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Redegorelse om inspektion i

Arbejdsmarkedets Tillaegspension

Finanstilsynet var i marts 2019 pa inspektion hos Arbejdsmarkedets
Tilleegspension (herefter ATP). Fokus for inspektionen var ATP’s
investeringer i illikvid kredit, eksempelvis investeringer i portefaljer af udlan.
Inspektionen skete som led i en tvaergdende inspektion, hvor samme tema
bliver undersggt i flere livsforsikringsselskaber og tveergaende
pensionskasser samt ATP.

Denne redeggrelse er en i en reekke af redeggarelser i forbindelse med Fi-
nanstilsynets inspektioner med fokus pa illikvid kredit.

Inspektionen omfattede ATP’s organisering og processer for investeringer i
forhold til illikvid kredit, herunder ATP’s stillingtagen til investeringerne og ef-
terlevelse af prudent person-princippet.

Som en del af inspektionen gennemgik Finanstilsynet udvalgte illikvide kre-
ditinvesteringer med henblik pa at afdeekke, hvordan organisation og proces-
ser fungerede i praksis.

Sammenfatning og risikovurdering

ATP’s primeere produkt er garanterede livrenter. Ultimo 2018 havde ATP knap
5,2 mio. medlemmer og forvaltede ca. 785 mia. kr. lllikvide kreditinvesteringer
udgjorde 2,3 pct. af formuen og blev hovedsageligt investeret via fonde.

Finanstilsynet gav ATP pabud om at sikre, at bestyrelsens styringsdokumen-
ter indeholder tilstraekkelig identifikation og afgreensning af de risici, som ATP
ansker at patage sig pa omradet for illikvid kredit.

ATP fik derudover pdbud om at sikre, at bestyrelsen pé investeringsomradet
foretager afgraensninger af risici i forhold til fonde og aktiver forvaltet af
samme forvalter eller vaesentlige samarbejdspartnere pa kreditomradet og
fastleegger naermere kriterier for, hvornar investeringer kan anses for at veere
af stor betydning eller useedvanlig art og derfor skal foreleegges bestyrelsen.

Finanstilsynet fandt, at ATP ikke i tilstreekkelig grad inddrager de identifice-
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rede strukturelle skift, der er sket pa det globale lanemarked, i
aktivallokeringen. ATP fik pa den baggrund en risikooplysning om, at der er
risiko for, at den opgjorte risiko fra illikvide kreditaktiver og valgte allokering til
illikvid kredit ikke i tilstreekkelig grad inddrager alle relevante risici.

Finanstilsynet vurderede, at ATP ikke har dokumenteret, at der sker en til-
straekkelig identifikation af risici, og gav derfor pabud om at sikre, at identifi-
kationen af risici inddrages og dokumenteres i investeringernes beslutnings-
grundlag.

ATP fik derudover pabud om at inddrage og dokumentere maling af risici for-
bundet med illikvide kreditinvesteringer og vurdering afafkast/risiko-forholdet
i investeringsindstillinger og rapportering. Finanstilsynet gav ogsa ATP pabud
om at sikre, at der sker en tilstreekkelig dokumenteret lgbende overvagning,
og at der rapporteres pa vaesentlige udviklinger i risici for illikvide kreditinve-
steringer, bade for de enkelte investeringer og for den samlede portefglje af
illikvid kredit.

Finanstilsynet vurderede, at der var risiko for interessekonflikter i veerdian-
saettelsesprocessen, fordi risikostyringsfunktionen deltog i visse udfgrende
opgaver, som risikostyringsfunktion efterfglgende skal tage stilling til. ATP fik
derfor pabud om at sikre en tilstreekkelig handtering af interessekonflikter i
forhold til risikostyringsfunktionens opgaver relateret til veerdianseettelse.

Finanstilsynet gav endvidere pabud om af fastsaette klare rammer for kredit-
aktiver samt fastleegge kontrollerbare graenser for modpartsrisiko generelt set.



