Referat af ordinzer Generalforsamling i Pensionskassen for Jordbrugsakade-
mikere & Dyrlager den 25. april 2012

Generalforsamlingen afholdtes onsdag den 25. april 2012 kl. 17.00 pa Radisson Blu Falconer
Hotel & Conference, Falkoner Alle 9, Frederiksberg.

Der foreld fglgende dagsorden:

Valg af dirigent

Bestyrelsens beretning

Forelaeggelse og godkendelse af Arsrapport 2011
Forslag fra bestyrelse og medlemmer
Forelzeggelse og godkendelse af lgnpolitik

Valg af bestyrelse

Valg af revisorer

Sted for naeste ars generalforsamling

Eventuelt

WoNUnhWNH

Formanden Erik Bisgaard Madsen bgd velkommen til generalforsamlingen i PID 2012.

Jeg vil ogsa byde szerligt velkommen til Arne Grgnborg, som er formand for Magistrenes Pensi-
onskasse, en af de pensmnskasser vi arbejder sammen med, og Arne sidder derovre og raek-
ker lige en hdnd i vejret nu, sa I kan se, hvem han er. Mit navn er Erik Blsgaard Madsen, og
udover at veere formand for pensionskassen, s er jeg til daglig ansat pa Kgbenhavns Universi-
tet pd det fakultet, der hedder Science, hvor jeg er prodekan for erhvervs- og myndigheds-
samarbejde. Jeg har vaeret med i pensionskassens bestyrelse siden 1996, og inden vi etable-
rede PID, var jeg i bestyrelsen for Pensionskassen for Dyrlaeger, dengang den fandtes.

Ad pkt. 1. Vaig af dirigent

Farste punkt pd dagsordenen, det er valg af dirigent, og i bestyrelsen har vi et forslag om, at
vi vil gerne have Jens BJerregaard Christensen som dirigent. Er der andre forslag end Jens?
Det er der ikke. S& Jens, du far lov til at overtage dirigentrollen, vaersgo.

Dirigenten Jens Bjerregaard Christensen takkede for valget.

Ja, men allerforst s3 vil jeg jo sige tak for valget, og det er jo s min aere og forngjelse at f3
lov til at dirigere jer igennem det naeste par timer. Det er jo en stor dag for os alle sammen,
havde jeg naer sagt, ikke bare den dag, hvor man kan laese alt det materiale, man ellers far.
Man kan ogsa blive gundet igennem det. Og hvad der er allermest spandende, man kan ogsa
fa lov til at stille spgrgsmal og kommentere. S3 jeg haber, at vi far et par rlgtlgt gode timer
sammen her. Det farste, jeg skal sikre mig, det er jo, at det her det foregar lovligt, og ifslge
pensionskassens vedtsegter, sa skal generalforsamlingen indvarsles mellem to og fire uger
inden, og det kan jeg konstatere, at den er blevet. Der er faktisk Iagt her, kan jeg se, en afle-
veringsblanket fra postvaesenet, sa det har jeg bevns pa her. Og sa er det ogsa annonceret i
Jord & Viden, og det har jeg ogsa her et bevis pa. Og sa er det ogsa yderligere i Dansk Veteri-
naertldsskrlft i FLIKs Nyhedsbrev og pd hjemmesiden www. pjdpension.dk. Pensmnskassens
arsrapport har veeret tilgaengelig pa hjemmesiden siden den 30. marts S& pa den baggrund
kan jeg konstatere, at generalforsamlingen er lovligt indvarslet. S3 har vi en dagsorden, og
den er, som det falger her. Vi har ferst punktet Valg af dirigent. Det er vi forbi. Sa& kommer vi
lige om lidt, narJeg er feerdig her, med bestyrelsens beretnlng, og formanden vil guide os
igennem den S& kommer der forelaaggelse og godkendelse af arsrapporten 2011, Forslag fra
bestyrelse og medlemmer. Og der er jo forslag fra bestyrelsen. S3 er der forelaeggelse og god-
kendelse af Ignpolitikken. S3 er der valg til bestyrelsen. Valg af revisorer og sted for naeste ars



generalforsamling, og sa er der punkt 9. Eventuelt og sa efter det vil der vaere et punkt 10
uden for lokalet her, hvis vi far det gennemfgrt pa ordentlig vis.

Men hensyn til punkt 6. Valg af bestyrelse, sd er det sadan, at hV|s der er nogen, der gnsker at
kandidere til ledige bestyrelsesposter og har medbragt stillere, sd bedes de meddele det alle-
rede nu t|l pensionskassens medarbejdere, sa vi har en chance for at validere opstillingen, med
henblik pa at de kan deltage i valget Og det er jo sddan, skal I huske, at hvis der er flere kan-
didater, end der er pladser, sa skal vi holde urafstemning.

I 8r er det sddan, at I har mulighed for at tilmelde og afgive fuldmagter elektronlsk men hvis
nogen af jer alligevel har nogen fuldmagter med, som ikke er valideret, s skal det ogsd ske
nu, sa vi kan udlevere stemmesedler svarende til dem. Vi har jo alle sammen et feelles gnske
om at afvikle generalforsamlingen pa8 den mest smidige m&de. Administrationen kan hjeelpe
med eventuel vallderlng af fuldmagter og hV|s de ikke allerede har gjort det udenfor, og de vil
vaere derude. Sa kan I ggre det Sa er det ogsa sddan, at hvis nogen af jer ma forlade general-
forsamlingen, fer den er slut, sa skal jeg venligst anmode om, at I meddeler det til en af pen-
sionskassens medarbejdere, s vi kan fa det registreret af hensyn til stemmeoptaellingen.

Jeg vil ogsa gerne henstille, at indlaeg, som bliver fremfﬂrt under de enkelte dagsordenspunk-
ter, selvfglgelig holdes rimeligt korte og preecise, sa vi kan fa en god og meningsfyldt debat.
Det er jo faktisk sddan ifglge forretnlngsordenen at hvis det er stﬂrre indlaeag over 10 minutter,
sa skal de faktisk have vaeret anmeldt pa forhand. Og jeg vil ogsa gerne have det sddan, at I
kommer op her og siger klart, hvem I er ved navn, sdledes, af hensyn til referat, at vi har mu-
lighed for at holde fuldstaendlgt styr pd det. Og hvis der ellers matte vaere praktiske spgrgsmal
underver sa er vi ogsa klar til at besvare dem. Hvis vi skal stemme, og det ikke kan afklares
ved handsopraeknlng eller Jeg kan Ilgesom maerke, at der er ikke nogen, der gnsker en skriftlig
afstemnlng, sd gor vi det pd den made. Ellers sa skal det foregd skriftligt, og I har aIIe sam-
men faet udleveret nogle stemmesedler. Jeg har selv nogen her i lommen. Der vil g& nogle
kurve rundt, som stemmesedlerne skal Iaegges i, og de bliver samlet ind af administrationen,
og sa foregar det under revisionens overvagning. Og som sagt sa er der jo lavet, ud over ved-
teegterne, en forretnlngsorden generelt for afvikling af vores generelforsamllng, som jeg gerne
vil henvise til. S3 er det jo altsa s& min | opgave som dirigent at fa det her afviklet pa bedste
made, og som sagt de som ¢nsker at fa ordet senere bedes lige give et vink tll Karin Butten-
schgn. Ja hun sidder der Saledes at vi ved p& forhdnd, hvordan det er, og s& kommer I s
herop og sa k¢rer det pad den made. Det var faktisk min |ndledn|ng Hvis der er nogen, der har
nogen spgrgsmal, sa skal I komme med dem nu, Ellers s vil jeg tage det som klarhed over,
hvordan det her, det kommer til at forlgbe, og sa vil jeg faktisk give ordet til formanden med
henblik pa aflaeggelsen af den mundtlige beretning. Veersgo, Erik.

Formanden: Tak for det, Jens. Jeg ville rigtigt gerne i dag have stdet i den situation, at vi
kunne preesentere vores nye administrerende direktgr, Cristina Lage, men det kan jeg ikke, for
hun er desveerre blevet syg - hun ligger hjemme med lungebetaendelse. Cristina startede i
september 2011 og jeg tror, at jeg taler pa alles vegne, nar jeg siger, at vi har fiet en rigtig
god start sammen med Cristina Lage. Cristina er fra sine tidligere anseettelser i bl.a. Nordea
Liv & Pension og Nordea Invest klaedt godt pa til at implementere vores strategi, vores faelles
forretnlngsstrategl i Unipension, og den vil jeg vende tilbage til lidt senere. Crlstlna skulle ogsd
have gennemgaet vores regnskab i dag, men hun er som sagt blevet syg, sa vores nye gko-
nom|d|rekt¢r CFO Jens Munch Holst, far en |Iddab med at praesentere regnskabet. Men jeg er
sikker p8, at Jens vil klare den opgave til UG ogsa.

PID har ca. 9.000 medlemmer. I 2008 indledte vi samarbejdet i administrationsfzellesskabet
Unipension sammen med Arkitekternes Pensionskasse og MP Pension, som er pensionskassen
for magistre og psykologer. Til sammen har VI flere end 100.000 medlemmer og administrerer
ca. 85 milliarder kroner for medlemmerne. Pa planchen kan I se Unipension i forhold til andre i



pensionsmarkedet, hvor det er sat op i forhold til bruttopraemien, som er pd Y-aksen, og antal-
let af medlemmer, som er pa X-aksen.

I bestyrelsen har vi brugt de fgrste ar med Unipension pa at samkgre administrationen af voO-
res pensmnskasser med de andre pensionskasser. I dag har vi en fzelles administration pa alle
omrader som f.eks. medlemsservice, aktuarservice, investering, IT, kommunikation, risikosty-
ring, bestyrelsesbetjening og compliance.

S3 vidt, s3 godt, men vi vil ogsa videre. Vi skal have s& lave omkostninger for os som med-
lemmer som overhovedet muligt, og det krasver en stgrre formue, og det kraever endnu flere
medlemmer til at dele omkostningerne. Derfor har vi i Unipension en faelles vision om at blive
de hgjtuddannedes mest attraktive pensionsudbyder og vaere en attraktiv samarbejdspartner
for andre pensionsudbydere. Det eren ambitigs vision, som vi naermer os gradvist ved at
igangseette tiltag og tilpasse os, sa vi Isbende kan optimere medlemmernes opsparing og for-
bedre vores medlemsservice.

Et af de mest synlige beviser pd, at vi allerede er i gang med at implementere vores nye stra-
tegi og fore visionen ud i livet, det er etableringen af Unipension Fondsmaeglerselskab A/S,
som gik i luften her ved arsskiftet. Fondsmaeglerselskabet er et eksempel pa, hvordan vi kan
hgste stordriftsfordele til medlemmerne ved at invitere andre pensnonskasser til samarbejde og
udnytte den kompetence og de investeringer, vi har foretaget de senere ar.

Fondsmaeglerselskabet er ejet forholdsmaessigt og i feellesskab med de to andre pensionskas-
ser i Unipension, og selskabet er ligesom pensionskasserne omfattet af Lov om Finansiel Virk-
somhed, der tilses af Finanstilsynet, og det skal opfylde samme solvenskrav og samme regn-
skabskrav som pensionskasserne. Vores nye direktgr, Cristina Lage, er bestyrelsesformand i
fondsmaeglerselskabet og vores hidtidige investeringschef, Niels Erik Petersen er direktgr i sel-
skabet. De ansatte i fondsmeeglerselskabet er de samme medarbejdere, som fgr nytar var an-
sat i Unipensions investeringsafdeling. Og det team har mange ars erfaring og de har vist, at
de er blandt markedets bedste til at sikre os medlemmer et hgjt afkast. I kan laese mere om
fondsmaeglerselskabet pd adressen www. unipensioninvest.dk eller via det faneblad, som hed-
der Investering p& pensionskassens hjemmeside.

Som led i vores bestraebelser pa at effektivisere har vi desuden gennemfgrt en organisations-
endring i administrationen. Det betyder, at der er etableret en ny afdeling under navnet: @ko-
nomi, IT og Processer, som vores nye gkonomidirektgr, CFO Jens Munch Holst har overtaget
ledelsen af. Den afdelings opgave er at understgtte vores strategiske ambitioner om orden i
eget hus og om effektivitet og tilfredse medlemmer med f.eks. analyser, tvaergdende styring
og business cases.

Mange danskere er bekymret for deres pension og mange har oplevet store fald | deres private
formuer, fordi ejendomspriserne er faldet markant de senere ar, men hvordan star det til i
vores pensionskasse? Vi maerker selvfglgelig de usikre tider, men pensnonskassen er stadigvaek
solid og medlemmerne behgver ikke at vaere urolige for deres pensnoner Pa pIanchen, som 1
ser her der er der vist afkastet for 2009 til 2011, og der er ogsa vist et afkast for &r til dato
her i 8r pd 5 %. Vi giver medlemmerne en af branchens absolut hgjeste kontorenter i 2012 pa
4,25 %. Og vores kapitalstyrke i pensionskassen er en af Danmarks bedste inden for den fi-
nansielle sektor. Pensionskassens model er skruet sddan sammen, at vi ikke er tvunget til at
indgd aftaler om dyre forsikringer mod renteudsving eller seelge ud af vores aktier ved kurs-
fald. Og endelig kan man sige, at vores investeringsstrategi er kendetegnet ved stabilitet og et
langsigtet fokus. Medlemmernes formue er derfor fortsat spredt pd mange forskellige aktivka-
tegorier for at sikre det bedst mulige afkast pa det lange sigt.

I 2011 gav vores obligationer godt 10 % i afkast, mens aktier havde et svaert 8r med et nega-
tivt afkast pa en 5-6 %. Samlet set har pensionskassen i 2011 opnaet et tilfredsstillende afkast



pa 3,3 % og afkastet er bedre end markedsafkastet i 2011, s vores medarbejdere har gjort
en god indsats pa trods af et svaert marked.

Vores nuvaerende portefglje har en aktievaekst pd 30-35 %. Hvis vi havde valgt kun at have
obligationer, s kunne vi have faet et markant hﬂjere afkast i 2011. Men | et langsigtet per-
spektiv med de nuvzerende rekordlave renter sd er en ensidig satsning pa obligationer ikke
fornuftlg, fordi det vil veere vejen til, at vi fik lavere fremtldlge afkast og dermed lavere pensi-
oner. Nar vi har valgt at have en stor andel i aktier, s& ma vi ogsa acceptere, at der er udsving
undervejs. Men som medlemmer maerker vi det ikke, fordi vi har et princip om en gennem-
§nitsrente, som sikrer, at vi udlodder de gennemsnitlige afkast og ikke markedsafkastet ar for
ar.

Jeg vil ogsa lige naevne, at de tab, som vi havde tilbage i 2008 i forbindelse med indledningen
af finanskrisen, de er for laengst blevet indhentet.

Ar til dato er vi kommet rigtig godt fra start med et afkast pa ca. 5 % her midt i april, og hvor
specielt aktier har klaret sig godt, og vores gode solvenssituation giver oS mulighed for at fast-
holde en hgj aktieandel, som vi mener, vil give os de hfajeste pensioner pa sngt Vi budgetterer
pa arsbasis med et afkast pd 4,8 % fgr skat. Da det ogsa er de seneste tre 8r med vores nye
investeringsafdeling, at vi for alvor har gjort det godt, og hvor der er skabt en betydelig mer-
veerdi i forhold til den generelle markedsudwklmg I perloden 2009 til 2011, hvor den nye in-
vesteringsafdeling har vaeret virksom, s har vi opndet et gennemsnitligt afkast pa 11,4 /o, og
det er r|gt|gt godt. Nar VI sammenligner vores afkast med andres afkast i den seneste tredrige
perlode, sa kan vi se pa planchen for 2009 til 2011, at vi ligger rigtigt godt. Og derfor har Vi
ogsa lavet fondsmaeglerselskabet som jeg omtalte for lidt siden, fordi vi kan se, at vi pa inve-
steringsomradet er en szerdeles attraktiv samarbejdspartner for andre. Med fondsmaeglersel-
skabet har vi mulighed for at forvalte midler for andre og dermed mindske omkostningerne for
medlemmerne af pensionskassen.

Vi ser ogsa i 2011 nogle pensionsselskaber med afkast, som naermer sig 20 % eller derom-
kring. Det skyldes bl.a., at de har veeret ngdt til at have renteafdaekninger, fordi de ikke har
kapitalstyrken til at lade vaere. De har vaeret ngdt til at sikre at afdeekke sig mod rentefald for
at kunne leve op til de forpligtelser, som de har over for deres kunder og over for deres med-
lemmer.

Og | et 8r som 2011, hvor renten falder, sd glver sadan nogle renteafdaeknmger overskud, og
de ar hvor renten stiger, sa koster de dyrt Far man et overskud pa 20 % via renteafdaeknin-
ger, sa stiger ens passiver tilsvarende, s man kan ikke bruge s3dan et afkast til at forbedre
pensionerne, medmindre man beslutter sig for at aendre sin forretningsmodel.

Den sammenllgnlng er |nkIu5|ve renteafdaekning og her i planchen er det vist med en gra far-
ve, en mgrkegra farve, s&8 man kan se, hvor stor en del af afkastet, der er skabt via renteaf-

deekning i de forskelllge penswnsselskaber Vi anvender ikke renteafdaekninger i Unipension,

og som I kan se, s ligger vi ret godt i den konkurrence med de andre.

Nar jeg taler med medlemmer, kolleger venner og bekendte, sa oplever jeg ofte, at mange
fokuserer pa afkastet i det enkelte ar, og det er der sddan set ikke noget at sige til, for det
ligger os alle sammen meget pa sinde, at afkastet af vores pensnonsopsparlng er det, vi skal
sikre os, at vi kan leve af, nar vi skal pd pension. Men afkastet i det enkelte ar fortzeller os |kke
noget om vaerditilveeksten pd den lange bane. Planchen viser, at i perloden 1999 til 2011 s
har pensionskassen skabt et gennemsnitligt arligt investeringsafkast pa 6 %.

En pensionskasses evne til at opna afkast skal holdes op imod den tldshorlsont som pengene
skal yngle i. De fleste af os sparer op til pension i mere end 50 &r. De 35 &r, mens vi er pa
arbejdsmarkedet, og de 15 ar, mens vi er pensionister, hvor vi stadigvaek skal have forrent-



ning af vores penge. Pensionsopsparing er dermed for mange af os livets stgrste og den
laengstvarende kapitalopbygning, og derfor er pensionskassens investeringsstrategi indrettet
efter at sikre det stgrst mulige langsigtede afkast til medlemmerne. Det er sveert at lave en
meningsfuld sammenligning af pensionskassers afkast, da der er forskellige investeringssam-
mensaetnlnger og der er stor spredning i evnen til at pdtage sig risiko. Men firmaet Kirstein
Finansradgivning har netop gennemfgrt en stor undersggelse for perioden 2009 til 2011, hvor
forskellige pensionskassers afkast er sat i forhold til den risiko, som deres investeringer |nde-
beerer. Kirstein er et 100 % uafhaengigt selskab, der har lang erfaring og kompetence inden for
radgivning af pensionsselskaber og banker. I Unipension tilhgrer vi gruppen af lavgarantipro-
dukter, og pa den planche, I kan se her, der er Un|pen5|on vist sammen med de ¢vr|ge pensi-
onskasser med lignende produkter, og som man kan se, sa ligger vi rigtigt godt pa grafen. Jo
starre afstand til kurven, jo bedre. Og vores resultater er ikke opnaet, fordi vi har taget en
ekstraordinaer stor risiko, snarere tvaertimod. Og med Kirsteins egne ord i rapporten, sa place-
rer Unipension sig uhyre attraktivt i forhold til risikoen.

S8 lidt om ansvarlige |nvester|nger Vores formal er at skabe de h¢Jst mulige afkast til med-
lemmerne, og det skal ske pa et ansvarligt grundlag. Sammen med arsregnskabet for 2011

har vi for fgrste gang udarbejdet en rapport som beskriver, hvordan vi har arbejdet med an-
svarlige investeringer.

At veere en ansvarlig investor betyder fgrst og fremmest, at vi interesserer os for, hvordan de
wrksomheder vi investerer i, agerer. Ud over den gkonomiske performance skal wrksomhe-
derne ogsa forholde sig til det omgivende samfund og veere villige til at aendre pa eventuelle
skadelige konsekvenser af det virke, de har. Vi forventer bl.a., at virksomhederne er villige til
at tale med os, hvis vi har noget, vi gnsker at drgfte med dem. For os som investor er det af-
gorende, at vi kan fa de informationer, vi skal bruge.

Vores retningslinjer for ansvarlige investeringer bygger bl.a. pa FN's Global Compact, hvor FN's
principper for ansvarlige investeringer, hvor Unipensions investeringschef i gvrigt sidder i be-
styrelsen som den fgrste fra de nordiske lande. V| undersgger jeevnligt, om arbejdet med an-
svarlige investeringer har en negativ virkning pa afkastet Vores resultater viser, at afkastet
ikke er blevet reduceret som fglge af vores fokus pa ansvarlige mvestermger, og vi mener hel-
ler ikke, at der er en modsaetnlng mellem de to t|ng Vi tror tvaertimod p&, at virksomheder,
som ikke opfgrer sig ordentligt, pa lang sigt er en darligere forretning end dem, der opfarer sig
ordentligt.

12011 er VI begyndt at skabe et taettere forhold til en raekke stgrre danske virksomheder med
henblik pa at forsta deres tankegang, deres strategi, forretningsgange, m.v. Det ggr det nem-
mere for os som mvestor at forstd virksomhedens handlemgnstre og fgre en eventuel d|alog
med wrksomheden pa et mere professionelt niveau. Hvis vi skal kunne stille krav til dem, ma
vi ogsa forsta den virkelighed, som de lever i. Modellen, der er vist pa planchen, illustrerer den
arbejdsproces, vi gennemlgber i arbejdet med at overholde retningslinjerne for de ansvarlige
investeringer.

Investeringsuniverset, som I kan se gverst oppe i den grgnne kasse, er de selskaber, som vi
har mulighed for at investere i. De godt 3.000 selskaber i investeringsuniverset bliver scree-
net, og de selskaber, som beskyldes for at overtraede vores retningslinjer, de saettes pa fokus-
listen, som er den naeste grgnne boks. Fokuslisten bliver ikke offentliggjort, da de virksomhe-
der, som star pa den, kun er under mistanke for at overtraede retningslinjerne.

V| foretager sa en vurdering af, om retningslinjerne reelt overtraedes. Og hvis ikke de er det,
sa forbliver selskabet i mvesterlngsunlverset Hvis det er det modsatte, der er tilfaeldet, altsa
at retningslinjerne overtraedes, sa starter vi en dialog med selskabet Hvis dialogen er frugt-
bar, og det medfgrer positive andringer i selskabets adfzerd, s forbliver selskabet i investe-
ringsuniverset. Hvis dialogen ikke er frugtbar, sa bliver selskabet placeret pa eksklusionslisten



og investeringerne bllver afheendet. Viser det sig, at selskabet senere sndrer adfzerd, og over-
traedelserne ophgrer, s kan pensionskasserne igen inkludere selskabet i investeringsuniver-
set.

Bestyrelsen har vedtaget en ny feelles investeringsstrategi for ejendomme sammen med de to
andre bestyrelser i vores administrationsfeellesskab. Det betyder, at vi med stor sandsynlighed
skal omlaegge pensionskassens eJendomsporteffaIJe, der i dag udggr ca. 1,5 % af aktiverne,
Den nye strategi medfgrer et ¢get fokus pa eJendomsmvesterlngerne, og at der etableres en
global ejendomsportefglje bestaende af ejendomsfonde. Malet med den globale portefglje er,
at den skal give et hgjere afkast og en bedre risikospredning end den nuvaerende ejendoms-
portefglje. Implementeringen af den nye fzelles strategi vil tage en arreekke, og det vil sand-
synligvis betyde, at ejendomsandelen vil blive gget til et sted mellem 3 og 5 %.

Vores forretningsmodel har ét fokus. Det er at optimere medlemmernes pensioner i trygge
rammer. Modellen giver stor investeringsfrihed, men fastholder samtidig princippet om en
gennemsnitsrente og forener det bedste fra to verdener: Det er stabile pensioner og en stor
investeringsfrihed med forventning om et hgjere afkast. Med den forretningsmodel kan vi have
og fastholde en investeringsstrategi, som er optimal for alle medlemmer, uanset deres alder.
Med den kan medlemmerne opretholde en aktieandel pa mere end 30 % uanset hvilken alder,
vel at maerke uden at Igbe en hgj risiko, hvilket fremgik ogsa af undersggelserne fra Kirstein,
som I sa for lidt siden.

I mange pensionsinstitutter og andre steder skruer man ned for risikoen og dermed aktieande-
len i takt med alderen, men dermed nedszetter man ogsa sine chancer for gode afkast, for det
er som aeldre, at man har fleste penge at investere. Selv om afkastene kan svinge meget fra
ar til ar, s8 maerker vores medlemmer det ikke. Det skyldes, at vi udlodder afkast til medlem-
merne efter et princip om gennemsnltsrente, hvor forrentningen, nemlig kontorenten, bliver
fastsat pa baggrund af flere ars investeringsafkast. Det giver mere stabile pensioner og tryg-
hed til medlemmerne. P8 grafen er investeringsafkastet den sorte graf, der svinger lidt op og
ned, mens kontorenten det er den mere stabile grgnne kurve. Forretningsmodellen har vist sin
styrke under de senere ars turbulens pa finansmarkederne, hvor vi har haft frihed til at inve-
stere ideelt, uden samtidig at vaere tvunget til at nedbringe risikoen for at klare de voldsomme
kursudsving eller kgbe dyre forsikringer for at afdeekke risikoen for rentefald.

S48 lidt om solvenssituationen. I lovgivningen bliver der stillet krav til den reservekapital, der
skal veere til stede i et pensionsselskab. Det kaldes solvenskravet. Reservekapitalen skal sikre,
at vi i pensionskassen altid har penge nok til at udbetale de lovede pensioner. Og det har vi.
Vores solven55|tuat|on er en af de bedste i den danske pensionsbranche, og den soliditet gzel-
der ogsa for vores to samarbejdspartnere i Unipension, som grafikken tydeligt viser. En lille
reservekapital kreaever forsigtige investeringer, giver et lavere forventet afkast og dermed lave-
re pensioner. Det gnsker vi ikke. Vi har i stedet valgt en forretningsmodel, hvor medlemmerne
opbygger en stor reservekapital ved hjzelp af et sdkaldt risikotillaeg. Det giver en god sikker-
hedsmargin og styrke til at modsta finansielle kriser. Det giver en stor |nvester|ngsfr|hed og
det giver stabile pensioner. Vores model har vist sin styrke i de senere &r, hvor vi har fastholdt
en langsigtet mvesterlngsstrategl pa trods af finans- og kreditkriser, samtidig med at vi som
medlemmer har faet en meget konkurrencedygtig forrentning i form af kontorenten, og den er
os bekendt i 2012 kun overgaet af to andre pensionsselskaber.

Reservekapitalen bestar af egenkapltal og de szerlige bonushensaettelser. Den bliver bl.a. byg-
get op ved, at medlemmerne hvert ar betaler et risikotillaeg svarende til 4,5 % for 2011 af den
ek5|sterende reservekapital.

R|S|kot|IIaegget der skal regnes med som en omkostning i de arlige omkostninger i kroner,
sakaldt AOK eller ROP, nemlig 8rlige omkostninger i procent, bliver betalt tilbage til medlem-
merne. Man kan derfor sige, at risikotillaegget er en slags depositum for tryghed. Man betaler



et risikotillaeg for at f3 investeringsfrihed, mens man sparer op, og far risikotillaegget betalt
tilbage igen som pension. Havde pensionskassen ikke et risikotillaeg, sa ville egenkapitalen
forsvinde gradvist, fordi den tilhgrer de nuvaerende medlemmer og skal udloddes til dem, nar
de bliver pensionister. Kommende medlemmer ville pa den made ikke have en reserve, der
optimerer investeringsstrategien. I en pensionskasse med lille egenkapital eller opsparing til
egenkapital forsvinder muligheden for at fastholde princippet om gennemsnitsrente, og det er
ikke laengere muligt at opfange udsvinget i de arlige mvestermgsafkast og det giver ustabile
pensioner, som svinger op og ned i takt med de enkelte ars investeringsafkast. Her i pensions-
kassen er vi et medlemsejet formuefaellesskab, og uanset hvor pengene befinder sig i pensi-
onskassens kredslgb, eller hvad pengene bliver kaldt, sa tilhgrer de os som medlemmer. Der
er ingen modsatrettede interesser. I pensionskassen har vi to indtaegtskilder. Afkast af vores
investeringer og medlemmernes indbetalinger til pension. Og vi har kun to udgifter ud over
pensionsudbetalingerne, det er omkostninger til administration og omkostninger til investering.
Der er ikke nogen betaling til tredjeparter, da det er os medlemmer, der ejer pensionskassen.

Og nu kunne det sd vaere naerllggende for mig at tale om omkostninger, og det skal I nok ogsa
f3 mere at vide om, men i r har vi valgt at fortaelle om omkostningerne som en del af regn-
skabsgennemgangen, og det vil vores chefaktuar, Steen Ragn, tage 5|g af lidt senere. Han
kommer ogsa til at fortzelle mere om &rlige omkostninger i kroner og arlige omkostninger i
procent.

Jeg vil gerne fortseette med at berette om en sag, som nu nzermer sig sin afslutning vedrfzsren-
de en tillzegsaftale til vores afgdede midlertidige direktgr, Erik Adolphsen. Nogle af jer s ma-
ske omtalen i Jyllands-Posten den 3. november, og der er i den forbindelse en raekke oplysnin-
ger, som jeg gerne vil have lov til at praecisere for jer.

Sagen er i korte traek den, at vi indgik en aftale om en fastholdelsesbonus med vores midlerti-
dige direktgr, Erik Adolphsen, der stoppede som dlrektfar den 1. september. Nar der overhove-
det var behov for at lave en tillzegsaftale med Erik, sa skyldtes det, at vi brugte vaesentligt
laengere tid pa at finde den heIt rigtige direktgr til Unipension, og at vi som finansiel virksom-
hed naturligvis ikke kunne sta uden en administrerende direktgr.

Erik Adolphsen indvilligede i at blive lzengere end oprindeligt planlagt, men det gjorde han na-
turligvis ikke gratis. Og de tre pensionskasser i Unipension blev enige med Erik Adolphsen om
en fastholdelsesbonus pa samlet set 1,4 millioner kroner, hvoraf PID's andel var godt 200.000
kroner. Det er mange penge, men det er vilkdrene i den finansielle sektor, hvis man vil have
de bedste hoveder.

Vi havde et stort advokatfirma, et af landets stgrste, til at udforme aftalepapirerne, og derfor
er det ekstra beklageligt, at der efterfglgende opstod juridisk tvivl om aftalen. Da der opstod
tvuvl orienterede vi med det samme vores medlemmer og den gvrige omverden via en nyhed
pa hjemmesiden, og det gjorde vi den 28. september sidste 3r.

Der er tre problemstillinger i sagen. For det fgrste s baerer kontrakten kun to underskrifter,
min og Erik Adolphsens. Det er imidlertid ikke tilstrackkeligt, ndr parterne optraeder som hen-
holdsvis arbejdsgiver og ansat. Ifglge tegnlngsreglerne i Lov om Finansiel Virksomhed, s& skul-
le der have vaeret endnu en underskrift pd kontrakten og det har udlgst en patale til mig fra
Finanstilsynet. Det er en saerlig FIL-regel, som bade vores . advokat, den tidligere direktgr og
jeg selv har overset, og det beklager jeg. For det andet, s8 opstod der tvivl om, hvordan Vi
skulle tolke de nye regler om variabel aflgnning, som tradte i kraft den 1. januar sidste &r, det
vil sige kort fgr vi indgik aftalen. Den tolknlng var to store advokatfirmaer uenige om, og der-
for valgte vi at spgrge Finanstilsynet til rdds i sagen. Selv vores eksterne advokat med speciale
i ansaettelsesret havde ikke tolket rigtigt, for Finanstilsynet har nu udtalt, at det er i strid med
reglerne, hvis vi udbetaler pengene til Erik Adolphsen.



Vi har vaeret glade for Erik Adolphsen. Der var tale om en markedsmae55|g aflenning til ham,
men vi kan ikke holde vores oprindelige aftale med ham, nar Finanstilsynet har sagt, at vi ikke
kan gere det lovligt. Vi er glade for, at sagen nu er Iukket med Fmanstllsynet og nu traekker vi
sa i arbejdstgjet for at fa lukket sagen. Men vi forbeholder os ogsa vores rettigheder i forhold
til det advokatfirma, som udarbejdede aftalepaplrerne med hensyn til ddrlig radgivning, og i
den forbindelse kan jeg ogsa sige, at vi har alts8 ikke udbetalt pengene til Erik Adolphsen Det
tredje problem i sagen det er, at vi skulle have informeret jer som medlemmer pa generalfor-
samllngen sidste 8r om denne her variable aflgnning, og det fik vi ikke gjort, og det skal jeg
ogsa beklage.

Jeg ved godt, at ordet pensionskasse, det kan fa nogen, og méske iszer de yngre medlemmer,
til at teenke, om det nu er noget saerligt V|gt|gt men det er det, og i dag er vi med helt frem-
me i pensionskassen pa rigtigt mange omrader, og dem vil jeg gerne have lov til at nsevne et
par stykker af. For det farste tllbyder vi nogle af branchens mest fleksible deekninger, hvor
medlemmerne pd mange omrader kan valge bdde stgrrelse og varighed af en daekning. Og
medlemmerne er for alvor ved at fa gjnene op for de muligheder, der er for at skraeddersy
pensionen. Medlemsafdelingen oplever hver maned, at interessen fra medlemmerne stiger. For
det andet tilbyder vi branchens maske bedste mulighed for at lave en skraddersyet tilbage-
treekning fra arbejdsmarkedet. For eksempel kan medlemmerne vaelge at lade sig pensionere
delvist, afhaengigt af eget gnske. For det tredje kan vi sige, at vi pa Min Pension vna NemID
kan f3 opdateret tal og S|mulere a&endringer i pensionen. Resultaterne vises bl.a. pd grafiske
oversigter og besggstallet pa vores hjemmeside er stgt stigende, og det har det veeret, siden
vi fik de nye sider etableret i Unipension. For det fjerde t|Ibyder vi som en af de fgrste i Dan-
mark radgivning via videolink, hvor medlemmerne kan f3 online radgivning hjemmefra og Igs-
ningen kraever kun en mternetadgang Og som noget helt nyt kan medlemmerne nu ogsa
booke tider online direkte pa vores hjemmeside. Jeg kan ogs3 sige, at vi lige nu kgrer en ind-
skudskampagne frem til den 1. oktober, hvor medlemmerne kan skyde efterlgnspenge eller
overfgre pensmnsudbetalmger til os uden at skulle betale omkostnlnger Og sidst men ikke
mindst sa har vores medlemmer gratis adgang til rddgivning bade individuelt og pa arbejds-
pladsen. Vi afholder derfor hvert ar mange tematiske medlemsmgder over hele landet, og vi
ved fra en stor undersggelse, at vores medlemmer er meget tilfredse med vores r5dgivning
sammenlignet med tilfredsheden i andre pensionskasser.

Og en del af de her synlige eksempler pa pensionskassen, det er, at vi er alts8 inde i en sund
udvikling. Det har veeret meget omtalt i pressen, og vi har faktisk mere end fordoblet vores
positive presseomtale fra 2010 til 2011 Nar alt det her kan lade sig ggre, samtidig med at vi
fastholder vores omkostninger i ro, sa er det selvfglgelig fordi, vi har allieret os med de to an-
dre pensionskasser i adm|mstrahonsfaellesskabet i Unlpensmn, som giver os nogle klare stor-
driftsfordele, og hvis vi bliver endnu flere, sa kan vi ggre det yderligere en tand bedre for os
som medlemmer, og vi er i Igbende dialog med vores gode samarbejdspartnere i andre AC-
kasser om at etablere nogle mulige samarbejder.

Lidt om corporate governance. Vi har i de senere ar arbejdet malrettet med Iedelsesarbejdet i
bestyrelsen. Det er bl.a. sket ved, at vi har etableret en sekretariatsfunktion med fokus pa
juraen. Vi har etableret en r|5|kofunkt|on med fokus pa systematisk styring og overvagning af
pensnonskassens risici, og ogsa uddannelse af bestyrelsen. Bestyrelsesuddannelsen betyder, at
det i rsrapporten ser ud som om bestyrelsens honorar er steget fra 2010 til 2011, men det er
det ikke. Det er begrundet i, at vi har vaeret pa 5x2 dages efteruddannelse, ca. 80 timer, og
det skal ifglge reglerne afregnes eller regnes med i vores vederlag.

Vores sekretariatsfunktion har bl.a. forestdet behandlingen af sag om gruppeforsikringerne i

forhold til Finanstilsynet og Forbrugerombudsmanden, og den sag blev afsluttet sidst p3 Sret
2011, hvor Forbrugerombudsmanden meddelte os, at han ikke fandt anledning til at foretage
sig videre i sagen. Og det var vi ret tilfredse med.



Gennem systematisk r|5|koovervagn|ng handterer vi pensionskassens risici og styrker vores
beslutnmgsgrundlag, sadan at vi kan optimere driften og udvikle pensionskassen sa vel pa kort
som pa lang sigt. Vores risikostyring og nsnkoledelse giver os mulighed for at traeffe beslutnin-
ger pa et mere oplyst grundlag, fordi vi har faet bedre indsigt i de konkrete risici og deres ka-
rakteristika. Og det gger robustheden i de valg, som vi treeffer. Vi forbedrer Igbende risikosty-
ringen og anvender styring som et strategisk vaerktgj til at understgtte og optimere driften, og
det giver os en forbedret omkostningsstyring. Det giver os en bedre operationel sikkerhed. Det
giver et styrket strategisk beslutningsgrundlag og ogsé et bedre overblik over kontrolmiljget.
Der er tre grundlaeggende elementer i vores arbejde med pensionskassens risici. Det er risiko-
politik, risikoledelse og risikostyring. R|5|kopoI|t|kken sikrer, at vi konsekvent og effektivt iden-
tificerer, vurderer og styrer vores risici, sadan at vi har de bedste betingelser for at udvikle
pensionskassen, og alle medarbejdere forstar de risici, som de arbejder med.

Det er bestyrelsen, der godkender den overordnede risikopolitik, de overordnede rammer for
vores risikostyring og den Igbende rapportering. Risikoorganisering i Unipension er kendeteg-
net ved klart definerede strukturer, roller og ansvar. Der er oprettet en risikokomité bestdende
af den administrerende direktgr, den ansvarshavende aktuar, risikochefen samt repraesentan-
ter for investering og gkonomi. Risikokomitéen har tre overordnede opgaver. Den vurderer
Igbende tilstraekkeligheden og effektiviteten af risikostyringen. Den overvager Igbende risici og
den fglger Igbende den solvensmaessige situation. Og r|5|kostyr|ng er opdelt i fire faser. Risiko-
identifikation, risikovurdering, risikobehandling og risikoovervagning og rapportering, herunder
til bestyrelsen.

Finanstilsynet har for kort tid siden udstukket nogle nye krav til bestyrelser i f|nanS|eIIe selska-
ber, og i Berlingske Tidende fandt man den 12. april overskriften: Finanstilsynet gar i krig mod
darlige pensionskasser. Vi er ikke uenige med Finanstilsynet i, at der kan vaere grund til at
gribe ind over for pensionskasser, som ikke performer. Vi kan fuldt ud bakke op om Tilsynets
gnske om at skaerpe kravene til bestyrelserne, og vi er enige i, at bestyrelsen skal vaere sam-
mensat sadan, at bestyrelsen til sammen besidder de kompetencer som er ngdvendige for, at
bestyrelsen er den drivende kraft i pensionskassen og har et strategisk overblik og evne ogsa
til at matche og udfordre vores direktion.

De krav, som Finanstilsynet har stillet, er i hel korthed, at mindst et medlem skal have til-
streekkelig viden og erfaring i forhold til de finansielle markeder og de muligheder, der er for
formueforvaltning og risikoafdeekning. For det andet, at mindst et bestyrelsesmedlem har til-
streekkelig viden og erfaring i forhold til pensionsprodukter og tilhgrende forsikringsrisici, her-
under levetids- og | invaliditetsrisici. For det tredje, at hvis vi benytter os af outsourcing i vae-
sentligt omfang, sa skal mindst et bestyrelsesmedlem have tilstraekkelig viden og erfaring til at
folge op og sikre, at den outsourcede funktion varetages pa en forsvarlig vis, og sidst, at uan-
set forretningsmodellen, sa skal det i I|vsfor5|kr|ngsselskaber og pensionskasser med en balan-
cesum stgrre end 30 milliarder, det har vi sa dog ikke her, men der er det et krav, at mindst et
bestyrelsesmedlem har deltaget i den daglige ledelse af en anden relevant flnan5|el virksom-
hed. Og nar man kigger pa sammensaetningen af vores bestyrelse, som er vist pa planchen
her, s& mener vi bestemt at vi til fulde lever op til de skeerpede krav fra Finanstilsynet, men vi
vil fortsat have fokus pa yderligere professionalisering af vores arbejde.

Efter vores regler i Lov om Finansiel Virksomhed skal jeg informere om aflgnning af bestyrel-
sen og af direktionen i 2011, i 2012 og om de fremtidsudsigter, vi har for 2013. I 2011 er be-
styrelsen blevet aflannet med i alt 931.964 inklusive kompensation for deltagelse i denne her
bestyrelsesuddannelse, jeg omtalte, men eksklusive k¢rselsgodtg¢relse, og sa er der omkring
det med bestyrelsesuddannelsen at alle bestyrelsesmedlemmer har sa vaeret pd kursus i de
her 5x2 dage a 6.000 kroner, og det betyder, at der er en samlet kompensation pa 228.000,

s det egentlige bestyrelseshonorar for sidste 8r har s8 vaeret 703.000. I 2011 er direktionen
blevet aflgnnet med i alt 379.000 kroner svarende til 14,64 % af de samlede udgifter i Unipen-
sion, og belgbet det er fordelt med 146.000 til Christina Lage og 232.000 til Erik Adolphsen.



Med hensyn til direktgraflgnning, sa skal det bemaerkes, at vores nye dlrekt¢r Cristina Lage,
tiltradte pr. 1. september, mens den hidtidige m|dlert|d|ge direktgr fratradte som direktgr den
samme dato. I forbindelse med direktgrskiftet matte vi honorere Cristina Lage med en hgjere
lgn end det, vi havde givet Erik Adolphsen, og hvor PID's andel af Erik Adolphsens Ign var
311.000 kroner, s er vores andel af Cristina Lages Ign 439.000 kroner, og begge svarer sa til
de der 14,64 % af den samlede udgift til Unipension, fordi PJD udggr de 14,64 % af vores fzel-
les administrationsselskab. For 2012 er niveauet usendret for savel bestyrelse som direktion.

Da de fleste medlemmer af bestyrelsen har vaeret igennem en bestyrelsesefteruddannelse,
bliver det ikke aktuelt at yde kompensation for det i 2012. Dog kunne der eventuelt i relation
til nye bestyrelsesmedlemmer, som skal igennem bestyrelsesuddannelse, blive tale om at yde
kompensation for det i 2012 eller 2013.

I bestyrelsen har vi dog pa grund af det meget omfangsrige arbejde, der bl.a. har veeret for-
bundet med at finde en kvalificeret direktgr, overvejet, om vi skulle indfgre en aktivitetsbase-
ret aflenning af bestyrelsen Det kunne ske efter de fagllge organlsatloners takster i de tilfzel-
de, hvor der matte opsta aktivitet ud over det, som fremgar af vores arshjul i bestyrelsen. Vi
forestiller os, at nar aret er omme, at gore en status og vurdere, om der har veeret szerligt
tunge opgaver, som har betinget ekstra mgdeaktivitet. Vi holder normalt fire bestyrelsesmgder
om aret plus de to, vi har i dag. Vi har haft et inden her og vi har et konstituerende bagefter.
Og sa har vi 1-2 bestyrelsesseminarer. Og det vil kun vaere bestyrelsesmgdeaktiviteter, som
ligger ud over det niveau, som i givet fald skulle honoreres efter de her ekstraordinzere tilfzel-
de Et godt eksempel er ansaettelsen af Cristina Lage, hvor hele processen strakte sig over et
ars tid. Det var for mig personligt som formand, for bade forretningsudvalget og for PID en
meget tidskraevende opgave og en opgave af stor strategisk betydning, og bestyrelsen har
uden min deltagelse i beslutningen besluttet at yde mig et engangsvederlag pa 34.000 for de
ekstra aktiviteter. For 2013 forventer vi, at niveauet er det samme, ogsa for Cristina Lage,
men med en forventning om en mindre stigning i direktgrignningen.

Lad mig i gvrigt generelt understrege, at vi ngje fglger med i, hvad andre tilsvarende job bliver
aflennet med. Vi skal aldrig miste jordforbindelsen, men det er pa den anden side klart, at det
ikke er nogen bolsjebutik, som vi forvalter, og derfor skal aflsnningen ogsa matche den ind-
sats, der bliver leveret, som i tilsvarende finansielle virksomheder, som vi gerne vil sammen-
ligne os med og som vi normalt sammenligner os med.

Lidt af drsrapporten. I kan som szedvanlig f3 meget mere information om aret, der er gdet, i
Arsrapporten for 2011 I ar er den markant anderledes end tidligere, og jeg synes absolut at
vi har faet lavet en 8rsrapport, der er mere spaendende og lettere at lsese end tidligere ar. I ar
har vi gjort meget for at fortaelle klart og illustrativt om vores gode forretningsmodel og de
enkelte forretningsomrader i pensnonskassen som f.eks. r|5|kostyr|ng og medlemsservice. Det
er den ansvarlige chef for de enkelte omrader som I kan se pa planchen, som er klippet ind
med nogle citater fra arsrapporten Og arsrapporten kan i gvrigt downloades som en pdf—fll fra
hjemmesiden. I forbindelse med arsrapporten og vores erfaringer fra sidste ar vil jeg ogsa
gerne dele en historie med jer om noget, som kan understfatte det, jeg fortalte om og ogsa
illustrere, at vi i Unipension er ndet meget langt de senere ar.

For nylig var vi i direkte konkurrence med en kommerciel pensionsmastodont om en gruppe
medlemmer. Vi kom meget sent ind i konkurrencen, og sammenllgnlngen blev foretaget af en
ekstern aktuar og pensionsmaegler. Sammenligningen gik pa bdde afkast, omkostninger og
produkter og jeg er stolt af at kunne fortzelle, at vi lgb af med sejren. Det var en god Iejllghed
til at fa afprgvet, om vores pensionskasse og vores samarbejde i Unipension kan sta sig pa det
kommercielle marked, og det kan det. Samtidig kan jeg fortaelle, at Dansk Psykolog Forening
netop har sikret, at deres egne ansatte fremover far deres pensionsordninger hos vores sam-
arbejdspartner MP Pension og tilsvarende har de ansatte i Arkitektforbundet deres pensions-
ordning i Arkitekternes Pensionskasse, og de ansatte i Jordbrugsakademikere og Den Danske
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Dyrlaegeforening har deres pensmnsordnmger hos os. Og det at de faglige organisationer af
egen drift veelger os, er et bevis pd, at vi har et produkt pa hylderne, som de kan anbefale. Og
det er selvfglgelig ogsa noget, som ggr os stolte i denne her sammenhaeng.

Sa vil jeg runde af med at takke min egen bestyrelse og de to andre bestyrelser i Unipension
for et godt og konstruktivt samarbejde. Jeg vil ogsa gerne rette en tak til vores faglige organi-
sation JA og Dyrleegeforeningen. Vores samarbejde vokser sig hele tiden stgrre og bedre, og
med disse ord vil jeg afslutte den mundtlige beretning for 2011 og give ordet tilbage til diri-
genten.

Dirigenten: Tak for det og s8 er der nu spgrgsmal, mulighed for at stille spgrgsmal, kommen-
tarer, etc. til formandens beretning. Er der nogen, der gnsker ordet?

Therese Brgndsted: P3 side 27 i drsrapporten og det er under afsnittet - ja det er under
medlemschef Kenneth Pedersens afsnit, hvis det er det, man kan sige. Der star i tabellen p
side 27, at ved invaliditet der er der halv invalidepension, og det blev indfgrt i 2010. P& det
tidspunkt sad jeg i bestyrelsen og fulgte med i, at det kun var medlemmer optaget i 2010 og
senere, som var omfattet af muligheden for halv invalidepension. Derfor undrer det mig, at det
nu meldes ud, og jeg gik lige ned og tjekkede i Regler & Paragraffer, og der stod det ogsa,

som om det omfatter alle. Og det er jo trods alt den stgrste del af medlemmerne, som er ble-
vet optaget fgr 2010. S3 jeg vil bare vide, om det er korrekt meldt ud, at medlemmerne fr
det indtryk, at vi alle sammen har ret til halv invalidepension, eller det kun er de nye, som er
optaget efter 2010.

Dirigenten: Jeg ved ikke, om jeg som dirigent, Therese ma foresld, at vi venter med det til
under punkt 3, fordi det er jo faktisk et sp¢rgsma| til arsrapporten, som vi skal i gang med
under punkt 3 og egentlig ikke t|| beretningen. S& jeg vil faktisk foresld, at vi henfgrer det til
det nzeste punkt, sa har de ogsa tid til at teenke over, hvad de vil svare dig.

Therese Brgndsted: Jeg har et andet spﬂrgsmal narJeg nu star heroppe. Det var fordi, at
som formanden netop gjorde opmaerksom pa, at sa er det en ny form for beretnmg, og jeg
synes ogsa, at den er god, men den er jo ikke blevet sendt ud til medlemmerne. S3 jeg bliver
lidt nysgerrig pd, kan I se, hvor mange, som har downloaded drsberetningen fra nettet af? Er
der nogen registrering af det? For det er jo synd at ggre meget ud af det, hvis det er meget f3,
der downloader den.

Formanden: Det kan jeg ikke svare pa, men det er der maske nogen fra admmlstratlonen,
der kan. Hvor mange klik, der har vaeret inde pa den. Er der nogen, der ter byde ind pa det?
Jeg ved det ikke. Men ellers kan det maske findes ud af. Det kan Pernille.

Permlle Malgaard Toft Jeg hedder Pernllle og jeg er kommunikationschef i Unipension. Det
er sadan, at vi maler p3 rlgtlgt mange ting pa hJemme5|den men lige praecis download af PDF
pa den abne del kan vi ikke mdle pd endnu, men vi h3ber, at arsrapporten kommer til at ligge
pa den lukkede del af hjemmesiden, hvor vi har mulighed naeste ar.

Dlrlgenten Tak for det. S er der mulige kommentarer til bestyrelsens beretning. Ellers vil
Jeg foresld, at vi siger tak til formanden for det. Det er jo s3dan, at det skal ikke godkendes,
sa det er vist bare at sige tak.

Ad pkt. 3. Forelaeggelse og godkendelse af Arsrapport 2011
Vi er nu ved dagsordenens punkt 3, som stod heroppe fgr og som er forelaeggelse af arsrap-
porten med ledelsesberetning og revisionspategning, etc., som skal godkendes af jer. Jeg kan

lige meddele jer, at nu har vi lavet en sammentezelling. Der er 51 fremmﬂdte og vi har 30 fuld-
magter, heraf 13 til bestyrelsen, i alt 81. Og det vil sige, nar vi nar til aendringer af vedteegter-
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ne, sa skal der vaere mindst 54 stemmer for, for at det er godkendt af to tredjedelsflertal. OK,
sa vil jeg gerne have lov til at give ordet for punkt 3 til vores nye gkonomidirektgr, Jens Munch
Holst, varsgo.

Jens Munch Holst: Tak for det. Ja, tak ford| jeg matte komme. Jeg mgdte, bare lige for, at I
har historien, jeg mgdte sidste mandag, sa jeg har faet lov til at veere med i dag. Indlednings-
vis synes jeg, at det er vigtigt at fremhaeve, at et pensionskasseregnskab er et kapitel helt for
sig. Det er nemlig sddan, at resultatet ikke ngdvendigvis viser, om det er gaet godt for kassen
og medlemmets opsparing. Men alligevel, hver eneste krone, der bliver indbetalt fra medlem-
merne, bliver jo puttet i kassen sa at sige. Jeg ved ikke helt, om I kan huske den der grgnne
cirkel, som blev vist. Den store cirkel, som formanden viste tidligere, hvor pointen egentlig
var, at uanset hvor pengene befinder sig henne i pensionskassen, hvad vi kalder dem i regn-
skabet eller andre steder, sd tllhﬂrer de egentlig medlemmerne. Pengene forlader egentlig
f¢rst kassen, nar medlemmerne gar pa pension. Vores opgave er sa at sikre, at medlemmerne
far de mest optimale pensioner. Det ger vi for det fgrste ved at investere pengene og opna et
afkast efter den investeringsstrategi, som er vedtaget i bestyrelsen. Investeringsstrategien gar
efter at skaffe det hgjst mulige afkast pa den lange bane uden at lgbe en ungdig risiko. AItsa
ingen graeske statsobligationer, tak. For det andet skal vi holde omkostningsniveauet pa et
konkurrencemaessigt niveau. Det vender jeg ogsa lige tilbage til.

Hvis vi kigger lidt pa medlemsudviklingen og indbetalingerne, sé kan vi se en negativ udvikling
i indbetalingerne pa grafen til venstre. Det afspejler dels en nettotilgang af medlemmerne,
men samtidig et egentligt fald i det vi kalder engangsindskud samt en stagnerende udvikling i
de ordineere bidrag. Vi kan ikke helt pdvise, hvad det er, men vi mener bl.a., at det skyldes
dels konjunkturerne inden for branchen. Nettotllvaaksten i medlemsskaren har veeret ca. 2 %,
hvilket svarer til, hvad der er sket sidste &r ogsa. P3 mdbetallngssnden ser vi en faldende gen-
nemsnitlig mdbetalmg pr. medlem i 2011. Det afspejler ogsa det, jeg lige sagde fgr. Det haen-
ger selvffalgellg ogsa sammen med, at det jeg sagde omkring de indskud, som ligger, hvis vi
kigger p8 den i hgjre side, s kan vi ogs3 se, at engangsindskuddene er faldet.

P& udbetalingssiden ser vi en stigning. Det haenger i sagens natur sammen med et stigende
antal pensionister. Der er godt 50 mere end der var sidste ar, hvilket svarer til en stigning pa
godt 4 %. Til det enkelte medlem er indbetalingerne stort set de samme som i forhold til 2010.
Ud over mdbetalmgerne fra medlemmerne har vi en anden indtaegtskilde, som sagt, det er
investeringsafkastet. Malet med investeringer er at give medlemmerne stabil og attraktiv kon-
torente, der tilskrives det enkelte medlems opsparing en gang om aret.

For at fglge op pa det og hvor gode vi er til at investere formuen, sammenligner vi Igbende
vores afkast med pensionskassens strategiske benchmark og benchmark for hvert af de inve-
steringsomrader, vi har, f.eks. obllgatlonerne, udenlandske aktier. Disse malepunkter er fast-
sat af bestyrelsen. Malepunkterne er bade relevante for det pagzeldende investeringsomrade,
altsa obligationer, aktier, whatever, og de er ogsa bredt anerkendte det VI| sige, det er noget,
vi kan afspejle eller laese om andre steder, og det ses ogsa ved, at de ogsd anvendes af andre
danske og udenlandske pensionskasser. Samtidig med at de skal vaere investerbare, det vil
sige, at man skaI kunne kgbe og salge de aktiver, som vi snakker om, som indgar i bench-
market. Og sa det sidste bullet jeg har her, det er, at de skal veaere likvide, og det betyder lidt
det samme, og det vil sige, man skal kunne omszette, hvis det f.eks. er en aktie, sa skal man
kunne omszette den.

I 2011 har vi sddan ca. overperformet med ca. 0,3 % i forhold til det benchmark, og det er
faktisk rigtigt godt i det marked, vi har veeret i.

Hvis vi sammenligner det arlige afkast for 2009 til 2011, s har formanden brugt én sammen-

ligning. Her har jeg skrzellet det, vi kalder renteafdaekningen, af for de pensionskasser, som
bruger det. Det bruger vi ikke i Unipension, for det er ikke ngdvendigt. De penge, der er tjent
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pa renteafdaekninger, bliver ikke t|| pension, medmmdre Vi Iaver om pa den forretningsmodel,
vi har, eventuelt ved et omvalg. N&r vi ser pa det her afkast, sa ligger PID jo ret godt. Nu sag-
de jeg top 5 - ville jeg have sagt, men nar man ligger top 1, sa behgver man vel ikke at naev-
ne top 5?

Omkostninger ved jeg, at der er blevet talt meget om. Jeg vil tale om det, vi kalder admini-
strationsomkostninger. Hvis vi kigger lidt pd nogle nggletal, som ogsa er vist i regnskabet, s3
har omkostninger til administrationen i 2011 veeret faldende i forhold til 2010. Det er fordi vi
ser bort fra en momsmaessig refusion, vi fik i 2010. Denne momsrefusion vedrgrer faktisk are-
ne fgr, og det betyder faktisk, at vi har form3et at betjene en gget medlemsskare med de
samme ressourcer. Vi har rent faktisk nedmandet vores pensionskasse med et ikke uanseligt
antal medarbejdere. Vi har sdledes faet kontrol pd omkostningsudviklingen og begynder at
hjemtage nogle af de stordrlftsfordele som vi har med konstruktionen med de tre kasser un-
der Unipension. Det kan ogsa Ses i de her omkostningsprocenter, bl.a. omkostmngen pr. med-
lem, der er faldet i forhold til 8r 2010, og det bgr naevnes, at det fald er ca. 2 %, nar vi ser
bort fra denne her momsmaessige refusion. Jeg vil s kort give ordet videre til Steen.

Steen Ragn (ansvarshavende aktuar): Tak. Vi ved, at nogle af jer har undret jer over det
tiltag, der har veeret omkring omkostningerne, det her AOP EOK omkostningsmalere og hvad
I ellers kan se. Og jeg medgiver, at det er kompliceret og jeg skal forsgge at fortzelle jer histo-
rien om omkostningerne, og jeg vil forhabentlig tro, at I har fiet svaret, nar jeg er igennem
denne her gennemgang.

Spgrgsmalet om omkostningerne det er et faelles gods i pensionsbranchen. Man har nemlig fra
brancheside besluttet, at alle omkostninger skal vises, uanset struktur, uanset samarbejds-
partner og alt muligt andet. Det skal vaere alle omkostninger, og jeg vil ogsa understrege her,
de omkostninger, I ser, det er altsa ikke fordi vores omkostninger er vaesentligt forgget, men
der er nogle, der fgrhen bare |kke har veeret vist. De har f.eks. vaeret udeladt, fordi vi har faet
et nettoafkast. Nu viser man sd brutto og viser, hvad omkostningen den anden vej er. Man har
valgt fra brancheside, at det skal gzelde aIIe pensionsordninger, dvs. bdde de kommercielle
selskaber og arbestmarkedspenswner sa de tre pensionskasser under Unipension, herunder
selvfglgelig ogsa PID, er kommet med i det her feelles. Hensigten fra branchens side, det er at
ggre det mere gennemsigtigt.

Det er selvfglgelig en plan, vi kan stgtte fuldt op om i Unipension, og vi har fulgt alle retnings-
linjer til punkt og prikke. Resultatet er i dag, at medlemmerne kan se mange typer omkostnin-
ger, og de kan se dem mange steder. For det fﬂrste er der de omkostninger i kroner og pro-
cent, de sdkaldte ROK og AOP. Nogle af jer kan maske nikke genkendende til det fra kreditkort
og lan 09 andre steder, at det er samme terminologi, man har forsggt. Der kan medlemmerne
inde pa Min Pension og i pensionsoversigten se deres helt individuelle AOK og ROP for det en-
kelte dr. Disse er selvffalgellg regnet efter branchens feelles regler, fordi meningen var at ggre
det sammenhgnellgt Sa har vi lavet nogle tilempede AOK og AOP-tal. Det er dem, I kan finde
ude pd omkostnlngsmaleren De er beregnet for personer, som overvejer at blive mediem, og
det vil jo ogsa sige, at de er ikke knyttet op pa de personlige tal, I har i pensmnskassen hvis I
gar ind og bruger den, men tal, man selv skal indtaste. De mdeholder sa ogsa derfor nogle
standardforudsaetninger og passer ikke overens med lige praecis jeres ordning. Disse er ogsa
regnet efter branchens feaelles henstilling.

Det tredje sted, som I kan finde omkostninger, det er i den arsrapport, vi lige har omtalt og
som Jens lige har berettet om, og disse er naturligvis opgjort efter Finanstilsynets retningslin-
jer. Det var meningen, at de her tiltag i den sidste ende skulle ggre det mere transparent. Vi
vil faktisk sige, det er ikke helt lykkedes. Hvis man tror at man kan sammenligne hen over
branchen, sa vil jeg prove at illustrere, hvad der kan ga galt i de sammenligninger. Vi er ogsa
kommet til den erkendelse, at der er brug for at skabe overblik over det her, og derfor sa vil
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jeg om lidt vise jer den tabel, det overblik, vi vil forsgge at give medlemmerne fremover. Men
forst vil jeg lige dykke ned i omkostningerne.

Lagkagen illustrerer, at I som medlemmer i gennemsnit betaler mindre end 10 % til det der
hedder administrationsomkostninger. I betaler mindre end 30 % til det, der hedder investe-
ringsomkostninger, og det gaelder altsd bade de direkte og indirekte, og sd betaler I mere end
60 % i risikotillaeg. Det vi kalder risikotillaeg, det kalder andre for driftsherretillaeg eller beta-
ling for 5|kkerhed Det har mange navne. Det var, som formanden naevnte lige f¢r, mens man
sparer op, sa betaler man risikotillaegget for at sikre en god solvens, og ndr man sa gar pa
pension, sa far I det tilbage. Det er en del af jeres tillagspension. Og netop ford| at I er med-
lemsejet, sa er vi jo sikker p&, at ndr I er kunder og betaler det her, s vil I ogsd som ejere fa
det tilbage. I er jo medlemmer, og I er bade kunder og ejere.

Men s8 kan man spgrge sig selv: Hvorfor skal det sa teelles med som omkostning? Ja, det skal

det, fordi det er vedtaget for branchen, og vi folger den model, der navnlig er skraeddersyet til
kommercielle selskaber, og i et kommercielt selskab der er der jo ingen tvivli om, at der er risi-
kotilleegget, det er aktionzerernes betaling for at stille kapital til radighed, og de penge, de til-

hgrer nu engang aktionaererne og ikke kunderne, og det vil sige, der gar de ud af regnestykket
og er faktisk en omkostning.

Det blev nu engang resultatet af de dreftelser, man havde i branchen, men det betyder jo s
paradoksalt nok, at et AOP og et AOK-tal fra en medlemsejet pensionskasse kan ikke sammen-
lignes med det tilsvarende tal fra et kommercielt forsikringsselskab. Vi synes ikke, at det er
retvisende, hvis man ikke f.eks. af en tilsvarende opggrelse fra et kommercielt selskab som
Danica eller Nordea kan se, at hvis de havde et tilsvarende tilleg, ja sa ville de her penge altsa
forsvmde ud af kredslﬂbet Problematikken med det her risikotillaeg betyder altsa, at hvis man
ikke gar dybere i det, s8 fremstar PID dyrere end tilsvarende. Vi har forsggt at pavirke bran-
chen. Vi har sagt det til branchens bestyrelse, at VI ikke  synes, at den model er retvisende,
men vi er ikke kommet igennem med det, sa vi ma altsd leve med, at det er branchens feel-
lesmodel. Det har vi det meget darligt med at leve med. Vi synes ikke, at det er rimeligt. Og
derfor har vi besluttet os til, at ud over at fglge branchetallet her bag ved mig illustreret med
det, der hedder AOK- branche eller ROP-branche, ja s3 giver vi jer ogsa det tal, der hedder
ROK-mediem og AOP-medlem, og det fgrste st tal, det store, det er med r|S|kot|IIaeg, og det
sidste, det er uden r|5|kot||Iaeg, og dermed viser det sidste tal jer jeres reelle omkostning ved
at have ordningen her i PID. Og det her er bare et eksempel, men man kan jo tydeligt se, at
det er ret afgerende, hvad for et af tallene man sddan set kigger p3.

Sa var det jo naturligt at sige, jamen hvorfor i i alverden er PID bare |kke ligesom resten af
markedet? Hvorfor indretter vi os bare ikke pd samme made? Men s3 kan man sige, vi har
faktisk meget bevidst valgt en forretningsmodel med et stort r|S|kot|I|aeg Det var nemlig, som
formanden naevnte lige fgr, det er det, der sikrer os, at vi har sul pd kroppen. Det ggr, at vi
kan modst3 finansielle kriser. Vi har netop kunnet fastholde en stor risikoeksponering gennem
denne her turbulente tid. Vi er i stand til at give jer medlemmer en meget hgj kontorente hvert
ar, og vi er i stand til at holde pensmnerne stabile. Denne her store finansielle styrke, det ger
faktisk, at vores lovpligtige kapital ligger pd mere end 1.000 % af lovens minimumskrav. Med
andre ord, vi er meget langt fra den situation, hvor vi skal ud og lave nogle ngdforanstaltnin-
ger pa et tidspunkt, hvor vi ikke synes, at markedet er egnet til det. Dermed har vi stor inve-
steringsfrihed, dermed har vi de buffere, der kan sikre det her, og dermed har vi det redskab,
der kan sikre jer stabile pensioner, som ikke svinger op og ned med markedsafkast, .09 det ved
vi fra vores medlemsundersggelse, at det er det, medlemmer efterspgrger. Vi ved sa ogsa, at
det betyder at vi misvisende kommer til at fremsta dyrere i branchesammenligninger, men jeg
haber, at bade det, formanden sagde far, og det, jeg har sagt nu, ggr, at I kan bakke op om,
at vi skal fortszette den model. Rent faktisk synes vi, det her medlemsejede, det er lige praecis
vores kronjuvel,
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Jeg lovede, at jeg ville vende tilbage til vores overblik, fordi jeg fors;agte at lave et skematisk
overblik over vores omkostninger og denne her forvirring, der kan opsta. Det skal tjene to
formal. For det farste vil vi give medlemmerne et bedre overbllk for det andet vil vi faktisk
preve at illustrere, hvor komplekst det er, det her forsgg pa at ggre det sammenhgnellgt og
forenkle i branchen Jeg tror, at vi er kommet meget langt med det, og jeg haber, at I vil fa en
bedre forstaelse, nar I naerstuderer det, men vi vil arbejde pa at ggre det endnu bedre. Det vi
har taenkt os at ggre, det er at dele omkostningerne op i de omkostningstyper, vi har, f.eks.
forsikringsomkostninger og investeringsomkostninger osv. Dem vil vi sa8 matche mod de ste-
der, man kan se det. Det gaelder f.eks. jeres pensionsoversigt, det gaelder omkostningsmale-
ren, det geelder Finanstilsynets regnskabsbekendtggrelse, og for hver af de her komblnatloner
vil vi ga ind og forklare, hvad har vi valgt at fortolke her, og hvor kan I finde tallet, og sd kan
man navnlig se inden for det samme, jamen hvorfor er tallene |kke ens? Det er ikke meningen,
at I skal kunne laese det her smat, fordi alt det her, det kommer pa vores hJemme5|de snart,
og der har I naturllgws mulighed for at studere det. Som en del af det her abenhedsinitiativ fra
branchen, sa vil vi ogsa meget snart offentligggre en rewderet oversigt over de tal, der mdgar
i jeres personlige ROP og AOK, som I har kunnet lzese pa jeres pensionsoversigt, hvor vi sddan
set kan godtggre, at der er altsd sammenhasng mellem de omkostningsfordelinger, I ser der,
og sa det, der er ovre i regnskabet, og ikke mindst de faktisk afholdte omkostninger.

S8 vil jeg lige til slut sige, at det er ikke kun os, der har vaeret forvirret over det her Vi har
prgvet at illustrere det med to klip fra ﬁkonomlsk Ugebrev. Tabellen til venstre pa planchen
viser en sammenligning Iavet i uge 1 i ar. Jeg skal sige her for jer, der ikke kan lase detaljer-
ne, at jo hgjere oppe man star i denne tabel, jo billigere er man, og der er vi jo ikke kede af,
at de tre gverste pladser det er rent faktlsk de tre kasser i Unipension. Dette her blad bliver
ikke mindst laest i forsikringsbranchen, s de kommercielle selskaber var temmelig rasende,
fordi det her er netop ongort uden risikotillaeg, og de sagde, at det var imod branchestandar-
den og alt muligt andet Sa derfor offentliggjorde man en ny tabel ugen efter, og her geelder
det altsd om at std i bunden, fordi nu er det lige pludselig blevet dem, der er i toppen, der er
de dyreste, og ja, vores risikotillaeg er stort men igen, det gar fra jer som kunde til jer som
ejer og tllbage igen til jer som pensioner, sa vi mener ikke, at det er retvisende. Det er alts3
noget, vi ma leve med, og det er en kamp, Vi kommer til at keempe, men vi mener at have fat
i det bedste. Og senest har Forbrugerradet oven pé det her faktisk udtrykt kritik af branchen
o9, sagt, at det giver alts3 ikke gennemsigtighed i branchen, at det kan fortolkes pa s& mange
mader, og tllsyneladende at nogle konstant er ngdt til at blive forsynet med supplerende op-
Iysnmger, sa har man ikke ndet det mal. Vi har en vision om at vaere 3bne 0og gennemsigtige,
sa vi vil selvfglgelig yde vores for, at det her bliver bedre for forbrugerne.

Sa vil jeg tillade mig til sIut inden jeg lige giver ordet tilbage, at faolge op pa det, Therese
Brgndsted spurgte om pa side 27 i beretningen. Jeg skal sige, at det skema, der er der, deek-
ker nye medlemmer. Det vil sige, det er den ordning, man umiddelbart introducerede. Den er
rent faktisk taget fra vores velkomstbrochure. Det skal ikke veere nogen hemmelighed, men
den daekker altsd ikke den overgangsregel, der er, at for alle bestiende medlemmer er det
muligt at blive omfattet af denne her halve mvahdepensmn Det kraever et aktivt tilvalg, og da
det jo er en risikoforggelse, sa kraever det altsd ogsd helbredsoplysnmger som alle andre vee-
sentlige risikozendringer i jeres sammensezetning. Men produktet er altsa tilgaengeligt for alle
medlemmer, der opfylder kravene i gvrigt. Vi har sa ikke kunnet skelne |meI|em, om det skulle
std ovre bag basnsdaekmngen for nye medlemmer eller ovre blandt de sakaldte fleksible daek-
ninger blandt de bestdende medlemmer. Man m3 sige, det er et kompromis det her, det er et
sammendrag. For dem der er rigtigt interesseret, har vi jo Regler & Paragraffer, der i detaljer
fortaeller, hvad reglerne er, og I er naturligvis ogsa alle sammen velkomne til, som formanden
naevnte, at henvende jer til administrationen og bede om at f3 radgivning om de muligheder,
der ligger i jeres pensionsordning. Det var min del.

Dirigenten: Ja, sa vil jeg gerne sige tak til Jens Holst og Steen Ragn for denne omfattende,
grundige gennemgang og sa er der igen mulighed for at stille spgrgsmal, kommentere ogsé

15



bade til formanden tidligere og til, hvad I matte have lzest i beretningen og jeg kan se, at The-
rese, du har et tillaegsspgrgsmal.

Therese Br¢ndsted Ja, men jeg vil sige tak til Steen for svaret. Og sa vil jeg bare fores|g, at
det fremgar af Regler & Paragraffer fordi jeg kunne ikke se, at det fremgik. Men jeg har ikke
laest godt nok, kan jeg se pa Steen.

Steen Ragn: Jeg er ogsa sd heldig, jeg har to jurister, der sidder lige ved siden af mig. Af §
10, stk. 1 fremgar det, at alle medlemmer har halv IP, alts3 halv invalidepension, det er ho-
vedreglen. Af § 10, stk. 6 fremgar det dog i overgangsreglerne: Medlemmer optaget far
1.1.2010, og det synes at veere hovedparten, der er til stede i dag, formoder Jeg, at de har det
ikke, medmmdre de aktivt tilvaelger det. Det vil sige, at reglerne star der og sa star der laenge-
re nede, s vidt jeg husker, hvad det er for nogle kriterier, der er for valg af deekninger. Det er
i gvrigt standard for alt.

Therese Brondsted: Tak Steen.

Dirigenten: Tak Therese. Jeg ved ikke, om der er yderligere. Jeg kunne selv have haft lyst til
far, hvis der nu var mere til andre, lige at spgrge formanden i forbindelse med de her investe-
ringskriterier, som vi screener med FN. Da s& man jo i dagbladene her i dag, at hgje ledelses-
lgnninger og andet, indgar det som en parameter i FN's standard, I screener efter?

Formanden: Nej, det hgrer ikke med i UN Global Compact, at man screener for direktgrign-
ninger i de selskaber, vi investerer i. Det, det handler om, det er, at vi faktisk har et bureau til
at kigge pa det her. Det er sddan noget med b¢rnearbeJde, det er v@benproduktion, det er
m|IJ¢svmer| og den slags ting. Og det er det, vi har faet professionaliseret, som jeg just var
inde pa i beretningen.

Dirigenten: Tak. Ja, veersgo

Ulla Knudsen: Formanden talte om det her med fondsmaeglerselskab, og sa kunne vi arbejde
rigtig godt sammen med alle mulige andre. Hvad betyder det for trygheden, altsd, det er jo
vores penge alligevel, der bliver brugt til det, selv om det er udskilt i en saerlig enhed, og hvad
nu hvis de andre, de kvajer sig eller gar i graesk7 Det er sadan lidt diffust for mig, fordi jeg
kender ikke noget t|I hele pengeverdenen. Sa kan du ikke forteelle lidt mere om det s&dan pa
dansk? Eller ikke pa pensionsk.

Formanden: Jeg vil give i hvert fald et mdledende svar. Begrundelsen for, at vi har etableret
det, det er det der med, at jeg var inde p3, at for at kunne holde omkostningerne i ave, sa skal
vi have noget at d|V|dere med, enten i kroner eller i medlemmer. En af de muligheder, som vi
har analyseret her i de senere ar, det er at f3 samarbejde med andre pensionskasser, som, vi
tror, er en mulighed, fordi vi er ngdt til at vaere med i det der marked, hvor vi kan sikre, at vi
har lave omkostninger. Der er et fondsmaeglerselskab en af veJene, hvor vi ligesom kan vise,
at vi er rigtig dygtlge til det her, og sd kan lave samarbejde pa den konstruktion. Det, du
sperger til, det er sa, hvad er risikoen for, at vi s8 satter penge til, saetter jeres Jenge til,
seetter vores penge t|I i den der sammenhaeng, og der kan man sige, at det er sa afgraenset,
som det kan vzere, s8 jeg vil bede Niels Erik om og komme op og 5|ge de analysetal der skal
til for det der, men vi er meget bevidste om at sige, vi vil ikke indga en risiko pa andres vegne,
altsa at skulle patage os en risiko for, at vores pensioner falder, fordi vi skal til at forvalte an-
dres depoter i den her sammenhasng, men jeg vil egentlig bede Niels Erik, som sidder her et
eller andet sted, om at give en talmaessig case, som maske bedre kan forklare det her.

Niels Erik Petersen: Stgrstedelen af pen5|onskassens midler er placeret i nogle investerings-

forenlnger og det er helt separeret ogsa fra de andre. Ejerskabet af dem er helt separeret og-
sa fra de andre pensionskasser, vi arbejder sammen med i Unipension, og det samme vil det
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veere, hvis der kom andre med ind, s& midlerne ville vaere helt separeret. S& hvad de andre
matte investere i, om det matte veere spanske eller graeske statsobligationer eller hvad, det nu
er, det har ingen indflydelse pa formuen i PID.

Dirigenten: Tak til dig for det. Sa far vi jo endvidere mullghed for at drgfte det under neeste
punkt. Jeg er sikker pa, at der kan komme yderligere sp¢rgsma| omkring det eventuelt. Men er
der mere til arsrapporten? Det synes |kke at veere tilfeldet. S3 vil jeg sperge, om der er no-
gen, der gnsker afstemning omkring arsrapporten7 Eller er der nogen, der |kke kan godkende
den? Det synes ikke at veere tilfzeldet. S3 vil jeg sige tak for en god og fyldig arsrapport og en
god beretning, fordi den er nu godkendt.

Ad pkt. 4. Forslag fra bestyrelse og medlemmer

Tak. Jamen s er vi ndet over til punkt 4 forslag fra bestyrelse og medlemmer, og der er som
sagt et forslag fra bestyrelsen. De har fremsat et forslag til zendring af formalsbestemmelsen i
vedtaegten, og det har vaeret udsendt til jer aIIe sammen som en del af indkaldelsen tii gene-
ralforsamlingen og har ogsa derudover ligget pa vores hjemmeside S|den den 30. marts. Jeg
skal bemzerke, at her er der jo altsa tale om en vedtzegtsaendring, sa det er noget af det,
jeevnfar hvad jeg sagde tidligere, at der ma maks. veere 27 imod. Der er i hvert fald 54, der
skal sige ja. Men det kommer vi til, ndr vi har gennemgaet det. Jeg vil gerne give ordet til for-
manden, som har gnsket at knytte et par ekstra kommentarer til bestyrelsens forslag. Veersgo,
Erik.

Formanden: Tak for det. Som dirigenten fortalte, sa er bestyrelsens forslag og begrundelsen
blevet udsendt sammen med indkaldelsen, som I har faet. Forslaget fremsaetter vi som en del
af vores overordnede strategi med at blive de hgjtuddannedes foretrukne pensionsselskab.
Som Jeg fortalte om i beretningen, har vi etableret Unipension Fondsmaeglerselskab A/S og et
af formalene med etableringen det er at nedbringe investeringsomkostningerne ved at hgste
flere stordriftsfordele, og det kan bl.a. ske ved at tilbyde formueforvaltning til andre selskaber
eIIer ved at samarbeJde med andre pensionskasser gennem fonden eller selskabet. Lige preecis
pa investeringsomradet er der store besparelser at hente ved at g8 sammen med andre. Selve
det administrative samarbejde eller arbejde med at vurdere en investering, det er i bund og
grund det samme, uanset om man skal investere 1 million eIIer 100 millioner kroner. Samtidig
kan vi fa langt bedre aftaler med vores portefgljemanagers, nar vi kommer med stgrre belgb.

Lad mig give et eksempel. I Unipension har vi pd nuvaerende tidspunkt 10 medarbejdere, som
sidder internt og arbeJder med mvestermger direkte. Da vores penswnskasse kun betaler en
del af dette belgb, s3 far vi sddan pa den made stillet nogle kompetencer s at sige gratis til
radighed. Hvis vi havde vaeret alene, s8 kunne vi have ansat ca. 12 medarbejder for det
samme belgb, og besparelsen bliver yderligere forstaerket, nar vi tager de medarbeJdere med,
som arbejder med risiko, ESG eller de administrative funktioner pa investeringsomradet.

Tager vi de mandater med, hvor vi har portefgljemanagere, alts8 dem der arbejder for oS i
relatlon til investeringer uden for pensionskasserne til at tage sig af forvaltmngen sa er der
ogsa her betydellge stordriftsfordele, hvor vi allerede pa nuvaerende tidspunkt arI|gt sparer 3
millioner kroner pa grund af de lavere fees, vi betaler. Som det er nu, har vi s3ledes allerede
sparet en del, og samtldlg faet en bedre forvaltning end ellers. Og det er sdledes blevet bade
billigere og bedre pa samme tid.

Hvis det kan lykkes for os at udvide samarbeJdet yderligere med andre investorer, som minder
om vores pensionskasse, s3 vil der ogsa veere yderligere gkonomiske fordele at hente for pen-
sionskassen. Hvor meget afhaenger helt af, hvem vi i givet fald kommer til at samarbejde med
og hvad for en aftale, vi indgdr med dem og hvilke forbedrede aftaler, vi kan lave med vores
eksterne leverandgrer. Men med etablering af fondsmaeglerselskabet har vi etableret en plat-
form, som ggr os i stand til at hgste yderligere fordele, hvis og nar muligheden byder sig. Jeg
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vil gerne pointere, at pensionskassen ikke lgber en stgrre risiko ved at investere for andre. Det
vil aldrig kunne ske, at et tab for andre skal betales af penswnskassens medlemmer. Alle mid-
ler er fuldt separeret, ogsa som Niels Erik lige var inde pa.

Der er ikke tvivl om, at etablering af fondsmaeglerselskabet og formueforvaltnlng for de tre
pensionskasser under Unipension ligger inden for den nuvasrende formalsparagraf men det er
usikkert, om pensionskassen med den nuvaerende formalsbestemmelse ma udbyde formuefor-
valtning for andre selskaber. Det mener vi juridisk set, at vi gerne m&, men vi vil under alle
omstaendigheder gerne have generalforsamlmgens t||kendeg|velse og derfor har vi besluttet at
fremlzaegge forslaget om aendrlng af formalsbestemmelsen, s8 der ikke skal veere tvivl i denne
her sag. Samtidig vil vi ogsd gerne tydeliggere, at pensionskassen ogsa kan indgd i andre ty-
per administrationsselskaber, og det kunne f.eks. ske ved at vaere medejer af et admlnlstratl-
onsfeellesskab, hvor hele eller dele af administrationen kan outsources til. Og det kan sa ske i
henhold til reglerne om sakaldt accessorisk virksomhed, som kort fortalt betyder, at pensions-
kassen ogsa kan drive virksomhed, der ligger i naturlig forlaengelse af pensionskassens hoved-
formal.

Ordet bank vil nogle af jer maske studse lidt over, men jeg vil gerne pomtere at vi ikke har
konkrete planer om noget sddant. Formuleringen er lavet meget bred, s den ikke bliver en
begraensende faktor i forhold til fremtidige tiltag eller samarbejder. Vi ville i bestyrelsen aldrig
igangsaette sddan noget uden at vi havde undersggt, om det er i jeres og vores medlemmers
interesse. Vi foreslar, at aendrmgsforslaget traeder i kraft fra vedtagelsen, altsa fra i dag, og
med de her ord haber jeg pa, at generalforsamlingen vil behandle forslaget velvilligt, og jeg
giver ordet tilbage til dirigenten

Dirigenten: Tak for det. Det var s ordene fra formanden. Og Jeg skal ogsa I|ge tilfgje, at ud
over at det skal traede i kraft fra i dag, som du anmoder om, sa er det ogsd sadan, at vi ogsa
anmoder jer om bemyndigelse til at foretage a&ndringer af redaktionel karakter, aendrlnger af
forslaget, som myndighederne eventuelt matte kraeve. Men fgrst og fremmest s vil jeg spar-
ge, er der nogen, der gnsker ordet i forbindeise med det? Ja, vaersgo.

Hanne Hansen Jeg er ansat pa Kgbenhavns Universitet. Vi snakkede om den her &ndring,
fgr jeg tog pa restferie her for en lille uges tid siden, og det har vakt en sand storm og til min
store forblgffelse, da Jeg kom hjem, sa 18 der en masse fuldmagter pa mit skrivebord, og det,
diskussionen har gaet pa, er, at det er urvalg. Det absolutte primeere dlskusswnspunkt har
veeret, at der ikke star pension, det naevnes ikke pension som et form3l. Pensionskassens for-
mal er at drive livsforsikringsvirksomhed, og det har veeret et stort chok for mange af mine
kolleger. Ord som utryg, betaenkelig, mistaenkeligt har vaeret sendt til mig i e-mails, om jeg
ville veere sgd at tage det med til forsamhngen Det er virkelig et bekymrende punkt, at vi nu
har en pensnonskasse, som har et formal, som ikke nzaevner at drive pensionsvirksomhed. Og
der er mange af os pa Kgbenhavns Universitet, nok i hele samfundet, der har meerket de her
finanskriser. Det er bekymrende for os, at vi ikke kan se i teksten, og det er vel nok der, det
kniber. Vi har serf¢IgeI|g da ogsa inkluderet vores professorer i diverse risikovurderinger, alt
hvad vi kunne pa vores gamle fakultet og vores nye fakultet og jeg tror, at telefonerne har
glgdet i dag. Accessorisk virksomhed - det er et citat, kun fantasien og Ioven saetter graenser
og vi ved godt, hvor det kan tage os hen. Der er mange af os, der har fglt pa egen lomme. Og
fondsmaeglervirksomhed, det er da noget med, at i et splitsekund kan man miste en formue,
var der en anden en, der s sagde. Og det er vel nok kun i den tekst, at vi ikke kan se, og som
den ene professor sagde, at det her ser ud som om, at der er en stgrre risiko.

Nu har jeg maske faet det understgttet eller bestyrket af formandens meget rosenr¢de Iyse-

rede ord, at det gar sa godt, og derfor er vi mdske mere konservative og siger, nd men sd ma
vi helst ikke aendre p3 alt for meget Og det her det ligner en kaempe a&ndring for mange af os.
Og det ender med det spgrgsmal, som jeg startede med: Hvorfor stir der ikke pension som et
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formdl? Og hvorfor skulle vi ikke bare bruge en anden livsforsikringsvirksomhed? Og accesso-
risk virksomhed, hvis ikke der star, det her det er for vores pensioner.

Dirigenten: Tak til dig. S vil jeg bede formanden om at kommentere det.

Formanden: Jamen tak for spgrgsmalet. Jeg har selvfglgelig forstielse for det, at det her er
svaer sprogbrug, og det, som jeg hgrer dig sige, Hanne, det er tre ting. Du siger det med, at
pension ikke star naevnt sddan som hvad skal man sige overskriften i det her, men det eri
princippet kun, hvis du kunne sige i en moderne version, at pension det er, at der star livsfor-
sikringsvirksomhed, fordi i bund og grund betyder det jo det samme. Og det med accessorisk
virksomhed er jo kun et udtryk for at sige, at de kan have denne her fleksibilitet i relation til at
etablere samarbejdskonstruktioner med andre pensionskasser eksempelvis, hvor vi s8 kan lave
konstruktloner som ggr det muI|gt at sige, at vi kan vaere flere om at dele de omkostninger, vi
har. S8 man kan sige, at det formal, som dette her er etableret med, det er at hjeelpe os til at
kunne lave nogle samarbestkonstruktloner som ggr, at vi er den attraktive samarbestpartner
i den henseende, fordi hvis man kigger pa det og s3 siger, at der f.eks. inden for AC-omradet,
der er der jo en raekke pensionskasser. Vi tror ikke, at det star lige for at sige, at man finder
pa at fusionere dem fra den ene dag til den anden, men en af de mader, man sadan kan naer-
me sig hinanden pa i samarbejdet, det kunne vaere i relation til investeringsomradet. Det kun-
ne vaere i relatlon til admlnlstratlonsomradet og for at have den mulighed for at lave det her
samarbejde, sd har vi sd valgt at lave det her Igsningsforslag, sa det er med det formél at Slk-
re at vi kan lave en bedre pension til jer, bl.a. via evnen til at holde vores omkostninger pa det
lavest mulige niveau i forhold til de konkurrenter, som vi ved, at der er i markedet. Og med
hensyn til det sidste, du siger, omkring fondsmaeglerselskabet og det at miste formue, altsa
der vil jeg sige det, som Niels Erik Petersen just var oppe og sige: Jamen der er der ikke no-
gen risiko for vores penge i den her sammenhaeng. Men jeg tror, at jeg vil bede Ase om lige og
sige lidt omkring det juridiske, og hvorfor er det nu, at vi har valgt denne her sprogbrug om-
kring det her. Ase er vores jurist i foretagendet der ellers ville S|ge at de tekniske dele om-
kring fondsmaeglerselskabet, det er s Niels Erik vi skal bruge pa det her, men lad os lige hgre
Rse forklare formuleringen.

Ase Kogsball Jeg er sekretariatschef og jeg vil sige angdende det, du siger vedr¢rende pen-
sion. S3 er der sddan set ikke nogen forskel, vi har bare lavet en modernlserlng, sa der er ikke
nogen tvivl om, at den ydelsessammensaetnlng, som vi har i dag, den vil vi ogsa have i mor-
gen, men det er fordi, vi er en del af et st¢rre lovkompleks. Vi er omfattet af en lov, der hed-
der Lov om Finansiel V|rksomhed som ogsa er blevet naevnt t|d||gere i dag. Den bestdr af 438
paragraffer. Man plejer normalt at kalde den vores grundlov, altsa finansielle virksomheders
grundlov. Og der vil man kunne se, at livsforsikringsvirksomhed og pensionskassevirksomhed
det er de samme slags produkter, man udbyder, men livsforsikringsvirksomhed, det forbinder
vi normalt med de kommercielle selskaber. Men ydelsessammensaetmngen den er altsa ngjag-
tigt den samme som den, vi har her i pensionskassen. S8 jeg kan maske godt forst3, at man
er bekymret for det, men lovgivningsmaessigt er det altsd fuldstaendigt det samme, s& vi har
maske ikke forklaret os godt nok.

At der |kke er nogen realitetseendringer her, og det skal vi beklage, men det kan vi maske re-
parere pa, pa@ hjemmesiden osv., hvor Vi kan beskrive det naermere, sa det bliver tilgaengeligt
for en stgrre offentlighed. O for sa vidt angdr accessorisk virksomhed, det er s3dan set lidt
det samme, fordi det er ogsa et lovfaestet begreb. Nu har jeg arbejdet med forsikringer i snart
30 8r, og der er i Lov om Finansiel Virksomhed en bestemmelse som siger, at hvis man f.eks.
har tilladelse til at drive skadesfor5|kr|ngswrksomhed sa ma man kun drive skadesforsikrings-
virksomhed. Men man ma godt ogsa drive noget accessorisk virksomhed, og det vil f.eks. 5|ge,
det eksempel man altid plejer at naevne det er, at hvis man udbyder en brandforsikring, sa ma
man ogsa godt udbyde brandsluknmgsvaerktra]er, og fuldstaendigt tilsvarende kan man sige pa
penswnsomradet at en pensionskasse kun ma udbyde pensioner og ikke noget som helst an-
det. Men man ma godt som accessorisk, altsd som noget sekundaert til det primeere, det pri-
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meere det er pensionsvirksomheden, men s8 ma man godt som noget sekundaert lave noget,
som Iaegger sng teet op ad det primaere, og da vi jo administrerer pensioner for medlemmerne,
sa ma vi ogsa godt administrere efter reglerne om accessorisk virksomhed, s ma vi ogsd godt
inden for lovgivningens rammer administrere pensionskasser for andre, og det er det, som Erik
Bisgaard siger, at det er en del af det, som bestyrelsen mener, at der er noget fremtid i. Ikke
for at vi vil ud og lave finansielle supermarkeder, det er der ingen som helst pIaner om, men
for at kunne sikre, at omkostningerne for medlemmerne er pa et lavt niveau, s gzelder det
snmpelthen om at have det, man i branchen kalder en stgrre kritisk masse, og hvordan kan
man fa det? Det er begraenset, hvor mange dyrleeger der er i Danmark, .09 sa ma vi jo ud og
administrere nogle pensioner for nogle andre pensionskasser, og det m& man inden for ram-
merne af accessorisk virksomhed, og det er det, som ||gger i det her begreb. Der er en stor og
righoldig praksis fra Flnanstllsynets side, hvad man forstar ved accessorisk virksomhed, s8 det
her med at vi skulle kunne abne et spillekasino i Las Vegas, det er alts3 far out. Vi kan heIIer
ikke begynde at lave et biludlejningsfirma i Sydfrankrig for medlemmerne af PID, det er ogsa
helt uteenkeligt. Tak.

Dirigenten: Tak til dig. Sa har jeg indskrevet et par talere yderligere. Thyge Hansen farst,
vaersgo

Thyge Hansen: Tak. Indledningsvis vil jeg gerne sige tak for en velskrevet beretning, og jeg
vil ogsa konstatere, at jeg har vaeret et meget tilfreds medlem af PJD indtil nu i hvert fald. Men
jeg synes, at det er nogle betaenkelige spor, der er lagt ud, og dem vil jeg godt lige kommen-
tere i forhold til det her forslag under punkt 4. Vores omkostningsudvikling, den er ikke szerlig
god. Det siger bestyrelsen, og ros for det. Bestyrelsen gnsker for at Igse problemet bl.a. at
udvide aktivitetsomfanget pa basis af forhabentligt uzendrede absolutte omkostninger, sdledes
at de relative omkostninger bliver mindre. Jeg anerkender fuldt ud, at det kan vaere en fornuf-
tig strategi for et kommercielt selskab. For en medlemsejet pensionskasse som PID kan det
desvzerre ogsa blive en risikofyldt glldebane som vi kommer til at fortryde om nogle ar. Besty-
relsen gnsker en ekstremt bred formalsparagraf Man skriver, og jeg citerer: Inden for ram-
merne af gaeldende lovgivning osv. osv. og sa studser jeg lige, inden for rammerne af geelden-
de lovgivning, har bestyrelsen dog overvejet at ggre det uden for rammerne ‘af geeldende lov-
givning? Det synes at veere fuldsteendigt overfigdigt. Der ma pensionskassen herudover drive
bank, fondsmaeglervirksomhed og anden finansiel virksomhed i selskabsform. Jamen det kan
jo ikke blive bredere. Det er 5|mpelthen en blanco til bestyrelsen, og | det er ikke fordi, jeg ikke
har tillid til bestyrelsen, men jeg forstar ikke, hvorfor man vil have s& bred en bemyndlgelse
Man kan komme tilbage konkret og bede generalforsamlingen: Vi vil gerne ggre det her, og sa
tror jeg ogsa, at vi vil sige ja, men det her er jeg meget imod.

Bestyrelsen skriver i sin argumentatlon for udvidelsen af formalsparagraffen: Et konkret ek-
sempel er investeringsomradet, hvor der er store penge at spare ved stordrift. Vi har oprettet
Unlpensmn Fondsmaeglerselskab A/S for at kunne investere sammen i Unipension og samtidig
fa mulighed for at tilbyde formueforvaltning for andre pensionsselskaber, og det er her, kaeden
hopper af. Det betyder jo, at nu skal vi ud i markedet og szelge ydelser i formueforvaltning pa
vores driftsmeessige risiko. Jeg anerkender, at vi r|5|kerer ikke at tabe formuen, men det, vi
risikerer, det er, at vores ansatte bruger deres tid pa at veere ude i markedet og selge ydel-
ser, den tid fragar det fokus, vi har ansat dem til, nemlig at passe pa vores penge og det er
noget skidt, og det kan ikke males i kroner og grer i et regnskab, men det viser sig. Lur m|g
Vi hari Umpensmn faet en enstrenget organisation til at admlnlstrere de tre ejerkasser, og sa
langt sa godt. Men med et flerhovedet bestyrelseslag, ja s far jeg naesten kuldegysninger ved
tanken om, at Unipension tillige skal drive kommerciel virksomhed for fremmede. Virksomhed,
hvor der skal treeffes kommerC|eI|e og konkurrencebetingede beslutninger. Det er vi ikke eg-
nede til, og risikoen for at det gar skaevt for den gvrige forretning er alt for stor til, at vi skal
ga med pa den strategi. Specielt nar vi tager den samlede ledelsesstruktur i betragtnlng, sa
kommer bestyrelsens forslag til at fremsta uigennemtaenkt, meget risikofuldt og - undskyld
mig - en lille smule naivt. Den samlede ledelsesstruktur er alt for skrgbelig i Unipension til
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kommerciel virksomhed. Taenk blot pd den situation med anszettelseskontrakten til Erik
Adolphsen, der for nylig er blevet patalt af Finanstilsynet, og som jo udstiller, hvor administra-
tivt tungt det er at have en flerhovedet bestyrelse. Effektivt det er det i hvert fald ikke. Vores
omkostningsproblem bgr vi i stedet Igse p5 en regulaer, velstruktureret og transparent made.
Dette indebeerer bl. a., at vi kun bgr have én pensionskasse for optagelse af alle nye medlem-
mer, og det kan jo s3 passende vaere den stgrste af de tre, der bllver den fortseettende, og
derfor er jeg glad for, at formanden for Magistrene er til stede, sa kan du tage det med hjem.
De gvrige kasser kan sa blive afviklingskasser, og der vil jeg gerne veere et aktivt medlem, og
jeg vil komme tilbage herom under Eventuelt pd dagens dagsorden. Men tllbage til bestyrel—
sens forslag. Jeg vil med disse bemzaerkninger frardde, at vi udvider vores formalsparagraf med
accessorlsk virksomhed. Forslaget herom er i bedste fald overflgdigt og i vaerste fald kan det
pafgre os en ungdig kommerciel risiko. Jeg opfordrer saledes alle, der er til stede her pa gene-
ralforsamlingen, til at taenke sig godt om og stemme nej til forslaget. Tak for ordet.

Dirigenten: Tak til dig Thyge Hansen, og sa har jeg inden formanden svarer Ulla Knudsen pa
min liste. Veersgo.

Ulla Knudsen: Jeg er ogsa betaenkehg ved det her forslag Min betaenkelighed gar mest pa
"herudover drive bank“ Skal vi sa ogsa til at have en udl@nsvirksomhed? Det plejer banker jo
at tjene store penge pa. Formanden siger jo sd, jamen det har vi overhovedet ikke taenkt os at
bruge, ikke med mindre vi spgrger jer og I giver os lov. Jeg mener derfor, at hvis det her
overhovedet skal vedtages, sa skal ordet "bank" slettes. For det hﬂrer ingen steder hjemme,
ndr man alligevel ikke har taenkt sig at bruge det, og jeg bliver ogsa bekymret, ndr jeg ser det.
Tak.

Dirigenten: Tak til dig Ulla. Og sa var der et spgrgsmal hernede. Kommentar?

Knud Aage Hansen: Jeg er ikke dyrleege, jeg er hermed agronom. Jeg arbejder til daglig ~
det er ogsa velkomment, ikke? Tak. Jeg arbejder til daglig i en virksomhed, som jeg er chef
for. Jeg har en del med landmaend at ggre og deres gkonomi og en del med pengeinstitutter at
gore. Det er sddan set min baggrund. Og jeg ma nok sige, at jeg er ked af at h;zsre alle dem,
der er negatlve over for det her forslag, fordi jeg mener, hvis man er negativ, sa er man me-
get teet pa den kritiske masse, og den kritiske masse vil sige, vi har for store omkostninger i
forhold til det afkast, det giver. Hvis man faiger med i dagspressen, kan man se eller |eese, at
der er en del pensionskasser, som bliver ngdsaget pa sigt til at laegge sig sammen eller finde
andre ordninger, som vi prgver her, for at klare de omkostnlnger, der er. Jeg synes, at der er
en del f;zslelser med i det her, og det kan jeg ogsé godt forstd, fordi det er jo vores trygge liv,
som er pa spil. Jeg vil s8 I|ge sige en tmg til, til det her med hensyn til Unipension. Der har vi
jo tre forskellige spillere pa& markedet. Sa vidt jeg kan huske, s& har Magistrene for et stykke
tid siden ikke haft det gkonomisk lige sd godt med afkast osv., som PID har haft, sa vidt jeg
kan huske. Det vil s3 sige, det beviser jo bare, man kan godt k¢re hver for sig, selv om man
har samme administration, selv om man har samme selskab, som investerer pengene. Det
synes jeg lige, at man skal huske pa. Husk den kritiske masse. Jeg vil i hvert fald stemme ja til
forslaget.

Dirigenten: Tak til dig, s3 er der en kommentar fra Kirsten Holst. Veersgo.

Kirsten Holst, formand for JA: Og det, der far mig herop, det er, vi har ogsa faet i sekretaria-
tet en del kommentarer omkring ordet "bank". Der har ogsa vaeret bekymring fra vores med-
lemmer omkring, hvad er meningen med, hvad er det vi skal her. Jeg vil S|ge, vi har undervejs
med denne her nye vedtaegtsaendring, den har vi selvfglgelig ogsa set, nar vi sidder med i be-
styrelsen og har vzeret inde og forholde os kritisk til det. Jeg ville vaere meget, meget bekym-
ret, hvis det ikke var fordi vi havde stk. 2 i formalsparagraffen Jeg mener det, at vi er en
medlemsejet organisation, og man netop slar fast, vi er en medlemsejet pensionskasse, at det
er medlemmerne, der har det gverste ord i det her. Det ggr, at uanset hvad vi ggr, uanset
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hvad man egentlig vaelger at sige, om man tgr eller ej, pa den fgrste, sa er det, at vi som
mediemmer har det afggrende ord, der ger, at jeg ikke er bekymret for at skulle anbefale, at
man stemmer ja. Jeg vil samtidig ogsa sige fra foreningen, fra JA til PID, at vi anbefaler me-
get, at man stadigvaek har et staerkt fokus pa, hvad det er, man er sat i verden for, og det er
at sikre vores mediemmers pensioner. Det anser jeg ogsa, den her indsats, man ggr for det
her at sgrge for at fa en fremtidssikret formdlsparagraf er en del af den fremtidssikring, der er
n;zsdvendlg at have, men vi vil have, at vi skal holde fokus pa det, og det skal PID's bestyrelse
ogsa fortsat have. Tak.

Dlrlgenten Tak til Kirsten Holst. Er der gvrige i salen, der gnsker ordet, inden formanden vil
svare pa noget af det, der har vaeret fremfart? Ja, veersgo.

Per Kremmer: Jeg er bange for, at der kunne godt blive et par sma spgrgsmal ud af det og
lidt holdnlngstllkendeglvelse samtidig. Jeg kan godt forsta bekymrlngen, og jeg synes, at jeg
kunne godt tasnke mig at fa en eller anden slags tllbagemeldmg pa netop det her med med-
lemsdemokratiet og medlemsindflydelsen, ndr man kigger p& de her par haevede pegefingre, vi
har f3et fra Finansiel Stabilitet for ikke at udgve sadan hel god virksomhedsdrift altid. Jeg kun-
ne godt teenke mig at hgre, om man beder om denne her udvidelse af formalsparagraffen, for-
di man mener, at man kan ggre det bedre end de andre store arbejdsmarkedshgnende pensn-
onskasser eller hvad I nu kalder dem, dem der ikke er kommermelle, ndr man gnsker at ga ud
og vaere kommerciel. Hvorfor er det f.eks. ikke, at man ikke gar til nogen af dem, der ogsa
kan kapitalforvalte og sd samarbejder med dem uden partout at ville selv og skulle Iave et sel-
skab selv og selv afgive midler og attention, ledelseskraft til det. S& mit spgrgsmal gar egentlig
pa: Har man overvejet de muhgheder og hvorfor er det, at man valgt allerede at ga selv, in-
den man tager medlemmerne med pa rad? Og hvis I vaelger at ggre det, s8 pas pa, at I det
naeste par ar far informeret medlemmerne tilstraekkeligt tidligt til, at de ogsa fgler, at man er
medlemsejet og medlemsstyret For det er der nogen, specielt blandt de aldre mediemmer,
der ikke har fgit det sidste par ar og nar den nytiltrddte skonomidirektgr har svaert ved at
forsta medlemsmdbetallnger sa er det klart, der ligger nogle skattemaessige konsekvenser og
sadan noget ogsd, men det kunne ogsa godt veere, at det er en haevet pegefinger fra med-
lemsskaren, I ser her. Tak.

Dirigenten: Tak for det. Der var, har du en yderligere kommentar?

Hanne Hansen: Altsa, det er nemlig det der om en yderligere kommentar Vi er en medlems-
ejet organlsatlon og det er derfor, at § 2 er sa godt, men det er ogsa derfor vi stemmer om §
1, og nar den sa er vedtaget, s& har medlemmerne vedtaget § 1, og det er det, som jeg me-
ner, er en stor bekymring i den form, den er nu. Fordi der er s8 mange mulige misforstaelser
med hvad det er, vi kan i den form den er nu. Og vi er nemlig en medlemsejet organisation.
S8 jeg har desvzerre ikke skiftet mening, og er meget bekymret for den her andring.

Dlrlgenten Tak. Ja, er der yderligere fra salen? Sa vil jeg bede formanden om at svare pa de
spgrgsmal og kommentarer, der er afgivet.

Formanden: Tak til Thyge. Jeg er glad for, at du er tilfreds indtil nu, som du siger. Jeg har
noteret fire ting af det, du siger. Den ene det er det der med betaenkelighed i relation til for-
slaget om at udvide aktnvntetsomfanget og du kalder det en risikofuld glidebane, og du siger,
det er en bred formalsparagraf og dermed, at det er en blankocheck til bestyrelsen i det her.
Det andet, du siger, det er det med at tilbyde formueforvaltning fra fondsmaeglerselskabet, at
der kan vaere en risiko i forhold til PID, at ansatte har fokus et andet sted. For det tredje siger
du, den der kommercielle virksomhed indebaerer en r|5|ko pa grund af den der ledelsesstruk-
tur, som du skltserede og endellg horte jeg dig ogsa 5|ge, at man skal Igse omkostningspro-
blemet ved at se pa at samle i én pensionskasse, og sa vil du lave de andre til afvnkhngssel-
skaber det er sddan det, jeg har noteret i det her. Hvis jeg lige skal kommentere pa de andre
ogsa. Ulla Knudsen siger det med bank og udlansvirksomhed i den der forbindelse og foreslar,
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at vi sletter bank og at vi p3 den made, som jeg hgrte hende s sige, laver et smallere forslag.
Knud Hansen siger omkring det med behovet for den kritiske masse, og det er faktisk noget af
det, jeg vil vende tilbage til i mit svar om lidt, at det er et af de afggrende elementer i det her.
Sa det vil jeg komme tilbage til i mit endelige svar om lidt. Kirsten siger omkring det med ban-
ken, at det skal ses i forhold til det, at det er medlemsejet.

Vi vil lzegge tingene frem til beslutning i den her kreds. Det er jer, der har det afggrende ord
for, hvor denne her pensionskasse skal udvikle sig hen Og endelig siger Per Kremmer, at han
kan forsta bekymringen i relation til, at vi skal passe pd det medlemsdemokrati, som er s3
vigtigt i en pensionskasse, og spgrger efter, om vi ikke kunne arbejde sammen med nogle an-
dre i den her sammenhaeng.

Hvis Jeg skal prgve at flyve op i helikopter og ligesom sammenfatte det her, sd kan jeg godt
forsta nogle af de her ting, som er komphcerede og det ordvalg, som der nu er lagt frem her.
Det er en svaer sag. Men hvis vi kigger pd pensionsmarkedet og ser den udvikling, som er i
gang, sa er det bestyrelsens optik, at der vil komme til at ske noget i de kommende &r, og
som en af os omtalte, s har der i den seneste tid vaeret omtalt i pressen, at nogle pensions-
selskaber af de mindre vel at maerke, de formentlig vil blive nﬂdt til at l=egge sig sammen for
at kunne bevare deres evne t|| at svare medlemmerne snt Og nar vi kigger ind i det billede og
en af de plancher, som var pa farst i min slide, hvor vi sd Unipension i forhold til det gvrige
pensionsmarked, sa s vi, selv Unipension med de ca. 100.000 mediemmer ligger stadigvaek i
nederste venstre hjgrne i forhold til det store pensnonsmarked som vi kender det i Danmark.
Og i bestyrelsen har vi analyseret situationen pa den méade at sige, at vi skal nok bevaege os
op ikke i den gverste h;zsjre halvdel, men i den retning for at bevare denne her kritiske masse,
for at kunne vaere sikker pd, at vi kan bevare foden under eget bord i denne her pensionskas-
se, for at vi kan snkre, at vi kan holde de her omkostninger i ave, og i relation til bank for lige
at knytte et ord pa det. I bund og grund handler det om, at vi gerne VI| servicere medlemmer-
ne, eksempelvis i relation til at kunne lave kapltalpensmner Mange garJo ned i banken eller
sparekassen og laver kapltalpensmnsordnlnger, men her har vi jo ogsé en mullghed for i vores
regl at i stedet for, at man gar ned i en eller anden bankforbindelse og lave det, s8 kunne vi
ogsa tage det som et tilbud p8 vores hylder her.

Sa jeg mener helt oprigtigt, at det her er grundigt analyseret af bestyrelsen. Vi har ngje over-
vejet, at det her det er et klogt og et rigtigt skridt i relation til at kunne sikre os som medlem-
mer de bedst mulige vilkar i fremtiden. For der kommer til at ske noget i branchen, og hvis
ikke vi ggr os attraktive i relation til at kunne finde nogle samarbejdskonstruktioner i det her,
jamen s er det, at vi kan risikere, at vi siger, det kan vaere svaert at blive ved med at bevare
den kritiske masse, som, vi tror, er afggrende for ogsa en pensionskasse. S8 har der vzeret et
par teknikaliteter i relation til det med, om vi kunne samarbejde med andre. Det tror jeg, at vi
skal bede Niels Erik om, i relation til fondsmaeglerselskabet, om lige at kommentere p&, hvor-
dan det er for nogle muligheder, der er i den der sammenhaeng.

Niels Erik Petersen: Egenthg var der to dele, bdde omkring samarbejde og omkring defoku-
sermg, men det, der er pa fondsomradet er der meget betydelige stordriftsfordele. Risikoen er,
at ndr man i forsaget pa at fa de her stordriftsfordele hjem, bhver defokuseret, fordi selv om
fordelene er store, s8 kan omkostningerne vaere helt enorme pa portefgljeafkastet, hvis man
lige pludselig begynder at holde mgder med hinanden, og hvilken strateg| skal vi have her, og
hvad skal vi ggre her. Skal vi putte pengene her over i, osv. Og det gar meget hurtigt pa de
finansielle markeder. Faktisk kan man pa en dag tabe alt det, man maske har sparet pa 2-3 ar.
Og det, vi har gjort gennem det S|dste par ar har vaeret, at vi har styrket selvfglgelig vores
interne kompetencer. Det vi ogsa har gjort er, at vi har lavet infrastrukturen til det ved at lave
nogle mvesterlngsforenlnger, sa vi nu investerer de tre pensionskasser i den samme investe-
ringsforening, s vi har ikke tre forskelllge portefgljer af danske aktier for eksempel. Vi har en
portefglje af danske aktier. S& nar vores manager kgber, s& ved han faktisk ikke, eller en af
vores investeringsforvaltere, han ved faktisk ikke, om han kgber aktier til AP, PID eller MP,
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fordi han k¢ber til den samme portefglje. Det, vi har gjort, nar man skal samarbeJde pa inve-
steringsomradet, sa skal man enten vaere ansat i virksomheden, eller ogsa sa skal man ggre
det via et fondsmaeglerselskab. Det, vi har gjort hidtil, har vaeret, at vi har haft tredobbelte
anseettelser. Jeg har vaeret ansat bade i PID og i AP og MP. Hvis vi nu forestlller os, at vi fik en
eller to mere med, ja sd skulle jeg ogsd vaere ansat i de to andre steder, og sa begynder det at
blive lidt komplekst. De andre anseettelsesaftaler og alt muligt andet. Det vi har gjort med
fondsmaeglerselskabet og det er simpelthen Iovglvnlngsmae55|gt at skal man samarbejde pa
denne her made, s& skal det vaere vna et fondsmaeglerselskab sa har vi en ansaettelse i
fondsmaeglerselskabet Det betyder sa ogsd, at nu har vi en struktur vi kan investere igen-
nem, sa hvis vi nu skulle sammenlaegges med nogle andre, sa har vi et tilbud til nogle andre.
Vi siger simpelthen: Det er sddan her, vi forvalter vores danske aktier. Det er denne t"losot"
det er de her metoder, o9 det er sadan vi ggr. Og som formanden har gennemgaet, sa har vi
gennem det sidste par ar haft nogle utrohgt flotte resultater. Det er - og der var ogsa en risi-
kokorrigeret planche oppe. De sidste tre &r er der ikke andre, der har haft bedre afkast, end vi
har. Og det er det, der er baggrunden Det, vi ikke ;zmsker at saette over styr, fordi hvis vi be-
gynder at mgde, at szette mgde, s& begynder vi ogsé diskutere, hvad det er for en filosofi. Her
kommer vi med et tilbud. Det er sddan her, vi forvalter det. Det er et tilbud til jer. I er vel-
komne til at komme med. Det er sddan, vi forvalter det. I behgver ikke at komme med, men I
er meget velkomne. S8 pa den made betyder det, at risikoen for, at vi bliver defokuseret, er
reduceret mest muligt, og det har vaeret helt afggrende for os i denne her proces.

Dirigenten: Tak, sa synes der ikke at veere yderligere til punktet. Du far lov igen, Ulla.

Ulla Knudsen: Jeg taler ikke sd la2nge, som maend gor. Hvis den her med at have bank at
det udelukkende handler om, at man kan tllbyde kapltalpensmn til medlemmerne sa ma man
vel kunne formulere sig ud af det, sa det ikke star sa bredt, som det star her7 Og sa den an-
den t|ng Alts3, det kan godt veere, at der et stk. 2, som 5|ger at man ma kun ggre det, der
fremgar af vedtaegten men hvis man har vedtaget stk. 1, sa kan jeg ikke rlgtlgt se, altsd, s
har de jo lov til det hele, dem der i bestyrelsen, s&, altsd, jeg mener, man ma kunne formulere
sig anderledes, sa man far den der kapitalpension ind, hV|s det er det, det handler om, for det
har jeg ikke noget ondt af. Og s& mener jeg i gvrigt ogsa, at fondsmaeglerwrksomheden skal
kun veere for os selv. Hvis det stod til mig, men det kan godt veere, at der er mange penge i
det pa den anden made.

Dirigenten: Tak Ulla. S& skal vi have en kommentar til det kort fra formandens side. Veersgo
Erik.

Formanden: Tak Ulla. Vi er lidt tilbage ved det og s sige, at et formal med banken er de her
kapltalpenSIoner det kunne vi _]O godt formulere eller generalforsamlingen kunne maske ved-
tage og sa sige, det er det formal, som det her handler om. Vi sidder jo som bestyrelse valgt
af jer og vil kun pensionerne og medlemmerne det bedste i den her sammenhaeng. Det i rela-
tion til stk. 2 og medlemsdemokratiet, hvis man har besluttet det andet stk. 1, som du siger,
jamen det er stadigvaek jer, vi skal st til regnskab over for. Vi har ikke nogen andre interesser
end jer eller de mange tusind medlemmer, som der nu er medlem af denne her pen5|onskasse,
og det med at lave fondsmaeglerselskab kun for os selv, det giver ikke rigtigt mening, altsa,
det er med henblik pa at snge, at vi kan fa den der kritiske masse, som kan gore, at vi kan be-
vare foden under eget bord pa den lange bane.

Dirigenten: Tak. Thyge Hansen har en kommentar. Vaersgo

Thyge Hansen: Generalbemyndigelser er i prmcnppet noget skidt. Hvis bestyrelsen har en god
ide, og den har en intelligent medlemsskare, sa kan den jo altid komme og fa det vedtaget
den har fundet p3. Det her er en generalbemyndigelse, som ligger totalt &ben. Alts3, der er
mulighed for alt, og det er ikke fordi, at jeg mistror, at de vil udnytte den, men det er altid en
god ting at have en stopklods i en vedtaegt, der ggr, at bestyrelsen ma komme og forklare og
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ikke, at den ggr noget og s bagefter kommer og beder om aﬂad med henvisning til, at det var
jo en bred bemyndigelse, vi fik for 5 ar siden. Lad os nu passe pa, at vi ikke lader os - und-
skyld udtrykket - belukse. Det tror jeg egentlig ikke er hensigten, men det er konsekvensen af
det her forslag.

Dirigenten: Tak til dig Thyge. Formanden for en afslutning, inden vi gar til eventuel afstem-
ning.

Formanden: Jo, men altsd Thyge, jeg forstar godt, du siger det der med, at det her kan ses
som den brede ladeport eller hvad du sagde tidligere og denne her generalbemyndigelse, som
du nu kalder det, at det synes du er noget skidt. Men det er jo formuleret pd en made, hvor vi
rent faktisk har forsggt at vaere fremtidsorienteret for at kunne tilgodese de interesser, som
medlemmerne har behov for. Det er jo ikke formuleret i nogen negativ hensigt i den forstand.
Og man kan S|ge at da I nu har overladt - som det ser ud lige nu - til bestyrelsen at prove at
varetage ogsa de fremtidige muligheder for at pensmnskassen kan udvikle sig, jamen s& har vi
vurderet det fra bestyrelsens side, at det her var en klog made at sikre, at vi kan blive ved
med at bevare denne her pensionskasse med foden under eget bord.

Dirigenten: Tak, sa er vi ndet til, at vi har fet de kommentarer, som métte vaere til forsla-
get, og jeg skal jeevnfor forretnlngsordenen spgrge, om der er nogen, der gnsker det til af-
stemning. Ja, det kan jeg maerke. Sa vil jeg foresl3, at vi bruger stemmesedlen. Den fgrste
afstemning, I har faet udleveret, séledes at der nu bliver sat et kryds. Og de vil nu blive sam-
let ind i nogle kurve.

Dirigenten: Ja, vi kan genoptage. Og nu har der vaeret opteelling og det er sddan, at for for-
slaget har stemt 49, imod 30, 1 blank, i alt 80 afgivne stemmer. Det vil sige, at der er ikke det
forngdne flertal for bestyrelsens forslag. Det er faldet. Jamen jeg ved ikke, om du vil kommen-
tere det nu? Det kommer vi tllbage til senere, men der er | hvert fald sendt et signal til besty-
relsen, at det var ikke godt nok pa det forslag, s vi kan g3 videre til dagsordenens punkt 5,

og det er foreleeggelse og godkendelse af Ignpolitikken og jeg giver ordet til formanden.

Ad pkt. 5. Forelaeggelse og godkendelse af lgnpolitik

Formanden: Ja, tak for det. Og tak for debatten i ;zsvrlgt om det tidligere forslag. Efter Finans-
tilsynets regler, som tradte i kraft den 1. januar 2011, s er det jer som generalforsamling,
som skal godkende vores lgnpolitik for bestyrelse, direktion og gvrige sdkaldte risk takers i
virksomheden. Sidste ar godkendte I en Ignpolitik og hvis forholdene er uzendrede sa ville det
ikke vaere npgdvendigt igen i ar at fremlaegge lgnpolitikken til jeres godkendelse.

Men da vi |m|dlert|d den 7. februar 2012 dels fik en ny bekendtggrelse fra Finanstilsynet, dels
en vejledning, sa har det af den grund veeret n;zsdvendlgt at foretage nogle tilretninger og bl. a.
har Fmanstllsynet med hensyn til periodisering overgaet til et optjeningsprincip, og det har sa
kraevet, at vi matte rette teksten til.

Finanstilsynet har nu ogsa gjort det klart, at lgnpolitikken ikke, efter Tilsynets regler, skal om-
fatte alle medarbeJdere, men kun bestyreise, dlrektlon og sakaldte risk takers. Den Ignpolitik,
som I godkendte pa generalforsamlingen sidste &r, den omfattede alle medarbejdere. Vi har
derfor overvejet, om vi skulle indsnaevre Ignpolitikken til kun at gzelde det lovpligtige, hvilket i
vores situation ville veere bestyrelse, direktion, chefaktuar og den ansvarshavende aktuar.

Da det imidlertid efter bestyrelsens vurdering er vigtigt, at der er transparens omkring samtli-
ge lgnforhold i Unipension, har alle tre bestyrelser besluttet, at vi vil fortssette med at lade
lenpolitikken omfatte alle medarbejdere i Unipension. Det vil sige, at medarbejdere i samtlige
afdelinger i pensionskassens administration er omfattet af reglerne. Da vi pr. 1. januar 2012
gik i drift med vores fondsmaeglerselskab, som jo er en selvsteendig juridisk enhed, og dermed
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en selvstaendig finansiel virksomhed underlagt Finanstilsynet, s8 betyder det, at medarbejder-
ne i investeringsafdelingen i henhold til virksomhedsoverdragelsesloven ikke lzengere er ansat i
pensionskasserne, men i fondsmaeglerselskabet. Derfor skal pensionskassernes Ignpolitik ikke
leengere omfatte disse medarbejdere. Det betyder s& ogsd, at der ikke laengere er nogen i
pensionskassen, som aflgnnes med variabel aflenning, som er omfattet af lovgivningens be-
graensninger for anvendelse af variabel lgn, og vi har derfor i overensstemmelse med det kon-
sekvensrettet Ignpolitikken.

Nogle vil s3 maske spgrge til fondsmaeglerselskabets regler for aflgnning, og hertil er svaret
meget kIart for de regler, som Finanstilsynet har lavet for aflgnning i finansielle virksomheder,
gaelder ogsa for fondsmaeglerselskaber. Det vil sige, at fondsmaeglerselskabet har sin egen
Ignpolitik, som i gvrigt i indhold svarer til det, som fremgik af sidste ars Ignpolitik med de til-
retnlnger, som fglger af Finanstilsynets nye bekendtggrelse og vejledning. Det betyder sd og-
sa, at de ansatte som hidtil aflsnnes med sivel fast som variabel aflgnning. Fondsmaeglersel-
skabets fgrste regnskabsar udigber pr. 31.12 i &r, og det betyder, at der til naeste ar vil blive
givet fyldestg;zsrende oplysninger herom i forbindelse med regnskabsaflaeggelse for selskabets
fgrste ar. Det er oplysninger, som vil blive tilgeengelige for jer som generalforsamling, og jeg
kan i gvrigt henvise jer til fondsmaeglerselskabets hjemmeside, hvor Ignpolitikken er offentlig-
gjort. For 2011 henvises til regnskab for pensionskassen, som I har godkendt. Og sa er der
herudover foretaget nogle andringer af mere redaktionel karakter, og pa den baggrund skal
jeg indstille, at generalforsamlingen godkender Ignpolitikken.

Dirigenten: Tak for det. Jeg vil s3 spgrge, er der nogen, der ikke kan godkende det? Lgnpoli-
tikken? Ja, Thyge Hansen, kom med en kommentar fgrst.

Thyge Hansen: Jeg vil gerne indlede med at sige, at jeg vil ikke stemme imod forslaget. Men
jeg synes, formandens ord meget godt illustrerer, at med etableringen af et fondsmaeglersel-
skab har vi skubbet ansvaret leengere vaek. Hvad der sker efter andre regler end det der sker
i vores pensnonskasse, vi far selvfglgelig information om det, men med et filter pad og med en
forsinkelse pd. Jeg synes, at det var meget bedre, at de var ansat i pensionskassen og taet pa
de penge, de er sat til at passe pa. S3 det var blot en illustration af, at det er ikke helt forkert,
nar jeg siger: Pas nu p3.

Dirigenten: Tak til dig, Thyge. Er der andre bemaerkninger, kommentarer, spgrgsmal? Det
synes ikke at vzere tilfeeldet. Er det sddan, at formanden gnsker en kort bemaerkning?

Formanden: Nej men jeg tror jeg vil ||ge ga igennem, der er andre regler i fondsmaeglersel-
skabet. Ase vil lige give en kommentar pa det.

Ase Kogsbgill: Det er ikke korrekt, at vi vil forholde jer nogen oplysninger. Regelszettet det er
fuldsteendigt det samme. Og nu sagde du, at der vil indtraede en forsmkelse Det passer ikke.
Vi har etableret fondsmaeglerselskabet med virkning fra 1. januar i ar, og det vil sige, at regn-
skabsaret 2011 for pensionskassen, det ser ud, som det aitid har gjort, og der er jo nu kom-
met nye regler fra 1. januar 2011, og de fremgar bl.a. af vores arsrapport. Der er der ngje
redegjort for bonusaflgnningen, og der er ogsa pa hJemmeS|den en seerlig redeca;;zsrelse som er
mere specmceret efter de nye regler, der er kommet pa grund af bankkrisen, sa der kan man
faktisk fa en stribe meget detaljerede oplysninger om bonusaflgnningen, og det vil ske fuld-
staendlgt pd samme made, nar vi star her til naeste ar, for det har bestyrelsen betinget sig som
et vilkar for etableringen af fondsmeeglerselskabet, at I som generalforsamling og ejere af
penswnskassen medlemmer af pensionskassen, I skal have de samme |nformat|oner og_ det vil
sige, at nar formanden i ar star og redeggr for direktionens aflgnning i mdevaerende ar, dret
for og kommende ar, jamen s3 vil det gzelde fuldstaendigt tilsvarende, sa pa den made vil I
ikke opleve nogen forsinkelse. Det passer ikke.
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Dirigenten: Tak til dig Ase for det svar. S& vil jeg gerne spgrge, om der er nogen i salen, der
ikke kan godkende Ignpolitikken. Det synes ikke at vaere tilfzeldet. S8 er den vedtaget. Tak for
det.

Ad pkt. 6. Valg af bestyrelse

Sa er vi naet til dagsordenens punkt 6 Og det er valg af bestyrelse. Og der er det sadan, at
Lars Block og Frank Bggh Nielsen er pd valg, og bestyrelsen indstiller dem begge til genvalg. V|
kan jo lige bede dem om at rejse sig op. Og der er ikke andre, der er opstillet. Det vil sige, sa
er I valgt.

Endwdere er bestyrelsens regnskabskyndige medlem Niels Olsen pa valg, og bestyrelsen ind-
stiller ogsa der genvalg af Niels Olsen for en tredrig periode. Og Niels Olsen kan lige stille sig
op der. S3 vil jeg sige: Er der nogen, der ikke kan godkende valget af Niels Olsen? S3 er du
valgt.

Ad pkt. 7. Valg af revisorer

Ja, tak for det. S3 er vi ndet til punkt 7. Valg af revisor. Og der vil formanden lige komme med
nogle uddybende kommentarer.

Formanden: Det skal jeg ggre kort. Vi fra bestyrelsens side vil godt indstille til genvalg af
Lone Mgller Olsen, som sidder heroppe pa forreste raekke, og ogsa statsautoriseret revisor Ka-
sper Bruhn Udam fra Deloitte som henholdsvis revisor og revisorsuppleant.

Dirigenten: Tak for det. Og sa vil jeg spogrge ogsa, om der er nogen, der ikke kan ga ind for
det? Det synes ikke at vaere tilfzeldet. Sa er I valgt.

Ad pkt. 8. Sted for naeste ars generalforsamling

Sa er vi ndet til dagsordenens punkt 8. Det er sted for naeste 3rs generalforsamling, og jeg vil
gerne give ordet til formanden.

Formanden: Vi foreslar, at naeste drs generalforsamling ogs3 finder sted i Ksbenhavn.

Dlrlgenten Og det er der ikke nogen yderllgere bemaerkninger til? S8 er det taget ad notam.
Sa er det det, der bliver stedet til naeste 3r.

Ad pkt. 9. Eventuelt

Og sa er vi ndet til Eventuelt. Jeg vil spgrge, er der nogen af jer, der har, det var der i hvert
faId allerede annonceret, at jeg har dig, Thyge Hansen, og jeg har Therese og dernede ogsa,
sa vi starter med dig, Thyge Hansen, vaersgo.

Thyge Hansen: Vi har f3et etableret Unipension som et staerkt administrationsteam. Det er et
skridt i den rigtige retning. Men rigtig godt bliver det fgrst, nar den samlede overordnede
struktur passer ind. Det ggr den desveerre ikke i dag. Vores samlede ledelsesmzaessige struktur
er, hvad man desvzerre kan kalde et mangehovedet mlsfoster, der er jo dyrlaeger til stede i
dag. Skal Unipension fungere effektivt, og det er jo det mal, vi alle har, s& bgr virksomheden
have en enstrenget bestyrelse som gverste ledelse. Som det er i dag refererer Unipension til
tre bestyrelser, og maske i fremtiden til fire eller fem, som ikke altid er enige. Det snger sig
selv, det kan szette direktionen i en rolle som politisk kandestgber, og den tid fragar den
egentlige opgave, nemlig at administrere og kontrollere vores investeringer. Tllsvarende er
beslutnmgsdygtlgheden og det, der med et fint ord hedder compllance, ikke i top, nar det skal
ga hurtigt. Jeg ma igen henvise til Finanstilsynets nylige patale til samtlige bestyrelsesfor-
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meaend i vores tre pensionsselskaber. Det behgver imidlertid ikke vaere szerligt indviklet at ind-
fore en god bestyrelsesstruktur og dermed grundlaget for god ledelse, et grundlag, som jeg
synes vi som ejere skal stille krav om, og som medarbejderne i Unipension fortjener.

Nu er det jo under Eventuelt, sd der er ikke noget, der kan besluttes, men jeg vil skitsere gan-
ske kort en model, som jeg vil bede bestyrelsen overveje. De tre bestyrelser skal blive enige
om, hvilken af de tre pensionskasser, der skal veere den fortsaettende. Den ma s& aendre navn,
som vi alle kan acceptere. I den pensionskasse optages alle nye medlemmer. Bestyrelsen for
den nye kasse skal naturligvis afspejle de nye medlemmer og deres baglande. Unipension skal
fusioneres ind i den fortszettende kasse, sa admlnlstratlonen fremadrettet kun har en an-
svarsmaessig reference. De andre to pensionskasser bliver sa afvnkhngspensnonskasser der
ksber b||||g og effektiv daglig ledeise hos den fortseettende pensnonskasse Og sa efter en ar-
raekke, s vil afviklingskasserne kunne nedlzegge sig selv, og vi har faet en effektiv struktur
rettet mod fremtiden. I et lidt lzengere perspektiv vil andre pensionskasser sagtens kunne til-
slutte sng efter samme opskrift. Dette er en model, som jeg vil bede bestyrelsen overveje med
henblik pa naermere analyse samt forelzeggelse og beslutning pa naeste ars generalforsamling.
Tak for ordet.

Dirigenten: Tak til dig, Thyge, for det forslag til bestyrelsen, de kan arbejde med. S& har jeg
Therese Brgndsted.

Therese Brgndsted: I 3r har pensionskassen valgt ikke at udsende pensionsoversigten. Og
det synes jeg i grunden er synd, fordi jeg synes, at det er vores ﬂagsklb til medlemmerne. Jeg
kender mange i min generation og yngre, som ikke downloader arsrapporten og ikke gransker
Medlemsnyt. Men for dem er det simpelthen den der, hvor der kommer |nd de ser pa deres
Ignseddel, der bliver trukket til pensnonskassen og sa en gang om aret, sa far de ind af post-
kassen et papir, hvor der star pa hvordan ser din pensionsdaekning ud. Den push-effekt frem
for at de skal ind og hente den pa hjemmesiden, den synes jeg er synd, at den er blevet spa-
ret vaek, eller hvad grunden nu er til, at man har prioriteret det sddan.

Dirigenten: Tak til dig. Knud Aage Hansen

Knud Aage Hansen: Ja, jeg har to ting. Den ene ting det er, at nar man har plancher oppe,
sa synes jeg, at de skal have et format, sa vi kan lzese det nede bagved. Ellers kan man lade
vaere med at vise dem. Jeg synes, at det er meget |rr|terende at have ting pa tavlen, man ikke
kan se. Det var den ene ting. Og den anden ting, s vil jeg gerne sige tak for en vnrkellg god
generalforsamling. Jeg synes, at den har veeret spaendende og interessant og tak til en god
pensionskasse.

Dirigenten: Tak for det. Det allersidste kan du bare tage til dig, men der er jo noget andet,
du nok er ngdt til at svare pa

Formanden: Tak til Thyge Hansen. Jeg vil sige det med, at Unipension er et rlgtlgt skridt i
relation til det med den strategi, som vi har diskuteret tldllgere i dag, og det, du sa siger, det
er, at det her mangehovede, som jeg sddan set godt kan forst8, at du teenker, og det har vi
ogsa diskuteret indgdende mellem de tre bestyrelser, hvordan skal den rigtige model se ud?
Og jeg kan sige, i den diskussion vi har haft, der har vn ogsa haft den her model duer ikke til
nr. 4 og nr. 5, fordi det er for kompliceret. Vi har i de ar, hvor vi har kgrt i Unipension faet
harmoniseret hele vores administrations- og regelgrundlag, sddan at vi kgrer efter de samme
retningslinjer i aIIe tre pensionskasser. Det vil S|ge i bund og grund er det den samme dagsor-
den, vi kgrer pa bestyrelsesmgder, og vi er ogs begyndt at holde flere felles bestyrelsesmg-
der, fordi det i bund og grund er det samme stof, vi behandler, bortset fra at Arkitekterne har
lidt mere om ejendomme end vi andre har, osv. Men ellers er det meget sddan i samme bold-
gade. S3 egentlig vil jeg s& sige, at den konklusnon at vi nok ikke skal fortseette med nr. 4 og
5, 6, osv. derudaf, og det, vi har diskuteret pa de sidste to bestyrelsesseminarer i vores faelles
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administrationsselskab - alts8 pd tvaers af de tre bestyreiser, det er at prove at finde en model
for, hvordan denne fremtidige konstruktion skal se ud. S8 det arbejder vi allerede p8, og det
du spgrger efter, det er, om vi kunne overveje en model som hedder, at der var en af pensi-
onskasserne, der var fortszettende og herunder for de nye mediemmer, og der var to, der var
afviklingspensionskasser. Det vil vi tage med hjem p& vaerkstedet o overveje, om det skal
veere en af modellerne. Og jeg kan love, at vl i hvert fald til neeste &rs generalforsamling vil
komme med vores vurdering af det, og s8 sige, hvad det er, der skal til p& det her omréde, for
at vi kan f3 en effektiv drift.

Therese er ked af, at vi er stoppet med at sende pensionsoversigterne ud, og jeg kan selvfgl-
gelig godt forstd og se den push-effekt, som du kalder det, at den der rekiamevaerdi, at den
har vi s3 sparet vaek, men det har vi sé gjort i vores yderligere forsgg pd at spare omkostnin-
ger, men vi har noteret os dit synspunkt, Therese,

Og Knud Hansen, ja, jeg skal nok sgrge for, at de slides, vi viser til naeste &r, de bliver lzsba-
re, det er ikke rimeligt, at man ikke kan lse, hvad der str pd tavien, s3 den er taget til efter-
retning. Tak.

Dirigenten: S& vil jeg sperge, om der er yderiigere til Eventuelt? Det synes ikke at veere til-
faeldet. S8 vil jeg godt sige tak til jer for at vaere med til at afvikle en god og speendende gene-
ralforsamling, og s8 som det allersidste give ordet til dig, Erik, for afsluttende bemaerkninger.

Formanden: Ja, men jeg vil godt takke for jeres deltagelse i generalforsamlingen, og tak for
den konstruktive debat, som jeg synes, der har vaeret. Det er et godt tegn, at der er liv i fore-
tagendet, og vi kan have nogle debatter eller dem, vi har haft i dag, det er jo § den forstand
relativt fg af pensionskassens medlemmer, der kommer her, men Jeg er glad for den debat, vi
har haft. Jeg vil ogs& gerne takke bestyreisen, Jeg vil gerne takke administrationen og revisio-
nen, ogsd tak for stemmeoptzellingen her. Og s& vil jeg takke Jens for den gode méde, som du
har varetaget din dirigentrolle p8 og med disse ord, vil jeg sige p§ gensyn til neeste &r.

Vi vil gerne invitere pd en lille bid mad uden for dgren, og s& hiber jeg, at I sammen med os
vil benytte jer af chancen til at nyde en lille smule mad og lidt godt at drikke. Tak for i dag.

Gentofte 9. maj 2012

[ 72 /%
Johnni Nielsen jerregaard/Chyfistensen

(referent) (dirigent)
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