetidsforbedringer, der er baseret pd& befolkningsdata
fra hele Danmark. ATP’s model er dels baseret pé
oplysninger vedrgrende ATP’s 5,4 mio. medlemmer,
dels pd oplysninger vedrgrende ca. 340 mio.
indbyggere i 18 OECD-lande. Det er sdledes forskellige
data, der anvendes ved modellering af levetidsforud-
saetningerne, 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 ér viser, at landene overordnet set har gennemgdet
den samme levetidsudvikling, selvom det er forskelligt
fra land til land, hvorndr og hvor hurtigt, levetidsforbed-
ringerne 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 Finanstil-
synets model for levetidsforudsaetninger, sidstnaevnte
tilpasset de observerede levetider i ATP. Det ses,

at ATP’s levetidsmodel pd lang sigt forventer storre
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 gaelder s@vel pd kort sigt som
pd laengere sigt.

Valutarisiko

ATP’s investeringer er i hovedreglen valutaafdaekket
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 fasts-
kurspolitik accepterer ATP en betydelig eksponering
over for euro.
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Note 13a: Markedsrisici og valutarisici

Koncern-

regnskab

Markedsrisici knyttet til investeringsportefoljen
ATP’s markedsrisici udgeres hovedsageligt af
markedsrisici knyttet til investeringsportefoljen. Investe-
ringsportefoljen forvaltes med henblik p& at opnd et
stabilt afkast, der er s& uafthaengigt af konjunkturudvik-
lingen som muligt. Derfor sammenseettes investerings-
portefgljen ud fra en startegi om risikospredning pd

fire grundlaeggende faktorer: Aktiefaktor, Rentefaktor,
Inflationsfaktor og Andre faktorer. For hver enkelt
investering kan risikoen henregnes til de fire forskellige

Investeringsportefoljens markedsrisiko pé faktorer

Expected Shortfall i mio. kr.

Pr. 31.12.2021

Aktiefaktor 53.094
Rentefaktor 36.482
Inflationsfaktor 15.691
Andre faktorer 8.091

faktorer, alt efter hvilke typer af risici, den p&geeldende
investering er eksponeret imod.

| ATP’s risikostyring er der fastlagt rammer for fordeling
af risiko til de fire risikofaktorer med henblik p& at sikre
en passende spredning af ATP’s investeringer. Risiko-
fordelingen opgares 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 risikofak-
torers andel af risikoen i investeringsportefaljen.

Relativ risikoallokering i procent

Langsigtet

Pr. 31.12.2020 Pr. 31.12.2021 Pr. 31.12.2020 pejlemzerke
48.587 46,8 43,7 35,0

39.237 32,2 35,3 35,0

15.595 13,8 14,0 15,0

7.715 71 6,9 15,0

Ultimo 2021 1& fordelingen i Aktiefaktor over det langsigtede pejlemaerke, mens fordelingen i isaer Andre faktorer |a under pejlemzerket. Fordelingen holder sig
dog indefor de gvre og nedre rammer, som bestyrelsen har fastsat for risikofordelingen.

Markedsrisici knyttet til afdaekningsportefaljen
og de garanterede pensioner

Markedsrisiciene i afdaekningsportefgljen og de garan-
terede ydelser udgeres primaert af renterisici. Afdaek-
ningsgraden angiver afdakningsportefoljens evne til at

Kronevarighed og Afdaekningsgrad ultimo 2021
Pr.31.12.2021 Pr. 31.12.2020

Garanterede ydelsers kronevarighed

efter skat i mio. kr. -113.748 -122.955
Afdaekningsportefoljens kronevarig-

hed efter skat i mio. kr. 113.202 122.296
Afdeekningsgrad i procent 99,5 99,5

Note: Kronevarigheden angiver markedsveerdieffekten af en marginal
renteaendring skaleret til et rentefald pd 1 pct.

Som det fremgdr af ovenstéende figur, var afdeeknings-
graden frem til oktober 2021 taet pd 100 procent. For
at imedekomme stigning i varigheden pd de garan-
terede ydelser som fglge af bonusudlodningen blev
varigheden pd afdeekning foraget i perioden op til
bonusudlodningen. Dermed steg afdeekningsgraden

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

ATP’s valutaeksponering pr. Valutaeksponering

31.12.2021 i mia. kr.
Valuta

Euro 281,9
usD 79,5
@vrige totalt 88,3

ATP’s valutaeksponering pr. Valutaeksponering

31.12.2020 i mia. kr.
Valuta

Euro 290,1
usD 73,4

Jvrige totalt 921

Valutaafdakning

Valutaafdaekning

afdaekke de garanterede ydelsers rentefolsomhed.
ATP tilstreeber, at afdaekningsgraden, malt ved krone-
varighed efter skat, ligger i et sneevert interval omkring
100 pct. Markedsrisici knyttet til afdeekningsportefoljen
er derfor begreenset.

Pct.
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100 Afdaekningsgrad
99
98 Nedre graense
97
96
95
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inden overforsel af midler fra bonuspotentialet til de
garanterede ydelser for derefter at falde igen som folge
af bonusudlodningen. Afdaekningsrammen blev midler-
tidigt udviddet fra 98-102 pct. til 96-104 pct. fra medio
oktober til medio november med henblik pd at imede-
komme udsving som fglge af bonusudlodningen.

nering mod gvrige valutaer, da det kan veaere uhensigts-
maessigt at afdaekke nogle valutaer. Valutaeksponering
overfor udviklingslande afdaekkes som hovedregel ikke.

| procent af finansielle

Valutaeksponering instrumenter mailt til

i mia. kr. inkl. valutaafdaekning dagsvaerdi
-46,3 235,6 251
-70,0 9,5 1,0
-95,0 -6,7 -0,7

| procent af finansielle

Valutaeksponering instrumenter malt til

i mia. kr. inkl. valutaafdaekning dagsveerdi
-20,3 269,8 27,9
-79,0 -5,6 -0,6
-88,0 41 0,4
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Note 13b: Kreditrisici

Kredit- og modpartsrisici

Som en del af ATP’s investeringstrategi pdtager ATP sig
aktivt kreditrisici i investeringsportefgljen. Koncernens
kreditrisici knytter sig primaert til disse deciderede kredi-
tinvesteringer. Kreditinvesteringer udgeres af investe-
ringer i virksomhedsobligationer, statsobligationer fra
udviklingslande, CDS’er, kreditfonde, 1dn mv.

Herudover har koncernen en raekke forretningsmaessigt
afledte kreditrisici (modpartsrisici), herunder tilgode-
havender, likvide beholdninger og ikke-barsnoterede
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 @vrige modparter i forbin-

delse med indgdelse af finansielle transaktioner. ATP
Koncernen har ret til at seelge eller genbeldne de
modtagne aktiver. Modparterne har ligeledes adgang til
at szelge eller genbel@ne de modtagne aktiver, ndr ATP
Koncernen stiller aktiver til sikkerhed. Afgivne obliga-
tioner og udlan til sikkerhedsstillelse er fortsat indregnet
i koncernens balance.

Aktiver afgivet og modtaget som sikkerhed fremgar af nedenstdende tabel:

Mio. kr.

Afgivne aktiver:
Obligationer
Udlén

Likvider

Afgivne aktiver i alt

Modtagne aktiver:
Obligationer
Likvider

Modtagne aktiver i alt

Endelig indebeerer ATP’s gvrige beholdning af obliga-
tioner en kreditrisiko. For statsobligationer ekskl. udvik-
lingslande vurderes kreditrisikoen at veere teet pd nul, da
99 pct. af denne beholdning bestod af tyske og danske

Markedsveerdi pr. 31.12.

Koncern ATP
2021 2020 2021 2020
75.693 66.987 75.693 66.987
392 832 392 766
1.212 2.155 1.212 1.918
77.297 69.974 77.297 69.671
66.277 59.962 66.277 59.832
45 164 - -
66.322 60.126 66.277 59.832

statsobligationer ultimo 2021. For realkreditobligationer,
obligationer udstedt af internationale organisationer
(supranationals) og obligationer udstedt af offentligt
garanterede myndigheder (agencies) vurderes kreditri-
sikoen at vaere beskeden.

Mia. kr. 2021 2020
Kreditinvesteringer 38 38
Realkreditobligationer 125 124
Statsobligationer ekskl. Emerging Markets-lande 460 484
Obligationer udstedt af internationale organisationer eller offentligt garanterede myndigheder 39 24
Ikke-bersnoterede afledte finansielle instrumenter, netto (for sikkerhedsstillelse) -1 34
Ikke-bersnoterede afledte finansielle instrumenter, netto (efter sikkerhedsstillelse) 0 0

Likvide beholdninger
Andre tilgodehavender

Note: | markedsvaerdien for Kreditinvesteringer indgadr CDS’er med markedsvaerdi ultimo 2021 pd 1,6 mia. kr. (2020: 2,0 mia. kr.) og hovedstol ultimo 2021 p&
66 mia. kr. (2020: 77 mia. kr.). Herudover har ATP udstedte garantier ultimo 2021 for 0,3 mia. kr. (2020: 0,7 kr.).

Andre tilgodehavender bestar hovedsageligt af uafviklede handler, tilgodehavende ATP-bidrag samt tilgodehavende husleje. Der henseet-
tes til forventede tab pd tilgodehavende ATP-bidrag og tilgodehavende husleje ud fra en forenklet hensaettelsesmatrix, hvor der anvendes
en fast hensaettelsesprocent, afheengig af hvor mange dage, tilgodehavendet er overskredet. Hensaettelsesprocenten fastleegges pda bag-

grund af historiske data.

Note 13c: Likviditetsrisici

Likviditetsrisici er risici forbundet med eventuel
mangelfuld honorering af krav om betaling eller sikker-
hedsstillelse. 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.

Forfaldsananalyse

Koncern-

regnskab

Dette gores ved at sikre, at likviditet og likviditetsbehov
bdde pd kort sigt (5 bankdage) og leengere sigt (1 dr)

er passende i forhold til hinanden. Tilvejebringelsen af
likviditet kan ske ved salg af aktiver, men ogsé ved at
skaffe likviditet ved hjeelp af repomarkedet. Nettolikvidi-
tetspdvirkningen for bidragsindbetalinger og pensions-
udbetalinger er hen over dret stabil.

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

2021 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 vedrgrende repoforretninger
Skyldig selskabs- og pensionsafkastskat
Anden geeld

Andre finansielle forpligtelser i alt

lalt

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 vedrerende repoforretninger
Skyldig selskabs- og pensionsafkastskat
Anden gaeld

Andre finansielle forpligtelser i alt

I alt

0-1 ar 1-5 ar 6-15 ar 16-20 ar Over 20 ar 1 alt
17.790 27.299 41.609 12.973 4.249 103.921
-13.819 -13.746 -13.390 -4.379 -1.661 -46.995
6.130 1.876 5.309 21 43 13.379
10.101 15.429 33.528 8.614 2.632 70.305
18.191 97.448 214.444 107.858 444100 882.041
51.544 0 0 0 0 51.544
20 0 0 0 0 20
7.097 943 1.552 5 0 9.597
76.852 98.391 215.996 107.863 444.100 943.202

86.953 113.820 249.524 116.478 446.732  1.013.507

0-1 ar 1-5ar 6-15 ar 16-20 ar Over 20 ar 1 alt
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
45.989 0 0 0 0 45.989
14.493 0 0 0 0 14.493
22.214 957 270 9 0 23.450
99.912 92.201 204.645 103.536 445.874 946.168
108.141 115.475 249.925 113.409 449.828 1.036.778

Udover ovenstéende finansielle forpligtelser har ATP Koncernen afgivet en reekke investerings- og lanetilsagn, jf. note 16 "Eventualforpligtel-

”

ser”.
eventualforpligtelserne vil fore til et treek pd koncernens likviditet.

Det er ikke muligt at opgere det forventede kontraktslige forfaldstidspunkt pé disse eventualforpligtelser, ligesom det er usikkert, om
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Note 14:

ATP Koncernen

Mio. kr.

Investering

Afkast af noterede aktier’

Afkast af unoterede kapitalandele'
Obligationer

Udlan

Udlan fra Afdaekning

Afledte finansielle instrumenter

Tilgodehavende og geeld vedr. repo/reverseforretninger

Finansielle aktiver og forpligtelser til
dagsvaerdi over resultatopgorelsen

Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender

Finansielle aktiver og forpligtelser til amortiseret kostpris

Afkast af investeringsejendomme

I alt

Afdakning

Obligationer

Udlan til Investering

Tilgodehavende og geeld vedr. repo/reverseforretninger

Afledte finansielle instrumenter

Finansielle aktiver og forpligtelser til
dagsvaerdi over resultatopgorelsen
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender

Finansielle aktiver og forpligtelser til amortiseret kostpris

I alt

Pension
Qvrige

Finansielle aktiver og forpligtelser til amortiseret kostpris

| alt

Opgerelsen af Finansielle aktiver og forpligtelser samt afkast fordelt p& regnskabskategorier praesenteres kun for koncernen. Tilknyttede virk-

Rente- og
gebyrindtager

1.978
420
28

3.455

5.882

5.886

Rente-
indteegter

6.854

346

4.031

11.230

11.231

Rente-
indtaegter

12

12

12

somheder til ATP mdles til dagsveerdi over resultatopgerelsen.

" Afkast af aktier omfatter udbytter samt urealiseret og realiseret kursregulering. Unoterede kapitalandele omfatter investeringer i selskaber,

hvor ATP Koncernen har en ejerandel pd op til 50 pct.

2021

Rente-
udgifter

-1.526

Rente-
udgifter

-256

-256

Rente-
udgifter

-4

-4

-4

Kursregule-
ringer og
ovrigt afkast

25.343
22.765
-3.981

360

-1.666

42.821

148

148

2.292

45.261

Kursregu-
leringer

-32.200

-34.970

-67.197

36

36

-67.162

Kursregu-
leringer

Rente- og
gebyrindtager

2.248

573

2.092

4.914

4.922

Rente-
indtaegter

8.152
389
265

4.565

13.371

13.376

Rente-
indtaegter

1

1

1

2020

Rente-
udgifter

-389

-2.808

-3.240

Rente-
udgifter

-191

-52

-242

-242

Rente-
udgifter

-3

-3

-3

Finansielle aktiver og forpligtelser samt afkast

Kursregule-
ringer og
ovrigt afkast

10.770
-3.244
901
-997

18.779

26.209

-201

-201

2.212

28.220

Kursregu-
leringer

20.463

36

32.880

53.380

-29

53.351

Kursregu-
leringer

Koncern-

regnskab

| nedensté&ende tabel er koncernens finansielle aktiver og forpligtelser opdelt i forhold til den kategori, som de henfores til efter forste indregning.

ATP Koncernen

Mio. kr.

Finansielle aktiver:

Tilgodehavender vedrarende reverseforretninger
Obligationer

Noterede aktier

Unoterede kapitalandele

Afledte finansielle instrumenter

Udlan

Finansielle aktiver malt til dagsveerdi over resultatopgerelsen

Tilgodehavende bidrag
Andre tilgodehavender

Finansielle aktiver malt til amortiseret kostpris

Finansielle forpligtelser:
Afledte finansielle instrumenter

Finansielle forpligtelser malt til dagsvaerdi over resultatopgorelsen

Geeld vedrerende repoforretninger

Finansielle forpligtelser mdlt til dagsveerdi over resultatopgerelsen (valgt)

Anden geeld

Finansielle forpligtelser malt til amortiseret kostpris:

2021

49.249
651.574
117.647
119.886
91.523
5.327
1.035.206

3.057
8.043
11.100

81.831
81.831

51.452
51.452

9.597
9.597

For finansielle aktiver og forpligtelser indregnet til amortiseret kostpris skennes den bogferte vaerdi at svare til dagsveerdien.

Vaesentlige regnskabsmaessige skon
Vaesentlige regnskabsmaessige skon knytter sig primeert til
mdlingen af finansielle aktiver og forpligtelser til dagsveerdi,
hvor veerdiansasttelsen er baseret pd ikke-observerbare
input.

Opggerelsesmetoderne til dette omfatter tilbagediskontering
af fremtidige pengestremme og vurdering af de underlig-

gende markedsmeessige forhold. Ved brug af disse metoder

indgdr der forudsaetninger om rente, risikotilleeg, volatilitet,
misligholdelse, forudbetalinger og andre informationer.

Dagsveerdien for finansielle aktiver og forpligtelser, herunder

Obligationer

Unoterede kapitalandele
Udlén

Investeringsejendomme

2020

37.165
657.960
127.509
105.212
151.680

7.288
1.086.815

2.887
11.532
14.419

97.338
97.338

45.930
45.930

23.451
23.451

afledte finansielle instrumenter, for hvilke noterede markeds-
priser ikke eksisterer, er baseret p& de efter omstaendighe-

derne bedste informationer, der er tilgaengelige.

Aktiver, hvor veerdiansesttelsen er baseret pd ikke-obser-
verbare input, omfatter dele af koncernens obligationer,
kapitalandele, herunder kapitalandele i associerede virksom-
heder og joint ventures, investeringsejendomme og udlén.

Fordeling af koncernens finansielle aktiver som veerdian-

seettes efter niveau 3 i dagsveerdihierarkiet.

2021 2020
Mio. kr. Pct. Mio. kr.
17.263 10 % 17.919
115.465 70 % 103.948
5.327 3% 7999
27.601 17 % 25.906
165.656 100 % 154.995

Pct.

12 %
67 %
5%
17 %
100 %

Der henvises til noterne 7, 8, 9 for en uddybning af vaerdiansaettelsesprincipperne og falsomheder ved aendring i de vaesentligste ikke-observer-

bare inputparametre.
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Note 15: Interesser i andre selskaber

ATP Koncernen investerer lobende 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 Koncer-
nen 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 dagsvaerdien udger mere end 1 mia. kr. Derudover angives sammendragne oplysninger
for ikke-veesentlige associerede virksomheder/joint ventures. De anfarte oplysninger er iht. seneste offentliggjorte arsrapport.

2021 2020

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

Omszetnings- Anlaegs- Kortfristet Langfristet Omszet- Resultat Dvrig Samlet  Modtaget Omseetnings  Anlaegs- Kortfristet Langfristet Omsaet- Resultat Dvrig Samlet  Modtaget

M. CLU CLERT g=ld g LG 13 indkt:rt:sl; indkt::sl; uglit:i{\titrz -k -aktiver  aktiver gld g=ld ning efter skat indkt:rt:sl; indkt:r:?sl; u:ﬂZfitneé
ATPFA K/S 112 5.839 41 19 241 -104 - -104 105 ATPFA K/S 78 6.120 25 18 250 373 - 373 84
Danske Shoppingcentre P/S 328 13.398 196 205 721 -869 - -869 - Danske Shoppingcentre P/S 145 14.545 288 208 791 110 - 373 -
Harbour P/S 12 2.679 6 0 96 377 - 377 37 Harbour P/S 2 2.387 1 0 96 67 - 67 37
Kastrup Airports Parent ApS 906 6.684 835 7.846 0 -618 - -618 - Kastrup Airports Parent ApS 898 6.884 825 7.229 0 -571 - -571 -
Redexis Gas S.A. 4.882 15.749 4.824 11.412 1.632 -51 - -51 60 Redexis Gas S.A. 1.109 15.606 908 10.864 1.669 281 - 281 149
Queenspoint S.L. 48 1.063 7 455 21 -291 - -291 50 Queenspoint S.L. 41 1.685 18 373 20 277 - 277 208
Hancock Queensland Plantations Pty Ltd. 706 5.405 114 4.885 503 -171 - 171 65 Hancock Queensland Plantations Pty Ltd. 257 5.479 1.337 3.167 1.073 -92 -2 -94 43
3i Managed Infrastructure Acquisitions LP 14 8.356 2 211 0 1.749 - 1.749 85 3i Managed Infrastructure Acquisitions LP 5 6.448 1 80 0 206 - 206 77
Basilisk Holdings Inc. - - - - - - - - - Basilisk Holdings Inc. - - - - - - - - -
Colombo Topco Limited 10 3.110 0 = = 35 = 35 - Colombo Topco Limited 9 2.749 2 - - 528 - 528 1
Casper TopCo SAS 823 23.823 2.087 15.549 4.631 -1.247 5 -1.242 - EarlyBird S.C.A. 59 6.865 124 1.663 0 367 - 367 -
Basilisk Holdings Inc. offentliggerer ikke &rsrapport. Casper TopCo SAS 13 6.036 8 90 7 -28 - -28 -
Basilisk Holdings Inc. offentliggerer ikke arsrapport.
Finansielle oplysninger for ikke-veaesentlige associerede virksomheder og joint ventures Finansielle oplysninger for ikke-vaesentlige associerede virksomheder og joint ventures
Resultat fra fortsaet- Resultat efter skat fra Samlet total- Resultat fra fortsaet-  Resultat efter skat fra
tende aktiviteter ophorte aktiviteter Qvrig totalindkomst indkomst tende aktiviteter ophorte aktiviteter @vrig totalindkomst Samlet totalindkomst
Associerede virksomheder -2.079 - - -2.079 Associerede virksomheder -84 - - -84

Joint ventures -659 - - -659 Joint ventures 501 - - 501


https://www.atp.dk/dokument/specifikation-af-kapitalandele-2021
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Note 16: Eventualforpligtelser Note 17: Udbetalte ydelser

Koncern ATP

Koncern ATP
2021 2020 2021 2020 Mio. kr. 2021 2020 2021 2020
Investerings- og lanetilsagn
Investeringstilsagn, kapitalandele 14.496 13.837 445 657 Egenpension (labende) 16.105 16.082 16.105 16.082
Investeringstilsagn, ejendomsfonde 95 1.081 57 1.049
) . . Agtefaellepension (lebende) 6 7 6 7
Investeringstilsagn, danske ejendomme 118 138 0 0
Investeringstilsagn, infrastruktur 4.674 4.442 4.674 4.442 Egenpension (kapitaliseret) 81 n 81 n
Investeringstilsagn, kreditfonde 1.858 2.937 1.858 2.937 Agtefzellepension (kapitaliseret) 909 869 909 869
Ld&netilsagn, erhvervsvirksomheder 4.746 9.335 4.746 9.335 Borneydelser (kapitaliseret) 122 116 122 116
Lanetilsagn, kreditfonde 1.230 2.159 1.230 2.159
Udbetalinger til dedsbo (kapitaliseret) 37 34 37 34
Investeringstilsagn, tilknyttede virksomheder - - 20.189 23.814 Udbetalte ydelser i alt 17.260 17.180 17.260 17.180
Lénetilsagn, tilknyttede virksomheder - - 870 1.070 N . . o
Udbetalte ydelser omfatter érets udbetalte egenpensioner, segtefaellepensioner samt kapitaliserede ydelser (engangsbelgb). Forudbetalte
ydelser periodiseres p& balancen og praesenteres under regnskabsposten "Andre periodeafgraensningsposter”.
@vrige eventualforpligtelser
Leje-/leasingforpligtelser samt kontraktslige forpligtelser ifm. keb af immaterielle aktiver 534 411 533 410
Potentiel udskudt skat vedr. ejendomme’ 529 531 - -
Letters of credit’ til erhvervsvirksomheder 299 629 299 629

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

ATP Koncernens storrelse og forretningsomfang indebeerer, at koncernen til stadighed er part i diverse retssager og tvister. Sagerne vurderes
lebende, og de verserende retssager og tvister vurderes ikke at kunne @ veesentlig 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.
Safremt betingelserne for skattefritagelse ikke er opfyldt, afsaettes savel aktuelle som udskudte skatter i selskabet. ATP Ejendomme A/S har i
2021 opfyldt betingelsen for skattefritagelse.

Den regnskabsmaessige behandling af even-
tualaktiver og eventualforpligtelser er baseret
pé en vurdering af det forventede udfald af det
pdgeeldende forhold. Hvis det er s& godt som
sikkert, at ATP Koncernen vil f& en skonomisk

fordel, indregnes aktivet og de tilknyttede ind-
teegter. Er det sandsynligt, at ATP Koncernen mé
afgive gkonomiske fordele for at indfri forpligtel-
sen, indregnes denne som en forpligtelse.

Hvis det ikke er muligt at estimere et belob med
tilstraekkelig sikkerhed, eller det ikke er muligt

at vurdere udfaldet af en given sag, vil der bli-

ve givet oplysning om forholdet. Afgerelser i til-
knytning til sddanne forhold kan i kommende
regnskabsperioder medfore realiserede gevinster
eller tab, der overstiger de indregnede belgb.
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Note 18: Oplysninger om modregning Note 19: Transaktioner med naertstdende parter

ATP og ATP Koncernen
ATP Koncernen anvender i mindre grad modregning i forbindelse med afregning af finansielle aktiver og forpligtelser. ATP Koncernen anvender i
hej grad sikkerhedsstillelser til og fra modparter i forbindelse med indgdelse af finansielle kontrakter. Nettobelab angiver s@ledes eksponeringen
efter sikkerhedsstillelser. Der er ikke angivet oplysninger specifikt for modervirksomheden ATP, idet oplysningerne i al veesentlighed er identiske

ATP Koncernens neertstdende parter omfatter associerede virksomheder og joint ventures samt selvsteendige ordninger, som ATP administrerer.

Medlemmer af ATP’s bestyrelse, direktion og disse personers neere familiemedlemmer anses ligeledes som nzertstdende parter. Neertstédende

med oplysningerne for koncernen.

parter omfatter desuden virksomheder, hvori denne personkreds har bestemmende eller betydelig indflydelse. Ingen anses for at have bestem-
mende eller betydelige indflydelse over koncernen.

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

2021
el by, et e Mio. k- Terminskon Tilgode- Eventual
2021 Koncern i 3 - :
Rl e e trakter, netto og Udlod- havende/ forplig-
Finansielle aktiver Salg Keb renter af udlan Indskud ninger  Gzeld' Lan ' telser
Forpligtelser _ Nettobelob for o o ) Tilknyttede virksomheder (ATP) 10 27 740 17.719 27.884 37 3.665 21.059
Indregnede modregnet finansielle aktiver Finansielle Finansielle sikker-
Mio. kr. aktiver brutto i balancen prasenteretibalancen instrumenter hedsstillelser Nettobelob
Associerede virksomheder og joint ventures (ATP) - - - 1.243 1.213 - - 1.249
Afledte finansielle instrumenter 91.720 -197 91.523 -70.413 -20.700 410 Associerede virksomheder og joint ventures (koncern) 1 _ _ 1.043 1.544 _ _ 1.954
Tilgodehavende hos kreditinstitutter 49.249 - 49.249 -36.060 -13.189 0
Selvstaendige ordninger som ATP ad-
I alt 140.969 -197 140.772 -106.473 -33.889 410 ministrerer (ATP og koncerr) 2489 _ _ _ _ 1.081 296 _
Udover ovenstaende transaktioner, der er foretaget som en del af den ordinzere drift, har der veeret foretaget folgende transaktioner mellem nzertstdende
Relaterede belgb, som ikke parter:
er modregnet i balancen - ATP har erhvervet kapitalandele i associerede virksomheder fra to dattervirksomheder til en samlet veerdi af 5 mia. kr.
- ATP har solgt sine ejerandele i datterselskaberne ATP Private Equity Partners |, Il og Il til ATP Private Equity Partners K/S for samlet 3 mia. kr.
Finansielle forpligtelser - ATP Koncernen har solgt en ejendom for 1,4 mia. kr. til en associeret virksomhed.
Aktiver Nettobelgob for o tdende t ki lle foretaget pa b . ilka
Indregnede for- modregnet finansielle fopligtelser Finansielle  Finansielle sikker- R sle e M LURINSAC AL G bR el s Rt SR
pligtelser brutto ibalancen praesenteretibalancen instrumenter hedsstillelser Nettobelob
2020
Afledte finansielle instrumenter 82.028 -197 81.831 -70.413 -11.180 237 - ]
Terminskon- Tilgode- Eventual-
Geeld til kreditinstitutter 51.452 - 51.452 -36.261 -14.900 290 trakter, netto og Udlod- havende/ forplig-
Salg Kob renter af udlan Indskud ninger Geeld' Lan' telser
lalt 133.479 -197 133.282 -106.675 -26.080 527
Tilknyttede virksomheder (ATP) 9 26 -383 6.783 13.382 712 3.288 24.884
Relaterede belgb, som ikke
2020 Koncern er modregnet i balancen Associerede virksomheder og joint ventures (ATP) - - - 40 2.079 - - 3.277
Finansielle aktiver
Forpl(i,gtelse: f Ne'ft‘l’lbeli?_ for Fi ielle sikk Associerede virksomheder og joint ventures (Koncern) 13 - - 40 2.518 6 - 3.284
. Indregnede  Modregne inansielle aktiver Finansielle inansielle sikker-
Mio. kr. aktiver brutto ibalancen praesenteretibalancen instrumenter hedsstillelser Nettobelob Selvstzendige ordninger som ATP ad-
ministrerer (ATP og koncern) 2.297 - - - - 1.108 263 -
Afledte finansielle instrumenter 151.680 - 151.680 -97.158 -54.362 161
Tilgodehavende hos kreditinstitutter 37.165 - 37.165 -15.628 -21.537 - ' Geeld og tilgodehavender indeholder positive/negative markedsveerdier af koncerninterne terminsforretninger.
lalt 188.845 - 188.845 -112.786 -75.899 161 Salg til associerede virksomheder, joint ventures, tilknyttede virksomheder samt ordninger omfatter en reekke administrative funktioner, herun-
der regnskabsfunktioner, it-drift og udvikling samt personaleadministration mv.
Terminskontrakter, netto indeholder nettobetalinger vedrerende interne valutaterminsforretninger foretaget af ATP pd vegne af de tilknyttede
Relaterede belgb, som ikke virksomheder. Endvidere indgar renter af udldn til tilknyttede virksomheder med 70 mio. kr. (2020: 76 mio. kr.). Udl&nene er usikrede, og der er
Finansielle forpligtelser er modregnet i balancen ikke foretaget nedskrivninger.
Aktiver Nettobelgb for Indskud indeholder indskud af kapital i tilknyttede virksomheder samt associerede virksomheder og joint ventures, mens udlodninger indehol-
modregnet finansielle fopligtelser : ; Finansielle sikker- der udlodninger, herunder udbytter. Eventualforpligtelser over for associerede virksomheder, joint ventures og tilknyttede virksomheder omfatter
Indregnede for- . bal i bal Finansielle hedsstillel N belob . . . .
pligtelser brutto ibalancen praesenteretibalancen instrumenter edsstillelser ettobelgo |nvester|ngs_ og |qnet||sogn_
Transaktioner med nzertstéende parter afregnes pd markedsbaserede vilkdr, eller for tilknyttede virksomheder og ordninger p&d omkostnings-
Afledte finansielle instrumenter 97.338 - 97.338 -97.158 -123 58 daekket basis.
Geeld til kreditinstitutter 45.930 - 45.930 -15.628 -30.222 81
Ledelsesaflenning fremgdr af note 20 samt af vederlagsrapporten, som findes p& www.atp.dk/dokument/vederlagsrapport-2021.
lalt 143.269 - 143.269 -112.785 -30.345 138
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Note 20: Aflanning af ledelsen og revisionshonorar
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Note 21: Femarsoversigt for ATP

Mio. kr.

Koncern'?

2021

Samlet Heraf pensi-

Koncern'?

2020

Samlet Heraf pensi-

Vederlag til direktor: vederlag onsbidrag vederlag onsbidrag
Direktor:

Bo Foged, direktor 73 0,9 7,6 0,9
Direktor i alt 7,3 0,9 7,6 0,9

"Vederlag til Bo Foged i 2020 indeholder 5 ugers feriepenge.

2Direkteren aflonnes med et fast vederlag, pensionsbidrag samt en reekke arbejdsrelaterede personalegoder herunder firmabil.

Vederlag til ATP’s bestyrelse og reprasentantskab
mio. kr.

Samlet vederlag til ATP’s bestyrelse

Samlet vederlag til ATP’s repraesentantskab

Samlet vederlag til ATP’s forretningsudvalg

Samlet vederlag til ATP’s revisionsudvalg

Samlet vederlag til ATP’s risikoudvalg

De darlige honorarer udger i t.kr. for:

Bestyrelsesformand (samlet vederlag)

Medlem af Forretningsudvalget

Medlem af Bestyrelsen (inklusive honorar for repraesentantskab)
Medlem af Repraesentantskabet

Formand for Revisionsudvalget

Medlem af Revisionsudvalget

Medlem af Risikoudvalget

2021
2,1
0,3
0,3
0,3

0,3

802
90
135
15
88
67

67

2020
2,1
0,2
0,3
0,2

0,2

785
88
132
14
86
66

66

Der henvises til vederlagsrapporten for yderligere information. Oplysninger om lenpolitik og -praksis for repraesentantskab, bestyrelsen, direk-
tionen og andre vaesentlige risikotagere, som kraevet i henhold til bekendtgerelse om lgnpolitik, samt vederlagsrapporten kan findes pd www.

atp.dk/dokument/vederlagsrapport-2021

Revisionshonorar: Koncern ATP

Samlet honorar til revisorer kan specificeres sdledes: 2021 2020 2021 2020
Lovpligtig revision 3,4 2,8 2,1 1,6
Andre erkleeringsopgaver med sikkerhed 0,4 0,1 0,1 0,0
Skatte- og momsmaessig assistance 0,1 0,5 0,0 0,1
Andre ydelser 0,8 1,5 0,5 1,5
Honorar til revision i alt 4,7 4,9 2,7 3,1

Honorarer for ikke-revisionsydelser leveret af Deloitte Statsautoriseret Revisionspartnerselskab til koncernen i 2021 udger 1,3 mio. kr.
og vedrgrer afgivelse af erkleeringer og vurderingsberetninger, skatte- og momsradgivning samt anden regnskabsmeessig radgivning.

Hovedtal i mio. kr.

Bidrag

Pensionsydelser

Investeringsafkast

Pensionsmaessige driftsomkostninger, i alt
Pensionsteknisk resultat

Arets resultat

Bonuspotentiale

Pensionsmeaessige henseettelser, i alt

Aktiver i alt

Medlemmer (antal i 1.000)

Pensionister (antal i 1.000)

Ngogletal

Afkastnogletal'
Afkast for pensionsafkastskat (i pct.)

Afkast efter pensionsafkastskat (i pct.)

Omkostningsneagletal
Omkostningsprocent af henseettelser

Omkostninger pr. medlem (i kr.)

dvrige nogletal

Bonusgrad (i pct.)

Femdrsoversigten for ATP er opgjort pd baggrund af
Finanstilsynets skemakrav i lighed med den ovrige
pensionsbranches opggrelsesmetoder. Som falge
heraf afviger investeringsafkast og afkastnggletal
mv. fra ATP’s regnskabsopstilling, som er udarbejdet
i overensstemmelse med IFRS.

Der henvises til beskrivelse af nagletallene i bilag 3 i
ATP’s regnskabsbekendtgerelse udstedt af Finans-
tilsynet (Bekendtgerelse om finansielle rapporter for
Arbejdsmarkedets Tillzegspension, BEK nr. 570 af
02/06/2016).

2021 2020 2019 2018 2017
11.497 10.744 10.061 9.871 9.703
17.260 17.180 17.054 16.878 16.075
-7.828 80.849 107.340 24.108 15.879

213 210 201 197 191
13.316 20.252 33.891 -25.589 17.232
13.316 20.251 33.893 -25.585 17.239

159.537 146.221 125.980 92.086 117.695
947.346 959.810 885.608 785.459 768.576
1.087.438 1.140.345 1.024.472 906.735 893.483
5.424 5.347 5.264 5193 5.118
1.044 1.051 1.057 1.060 1.033
-0,8 10,8 16,2 3,7 2,5

-0,7 9,2 13,7 3,2 2.1

0,03 0,03 0,03 0,03 0,03

40 40 38 38 38

20,3 18,0 16,6 13,3 18,1

TATP styrer ikke efter Finanstilsynets afkastnegletal.
Nagletallet afspejler ofte i hgj grad markedsvaer-
dizendringer p& ATP’s afdaekningsportefalje, hvilket
ikke vil pavirke de lovede pensioner nsevneveerdigt.
Da nogletallet ikke tager hgjde for forskellig vaerdi-
skabelse i de garanterede produkter, giver nggle-
tallet ikke et daekkende billede af veerdiskabelsen
for ATP’s medlemmer det enkelte ar. P& det meget
lange sigt derimod afspejler nggletallet i hojere grad
veerdiskabelsen.
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Note 22: Specifikation af ATP’s aktiver
og deres afkast til markedsveerdi

Regnskabsmaessig veerdi Afkast p.a. for
2021 pensionsafkastskat

mio. kr. pct.

Primo Ultimo

Grunde og bygninger 43.458 45.802
Noterede kapitalandele 125.591 116.368
Unoterede kapitalandele 90.165 104.851
Kapitalandele i alt 215.757 221.219
Stats- og realkreditobligationer 631.785 628.618
Indeksobligationer 591 650
Kreditobligationer og emerging markets-obligationer 26.093 22.615
Udlan mv. 7.910 5.142

Obligationer og udlan i alt 666.379 657.025

— e -
@vrige investeringsaktiver 13.751 4.135
Afledte finansielle instrumenter til sikring af nettoandringen af aktiver og forpligtelser 40.882 13.670 - = i ‘..:1.' = I-_ -
Investeringsaktiver i alt 980.227 941.851
Der er i 2021 sket reklassifikation af afledte finansielle instrumenter til kategorierne "@vrige investeringsaktiver” og "Afledte finansielle instru- s -
menter til sikring af nettoeendringen af aktiver og forpligtelser” for at opnd et mere retvisende billede af afkastet i de enkelte kategorier. De e AR - - S—
regnskabsmaessige vaerdier primo er tilrettet den aendrede klassifikation. P e e, i - = .
" De to aktiv klasser "@vrige investeringsaktiver" og "Afledte finansielle instrumenter til sikringen af nettoaendringen af aktiver og forpligtelser" 3
indeholder kun derivater og har som primaere formdl at afdaekke henholdsvis valuta risiko pé investeringerne og renterisiko p& de garanterede e
ydelser. Det giver derfor ikke mening at opgive et separat afkasttal for disse aktivklasser. !
Der henvises til beskrivelse af nagletallene i bilag 2 i ATP’s regnskabsbekendtgerelse udstedt af Finanstilsynet (Bekendtgerelse om finansielle : T ey et
rapporter for Arbejdsmarkedets Tilleegspension, BEK nr. 570 af 02/06/2016) _"y_'.:,_ _":
3 = . . 3
— o - ———— : .-\- - — »
- i
S e
--::___-‘1".(_..‘_:"- 2 - = =
- - St = q—m :
= —— - A s - - F -:F:_- o
e e W b L
: : e o »
T T3 = - g
e R LN SR s
. s L S ‘ g -

Northvolt batterifabrik under opferelse i Sverige, december 2021




Regnskabspraksis og vaesentlige
skon og vurderinger

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

134 Note 23 — Anvendt regnskabspraksis
141 Note 24 — Vaesentlige regnskabsmaessige skeon og vurderinger
143

Note 25 — Ny regnskabsregulering

"R
-

¢ o> L

R B i

..,-.'.l.
s

-
-
=
L

-
$d
'
L ]
L]
)
. a
"8 =
| I
8
.

s <
>0 0P




134

Note 23: Anvendt regnskabspraksis

Koncernregnskabet og drsregnskabet for ATP for 2021
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 24 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 25 er anvendt
regnskabspraksis usendret sammenholdt med 2020.

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 &rsregnskabet
foretager ledelsen en vurdering af, hvordan koncernregn-
skabet og drsregnskabet skal preesenteres. | den forbin-
delse henses der til, at indholdet af koncernregnskabet og
Arsregnskabet er af vassentlig karakter for regnskabslas-
seren. | preesentationen af koncernens og ATP’s aktiver,
passiver, finansielle stilling samt resultat vurderes det, om
man med fordel kan aggregere mindre veesentlige belab.

Vurderingen af vaesentlighed og relevans i praesentationen
har medfert, at preesentationen af enkelte noter er eendret
i forhold til &rsrapporten for 2020. Note 5 "Markedsveerdi
af ATP’s investeringsportefelie” er tilfgjet, mens noten om
kapitalandele er opsplittet i en note vedregrende noterede
aktier og en note vedrgrende unoterede kapitalandele.
| noten vedrgrende unoterede kapitalandele indgdr
kapitalandele i associerede virksomheder og joint ventures,
ligesom unoterede kapitalandele og kapitalandele i
associerede virksomheder og joint ventures er sléet
sammen i balancen. Den aendrede preesentation omfatter
ogsé sammenligningstallene i de pé&gaeldende 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 indteegter og omkostninger, aktiebesid-
delser, interne mellemveaerender og udbytter samt reali-
serede og uredliserede fortjenester og tab ved transak-
tioner mellem de konsoliderede virksomheder.

En koncernoversigt fremgdr af side 80.
Omregning af fremmed valuta:

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

Omregning af transaktioner og belob
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, tiigodehavender og
geeld i fremmed valuta omregnes til den funktionelle valuta
efter balancedagens kurs. Realiserede og urealiserede
valutakursavancer og -tab medtages i resultatopgerelsen
under 'Afkast vedrerende Investering’ og ’Afkast vedre-
rende Afdaekning’.

Resultatopgorelsen

Afkast vedrorende Investering og Afdaekning
Afkast vedrerende Investering og Afdeekning indeholder
renteindteegter, renteudgifter, udbytter og kursregulering
pd& de finansielle aktiver og forpligtelser, som indgér i
henholdsvis afdeekningsportefalien og investeringsporte-
folien. Afkast vedrarende Investering indeholder derudover
0gsd indtaegter af investeringsejendomme.

Indtaegter af investeringsejendomme

Indtaegter af investeringsejendomme omfatter drets lejeind-
teegter af investeringsejendomme og salg af tree fra skov-
ejendomme med fradrag af omkostninger til eiendomsad-
ministration og driftsomkostninger til skovejendomme.

Omkostninger

Omkostninger allokeres til de enkelte forretningsomréader
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. len
0g gager, depotomkostninger og transaktionsomkost-
ninger i forbindelse med keb og salg af investeringsaktiver.
Afholdte omkostninger i investeringsdattervirksomheder
indgdr ogsd heri for koncernen.

Omkostninger vedrerende 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 p& 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
Bidragsindteegter 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 praeesenteres
under regnskabsposten ’‘Andre periodeafgreensnings-
poster’.

Andre indtaegter
Andre indteegter omfatter drets salg af administrative
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ydelser til sGvel eksterne kunder som andre naertstéende
parter. Herudover indregnes drets ovrige saedvanligt
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 seedvanligt forekommende omkostninger, der ikke
kan henfores til Pensions- og Investeringsforretningen
under posten ’Andre omkostninger’.

Pensionsafkastskat

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

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

Udskudte pensionsafkastskatteaktiver, herunder skatte-
veerdien af  fremforselsberettigede  skattemeessige
underskud, indregnes med den veerdi, hvortil aktivet
forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i pen-
sionsafkastskat 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, nér den udskudte pensionsafkastskat forventes
udlest som aktuel pensionsafkastskat.

Selskabsskat

Skat af drets resultat, der bestdr af drets aktuelle skat,
forskydning i udskudt skat samt eventuelle reguleringer il
tidligere @r, indregnes i resultatopgerelsen. Betalbar skat
0g 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 efterfalgende 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 vedrgrende reverseforretninger

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

Nedenstdende finansielle aktiver er ikke baseret pé penge-
stramme, der bestdér af betaling af hovedstol og renter,
hvorfor de mdles til dagsveerdi efter forste indregning:

¢ Noterede aktier og unoterede kapitalandele, herunder
investeringer i tilknyttede og associerede virksom-
heder 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 opstdet
som led i repoforretninger er valgt indregnet til dagsveerdi
med veerdiregulering over resultatopgerelsen, da de styres
og vurderes pd grundlag af deres dagsveerdi i overens-
stemmelse 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 vedrerende repoforretninger indregnes den del
af dagsveerdieendringerne, der kan henferes til eendring i
ATP’s egen kreditrisiko i 'Anden totalindkomst’. Som folge
af ATP’s staerke finansielle position og repoforrretningernes
korte lobetid 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.

Unoterede kapitalandele, herunder investeringer i tilknyt-
tede og associerede 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 veerdiansaettelsen 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. Foalgende 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-
anseettes primaert pd& 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 lobende en intern veerdionseet-
telse baseret p& aendringer i markedsforholdene, hvilket
typisk udtrykkes i justering af afkastkravet. Andre faktorer
,s@isom stabiliteten af eiendommenes cash flow, markeds-
lejeniveau, beliggenhed og lejernes bonitet, indgdr i veerdi-
anseettelsen.

Udlidn

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

Tilgodehavende og geeld vedrorende repo- og reverse-
forretning
Omfatter repo- og reverseforretninger, hvilket vil sige keb/
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salg af veerdipapirer, hvor der samtidig treeffes aftale om
tilbagesalg/tilbagekab 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 vedrerende repo-
og reverseforretning indregnes farste gang til dagsveerdi
og mdles efterfalgende til dagsveerdi. Modtagne og betalte
renter indregnes hen over kontrakternes lgbetid. Veerdian-
saettelsen af repoforretninger baseres pd tilbagediskon-
tering 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 henseettes til forventede tab pd tilgodehavende
ATP-bidrag og tilgodehavende husleje ud fra en forenklet
hensaettelsesmatrix, hvor der anvendes en fast hensaet-
telsesprocent, afhaengig af hvor mange dage, tilgodeha-
vendet er overskredet. Hensasttelsesprocenten fastlaegges
pd baggrund af historiske data.

Hensaettelser til forventede tab fratraekkes 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 vassentlighed
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 veerdiansaettelsesmetoder 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
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instrumenter med positiv dagsveerdi indregnes i balancen
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 markedsveerdien
indregnes til O kr.

@vrige likvider modtaget som led i marginafregning
indregnes i balancen, idet ATP har rdderet over indestd-
ender pd marginkonti. Vaerdipapirer, der som led i sikker-
hedsstillelse og kun formelt er overdraget til ATP’s eje,
indregnes ikke i balancen, idet ATP ikke beerer risiko og
afkast pd disse. Tilsvarende indregnes vasrdipapirer, som
ATP kun formelt har overdraget til modparter som led i
sikkerhedsstillelse, fortsat i balancen. ATP indgér 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 eendringer 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 og mdle kapitalandele i
tilknyttede virksomheder iht. bestemmelserne i IFRS 9.
Pengestremme fra kapitalandele i tilknyttede virksom-
heder bestdr ikke af betaling af hovedstol og renter, hvorfor
kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og mdles
til dagsveerdi med veerdiregulering over resultatopgerelsen.

Det vurderes ikke, at der er minoritetsinteresser, der ejer 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@n 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.

Kapitalandele i associerede virksomheder og joint ventures
praesenteres som en del af regnskabsposten, "Unoterede
kapitalandele”.

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
mv., idet sédanne ejendomme klassificeres som domicil-
ejendomme. Ejendomme, som indeholder elementer
af bdde domicil- og investeringsejendomme, opdeles
forholdsmaessigt pd& de to aktivtyper.

Investeringsejendomme indregnes farste gang til kostpris
inklusive transaktionsomkostninger og mdles efterfal-
gende til dagsveerdi. Ved opgerelse af ejendommenes
dagsveerdi anvendes en afkastbaseret model pé de danske
egjendomme. Disse segmenteres bdade 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 lejeindteegter ved fuld udlejning
af ejendommene. Forventede drifts-, administrations- og
vedligeholdelsesomkostninger fratraekkes. 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
maegleres bedommelse af markedsniveauet.

Periodisering af lejerabatter i form af lejefrie perioder,
gradvis indfasning af markedsleje samt @vrige incitaments-
aftaler indgdr som en integreret del af veerdien af investe-
ringsejendomme. Periodiseringen justeres hvert &r via
lejeindteegter med et beleb svarende til forskellen mellem
drets fakturerede lejeindteagt og den beregnede periodi-
serede lejeindtaegt.

Afholdte omkostninger i form af nye eller forbedrede
egenskaber, og som medfarer en foragelse af dagsvaerdien
opgjort umiddelbart for afholdelse af omkostningerne,
tillaeegges anskaffelsesprisen som forbedringer.

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

Skovinvesteringsejendomme indregnes ferste 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 veerdiansaettel-
seseksperter specialiseret i skovinvesteringsejendomme.

Domicilejendomme

Domicilejendomme er ejendomme, som koncernen selv
benytter til administration. Ejendomme, som indeholder
elementer af b&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 veerdianszettes  efter samme
principper som koncernens investeringsejendomme.

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

Opskrivning af en ejendom fra kostpris til dogsveerdi
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-

Koncern-

regnskab

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 ferste indregning til kostpris,
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.

Efterfolgende 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 forste 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 ovrig afhaen-
delse af et materielt aktiv mdles som forskellen mellem
afhaendelsesprisen 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 aendring |
regnskabsmeaessigt skan.
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Note 23: Anvendt regnskabspraksis, fortsat

Immaterielle aktiver

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, markedsfare eller anvende projektet,
indregnes som immaterielle anleegsaktiver, sd&fremt
kostprisen kan opgares pdlideligt, og der er tilstraekkelig
sikkerhed for den fremtidige nytteveerdi. @vrige udviklings-
omkostninger indregnes i resultatopgerelsen, efterhdnden
som omkostningerne afholdes. Udviklingsomkostninger
omfatter omkostninger, gager og afskrivninger, der kan
henfares til koncernens udviklingsaktiviteter.

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

Nedskrivningstest
Immaterielle anleegsaktiver vurderes drligt for indikationer
pd& 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 henszettelsesgrundlag 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 felge af
opdatering af levetiden ligeledes i Pension. Opdatering af
levetiden indeholder béde de konstaterede forbedringer og
de forventede fremtidige forbedringer. Bonus allokeres ikke
til koncernens forretningsomrdéder.

Bonuspotentiale

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

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

Pengestromsopgorelse

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

Pengestramme fra driftsaktivitet praesenteres direkte og
opgeres som indbetalte bidrag med fradrag af udbetalte
pensionsydelser. Endvidere medtages modtagne forvalt-
ningsindtaegter, indbetalinger vedrerende administration,
betalinger til leveranderer og medarbejdere samt skatter
og afgifter.

Pengestroamme fra investeringsaktivitet omfatter regnskabs-
drets kabs- og salgsbeveegelser vedrarende obligationer,
kapitalandele, afledte finansielle instrumenter, udldn,
repo- og reverseforretninger, investeringsejendomme samt
immaterielle anleegsaktiver og driftsmateriel.

Pengestreammefrafinansieringsaktivitet omfatter regnskabs-
drets transaktioner med minoritetsinteresser.

Likvide beholdninger omfatter kontanter og indestdende
pd anfordringskonti samt tidsindskud med en oprindelig
restlabetid pd under tre mdéneder.

Note 24: 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
folgende omrdder:

Madling af skovinvesteringsejendomme
Skovinvesteringsejendomme bestér af biologiske aktiver
(trecer), land somt CO,-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 CO,-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 dagsveerdi 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.

Preesentation af udidn, der er en integreret del af aktie-
investeringer

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 sddanne 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 fx et aktieselskab, der har aktioneerer. ATP
og ATP Koncernen har derfor ikke en egentlig egenkapital,
men ikke-fordelt bonuspotentiale har karakter af egenka-
pital, da posten medregnes i koncernens kapitalgrundlag
og opfylder definition af egenkapital i henhold til bestem-
melserne, som ATP afleegger regnskab efter.
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skan og vurderinger, fortsat

Ved vurdering af regnskabsbestemmelserne (IAS 32,
Finansielle instrumenter: Praesentation) leegges der il
grund, at bonuspotentialet ikke udger en kontraktmeaessig
forpligtelse, men at det er ATP’s bestyrelse, der indenfor
rammerne af ATP-loven vurderer og beslutter overforsel af
bonus til medlemmernes garanterede ydelser.

Arets totalindkomst overferes til ATP’s og 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 bonustilskrivhingen som en udgift
i resultatopgarelsen.

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 7 og 8.

e Skon i forbindelse med veerdianseettelse af koncer-
nens investeringsejendomme er beskrevet i note 9.

e Skon i forbindelse med veerdiansaettelse af afledte
finansielle instrumenter er beskrevet i note 10.

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 12 fremgdr de
vaesentligste forudseetninger anvendt i forbindelse
med veerdiansaettelsen af de garanterede ydelser.
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Note 25: Ny regnskabsregulering

ATP Koncernen og ATP har med virkning fra 1. januar 2021
implementeret folgende nye eller eendrede standarder og
fortolkningsbidrag:

e /Endret IFRS 9, IAS 39, IFRS 7, IFRS 4 og IFRS 16
Reform af referencerenter (IBOR-reform fase 2)

e /Endringer til IFRS 16 Leasing som felge af
Corona-pdvirkede lejeaftaler.

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 godkendt til brug i EU
og er geeldende for regnskabsdr, som begynder 1. januar
2023. Analysen af standardens pavirkning p& ATP pd&gdr,
hvorfor det endnu ikke er muligt at kvantificere effekten.
ATP forventer ikke at fortidsimplementere IFRS17.

Herudover er der udsendt en reekke sendrede standarder,
der forventes at skulle implementeres i 2022 og 2023.
Ingen af disse forventes at f& veesentlig indvirkning pd&
regnskabsaflaeggelsen for koncernen og ATP.
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Intern Revisions pategning

Til repraesentantskabet

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og @rsregnskabet for Ar-
bejdsmarkedets Tilleegspension for regnskabsdret 1. janu-
ar — 31. december 2021, der omfatter resultatopgerelse, to-
talindkomstopgerelse, balance, pengestromsopgerelse og
noter, herunder anvendt regnskabspraksis for sé@vel 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 drsregn-
skabet giver et retvisende billede af koncernens og moder-
virksomhedens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.
december 2021 samt af resultatet af koncernens og moder-
virksomhedens aktiviteter og pengestremme for regnsk-
absdret 1. januar — 31. december 2021 i overensstemmelse
med International Financial Reporting Standards som god-
kendt af EU og yderligere danske oplysningskrav i ‘Bekendt-
gorelse om finansielle rapporter for Arbejdsmarkedets Tillaeg-
spension’.

Den udforte revision

Vi har udfert revisionen i overensstemmelse med Finanstil-
synets bekendtgerelse om revisionens gennemfearelse i Ar-
bejdsmarkedets Tilleegspension, 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 hgj grad af sikkerhed for, at koncernregn-
skabet og drsregnskabet er uden vaesentlig fejlinformation.

Revisionen er planlagt og udfert sdledes, 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 arsregn-
skabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved
risikovurderingen overvejer revisor interne kontroller, der er
relevante for Arbejdsmarkedets Tillzegspensions udarbe-
jdelse af et koncernregnskab og darsregnskab, der giver et
retvisende billede. Formalet 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 veesentlige og risikofyldte omrdder, 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.

| tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og drs-
regnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetnin-
gen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen
er vaesentligt inkonsistent med koncernregnskabet, arsregn-
skabet eller vores viden opndet ved revisionen, eller pd an-
den mdade synes at indeholde veesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, hvorvidt ledelsesbe-
retningen indeholder de kreaevede oplysninger i henhold til
’Bekendtgoerelse 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 drs-
regnskabet. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i
ledelsesberetningen.

Hillerad, den 9. februar 2022

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 2021, 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 2021 samt af resultatet af koncernens og moder-
virksomhedens aktiviteter og pengestromme for regnsk-
absdret 1. januar — 31. december 2021 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 darsregnskabet’. Vi er uafheengige af koncernen
i overensstemmelse med International Ethics Standards
Board for Accountants’ internationale retningslinjer for re-
visorers etiske adfeerd (IESBA Code) og de yderligere etiske
krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt
vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og
IESBA Code. Det er vores opfattelse, at det opndede revi-
sionsbeuvis er tilstraekkeligt 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 farste gang valgt som revisor for Arbejdsmarkedets
Tilleegspension den 4. februar 2009 og er genvalgt drligt

ved repreesentantskabsbeslutning i en sammenhaengen-
de opgaveperiode pd 13. dar frem til og med regnskabsdret
2021. Vi blev genudpeget den 9. 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 revision af
koncernregnskabet og adrsregnskabet for regn-skabsaret 1.
januar — 31. december 2021. Disse forhold blev behandlet
som led i vores revision af koncernregnskabet og drsregn-
skabet som helhed og udformningen af vores konklusion
herom. Vi afgiver ikke nogen saerskilt konklusion om disse
forhold.

Maling af unoterede investeringer

Unoterede investeringer udger 165,7 mia.kr. pr. 31. december
2021 (2020: 155,0 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 mod-
eller kan have veesentlig indvirkning pd malingen af unoterede
investeringer.

Centralt forhold

Forudsaetninger med storst ledelsesmaessigt skon omfatter:

. 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 14, Finansielle aktiver og forpligtelser samt afkast
og note 11, 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
forudsaetninger.

. 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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Mdling af garanterede ydelser

Garanterede ydelser udger for koncernen 787,8 mia.kr. pr.
31. december 2021 (2020: 813,6 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 12, 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 alternativ
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 veesent-

lig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold,
der kan skabe betydelig tvivl om koncernens og virksom-
hedens evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluder-
er, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revi-
sionspdtegning gere opmaerksom pd& oplysninger herom i
koncernregnskabet og drsregnskabet eller, hvis sédanne
oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores kon-
klusion. Vores konklusioner er baseret p& det revisions-
bevis, der er opndet frem til datoen for vores revision-
spategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan
dog medfere, at koncernen og virksomheden ikke laen-
gere 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 uafhaengighed, og,
hvor det er relevant, anvendte sikkerhedsforanstaltninger eller
handlinger foretaget for at eliminere trusler.

Koncern-

regnskab

Med udgangspunkt i de forhold, der er kommunikeret til den
overste ledelse, fastsldr vi, hvilke forhold der var mest betyde-
lige ved revisionen af koncernregnskabet og Arsregnskabet
for den aktuelle periode og dermed er centrale forhold ved
revisionen. Vi beskriver disse forhold i vores revisionspdteg-
ning, medmindre lov eller gvrig regulering udelukker, at for-
holdet offentliggeres, eller i de yderst sjaeldne tilfeelde, hvor vi
fastslar, 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 drs-
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 mé&de synes at indeholde vaesentlig 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 darsregnskabet 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 9. februar 2022

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 Bgrsnoterede danske kapitalandele

¢ Bgrsnoterede danske kapitalandele (Excel)

e Bgrsnoterede udenlandske kapitalandele

¢ Boarsnoterede udenlandske kapitalandele (Ex-
cel)

¢ Unoterede danske kapitalandele

¢ Unoterede udenlandske kapitalandele

¢ Erhvervsobligationer

e Statsobligationer fordelt pd udstederland

e Eksponering i aktieindeks i afledte finansielle
instrumenter

e Pensionsmeaessige henseettelser opgjort ved
anvendelse af ATP’s og EIOPA’s diskonterings-
satser ultimo 2021

e Specifikation i henhold til “Bekendtgerelse om
finansielle rapporter for Arbejdsmarkedets
Tillazgspension” § 10

Finansiel kalender
e Kvartals- og drsrapportering 2022

Veardiskabelse
e Veerdiskabelse i ATP Livslang Pension
¢ Definition af negletal for vaerdiskabelse

Samfundsansvar
e Samfundsansvar 2021
(www.atp.dk/samfundsansvar/rapporter)

Baggrund om ATP Livslang Pension

e ATP’s investeringstilgang

¢ Opgoerelse af Finanstilsynets nagletal for
afkast (N1)

e ATP’s Pensionsprodukt

e Obligatorisk Pensionsordning (OP)

e Pensionsordning for fgrtidspensionister
(SUPP)

e ATP’s levetidsmodel og arbejde med forudsi-
gelse af levetid
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