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Sammendrag

MP Pension fik i 2016 et overskud pa 3 milliarder
kroner, kapitalgrundlaget er steget til 28 milliarder
kroner, og vi har kapital nok til at daekke vores kapitalkrav

mere end 3 gange.

Virksomhed og resultater

Vores medlemmer er primaert magistre, gymnasielae-
rere og psykologer, som er ansat pa kollektive overens-
komster i Danmark.

Vi optager vores medlemmer pa en standardordning,
som det er muligt at tilpasse efter behov. | 2016 var det
samlede ordinaere bidrag fra medlemmerne pdialt 3,9
mia. kr.

Det samlede resultat i 2016 var et overskud pa 3,1 mia.
kr. Det har forhgjet kapitalgrundlaget til 28,5 mia. kr.
Solvenskapitalkravet udggr 9,0 mia. kr. Det betyder, at
MP Pension har en solvensdaekning pa 315 %.

Solvenskapitalkravet er steget efter overgangen til Sol-
vens |l reglerne, men vores solvensdaekning er solid og
betryggende.

Vores investeringsresultater er positive. De har i 2016
bidraget med et afkast efter skat og omkostninger pa
6,7 mia. kr.

| 2016 har iseer Brexit-afstemningen i UK og praesident-
valget i USA praeget stemningen pa de finansielle mar-
keder, men uden at usikkerhederne generelt har faet
markederne til at falde.

Ledelsessystem

Vores ledelse bestar af en bestyrelse og en direktion.
Bestyrelsen varetager MP Pensions overordnede og
strategiske ledelse, direktionen varetager den daglige
ledelse.

Bestyrelsen fastlaegger politikker og retningslinjer pa

grundlag af forretningsstrategien, som udggr ram-
merne for direktionens daglige ledelse. Bestyrelsen
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kontrollerer, at dens retningslinjer og rammer overhol-
des, ved at modtage og gennemga regelmeessige rap-
porteringer.

Vi har etableret et effektivt risikostyringssystem med en
klar struktur, der er velintegreret i organisationen og i
vores beslutningsprocesser. Bestyrelsens generelle
holdning til risici er at anerkende, at resultater skabes
ved en kontrolleret risikovillighed, og at risici derfor skal
styres og kontrolleres i ngdvendigt omfang og ikke eli-

mineres.

Vi har etableret en risikostyringsfunktion, hvis overord-
nede ansvar er at have det samlede overblik over pensi-
onskassens risici og bista direktionen med at sikre risi-
kostyringssystemets effektivitet.

Desuden har vi etableret et internt kontrolsystem, der
skal sikre, at geeldende love og administrative bestem-
melser overholdes, og at der fgres tilstraekkelig kontrol
med alle vaesentlige risikobehaeftede aktiviteter. Ende-
lig spiller compliancefunktionen en central rolle i den
interne kontrol, ligesom intern audit- og aktuarfunktio-
nen er en del af det samlede risikostyrings- og kontrol-
system.

Risikoprofil
| MP Pension har vi gruppereret vores risici i fire grup-
per:

1) markedsmaessige risici,
2) forsikringsmaessige risici,
3) operationelle risici og

4) strategiske risici.

De veaesentligste risici er markedsmaessige risici, da de
har den stgrste betydning for bade medlemmernes af-
kast og for pensionskassens solvens. Af de markeds-



“Vi sikrer den fremtidige
solvens gennem en professio-
nhel ledelse og risikostyring
samt en transparent og simpel

kapitalstruktur.”

maessige risici er det saerligt risici knyttet til aktiekurs-
fald, som er stgrst. | MP Pension kan vi imidlertid klare
et fald i aktiekurserne pd 60 % og stadig vaere solvent.

Af de forsikringsmaessige risici er det saerligt risikoen
for, at medlemmerne i gennemsnit skal have pension i
laengere tid end forudsat og renterisikoen pa pensions-
hensaettelserne, som pavirker solvensen.

For alle risikotyper geelder det, at vi Igbende identifice-
rer og vurderer risici. Det er seerligt vigtigt, nar vi opda-
terer forretnings- og investeringsstrategien, aendrer i
produkter og ydelser, fastleegger risiko- og solvenspoli-
tikker, og nar vi fastsaetter kontorente og bonus.

Veerdianszettelse til solvensformal

Generelt er der overensstemmelse mellem pensions-
kassens veerdianseettelse til regnskabsformal og sol-
vensformal. Der er dog forskellige regler for klassifika-
tion af de enkelte aktiver og passiver, hvorfor en sam-
menstilling af balancen til regnskabsformal og solvens-
formal ikke er direkte sammenlignelig.

Kapitalforvaltning

Vi har en strategisk planleegningsperiode p& 3-5 ar. In-
den for denne periode vurderer vi Igbende, om der er
behov for at opbygge eller udvide vores kapital. Malet
er, at vores kapitalstruktur skal veere meget simpel og
transparent. Medlemmerne skal vaere bevidste om, at
de ejer de kollektive midler.

Vi har fravalgt, at vores solvenskapitalbehov under nor-

male forhold kan deaekkes via kapitaludvidelse og an-
svarlig indskudskapital.

5 MP Pension - SFCR 20716

Figur 1: Solvensdaekningsprocenten, 5-ars tal
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| 2013 steg solvensdaekningsprocenten meget pga. en ned-
seettelse af grundlagsrenten. Nedseettelsen af grundlags-
renten medfgrte et vaesentligt mindre solvenskapitalkrav
og dermed en stigning i solvensdaekningsprocenten. | 2014
faldt renterne markant, hvorfor solvensdaekningsprocenten
faldt igen. Renterne steg generelt i 2015, og dermed steg
solvensdaskningsprocenten. Sammenlagt i perioden fra
2012 til 2016 er kapitalgrundlaget til at im@degd solvenska-
pitalkravet steget med ca. 10 mia. kr. (fra 18,1 til 285 mia.
kr.) pga. gode investeringsafkast.






A. Virksomhed
og resultater

A.1 Virksomhed

Figur 2: Koncernstruktur

- Y Magistre
b 4 & Psykologer

MP Ejendomme P/S 100 % MP Investment Kapitalforeningen

Management A/S 100 % Unipension Invest 82 %
Komplementarejendomsselskabet MP GP ApS 100 % Unipension PE K/S 80 %
MP ApS 100 %
Climate Delta K/S 100 % Unipension PE Il K/S 83 %
MP Pension PE K/S 100 % Unipension Infra K/S 83 %
MP Pension RE K/S 100 % Unipension RE K/S 83 %
MP Pension Infra K/S 100 %
Danasvej 30 A P/S 100 %

Forchhammersve] 19 P/S 100 %

Tilknyttede virksomheder Associerede virksomheder
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a) Navn og juridiske form
MP Pension - Pensionskassen for Magistre & Psykologer
CVR-nr: 20 76 68 16

Tveergdende pensionskasse

b) Tilsynsmyndighed
Finanstilsynet
Arhusgade 110

2100 Kgbenhavn &

TIf. 33 55 82 82
Finanstilsynet@ftnet.dk
www.finanstilsynet.dk

c) Ekstern revisor
Deloitte

CVR-nr: 33 96 35 56
Weidekampsgade 6
2300 Kgbenhavn S

TIf. 36 10 20 30
Koebenhavn@deloitte.dk
www.deloitte.dk

d) Bestyrelse og direktion

Bestyrelsen i MP Pension bestar af 10 medlemmer,
heraf er 5 medlemmer valgt af og blandt pensionskas-
sens medlemmer, 3 bestyrelsesmedlemmer er udpeget
af de faglige organisationer bag pensionskassen, mens
2 saerligt sagkyndige bestyrelsesmedlemmer vaelges pa
generalforsamlingen.

Se tabel med beskrivelse af bestyrelse og direktion pa
naeste side.

e) Oplysninger om koncernens juridiske struktur
Se figur 2 pa side 7 for koncernstruktur.

f) Veesentlige brancher og vaesentlige geografiske
omrader

Pensionskassens medlemmer er primaert magistre,
gymnasieleerere og psykologer, der er ansat p& kollek-
tive overenskomster i Danmark.

Medlemmerne optages pa en standardordning, der in-
deholder en pensionsopsparing med mulighed for at fa
udbetalt en sum ved pensionering i kombination med
en livsvarig pensionsydelse. Samtidig indeholder ord-
ningen en raekke forsikringsdaekninger, som aegtefeelle-
og bgrnepension, invalidepension, dgdsfaldsdaekning
og kritisk sygdom.

Tabel 1 viser den geografiske fordeling af de ordinzere
bidrag, som har veeret svagt stigende sammenlignet
med aret for.

Medlemmerne har mulighed for at foretage individu-
elle tilpasninger af standardordningen, saledes at de far
den mest optimale daekning - bade i Igbet af arbejdsli-
vet og under udbetalingsperioden.

g) Begivenheder

Pensionskassen har siden 2008 vaeret administreret af
Unipension I/S - et administrationsfaellesskab, der var
ejet sammen med Arkitekternes Pensionskasse og Pen-
sionskassen for Jordbrugsakademikere & Dyrlaeger.
Samarbejdet er ophgrt den 31/12 2016 og pensions-
kassen fortsaetter med selvsteendig administration.

Tabel 1: Ordinaere bidrag fordelt efter medlemmernes bopzel (mio. kr.) 2016 2015
Danmark 3.881 3733
Andre EU-lande 46 70
@vrige lande 3 10
lalt 3.930 3.813
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Bestyrelse - navn Uddannelse og Ancienniteti Valgperiode/ Medlem  Andre tillids- og
og stamdata ansaettelse bestyrelsen udpegning af MP ledelseshverv
Egon Kristensen, Cand. Mag., lektor 4 ar Januar 2016 til Ja Formand for bestyrelsen i MP
63 ar, medlemsvalgt, pa lkast-Brande december 2018 Ejendomme P/S. Medlem af
formand Gymnasium bestyrelsen for Ikast-Brande
Gymnasium og formand for
GL's lokalbestyrelse i Ringkg-
bing.
Lis Skovbjerg, 69 ar, Seerligt sagkyndigt 3% ar April 2016 til Nej Naestformand for bestyrel-
valgt pa generalfor- bestyrelsesmedlem april 2019 sen i MP Ejendomme P/S.
samlingen, naestfor- Bestyrelsesmedlem i Paeda-
mand gogernes Pensionskasse og
formand for revisionsudvalget
i PBU. Bestyrelsesmedlem i
BIG Fonden.
Arne Grgnborg Cand. Psych., kon- 11 ar Genudpeget i Ja Medlem af bestyrelsen i MP
Johansen, 58 ar, sulent i Faxe Kom- juni 2012 Ejendomme P/S.
udpeget af Dansk mune og ekstern Bestyrelsesmedlem i Dansk
Psykolog Forening lektor ved Koben- Psykologisk Forlag samt med-
havns Universitet lem af forretningsudvalget og
bestyrelsesrevisor i DP.
Anders Christian Cand. scient., ansat 4 ar Udpeget januar  Ja Medlem af bestyrelsen i MP
Rasmussen, 60 ar, i Kolding Kom- 2013 Ejendomme P/S. medlem
udpeget af DM mune af hovedbestyrelsen i DM og
medlem af Overenskomst- og
Arbejdspladsudvalget | DM.
Henrik Klitmgller 2V5 ar Udpeget april Nej Medlem af bestyrelsen i MP
Rasmussen, 57 ar, 2014 til april Ejendomme P/S. Bestyrelses-
udpeget af DM, DP 2017 formand i Frida Forsikringsa-
og GL gentur A/S og bestyrelsesfor-
mand i Gemeinschaft A/S.
Ingrid Stage, 68 ér, 1 &r Januar 2016 til Ja Medlem af bestyrelsen i MP
medlemsvalgt december 2019 Ejendomme P/S.
Magnus Skovrind 1ar Januar 2016 til Ja Medlem af bestyrelsen i MP
Pedersen, 29 ar, december 2017 Ejendomme P/S. Medlem
medlemsvalgt af revisionsudvalget i MP
Pension. Bestyrelsesmedlem
i Foreningen NLP og reprae-
sentantskabsmedlem i Tryg-
hedsgruppen.
Per Clausen, 62 ar, 1ar Januar 2016 til Ja Medlem af bestyrelsen i MP
medlemsvalgt december 2019 Ejendomme P/S og formand
for Magistrenes A-kasse.
Peter Madsen, 62 ar, 1ar Udpeget januar  Ja Medlem af bestyrelsen i MP
udpeget af Gymna- 2016 Ejendomme P/S og medlem
sieskolernes Laerer- af GL's hovedbestyrelse.
forening
Soren Kogsbagll, 66 10 ar Januar 2016 til Ja Medlem af revisionsudvalget

ar, medlemsvalgt

Direktion

Jens Munch Holst,
direkter, 52 ar

Andre tillids- og ledelseshverv

december 2019

i MP Pension og bestyrelses-
medlem i MP Ejendomme
P/S. Udpeget til lokalradet i
Lan & Spar Bank i Aalborg.

Direkter i administrationsfeellesskabet Unipension I/S, Direktgr i Arkitekternes Pensionskasse, Direktor
i Pensionskassen for Jordbrugsakademikere & Dyrlaeger, Direktgr i MP Ejendomme P/S, Direktor i
Arkitekternes Ejendomsselskab P/S, Bestyrelsesmedlem og direkter i Sorte Hest Ejendomspartnersel-
skab, Direktionsmedlem i Komplementarselskabet Arkitekternes Ejendomme ApS, Direktionsmed-
lem i Komplementarejendomsselskabet MP ApS, Direktionsmedlem i Komplementarejendomssel-
skabet Sorte Hest ApS, Bestyrelsesformand i Unipension FAIF A/S.
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“Solvenskapitalkravet

udgor 9 mia. kr. Det betyder,

at MP Pension har en

solvensdaekning pa 315 %.”

A.2 Forsikringsresultater

Renteresultatet viser forholdet mellem investeringsaf-
kastet efter skat og den forrentning, der tilskrives med-
lemmernes depoter i form af kontorenten. MP Pension
har i 2016 realiseret et positivt investeringsafkast, som
fuldt ud har kunnet deekke forrentningen til medlem-
merne, og det har medfgrt et positivt renteresultat pa
3.172 mio. kr. Egenkapitalen har i 2016 faet hele den
tilsigtede forrentning, og herunder ogsa 1.522 mio. kr.,
som den i tidligere ar ikke har kunnet fa. Sidstnaevnte
er den sakaldte skyggekonto, som er detaljeret opgjort i
arsrapportens egenkapitalopggrelse. For yderligere op-
lysninger henvises til www.mppension.dk.

Risikoresultatet viser forholdet mellem den opkraevede
pris for forsikringsdeekningerne og de faktiske forsik-
ringsudbetalinger. MP Pension har et princip om at til-
byde forsikringer til kostpris, og derfor forsgger pensi-
onskassen at sikre, at risikoresultatet er s& teet pa nul
som muligt. | 2016 har der veeret et risikoresultat pa -42
mio. kr.

| 2016 var de udbetalte pensionsydelser 2.895 mio. kr.,
hvilket er en stigning pa 8,1 % sammenlignet med

2015. Denne udvikling kan i al veesentlighed tilskrives
en stigning i udbetalingen af alderspensioner og af ud

treedelser, hvor medlemmerne har overfgrt deres op-
sparing til en anden pensionsudbyder i forbindelse
med et jobskifte.

Omkostningsresultatet viser forholdet mellem de op-
kraevede administrationsbidrag og de faktiske admini-
strationsomkostninger. Da vi har et princip om admini-
stration til kostpris, forsgger vi at sikre, at omkostnings-
resultatet er sd teet pd nul som muligt. | 2016 har der
vaeret et underskud pa 2 mio. kr. mod et underskud pa
1 mio. kr. i 2015.

Samlet set giver rente-, risiko- og omkostningsresultatet
et positivt bidrag pa 3.128 mio. kr. Se tabel 2.

A.3 Investeringsresultater

De finansielle markeder 2016

De finansielle markeder har i 2016 vaeret praeget af
Brexit-afstemningen i UK og praesidentvalget i USA. Op
til begge begivenheder var der i markederne nervgsitet
over, om UK ville stemme sig ud af EU, og om USA
skulle veelge den kontroversielle og politisk uerfarne
Trump. P4 trods af at begge begivenheder gik denne
vej, har de finansielle markeder vist sig ganske mod-
standsdygtige.

Tabel 2: Resultater opdelt i delelementer (mio. kr.) 2016 2015
Renteresultat 3172 831
Risikoresultat -42 18
Ombkostningsresultat -2 -1
Arets resultat 3128 847
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Brexit-resultatet har svaekket den britiske valuta bety-
deligt. Det har forbedret konkurrenceevnen for de briti-
ske selskaber og pavirket aktiekurser og erhvervstillid i
UK positivt. Valget af Trump skabte initial usikkerhed,
men efter hans udmeldinger om finanspolitiske stimuli
i form af infrastrukturinvesteringer og skattelettelser har
markederne taget det positivt op med stigende aktie-
kurser til fplge. Underliggende har der veeret en positiv
pavirkning fra centralbankernes pengepolitiske stimuli i
form af lave renter og obligationsopkgb.

Fremadrettet er der dog betydelig usikkerhed om, i
hvor hgj grad UK'’s udtraeden af EU vil pavirke den gko-
nomiske vaekst negativt, ligesom der er usikkerhed om
Trumps politik, bdde med hensyn til gennemfgrslen af
de lovede indenlandske finanspolitiske tiltag og til hans
tilgang til internationale handelsforhold.

Pa obligationsmarkederne er de danske og tyske stats-
renter samlet set faldet moderat siden arets start. | 1.
halvar var renterne generelt faldende, mens renterne er
steget i bdde USA, Tyskland og Danmark efter valget af
Trump, pavirket af forventningerne om finanspolitiske
stimuli.

Det danske aktiemarked er samlet set faldet siden arets
start, pa trods af den samlet set positive udvikling pa
det globale aktiemarked. Faldet skyldes primaert et re-
lativt stort kursfald i indekstunge Novo Nordisk.

Se tabel 3 for investeringsafkast

a) Indtaegter og omkostninger fra investeringer

En del af pensionskassens investeringer er foretaget
gennem investeringsforeninger. For at give det mest
retvisende billede af de enkelte aktivklassers bidrag til
afkastet vises tallene for koncernen.

Kategoriseringen af aktiver til regnskabsformal og til in-
vesteringsformal er ikke identisk. Tabel 4 viser afkastet i
kroner fra aktivtyperne, som kategoriseret i regnskabet,
mens tabel 5 viser afkastet i procent per aktivklasse,
som kategoriseret i investeringsgjemed.

b) Gevinster og tab, som indregnes direkte pa egenka-
pitalen

Der er ikke nogle gevinster eller tab fra investeringsvirk-
somheden, som er indregnet direkte pa egenkapitalen.
c) Investeringer i securitisering

Der er ikke foretaget investeringer i securitiseringer.

A.4 Resultater af andre aktiviteter

Der er ikke resultater fra andre vaesentlige aktiviteter.

A.5 Andre oplysninger

Alle relevante og veesentlige oplysninger indgar i kapit-
lets gvrige afsnit.

Tabel 3: Investeringsafkast for skat (N1) 2016

N1 8.1 %

2015 2014 2013 2012 Akk.2012-16

4.4 % 10.2 % 83 % 12,7 % 51.8 %
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Tabel 4: Indtaegter og omkostninger fra investeringer (mio. kr.) 2016 2015
Investeringsejendomme 42 -25
Kapitalandele (aktier mv.) 3298 6.306
Investeringsforeningsandele 924 1.81
Obligationer (inkl. indeksregulering) 5353 404
Pantsikrede udlan 19 -13
Valutaterminskontrakter -1151 -4.325
Rentederivater -252 256
Likvide beholdninger 19 68
@vrige 0] 0
lalt 8.252 4.481
Administrationsomkostninger i alt til investeringsvirksomhed 392 402
Tabel 5: Tidsvaegtet afkast fgr skat (mio. kr.)
Markedsvaerdi

Ultimo Primo Afkast
Grunde og bygninger 616 1.378 10,8 %
Noterede kapitalandele 38.194 35.919 6,3 %
Unoterede kapitalandele 7.594 5.958 12,8 %
Kapitalandele i alt 45,788 41.877 7.2 %
Stats- og realkreditobligationer 32411 29.688 8,4 %
Indeksobligationer 0 0 0,0 %
Kreditobligationer og emerging markets obligationer 23371 20.943 15,0 %
Udlan mv. 0 0 0.0 %
Obligationer og udlan i alt 55.782 50.631 11,1 %
Dattervirksomheder 2.772 2.736 123 %
@vrige investeringsaktiver 393 654
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B. Ledelsessystem

B.1 Generelle oplysninger om ledelsessystemet

a) Ledelsesorganernes sammensaetning og deres vig-
tigste roller
Bestyrelsen har den overordnede og strategiske ledelse

af pensionskassen og giver instrukser til direktionen om,

hvordan selskabets daglige ledelse skal foregd. Som led
i varetagelsen af den overordnede og strategiske le-
delse fastleegger bestyrelsen malsaetningerne i pensi-
onskassens forretningsstrategi og -model.

Bestyrelsen varetager pensionskassens vaesentligste for-
hold og skal sikre, at de overordnede ledelsesopgaver
opnar tilstreekkelig opmaerksomhed. Bestyrelsen hand-
ler og traeffer afggrelse i alle sager, der er af usaedvanlig
art eller stor betydning. Sddanne dispositioner kan di-
rektionen kun foretage, s&fremt bestyrelsens afggrelse
ikke kan afventes uden vaesentlig ulempe for pensions-
kassen.

Bestyrelsen tilrettelaegger sit arbejde i overensstem-
melse med lovgivhingen og saledes, at der sikres en
forsvarlig, hensigtsmaessig og effektiv ledelse af pensi-
onskassen.

Bestyrelsen i MP Pension bestar af 10 medlemmer,
heraf er 5 medlemmer valgt af og blandt pensionskas-
sens medlemmer, 3 bestyrelsesmedlemmer er udpeget
af de faglige organisationer bag pensionskassen, mens
2 saerligt sagkyndige bestyrelsesmedlemmer vaelges pa
generalforsamlingen. Yderligere oplysninger om besty-
relsesmedlemmerne fremgar af afsnit A.1 d).

Bestyrelsen har nedsat et revisionsudvalg som udvalg
under bestyrelsen og har fastlagt dets opgaver i en for-
retningsorden.

Bestyrelsen fgrer tilsyn med direktionens arbejde og
fastleegger generelle politikker og retningslinjer pa
grundlag af forretningsstrategien, der skal fglges af di-
rektionen ved dennes varetagelse af den daglige le-
delse af pensionskassen.

Politikkerne indeholder pensionskassens overordnede
strategiske mal for de enkelte omrader samt anvisnin-
ger pa, hvordan de strategiske mal opnas, herunder
identifikation og afgraensning af de risici, pensionskas-
sen gnsker at patage sig.

Pensionskassens direktion bestar af administrerende di-
rektgr Jens Munch Holst. | den samlede forretningsle-
delse bistds Jens Munch Holst af investeringschef Niels
Erik Pedersen, chef for medlemsradgivning Astrid Carl-
sen, kommunikationschef Mogens Holbgll og gkonomi-
chef Bo Lund-Kristensen.

Organisationen er designet til at understgtte forret-
ningsstrategien samt til at sikre en betryggende funkti-
onsadskillelse under hensyn til organisationens stgr-
relse og kompleksiteten i forretningsmodellen i gvrigt.

Den forretningsmaessige organisationsstruktur er sup-
pleret med 4 ngglefunktioner - aktuar-, compliance-,
internal audit- og risikostyringsfunktion, som hver har

Figur 3: Organisationsdiagram

Medlemsradgivning
0g -services
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en udpeget ansvarlig nggleperson. Bestyrelsen har fast-
sat politik og retningslinjer for alle 4 funktioner, som er
suppleret med funktionsbeskrivelser fra direktionen.

b) Vaesentlige aendringer i ledelsessystemet i rapporte-
ringsperioden

Jens Munch Holst har fungeret som konstitueret admi-
nistrerende direktgr i hele 2016 - en stilling som han
permanent har overtaget per 1. januar 2017. Organisati-
onsstrukturen har veeret under forandring gennem hele
2016 som forberedelse til nedlaeggelse af administrati-
onsselskabet Unipension I/S per 31. december 2016 -
hvorefter administrationen af virksomheden varetages
direkte i pensionskassen.

c) Lenpolitik og -praksis
Lgnpolitikken i pensionskassen vedtages af bestyrelsen
og godkendes af generalforsamlingen.

Lonpolitikken indeholder fglgende overordnede prin-
cipper for bestyrelse, direktion, vaesentlige risikotagere
og gvrige medarbejdere:

ODe overordnede principper for Ignpolitikken er at ar-
bejde hen mod, at medarbejderne i pensionskassen
modtager en for tilsvarende selskaber sammenligne-
lig Ign. Dette geelder bade for nuveerende som for
fremtidig ledelse og medarbejderstab i pensionskas-
sen.

OSamtlige funktionseransatte medarbejdere forventes
at indbetale til den af pensionskassen indgaede pen-
sionsoverenskomst eller tilsvarende. Det samlede ar-
bejdsgiver- og medarbejderbidrag kan for nye medar-
bejdere ikke veere mindre end 15 % og for gvrige
medarbejdere tilstraebes det over tid som minimum
at opna dette niveau.

OLige Ign i forhold til kompetencer uanset kgn og etni-
citet.

OVed opsigelse af en medarbejder overvejes i hvert en-
kelt tilfeelde en fratreedelsesgodtggrelse - ud over lov-
bestemt - pad op til 3 maneders Ign. Stgrrelsen af en
eventuel kompensation vurderes individuelt, men der
inddrages betragtninger om eventuelt forleenget op-
sigelsesvarsel i kontrakten og anseettelsesforholdets
varighed m.m.

Ved tilfeelde af grov misligholdelse af anssettelsesfor-
holdet udbetales der ikke kompensation.

| forbindelse med opsigelser tages der i hvert enkelt
tilfeelde stilling til, om der skal tilbydes outplacement.

Olngen aflpnnes med variable Igndele, som er omfattet
af lovgivhingens begraensninger for anvendelse af va-
riabel Ign.
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Der er indfgrt retningslinjer for udfgrsel af kontrol med

overholdelsen af Ignpolitikken. Resultaterne forelaegges
for generalforsamlingen og bestyrelsen i henhold til ret-
ningslinjerne. Den seneste kontrol har ikke givet anled-
ning til bemaerkninger.

d) Vaesentlige transaktioner i Igbet af
rapporteringsperioden

Der er ikke foretaget vaesentlige transaktioner med per-
soner, som udgver en betydelig indflydelse pa pensi-
onskassen eller med medlemmer af bestyrelse eller le-
delse i rapporteringsperioden.

B.2 Egnetheds- og haederlighedskrav

a) Politik for egnethed og haederlighed

Bestyrelsen har en politik og retningslinjer for mangfol-
dighed og kompetencer i bestyrelsen. Det er bestyrel-
sens hensigt med politikken at sikre tilstraekkelig
bredde i kvalifikationer og kompetencer blandt besty-
relsens medlemmer, herunder at sikre at den samlede
bestyrelse til enhver tid besidder de kompetencer, der
er ngdvendige for at lede en pensionskasse med dens
kompleksitet og stgrrelse.

Bestyrelsen gnsker, at dens medlemmer har tilstreekke-
lig kollektiv viden, faglig kompetence og erfaring til at
kunne forstd virksomhedens aktiviteter og dermed for-
bundne risici, sdledes som det palaegges bestyrelsen i
FIL § 70 stk. nr. 4. Bestyrelsen gnsker, at hele bestyrelsen
aktivt tager del i bestyrelsens arbejde og er i stand til at
udfordre direktionen pa en konstruktiv made, herunder
stille relevante spgrgsmal til direktionen og forholde sig
kritisk til svarene.

Bestyrelsens politik supplerer de lovgivningsmaessige
individuelle og kollektive krav, der allerede er til besty-
relsesmedlemmers viden og erfaring i pensionskasser,
herunder de specifikke krav der er til de seerligt sagkyn-
dige medlemmer af bestyrelsen.

Bestyrelsen drgfter Ipbende, hvilke kompetencer der
aktuelt er behov for i bestyrelsen. Bestyrelsen har med
udgangspunkt i forretningsmodellen fastlagt felgende
kompetenceomrader, der i saerlig grad laegges veegt pa:

OGenerelle ledelseskompetencer

OErfaring med ledelse p& hgjt niveau inden for den fi-
nansielle sektor

OMakrogkonomi, finansielle markeder og formuefor-
valtning (nationalt og globalt)

OESG (Environmental, social and corporate govern-
ance)



“Resultater skabes ved

en kontrolleret risikovillighed

- risici skal styres og kontrolle-
res i nedvendigt omfang, ikke

elimineres.”

OPensionsmarkedet og pensions- og forsikringsproduk-
ter

OFinansiel og forsikringsmaessig risikostyring

OMedlemsprofiler og medlemsservice

OForretningsmodeller, konkurrence og markedsdyna-
mik

ORegnskab

OOutsourcing

OLlovgivning og juridiske spgrgsmal

OBestyrelsesfaglighed

For direktion, forretningsledelse og personer, der indta-
ger andre nggleposter, er de specifikke krav til feerdig-
heder, viden og ekspertise fastlagt i de respektive funk-
tions- og jobbeskrivelser.

b) Processen til at vurdere egnethed og haederlighed
hos de personer, der reelt driver selskabet eller indta-
ger andre nggleposter

Bestyrelsesmedlemmer, direktion og ansvarlige nggle-
personer for ngglefunktionerne skal have en eg-
netheds- og haederlighedsvurdering (fit & proper) god-
kendt i Finanstilsynet.

Egnetheds- og haederlighedsvurderinger foretages i for-
bindelse med ansaettelse eller udpegning af personer,
som reelt driver pensionskassen eller indtager andre
nggleposter. Disse personer er efterfglgende palagt krav
om aktivt at oplyse om efterfglgende aendringer i for-
hold, som kan pavirke denne vurdering.
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B.3 Risikostyringssystem, herunder vurderingen af
egen risiko og solvens

a) Beskrivelse af selskabets risikostyringssystem
Pensionskassen har etableret et effektivt risikostyrings-
system med en klar struktur, der er velintegreret i orga-
nisationen og i de beslutningsprocesser, der er geel-
dende.

Bestyrelsens generelle holdning til risici er at aner-
kende, at resultater skabes ved en kontrolleret risikovil-
lighed, og at risici derfor skal styres og kontrolleres i
ngdvendigt omfang og ikke elimineres.

Operationelle risici er en del af alle pensionskassens ak-
tiviteter, men bidrager modsat andre risici ikke med
nogen veerdiskabelse, hvorfor konsekvenserne af opera-
tionelle risici skal begraenses mest muligt - dog under
hensyntagen til omkostningerne forbundet med de risi-
komitigerende tiltag.

De identificerede strategiske risici skal vurderes, regi-
streres og styres efter samme principper som operatio-
nelle risici og i henhold til det overordnede risikosty-
ringssystem.

Der er etableret en risikostyringsfunktion, hvis overord-
nede ansvar er at have det samlede overblik over pensi-
onskassens risici og bista direktionen med at sikre risi-
kostyringssystemets effektivitet.

Den ansvarlige for risikostyringsfunktionen skal involve-
res i forbindelse med udvikling og godkendelse af nye
produkter samt vurdering af nye investeringstiltag.

Pensionskassens overordnede risikostyringssystem be-
star af 4 faser:



O Risikoidentifikation, hvor risici identificeres i forhold til
forretningsmodellen.

ORisikovurdering, vurdering af konsekvens og sandsyn-
lighed - fgr risikomitigerende tiltag.

ORisikobehandling, opsaetning af retningslinjer og an-
dre risikomitigerende tiltag, samt vurdering af konse-
kvens og sandsynlighed efter effekten af disse.

ORisikoovervdgning og rapportering, en proces, der Ig-
bende opdaterer og reviderer status pa risiciene, her-
under om der er sket sendringer i miljget omkring ri-
sikoen, som har betydning for risikoen.

Pensionskassens risici er grupperet i nedenstdende 4
kategorier:

Markedsmaessige risici
Forsikringsmaessige risici
Operationelle risici
Strategiske risici

AN~

Bestyrelsen har vedtaget en raekke politikker pa risiko-
omradet, hvor det er beskrevet, hvordan de risici, der er
identificeret, skal handteres. Endvidere fastleegger ret-
ningslinjerne til politikkerne, de af bestyrelsen fastlagte
maksimale risikoniveauer (risikoacceptniveauer). Besty-
relsens retningslinjer pa de forskellige risikoomrader
udggr tilsammen risikoacceptniveauet/risikoprofilen.

Den daglige styring af enkeltrisici sker med udgangs-
punkt i risikoprofilen, det interne kontrolmiljg og en
klassisk organisering med 3 forsvarslinjer. Som fgrste
forsvarslinje er det afdelingscheferne, der er ansvarlige
for den daglige risikostyring. Arbejdet med den daglige
risikostyring er i videst muligt omfang it-understgttet.

Som anden forsvarslinje arbejder risikostyringsfunktio-
nen. Den skal sikre, at alle relevante risici identificeres,
og at de vurderes Ipbende. | forbindelse med den Ig-
bende vurdering skal de enkelte risici kvantificeres og
males. Ved vurderingen af risici, skal der ogsa tages

hgjde for at én risiko kan udlgse andre risici. Den over-
ordnede risikoidentifikation understgttes af mere detal-
jerede risikovurderinger, som tager udgangspunkt i pro-
cesserne, som udfgrer forretningsaktiviteterne.

Alle pensionskassens risici er registreret i ét og samme
risikoregister, hvor nye risici tilfgjes i takt med, at de op-
star, eksisterende risici opdateres, nar det er relevant,
og de rapporteres til direktion og bestyrelsen med en
frekvens, som afspejler deres vaesentlighed for pensi-
onskassen.

Risikostyringssystemet giver samlet et overblik over
pensionskassens risici, og risikorapporteringen omfatter
alle vaesentlige risici og deres konsekvenser for solven-
sen eller forretningsstrategiens mal.

b) Risikostyringssystemets anvendelse og integration i
beslutningsprocesser

Pensionskassens bestyrelse arbejder Ipbende med risi-
koidentifikation og risikovurdering som en integreret
del af behandlingen af emner, hvor det er relevant. Her-
udover er risikovurdering en integreret del af processen
med at opdatere forretnings- og investeringsstrategien,
andre i produkter og ydelser, fastlaegge risiko- og sol-
venspolitikker samt fastsaette kontorente og bonus.

Bestyrelsen har, gennem politik og retningslinjer for ri-
siko, solvens og kapital, sikret sig, at der er robuste og
tveergdende processer for styring af risici, solvens og ka-
pital med klare rammer for risikoaccepten, model og
metode for opggrelse af solvenskapitalkrav samt objek-
tive mal for kapitalniveauet i forhold til solvenskapital-
kravet.

Bestyrelsen modtager rapportering af risici via en kvar-
talsvis bestyrelsesrapport samt manedligt pa de vee-
sentlige markedsmaessige risici. Herudover deltager be-
styrelsen i en arlig risikoidentifikation, minimum arlig

Figur 4: Fordeling af ansvar for risikostyring
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opdatering af retningslinjer med rammer for risici (V2-ar-
lig opfelgning pa retningslinjer for markedsmaessige ri-

sici), arlig rapportering fra bade ansvarshavende aktuar

og den ansvarlige nggleperson for aktuarfunktionen.

Direktion og risikofunktionen modtager risikorapporte-
ring dagligt pa de veesentlige markedsmaessige risici
samt pa samtlige af bestyrelsernes fastsatte rammer for
de markedsmaessige risici.

c) Processen til vurdering af egen risiko og solvens
Bestyrelsens proces for vurdering af egen risiko og sol-
vens indeholder:

OGennemgang af forretningsmodellen og identifika-
tion af risici i tilknytning hertil

OStyring af risici gennem politikker og retningslinjer

OFastlaeggelse af, hvilke risici der imgdegas med kapi-
tal

OFastleeggelse af kapitalplan og kapitalngdplan i for-
hold til risikoprofilen

OVurdering af standardmodellen i forhold til intern
model

OFglsomhedsanalyser pa veesentlige risikoomrader

Processen omkring vurderingen af egen risiko og sol-
vens styres via bestyrelsens arshjul og behandles bade
som bestyrelsesmgde-punkter og som emner pa besty-
relsesseminarer.

d) Beskrivelse af, hvordan ledelsen gennemgar og god-
kender vurdering af egen risiko og solvens

Processens enkelte faser er spredt ud over kalenderaret,
og gennemfgrelsen dokumenteres i bestyrelsesmateri-
ale og -protokol samt opsamles i en samlet rapport.
Den samlede rapport behandles og godkendes af be-
styrelsen, hvorefter den indsendes til Finanstilsynet og
kommunikeres til alle relevante medarbejdere.

e) Forklaring af opggrelsen af eget solvensbehov i for-
hold til risikoprofilen, samt hvordan kapitalforvalt-
ningsaktiviteterne og risikostyringssystemet arbejder
sammen

Pensionskassens opggrelse af eget solvensbehov sker i
et standardsystem, som ogsa benyttes af en raekke an-
dre danske livsforsikringsselskaber. Systemet er baseret
pa standardmodellen i Solvens Il. Valget af standard-
modellen til opggrelse af eget solvensbehov er baseret
pa fglgende:

ODen valgte risikoprofil medfgrer ikke risici, som ikke er
indeholdt i standardmodellen
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ODe vaesentligste risici opggres pa en made, som vur-
deres passende og i overensstemmelse med resulta-
terne af egne beregninger i andre delmoduler - seer-
ligt for markedsrisici

OEn tilpasning af alle parametre og valg af fuld eller
partiel intern model vurderes ikke at give et mere ret-
visende billede af solvensbehovet

Risikostyringssystemet omfatter det samlede forret-
ningsomfang inklusiv risiciene i kapitalforvaltningsakti-
viteterne. Sammenhaengen sikres primaert gennem
pensionskassens styring af aktivernes og passivernes ri-
sici, samt gennem anvendelse af alment anerkendte ri-
sikoreduktionsteknikker i kapitalforvaltningen.

Hovedparten af pensionskassens produkter er betin-
gede garantier. Pensionskassens betingelser er mekani-
ske. Betingelserne indregnes i solvensbehovet ved at
begraense effekten af de enkelte risici til den periode,
hvor forudsaetningen for betingelsen bliver opfyldt in-
klusiv en reaktions- og varslingsperiode. Fx er levetidsri-
sikoen betinget af overskud set over 3 ar. Derfor vil en
stresstest af forlaenget levetid alene pavirke de forven-
tede cash flows i 4 ar.

Kapitalplanleegningen sker ved at sammenholde de
forventede afkast og risici fra kapitalforvaltningsaktivite-
ten med principperne i bonuspolitikken og politikken
for egenkapitalen. Malet er at sikre balance mellem ud-
lodninger og investeringsbuffer.

f) Vurdering af, hvorvidt ledelsessystemet er fyldestgg-
rende til at afdeekke selskabets risici

Det vurderes, at pensionskassens ledelsessystem er fyl-
destggrende i forhold til arten, omfanget og kompleksi-
teten af de risici, der er forbundet med pensionskas-
sens virksomhed.

B.4 Internt kontrolsystem

a) Beskrivelse af det interne kontrolsystem
Bestyrelsen har vedtaget politik og retningslinjer for
den interne kontrol, som sikrer, at der eksisterer et ef-
fektivt og hensigtsmaessigt internt kontrolmiljg, som
understgtter tilstraekkelige interne kontroller pa alle
vaesentlige omrader, herunder administrative procedu-
rer og regnskabsprocedurer. Kontrolmiljpets overord-
nede mal er at reducere risikoen for vaesentlige fejl.

Det etablerede kontrolsystem skal sikre, at geeldende

love og administrative bestemmelser overholdes, og at
der fgres tilstraekkelig kontrol med alle veesentlige risi-
kobehaeftede aktiviteter, herunder bl.a. overholdelse af



alle greenser fastsat af bestyrelsen samt videregivne be-
fejelser.

For at sikre at det interne kontrolsystem altid er effek-
tivt, er der etableret procedurer via forretningsgange og
arbejdsinstrukser, der sikrer, at identificerede risici |g-
bende vurderes, og at der foretages eventuel tilpasning
af kontrollerne. Endvidere sker der Igbende en opsam-
ling af fejlheendelser, og de fejl, der konstateres, vurde-
res i forhold til effektiviteten af kontrollerne. Vaesentlige
kontroller registreres i et saerskilt kontrolregister, og
gennemfgrelsen af vaesentlige kontroller dokumenteres
Ipbende.

Fastleeggelsen af kontrolniveau og implementering af
interne kontroller sker ud fra konkrete risikovurderinger
og under hensyntagen til omkostningsforbruget. Kon-
trolsystemet omfatter alle risikobehaeftede aktiviteter.

Det interne kontrolmiljg skal sammen med complian-
cefunktionen sikre, at saerligt compliancerisici og risi-
koen for manglende effektivitet i kontrolmiljget (kon-
trolrisici) holdes inden for bestyrelsens risikoaccept.
Gennemfgrelse af de vaesentlige kontroller i fgrste for-
svarslinje er en forudsaetning for, at de foretagne risiko-
vurderinger er rigtige og dermed, at det Ipbende risiko-
billede er korrekt.

Det interne kontrolmiljp omfatter direktionens og den
daglige ledelses holdninger, opmaerksomhed, fastlagte
tone og gvrige tiltag vedrgrende interne kontroller.

Det samlede kontrolmiljg bestar af 3 forsvarslinjer:

O1. forsvarslinje er forretningsenhederne i bred for-
stand, hvor risikovurderinger og kontroller foretages.
0O2. forsvarslinje er internt forankrede funktioner, der pa
forskellig vis overvager og kontrollerer forretningsen-

hederne.
0O3. forsvarslinje er eksterne enheder, der pé forskellig
vis kontrollerer 1. og 2. forsvarslinje.

Kontroller kan enten veere:
OForhindrende/forebyggende
OOpdagende/afsigrende
OAutomatiske

OManuelle

Automatisk
Opdagende Forebyggende
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Den steerkeste kontrol er en automatisk og forebyg-
gende kontrol.

Vurdering af vaesentligheden af en kontrol sker pa bag-
grund af en vurdering af den risiko, kontrollen skal af-
daekke. Kontroller, der vurderes som vaesentlige, kaldes
ngglekontroller.

b) Beskrivelse af, hvordan compliance-funktionen fun-
gerer

Compliancefunktionen skal identificere og vurdere risici
for manglende overholdelse af den finansielle lovgiv-
ning, markedsstandarder, interne retningslinjer, forret-
ningsgange og instrukser.

Compliancefunktionen har fglgende ansvar:

Olgbende vurdere, om pensionskassen i tilstreekkelig
grad har metoder og forretningsgange, der er egnede
til at sikre overholdelse af savel interne som eksterne
regler, og om der er forretningsgange til at opdage og
reagere pa brud pa reglerne.

OOvervage, hvorvidt pensionskassen overholder den
geeldende lovgivning, markedsstandarder og interne
regelseet (compliancerisici).

OForetage relevant og tilstraekkelig kontrol af, at kon-
troller i forretningsaktiviteterne (fgrste forsvarslinje) fo-
refindes, udfgres, er effektive samt at deres resultater
rapporteres i henhold til geeldende forretningsgange.

OVejlede om implementering af forretningsgange eller
arbejdsinstrukser, der effektivt kan afhjeelpe eventu-
elle mangler.

B.5 Intern auditfunktion

a) Beskrivelse af, hvordan den interne audit-funktion
fungerer

Internal audit-funktionen udarbejder en arlig auditplan
pa baggrund af en metodisk analyse af risici og en kon-
kret risikovurdering. Planen er koordineret med aktuar-,
risiko- og compliancefunktionen samt ekstern revision.
Funktionen baserer sig i videst muligt omfang pa gen-
nemgange og kontroller foretaget af de gvrige nggle-
funktioner (aktuar-, compliance- og risikostyringsfunkti-
onen).

Funktionens arbejde dokumenteres for at kunne vur-
dere funktionens effektivitet samt muligggre en gen-
nemgang af det foretagne arbejde og dets resultater.

Funktionens arbejde giver et vaesentligt input til den
samlede vurdering af risikoen knyttet til det samlede



interne kontrolsystem. Herudover giver funktionens ar-
bejde ogsa et input til vurderingen af risikoen for

manglende eller ikke-effektiv ledelse af pensionskassen.

b) Beskrivelse af, hvordan den interne audit-funktion
forbliver uafhaengig

Der er ingen risiko for interessekonflikter, da funktionen
har selvsteendige rapporteringslinjer til direktionen -
hvis direktionen leegger forhindringer i vejen for funkti-
onens arbejde, er der adgang til direkte rapportering til
bestyrelsen.

Medarbejdere i og den ansvarlige nggleperson for in-
ternal audit-funktionen udfgrer ikke audit af aktiviteter
eller funktioner, som de selv har udfgrt eller udarbejdet
grundlaget for i den periode, som auditten omfatter.
Hermed sikres det, at funktionen forbliver uafhaengig.

B.6 Aktuarfunktion

a) Beskrivelse af, hvordan aktuarfunktionen fungerer
Aktuarfunktionen sikrer overordnet opggrelsen af de
forsikringsmaessige hensaettelser ved, at:

OKuvalitetssikre modeller og antagelser, der ligger til
grund for beregninger

OVurdere parametre og andre datas kvalitet og fuld-
steendighed

OSammenholde resultater med tidligere erfaringer

OFgre tilsyn med opggrelser, hvor kvaliteten af data
ngdvendigggr anvendelse af approksimationer

OKontrollere ngdvendigheden og effektiviteten af gen-
forsikringsarrangementer

Aktuarfunktionen har i 2016 forklaret enhver veesentlig
konsekvens for vaerdien af de forsikringsmaessige hen-
saettelser, ved aendringer i data, metoder eller antagel-
ser og funktionen har vurderet, at de forsikringsmaes-
sige hensaettelser er troveerdige og fyldestggrende.

B.7 Outsourcing

a) Politik for outsourcing

Bestyrelsens politik for outsourcing ggr rede for de stra-
tegiske overvejelser, der skal foretages ved eventuel
outsourcing af veesentlige eller kritiske aktivitetsomra-
der:

OOm outsourcing vil fratage pensionskassen mulighed

for at opbygge viden og kompetencer pa sine pri-
maere forretningsomrader
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OOm outsourcing vil understgtte malet om en god
medlemsoplevelse

OOm outsourcing vil give pensionskassen en operatio-
nel og gkonomisk fordel

Outsourcing af veesentlige eller kritiske aktivitetsomra-
der kan alene besluttes af bestyrelsen. Men bestyrelsen
kan ogsd beslutte outsourcing af andre aktivitetsomra-
der end veaesentlige eller kritiske efter en helhedsvurde-
ring.

Inden indgaelse af aftale om leverance af veesentlige el-
ler kritiske aktiviteter sikres det, at:

Oleverandgren af outsourcingsydelserne har den evne
og kapacitet, der er ngdvendig for at varetage de out-
sourcede opgaver pa en tilfredsstillende made.

Oleverandgren af outsourcingsydelserne har de for-
nedne tilladelser, der efter den relevante lovgivning
for det konkrete aktivitetsomrade er pdkraevet.

OPensionskassen far tilstraekkelig indsigt til at kontrol-
lere, at leverandgren og outsourcingsydelserne lever
op til kravene i kontrakten.

Bestyrelsen sikrer gennem retningslinjer til direktionen,
at der fgres kontrol med om leverandgren lever op til
forpligtelserne i outsourcingsaftalen.

b) Vaesentlige outsourcede aktiviteter
Pensionskassen har outsourcet fglgende omrader, som
i 2016 er vurderet til at veere vaesentlige:

OSkgnsmaessig portefgljepleje af investeringsaktiverne
til MP Investment Management A/S

OOpgaver i forbindelse med ejendomsdrift og Asset
management pa ejendomsomradet til DEAS A/S

OOpgaver i compliancefunktionen til Financial Compli-
ance Group A/S

OOpgaver i internal audit-funktionen til KPMG P/S

B.8 Andre oplysninger

a) Andre vaesentlige oplysninger om ledelsessystemet
Alle vaesentlige oplysninger vedrgrende ledelsessyste-
met i pensionskassen er indeholdt i de ovenstdende af-
snit.






C. Risikoprofil

Som arbejdsmarkedspensionskasse for overenskomst-
deekkede omrader skal pensionskassens ydelser pri-
meaert ligge i forleengelse af overenskomsternes Ignnin-
ger samt tilpasses de offentlige ydelser (sgjle 1) [s@jle 1
er folkepension og ATP, sgjle 2 er overenskomst- eller
firmapension, og sgjle 3 er anden individuel opsparing].
Pensionskassen gnsker herudover at tilbyde attraktive
individuelle supplementer (sgjle 3) til standardordnin-
gen, uden at det pafgrer pensionskassen uhensigts-
maessige risici.

Pensionskassen tilbyder tillige mulighed for medlem-
skab gennem frivillige ordninger (virksomhedsordnin-
ger) og gvrige ordninger (privat indbetaling) til perso-
ner, der ellers ikke er daekket af overenskomsterne. For
virksomhedsordninger skal hovedparten af de forsik-
rede veere optagelsesberettigede i pensionskassen, dvs.
have den relevante uddannelse for at bevare homoge-
niteten i forsikringsrisiciene. For begge typer medlem-
skaber skal det tilstraebes, at pensionsordningerne lig-
ner de overenskomstmaessige ordninger sa meget som
muligt.

Pensionskassens risici er grupperet i fire grupper:

Markedsmaessige risici
Forsikringsmaessige risici
Operationelle risici
Strategiske risici

AN~

De veaesentligste risici er i grupperne markedsmeaessige
risici og forsikringsmaessige risici, og de har den stgrste
betydning for pensionskassens solvens. Af de markeds-
maessige risici er det saerligt risici knyttet til aktiekurs-
fald, som er stgrst. Af de forsikringsmaessige risici er det
seerligt risikoen for, at medlemmerne i gennemsnit skal
have pension i leengere tid end forudsat og renterisi-
koen pé pensionshensaettelserne, som pavirker solven-
sen.

C.1 Forsikringsrisici
a) Risikoeksponering, veesentlige risici samt sendringer
i rapporteringsperioden

Ordningernes indretning og omfang af produkter med-
forer, at pensionskassen far felgende forsikringsrisici:
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O Forretningsrisiko, dvs. de risici, der knytter sig til ny-
tegning, rddgivning, service, skadesbehandling, an-
dringer i de udbudte produkter, enkelte store risici,
kreditrisici og hvidvaskning.

O Levetidsrisiko, dvs. risikoen for, at medlemmerne lever
leengere end antaget, hvilket vil medfgre en laengere
udbetalingsperiode end forudsat ved tarifering.

O Dgdsrisiko, dvs. risikoen for, at medlemmerne dgr
hyppigere end forudsat ved tarifering.

Olnvaliderisiko, dvs. risikoen for, at medlemmerne bliver
hyppigere invalide end forudsat ved tarifering.

O Options- og genkabsrisici, dvs. risikoen for, at de for-
ventede ind- og udbetalinger aendres markant pga. et
medlemsophgr af bidragsbetaling eller udtreedelse af
pensionskassen.

O Kritisk sygdom, dvs. risikoen for, at medlemmerne
hyppigere bliver ramt af en kritisk sygdom end forud-
sat ved tarifering.

O Katastroferisiko, dvs. risikoen for, at en enkelt haen-
delse medfgrer ekstreme afvigelser fra de forventede
udgifter ved medlemmernes invaliditet og dgd.

Levetidsrisikoen er den vaesentligste risiko blandt forsik-
ringsrisiciene, og vurderingen af risikoen, som fglger Fi-
nanstilsynets levetidsbenchmark, er blevet opdateret i
4. kvartal 2016. Herudover er der ingen aendringer i risi-
koeksponeringerne i rapporteringsperioden.

b) Foranstaltninger til at vurdere risiciene
Pensionskassens bestyrelse arbejder Ipbende med risi-
koidentifikation og risikovurdering, som en integreret
del af behandlingen af emner, hvor det er relevant. Her-
udover er risikovurdering en integreret del af processen
med at opdatere forretnings- og investeringsstrategien,
andre i produkter og ydelser, fastlaegge risiko- og sol-
venspolitikker samt fastsaette kontorente og bonus.

Bestyrelsen har, gennem politik og retningslinjer for ri-
siko, solvens og kapital, sikret sig, at der er robuste og
tveergdende processer for styring af risici.

De forsikringsmaessige risici styres i forretningen efter
bestyrelsens retningslinjer, og overvages af aktuar- og ri-
sikostyringsfunktionen.

c) Beskrivelse af veesentlige risikokoncentrationer
Der er ingen veesentlige risikokoncentrationer pa forsik-
ringsrisici.



d) Beskrivelse af metoder til risikoreduktion samt pro-
cesserne til overvagning af effektiviteten

Forenede Gruppeliv anvendes til risikospredning og
omkostningsminimering af standard sum-daekninger.

Genforsikring kan anvendes til at imgdega risici i det
omfang, bestyrelsen vurderer det ngdvendigt. Vurderin-
gen foretages minimum arligt.

Pensionskassens primaere afgreensning af forsikringsri-
sici sker ved 5 foranstaltninger:

1. Adgangen til at tegne ordninger med store enkelt-
stdende risici, begreenses ved ydelsesvalg.

2. Alle nye ordninger er omfattet af enten karens eller
krav om helbredsoplysninger ved optagelse.

3. Ved gnske om individuelle forggelser af risikodaek-
ninger afkraeves der helbredsoplysninger. Der gives
afslag ved konstateret forringet helbred pa ansgg-
ningstidspunktet.

4. Ydelserne er betingede, dvs. en generel forudsaet-
ning om at alle i feellesskabet, efter en fair model,
skal medbvirke til at betale for de faktiske udgifter.
Betalingen sker enten i form af forhgjede priser for
daekninger eller reducerede udbetalinger.

5. Arlig fastsaettelse af den maksimale risiko pa enkelt-
forsikringer, som anmeldes til Finanstilsynet.

Pensionskassen m4 alene udbyde produkter, som er
fastlagt i de til enhver tid geeldende pensionsregulati-
ver. Pensionsregulativerne godkendes af pensionskas-
sens generalforsamling.

Direktionen skal orientere bestyrelsen om virksomheds-
aftaler, der potentielt omfatter mere end 1 % af pensi-
onskassens medlemstal, forinden aftalen indgas.

Der er fastsat en maksimal risikograense for enkeltfor-
sikringer, som skal overholdes.

Aktuarfunktionen indgar som en aktiv deltager i risiko-
styringen bade med hensyn til udviklingen af denne og
med hensyn til vurderingen af resultaterne samt op-
felgning pa risikominimerende tiltag.

e) Fglsomheder og stresstest

Levetidsstgdet er for de ubetingede tilsagn regnet som
et 20 % fald i dgdeligheden i hele forsikringsperioden,
der for hovedparten af produkterne er livsvarige
livrenter med eventuel efterfglgende udbetaling til
cegtefaelle eller samlever.

Levetidsstpdet for de betingede tilsagn er regnet som
et 20 % fald i dgdeligheden i 4 &r. Betingelsen daekker
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3 ar, og implementerings- og varselsperioden er sat til 1
ar. Betingelsen er indrettet, sa tab efter udlgsningen af
betingelsen pr. definition er nul.

Betingelsene omfatter ogsa renteforudssetningen, men
pensionskassen har valgt ikke at indregne
betingelserne pa dette element. Rentestgdene pa
passivsiden fglger derfor standardmodellen i solvens Il
forordningen [EU 2015/35 af 10. oktober 2014].

C.2 Markedstisici

a) Risikoeksponering, vaesentlige risici samt sendringer
i rapporteringsperioden

Risici, som rammer veerdien af investeringsaktiverne di-
rekte via markedsveerdien:

OAktieeksponeringer
OEjendomseksponeringer
OKrediteksponeringer
ORenteeksponeringer
OValutaeksponeringer

Risici, som pavirkes indirekte af bevaegelser i de finan-
sielle markeder:

Olnflationsrisiko
OKoncentrationsrisiko
OLikviditetsrisiko
OModpartsrisiko

Af de markedsmaessige risici er de vaesentligste risici

knyttet til aktiekursfald og renteeksponeringer. Der er
ingen vaesentlige aendringer i eksponeringerne i rap-

porteringsperioden.

Unoterede investeringer er eksponeret mod en raekke
specifikke risici, som er af operationel karakter eller ikke
passer ind under andre risikokategorier. Disse risici er
medtaget i markedsrisiciene for fuldsteendighedens
skyld og indgér i de risikovurderinger, der foretages i
forbindelse med investeringsbeslutningerne. Risiciene
omfatter:

OAdministrationsrisici
OLeverandgrrisici
OKlimarisici
OKatastroferisici
OPolitiske risici

b) Foranstaltninger til at vurdere risiciene
Pensionskassens bestyrelse arbejder Igbende med risi-
koidentifikation og risikovurdering som en integreret



“I MP Pension kan vi klare et
fald i aktiekurserne pa 60 %
og stadig veere solvent.”

del af behandlingen af emner, hvor det er relevant. Her-
udover er risikovurdering en integreret del af processen
med at opdatere forretnings- og investeringsstrategien,
zendre i produkter og ydelser, fastleegge risiko- og sol-
venspolitikker samt fastsaette kontorente og bonus.

Bestyrelsen har, gennem politik og retningslinjer for ri-
siko, solvens og kapital, sikret sig, at der er robuste og
tveergdende processer for styring af risici.

De markedsmaessige og de forsikringsmaessige risici
styres i forretningen efter bestyrelsens retningslinjer, og
styringen overvages af risikostyringsfunktionen. Besty-
relsen vurderer minimum arligt de tilladte risikoekspo-
neringer og opdaterer i den forbindelse retningslinjer-
nes graenser. Bestyrelsen modtager Igbende rapporte-
ring pa overholdelsen af samtlige graenser fastsat af be-
styrelsen, herunder eksponeringsgraenserne. Risikosty-
ringsfunktionen overvager greenserne dagligt.

c) Beskrivelse af, hvordan aktiverne er investeret i over-
ensstemmelse med "prudent person”-principperne
Sikkerheden, kvaliteten, likviditeten og rentabiliteten af
pensionskassens aktiver har stor fokus i forbindelse
med bestyrelsens fastlaeggelse af investeringsstrate-
gien. Dette sikres blandt andet ved valg af aktivklasser,
en stor spredning i portefgljen og ved at hovedparten
af aktiverne er meget likvide. Pensionskassen har sdle-
des ikke investeret i store enkeltstdende infrastruktur-
projekter eller lignende illikvide investeringer af laenge-
revarende karakter (+10 &r).

Pensionskassen har kun én kontributionsgruppe, idet
bestandene er homogene, og derfor er investeringerne
- og dermed afkastet og risikoen - feelles for medlem-
merne uanset tegningsgrundlag. Pensionskassen har
valgt, at egenkapitalen principielt kun er en sikkerheds-
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buffer, der sikrer den Igbende solvensdaekning og ngd-
vendige investeringsbuffer, og dermed skal tilbagebeta-
les til de medlemmer, der har veeret med til at skabe
den. Dermed skal egenkapitalen udbetales som til-
leegspensioner, og derfor investeres den pa ngjagtigt
samme made som midlerne, der daekker pensionshen-
scettelserne.

d) Beskrivelse af veesentlige risikokoncentrationer

Der er ingen vaesentlige risikokoncentrationer inden for
markedsrisiciene. Der kan lejlighedsvis vaere enkelte in-
vesteringer, som falder uden for de stramme grupper
for koncentrationsrisikomodulet i solvensberegnin-
gerne. Det udlgser en marginal stigning i solvenskapi-
talkravet, men det udggr ikke en vaesentlig risikokon-
centration.

e) Beskrivelse af metoder til risikoreduktion, samt pro-
cesserne til overvagning af effektiviteten

De markedsmaessige og de forsikringsmaessige risici
styres i forretningen efter bestyrelsens retningslinjer, og
styringen overvages af risikostyringsfunktionen. Besty-
relsen vurderer minimum arligt de tilladte risikoekspo-
neringer og opdaterer i den forbindelse retningslinjer-
nes graenser. Bestyrelsen modtager Igbende rapporte-
ring pa overholdelsen af eksponeringsgraenserne. Risi-
kostyringsfunktionen overvager greenserne dagligt.

Asset Liability Management-analyser (ALM-analyser)
bygger pa en samtidig simulering af bade aktiver og
passiver under hensyntagen til lovgivningen. Pa aktivsi-
den indgar investeringsaktiverne, og pa passivsiden ind-
gar pensionsforpligtelserne. Lovreglerne omfatter
blandt andet solvensregler, regnskabsregler og kontri-
butionsregler.



Analyserne bygger pa en raekke forudsesetninger, der
hver for sig har stor betydning for resultaterne. Analy-
sernes resultater kan derfor ikke opfattes som entydige,
og anvendelse af andre forudsaetninger eller estimater
vil medfgre andre resultater. Analyseresultaterne er der-
for "bedste bud” og anvendes som et delelement i fast-
seettelsen af pensionskassens strategiske allokering.

Formalet med ALM analyserne er flerfold:

OAt analysere investeringsportefgljens sammensaetning
med hensyn til risiko og forventet afkast

OAt analysere investeringsportefgljens sammensaetning
i forhold til pensionskassens forpligtelser

OAt vurdere investeringsportefgljens sammensaetning i
forhold til sandsynligheden for at opna et afkast pa et
bestemt niveau

OAt vurdere portefgljens samlede tab, hvis forskellige
historiske scenarier indtraeffer

Ud over ALM-analyser og generel risikospredning, sa an-
vender pensionskassen afdaekning af valutarisici i for-
skelligt omfang til at reducere risikoen pd markedsrisici.

f) Felsomheder og stresstest

Bestyrelsen far Igbende forelagt stresstest i forhold til
aktie- og rentebevaegelser. Den veesentligste risiko i for-
hold til solvenskravet p& kortere sigt er aktiekurstab,
mens renterisiko er den naestvaesentligste.

Som det fremgar af tabel 6, kan pensionskassen klare
store aktiekurs- og rentefald fgr overdaekningen til sol-
venskravet kommer under pres. Pensionskassen kan sa-
ledes klare et isoleret aktiekursfald pd paent over 60
pct. og derefter en 200-ars tabs-begivenhed [begiven-
hed, som kun opleves én gang for hver 200 ar], fgr der
ikke er aktiver nok til at svare hensaettelserne.

C.3 Kreditrisici

a) Risikoeksponering, vaesentlige risici samt sendringer
i rapporteringsperioden

Pensionskassen er eksponeret mod kreditrisici gennem
sine investeringsaktiver. Der er ingen vaesentlige risiko-
eksponeringer og eksponeringerne er uaendrede i rap-
porteringsperioden.

b) Foranstaltninger til at vurdere risiciene
Kreditrisiciene indgar i vurderingerne af de markeds-
maessige risici.

c) Beskrivelse af, hvordan aktiverne er investeret i over-
ensstemmelse med "prudent person”-principperne
Kreditrisiciene indgar i den samlede iagttagelse af pru-
dent person-principperne.

d) Beskrivelse af vaesentlige risikokoncentrationer
Der er ingen vaesentlige risikokoncentrationer inden for
kreditrisiciene.

e) Beskrivelse af metoder til risikoreduktion, samt pro-
cesserne til overvagning af effektiviteten
Kreditrisiciene indgar i de samlede metoder til risikore-
duktion samt processer til overvagning af bade risici og
reduktioner.

f) Felsomheder og stresstest

Felsomhedsberegninger viser, at pensionskassen er ro-
bust over for aendringer i kreditspaendene [kredit-
spaend angiver forskellen mellem renten pa 2 ellers
ensartede obligationer, hvor udstederne har forskellig
kreditveerdighed]. Selv ved aendringer pa over 100 pct. i
kreditspaendene vil pensionskassen overholde kapital-
kravet.

C.4 Likviditetsrisici

a) Risikoeksponering, vaesentlige risici samt sendringer
i rapporteringsperioden

Pensionskassens forsikringsforretning giver ingen risiko

for manglende likviditet, s leenge udbetalinger og om-
kostninger ikke overstiger indbetalingerne. Risikoen er

Tabel 6: Fglsomhedsanalyse (mio. kr.)

Aktiekursfald

Rentefald 0% -20 % -30 % -40 % -50 % -60 %
0 %-point 19.407 17.574 16.658 15.742 14.826 12.329
-0,25 %-point 19.587 17.755 16.839 15.922 13.191 10.002
-0,50 %-point 19.768 17.935 17.019 14.052 10.864 7.675
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hermed tab som fglge af, at illikvide aktiver forhindrer
en gnsket omlaegning af investeringsportefgljen.

Hovedparten af aktiverne er investeret i aktivklasser, der
kan realiseres inden for relativ kort tid. Andelen af illi-
kvide aktiver vurderes Igbende i forbindelse med porte-
feljesammensasetningen og vil ikke give problemer selv
ved store omlaegninger i investeringsaktiverne.

Unoterede investeringer er de mest illikvide aktiver,
men enkelte obligationsserier kan ogsa vaere tidskree-
vende eller direkte vanskelige at saelge igen.

Likviditetsrisikoen rummer ogsa det forhold, at marke-
derne i ekstreme situationer kan fryse til, sd det gene-
relt ikke er muligt at fremskaffe likviditet eller indgé/af-
vikle positioner.

b) Foranstaltninger til at vurdere risiciene
Pensionskassens bestyrelse arbejder Ipbende med risi-
koidentifikation og risikovurdering som en integreret
del af behandlingen af emner, hvor det er relevant. Her-
udover er risikovurdering en integreret del af processen
med at opdatere forretnings- og investeringsstrategien,
zendre i produkter og ydelser, fastleegge risiko- og sol-
venspolitikker samt fastsaette kontorente og bonus.

Bestyrelsen har, gennem politik og retningslinjer for ri-
siko, solvens og kapital, sikret sig, at der er robuste og
tveergdende processer for styring af risici.

c) Beskrivelse af, hvordan aktiverne er investeret i over-
ensstemmelse med "prudent person”-principperne
Likviditetsrisiciene indgar i den samlede iagttagelse af
prudent person-principperne.

d) Beskrivelse af veesentlige risikokoncentrationer
Der er ingen vaesentlige risikokoncentrationer i relation
til likviditetsrisiciene.

e) Beskrivelse af metoder til risikoreduktion, samt pro-
cesserne til overvagning af effektiviteten

Portefgljens sikkerhed, kvalitet, likviditet og rentabilitet
har stort fokus i forbindelse med bestyrelsens fastlaeg-
gelse af investeringsstrategien. Dette sikres blandt an-
det ved valg af aktivklasser, en stor spredning i portefgl-
jen, og ved at hovedparten af aktiverne er meget li-
kvide. Pensionskassen har sdledes ikke investeret i store
enkeltstdende infrastrukturprojekter eller lignende illi-
kvide investeringer af laengerevarende karakter (+10 ar).

f) Belgb for den samlede forventede fortjeneste inde-
holdt i fremtidige preemier
Da pensionskassens fortjenstmargen er O, er belgbet 0.

g) Felsomheder og stresstest

Som det ses af figur 5 udggr andelen af de mest likvide
aktivklasser (grgnne toner) over 60 pct. af portefgljen i
2016. Pensionskassens strategiske malseetning om @g-
ning af de alternative investeringer vil pa sigt gge ande-
len af illikvide aktiver, hvilket illustreres i stolpen "MP
mal”. Malportefgljen vurderes at have en tilstrackkelig li-
kviditet til, at der vil kunne ageres i markederne selv i
krisesituationer. | malportefgljen vil 60 pct. af aktiverne
vaere placeret i meget likvide aktiver.

Pensionskassen simulerer Igbende en raekke historiske
scenarier for at vurdere portefgljens robusthed. Scenari-
erne indeholder blandt andet likviditetsrisici. Scenarie-
beregningerne viser, at pensionskassen er yderst robust,
og at der ikke vil blive mangel pa likviditet.

Figur 5: Vurdering af likviditeten i investeringsportefgljen og mailtal herfor
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C.5 Operationelle risici

a) Risikoeksponering, veesentlige risici samt sendringer
i rapporteringsperioden

Operationelle risici, er risikoen for tab som fglge af
uhensigtsmaessige eller mangelfulde interne procedu-
rer, menneskelige fejl og systemmeaessige fejl eller som
folge af eksterne begivenheder, herunder juridiske risici.

De overordnede operationelle risici bestar af:

OAfviklingsrisici - risikoen omfatter alene tabet i forbin-
delse med transaktioner, altsd hvor en udveksling af
penge mod aktiver, varer eller serviceydelser ikke
fuldendes.

O Compliancerisici - risikoen for konsekvenser som fglge
af manglende overholdelse af enten lovgivning eller
forretningsgange og arbejdsinstrukser.

O Due diligence-risici - risikoen for tab som fglge af
manglende eller mangelfuld due diligence-proces in-
den en investeringsaftale, en outsourcingskontrakt el-
ler andre vaesentlige kontrakter underskrives.

OHvidvask og terrorfinansiering - risikoen for tab i form
af bgder eller image, ved involvering i hvidvask eller
terrorfinansiering.

Olt-sikkerhed, it-drift og it-udvikling - risikoen knyttet til
fejl i it-systemerne, nedbrud samt forhold, hvor data-
validiteten eller datafortroligheden ikke opretholdes.

OKoncernrisici - risikoen for tab knyttet til den koncern,
som pensionskassen indgar i.

OKontrolrisici - risikoen for at kontrolmiljget ikke er ef-
fektivt, og at de etablerede manuelle eller automati-
ske kontroller ikke fungerer efter hensigten.

OKommunikationsrisici - risikoen for manglende eller
mangelfuld, herunder ikke forstaelig, kommunikation
til medlemmer og gvrige interessenter.

OModeller og beslutningsgrundlag - risikoen for tab,
som fglge af fejl eller andre svagheder i modeller mv.,
som kan resultere i forkerte beslutninger.

OR4dgivning og service af medlemmer - risikoen for, at
servicen af medlemmerne ikke er i overensstemmelse
med forretningsmodellens mal, eller at rédgivningen
er mangelfuld eller fejlagtig.

o I -
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b) Foranstaltninger til at vurdere risiciene
Pensionskassens bestyrelse arbejder Ipbende med risi-
koidentifikation og risikovurdering som en integreret
del af behandlingen af emner,

ring.

d)
cesserne til overvagning af effektiviteten

tiviteter, men bidrager modsat andre risici ikke med

nogen vaerdiskabelse, hvorfor konsekvenserne af opera-
- dog under

hensyntagen til omkostningerne forbundet med de risi-










































