Referat

Mandag den 9. april 2018, kl. 17.00, afholdtes ordinar generalforsamling i Pensionskassen for Jord-
brugsakademikere & Dyrlager, CVR-nr. 30 18 60 28, pa Comwell Hotel Aarhus, Veerkmestergade 2,
Aarhus.

1. Valg af dirigent

Bestyrelsesformand Erik Bisgaard Madsen bed velkommen til pensionskassens ordinaere general-

forsamling og foreslog, at advokat Tina @ster Larsen blev valgt som dirigent.
Generalforsamlingen godkendte Tina @ster Larsen som dirigent.

Dirigenten konstaterede, at generalforsamlingen var lovligt indkaldt og beslutningsdygtig i for-
hold til forslagene pa dagsordenen.

Ordet blev herefter givet til formand Erik Bisgaard Madsen.

2. Bestyrelsens beretning

Bestyrelsesformanden bemarkede indledningsvis, at stadig flere af medlemmernes arbejdspladser
blev omfattet af udbud af pensionsordninger, hvilket medfarte en spredning af pensionsordnin-

gerne til bl.a. kommercielle selskaber eller selskaber, hvor man skulle dele risiko med andre fag-
grupper. Dette var en udfordring, idet grundtanken i pensionskassen var, at man sammen kunne
udrette mere end summen af den enkeltes indsats og dermed skabe mere vardi til hvert enkelt

medlem.

Formanden henviste herefter til pensionskassens formdlsparagraf og forretningsmodel, som til-
sagde skonomiske tryghed pa et ansvarligt grundlag. Det var en forudsatning herfor, at pensi-
onskassens tilbud var konkurrencedygtige pa alle parametre, herunder kunne ekonomisk tryghed
opnas isar ved lave administrations— og investeringsomkostninger samt haje afkast, der blev ud-
mentet i staerke pensionsdepoter. Formanden fremhavede endvidere, at skonomisk tryghed ogsa
forudsatte et moderne pensionsprodukt, som sikrede det enkelte medlem og vedkommendes fa-
milie i tilfelde af sygdom, invaliditet, ded eller andre uforudsete begivenheder.

Formanden bemarkede, at den skonomiske tryghed skulle opnas pa et ansvarligt grundlagt. Dette
medferte en spredning af risikoen. Endvidere skulle de virksomheder, som pensionskassen inve-

sterede i agere socialt og miljsmassigt ansvarligt.
Bkonomisk uavikling i 2017

Formanden redegjorde narmere for den gkonomiske udvikling og bemaerkede, at 2017 havde vae-
ret et godt dr med vakstrater, der var steget over det meste af verden. Specielt opsvinget i euro-
omradet havde imponeret med positiv vaekst i 19 kvartaler i treek. Generelt havde den private ef-
terspgrgsel bidraget til den stigende vaekst, godt understattet af en stigende reallan.
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Formanden oplyste, at flere vestlige landes centralbanker havde signaleret skift til en forsigtig
normalisering af pengepolitikken, der siden finanskrisen havde varet meget lempelig. Tendensen
var laengst fremme i USA, hvor enkelte rentestigninger i 2015-2016 var blevet fulgt op af en mere
aggressiv rentepolitik i 2017 med tre rentestigninger og rentestigninger, der ogsa si ud til at
fortsaette i 2018.

Formanden bemarkede, at de finansielle markeder i 2017 havde udviklet sig med pane rentestig-
ninger. Den 30-drige euroswaprente var steget med 0,25 procentpoint, og der havde varet store
stigninger pa de fleste aktiemarkeder. F.eks. havde emerging markets-aktier givet et afkast pa
30,0 %, mens det amerikanske aktiemarked havde givet et afkast pd ca. 21 % og de danske aktier
18 %. Aktierne i euro-omradet og det britiske aktiemarked havde ikke klaret sig lige s& godt. Af-
kastet 1a pa 11-12 %, hvilket for det britiske marked formentlig skyldtes den politiske uro i relati-
on til Brexit.

Formanden oplyste, at den danske kroner i falgeskab med euroen var blevet styrket kraftigt, spe-
cielt over for den amerikanske dollar, hvor styrkelsen af den danske krone havde vaeret pal2%i

det forgangne ar.

Formanden fremhavede, at afkastet ar-til-dato var en smule negativt, hvilket bl.a. skyldtes uro pa
de finansielle markeder som falge af toldkrigen mellem USA og Kina.

Investeringsstrategi

Formanden bemarkede, at overgangen til pensionskassens samarbejde i Sampension Administra-
tionsselskab fra januar 2017 havde givet anledning til en @ndring af den strategiske aktivalloke-
ring. Samlet set var den strategiske aktivallokering justeret i retning af et lidt lavere risikoniveau.
De to sterste a@ndringer var en sterre allokering mod ejendomme mod faerre kreditsikre obligatio-
ner. Dertil kom en @get allokering mod skove og hedgefonde, som havde bidraget til en starre
spredning af risikoen. Transitionen af aktiver indebar - ud over en justering af den strategiske ak-
tivallokering - en omlagning af portefaljen, idet den vaesentligste del af investeringerne i obliga-
tioner overgik til intern forvaltning i Sampension Administrationsselskab, mens investering i bars-
noterede aktier var samlet i Kapitalforeningen Sampension Invest. Begge dele var forholdsvis billi-

ge i den lgbende forvaltning pa grund af de stordriftsfordele, man opnaede Sampension-regi.

Formanden oplyste, at den tidligere strategiske benchmark-allokering havde haft en forholdsvis
hgj risiko, idet ca. 2/3 af investeringerne var placeret i risikofyldte aktiver. | et negativt scenarie
kunne dette have fort til store tab i portefaljen ligesom i 2008. Analysen viste endvidere, at intro-
duktionen af nye aktivklasser i portefaljen kunne give anledning til storre grad af risikospredning
og et bedre forventet risikojusteret afkast. Og endelig var der ogsd tale om en mere pessimistisk
vurdering af de finansielle markeder pa baggrund af de seneste ars store prisstigninger, hvilket
havde faet mange aktivklasser til at se dyre ud set i et historisk perspektiv. Dette havde @get
sandsynligheden for en sterre negativ korrektion. Formanden henviste i den forbindelse til det ne-
gative afkast, som pensionskassen havde haft ar-til-dato.
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Gget kompleksitet

Formanden bemarkede, at der var en gget kompleksitet i de markeder, pensionskassen si ind i
og henviste i den forbindelse til den sgede opmarksomhed pa alternative investeringer. Pensi-
onskassen arbejdede sammen med Sampension KP Livsforsikring og Arkitekternes Pensionskasse i

relation til alternative investeringer.

Formanden oplyste, at der i administrationsfallesskabet var en relativt konservativ og forsigtig til-
gang til investeringer i alternative aktivklasser sammenlignet med andre akterer i branchen. | takt
med, at branchen var gaet mere aktivt ind i alternative investeringer, havde Finanstilsynet eget
opmearksomheden pa dette og forholdt sig kritisk til, hvordan der blev investeret. Formanden
henviste i den forbindelse til mislykkede investeringer for andre pensionsselskaber. Finanstilsy-
nets grundlaeggende holdning var, at man skulle forstd det, man investerede i, far man foretog in-

vesteringen.

Formanden fremhavede, at pensionskassens bestyrelse bakkede op om denne holdning og i den
forbindelse havde dreftet, hvordan bestyrelsen fremadrettet kunne sikre, at pensionskassen fort-
sat kunne levere haje afkast pa et betryggende grundlag samt hgijt afkast, der kunne sikre tryghed

til medlemmerne.

Formanden bemerkede, at bestyrelsen pd baggrund heraf enskede at tilfare bestyrelsen nye
kompetencer inden for investering og risiko med henblik pa at styrke bestyrelsens viden inden for
de to omrader. Pa baggrund af dialog med JA's bestyrelse gnskede pensionskassens bestyrelse at
reducere de to nuvarende JA-udpegede medlemmer til ét udpeget medlem. Det overskydende
mandat ville bestyrelsen benytte til at fa valgt et nyt eksternt medlem, som skulle have sarlige

kompetencer inden for investering og risiko.

Formanden oplyste, at dette ville sge kompetenceniveauet i bestyrelsen og samtidig fastholde en
hensigtsmassig storrelse af bestyrelsen. Endvidere ville omkostningerne til bestyrelsens vederlag
kunne holdes tat pa nuvaerende niveau. Zndringen kravede dog, at generalforsamlingen god-
kendte vedtagtsandringen under dagsordenens punkt 4.a. Formanden henviste til en narmere
gennemgang af den foresldede vedtagtsaendring under behandlingen det relevante dagsordens-

punkt.

Formanden fremhavede, at bestyrelsen snskede at opstille Anders Larsen fra Whitecroft Capital
Management som det nye medlem med sarlige kompetencer inden for investering og risiko, sa-

fremt generalforsamlingen godkendte vedtagtsandringen.

Formanden oplyste, at han sammen med nastformanden, Johannes Elbak, og et rekrutteringsbu-
reau havde afsegt markedet for egnede kandidater. Der havde varet mange gode kandidater, 0g
formanden udtrykte stor tilfreds med, at have faet kontakt med og veeret i stand til at tiltreekke

Anders Larsen, som havde erfaring fra bl.a. BNP Paribas, Deutsche Bank, Citigroup og Danske
Bank.
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Formanden bemarkede, at Lars Bloch og Frank Begh Nielsen ogsa var pa valg pa dette ars gene-
ralforsamling. Endvidere gnskede Henning Otte Hansen at opstille til valg pa generalforsamlingen.
Bestyrelsen havde derfor valgt at opstille tre kandidater til de to ledige poster, hvorfor valget skul-

le afggres ved urafstemning.

Formanden oplyste, at @vrige medlemmer havde mulighed for at stille op til valg til et af de to le-
dige mandater under dagsordenspunktet om valg til bestyrelsen.

Afkast og omkostninger

Formanden bemarkede, at fordelene ved at vaere blevet en del af administrationsfallesskabet
havde materialiseret sig i 2017, idet administrationsomkostningerne nasten var blevet halveret
fra 1.065 kr. til 552 kr. pr. medlem. Formanden henviste i den forhindelse til oversigten over
medlemsomkostningerne i andre pensionsvirksomheder, som blev praesenteret pa generalforsam-

lingen, og udtrykte i den forbindelse tilfredshed med pensionskassens omkostningsniveau.

Bestyrelsesformanden oplyste, at pensionskassen i 2017 havde opnaet et afkast pa 1.048 mio. kr.,

hvilket svarede til et afkast pa 8,1 %. Afkastet var lidt hajere, end det havde varet det foregaende
ar. For medlemmerne betoad det, at 100 kr. var vokset til 147 kr. over de seneste fem Ar. Forman-
den henviste til, at han pa generalforsamlingen i 2017 havde oplyst, at 100 kr. var vokset til 153
kr. over de seneste fem ar, og bemarkede, at reduktionen i belgbet skyldtes, at 2012, hvor der
havde veret et hgjt afkast, ikke l@ngere indgik i beregningsperioden.

Formanden fremhavede, at vaeksten i formuen over fem &r var tilfredsstillende.

Formanden redegjorde herefter neermere for udviklingen i pensionskassens afkast de seneste fem
ar sammenlignet med andre akademikerkasser samt to af de kommercielle selskaber, og konklu-

derede, at pensionskassen klarede sig godt.

Formanden bemzrkede, at pensionskassens overgang til Sampension Administrationsselskab
havde varet en succes ikke mindst, da de lave administrationsomkostninger og hgje afkast havde

varet afggrende for skiftet.
Nyt produkt til mediemmerne

Formanden henviste til dreftelserne pa pensionskassens tidligere generalforsamlinger vedrerende
pensionskassens muligheder for en overgang til et moderne markedsrenteprodukt og bemarkede,
at bestyrelsen sammen med administrationsselskabet havde brugt en stor del af 2017 pa arbejdet
med dette med henblik pa at kunne prasentere et nyt produkt pa generalforsamlingen. Der var
fortsat et gnske om at skifte til et markedsrentebaseret produkt, hvor alle medlemmer uanset al-

der ville opna en mere hensigtsmassig investeringsprofil.

Formanden fremhavede, at overgangen til et markedsrenteprodukt ogsa ville muliggere en indivi-
duel tilpasning, som bl.a. var blevet efterlyst pd generalforsamlingen i 2017. Markedsrentepro-
duktet ville endvidere imgdekomme snsket om sterre transparens og fleksibilitet, herunder starre
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fleksibilitet i forhold til et moderne arbejdsmarked med jobskifte, og hvor medlemmerne i perio-
der kunne glide ind og ud af overenskomstdakkede stillinger.

Formanden oplyste, at pensionskassen fer den ordinazre generalforsamling havde modtaget en
henvendelse fra et medlem af pensionskassen, der var blevet invalid i en tidlig alder og som nu
kunne se frem til en invalidepension i mange ar, inden vedkommende skulle pa alderspension. En
invalidepension, som ikke blev indeksreguleret og som dermed ikke bevarede sin kebekraft i takt
med, at priserne i samfundet generelt var stigende. Formanden bemarkede, at pensionskassen
benyttede en hej beregningsrente, hvilket betad, at det heller ikke for alderspensionister umid-
delbart var muligt at haeve pensionerne. Formanden oplyste, at en hgj beregningsrente gav en hgj
pension fra udbetalingernes start, men indsnavrede mulighederne for fremtidige laft i pensioner—

ne.

Formanden fremhaevede i den forbindelse, at det nuvaerende produkt siledes ikke gav tilstraeekke—
lig skonomisk tryghed, hvilket bestyrelsen havde fokus pa at handtere.

Formanden redegjorde narmere for baggrunden for, at det nye produkt ikke blev forelagt til god-
kendelse pa generalforsamlingen og fremhaevede i den forbindelse draftelser med Finanstilsynet,
som generelt var positive over for produktet. Bestyrelsen og administrationen havde presset pa fa
tilsynets opbakning til kollektiv overgang til et nyt produkt, men dette var ikke lykkedes endnu.
Der var fortsat teet dialog med Finanstilsynet. Nar man havde tilsynets opbakning, ville der blive
lagt en plan med henblik pa medlemmernes godkendelse enten pa en ekstraordinaer generalfor-

samling eller pd den naeste ordinare generalforsamling.

Formanden fremhavede, at det nuvaerende gennemsnitsrenteprodukt fortsat var godt, hvilket de
opnaede resultater afspejlede. Formélet med et nyt markedsrenteprodukt var bl.a. at kunne tilby-

de pensionskassens medlemmer noget, der var endnu bedre.

Formanden henstillede til, at medlemmerne benyttede sig af pensionskassens starke radgivnings-
apparat og gjorde endvidere opmarksom pa de digitale muligheder, som var til radighed for

medlemmerne.

Formanden oplyste, at medlemmerne pa hjemmesiden havde mulighed for at lave et digitalt pen-
sionstjek, hvilket ca. 3.000 medlemmer havde gjort i 2017. Der havde i alt vaeret 39.000 bes@g pa
pensionskassens hjemmesiden, og 20.000 gange var havde medlemmer logget ind pa sin private
side. Formanden udtrykte tilfredshed med, at mange af pensionskassens medlemmer var digitalt

interaktive med deres egne pensionsforhold.
Ansvarfigt grundiag

Formanden bemarkede, at pensionskassen havde fokus pa ansvarlige investeringer og havde en
ambition om at efterleve og indarbejde de internationale FN-konventioner, herunder FN's Global
Compact’s 10 principper, Paris-aftalens klimamal samt OECD's retningslinjer om ansvarlig virk-

somhedsadfaerd for institutionelle investorer.
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Formanden oplyste, at pensionskassen gnskede at gere sin indflydelse galdende via et aktivt
ejerskab og kontinuerligt arbejdede pa at integrere ansvarlighed i de virksomheder, som pensi-
onskassen havde investeret i. | administrationsfallesskabet var der udarbejdet en fzlles politik for
ansvarlige investeringer. De administrerede pensionsselskaber havde samlet naesten 300 mia. kr. i
investeringer i forhold til pensionskassens knap 15 mia. kr. Der var tillige etableret et felles ud-
valg for ansvarlige investeringer pa vegne af de tre pensionsselskaber med henblik p4 styrke draf-

telserne om klima og milje og dermed ogsa fokus pa omradet for ansvarlige investeringer.

Formanden oplyste, at aktivt ejerskab i pensionskassen havde fem stadier og redegjorde narmere
herfor. Det farste trin det var overvdgning af den eksisterende portefglje. | den forbindelse benyt-
tedes et eksternt konsulentfirma, Vigeo Eiris, til at overvdge pensionskassens barsnoterede aktie—
portefelje med henblik pa at sikre, at virksomhederne overholdt pensionskassens politikker og

retningslinjer for ansvarlige investeringer.

Det andet trin var stemmeafgivelse pd generalforsamlinger. Formanden oplyste, at pensionskas-
sen stemte pa C25-selskabers generalforsamlinger samt pa generalforsamlinger, hvor pensions-
kassen ejede mere end 3 % af selskabets aktiekapital. PA de resterende selskaber blev der stemt

pa ad hoc basis.

Formanden fremhavede ExxonMobil som et eksempel pa, at pensionskassen med succes anvend-
te aktivt ejerskab. Pensionskassen havde sammen med Sampension KP Livsforsikring og Arkitek-
ternes Pensionskasse varet med i gruppen af aktionarer, som ved Exxon Mobils generalforsam-
ling i maj 2017 havde gennemtvunget et forslag om, at selskabet i langt hejere grad skulle adres-
sere, hvilke teknologiske tiltag og hvilke politikker fra selskabets drift, der skulle tages i anven-
delse for at understotte et langsigtet mal om at leve op til 2 graders-malszatningen, der blev ved-
taget pa COP21.

Formanden bemarkede, at det var positivt, at Exxon Mobil senest i december 2017 havde tilken-
degivet, at selskabet havde &ndret holdning og underlagde sig resolutionen, som pensionskassen

havde veeret med at fa vedtaget i maj 2017.

Formanden oplyste, at man kontinuerligt overvagede selskaberne, og at det var vurderingen, at

pavirkningskraften var sterst via aktivt ejerskab i forhold til, hvis man havde solgt aktierne.

Det tredje trin i processen var vurdering og dialog, hvor det blev vurderet, hvorvidt der var brud
pa politikker, og om der i givet fald skulle rettes henvendelse til den pagaldende virksomhed.

Det fjerde trin var kritisk dialog i samarbejde med andre investorer med henblik pa at opna sterre

magt.

Formanden bemazrkede, at investeringerne ville blive frasolgt, safremt den kritiske dialog ikke

medferte resultater, og der heller ikke var forventning om dette. Der var i gjeblikket 77 selskaber

pa pensionskassens eksklusionsliste.
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Formanden henviste til ESG-rapporten for yderligere oplysninger om, hvilke selskaber pensions-
kassen var i dialog med.

Bestyrelsens aflenning

Formanden henviste til drsrapporten for oplysninger om bestyrelsens og direktionens aflenning og
bemerkede, at bestyrelsens samlede vederlag for 2017 var 1.150.000 kr., hvilket var 90.000 kr.
hgjere end i 2016. Dette skyldtes stigningen i de generelle vederlag pa 10.000 kr., som var blevet
fremlagt pa generalforsamlingen i 2017.

Formanden oplyste, at direktionens aflenning var 167.000 kr., hvilket svarede til pensionskassens

andel af administrationsselskabet.

Afslutning

Formanden afsluttede beretning med at konkludere, at pensionskassen havde opnaet nogle til-

fredsstillende resultater i 2017.
Formanden gav herefter ordet til dirigent Tina @ster Larsen.

Dirigenten foreslog, at dagsordenens punkt 2 "Bestyrelsens beretning” og punkt 3 "Forelzggelse
og godkendelse af arsrapport 2017 blev behandlet samlet, sdledes at medlemmerne efter fore-
lzggelsen af drsrapporten ville fa mulighed for at stille spergsmal til bade bestyrelsens beretning

og arsrapporten. Dette blev tiltradt af generalforsamlingen.

3. Foreleggelse og godkendelse af arsrapport 2017

Administrerende direktor Hasse |orgensen fremlagde herefter arsrapporten for 2017 og bemaer-
kede, at medlemsbidraget i 2017 udgjorde 386,1 mio. kr., hvilket var en stigning pa 3 % i forhold
til 2016. Hasse Jorgensen henviste til posten "ydelser” og oplyste, at denne omfattede pensions-
udbetalinger, risikodakninger ved tab af erhvervsevne samt flytning af depoter ud af pensions-

kassen. Ydelserne udgjorde 321,3 mio. kr., og der havde siledes vaeret vaekst i pensionskassen.

Hasse Jorgensen bemarkede, at tillegspension, som var en del af de udbetalte ydelser udgjorde

38,8 mio. kr. i 2017. Samlet set var der kommet flere penge ind, end der var gaet ud i lebet af

2017 og dertil kom investeringsafkastet.

Hasse |orgensen oplyste, at der havde vaeret en mindre vakst pa 2 % i det samlede medlemstal i

pensionskassen, idet antallet af medlemmer var steget fra 9.986 til 10.188.

Hasse |orgensen fremhaevede, at det var yderst positivt, at pensionskassens administrationsom-
kostninger var faldet med nasten 50 % fra 1.065 kr. pr. medlem til 552 kr. pr. medlem. Det var

usadvanligt at se sa store fald i omkostningerne. Hasse Jergensen henviste til formandens beret-

ning, hvor baggrunden for den store reduktion i omkostningerne var blevet uddybet.

Hasse Jgrgensen redegjorde narmere for investeringskastene og bemaerkede, at der i 2017 havde
varet et afkast pd 1,048 mia. kr., hvilket svarede til et afkast pa 8,1 % i det, der i Finanstilsynets
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negletalsvejledning var betegnet som N1. Det akkumulerede afkast over de seneste 5 ar var pa 47
%. Hasse Jorgensen udtrykte tilfredshed med det opndede afkast.

Hasse Jorgensen oplyste, at afkastet pa 8,1 % la vaesentligt over det strategiske benchmark pa 7,5

%. Der havde saledes vaeret et merafkast pa 0,6 %.

Hasse Jsrgensen henviste til oversigten over afkast i de enkelte aktivkategorier og fremhavede i

den forbindelse obligationer med kreditrisici, hvor afkastet 13 8,4 % over benchmark samt aktier,

der havde givet et afkast pa 7,7 %.

Hasse Jorgensen redegjorde narmere for beregningen af afkastet pa 8,1 % og bemarkede, at af-

kastene var opgjort i danske kroner.

Hasse Jorgensen oplyste, pensionskassen var velkonsolideret med et kapitalgrundlag pa 4,351

mia. kr., som primert bestod af egenkapital og en mindre del overskudskapital. Kapitalgrundlaget
oversteg solvenskravet pa 1,2 mia. kr., hvilket resulterede i en meget hej solvensprocent pa 360
%.

Hasse Jargensen henviste til prasentationen, hvoraf det fremgik, at solvensprocenten var faldet
fra 451 % i 2016 til 360 % i 2017. Den lavere solvensprocent var alene begrundet i beregningsme-

toden, idet der i 2017 var anvendt en vasentlig mere restriktiv model for opgerelsen af solvens
endi2016.

Afslutningsvis bemarkede Hasse Jorgensen, at pensionskassens balancesum var steget fra 13,2
mia. kr.i 2016 til ca. 14,7 mia. kr. i 2017.

Dirigenten takkede for forelaeggelsen af arsrapporten for 2017 og dbnede herefter for debat om
hhv. bestyrelsens mundtlige beretning og arsrapporten for 2017.

llse Rasmussen takkede for bestyrelsens beretning og foreleggelsen af arsrapporten for 2017 og
bemarkede, at det var positivt, at bestyrelsen havde fokus pa ansvarlige investeringer. llse Ras-
mussen henviste til eksemplet om ExxonMobil og aktivt ejerskab i bestyrelsens beretning og hen-
stillede til, at bestyrelsen fulgte op pa, at selskabet handlede i overensstemmelse med dets tilken-

degivelser.

Formand Erik Bisgaard Madsen bekraftede, at der ville ske en lebende opfalgning pa de opnaede

resultater i ExxonMobil. Formanden henviste i den forbindelse til, at Vigeo Eiris lebende overvage-
de, om de ca. 2.000 selskaber, som pensionskassen havde investeret i, overholdt bestyrelsens po-

litikker og retningslinjer pa omradet.

Henning Krabbe bemarkede, at Sampension Administrationsselskab sammenlagde alle pensions-
former i ét samlet depotregnskab, hvilket gjorde det vanskeligt for medlemmerne at gennemskue.
Depotregnskabet skelnede sdledes ikke mellem livrente og ratepension. Henning Krabbe opfor-
drede i den forbindelse bestyrelsen til at arbejde for muligheden for at opdele pensionstyperne i
depotregnskabet, sd det klart fremgik, hvad der var henholdsvis ratepension og alderspension
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med henblik pa at ege gennemsigtigheden og brugervenligheden for medlemmerne i pensions-

kassen.

Henning Krabbe henstillede endvidere til, at pensionskassen fremadrettet ville benytte e-Boks i

forbindelse med kommunikationen med medlemmerne.

Matematisk direktsr Flemming Windfeld bemarkede, at administrationen ville overveje opgarelsen

af depotregnskabet med henblik pa at skabe det bedst mulige overblik for medlemmerne.

Administrerende direktor Hasse Jorgensen henviste til det lave omkostningsniveau i pensionskas-

sen og bemarkede, at e-Boks oprindeligt var blevet fravalgt pa grund af de - pa davarende tids-

punkt - heje omkostninger. Hasse Jargensen oplyste, at administrationen ville tage bemarkningen

med i det fortsatte arbejde med at lette kommunikationen med medlemmerne.
Formanden bemarkede, at bestyrelsen ogsa ville overveje dette narmere.

Hans Thellesen henstillede til fortsat at benytte den nuvarende lasning i det omfang, den var den

billigste.

Hans Rude henviste til et nyt produkt til medlemmerne, som formanden havde adresseret i besty-
relsens beretning, og enskede at vide, om alle medlemmer, herunder pensionister, ville vaere om-
fattet af det nye produkt. Endvidere bad Hans Rude om en redegarelse for baggrunden for starrel-

sen af beregningsrenten pa 3,5 % pa trods af resultatet.

Formanden oplyste, at man patankte at lave en kollektiv overgang i forbindelse med det nye pro-
dukt, da der ved en individuel overgang ville vare risiko for de tilbagevarende medlemmer. For-
manden bemzrkede endvidere, at stgrrelsen pd beregningsrenten blev fastsat med henblik pa at
sikre, at der var tilstreekkelig kapital til at honorere de langvarige pensioner.

Pia Strunge Folkmann opfordrede bestyrelsen til at undersege, om der var interesse blandt med-

lemmerne for at investere bevidst i serligt grenne virksomheder.

Formand Erik Bisgaard Madsen takkede for spargsmadlet og henviste til ESG-rapporten, hvor der

var gengivet resultatet af en medlemsundersggelse. Formanden bemazrkede, at bestyrelsen én

gang om aret besluttede pensionskassens investeringsstrategi for det kommende ar. Beslutningen
var baseret pa en raekke analyser, som var foretaget af administrationsselskabet med henblik pa at
opnd det hgjst mulige afkast til medlemmerne pa et ansvarligt grundlag.

Formanden henviste i den forbindelse til, at Finanstilsynet stillede krav om, at pensionskassen

skulle investere pa en made, som kom medlemmerne bedst muligt til gavn.

Formanden bemzrkede, at investeringsstrategien efter hans opfattelse havde stor fokus pa gren-

ne investeringer, men ogsa forventningerne til at skabe et godt afkast til medlemmerne.

Der var ikke flere spargsmdl til bestyrelsens beretning og drsrapporten for 2017. Dirigenten kon-
staterede, at generalforsamlingen havde taget bestyrelsens beretning til efterretning.
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Dirigenten oplyste, at arsrapporten var pafert en blank pategning, hvilket betad, at den var uden
forbehold eller bemarkninger. Generalforsamlingen godkendte herefter arsrapporten for 2017.

Forslag fra bestyrelsen

Forslag til vedtaegtsaendring - bestyrelsens sammensatning

Dirigenten oplyste, at det forste forslag fra bestyrelsen vedrarte andringer i bestyrelsens sam-
mensatning og gav herefter ordet til formand Erik Bisgaard Madsen.

Formanden bemarkede, at bestyrelsen foreslog en @ndring af vedtagternes § 10, siledes, at be-
styrelsen fremadrettet ville fa mulighed for at indstille en kandidat med kvalifikationer inden for

pensionsbranchen og/eller den finansielle sektor.

Formanden oplyste, at det af pensionskassens galdende vedtagter fulgte, at ét bestyrelsesmed-
lem skulle vaelges af pensionskassens medlemmer pa generalforsamlingen efter indstilling fra be-
styrelsen for en af bestyrelsen fastsat periode. Bestyrelsesmedlemmet skulle opfylde de nedvendi-
ge kvalifikationer til at veere sagkyndigt medlem af revisions- & risikoudvalget.

Formanden redegjorde narmere for baggrunden for forslaget og bemarkede under henvisning til
bestyrelsens beretning, at pensionskassen sa ind i et stadigt mere komplekst investeringsunivers.
Bestyrelsen gnskede derfor en tilfersel af yderligere kompetencer inden for sarligt risiko- og in-
vesteringsomradet med henblik pd at sikre, at bestyrelsen fortsat havde de tilstraekkelige kompe-
tencer til at opna det bedst mulige grundlag for et hgjt afkast til medlemmerne. Safremt general-
forsamlingen godkendte forslaget til vedtagtsandring ville bestyrelsen fa mulighed for at indstille
to sagkyndige bestyrelseskandidater til valg pa generalforsamlingen.

Formanden oplyste, at bestyrelsen i en tvargaende pensionskasse som udgangspunkt skulle besta
af en formand og et lige antal bestyrelsesmedlemmer. Det var derfor foresldet at reducere antallet

af bestyrelsesmedlemmer, der blev udpeget af de henvisende medlemsorganisationer fra 3 til 2.

Formanden bemzrkede, at det endvidere var foreslaet pracisere, at det var henholdsvis JA og An-
satte Dyrleegers Organisation (ADO), der fremadrettet havde ret til at udpege et bestyrelsesmed-

lem hver.

Dirigenten redegjorde narmere for de tekniske konsekvenser af bestyrelsens forslag og oplyste,
at vedtaegternes § 10 ville blive @ndret, saledes at de nuvarende stk. 3 og 4 ville blive til § 10,
stk. 3-5. Vedtaegternes § 10, stk. 5-9, ville herefter blive til § 10, stk. 6-10. Dirigenten henviste
til den konkrete ordlyd af forslaget, som fremgik af materialet, der var udsendt i forbindelse med

generalforsamlingen.
Dirigenten dbnede herefter for debat om forslaget.

Hans-Henrik Jorgensen oplyste, at han var formand for JA’s bestyrelse.
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4.b.

Hans-Henrik Jorgensen bemarkede, at Erik Bisgaard Madsen havde deltaget pa JA’s bestyrelses-

mede i januar og redegjort narmere for baggrunden for forslaget.

Hans-Henrik Jergensen bemarkede, at han pa denne baggrund kunne anbefale forslaget om en

vedtagtsandring.

Dirigenten konstaterede, at der ikke var andre, der gnskede at kommentere forslaget og bemar-
kede, at der var sarlige godkendelseskrav for vedtagtsandringer, idet mindst 2/3 af de afgivne

stemmer skulle stemme for forslaget.

Dirigenten oplyste, at der i alt 125 var stemmer reprasenteret pa generalforsamlingen, heraf var
der 39, som var fysisk til stede. Der var et stort antal fuldmagter hos et enkelt medlem. Dirigenten
havde inden generalforsamlingen faet oplyst, at det pigzldende medlem alene ville stemme pa
sin egen stemme og ikke pa de fuldmagter, som vedkommende havde fiet fra andre medlemmer,
der ikke var til stede. Dirigenten bemarkede herefter, at der siledes var 63 stemmer, der kunne
afgives under punktet, og at det sarlige godkendelseskrav medferte, at der skulle vaere mindst 43

stemmer for forslaget.

Dirigenten konstaterede, at der var to stemmer imod forslaget samt to, der @nskede at undlade at
stemme. Dirigenten konkluderede herefter, at forslaget var vedtaget.

Forelggelse og godkendelse af lanpolitik

Dirigenten bemarkede, at punktet vedrarte forelzeggelse og godkendelse af pensionskassens lgn-
politik og gav herefter ordet til formand Erik Bisgaard Madsen.

Formanden henviste til det fremsendte materiale og bemarkede, at politikken var en fzlles lgn-
politik gaeldende for forsikringsadministrationsfallesskabets finansielle virksomheder, der bestod
af Sampension KP Livsforsikring, Arkitekternes Pensionskasse og Pensionskassen for Jordbrugs-
akademikere & Dyrlager. Virksomhederne blev administreret af Sampension Administrationssel-

skab, hvor alle medarbejdere var ansat.

Formanden oplyste, at lenpolitikken omfattede alle ansatte i forsikringsadministrationsfzllesska-
bet, hvor det gennem en administrationsaftale blev sikret, at Sampension Administrationsselskab

ogsa overholdt lenpolitikken.

Formanden bemzrkede, at lenpolitikkens indhold var gennemgéet og revideret i lyset af gaelden-
de lovgivning samt virksomhedernes forhold i gvrigt. Efter gennemgangen var en rakke personer
identificeret som vaesentlige risikotagere, herunder investeringsdirektaren, skonomidirektaren,
den ansvarshavende aktuar, den interne revisionschef, afdelingschefen for aktuariatet, afdelings-

chefen for risikostyring samt den ansvarlige for compliancefunktionen.

Formanden oplyste, at der herudover var der identificeret en raeekke ansatte, der arbejdede i kon-
trolfunktioner, som ikke var vasentlige risikotagere, men omfattet af szrlige krav i forhold til til-

deling af variabel lan.
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Formanden fremhavede, at det i politikken var praciseret, at bestyrelserne i Arkitekternes Pensi-
onskasse og Pensionskassen for Jordbrugsakademikere & Dyrlzger alene blev aflannet med et fast

vederlag. Der var herudover alene tale om mindre praciseringer i selve politikken.

Formanden oplyste, at bestyrelsen havde godkendt den ajourfarte lanpolitik pa bestyrelsesmadet
den 7. marts 2018. Lenpolitikken blev indstillet til generalforsamlingens godkendelse og ville i -
safremt den blev godkendt - blive offentliggjort pa pensionskassens hjemmeside.

Dirigenten abnede herefter for debat.

Pa foranledning af Kirsten Lauersen bemzerkede formanden, at pensionskassen i henhold til lov
om finansiel virksomhed var forpligtet til at have en lanpolitik med henblik pa at sikre, at der ikke

blev skabt forkerte, skonomiske incitamenter for fx investeringsdirektaren,

Formanden fremhavede, at man bl.a. med Ignpolitikken sikrede, at de relevante medarbejdere i
administrationsfeellesskabet ikke havde utilsigtede motiver til at tage risiko pa pensionskassens

vegne.

Dirigenten konstaterede, at der ikke var andre, der gnskede at kommentere det fremsatte forslag
og afsluttede herefter debatten.

Dirigenten oplyste, at lsnpolitikken skulle godkendes med simpelt flertal af de stemmer, som blev
afgivet. Pa baggrund af afstemningen konkluderede dirigenten, at lgnpolitikken var godkendt.

5. Forslag fra medlemmer

Dirigenten oplyste, at der ikke inden for anmeldelsesfristen var modtaget forslag fra medlemmer

af pensionskassen.

6. Valg til bestyrelse

Dirigenten bemarkede, at der dels skulle ske valg af de sarligt sagkyndige bestyrelsesmedlem-
mer, hvor den netop vedtagne vedtagtsaendring skulle anvendes, dels skulle der vaelges bestyrel-
sesmedlemmer blandt pensionskassens medlemmer. Der ville farst vare valg af de to sarligt sag-

kyndige medlemmer.
Dirigenten gav herefter ordet til formand Erik Bisgaard Madsen.

Formanden bemarkede, at bestyrelsen bestod af 9 personer, som var henholdsvis valgt pa gene-
ralforsamlingen, henholdsvis udpeget af de faglige organisationer. Som falge af den netop ved-
tagne vedtagtsaendring ville der fremadrettet vaere to bestyrelsesmedlemmer, der var indstillet til

valg af bestyrelsen pa generalforsamlingen; Seren Kaare-Andersen og Anders Larsen.

Formanden oplyste, at Seren Kaare-Andersen var det sarligt sagkyndige medlem med regnskabs-
og revisionserfaring. Seren Kaare-Andersen var formand for revisions- & risikoudvalget.

12
pensionskassen

Jordbrugsakademikere & Dyrlaeger




Pensionskassen for Jordbrugsakademikere & Dyrlaeger
Ordiner generalforsamling den 9. april 2018

Formanden bemerkede, at Anders Larsen havde kvalifikationer inden for pensionsbranchen
og/eller den finansielle sektor. Formanden henviste i den forbindelse til bestyrelsens beretning,

hvorefter bestyrelsen enskede at styrke kompetencerne i relation til investering og risiko.

Formanden fremhaevede, at Seren Kaare-Andersen var pd valg i ar og indstillet af bestyrelsen til
genvalg for en ny tredrig periode. Endvidere indstillede bestyrelsen Anders Larsen til valg som det
andet bestyrelsesmedlem med serlige kompetencer. Anders Larsen blev foreslaet valgt for en fi-

redrig periode.

Dirigenten henviste til praesentationerne af de enkelte kandidater i det udsendte materiale og gav
herefter ordet til Seren Kaare-Andersen, som gav en kort prasentation af sig selv.

Dirigenten gav herefter ordet til Anders Larsen, som ogsa gav en kort prasentation af sig selv.

Dirigenten takkede for prasentationerne og bemarkede, at de sarligt sagkyndige medlemmer
skulle vaelges pa generalforsamlingen pa trods af, at der alene var to kandidater til de to poster.

Generalforsamlingen ville sdledes fa mulighed for at stemme pa hver af kandidaterne.

Pa baggrund af den gennemfarte afstemning konstaterede dirigenten, at Seren Kaare-Andersen
og Anders Larsen var valgt til bestyrelsen i Pensionskassen for Jordbrugsakademikere & Dyrlager.

Dirigenten gik herefter over til valget af de medlemsvalgte bestyrelsesmedlemmer og gav ordet til

formanden.

Formanden oplyste, at bestyrelsen bestod af 9 medlemmer, herunder 5 bestyrelsesmedlemmer,
der skulle valges af og blandt pensionskassens medlemmer. P4 generalforsamlingen i 2018 var
Frank Begh Nielsen og Lars Bloch pd valg. Derudover gnskede Henning Otte Hansen at stille op til
en af de to ledige poster. Bestyrelsen opstillede sdledes Frank Begh Nielsen, Henning Otte Hansen

og Lars Bloch til valg til de to ledige poster.

Formanden fremhavede i den forbindelse, at der i bestyrelsen var behov for medlemmer med er-
faring inden for og kendskab til pensionskassevirksomhed samt de opgaver, som bestyrelsen

havde ansvar for.

Formanden oplyste, at han endvidere var blevet gjort bekendt med, at Illse A. Rasmussen havde
meddelt sit kandidatur. Der var saledes fire kandidater til de to ledige mandater i bestyrelsen.

Dirigenten konstaterede, at der ikke var yderligere af pensionskassens medlemmer, der enskede
at stille op til valg pa generalforsamlingen. Der var herefter fire kandidater til to poster. Dette
medferte, at der ikke skulle stemmes pd generalforsamlingen, men at valget skulle afggres ved en

efterfelgende urafstemning blandt samtlige medlemmer i pensionskassen.

Dirigenten oplyste, at der ville blive udsendt materiale efter generalforsamlingen i forbindelse
med urafstemningen, herunder prasentationer af de fire kandidater. Medlemmerne ville herefter

fd lejlighed til at stemme pé to af kandidaterne.
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Herefter gav Frank Begh Nielsen, Lars Bloch og Henning Otte Hansen en kort praesentation af dem

selv, idet der blev henvist til praesentationerne i det udsendte materiale.

Dirigenten takkede for prasentationerne og gav ordet til llse A. Rasmussen, som tillige gav en

prasentation af sig selv. llse A. Rasmussen var 61 ar, uddannet agronom og ansat ved AU. lise A.
Rasmussen oplyste bl.a., at hun enskede at pavirke pensionskassens investeringer i en mere mil-

je- og klimavenlig retning.

Dirigenten takkede for prasentationen og henviste til den efterfalgende urafstemning.

7. Valg af revision

Dirigenten henviste til det fremsendte materiale og bemarkede, at bestyrelsen indstillede genvalg

af PricewaterhouseCoopers Statsautoriseret Revisionspartnerselskab.

Generalforsamlingen genvalgte PricewaterhouseCoopers Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

som revisionsselskab.

8. Eventuelt

Dirigenten konstaterede, at der ikke var nogen, der snskede emner dreftet eller debatteret under

punktet.

Generalforsamlingen havet.
Den 9. april 2018

dirigent:
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Tina @ster Larsen
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