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Kort om ATP

ATP LIVSLANG PENSION
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@ ATP-pensionen er en livslang garanteret ydelse, 1 y 9 /O 1 ; 2 mICI. kr.
@J der udbetales gennem hele pensionstilveerelsen

i halvarsafkast i forhold til bonus- de storste reserver nogensinde

potentialet. 22,6% i drsgennemsnit — en overdakning pd& over 22 pct.
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Folketinget vedtog i maj en Omkostningsprocent ATP har med fokus pa beeredygtighed lanceret
andring af ATP-loven, som er ATP Langsigtet Dansk Kapital, investeret i elbatterier og
afgerende for at skabe en mere behandling af hjertepatienter, og etableret et partnerskab
baeredygtig forretningsmodel O der skal byde pd den fremtidige energio

: . O

ADMINISTRATION FOR EKSTERNE PARTER - UDBETALING AF VELFARDSYDELSER
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Til ny smitteopsporingsenhed 1. januar 2021

indenfor fastsatte risikotolerancer. skal sikre effgktw l | rekrutteredeMTP pd rekorttic IRt ClaEER T
sagsbehandling

| perioden er der udbetalt

Tidlig pension
= 70 0 ? er gjort klar til sagsbe-
1 50 mla kr | medarbejdere handling fra august
| |




Koncernens

hovedtal

| 2. kvartal opndaede
ATP det storste
kvartalsafkast
nogensinde pa

, mia. kr.

Ledelsens
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Bonuspotentiale pa
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en overdaekning ift. de
garanterede pensioner pa

pct.

Mio. kr.

1. halvéar 2021 1. halvar 2020 Aret 2020
Investering
Investeringsafkast 26.891 -11.578 29.901
Omkostninger -443 -439 -886
Pensionsafkast- og selskabsskat -4.097 1.876 -4.378
Resultat af Investering 22.350 -10.141 24.637
Afdaekning
rgggtzggfég(%ﬁ;tseerede pensioner som folge af rente og 54.106 -46.106 _56.807
Afkast af afdeekningsportefeljen -63.801 54.149 66.484
Pensionsafkastskat 9.762 -8.285 -10.172
Resultat af afdeekning af garanterede pensioner 67 -242 -495
Andring i garanterede pensioner som folge af rentekurveknaek -2.820 -3.237 -6.523
Resultat af Afdeekning -2.754 -3.479 -7.018
Resultat af Investering og Afdaekning 19.597 -13.620 17.619
Pension
Bidrag 5.696 5.215 10.744
Pensionsydelser -8.643 -8.605 -17.180
ﬁnb(ﬁgﬁr]igg;e?ronterede pensioner som folge af bidrag og 4.959 4.350 8.239
Administrationsomkostninger -106 -107 -210
@vrige poster 3 3 6
Resultat af Pension for opdatering af levetid 1.209 856 1.599
Administration for eksterne parter
Indteegter 1.310 1.136 2.297
Omkostninger -1.261 -1.111 -2.297
Selskabsskat 0 0 0
Resultat af Administration for eksterne parter 49 25 -1
Resultat for bonustilskrivning og opdatering af levetid 20.855 -12.739 19.217
Opdatering af levetid 4.796 1.130 1.130
Perodens tilskrevne bonus = - -
Periodens resultat 25.651 -11.609 20.347
Garanterede pensioner 753.248 803.490 813.589
Bonuspotentiale 171.717 114.446 146.221
Formue i alt 924.966 917.936 959.810

Nagletal
Mio. kr.
1. halvar 2021 1. halvar 2020 Aret 2020
Bonusgrad 22,8 14,2 18,0
Omkostningsnagletal i pct.
Administrationsomkostninger ift. formue 0,01 0,01 0,02
Investeringsomkostninger ekskl. performance fees ift. formue 0,08 0,08 0,16
Performance fees ift. formue 0,20 0,00 0,12
Samlede omkostninger ift. Formue (AOP) 0,29 0,09 0,30
1. halvar 2021 1- arig 3- arig 5-arig
Afkastnggletal
Afkast fra Investering for skat ift. Bonuspotentiale i pct. 17,9 61,4 243 22,6
Risikojusteret afkast 1,1 1,6 0,8 0,8
Finanstilsynets nogletal (N1) i pct. -3,9 1,7 7,6 4,4
Veerditilvaekst for medlemmerne i pct.? 4,4 11,4 5,9 57

" Afkast fra Investering er beregnet som et dagligt tidsveegtet afkast pd bonupotentialet.
2 For beskrivelse af nggletallet om vaerdiskabelse henvises til specifikation 2 pé side 39.
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Beretning

Halvaret i hovedtraek

Som hele Danmarks faelles pensionskasse, forvalter af
en aof Europas sterste pensionsformuer og administrator
af en stor del af de offentlige ydelser i Danmark, baerer
ATP et stort samfundsansvar. ATP leverer gkonomisk
grundtryghed og har beeredygtighed som et centralt
pejlemaerke. Baeredygtighed er forudsaetningen for, at vi
kan medvirke til at sikre et enkelt og effektivt velfaerds-
samfund, at vi har omverdenens tillid, og at vi som
investor gar os attraktive bdde nu og pd langt sigt.

Politisk opbakning til ny ATP-lov

Folketinget vedtog i maj en e2ndring af ATP-loven,
efter ATP’s bestyrelse havde foresldet en aendret
forretningsmodel. Ingen politiske partier stemte

imod den reviderede lov. Lovaendringen giver ATP lidt
starre frined til at kunne investere mere langsigtet og
med et forventet hgjere afkast til vores 5,3 millioner
medlemmer. | en tid med meget lave renter er lovaen-
dringen afgerende for at skabe en mere baeredygtige
forretningsmodel, som forbedrer ATP’s muligheder for at
kunne leve helt op til ambitionen om, at medlemmernes
pension skal felge med inflationen og ikke miste veerdi.
Den nye forretningsmodel forventes implementeret frem
mod 2023.

ATP som ansvarlig investor

Beeredygtigheden er ogsd central for ATP som investor.
Vi gnsker gennem ansvarlige investeringer og gode,
stabile afkast at bidrage til danskernes gkonomiske
grundtryghed som pensionister og til den grenne
omstilling. Vi ser os selv som en aktiv del af den finan-
sielle fadekeaede i Danmark og arbejder labende for at
sikre kapital, vaekst og arbejdspladser til alle stadier af
dansk erhvervsliv, lige fra den tidlige start-up fase til de
storre, barsnoterede selskaber.

| fordret 2021 lancerede ATP sdledes et nyt investe-
ringsmandat: ATP Langsigtet Dansk Kapital. Hertil
allokeres 6 mia. kr. over en tre-Arig periode mdlrettet
virksomheder inden for brancher som eksempelvis it,
medtech, farma og vedvarende energi, hvor ATP kan
treede ind som langsigtet minoritetsejer med andel

starrelsesordenen 20-49 pct. af virksomheden. Investe-
ringerne skal medvirke til at skalere og transformere
etablerede virksomheder, sikre og/eller opbygge danske
styrkepositioner og potentielt skabe fremtidens danske
virksomhedsvindere til gavn for danske job og den
gkonomiske vaekst.

En vigtig del af at bakke op om dansk erhvervsliv
handler om at stille den nadvendige kapital til rédighed
for virksomhederne. ATP har i ferste halvér 2021
bidraget til bersnoteringen af den danske brintvirk-
somhed Green Hydrogen Systems og til en betydelig
kapitalrejsning hos Medtrace, en dansk virksomhed
med speciale i behandling af hjertepatienter.

Den sterste direkte investering i &r har vi gjort i
Northvolt — en farende, svensk baeredygtig producent
af elbatterier til den europaeiske bilindustri. Ambitionen
er at bruge vandkraft til den meget energikraevende
produktion og lave verdens mest baesredygtige batteri
til biler. ATP har med sin seneste investering lagt 1,5
mia. kr. i den grenne batteriproducent. Vi tror pd, at
bilindustrien stér foran en massiv transformation globalt
set i retning veek fra diesel og benzin. Northvolt teenker
beeredygtighed ind i hele veerdikeeden, og det passer til
ATP’s ambition om at bidrage til den grenne omstilling
og samtidig skabe et godt afkast.

@nsket om at bidrage til den grenne omstilling og

tage ansvar for et baeredygtigt Danmark ligger ogsé
bag beslutningen om et partnerskab med energisel-
skabet Grsted, der skal munde ud i et feelles bud i

den kommende auktion om den fremtidige energio

i Nordsaeen. Etableringen af energigen i Nordseen

vil veere en hjernesten i udnyttelsen af de danske
havvindressourcer, hvilket vil kunne bidrage markant il
s@vel Danmarks som Europas grenne omstilling, sikre
konkurrencefordele og forventeligt skabe tusindvis af job
i Danmark.

Halvaret har veeret praeget af

Covid 19-pandemien

P& kort tid har vi igen lgst en raskke samfundskritiske
opgaver, der skal bidrage til at holde hdnden under
dansk gkonomi, herunder Smitteopsporingen,

hvor ATP i en samfundsmeessig krisesituation blev
bedt om at bisté Styrelsen for Patientsikkerhed med
smitteopsporing relateret til Corona-virus. P& knap tre
uger rekrutterede vi i februar 700 medarbejdere og

fik etableret og sat strem til et virtuelt callcenter via
hjemmekontorer over hele landet. De nye medarbejdere
skulle ringe koordineret ud og vejlede borgere i, hvordan
de praktisk skulle forholde sig, hvis de enten var smittet
med Covid-19 eller var "neere kontakter”. Opgaven, der
endeligt udleb d. 15. juni, blev forleenget ad to omgange
pd grund af smittesituationen.

En anden stor opgave for ATP var Udbetaling af
indefrosne feriepenge, som vi fuldendte i april 2021.
Feriepengene blev frigivet i et politisk forseg pd at
statte privatforbruget og dansk erhvervsliv under Covid
19-pandemien. 2,3 millioner danskere anvendte ATP’s
lynudviklede lasning og haevede feriemidler svarende til
godt 88 mia. kr. inden for fristens udlgb i slutningen af
april 2021.

Hvem skal have tidlig pension?

Den 1. januar 2021 trédte de nye regler om ret til

tidlig pension i kraft. Den sdkaldte "Arne”-pension er
mdlrettet dem, der startede pd arbejdsmarkedet som
helt unge. ATP og Udbetaling Danmark skal admini-
strere den nye ordning og treeffe afgerelse i ansggninger
om at f& udbetalt tidlig pension, som i labet af forste
halvdr er gjort klar til at tage i brug digitalt, nédr mulig-
heden for at ansege om tidlig pension &bner 1. august
2021,

Nyt it-system til AES

| Arbejdsmarkedets Erhvervssikring (AES), der admini-
streres af ATP, er forste del af et nyt it-system, ANS,
blevet sat i drift p& en del af arbejdsskadesagerne.
Dermed er der taget et vigtigt skridt til at fremtids-
sikre den nedvendige it-understottelse i arbejdet med
at behandle mere end 50.000 sager hvert 8r, hvor
danskere er kommet til skade eller er blevet syge i
forbindelse med deres arbejde. Et nyt og moderne
it-fagsystem har, siden dannelsen af AES i 2016,
vaeret afgerende for, at AES pd sigt kan sikre et bedre
sammenhaengende forlgb for tilskadekomne, virksom-
heder og professionelle parter.

Folketinget vedtog i maj en eendring af ATP-loven
— uden nogen stemmer imod.
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| foréret 2021 lancerede ATP et nyt investerings-
mandat. ATP Langsigtet Dansk Kapital.

Den storste direkte investering i &r har vi gjort i Northvolt
— en farende, svensk producent af elbatterier il biler.

il — -

Pd rekordtid rekrutterede vi i februar 700 nye medar-
bejdere som blev opleert i smitteopsporing af Corona-
virus, for sidenhen at arbejde hjiemmefra.
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Resultat og formue i hovedtraek

ATP Koncernen fik i farste halvér 2021 et positivt
resultat p& 25,7 mia. kr. Resultatet var primeert drevet
af et flot afkast i investeringsportefalien saerligt i

andet kvartal, som repraesenterede det sterste afkast
nogensinde.

ATP’s pensionsprodukt er et garanteret produkt, som
sikrer medlemmerne gkonomisk grundtryghed. Afdeek-
ningen af garantierne har i perioden sikret, at ATP kan
holde det, som medlemmerne er blevet lovet. Neden-
stéende figur illustrerer, hvorledes afdaekningen historisk
har sikret, at medlemmernes garantier holdes intakte
uanset udviklingen pd de finansielle markeder.

Investeringsportefalien gav i ferste halvér et afkast

for omkostninger og skat pd 26,9 mia. kr., som efter
omkostninger svarer til 17,9 pct. i forhold til bonuspo-
tentialet. Set over halvéret som helhed kom de sterste
positive bidrag til afkastet fra investeringer i aktier, bdde
danske og udenlandske, noterede og unoterede, samt
fra inflationsrelaterede instrumenter, mens investe-
ringer i stats- og realkreditobligationer gav det storste
negative afkast.

ATP har siden 2010 genereret et afkast pd 196 mia. kr.,
jf. figuren nedenfor. Sterrelsen af afkastet har varieret fra

Afdeekning beskytter de garanterede pensioner
2016 - 1. halvar 2021
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kvartal til kvartal, men som langsigtet investor fokuserer
ATP ikke p& enkelte kvartalsresultater.

Pension skabte ogsd et positivt resultat. Levetidsfor-
bedringerne i 2020 ikke var sd store som forventet, sé
ATP har foretaget en justering af sin langsigtsprognose
for levetidsudviklingen. Justeringen betyder, at der
overfares 4,8 mia. kr. fra de garanterede ydelser til
bonuspotentialet. | dag forventes 66-drige medlemmer
i gennemsnit at blive 87 ér.

ATP’s reserver - bonuspotentialet - var ved udgangen
af ferste halvdr 2021 pd& 171,7 mia. kr., - det storste
nogensinde - og de garanterede pensioner udgjorde
753,2 mia. kr. Den samlede formue var dermed pd
925,0 mia. kr. Bonusgraden endte p& 22,8 pct.

Investering og afdaekning

Mdlszetningen for investeringsportefalien er at skabe et
afkast, der giver mulighed for dels at opbygge reserver
til deekning af eksempelvis lzengere levetid end forventet,
s& ATP sikrer pensionerne hele livet, dels at forhgje de
garanterede pensioner og dermed sikre pensionernes
realveerdi. Mdlsaetningen for afdaskningsportefolien er at
sikre den garanterede forrentning s& ATP til enhver tid
kan leve op til det, som medlemmerne er lovet.

Historiske akkumulerede afkast af investerings-
portefoljen for skat — 2011 - 1. halvar 2021
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Investering

Det veesentligste i styringen af ATP’s investeringer er
investeringsrisikoen, der farst og fremmest omfatter
markedsrisiko. | ATP er markedsrisikoen i investerings-
portefalien kalibreret til, at det forventede afkast pd lang
sigt er tilstreekkeligt til at realveerdisikre de garanterede
pensioner gennem bonustilskrivning samtidig med, at
ATP’s risici til enhver tid er indenfor den af bestyrelsen
fastsatte risikoprofil. Et centralt element i ATP’s investe-
ringsstrategi er, at investeringsportefoliens markeds-
risiko lebende justeres efter bonuspotentialets starrelse,
s@ ATP’s risici til enhver tid er indenfor risikobudgettet. |
farste halvar blev investeringsportefaliens markedsrisiko
lobende justeret og ATP’s risici har i hele perioden ligget
indenfor risikobudgettet, samtidig med at der har veeret
fastholdt et rdderum til at tage kontrolleret markeds-
risiko.

For at f& en robust investeringsportefelie med et
afkast, der er stabilt og s& uafhaengigt af konjunk-
turudviklingen som muligt, styres investeringsporte-
foljen ud fra en strategi om risikospredning. ATP deler
risikoen pd hver enkelt investering op i forskellige
risikofaktorer, alt efter hvilke typer risici den pdgeel-
dende investering er eksponeret imod og investerin-
gerne sammenseaettes, s@ der opnds den gnskede
risikospredning.

Udvikling i aktiekurserne

Indeks
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105 Japan
100 Emerging
Markets
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1. kvartal 2. kvartal

Note: Beregnet som 5 dages glidende gennemsnit.

Resultat af Investering

Investeringsportefalien gav i farste halvdr et flot afkast
for skat og omkostninger pé hele 26,9 mia. kr.,
svarende til et afkast pd 17,9 pct. i forhold til bonuspo-
tentialet. ATP’s samlede resultat af Investering efter
omkostninger og skat blev pd 22,4 mia. kr. i ferste
halvdr.

Det store, positive resultat skal ses i lyset af den
fortsatte gradvise gendbning af den globale gkonomi
som felge af vaccinationsudrulningen, understottet af
betydelige penge- og finanspolitiske tiltag. Set over
halvaret som helhed kom det sterste positive bidrag

til afkastet fra den samlede beholdning af aktier.
Investeringerne i inflationsrelaterede instrumenter
bidrog ligeledes med et stort postivt afkast, der naesten
opvejede det negative afkast af stats- og realkreditobli-
gationer.

Borsnoterede udenlandske aktier gav et afkast pd
11,7 mia. kr. Bersnoterede amerikanske aktier gav det
starste positive bidrag, men ogsé bersnoterede aktiein-
vesteringer i de ovrige gkonomier bidrog positivt.

Borsnoterede danske aktier gav et afkast pd 5,2
mia. kr. Iseer beholdningerne i A.P. Maller Meersk A/S
og DSV A/S bidrog positivt til afkastet, mens navnlig
beholdningerne i Qrsted A/S og Vestas Wind Systems
A/S bidrog negativt.

Renteudvikling for 10-arige statsobligationer
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Portefelien af unoterede aktier bestdr blandt andet

af ATP Private Equity Partners, der hovedsageligt
investerer i kapitalfonde i udlandet, og af avrige
unoterede aktieinvesteringer. Den samlede portefelje af
unoterede aktier gav et afkast p& 9,4 mia. kr., der var
bredt funderet i portefolien. Navnligt ATP’s investering i
den svenske elbilbatteriproducent Northvolt bidrog med
et hajt afkast, blandt andet p& baggrund af en solid
fremgang i konstruktionen af selskabets fabrik i Sverige
og nye aftaler med store bilfabrikanter.

Inflationsrelaterede instrumenter, der bestdr af r@vare-
relaterede finansielle kontrakter, indeksobligationer og
inflationsswaps gav et samlet afkast pd& 11,2 mia. kr.
Investeringer i révarerelaterede finansielle kontrakter gav
et afkast pd 6,2 mia. kr., der skyldes stigende révare-
priser i farste halvér. Inflationsswaps gav et afkast pd
5,0 mia. kr., der skyldes hgjere inflationsforventninger.

Investeringerne i kredit gav et afkast pd 1,7 mia. kr.
Disse investeringer, der dels bestdr af obligationer
udstedt af virksomheder med lav kreditvurdering eller
udviklingslande, dels af finansielle instrumenter, gav et
afkast pd 0,8 mia. kr. Endvidere indgdr 1&n til kreditinsti-
tutter og fonde, der blandt andet investerer i bankldn
og virksomhedsldn, og som gav et afkast p& 1,0 mia. kr.

Investeringerne i fast ejendom gav et aftkast pd 1,1 mia.
kr. Investeringerne foretages ved direkte ejerskab af

ejendomme, via joint ventures eller indirekte via investe-
ringer i unoterede ejendomsfonde. Sével de direkte
investeringer, som de indirekte investeringer foretages
béde i Danmark og i udlandet.

Portefolien af infrastrukturinvesteringer gav et afkast
pd 0,6 mia. kr. ATP’s investering i det engelske selskab
ESP, der leverer gas- og el-distribution i England, gav
det storste positive bidrag til afkastet. | portefelien af
infrastrukturinvesteringer indgdr blandt andet ogsé
investeringer i skovbrug i Nordamerika og Australien
samt investeringer i vedvarende energi.

Stats- og realkreditobligationer gav et afkast pd
-14,4 mia. kr. der primeert skyldes negative bidrag fra
amerikanske og europaeiske obligationer som folge af
stigende amerikanske og europaeiske renter.

Q@vrige poster endte pd& 0,3 mia. kr. Beholdningen
bestdr primaert af eksternt forvaltede portefaljer.
Endvidere indgdr blandt andet rentebetaling til afdask-
ningsportefaljen.

Afdaekning af garantier

ATP Livslang Pension er et garanteret produkt, og
afdeekning har til formdl at sikre, at ATP til enhver tid
kan leve op til garantierne. Afdeekningen tilretteleegges,

Sammenseetning af investeringsafkastet i 1. halvar 2021

Mio. kr.
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sé& markedsvaerdien af afdeekningsportefalien efter skat
forventes at svinge i samme takt og omfang, som de
garanterede pensioner, Ndr renten eendrer sig.

Afdaekningsportefalien bestdr af obligationer og
renteswaps til afdaskning af renterisikoen p& de garan-
terede pensioner op til 40 &r samt af et internt udldn til
investeringsportefelien svarende til veerdien af de garan-
terede pensioner over 40 &r. P& dette udldn modtager
afdeekningsportefalien 3 pct. i rente, som ogsd er den
faste rente, der benyttes til diskontering af pensionsfor-
pligtelserne over 40 dr.

Renteswaps i afdaekningsportefalien binder ikke likviditet
i samme omfang, som obligationer ger. De midler, der
ikke er bundet i afdeekningsportefalien, kan ligeledes
udlé@nes til investering i investeringsportefalien. For

det belab, investeringsportefalien I&ner, betales en
markedsrente til afdaekningsportefaljen.

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

Resultat af Afdeekning
AEndring i opgerelsesrenten, rentekurveknaek samt
lobetidsforkortelse formindskede de garanterede ydelser

Forventet inflation
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og gav et resultat pd 51,3 mia. kr., mens afdeeknings-
portefalien gav et negativt afkast efter skat pd& 54,0
mia. kr. Udviklingen skyldes hovedsageligt de stigende
renter.

Det samlede resultat af Afdeekning blev pd -2,8 mia.

kr., svarende til -0,4 pct. af de garanterede pensioner.
Hele tabet skyldes knaekket i rentekurven omkring 40
&rs punktet, da markedsrenten har ligget markant under
3 pct. Kneekket i rentekurven ved 40 &r betyder, at

de garantier, der i labet af &ret gdr fra at veere vaerdi-
ansat til en fast rente pd 3 pct. til en markedsrente, vil
pdfere Afdeskning et tab eller en gevinst afheengig af, om
markedsrenten ligger under eller over 3 pct. | 2021 var den
markedsbaserede del af rentekurven markant under 3 pct.

Tabet betyder, at der overferes midler fra bonuspo-
tentialet til de garanterede pensioner, men det
pdvirker ikke ATP’s samlede formue.

Pension

ATP’s medlemmer opndr ved indbetaling af bidrag ret

til en garanteret livsvarig pension. Der er en entydig
sammenhaeng mellem den enkeltes indbetalte bidrag og
ret til udbetalinger.

ATP’s rentekurve ultimo 1. halvar 2021
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Resultat af Pension

Resultat af Pension fer opdatering af levetid gav for
farste halvér et overskud pd 1,2 mia. kr. Resultatet er
primeert drevet af den andel af bidragsindbetalingerne,
der overferes til bonuspotentialet.

Bidragsindbetalingerne i farste halvar var pd 5,7 mia. kr.
Indbetalte bidrag opdeles i garantibidrag og bonus-
bidrag. Garantibidraget, som udger 80 pct., anvendes
til kab af pension. Bonusbidraget, som udger 20 pct.,
overfores til bonuspotentialet til brug for potentielle
fremtidige forhgjelser og forleengelser af pensio-
nerne.

Ved udgangen af ferste halvér 2021 modtog 1.036.000
pensionister ATP Livslang Pension, og pensionsudbeta-
lingerne udgjorde i alt 8,6 mia. kr. Udbetalingerne er pd
niveau med samme periode sidste dr.

Periodens bidragsindbetalinger foreger ATP’s garan-
terede pensioner, og pensionsudbetalinger reducerer de
garanterede pensioner. Dette kommer til udtryk i posten
AEndring i garanterede pensioner som felge af bidrag og
pensionsydelser i ATP, som udgjorde 4,3 mia. kr.

Dette drs opdatering af levetid medferte en overfarsel
fra de garanterede pensioner til bonuspotentialet pd 4,8
mia. kr., svarende til 0,6 pct. af veerdien af de garan-

terede pensioner. Overfarslen er et udtryk for en justering
af levetidsforventningerne som felge af dataopdatering.

Fortsat betryggende opgorelse

af pensionsforpligtelser

ATP’s rentekurve bestdr af dels et markedsbaseret
segment, dels et fastrentesegment. Det markeds-
baserede segment er kendetegnet ved, at det kan
afdeekkes. ATP’s rentekurve til veerdianseettelse af
pensionsforpligtelserne resulterer i hgjere garanterede
pensioner end den rentekurve, der offentliggeres af

Den Europeeiske Tilsynsmyndighed for Forsikrings- og
Arbejdsmarkedspensionsordninger (EIOPA). Hvis ATP
havde benyttet EIOPA’s rentekurve, ville de garanterede
pensioner ved udgangen af ferste halvdr have veeret
63,5 mia. kr. lavere end det nuveerende niveau pé 753,2
mia. kr. Bonuspotentialet ville have veeret tilsvarende
hajere.

ATP’s levetidsmodel indebeaerer storre forventede levet-
idsforbedringer end Finanstilsynets model'. Finanstil-
synets levetidsmodel har andre karakteristika end ATP’s,
blandt andet som folge af, at Finanstilsynets model
bestdr af personer, der alle er deekket af forsikring.
Havde ATP benyttet Finanstilsynets model for levetid,
ville de garanterede pensioner ved udgangen af ferste
halvér have veeret 9,1 mia. kr. lavere end det nuveerende

1 Se note 5 pd side 27 for sammenligning med Finanstilsynets model.

Balance

niveau. Bonuspotentialet ville samtidig have veeret tils-
varende hgijere.

Anvendelse af Finanstilsynets levetidsmodel og EIOPA’s
rentekurve ville for ATP betyde, at de garanterede
pensioner ville have veeret 72,1 mia. kr. lavere og bonus-
potentialet tilsvarende hojere.

Lave omkostninger

For at skabe en beeredygtig balance mellem kvalitet,
risiko og omkostninger, arbejder ATP med en balanceret
tilgang til omkostningseffektivitet. Niveauet for omkost-
ninger har direkte betydning for den fremtidige pension.
Selv sma forskelle kan over et langt opsparingsforlab
vokse til betydelige forskelle. ATP’s administrationsom-
kostninger var i ferste halvér af 2021 pé& 106 mio. kr.,
svarende til 0,01 pct. af den samlede formue eller 20
kr. pr. medlem. Det er samme niveau som sidste dr.

ATP’s samlede investeringsomkostninger var pé 2.561
mio. kr., svarende til 0,28 pct. af den samlede formue,
som ATP forvaltede i farste halvér 2021, eller 698 kr. pr.
medlem. Det er en markant stigning i forhold til samme
periode sidste dr, som kan tilskrives meget hgje
afkast pd de investeringer, hvor der ogsd er relativt
haje performance fees.

Administration for eksterne parter
Resultatet af Administration blev pd 49 mio. kr.

Udover ATP Livslang Pension varetager ATP Koncernen
administrationsopgaver for arbejdsmarkedets parter,
staten og kommunerne. Opgaverne er placeret hos
ATP pd omkostningsdeaekket basis, hvilket vil sige uden
avance og omkostningsmeessig risiko. Der blev i forste
halvér afholdt omkostninger for 1,3 mia. kr. vedrerende
administration for eksterne parter, og disse modsvares
sdéledes af tilsvarende indtaegter. Administrationen

for eksterne parter er underlagt ambitigse effekti-
viseringskrav, som er aftalt med opdragsgivere og
bestyrelser.

Udviklingsaktiviteten har veeret hej ogsd i farste halvdr,
hvor ATP har lgst sterre komplekse opgaver som fx
Smitteopsporing, udbetaling af indefrosne feriepenge og
forberedelse til administration af Tidlig pension mv.

Samfundsansvar

ATP har i forste halvar af 2021 fortsat udviklingen af
ESG-arbejdet pd& en reekke omréder.

| lobet af forste halvar har ATP gget beholdningen
af grgnne obligationer, sd veerdien ved udgangen af
halvaret udgjorde 36 mia. kr. ATP har fortsat arbejdet
med at stille krav til udstederne af grenne obliga-
tioner, herunder fulgt arbejdet med nye internationale
standarder.

Der har veeret arbejdet med at seette fokus pd at
inddrage nye tematikker i ESG-omrédet, hvor ATP i
forste halvar har arbejdet med produktsikkerhed,
biodiversitet og forretningsetik, Herudover har ATP
fortsat arbejdet med human kapital.

Dialogen med danske selskaber er fortsat. For de
store danske selskaber tager dialogen udgangspunkt
i benchmarking med globale selskaber, mens den
for de mindre selskaber har karakter af sparring om
udfordringerne og lgsninger ved pd at inddrage ESG
i selskabers forretning. | vores udenlandske aktiepor-
tefolje har ATP styrket sit arbejde med voting inten-
tions, s@ der nu stilles flere forventninger til selskab-
ernes ESG-forhold.

Herudover har ATP fortsat fokus pé at styrke brugen
af data i ESG-arbejdet, hvor szerligt datakvaliteten i de
unoterede investeringer, som ikke er sammenlignelig
med det noterede omréde, udvikles.



Vaesentlige risici og
usikkerhedsfaktorer

De veesentligste risici for ATP er investeringsmaessige,
pensionsmaessige, regulatoriske og operationelle risici.
Der er ikke vaesentlige aendringer i risici i forhold til beskri-
velsen i ATP’s d@rsrapport side 50.

Begivenheder efter balancedagen

Der er fra balancedagen og frem til datoen for afleeg-
gelsen af denne halvdrsrapport ikke indtrédt forhold,
som vaesentligt pévirker vurderingen af halvérsrapporten.

Forventninger til 2021 og frem

Resultatmdlszetning

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

Med afsast i ambitionen har bestyrelsen ogsd for

2021 fastholdt den langsigtede resultatmdlsastning for
Investering og Afdeekning efter skat. Det er en absolut
mdlsaetning, som ikke nadvendigvis skal opnds hvert

Resultat af Investering
og Afdaekning blev i
forste halvar af 2021

dr, og som isoleret for 2021 er fastsat til 14,6 mia. kr.
efter omkostninger og skat. Alene for halvéret udgjorde
resultatet af Investering og Afdaskning 19,6 mia. kr., og
dermed er mdlsastning for d&ret mere end opndet.

| den resterende del af dret forventes de finansielle
markeder fortsat at veere praeget af usikkerhed relateret
til udviklingen i corona-pandemien, og det kan ikke
forventes, at de finansielle markeder fortsat vil stige og
give de samme hgje afkast, som det har set i forste
halvér. ATP fastholder den disciplinerede tilgang til
risikostyring, s@ der skabes de bedst mulige afkast
samtidig med, at ATP til enhver tid kan leve op til garan-
tierne overfor medlemmerne.

Resultatmdlsastningen hviler pd grundlaeggende
principper om, at medlemmernes interesser skal veere |
centrum, at det skal tilstreebes, at de livslange pensioner
pd sigt realveerdisikres, og at malsastningen skal veere
ambitios. Den er samtidig afpasset til at veere realistisk
givet bonuspotentialet og risikobudgettets sterrelse
samt de langsigtede risikojusterede afkastforventninger.

ATP’s forretningsmodel

Efter at Folketinget i maj vedtog en eendring af
ATP-loven, kan ATP forbedre mulighederne for at
investere med et forventet hgjere afkast for medlem-
merne. ATP forventer at implementere den ny
baeredygtige forretningsmodel frem mod 2023.

Resultatmadlsaetning
for hele 2021

mia. Kr.

Supplerende oplysninger

Pd atp.dk findes der supplerende oplysninger til halvérsrapporten:
www.atp.dk/resultater-og-rapporter/resultater-og-rapporter-atp-koncernen/supplerende-oplysninger-halvaaret-4

De supplerende oplysninger

e Borsnoterede danske aktier

e Borsnoterede udenlandske aktier

¢ Unoterede danske aktier

¢ Unoterede udenlandske aktier

e Erhvervsobligationer

e Eksponering i aktieindeks i afledte finansielle instrumenter
* Pensionsmaessige hensaettelser


http://www.atp.dk/resultater-og-rapporter/resultater-og-rapporter-atp-koncernen/supplerende-oplysninger-halvaaret-4
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Ledelsens regnskabspategning ATP Koncernen — Resultatopgarelse
Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og Det er vores opfattelse, at halvérsrapporten giver et
vedtaget halvdrsrapporten for perioden 1. januar - 30. retvisende billede af Koncernens og ATP’s aktiver,
juni 2021 for ATP Koncernen. Der er ikke foretaget passiver og finansielle stilling pr. 30. juni 2021 samt af Mio. kr. haiag 1. hotvar - 2.kt 2. kot
review eller revision af halvarsrapporten. Koncernens og ATP’s resultat og Koncernens penge- 2021 2020 2021 2020
stramme for perioden 1. januar til 30. juni 2021. Investering
Halvarsrapporten afleegges i overensstemmelse Afkast vedrerende Investering 26.891 -11.578  27.863 17.401
med IAS 34, Praesentation af deldrsregnskaber, som Endvidere er det vor opfattelse, at ledelsesberet- Omkostninger vedrerende Investering -443 -439 -218 -212
godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav i ningen giver en retvisende redegerelse af udviklingen i Pensionsafkastskat vedrerende Investering -4.080 1890  -4204  -2575
Bel:(endtgaﬁllse om flngn§|elle rapporter for Arbejds- koncernens ig A;I'P sfoktlvneter olg gkoqo'rﬁlske fQLhkoId Selskabsskat vedrarende Investering 47 14 8 7
markedets Tilleegspension”. samt en beskrivelse af de vaesentligste risici og usikker- Resultat af Investering BT 10141 23431 14.608
hedsfaktorer, som koncernen og ATP kan pavirkes af.
Halvarsrapporten er aflagt i overensstemmelse med den ]
anvendte regnskabspraksis i &rsrapporten for 2020. Afdaskning
Afkast vedrgrende Afdaekning -63.801 54.149 -4.109 18.314
Pensionsafkastskat vedrgrende Afdaekning 9.762 -8.285 629 -2.802
/Andring i garanterede ydelser som fglge af eendring i opgerelsesrente og labetidsforkortelse 54.106  -46.105 3.555  -13.967
Resultat af afdeekning af garanterede ydelser 67 -242 75 1.545
Kobenhavn, den 30. august 2021
Andring i garanterede ydelser som folge af rentekurveknaek -2.820 -3.237 -1.253 -1.655
Resultat af Afdaekning -2.754 -3.479 -1.179 -111
Direktor og CFO: Bo Foged Martin Praestegaard
Resultat af Investering og Afdeekning 19.597 -13.620 22.253 14.497
adm. direktor viceadm. direkter og CFO
Pension
Bidrag 5.696 5.215 2.846 2.692
Bestyrelse: Torben M. Andersen Udbetalte ydelser -8.643 -8.605 -4.272 -4.272
bestyrelsesformand /ndring i garanterede ydelser som felge af bidrag og pensionsydelser 4.259 4.350 2.039 2.189
Omkostninger vedrgrende Pension -106 -107 -53 -51
Qvrige poster 3 3 1 2
Jacob Holbraad Anne Broeng Lizette Risgaard Jan Walther Andersen Resultat af Pension fer zendring i levetid 1.209 856 561 560
bestyrelsesmedlem bestyrelsesmedlem bestyrelsesmedlem bestyrelsesmedlem Andring i garanterede ydelser som falge af opdatering af levetid 4.796 1.130 4.796 1.130
Resultat af Pension 6.005 1.987 5.357 1.691
Lars Sandahl Serensen Vibeke Krag Bente Sorgenfrey Kim Simonsen
Administration
bestyrelsesmediem bestyrelsesmediem bestyrelsesmediem bestyrelsesmediem
Andre indtaegter 1.310 1.136 636 505
Andre omkostninger -1.261 -1.111 -653 -537
Brian Mikkelsen Peter Rahbaek Juel vakant Lars Qvistgaard Resultat af Administration 49 25 -17 -32
bestyrelsesmedlem bestyrelsesmediem bestyrelsesmedlem bestyrelsesmediem
Resultat for bonus 25.651 -11.609 27.593 16.156

Perodens tilskrevne bonus = - - -

Periodens resultat 25.651 -11.609 27.593 16.156
Minoritetsinteressers andel af periodens resultat 154 -72 91 -4
ATP’s andel af periodens resultat 25.497  -11.537 27.502 16.159

Fordelt resultat 25.651 -11.609 27.593 16.156
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ATP Koncernen - Totalindkomstopgarelse ATP Koncernen - Balance
Mio. kr. 1. halvar 1. halvar 2. kvt. 2. kvt. Mio. kr. 1. halvar 2021 Aret 2020
2021 2020 2021 2020 AKTIVER
Periodens resultat 25.651 -11.609 27.593 16.156 Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender 10.856 11.451
Obligationer 615.688 657.960
Anden totalindkomst Kapitalandele 204.035 187.352
Poster, som ikke kan blive omklassificeret til resultatet: Afledte finansielle instrumenter 99.902 151.680
Veerdireguleringer af domicilejendomme 0 4 0 2 Udlan 6.131 7.288
Pensionsafkastskat vedrerende veerdireguleringer af domicilejendomme 0 -1 0 -1 Kapitalandele i associerede virksomheder og joint ventures 47.988 45.369
| alt 0 3 0 1 Immaterielle aktiver 1.195 1.178
Investeringsejendomme 24.533 25.906
Anden totalindkomst i alt 0 3 0 1 Domicilejendomme 877 886
Driftsmidler 8 9
Periodens totalindkomst 25.651 -11.606 27.593 16.157 Tilgodehavende pensionsafkast- og selskabsskat 210 288
Udskudt pensionsafkast- og selskabsskat 5.681 -
Minoritetsinteressers andel af periodens totalindkomst 154 -72 91 -4 Tilgodehavende bidrag 2.969 2.887
ATP’s andel af periodens totalindkomst 25.497  -11.534 27.502 16.160 Tilgodehavende hos kreditinstitutter 46.902 37.165
Fordelt totalindkomst 25.651 -11.606 27.593 16.157 Andre tilgodehavender 8.176 11.532
Andre periodeafgransningsposter 920 1.003
Aktiver i alt 1.076.070 1.141.955
PASSIVER
Afledte finansielle instrumenter 85.012 97.338
Skyldig pensionsafkast- og selskabsskat 49 14.493
Udskudt pensionsafkast- og selskabsskat 299 289
Geeld til kreditinstitutter 57.470 45.930
Anden geeld 7.514 23.451
Forpligtelser i alt 150.343 181.501
Garanterede ydelser 753.248 813.589
Bonuspotentiale 171.717 146.221
Pensionsmeaessige hensaettelser i alt 924.966 959.810
Minoritetsinteresser 761 645

Passiver i alt 1.076.070 1.141.955
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ATP Koncernen

— Pengestromsopgarelse, sammendrag

Mio. kr.

Pengestromme fra driftsaktivitet
Pengestremme fra Pension

Pengestremme fra Investering og Afdaekning
Pengestremme fra Administration

Afregnet selskabs- og pensionsafkastskat

Pengestromme fra driftsaktivitet

Pengestromme fra investeringsaktivitet
Keb og salg af investeringsaktiver
Immaterielle, materielle aktiver og domicilejendomme

Pengestromme fra investeringsaktivitet

Pengestromme fra finansiering
Lan, kapitalforhgjelse og udbytte fra/til minoritetsaktionaer

Pengestromme fra finansieringsaktivitet
Andring af likvide beholdninger
Valutakursreguleringer

Likvide beholdninger 1. januar

Likvide beholdninger pr. 30. juni

1. halvéar 2021

-2.860
9.680
103
-14.375
-7.452

6.874

6.780

-711
116
11.451

10.856

1. halvar 2020

-3.282
8.738
154
-19.117
-13.507

15.583

15.527

19

19

2.039

-118

7.020

8.941
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ATP Koncernen note 1: Anvendt regnskabspraksis

Halvarsrapporten for ATP Koncernen og ATP for perioden 1. januar 2021 — 30. juni 2021 er aflagt i overensstemmelse med IAS 34, Preesen-
tation af delarsregnskaber, og yderligere danske oplysningskrav i “Bekendtgerelse om finansielle rapporter for Arbejdsmarkedets Tillaegs-
pension”.

Anvendt regnskabspraksis er uaendret i forhold til drsrapporten for 2020. Koncernens og ATP’s veesentlige risici og de af ledelsen foretagne
vaesentlige regnskabsmaessige skon og estimater, som kan pévirke koncernen og ATP, er mere udferligt beskrevet i &rsrapporten for 2020.

| forhold til den diskonteringsrente, som er beskrevet i note 10 i drsrapporten vedr. de pensionsmaessige hensaettelser, er der foretaget to
justeringer. Dels er EONIA erstattet med ESTR, dels er de lange 30-arige danske statsobligationer inkluderet i estimationen af diskonterings-
kurven. Samlet set har de to justeringer en ubetydelig effekt pd 94 mio. kr.

Implementering af nye regnskabsstandarder
ATP Koncernen og ATP har med virkning fra 1. januar 2021 implementeret falgende nye eller aendrede standarder og fortolkningsbidrag:

e  /ndret IFRS 9, IAS 39, IFRS 7, IFRS 4 og IFRS 16 Reform af referencerenter (IBOR-reform)
e /ndringer til IFRS 16 Leasing som falge af Covid-19-pdvirket lejeaftaler

Alle standarder er implementeret uden effekt p& halvérsrapporten for ATP Koncernen og ATP.
Der er ikke foretaget review eller revision af halvérsrapporten.
Praesentation af noter og pengestreamsopgerelse

Pengestremsopgerelsen (sammendrag) er alene praesenteret for ATP Koncernen.
Note 2-4 er alene praesenteret for ATP Koncernen.
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ATP Koncernen note 2: Eventualforpligtelser ATP Koncernen Note 3: Pensionsmaessige hensaettelser

Mio. kr Pensionsmaessige henszettelser bestar af summen af garanterede ydelser og bonuspotentialet. De garanterede ydelser er de pensioner,
e som er lovet til ATP’s medlemmer, mens bonuspotentialet er den reserve, der kan anvendes til daekning af levetidsforbedringer og tildeling af
1. halvér 2021 Aret 2020 bonus.
Investerings- og lanetilsagn
Investeringstilsagn kapitalandele 15.185 13.837
v ingstisag P! Garanterede ydelser
Investeringstilsagn, ejendomsfonde 133 1.081 .
Mio. kr.
Investeringstilsagn, danske ejendomme 113 138 . o
1. halvar 2021 Aret 2020
Investeringstilsagn, infrastruktur 4177 4.442
Investeringstilsagn, kreditfonde 2.975 2.937 o
Dagsveerdi primo 813.589 759.628
Lénetilsagn, erhvervsvirksomheder 6.570 9.335
Lénetilsagn, kreditfonde 1.786 2.159 .
Arets &ndring af hensaettelserne:
Bidrag 5.696 10.744
Qvrige eventualforpligtelser
vrige eventu Pig - heraf overfort til bonuspotentiale -1.139 -2.149
Leje/leasing forpligtelser samt kontraktslige forpligtelser ifm. kab af immaterielle aktiver 411 411 )
Pensionsydelser -8.643 -17.180
Potentiel udskudt skat vedr. ejendomme’ 481 531 ) ) )
Andring som folge af opdatering af levetid -4.796 -1.130
Letters of credit’ til erhvervsvirksomheder 502 629 ) o
Andring som falge af andring i opgerelsesrente’ -52.652 62.354
Arets tilskrevne bonus = -
/Andring som folge af lebetidsforkortelse 1.366 976
ATP !nQQar i feelles momsregllstrer.lng med en raekke dattervirksomheder. Disse enheder haefter solidarisk for moms og lensumsafgift, der O@vrige zendringer 173 346
indgdr i den feelles momsregistrering. -
Arets a&ndring af henseettelserne i alt -60.341 53.961

" 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, afseettes sdvel aktuelle som udskudte skatter i selskabet. ATP Ejendomme —
A/S hari 1. halvar 2021 opfyldt betingelsen for skattefritagelse. Dagsveerdi ultimo 753.248 813.589

" Inklusive rentekurveknaek
ATP Koncernens storrelse og forretningsomfang indebaerer, at koncernen til stadighed er part i diverse retssager og tvister. Sagerne
vurderes lgbende og de verserende retssager og tvister vurderes ikke at kunne f& vaesentlig betydning for ATP Koncernens gkono-

miske stilling. Bonuspotentiale
Bonuspotentiale primo 146.201 125.952
Periodens beveaegelser 25.497 20.249
Saldo ultimo 171.698 146.201

Opskrivningshenlaeggelser

Opskrivningshenlaeggelser primo 20 28
Periodens beveegelser 0 -8
Saldo ultimo 20 20
Bonuspontentiale i alt ultimo 171.717 146.221
Pensionsmaessige hensaettelser i alt 924.966 959.810

ATP Koncernens garanterede ydelser opgjort ultimo 1. halvar 2021 ved anvendelse af henholdsvis ATP’s og EIOPA’s diskonteringssatser
kan findes p& ATP’s hjemmeside


https://www.atp.dk/resultater-og-rapporter-atp-koncernen
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ATP Koncernen Note 4: Dagsveerdi ATP Koncernen Note 4: Dagsveerdi, fortsat
Finansielle instrumenter indregnes i balancen til enten dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Ved opgerelse af dagsveerdi anvender ATP For aktiver og forpligtelser, der er mdlt til dagsveerdi ved brug af ikke-observerbare inputdata (niveau 3), sammenseaetter drets beveegelser
Koncernen et foruddefineret hierarki i IFRS 13 bestdende af tre niveauer. sig som felger:
. Ikke-observerbare .
Mio. kr. Noterede priser Observerbare input input I_(upltalt_mdele .
i . X i associerede Investerings-
Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 I alt Obligationer Kapitalandele Udléan virksomheder ejendomme I alt
i . . . 1. halvar Aret 1. halvér Aret 1. halvér Aret 1. halvér Aret 1. halvér Aret 1. halvér Aret
1. halvar Aret 1. halvar Aret 1. halvar Aret 1. halvar Aret 2021 2020 2021 2020 2021 2020 2021 2020 2021 2020 2021 2020
2021 2020 2021 2020 2021 2020 2021 2020 .
Balance primo 17.919 16.996 58.579 61.941 7.222 8.793 45.369 51.445 25906 24.069 154.995 163.244
Aktiver
Arets realiserede/
Obligationer 594.220 625.671 5.277 14.370 16.191 17.919 615.688 657.960 urealiserede afkast
) indregnet i resultatet 382 160 9.528 174 358 -713 1.699 -3.485 -1 1.139 11.966 -2.725
Kapitalandele 134.000 127.509 3.934 1.264 66.101 58.579 204.035 187.352
. . ) Keb/indskud 374 2.806 7.382 21.448 5.464 17.911 1.111 862 280 763 14.611 43.790
Afledte finansielle instrumenter 1.774 2.245 98.128 149.435 - - 99.902 151.680
. Salg/udlodning -2.484 -2.043 -9.036 -24.971 -6.947 -18.769 -716  -3.453 -1.652 -65 -20.835 -49.301
udléan - - 34 67 6.097 7.222 6.131 7.288
) . . . . Reklassifikation - - -352 0 - - 352 0 - - - -
Kapitalandele i associerede virksomheder og joint
ventures - - 173 - 47.815 45.369 47.988 45.369 Flytning til niveau 3 = - = 0 = - = 0 = - - 0
Investeringsejendomme - - - - 24533  25.906 24.533  25.906 Flytning ud af niveau 3 = - = -14 = - = - = - = -14
Tilgodehavende hos kreditinstitutter - - 46.902 37.165 - - 46.902 37.165 Balance ultimo 16.191 17.919 66.101 58.579 6.097 7.222 47.815 45.369 24.533 25.906 160.737 154.995
I alt 729.994 755.425 154.448 202.301 160.737 154.995 1.045.179 1.112.721
Tab/gevinst p& aktiver
. i behold 109 -322  10.779 250 181 -448 1.671 -3.624 -1 1.140 12.739 -3.004
Forpligtelser
Geeld til kreditinstitutter - - 57.470 45.930 - - 57.470 45.930
Flytning ud af niveau 3 i 2020 bestdr af kapitalandele som i labet af 2020 er blevet barsnoteret.
Afledte finansielle instrumenter 246 66 84.766 97.272 - - 85.012 97.338
1 alt 246 66 142.236 143.202 - - 142.482 143.269

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

Niveau 2 - observerbare input. Hvis et finansielt instrument er noteret i et marked, der ikke er aktivt, tager vaerdiansaettelsen udgangs-
punkt i den seneste transaktionspris. Der korrigeres for efterfelgende sendringer i markedsforholdene. For nogle af de finansielle aktiver
og forpligtelser findes der ikke et decideret marked. Vaerdiansaettelsen af disse foretages ved en estimeret vaerdi, hvor nylige transak-
tioner i lignende instrumenter anvendes. For afledte finansielle instrumenter anvendes i hgj grad vurderingsteknikker, som er baseret pd
markedsbetingelser eksempelvis rentekurver og valutakurser.

Niveau 3 - Ikke observerbare input. Veerdiansaettelsen af visse finansielle aktiver og forpligtelser er i hgj grad praeget af ikke-observerbare
input. For en vaesentlig andel af Koncernens kapitalandele og en mindre andel af Koncernens obligationsbeholdning er veerdiansaettelsen
baseret pd ikke observerbare-input.

Der er ikke sket vaesentlige overforsler mellem niveau 1 og 2 i 1. halvér 2021.
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ATP Koncernen Note 4: Dagsveerdi, fortsat ATP - Resultatopgearelse

Dagsveerdiernes foelsomhed

Dagsveerdi Dagsvaerdi Dagsveerdi- Anvendte observerbare/ overfor aendringer i ikke-
30.06.2021 31.12.2020 hierarki Anvendt veerdiansaettelsesmetode ikke-observerbare input observerbare input
Mio. kr. Mio. kr.
Obtllgagoner, 594.220 695.671 1 Noteret pris eller priskvotering - - Mio. kr. 1. halvar 1. halvar 2. kvt. 2. kvt.
noterede 2021 2020 2021 2020
Obligationer, 2 Tilbagediskontering ved anvendelse af Rentekurver, spreads - .
observerbare input 5.277 14.370 relevant rentekurve tillagt et spread. Investering
Obligationer, 16.191 17.919 3  Tilbagediskontering af forventede Anvendte investerings-spe-  Ved foregelse pd 1 procentpoint Afkast vedrerende Investering 26.571 -11.692 27.688 17.321
observerbare input fremtidige cash flows ved anvendelse af cifikke kreditspaendstillaeg til i investerigsspecifikke kredit- Omkostninger vedrgrende Investering -205 -267 -144 -132
relevante rentekurver og investerings- rentekurver spaendstillaeg sendres markeds-
specifikke kreditspeaendstillaeg veerdien med -233 mio. kr. Pensionsafkastskat vedrgrende Investering -4.080 1.890 -4.204 -2.575
Kapitalandele, 134.000 127.509 1 Noteret pris eller priskvotering - - Resultat af Investering 22196 -10.070 23.340 14.611
noterede
Kapitalandele, 3.934 1.264 2 Kabspris for nyere transaktioner - - i
unoterede Afdeekning
Kapitalandele, 59.877 52.342 3 Rapporteret dagsvaerdi' - - Afkast vedrorende Afdaekning -63.801 54.149 -4.109 18.314
unoterede
Pensionsafkastskat vedrorende Afdaekning 9.762 -8.285 629 -2.802
Kapitalandele, 2.811 2.258 3 Multipel analyse Anvendte veerdiansaettel- Ved en gendring pd -10 pct. i
unoterede sesmultiple anvendte veerdiansaettelsesmul- /Andring i garanterede ydelser som fglge af aendring i opgerelsesrente og
tiple zendres dagsvesrdien med \obetidsforkortelse 54.106 -46.105 3.555 -13.967
-355 mio. kr.
Resultat af afdaekning af garanterede ydelser 67 -241 75 1.545
Kapitalandele, 3.413 3.979 3  Tilbagediskontering af forventede Anvendte tilbage-diskonte-  Ved aendring af tilbagediskonte- 9 9 y
unoterede fremtidige cash flows ringsfaktor ringsfaktoren med +0,5 pct. vil Andring i garanterede ydelser som folge af rentekurveknaek -2.820 -3.237 -1.253 -1.655
markedsvaerdien aendre sig med
-120 mio. kr. Resultat af Afdeekning -2.754 -3.479 1.179 -111
Afledte finansielle 1.528 2179 1 Noteret pris eller priskvotering
instrumenter,
noterede (netto)? Resultat af Investering og Afdaekning 19.442 -13.549 22.161 14.500
Afledte finansielle 13.362 52.163 2 Lineeere finansielle instrumenter (f.eks.
instrumenter, renteswaps) vaerdiansaettes med input Pension
unoterede (netto) af relevante kurver, index, spreads til
beregning af fremtidige betalinger samt Bidrag 5.696 5.215 2.846 2.692
diskontering med relevant rentekurve.
For ikke-linezere finansielle instrumenter Udbetalte ydelser -8.643 -8.605 -4.272 -4.272
anvendes tillige volatiliteter og metoder, L . .
der afspejler geeldende markedspraksis Andring i garanterede ydelser som folge af bidrag og pensionsydelser 4.259 4.350 2.039 2.189
for veerdianseettelse af disse. . .
Omkostninger vedrarende Pension -106 -107 -53 -51
udlan, 34 67 2  Tilbagediskontering ved anvendelse af Rentekurver, spreads - .
observerbare input relevant rentekurve tillagt et spread. @vrige poster 3 3 -1 2
Udlén, 6.097 7.222 3  Tilbagediskontering af forventede Anvendte investerings-spe-  Ved foregelse p& 1 procentpoint Resultat af Pension for andring i levetid 1.209 856 561 560
uobserverbare fremtidige cash flows ved anvendelse af cifikke kreditspaendstillaeg til i investerigsspecifikke kredit- L . .
input relevante rentekurver og investerings- rentekurver spaendstillzeg zendres markeds- /Endring i garanterede ydelser som felge af opdatering af levetid 4.796 1.130 4.796 1.130
specifikke kreditspaendstillae vaerdien med -28 mio. kr. .
P P 9 Resultat af Pension 6.005 1.987 5.357 1.691
Kapitalandele i AV 33.533 30.745 3  Rapporteret dagsveerdi’ - -
og JV
Kapitalandele i AV 137 259 3 ”Sum of the parts”-veerdiansaettelse Anvendte haircuts pa Ved forggelse af haircut med 5 pct. Administration
og JV underliggende aktiver pd underliggende aktiver eendres Andre indteegter 1.307 1.140 635 506
markedsvaerdien med -1 mio. kr. . .
Kapitalandele i AV 14.145 14.365 3 Tilbagediskontering af forventede Anvendite tilbage-diskonte-  Ved zendring of tilbagediskonte- Andre omkostninger -1.258 -1.115 -653 -538
og JV fremtidige cash flows ringsfaktor ringsfaktoren med +0,5 pct. vil Resultat af Administration 49 25 17 -32
markedsvaerdien aendre sig med
-2.234 mio. kr.
Investeringsejen- 24.533 25.906 3 Afkastbaseret model Afkastkrav - 3,75 pct. til 8,0 Hvis det gennemsnitlige afkast- Resultat for bonus 25.497 -11.537 27.502 16.159
domme pct. (gns. 4,5 pct.) krav pé 4,5 pct. forages med 0,25 . .
pct. (25bp.), sendres dagsvaerdien Periodens tilskrevne bonus 0 0 0 0
p& Koncernens investeringsejen- B
domme med -1,167 mio. kr. Periodens resultat 25.497 -11.537 27.502 16.159
Tilgodehavender 46.902 37.165 2  Tilbagediskontering ved anvendelse af Rentekurver -
hos kreditinstitutter relevant rentekurve Finanstilsynets nogletal i pct.
Geeld til kreditin- 57.470 45.930 2  Tilbagediskontering ved anvendelse af Rentekurver - Afkast for pensionsafkastskat - N1 -3,9 4,8 2,6 4,0
stitutter relevant rentekurve
Afkast efter pensionsafkastskat -3,3 41 2,2 3,4
" Rapporteret dagsveerdi baseret pd modtagne rapporteringer fra relevante selskaber, hvor underliggende aktiver og forpligtelser vaerdiansaettes til dags-
veerdi. | de tilfeelde rapporteringsdatoen afviger fra Koncernens balancedato, korrigeres for betydelige eendringer i markedets observerbare inputs og de
underliggende aktivers noterede priser. Medlemmer (antal i 1.000) 5.364 5.297 5.364 5.297
2 Afledte finansielle instrumenter er praesenteret netto, (aktiv fratrukket forpligtelse), idet oplysningerne er identiske for aktiver og forpligtelser bortset fra .
Omkostninger
belobene.
Vedrorende Pension pr. medlem (kr.) 20 20 10 9
Ovenstdende opgorelse viser felsomheder ved andring i vaesentlige inputparametre for Koncernen. Moderselskabet ATP har investeret i kapitalandele i .
P9 9 ge Inpulp P Vedrorende Investering pr. medlem (kr.) 55 51 27 25

tilknyttede virksomheder, som hovedsageligt bestdr af investeringsvirksomheder, der vaerdianseetter alle vaesentlige aktiver og forpligtelser til dagsveerdi
ved brug af de metoder, som er beskrevet ovenfor. Eftersom alle veesentlige aktiver og forpligtelser i de tilknyttede virksomheder er indregnet til dagsveerdi
svarer dagsvaerdien af de tilknyttede virksomheder til ATP’s andel af den rapporterede Net Asset Value'.
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ATP — Totalindkomstopggarelse ATP - Balance

Mio. kr. 1.halvér 1. halvér 2. kvt. 2. kvt. Mio. kr. 1.halvér 2021 Aret 2020
2021 2020 2021 2020 AKTIVER
Periodens resultat 25.497 -11.537 27.502 16.159 Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender 8.755 9.717
Obligationer 607.100 649.779
Anden totalindkomst Kapitalandele 165.199 153.441
Poster, som ikke kan blive omklassificeret til resultatet: Afledte finansielle instrumenter 99.806 151.313
Vaerdireguleringer af domicilejendomme 0 4 0 2 udlan 1.776 2.416
Pensionsafkastskat vedrgrende veerdireguleringer af domicilejendomme 0 -1 0 -1 Udlan til tilknyttede virksomheder 3.515 3.166
lalt 0 3 0 1 Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 2 1
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 79.110 77.545
Anden totalindkomst i alt 0 3 0 1 Kapitalandele i associerede virksomheder og joint ventures 41.613 38.436
Immaterielle aktiver 1.190 1.174
Periodens totalindkomst 25.497 -11.534 27.502 16.160 Domicilejendomme 825 834
Driftsmidler 4 6
Tilgodehavende pensionsafkast- og selskabsskat 210 288
Udskudt pensionsafkast- og selskabsskat 5.681 0
Tilgodehavende bidrag 2.969 2.887
Tilgodehavende hos kreditinstitutter 46.902 37.165
Andre tilgodehavender 7.948 11.223
Andre periodeafgraensningsposter 912 954
Aktiver i alt 1.073.517 1.140.345
PASSIVER
Afledte finansielle instrumenter 84.592 97.859
Skyldig pensionsafkast- og selskabsskat 46 14.492
Geeld til kreditinstitutter 57.297 45.728
Anden geeld 6.616 22.456
Forpligtelser i alt 148.551 180.535
Garanterede ydelser 753.248 813.589
Bonuspotentiale 171.717 146.221
Pensionsmeaessige hensaettelser i alt 924.966 959.810

Passiver i alt 1.073.517 1.140.345
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Specifikation 1: Virkningen af Finanstilsynets levetids-
model (benchmark) pd opgerelsen af ATP’s hensaettelser

Finanstilsynets levetidsmodel til brug for tilsyn med
livsforsikringsselskaber og pensionskasser bestér

af to elementer: et benchmark for den observerede
nuvaerende levetid og et benchmark for de forventede
fremtidige levetidsforbedringer.

ATP-bestandens observerede nuvaerende levetid er
lavere end Finanstilsynets benchmark for den obser-
verede nuveerende levetid. ATP forventer imidlertid
hojere fremtidige levetidsforbedringer end Finanstil-
synets benchmark.

Observeret nuveaerende levetid

Finanstilsynets benchmark for den observerede
nuveerende levetid er baseret pd oplysninger fra en
rackke danske livsforsikringsselskaber og tvaergdende
pensionskasser med tilsammen 2,9 mio. kunder. Den
observerede nuvaerende levetid, som ATP anvender,

er baseret pd oplysninger vedrgrende ATP’s ca. 5 mio.

medlemmer.

Den nuvaerende levetid blandt kunderne i pensionssel-
skaberne er hgjere end den nuvaesrende levetid blandt
ATP’s medlemmer. Dette er helt i trédd med internati-
onale analyser, som viser, at forsikrede lever laengere
end ikke-forsikrede. Forskellen er illustreret i figuren
nedenfor, som viser levetiderne for 65-drige beregnet
pd baggrund af Finanstilsynets levetidsmodel, ATP’s
bestand og tal fra Danmarks Statistik.

Forventede fremtidige levetidsforbedringer

Finanstilsynets benchmark for de forventede fremtidige

Levetider for 65-arige

Alder
88 ATP 2020

Finanstilsynet 2019
86

Danmarks Statistik

84 2019/2020

82

Kvinder Maend Gennemsnit

levetidsforbedringer baseres pd udviklingen i levetid i
den danske befolkning over de seneste 20 &r. ATP’s
model for de forventede fremtidige levetidsforbed-
ringer bygger p& sammenlignelige data fra perioden
1970-2017 fra 18 OECD-lande. Modellen er sdledes
dels baseret p& oplysninger vedrarende ATP’s egne
medlemmer, dels p& oplysninger vedrerende ca. 330
mio. indbyggere i de 18 OECD-lande.

De forventede fremtidige levetidsforbedringer er
hejere ifelge ATP’s model end ifalge Finanstilsynets
benchmark. Forskellen skyldes iseer, at den danske
befolkning i dag lever kortere end gennemsnittet i de
18 lande. | ATP’s model forudsaettes det, at levetiden
i Danmark pd sigt neermer sig gennemsnittet i de 18
OECD-lande.

ATP’s garanterede ydelser

Som supplement til veerdien af ATP’s pensionsforplig-
telser i regnskabet beregner ATP desuden veerdien af de
garanterede ydelser, hvor der tages udgangspunkt i den
nuvaerende levetid i ATP-bestanden kombineret med
Finanstilsynets benchmark for de forventede fremtidige
levetidsforbedringer. Med anvendelse af Finanstilsynets
model ville veerdien af de garanterede ydelser veere
744,2 mia. kr. ultimo halvéret, mens de med anvendelse
af ATP’s levetidsmodel var 753,2 mia. kr. Med andre
ord ville ATP’s bonuspotentiale have vaeret 9,1 mia. kr.
storre, hvis ATP havde anvendt Finanstilsynets model.

Forventninger til fremtidige levetidsforbedringer
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98 ATP Kvinder
96
94 ATP Maend

e Finanstilsynet
90 Kvinder

88
86
84

Finanstilsynet
Maend
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Note: fremskrevne levetider (65-drige) i ATP’s levetidsmodel
og Finanstilsynets benchmark.

Specifikation 2: Veerdiskabelsen i ATP fra garantier
og bonuspotentiale (efter skat)

Pct. 1. h;‘gg{
Veerdiskabelse fra garantierne (efter skat) 1,7
Veerdiskabelse fra bonuspotentiale (efter skat) 13,3
Samlet veerdiskabelse (efter skat) 4,4

Regnskabet afspejler det drlige resultat af ATP’s
virksomhed, herunder hvordan drets resultat pdvirker
bonuspotentialet. Afdeekningen af garantierne er
ligeledes beskrevet i regnskabet, men den forrentning,
der ligger i garantierne, belyses ikke direkte. Med sigte
pd at forbedre beskrivelsen af den samlede vaerdiska-
belse beregner ATP tre negletal.

Veaerdiskabelse fra garantierne illustrerer den gennem-
snitlige forrentning af de lafter, ATP har givet medlem-
merne over tid, p& tveers af aldersgrupper. Nogletallet
er beregnet ud fra historiske indbetalte bidrag og de
tilknyttede garantier.

Veerdiskabelse fra bonuspotentialet illustrerer forrent-
ningen af bonuspotentialet. Negletallet er hovedsageligt

1. halvér Aret Aret Aret Aret Aret
2020 2020 2019 2018 2017 2016

1,7 3,4 3,4 3,5 3,7 3,7

-10,9 13,3 30,3 -7,0 22,5 7,3
-1,0 5,5 8,0 1,5 7,3 4,4

drevet af investeringsafkastet, men er eksempelvis ogsd
pdvirket af resultatet af Afdeekning og administrations-
omkostninger.

Samlet veerdiskabelse viser ATP’s evne til at generere
veerdiskabelse under ét. Nagletallet er det veegtede
gennemsnit af de to foreg&ende nagletal.

For yderligere oplysninger om definition af ATP’s
nagletal for veerdiskabelse henvises til supplerende
oplysninger p&

Ekstra hensaettelser som folge af stigning i levetid

Mia. kr.
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Specifikation 3: Markedsveerdi i ATP’s investeringsportefolje

Markedsveaerdi i ATP’s investeingsportefolje ultimo 1. halvar 2021

Borsnoterede danske aktier 42,5
Borsnoterede udenlandske aktier 90,0
Unoterede aktier 45,5
Kredit 32,7
Stats-og realkreditobligationer 109,6
Inflationsrelaterede instrumenter 6,1
Infrastruktur 41,3
Fast ejendom

Qvrigt

Markedsveerdi i alt

Note: Markedsveerdi udtrykker investeringens pengebinding. | markedsvaerdien af investeringsportefelien indgdr ogsd afledte
finansielle instrumenter, der blandt andet omfatter futures, swaps og optioner. Markedsveerdien af futures er lig med nul p& grund af
daglig afregning af tab/gevinst. For evrige afledte finansielle instrumenter kan markedsvaerdien veere negativ.



