Referat af ordinaer Generalforsamling i Pensionskassen for Jordbrugsakade-
mikere & Dyrlaeger den 26. april 2011

Generalforsamlingen afholdtes tirsdag den 26. april 2011 kl. 17.00 pa Radisson SAS Scandina-
via Hotel, Magrethepladsen 1 i Arhus.

Der foreld fglgende dagsorden:

. Valg af dirigent

. Bestyrelsens beretning

. Forelaeggelse og godkendelse af Arsrapport 2010
. Forslag fra bestyrelsen og medlemmer

. Foreleeggelse og godkendelse af lgnpolitik

. Valg af bestyrelse

. Valg af revisorer

. Sted for naeste ars generalforsamling

. Eventuelt

WoONOCTULTA WN -

Formanden Erik Bisgaard Madsen bgd velkommen til generalforsamlingen i Pensionskassen
for Jordbrugsakademikere & Dyrleeger 2011.

Jeg skal sige her, at vi har en gaest med til generalforsamlingen fra en af vores samarbejdende
pensionskasser, Henning Sgrensen fra MP Pension. Ellers er det udelukkende medlemmer, der
er til stede herinde.

Ad pkt. 1 Valg af dirigent

Farste punkt pa dagsordenen, det er valg af dirigent, og i bestyrelsen foreslar vi, at Jens Bjer-
regaard Christensen bliver dagens dlrlgent her til generalforsamlingen. Er der andre forslag
end Jens? Det er der ikke, Jens. S8 er du valgt. Vaersgo.

Dirigenten Jens Bjerregaard Christensen takkede for valget.

Jeg haber, at Jeg kan guide jer ordentligt igennem her den naeste halvanden time eller mere.
Sa er det jo sadan, at noget af det fgrste, jeg lige ma sikre mig, det er jo, at det foregar efter
vedtaegterne. Der er det jo sadan, at ifslge vedtaegterne § 4, stk. 1, s skal vi have denne ge-
neralforsamling |nden udgangen af april. Det kan jeg lynhurtigt konstatere, at det er opfyldt.
Vedrgrende stk. 2, sd er det sddan, at materialet skal vaere sendt ud tidligst fire uger far og
senest to uger far, og der er det sddan, at jeg har faet overladt en rackke breve med postkvit-
teringer, det er sendt til samtlige medlemmer den 1. april, og der er bade i Veterinaertidsskrif-
tet Jord og Viden, og i FLIKs nyhedsbrev har det ogsa vaeret annonceret. Sa jeg vil konstatere,
at generalforsamlingen er lovligt indvarslet.

Endvidere er det sadan, at ogsa vores arsrapport er udsendt til de medlemmer, der har t||—
meldt sig generalforsamlingen, ligesom den jo har veeret tilgaengelig pa nettet. Det er ogsa
sadan, at ifglge vedtaegterne § 4, stk. 6, sa er der forskelllge emner, vi skal igennem her i dag.
Det er sddan, at ndr jeg har sagt nogle rent praktiske f3 ting, sa har vi dagsordenen, som den
er meldt ud, at pkt. 2, det er bestyrelsens beretning, pkt. 3, forelaaggelse og godkendelse af
drsrapporten 2010. Og s er der pkt. 4, forslag fra bestyrelsen og medlemmerne. Der er ikke
noget fra medlemmerne, men bestyrelsen har to forslag, som vi kommer tilbage til. S8 er der
pkt. 5, godkendelse af en Ignpolitik for vaesentlige nsnkotagere Sa er der pkt. 6, valg af besty-
relse, pkt. 7, valg af revisorer og pkt. 8, sted for naeste ars generalforsamling og pkt. 9, even-
tuelt.



Under punkt 6, valg af bestyrelse, hvis nogen her i salen gnsker at kandldere til den ledige
bestyrelsespost, og som har medbragt stillere til det, det kraever 5 stillere, sa skal man nu
gerne overbringe til Ase Kogsbgll heroppe, sdledes at vi kan nd at valldere det, |nden vi nar til
punkt 6. Nu er det jo sddan at her er stille og rolig indgang til salen, s& jeg geetter p3, at alle
er blevet fanget ude i slusen. Skulle der vaere enkelte, som sidder med en fuldmagt i Iommen,
som ikke er blevet valideret, sa skal vi ogsa lige have den op her, sdledes at vi ogsa kan fa det
pa plads, hvis vi skulle komme til et punkt, hvor der er en egentlig afstemning.

Jeg regner med, at vi ellers kan have en spaendende, udbytterig og r|gt|g informativ general-
forsamling. I hvert fald punkt 2, 3 og 4 haber jeg at, selv om vi ikke er sa mange, at I vil bi-
drage til, at vi far en spaendende debat, og at vi far stillet nogle gode spgrgsmal til Erik Bis-
gaard Madsen, og at vi far drgftet tingene godt igennem.

Hvis der er nogen, som har spgrgsmal vedrﬂrende stemmesedler eller kﬂrselsgodtgﬂrelse, sa
er der nogle fra sekretariatet, som ogsa kan tage sig af det. Det er sddan, man kan f3 uddelt
nogle parkeringsbilletter og andet.

Hvis vi kommer dertll at vi skal have en egentllg afstemning ud over, hvad vi kan klare ved
h&ndsopraekning, sa vil afstemnlngen forega skriftligt. I har alle sammen, da I har indrulleret
Jer ude foran, der har I faet en stemmeseddel som vi i givet fald vil tage i brug. Der er det
sadan, at vi har en stemmeoptzeller, der vil ga rundt med kurv, og s8 vil vi tage dem og sgrge
for, at det bliver talt op under den forngdne bevagenhed.

Ellers haber jeg, vi kan ggre det rimelig afslappet saledes at, hvis der er nogen medlemmer,
der gnsker at ytre sig med nogle kommentarer, hvad jeg selvf;zslgellg haber, sa vil jeg gerne
have, at I starter med at preesentere jer over for os her, sadan at det kan komme ordentligt i
referatet hvem der har spurgt eller kommenteret pa det givne punkt. Hvis der er nogen, der
pa forhand ved, at de vil S|ge noget, sa er de velkomne til at Iaegge en lap op, ellers tager vi
det undervejs. Jeg vil ogsa gerne have at ndr man kommer op, sa kan det ogsa veere, at det
er meget godt, man lige kommer op pa talerstolen, sdledes at den gvrige forsamling kan se,
hvem det er.

Godt. Sa tror jeg, vi er igennem alt det praktiske, og s& kan vi egentlig g4 til det vi er kommet
for, for nu at hgre formandens beretning. Vaersgo.

Ad. Pkt. 2. Bestyrelsens beretning

Formanden Tak skal du have. Det er rigtigt. Vi skal kigge tilbage pa 2010, det ar som vi er
gaet ud af. De temaer, som jeg vil bergre, de handler om det afkast, vi har lavet i pensions-
kassen, det omkostningsniveau vi har, det handler om den medlemsservice, som vi hele tiden
arbejder pa at forbedre, det handler om, at VI har foretaget nogle samfundsansvarlige investe-
ringer, og sa skal jeg ogsd@ komme lidt ind pa Unipension, som er vores faelles administrations-
faellesskab sammen med Arkitekterne og Magistrene.

I bestyrelsen har vi et konstant fokus pa at fortsaette den gode udV|kI|ng, som PID har veeret
igennem i de senere mange ar og pa vegne af bestyrelsen vil jeg s prgve at komme omkring
nogle af de vigtigste ting for dret 2010. Det allerfgrste Jeg vil starte med, det handler om sa-
gen om vores gruppefor5|kr|nger Og nogen af Jer vil maske huske, at den var iszer i pressen i
september maned, og den har ogsa vaeret det sd sent som her i Jyllands-Posten i lgrdags. Sa-
gen startede med, at vi vedtog i fordret 2010 at andre gruppefor5|kr|ngen Og de aendrlnger,
de skete som led i den moderniseringsproces, som vi har gennemgaet de senere ar, og som
startede med at vi lavede den fleksible pensionsordning tilbage i 2004. Der er behov for at
rette op pa nogle skaevheder i daekninger og betallng Daekningerne skulle passe bedre til
medlemmernes livsforlgb, og der skulle andres sadan, at de yngre medlemmer ikke kom til at
betale for meget i forhold til de aeldre. Og vi mener, at vi i bestyrelsen har en forpligtelse til at



behandle alle medlemmer rimeligt og undgd omfordelinger, for eksempel omfordelinger mel-
lem generationer. £ndringerne i gruppeforsikringen betgd, at der var bedre daekninger til
samtllge af de mere end C|rka 5.000 medlemmer, som var omfattet af forsikringen, og de trad-
te s i kraft den 1. januar i 8r. Vi indfgrte ogsd et princip om, at man skal betale til den almin-
delige pensionsordning for at veere omfattet af gruppefor5|kr|ngen Det betgd, at der var 333
medlemmer, der fik opsagt deres gruppeforsikring i september 2010. De fik et brev med orien-
tering om, at deres gruppeforsikring ville ophgre og fik i stedet for et tilbud om at tegne en
privat og en frivillig tilleegs- eller fortsaettelsesforsikring til kostprls De 247 af de 333, det er
cirka tre fjerdedele af medlemmerne, de er |m|dlert|d under 60 ar, men de vil alle fa mullghed
for at bevare gruppeforsikringen ved at overga til den almindelige pensionsordning senere pa
aret. Det skyldes, at vores optagelseskrav i dag er mindre strenge, og at vi selvfglgelig ikke
behandler nuvaerende medlemmer af pensionskassen mere restriktivt end nye medlemmer.

For obligatoriske medlemmer er det dog et krav, at de ikke allerede er invalide eller ansat i
fleksjob, mens det for ikke-obligatoriske medlemmer er et krav, at de kan afgive en sakaldt
tilfredsstillende helbredsoplysning. Qverst pa planchen her bag ved mig, kan I se st¢rrelsen af
de gruppedaekninger, der er ved ded pa den lodrette akse som funktion af alderen pa den
vandrette akse. Og den rgde graf, altsa den nederste af dem, den viser gruppeforsikringen far
e&endringerne, mens den grgnne graf, den gverste, viser efter andringerne.

I de aldersklasser, hvor den grgnne graf ligger gverst, og det er det, den ggr i hovedparten af
alderstrlnnene kan I se, der er der tale om forbedringer, og det vil sige, at der er ikke nogen
forringelser pa daekningssiden i den her sag. Den nederste del af figuren, der vises den reelle
pris for gruppedaskningen ved d¢d pd den lodrette akse, og den reelle pris her er den risiko,
som et medlem i en given alder pafgrer faellesskabet. Risikoen afhaenger af sandsynligheden
for at dg og stgrrelsen af dakningen, og igen er den rgde graf fgr eendringerne, mens den
grgnne graf er efter aendrlngerne Gruppeprlsen ved dgd er ens for alle. Den er ca. 300 kroner
béde far og efter Vi tilstraeber s f& omfordelinger mellem grupperne som muligt. Og sendrin-
gerne har ogsa minimeret omfordelingerne her med ca. 5 %, men som det ses af graferne er
der fortsat en mindre omfordeling fra ung til gammel, og det skyldes, at gruppeforsikringen
stadigvaek skal veere S|mpel med sa fa daekningstrin som muligt. Og prisen er relativt lille
sammenlignet med de arlige indbetalinger til pensionskassen, alts3 prisen pa de ca. 300 kro-
ner. Graferne illustrerer kun gruppeforsikringen. For pensionsordningen, som er vores hoved-
ordning, der er graferne helt flade, fordi der er prisen for en daeknlng udregnet ngjagtigt efter
alderen. Finanstilsynet har udtrykt kritik af vores varsel pd 3 maneder, idet tilsynet mente, at
vi burde have lavet en 5-3rig overgangsperiode i stedet for de frivillige tillaegs- og fortseettel-
sesforsikringer. Det var og er vi ikke enige i. Vi lavede a&ndringerne, som vi gjorde, fordi vi
mener, at de er rigtige ud fra bdde pkonomiske, medlemspolitiske og juridiske perspektiver.
Derfor besluttede vi at prgve sagen med Finanstilsynet, og vi udsked i mellemtiden forringel-
serne i gruppeforsikringen, sa de ber¢rte medlemmer |kke kunne komme i klemme. I realite-
ten har de bergrte medlemmer saledes faet et varsel pa 9 maneder. Det juridiske har vi fiet
pravet hos en af landets fremmeligste eksperter p& omradet, professor i forvaltningsret Kar-
sten Revsbech fra Arhus Universitet, og han har ikke veeret i tvivl. Finanstilsynet handlede |kke
korrekt. Finanstilsynet kom med deres afggrelse lige her inden paske, og nogle af jer har ma-
ske set det omtalt i Jyllands-Posten, som jeg sagde, i lgrdags. Efter at vi har faet tre udkast til
afggrelse i denne her sag, kom der sa en fjerde afggrelse, og de er i gvrigt forskellige, alle
dem, vi har haft. Men de gav sa en patale, fordi de mener, at opsigelsen var i strid med god
skik for finansielle virksomheder. Men det er alene en patale, hvnlket betyder, at vi ikke er ble-
vet pabudt at lave noget om. Og det tager vi sa til efterretning. Nar jeg siger i f¢rste omgang,
at vi tager det til efterretning, sa der det fordi, at vi vil bede Karsten Revsbech, alts3 professo-
ren fra Arhus Universitet, vurdere afggrelsens gyldighed for os, og det afventer vi nu hans svar
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pa.
Finanstilsynet udtaler ogsa, at de ikke mener, at vi har hjemmel til at fjerne gruppeforsikrin-

gen. Og da der er tale om et civilt retligt anliggende, som hgrer hjemme hos Forbrugerom-
budsmanden, sd har de sendt sagen videre til ham. Hvis vi modtager en henvendelse fra For-



brugerombudsmanden, vil vi selvfﬂlgellg behandle den lige sa serigst, som vi har gjort med
henvendelserne fra F|nanst|Isynet Sa sagen er nu provet tllsyns- og forvaltningsretligt hos
Finanstilsynet, og den skal maske s3 ogsa prgves, hvad angar det civilretlige, hos Forbruge-
rombudsmanden. Det ved vi ikke endnu. Men hvis han skulle finde anledning til at fremkomme
med kr|t|k mod os, sa vil vi naturligvis vurdere sagen igen pa@ den baggrund. Vi modtog ogsa
en patale for vores information i det brev, vi sendte ud i september 2010 til medlemmerne Og
Finanstilsynet har vurderet, at vi samlet set har informeret fyldestggrende, men de har patalt,
at i det brev vi sendte ud, der burde der have vaeret flere oplxsnlnger som stod pad hjemmesi-
den. De skulle altsd have vaeret med i brevet ogsd. Og den patale har vi taget til efterretning.

Mens vi er i gang med hvad pressen og herunder JyIIands -Posten har interesseret sig for i de-
res artikelserie, der hedder Det Store Pensionslotteri, s vil jeg gerne knytte et par kommenta-
rer t|l de artikler, som Jyllands-Posten har bragt i midten af april om bestyrelseshonorarer og
ogsd om de kommentarer, de har haft i relation til fusioner og samarbejde i pensionsbranchen.
Og jeg vil ogsd8 kommentere de ting, som Jyllands-Posten har kommenteret omkring bestyrel-
seskompetence Som det fremgik i Jyllands-Posten, var vores bestyrelseshonorar steget med
230 % fra arene 2005 til 2010. Og det lyder jo som et swmlende belgb - 230 % - men det
daekker over, at der er sket en stigning fra 23.000 om aret fgr skat til 77. 000 i snit. De nuvae-
rende 77.000 om aret er fortsat i gennemsnlt et af de laveste honorarer, nar vi sammenllgner
med andre tvaergdende pensionskasser. Og p& planchen her bagved, der kan I sa se, at det er
de nuveerende honorarer, som galder for bestyrelseshonorering her i 2011.

Vi havde givet Jyllands-Posten information om de her forhold. Hvad det var i kroner og grer,
der blev udbetalt til bestyrelsen som honorar, men de 230 %, som ligesom i den der skala vi-
ste, at der var et stort procenttal, de kunne selvfglgelig szelge nogle flere aviser, og det vil
sige, at Jyllands-Posten valgte ikke at bringe de informationer, som vi havde givet dem. Men vi
gav sa nogle kommentarer til den artikel, som Jyllands-Posten bragte, pa vores egen hjemme-
side, og det er sa dem, I kan se bag mig her.

I relation til Jyllands-Posten sd har man ogsa der pdpeget, at der var pensionskasser, hvor
man havde kritiseret, at der ikke var tilstraskkelige kompetencer i forhold til de krav, der kan
stilles til en bestyrelse i en finansiel virksomhed. Det er en relevant problemstilling at kigge pa,
for selvfglgelig skal bestyrelsen have kompetence til at kunne tage ansvaret for at drive en
Fnan5|el virksomhed. Og derfor har vi ogsa i bestyrelsen en forpligtelse til at sgrge for, at vi er
klaedt pa til at varetage opgaven til fordel for jer som medlemmer.

Og der er det jo s3 et vilkdr i denne her sammenhaeng, at en finansiel virksomhed som vores,
at der er der krav om, at mindst halvdelen af bestyrelsesmedlemmer ud over formanden skal
besta af medlemsvalgte - altsd valgt blandt og af jer. I bestyrelsen er vi meget opmeerksom-
me pa de kompetencer, som vi har behov for i bestyrelsen Vi ser Igbende pa det behov, som
der skal daekkes af, og hvis der er huller, forsgger vi s godt som muligt at fylde dem ud. P&
vores hjemmeside, som I kan se bagved mig, der kan man se bestyrelsens medlemmer og de
er i hvert fald uddannelsesmaessige kompetencer, som vi ligger inde med i gjeblikket, og i be-
styrelsen i PJD har vi i gjeblikket en cand. merc., 2 HD'ere i regnskab og en merkonom i finan-
siering. Og s er vi oveni i gang med at lave et uddannelsesforlﬂb hvor vi her i foraret 2011
har startet et 5x2 dages uddannelsesforlgb hos en ekstern udbyder, som opkvalificerer og ef-
teruddanner bestyrelsen i forhold til lov om finansiel virksomhed, i forhold til hele risikoomra-
det, hvordan man handterer risiko eller risici i en penswnskasse, om regnskabsprincipper, om
kapitaldaekningsregler og samfundsgkonomi. Formalet med den bestyrelsesuddannelse er at
sikre, at vi kan leve op bade til de nuveerende og fremtidige krav. Og derfor mener jeg egent-
lig, at vi er godt klaedt pa i bestyrelsen til at kunne varetage jeres - medlemmernes - interes-
se, men ogsa erkender, at denne her uddannelsesmaessige udvikling eller opdatering af kom-
petencer den stopper ikke, for vi skal blive ved med at uddanne os i bestyrelsen for at kunne
leve op til de krav, der geelder.



Hvis vi skal kigge lidt pd afkast, og det er jo en af de vigtigste ting i en pensionskasse, sa var
2009 et af de bedste ar i pensionskassen nogensinde. Og pa generalforsamlingen sidste ar
sagde jeg, at der ikke var grund til at tro, at vi kunne gentage det resultat i 2010, men det har
vi faktisk gjort. De tab, som vi tog i 2008 under den finansielle krise, det har vi indhentet efter
1. kvartal i 2010, og vi kom ud over det samlede tidsvaegtede investeringsafkast pd ikke min-
dre end 15,1 % far skat 2010 gav ikke bare et af markedets bedste investeringsafkast, vores
medlemmer har ogsa faet en af de bedste kontorenter i markedet, og vores omkostninger lig-
ger pa et stabilt niveau, selv om vi bdde moderniserer og udvikler pensionskassen i stor stil.

Nogle af de sammenligninger, der har veeret i pressen i Igbet af aret, dem kan I se nogle pres-
seklip fra her bagved mig. I Berlingske Tidende ser man, at vores afkast ligger som nr. 4 ud af
15 og dermed ligger langt over gennemsnittet i 2010 Det samme gjorde sig ogsa geeldende i
2009, men desvaerre har 2008, som var et slemt ar i relation til finanskrisen, efterladt nogle
tydelige spor pa gennemsnitlige afkast i perloden 2006-2010, hvor VI ligger lige under gen-
nemsnittet, og som jeg vil berette om senere, sa har vi stor fokus p8 vores risikostyring for at
sikre en sund balance mellem afkast og risiko.

Resultatmaessigt er det sddan, at vi er underlagt udviklingen pa finansmarkederne. I 8rets for-
ste kvartal har markederne igen vaeret meget turbulente. Frem til midten af februar steg kur-
serne pa risikofyldte aktiver fortsat som fglge af den globale gkonomiske fremgang, men fra
midten af februar faldt kurserne, udlgst af stigende oliepriser i kglvandet pa de folkellge op-
stande i Mellemgsten. Som konsekvens af det fortsatte ¢konom|ske opsvmg, stigende rdvare-
priser og signaler om en strammere europeeisk pengepolitik, s8 er de firedrige statsobligations-
renter i dag hgjere end ved &rets begyndelse. Pr. dags dato er vores afkast lige over 0 %,
hvnlket er pa linje med andre pensionsleverandgrer. Vi budgetterer pa lang sigt med et afkast
pa 4,5-5 % for skat. Den gode nyhed er her, at vores gunstige solvenssituation, og vi er be-
stemt i en gunstig solvenssituation, den giver os en stor investeringsfrihed, og den giver os en
mulighed for at fastholde en hgj aktieandel, som vi mener giver de hgjeste pensioner pd den
lange bane.

Og hvordan ser det sa ud pa laengere sigt, ndr vi kigger pa laengere tidshorisonter? De fleste af
os sparer jo op i mange ar, for vi skal bruge pengene. Og pensionsopsparing er maske den
stﬂrste kapitalopbygning, som vi overhovedet foretager i vores liv. ans man er medlem af
PID, sa er 1.000 kroner blevet til 4.464 kroner i en periode pa 20 &r fra 1991 til 2010. Det
svarer til et gennemsnitligt investeringsafkast pa knap 7,8 %, og det, , Synes vi, er ganske
godt. Et gennemsnitligt medlem i pensionskassen indbetaler i i ca. 30 ar, og de ender med at 3
en manedlig pensionsudbetaling med de satser vi har i dag pa ca. 20.000 kroner.

Vores mvesterlngspolltlk er og bliver langsigtet. Investeringsafkastet svinger. Det kan I tyde-
ligt se pa den graf, der er her bagved mig. Vi har valgt den strategi, fordi vi evner at ggre det
Med et langsigtet fokus og den gode solldltet vi har, kan vi tage risici, som kan betale sig pa
den Iange bane. Til gengaeld ma vi ogsd acceptere, at der kan vaere nogle udsving undervejs.
Det sa vi i 2008, som var den vaerste krise i mands minde. Den gav os nogle alvorlige stgd.
Men tabene er allerede indhentet, som jeg sagde, efter forste kvartal 2010. Og pensionskassen
star igen som en af de mest velfunderede danske pensionskasser.

Hvis vi udlodder overskud til medlemmerne efter et princip om markedsrente, i lighed med
mange andre pensionsselskaber, sa ville vores pensioner svinge op og ned i takt med investe-
ringsafkastet, som vi ser i den svingende grgnne kurve.

Men vi ved fra de seneste medlemsundersggelser, at medlemmerne gnsker, at pensionen pas-
ser sig selv og at den giver sikkerhed for, at de som pensnonlster kan leve et aktivt og attrak-
tivt liv. Medlemmerne efterspgrger primaert tryghed, nar vi kigger pa medlemsundersggelsen.
De eftersp;zsrger en god medlemsbetjening, en god raddgivning og sa i det hele taget oplevelsen
af at man far noget for de penge, som man har st3ende i pensionskassen. Og derfor skal vores



pensioner selvfglgelig ikke svinge voldsomt fra ar til 8r. Vi skal sikre en stabil forrentning, vi
skal sikre, at man kan fa en stabil pension over arene til trods for, at investeringsafkastene
svinger. Og derfor har vi holdt fast i at udlodde overskuddet efter et princip om gennemsnits-
rente, og det er s det, kurven bagved mig viser.

ans vi sammenligner med andre udbydere, sd er det det, I ser pd denne her planche. Og det
er sd gennemshnitsrenten. Vi har under finanskrisen faet en forretnlng, som ligger paent over
gennemsnittet, og 2010 kan vi ogsd glaede os over at have faet en flot kontorente pad 4,71 %
for skat, samtidig med at vi kan lzegge til side til de magre ar. Og det er pa trods af, at der har
veeret svaere markeder og en lav obligationsrente.

Hvordan opfgrer vi os sd, nar vi investerer jeres pensionspenge, ja faktisk, s8 opforer vi os
ganske forbilledligt. Vi er blandt de virksomheder i Danmark, som er leengst fremme med sam-
fundsansvarhge investeringer. Vi screener systematisk de selskaber, vi investerer i. Og via et
bureau gar vi i dialog med de selskaber, som er under mistanke for at overtreede vores etiske
retnlngslaner Vi gor ogsa vores stemme gaeldende pd virksomhedernes generalforsamlinger,
og sa vidt jeg ved sa er vi de eneste i Danmark, som offentllggﬂr vores resultater af de her
afstemnlnger pa vores hjemmeside. Som noget helt nyt er vi pd veJ med en investeringsfunk-
tion p& hjemmesiden, hvor man V|a Google Maps kan klikke rundt pa et verdenskort, og man
kan se vores aktiebeholdninger pd verdensdele, pa lande og pa selskabsnlveau Og vi er s@
vidt vides de fgrste i Danmark, som har sddan en funktion. Og som kronen p3 et af de her
veerker kan vi sige, at vores investeringschef Niels Erik Petersen, han blev valgt ind i UN PRI's
bestyrelse her i sensommeren 2010. UN PRI betyder United Nations Principles for Responsible
Investments. Det vil sige det er FN's organ for samfundsansvarlige investeringer. Og Niels Erik
Petersen er faktisk den fgrste repraesentant, som er valgt ind fra Norden nogensinde, og det
betyder, at PID nu S|dder med ved bordet, nar der bliver truffet V|gt|ge beslutninger, som bade
pavirker udviklingen pa det her omrade - bade pd det nationale og pa det internationale plan.

I 2010 har vi ogsa foretaget store forbedringer af vores d|g|tale medlemsservice. Hen over
sommeren blev vi koblet op til PensionsInfo, hvor man kan fa et samlet overbllk over sine pen-
sionsordninger, herunder den fra pensionskassen. Og hVIS man gnsker radgivning om de sam-
lede pensionsforhold, og det er der jo mange der ggr, sa kan man sende oplysninger fra Pensi-
onslnfo direkte til en radgiver i pensionskassen, som s8 kan radgive pa baggrund af det mate-
riale, Som man fra medlemmet sender ind. I november maned Iancerede vi ogsa Min pen5|on
Her far man via NemID adgang til sine egne aktuelle pensmnstal og sa kan man regne pa
konsekvenserne, hvis man indbetaler ekstra eller andrer pa daekningerne. Saerligt den funkti-
on Min pension er en markant forbedring af den service, som vi tilbyder vores medlemmer via
nettet.

Blandt andre serviceforbedringer, sa kan jeg ogsd naevne muligheden for at booke r3dgivning
via hjemmesiden. Jeg kan naevne, at vi holder en masse pensionsfaglige temaer kgrende pa
hJemme5|den Vi har investeringsfunktionen med Google Maps, som jeg viste for et gjeblik
siden. Og ogsa vores nye elektroniske nyhedsbrev, som nu kommer ca. hver 14. dag.

Nede ved udgangen ligger der nogle Ilster som [ kan skrive jer pa, hvis I gnsker at modtage
nyhedsbrevet. Men I kan selvfglgelig ogsa melde jer ind direkte pa vores hjemmeside.

Vi kommer ogsa meget ud af huset ud til medlemmerne og det er vigtigt. Vi har i mange ar
haft en synlighedspolitik, fordi vi gerne vil veere teet pd vores medlemmer, men vores synlig-
hedsaktiviteter har desvaerre de sidste par ar lidt en lille smule under, at vi har haft travit med
at udvikle vores edb, bl.a. Min penS|on Men i slutningen af sidste ar har vi dog skruet op for
blusset igen. Ud over kurset “Snart pa pension” eller arbejdspladsbesgg har vi ogs3 lanceret
nogle nye tiltag. Det er f.eks. et pensionskursus for tillidsrepraesentanter og et kursus der
hedder "Planlaeg din fremtid”, hvor kommende pensionister kan blive klaedt pa til den store
transformation til livet som pensionist. Vi har afholdt to runder og alle mgder er blevet revet



vaek. Vi har lige holdt en ekstra tur for de 250 medlemmer som stod pa venteliste. Vi er ogsa i
gang med at udvikle et kursus til nye medlemmer, hvor det bl.a. kommer til at handle om in-
vesteringer. Vores synlighedsaktiviteter sker ogsa i samarbejde med fagforeningerne eller med
arbejdslgshedskassen, og det har vi faktisk rigtigt gode resultater af at holde mgderne sam-
men med dem.

Risikostyring er utrollgt vigtigt og er blevet meget sat pd dagsordenen i de senere ar i pensi-
onskasseregi. EU er pa vej med nogle skaerpede solvenskrav fra 2013. De gar under navnet
Solvens II. Det er skaerpede krav til, hvor polstrede vi skal veere i forhold til, hvad vi har lovet
jer som medlemmer. De kommende solvenskrav har sat pensionsinstituttet med hgje pensi-
onsgarantier under et voldsomt pres, og de kan derfor blive tvunget til at indfere lavere garan-
tier, som f.eks. Sampension har besluttet det for nylig.

Den slags problemer har vi heldigvis ikke i vores pensionskasse. Vi deltog i 2010 i de sdkaldte
QIS 5 prgveberegninger til de nye faelleseuropaeiske solvensregler. Og det ser meget fornuftigt
ud. Vi har nemt ved at overholde de nye skrabede EU-solvenskrayv, endda med en god margen.
Vores pensionskasse er i dag sa solid, at vi kan tale store udsving pd investeringsmarkederne
og derved opretholde en langsigtet investeringsstrategi med en passende andel af risikofyldte
aktiver.

Men det stiller store krav til vores risikostyring. Derfor har vi i de seneste ar arbejdet med at
udvikle vores risikostyring, og vi styrer og overvager dagligt de finansielle risici for at sikre den
helt rigtige balance mellem aktiver og forpllgtelser Senest har vi i vores administrationsfeelles-
skab ansat en Chief Risk Officer, som det hedder pa nudansk Han er en erfaren herre, som
arbejder pa at implementere et nyt risikosystem, der gar pa tveers af hele forretningen.

Ogsa kravene til god selskabsledelse er stigende, og de stiger fortsat. Det betyder, at vi i PID's
administration og i PID's bestyrelse hele tiden skal omstille os til at blive dygtigere og dygtige-
re. Og derfor er VI som sagt, i bestyrelsen ved at gennemfare denne her bestyrelsesuddannel-
se | starten af i ar med 5x2 dage.

For ogsa at styrke vores juridiske fundament etablerede vi i oktober m3ned 2010 en ny stabs-
funktion, et juridisk sekretariat med reference til direktionen. Sekretariatet skal sikre, at vi
overholder Lov om Finansiel Virksomhed, skal S|kre, at vi overholder selskabslovgivning, afta-
lelovgivning herunder ForS|kr|ngsaftaleIoven og ogsa forholdet t|| arbejdsmarkedsretten samt
Persondataloven. Desuden yder det juridiske sekretariatet ogsa juridisk bistand til husets gvri-
ge afdellnger, herunder juridisk compllance ajourfgring af forretningsgange, pensionsregulati-
ver og mdgaelse af kontrakter. Badde Solvens II og de voksende krav til compliance betyder, at
det bliver bade dyrere og svaerere at vaere sm&. Derfor har VI igangsat et faelles strategiarbej-
de i pensionskasserne for at finde ud af, hvilken vej vi skal ga i fremtlden for at kunne imgde-
komme medlemmernes forventninger og myndighedernes krav pa samme tid. Og det vil jeg
vende tilbage til om et gjeblik.

Inden da vil jeg lige sige lidt omkring den statistiske forskel der er p& maends og kvinders leve-
tid og risiko for at blive invalide. Kvinder lever Iaengere end maend og har en stgrre risiko for
|nvaI|d|tet I PID er pensionerne imidlertid beregnet pa et unisexgrundlag. Det betyder, at vi
regner pa fzelles forudsaetninger for maend og kvinder med hensyn til levetid og risiko for inva-
liditet. Tidligere indgik medlemmernes kgn som en forudsaetning i vores beregninger, men i
dag dikterer lovgivningen, at arbejdsgiverordninger skal beregnes med unisexforudsaetninger,
hvor maend og kvinder behandles ens. Selv om kvinder lever laengere end masnd, er maend
dyrere at forsikre ved dgd og samlet set udligner de k¢nsre|aterede forskelle i en vis udstraek-
ning hinanden. I den planche, I kan se bagved mig, er forskellen pa et kgnsopdelt grundlag og
et unlsexgrundlag vist. Grafen viser den arlige egenpension p& den lodrette akse i 6 scenarier,
hvor en 65-8rig har sparet 4 millioner kroner op enten til ren livrente, det er de tre grgnne
sdjler, eller en livrente og 60 % aegtefaelledakning, det er de bla. 2 sgjler med teksten unisex



svarer til det lovbestemte unisex-princip, som pensionskassen anvender for alle ordninger,
uanset om de er obligatoriske eller ej. De 4 andre sgjler viser et taenkt eksempel, hvor man
ved hjeelp af de underliggende forudsaetninger om maends og kvinders forskellige dgdelighed
udlodder opsparing til et mandllgt medlem og et kvmdellgt medlem. Selv om det i dag ikke er
lovkrav, beregner PID ogsa private indbetalinger pa baggrund af et unisexgrundlag. Et af vores
medlemmer i det private regi har imidlertid foreslaet, at unisexprincippet kun skal galde, hvis
det er et Iovkrav Jeg lovede vores medlem, at jeg V|Ile omtale denne her problemstilling i min
beretning pa generalforsamlingen, og det har jeg sa gjort.

I gvrigt er det sadan, at i PJD's bestyrelse anser vi det for unaturligt og ogsa ugnskeligt, at vi
skal forskelsbehandle kgnnene i denne her sammenhang. Og det er EU ogsa enig i, i den for-
stand at der netop er afsagt en EU-dom, som siger, at det ikke laengere er tilladt at forskels-

behandle kennene ved private ordninger fra december 2012.

Omkostninger er ogsa vigtige i en pensionskasse. Lad os se p8, hvad det koster for medlem-
merne at veere med hos os. Vi er jo en medlemsejet pensionskasse, og modsat de kommerci-
elle selskaber er vi ikke belastet af omkostninger til pensionsmaeglere eller til markedsfgring.
Hos os skaber vi det bedst mulige afkast og giver alle pengene tilbage til medlemmerne i form
af pensioner. Der er ikke nogen aktionaerer, der er ikke nogen assurandgrer, der er ikke nogen
maeglere. Der er heller ikke arbejdsgivere, som skal have deres del af kagen. Resultatet er, at
vores medlemmer over tid alene betaler kostprisen for bade forsikringer og administration.
Alligevel er vores omkostningsniveau en anelse hgjere end gennemsnittet for arbejdsmarkeds-
pensnoner som I kan se af grafen, hvilket naturllgws skyldes vores stgrrelse. Vi er blandt de
sma i denne her branche, men det skyldes ogsa dels den modernisering, vi har vaeret og er
igennem. Der skal veere en sund balance mellem vores omkostninger og vores serviceniveau.
Det er, hvad vores medlemmer gnsker ifglge den medlemsundersggelse, som vi Iavede sidste
&r. Vi skal udvikle det, medlemmerne gnsker til en fornuftig pris. I det ligger ogsa, at vi ikke
ngdvendigvis skal vaere de billigste i markedet. Nar det er sagt, s& kraever lavere eller bare
stabile omkostninger, at vi samarbejder endnu mere med andre aktgrer i branchen. Det vil jeg
vende tilbage til om et gjeblik i relation til den strategi, som vi just har vedtaget i Unipension.

Hvis vi kigger pa udviklingen i medlemstallet, s3 er det sadan, at vi heldigvis bliver flere og
flere om at dele regningen. I Igbet af 2010 er medlemstallet igen steget. I kan se det samlede
medlemstal er steget med 1,8 % fra knap 9.000 til godt 9.000 medlemmer.

Men selv om vi vokser, sa er vi en lille finansiel virksomhed, og vi kan ikke bare holde omkost-
ningerne nede, samtidig med at vi skal udvikles og leve op til myndighedernes stigende krav i
relation til risikostyring og compliance. Derfor var det jo, at vi lavede administrationsfaelles-
skab i Unipension i 2008. I det fallesskab indgar ogsa Arkitekternes Pensionskasse, AP og MP
Pension - Pensionskassen for Magistre & Psykologer.

I Umpensnon runder vi meget snart de 100.000 medlemmer, og selv om vi synes, at det er
mange, sa er vi stadig sma, og vi er langt faerre om at betale til det faelles gilde sammenlignet
med de rigtig store spillere i branchen. Og det er det, man kan se pé figuren bagved mig.

Jo flere vi er om at betale, desto mere kan vi udvikle os og samtidig holde omkostningerne
nede pa et lavt niveau. Men de stigende krav til risikostyring og compliance betyder, at vi bgr
blive endnu flere til at betale den regning. Pa den baggrund er vi ved at - eller har lagt sidste
hand pa vores fzelles strategi i Unipension. Vi har en strategisk ambition om at veere en attrak-
t|v samarbestpartner ogsa for andre pensionskasser. Og vi mener sadan set, at vi er ret godt
pa vej. Vi har bdde kompetente medarbejdere, og vi har moderne IT-systemer, som kan sikre,
at vi kan leve op til det.

Som finansiel virksomhed er vi bundet af mange forskellige lovkrav. Et af dem er, at vi skal
fortzelle pensionskassens gverste ledelsesorganer, dvs. generalforsamlingen, om direktionens



aflenning. Vores direktion bestar af én person, nemlig Erik Adolphsen. Ham har vi ansat sam-
men med de gvrige pensionskasser i Unipension. Det betyder, at vi selvfglgelig ogsa kun skal
beere en del af direktionens aflgnning. I 2010 har vi betalt 15 % af direktionens lgn, som sva-
rer til 304.000 kroner. I direktionens I¢n mdgar ikke bonus eller gvrige incitamentsprogram-
mer, feriepenge eller pension. Sidste ar fratradte vores tldllgere direktgr Nils Erik Eberhard. I
den forbindelse betalte vi en fratraedelsesgodtggrelse pa 525.000 kroner. Vi forventer, at af-
lgnningen til direktionen stiger beskedent i 2011 til 315.000 kroner for s8 vidt angdr vores an-
del af feellesskabet. I fremtiden forventer vi, at direktionens Ignniveau fortsaetter p& samme
niveau.

Og sa dette her med strategien, som jeg naevnte fgr. Det er os en stor glaede for bestyrelser-

ne, og det er faktlsk de tre bestyrelser i Unipension, jeg kan tale for her, og for administratio-
nen, at vi har faet udstukket en klar retning for vores pensionskasser V|a den nye strategi, vi

har vedtaget. Strategien bygger pa en markedsanalyse, den bygger pa et generelt analysear-
beJde, vi har foretaget og sa bygger den pd en stor medlemsundersggelse, som jeg har vaeret
inde pa et par gange.

Blandt vores bidragsbetalende medlemmer er knap hver tiende meget tilfreds, hvilket er under
gennemsnittet i sammenligning med tilsvarende virksomheder og organisationer. P4 den gode
side er det, at der er mindre end 1 ud af 100, der er decideret utilfredse, og det er bedre end
gennemsnhittet. Hele 7 ud af 10 bidragsbetalende medlemmer er tilfredse, sadan pa det jaevne,
men det vil vi arbejde pa at forbedre i de kommende &r, for det er |kke godt nok i en medlem-
sejet pensionskasse. Der har vi behov for, at tilfredsheden ligger pa et meget hgijt niveau. Jeg
vil gerne benytte lejligheden til at Igfte lidt af slgret for en del af vores nye strategi, den som
bliver san|g udadtil, nemlig vores mission og vision, som bIev vedtaget af bestyrelserne i feel-
lesskab péd et semlnar her for en god maneds tid siden. S8 jeg laeser vores mission hgijt for jer,
og det er den, der stdr pa planchen her. Nemlig at: "Unipension er ejet af medlemmerne, og
vores mission er at tilbyde hgjtuddannede og deres familier ¢konom|sk tryghed hele livet gen-
nem konkurrencedygtige pensioner, Erodukter og services”. N&r der star, at det her, det geel-
der for Unipension og ikke for PID, sa er det fordi, at det her det er en faelles mission for de tre
pensionskasser i Unipension, og Unipension er ogsa ejet af jer som medlemmer.

Visionen er at veere de hgjtuddannedes mest attraktive pensionsudbyder. Det skal vaere under
den forudsaetning, at der Ilgger nogle meget malbare og operationaliserbare succeskriterier for
vores arbejde i de kommende 3r frem til og med 2015. De succeskriterier, som ligger under
visionen er, at vi skal udvikle produkter og services, som impdekommer jeres - medlemmer-
nes - behov. Vi skal skabe afkast blandt de bedste pa et ansvarligt grundlag. Vi skal sikre, at
vores radglvnlng er aktiv og kompetent, vi skal sikre, at vi har en omkostningseffektiv admini-
stration, og sa endelig ogsa at vi skal veere en attraktiv samarbejdspartner i relation til den
konsolidering, som vi tror pa der sker fortsat i branchen. Det vil sige, at det handler om pro-
dukter " 0g til medlemmerne handler det om den service, vi skal yde jer, det handler om afkast,
etik, rddgivning, omkostninger og s en ambition om, at vi skal veere en attraktiv samarbejds-
partner for andre penswnskasser Vi pdbegynder nu at implementere den strategi, vi har ved-
taget, og vi forventer at den pa sigt giver pensionskassen en klarere profil og en tydeligere
positionering pa det danske pensionsmarked og dermed ogsa en hgj medlemstilfredshed hos
jer.

Jeg vil gerne starte med at sige tak til vores direkter Erik Adolphsen. Du tradte til for et ars tid
siden, da vi stod uden direktgr o9 havde allermest brug for dig, selv om du egentlig havde
trukket dig tilbage som mangearig administrerende direktgr for Industriens Pension. Sggepro-
cessen efter en ny direktgr er for laangst i gang, men vi har endnu ikke fundet den rigtige kan-
didat, som kan fortsaette den gode udvikling, som vi er i gang med og bl.a. ogsa skal sikre, at
vi kan f8 implementeret vores strategi. Og lad mig pa bestyrelsens vegne sige, at vi er meget
trygge ved at have dig ved roret, Erik, mens vi leder efter den helt rigtige direktgr sammen
med vores to sgsterpensionskasser, AP og MP. Tak til dig. Ogsa tak til resten af administratio-



nen for det store og solide arbejde, I har udfert hver ewg eneste dag bade over for bestyrelsen
og over for medlemmerne i pensionskassen. Jeg vil ogsa gerne benytte lejligheden til at takke
bestyrelsen og ogsa de to andre bestyrelser i Unipension for et solidt og et konstruktivt samar-
bejde. Og sidst men ikke mindst en stor tak til vores to fagforeninger JA og DDD. Tak for den
tillid, som I viser os, tak for det gode samarbejde, som I ogsa er med til at arbejde p& at ggre
endnu bedre.

Dlrlgenten Ja, tak til Erik Bisgaard Madsen for en meget fyldig bestyrelsesberetnlng, og sa er
det jo altsa nu, der er mulighed for jer til at kommentere det stille spgrgsmal og andet 0g jeg
skal som sagt bede jer om at I siger jeres navn, inden I sadan far ordet eller ndr I fir ordet. Er
der nogen, der vil laegge ud? Ja, vaersgo.

Arne Skjoldager fra Dyrlaegeforenlngen Erik nu takkede du alle andre end lige dig ser, sa
jeg vil bare lige kort ogsa takke dig for din store indsats. Jeg stoler mere pa dig og pa direktio-
nen og pa@ medarbejderne og pa bestyrelsen end jeg stoler pa Jyllands-Posten, sd jeg er helt
tryg ved, at I nok skal gennemfgre jeres strategi, og jeres honorar det er jer vel undt. Det var
samaend det hele. Tak skal du have Erik.

Dirigenten: Tak til dig Arne

Jorgen Nielsen: Formanden snakkede en del om social ansvarlighed, og jeg kunne godt tzen-
ke mig at hgre, hvordan udmgnter I det, hvordan hdndterer I det der sociale ansvarligheds-
koncept? Og kan du give nogle eksempler p&, hvor I har ligesom vendt tommelfingeren nedad
og sagt Nej, der vil vi ikke, det vil vi ikke have noget at ggre med og fortzelle hvad der egent-
lig var arsagen til, at I ikke ville have noget med det at ggre? Hvis der er mulighed for det, sa
ville det vaere fint.

Dirigenten: Tak, vi kan jo lige se, om der er et par spgrgsmal mere, sa kan vi samle op pa
det. Ja veersgo, der er derovre.

Sven Martin Nielsen: Jeg vil gerne lykgnske pensionskassen med en god og flot beretning og
fremhaeve det glaedelige, at pensionskassen ser ud til at have det godt. Der er dog en ting,
som jeg godt kunne teenke mig lidt anderledes. Jeg kunne godt taenke mig nemlig, at vi fattige
pensionisters overfgrsel til faelleskassen formindskes, og i den forbindelse vil jeg gerne have en
rimelig argumentation for det beslutningsgrundlag, som bestyrelsen har lagt til grund for be-
slutningen om stgrrelsen af pensionisternes overfgrsel og gerne et tilsagn om at fa stgrrelsen
nedsat fremover, sa nuvaerende pen5|on|ster ikke skal spare op til fremtidens pensionister. Og
sa vil jeg ogsa her gerne sige tak for et forhabentligt positivt svar.

Dirigenten: Tak til dig Sven Martin Nielsen, ja, vi har en her, veersgo

Frederik Dagnaes: Jeg vil hgre, hvordan stiller pensionskassen sig med hensyn til at forbere-
de sig til den kommende generation af de mange pensionister, som antageligvis kommer her i
de naeste ar? Tak.

Dirigenten: Godt sa tror jeg vi vil lade formanden svare. Der er nu tre spgrgsmal fra Jergen
Nielsen, Sven Martin Nielsen og Frederik Dagnaes.

Formanden: Ja, tak for nogle gode spgrgsmal, forst til Jargen Nielsen. Det her med social
ansvarlighed. Vi har i bund og grund altid haft en etisk og en ansvarlig investeringspolitik og
kort efter at sige, at vi investerer i selskaber som gav et ordentligt afkast og ud fra devisen
om, at selskaber der ikke opfarte sig ordentllgt de kunne heller ikke lave ordentlige afkast.
Men for nogle ar siden indfgrte vi ogsd, efter en generalforsamlingsbeslutning i gvrigt, og en
god generalforsamlingsdebat, at vi hyrede nogle screeningbureauer, som screener de virksom-
heder, som vi investerer i, og i forhold til de etiske krav, som er sat op i relation til FN's ret-
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nlngslmjer pa omréader, det er netop de der UN PRI standarder som vi lever op til. Og det har
vi sa lavet en administration p&, hvor vi nogle gange om 3aret i bestyrelsen far forelagt de her
lister. Nar du spgrger til, hvem det er, vi vender fingeren nedad p3, sa vil du faktisk kunne Se
information pd vores hjemmeside, som siger noget om, hvordan det ser ud. Jeg kan ikke sa-
dan lige her komme med en lang raekke listede mullgheder Jeg kan fa vores mvestenngschef
til lige og komme og line nogle navne op, men altsa i princippet sa gar det pa, at de virksom-
heder som vi |kke mener, eller som vores bureauer ikke mener, Iever op til de etiske krav vi
har sat, enten sa traekker vi vores investeringer ud eller ogsa sa gar vi i dialog med dem og
gar ind pa deres generalforsamling og forsgger at pavirke dem. Var det svar nok eller skal vi fa
det uddybet?

Sa er der Sven Martin Nielsen. Tak for lykgnskningen. Som jeg forst3r dig Sven Martin, s8 si-
ger du, det med overfgrsel til pensionister, det betyder, at pensionisterne ikke skal vaere med
til at bidrag til solvensdelen eller solvensopbygningen, er det det, du taenker pa?

Sven Martin Nielsen: Nej jeg synes bare det er for meget man stiller over, ogsa fordi nuvae-
rende pensionister har vaeret med til at opbygge formuen.

Formanden: Altsd, det er jo et rigtigt godt medlemspolitisk sp¢rgsm5|, det her med at sige,
hvor meget skal man bidrage med til feellesskabet, og vi fik jo, som vi s& pa nogle slides for et
stykke tid siden her, keerligheden at f¢|e der i 2008, hvor vi blev ramt af den krlse, som var
dengang, og hvor VI fik vel et ekstra hardt stgd, fordi vi 1& i mange aktier, vi 13 pa 35-36 %
eller sadan noget pa davaerende tidspunkt. De krav, som der bliver stillet til os bade fra EU-
myndighederne og fra de nationale myndigheder, betyder, at vi skal sikre, at vi har en til-
streekkelig soliditet. Det som man fra 2013 kalder Solvens II. Og der mener jeg egentlig, at
det vi er forpligtet til i et faelleseje her — det er at sikre, at vi er solide og kan holde til den der
- f.eks. 30 % aktienedtur - et rentefald, osv. Og det stgd skal vi kunne holde til i faellesskab
uanset om man er medlem af den ene eller den anden ende af aldersskalaen.

Frederik Dagnaes spgrger til det med, hvad vi vil ggre for de kommende generationer af pensi-
onister, altsa jeg ved ikke hvad der sddan specielt hentydes til. Der hvor vi jo har forsggt at
gore en meget aktiv indsats, det er i relation til vores synlighed og komme ud og lave de her
temadage, kurser for pensionister for at fa dem radgivet bedst muligt, og der er rigtig stor
sﬂgnlng til de der kurser for pensionister, hvor man jo skal forsgge at fa hul pa det her med at
fa et samlet overblik over ens pensionsvilkar, hvordan det er, at de ser ud Plus det ogsa ggr,
at man - ndr man har vaeret til de der kurser -, bliver bedre rustet til at g3 i dialog med sin
pensionsradgiver i pensionskassen. Sa det er sadan vil jeg sige, to af de tlng, vi har gjort,
pIus at vi har lavet den der facilitet pa hjemmesiden, hvor man jo s& kan g ind | og regne pa
ogsa og sige: Hvad hvis Jeg &ndrer pa nogle indbetalingsforhold, hvad vil det sd betyde helt
konkret for min pension? Sa det er sadan det, vi har gjort i relation til at imgdekomme at kun-
ne radgive den kommende generation af pensionister om, hvordan de bedst muligt gebaerder
sig i relation til at f8 mest muligt ud af pengene. Jeg ved ikke, om det var det, du taenkte p3,
eller der var andre.

Frederik Dagnaes: Jamen, jeg mener bare, I ma jo have en aldersfordellng af medlemmerne,
altsd, sddan at I ved hvorndr medlemmerne gar pa pen5|on Der ma vaere nogle - det kan
godt vaere at der er forskel i medlemmets alder og sd dermed kan det fa indflydelse pa pensio-
nen.

Formanden: Det forstarJeg ikke, altsa, vi ved jo selvfglgelig hvor gamle medlemmerne er. Vi
kender hele demografien pa, hvornar, hvilket antal og generationer gar pa pension. Alts3, det
kender vi jo fra den dag, man kommer ind i pensionskassen.

Frederik Dagnaes: Det regnes der pa?
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Formanden: Ja, ja, det er vores aktuarer, der sidder og regner pa det, altsd, og hvis vi sddan
skal grave ned i de tal, sa skal vi have Steen Ragn herop og fortzlle om, hvordan demografien
ser ud, om den er anderledes, hvis det er det, du spgrger til, om den er anderledes i vores
pensionskasse end i markedet generelt. Steen, har du en kommentar til det? Steen Ragn er
vores aktuar.

Steen Ragn: Jeg er chefaktuar. Der er ikke noget i pensionskassens rolle i sig selv, der bliver
pavirket af, at vi har en stgrre gruppe af snart pensionsmodne medlemmer Det er jo velkendt,
at PID Ilgesom andre sektorer - ja det er jo s ved at vaere 40 &r 5|den - fik en masse med-
lemmer |nd pa grund af arbejdsmarkedet og de er nu ved at overgd til pension. Men hvis du
taenker pd pensionskassens gkonomi, si er der jo altsd ikke den store forskel i om, hvis vi ta-
ger eksempler fra fgr om ham, der har sparet 4 millioner begynder at haeve de 300.000 af dem
eller ej. Det har ikke ret stor effekt pd vores investeringer, s som pensmnskasse, det er der
ikke noget specielt ved, at der er en stgrre bglge, der nu begynder at g pa pension.

Formanden: Var det svar nok?

Dirigenten: Ja, men tak til formanden for nogle fyldige svar ogsa. Er der yderligere? Ja,
vaersgo

Thomas Holmen Andersen Det der med ansvarlighed, pa en af dine plancher deroppe, der
havde du sat Lundbeck pd, hvor der stod dedssprgiter, og sa vil jeg spgrge: Lundbeck, er det
et firma, som falder ind under, at det er et uansvarligt selskab eller ikke?

Dirigenten: Det var et praecist spgrgsmal

Formanden: Et pracist spgrgsmal og sa er det, at dem er vi gaet i dialog med.

Altsa, du siger, at de muligheder vi har, den ene det er sddan at g8 i dialog og se, om vi kan
pavirke selskabet, og den anden det er, at vi kan traekke investeringer ud. Det er de to hand-
tag, vi kan traekke i, og i Lundbeck-tilfaeldet der er vi gdet i dialog med dem.

Thomas Holmen Andersen: Sa vil jeg sige, at det er jo p8 grund af pentobarbitalnatrium, at
de har det problem. Og det er et stof, som udleveres af Dyrenes varn her i Danmark og Vi
afliver samtlige kaeledyr og ogsa store dyr, hvis ikke de skal skydes med en boltpistol, s& bru-
ger vi pentobarbitalnatrium. Og hV|s ikke vi har det, s ma der alts3 findes et andet, og sa er
der et firma, der bliver udelukket, sa det er efter min mening s&dan lidt f¢|e|sesbefamllng, det
der, og det er foretaget af nogle ukyndige mennesker, hvis de blacklister Lundbeck pa grund af
det.

Formanden: Jamen svaret er kun, at vi er i dialog med dem.

Dirigenten: S3 vil vi komme videre. Hvis der ikke var yderligere til dette, vil jeg tillade m|g at
konkludere, at generalforsamlingen har taget bestyrelsens beretning til efterretning. Tak, sa
gar vi videre til punkt 3 Forelaeggelse og godkendelse af arsrapporten 2010, og jeg vil gerne
give ordet til dig, Erik Adolphsen.

Ad pkt. 3. Forelaeggelse og godkendelse af Arsrapport 2010

Erik Adolphsen: Nu har formanden jo givet en gennemgang af beretnmgen for de vaesentllg-
ste ting. De er blevet gennemgéet. Men nu skal I jo til at godkende arsrapporten, sa skal vi lidt
teettere ned pa de gkonomiske taI og fakta. Og det vil jeg godt starte med. Jeg har taenkt mig
forst at snakke lidt om afkast, s& omkostninger. Forklare, hvad bruger vi egentlig vores resul-
tat til, altsd hvad bruger vi vores overskud til. Og sa endelig noget om vores kapitalforhold.

Det er jo et emne, som optager mange for tiden. Kan de leve op til de kapitalkrav, som Fi-
nanstilsynet stiller?
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Denne her minder lidt om det, I har set fgr. Det er afkastet efter skat. Det er det sdkaldte ngg-
letal N2. Finanstilsynet foreskriver, at vi skal udarbejde en reekke nggletal omkring omkostnin-
ger, afkast og kapitalforhold. Det skal alle forsikringsselskaber og kasser ggre, og det er de
samme principper. Derfor kan de sammenlignes. Men det er noget af en rutsjebane, I ser her
jo. Med de store udsving, som hedder: I 1994 fik vi et negativt afkast - det husker I jo sikkert
ikke. Det var efter 1993, hvor obllgatlonskurserne steg som vanV|tt|gt Da havde vi en konver-
teringsbglge. I 1994 faldt kurserne, og sa fik vi et negativt afkast. S3 havde vi nogle gode ar
med de enorme afkast 16,1, 16,4. S3 fik vi | 2001 - I husker maske marts méned, som jeg
husker det — IT-boblen. Da brast den. Og sa - det var der folk kgbte IT-selskaber, bare de
havde ordet IT i navnet, sd k¢bte de dem uden at vide, om de havde nogle produkter pa hyl-
derne ogsa. Det kunne |kke gd godt Det gjorde det heller ikke. Da fik vi negativt afkast og
2002 var fortsaettelsen pa det. S8 havde man gode ar igen, og igen kom det som formanden
sagde, i 2008, da fik vi et forfaerdeligt afkast pa m|nus 16,6. Det I sa fgr pa minus 19 ca., det
var for skat, det her det er efter skat. Man sparer ogsa lidt skat, ndr man har negativt afkast
Det var jo Lehmann Brothers der gik nedenom og hjem i september maned. Jeg husker ikke
datoen. Og s3 det sidste par ar - 2009 0g 2010 - 14,4 % 0g 12,5 %. Og Jeg minder om: Det
her, det er en periode, hvor inflationen har ligget i stgrrelsesordenen 2 %, sa det er jo et gan-
ske imponerende afkast, vil jeg tillade mig at sige.

Vores admlnlstratlve omkostninger i forhold til medlemsbidrag har vist en faldende tendens
indtil 2008 og sa en lidt stigende tendens derefter. Og det haenger jo ngje sammen med, at
vores medlemsbidrag eller vores omkostninger er stort set usendret mellem 2010 og 2009,
hvor procenten stiger fra 2,5 til 2,6, men vores medlemsbldrag er faldet med et par procent,

og ndr naevneren falder, og talleren er uandret, s stiger resultatet jo. Det er jo almindelig
matematik. Men det en omkostningsprocent, vi godt kan vaere bekendt i branchen. Hvis vi ta-
ger den pr. medlem, sd kan I se, den er 978 kroner nu pr. medlem. Den er ikke specielt lav, vil
jeg gerne sige. Omkostningerne pr. medlem de ligger og veksler mellem 300 kr. og et eller
andet for de billigste selskaber, det er dem der har rigtigt mange medlemmer og op til det
hgjeste nggletal, jeg har set, det var pa 2.422 kroner. Det var ogsa ganske drabeligt, men det
er simpelthen et spgrgsmal om pensionskassens st¢rrelse Der er en raekke omkostninger, som
er faste i en pensionskasse. Omkostninger, der ikke er pavirket af antallet af medlemmer, men
af at man har en pensionskasse. Det kan f.eks. navnes, der skal vaere et sekretariat, der skal
veere juridisk compliance, der skal veere risikostyring, der skal veere aktuariat, det kraever lov-
givningen, der skal vaere gkonomifunktion, der skal veere IT, og det seneste, det er Solvency
II, som er de nye regler omkring solvens, som EU har foreskrevet skal indfgres pr. 1. januar
2013. Vi har beregnet, at det koster kassen, eller koster Unipension - de tre kasser - i stgrrel-
sesordenen 5 millioner at lave det, og der er fordelen jo, at man er flere om at dele det, men
det er dyrt for mindre kasser at tackle det.

Sa har vi stillet vores resultatopggrelse op pa en maske lidt spgjs made. Forst til venstre har vi
vores mvestenngsresultat Det er af gode grunde ganske udmaerket 920 million. S& har vi et
r|5|koresultat pa 22 millioner og et omkostningsresultat pa 3 millioner. En pensionskasse be-
star af 3 elementer. Det er renter, det er afkastet, man far, det er forlgbet af ens risiko, altsd
forsikringer, og det er vores administrationsomkostninger. OK, hvad kan vi s bruge de penge
til? Vi kan bruge dem til rentetilskrivning. Der har vi brugt 275 millioner sidste &r. Sa har vi et
risikoresultat pa 22 millioner. Og et omkostningsresultat som man stort set ikke kan se, fordi
det passer meget godt — omkostningsresultatet, det er simpelthen spgrgsmalet om, hvad krae-
ver man op i omkostninger og hvad bruger man s rent faktlsk i omkostninger. Hvis der er
sammenfald der, her er det kun 300.000 kroner i forskel, og s kan man |kke se det pa sddan
en skitse. Og sa har vi tillaegspensioner, som vi bruger 84 m||||oner pa, og sa har vi lant 263
m|I||oner i de hvilende pensioner, vi har Iant dem af os selv s3 at sige. Det var det skraekkelige
ar 2008, som formanden sagde, de blev tllbagebetalt i 1. kvartal sidste r. Og s8 endelig syge-
og ulykkesforsikring. Det er et m|ndre belgb pa 900.000 kroner, som vi har negativt resultat
pa. Alt i alt har vi et 8rsresultat pd 320 millioner, som vi kan styrke vores egenkapital med.
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Det forbedrer vores kapitalstyrke og man skal jo huske pa, i en pensionskasse er ejere o
medlemmer de samme mennesker. Der er jo ikke nogen aktionaerer, der far de penge, sa det
er penge, som henlaegges til senere udbetaling, og vi fgrer ngje kontrol med, at de ogsa udbe-
tales til de medlemmer, der har bidraget til det. S3 det er jo vigtigt at vaere opmaerksom pa.

Vores kapltalforhold En pensionskasse skal have en basiskapital pd en given sum. Vi har en
ba5|skap|tal pa godt 2 milliarder. Vi har et kapitalkrav - det er det gammeldags kapltalkrav,
ogsa kaldet det skematiske — det er pd 176 millioner. Det har man suppleret med et sdkaldt
individuelt solvenskrav, hvor man tager hensyn til, hvor risikable er vores investeringer? Hvor-
dan ser vores forsikringsforhold ud, osv.? Det er pd 363 millioner. Og Solvens II kravet - det
store dyr i abenbaringen som alle snakker om i de her ar, og som f¢rte til, at Sampensmn op-
gav deres garantier, for de kunne ikke leve op til de krav, det er pd 448 millioner, sd det er _]O
altsd - vi er meget pa den sikre side. Over for det kapltalkrav pa 448 millioner der har vi alts3
2 milliarder at ggre godt med. Og det betyder jo altsa, vi er rigtig godt polstret. Er det nu ngd-
vendigt at veere sa godt polstret? Ja, vi kender ikke fremtiden. Som Storm P. siger: Det er
svaert at spa, iseer om fremtiden. Derfor er det godt at have plus - en vigtig ting i denne her
sammenhaeng det er, at det giver os en |nvester|ngsmae55|g fordel i forhold til mange : andre. Vi
kan tale udsvingene, og det er nu engang sadan, at hvis man vil have et afkast, s3 ma man
ogsa tage en I"ISIkO Vi ved alle sammen, hvis vi bare placerede pengene i en bank, sa kunne vi
fa en rente pd 1 procent eller sddan noget. Og nu om dage Igber man risikoen for at det gik
fallit. Det var ikke en risiko man havde fgr i tiden. Men jo stgrre afkast man vil have, jo stgrre
risiko skal man ogsa tage. Der er ikke noget, der er gratis, og det betyder, at det stgrste for-
ventede afkast, det er typisk i aktier. Hvis man skal have en aktleandel af en fornuftlg storrel-
se og dermed kunne forvente et rimeligt godt afkast, s&8 skal man alts& ogsd have rad til at
tage de udsving, der kommer af det. Derfor er det godt, at vi har en stor basiskapital. Det var
lidt om tallene bag det hele.

Dirigenten: Jamen tak til dlg, Erik, for fremlaeggelsen af arsrapporten, og sé er der jo igen
mulighed for at stille spgrgsmal eller kommentere fra salen. Ja — Kirsten Holst, veersgo.

Kirsten Holst: Vi fik at vide, at det kostede at veere sma eller at vaere lille hedder det vel
egentlig i den sammenhang. Kunne vi fa et bud p3, hvordan VI||e det have set ud, hvis vi ikke
var med i Unlpen5|on7 Jeg tror meget fa det samarbejde, ogsd som formanden redegjorde for,
at de faktisk er gdet sammen og har faet en stgrre volumen og derlgennem kunne daekke vo-
res omkostninger ved at vaere flere til at Igfte. Men kunne I give et bud pa, hvordan vores si-
tuation ville have set ud med omkostninger pr. medlem, hvis vi ikke havde haft Unipension?

Dirigenten: Varsgo Erik

Erik Adolphsen: Det var noget af et bud, der skal til der. Noget hgjere vil jeg sige. Lad mig
vende det om og sige, at de gennemsnitlige omkostninger i Unipension, de er 643 kroner, og
vores gennemshnitlige omkostnlnger de er 978. Det er klart, MP Pension de har noget flere
medlemmer. Lad m|g ga et skridt videre og sige, at et andet sted, som jeg kender rimeligt
godt gennem 15 ars arbejde der, Industrlens Pension, de har omkostnlnger pr medlem mellem
3 0g 400 kroner. Men de har ogsa 400.000 medlemmer, de kan dele det ud pa. S8 nar de far
en opgave som hedder Solvens II, det skal de formentllg ogsa bruge godt 5 millioner pa, som
vi ggr. Sa har de lidt flere hoveder tll at dele det ud pa. PensionDanmark, som har omkostnin-
ger nede i den stgrrelsesorden, ogsa lige godt 300, lidt lavere end Industrlens Pension, godt
300 kroner, de har 580.000 medlemmer, de kan dele det ud pa, s jeg er ikke et gjeblik i tvivl
om, at stgrrelse betyder alt i denne her branche. IT-udvikling, Solvens II, compliance, det er
noget alle skal have, og der betyder det noget, hvor mange medlemmer, man kan dele det ud
pa. Jeg tor ikke vove at give et bud pd, hvad omkostningerne ville vaere uden Unipension, men
jeg vil godt lzegge hovedet pa blokken for, at de ville vaere noget hgjere end de er nu. Det er
der ingen tvivl om, det er en fordel for alle tre parter, at man har Unipension. Det er for mig at
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se fuldstandigt sikkert. Og det er lige s sikkert, at endnu flere medlemmer ville gore det billi-
gere endnu.

Dirigenten: OK, hvis der ikke er yderligere, sa vil jeg spgrge, om der er nogen, der gnsker
skriftlig afstemnlng eller som ikke vil godkende arsberetningen for 2010. Det synes ikke at
veere tilfzeldet. S8 er den hermed godkendt.

S3 er vi ndet til punkt 4 forslag fra bestyrelsen og medlemmerne. Som sagt er der ikke frem-
sendt noget fra medlemmerne, men der er forslag fra bestyrelsen, og det er som det er ud-
sendt om aendring dels i vedtaegterne og dels i pensionsregulativet. Og vi ggr det pa den ma-
de, at vi fgrst fremlaegger vedtzaegtszaendringerne, fordi der skal jo stemmes, sdledes at det skal
vedtages med to tredjedele stemmer og derefter regulativet, som er ved almindelig stemme-
flerhed. Sa jeg vil gerne igen give ordet til formanden, vaersgo

Ad pkt. 4. Forslag fra bestyrelse og medlemmer

Formanden: Bestyrelsen fremsaetter to forslag til andring af vedtaegten og to forslag til an-
dring af pensionsregulativet, og vi har ikke modtaget forslag fra medlemmerne. De fuldstaen-
dige forslag til andring af vedtaegten og pensionsregulativet er udsendt til alle medlemmer
som en del af indkaldelsen til generalforsamlingen, og de har ogsa ligget pa vores hjemmeside
siden 30. marts. A£ndringen til vedtaegten, det kraever, at forslaget skal tiltraedes af mindst to
tredjedele af afgivhe stemmer, mens regulativet kraever almindelig stemmeflerhed for at blive
vedtaget. Jeg vil fgrst gennemga forslagene til andringer i vedtaegten og derefter regulativet.

Hvad angar vedtaegten, s8 indeholder vedtaegten i dag en meget lang bestemmelse om afgg-
relse af tvister. Det foreslas, at vi simplificerer den bestemmelse, og at de afgﬂrelser der
kommer, de kan |ndbr|nges for Ankenaevnet for Forsikring, og samtidig foresl3r vi, at anmel-
delsesfristen pa tre maneder ophaeves, s det alene er de almindelige foreeldelsesregler der er
geeldende. Medlemmerne har i dag allerede mulighed for at klage til ankenaevnet. Forslaget vil
derfor ikke have nogen gkonomisk betydning, men vi mener dog, at det er vigtigt, at vi i PID
ogsa er medlem af ankenaevnet ligesom andre pensionskasser er det, og det er i princippet
kun et proformaspgrgsmal at blive medlem. Vi skal bare anmode ankenaevnet om at blive
medlem.

Vi foreslar, at aendringen af vedtaegten traeder i kraft fra vedtagelsen her pa generalforsamlin-
gen, men vi skal dog anmode om, at bestyrelsen far generalforsamlingens bemyndigelse til at
foretage aendrlnger af redaktionel karakter samt at foretage de @ndringer i forslaget, som
myndlghederne matte kraeve. Og aendringer af redaktionel karakter, det kan f.eks. veere ret-
telser af slafejl og en konsekvensrettelse af paragrafaendrmger Der forventes ikke nogen ind-
sigelse fra myndighederne i denne her sag. Og sa er det ordet tilbage til dirigenten.

Dirigenten: Tak for det. Og sa er der mulighed for at spgrge, om der er nogen, der gnsker at
kommentere eller har spgrgsmal til formanden vedmrende aendringerne eller i gvrigt bemaerk-
ninger. Det synes ikke at veere tllfaeldet Det har ogsa veeret fremsendt i god tid, og alle har jo
naturligvis lzest det, og er formentlig sa ogsa enige. Sa vil jeg gerne spgrge ligesom tidligere:
Er der nogen, der gnsker skriftlig afstemnlng? Eller |kke kan godkende vedtaegtsaendringerne?
Det synes heller ikke at veere tilfaeldet. S3 er det ogsa vedtaget. Tak

Sa kan vi ga over til aendringer i pensionsregulativet, vaersgo
Formanden: Ja, og regulativandringerne star ogsa i den indkaldelse, som I har faet ud. Og
ligesom forslagene til vedtaegtsaendringer, sa er de ogsd begrundet i det materiale, I har f3et.

Bidragsfritagelse i denne her sammenhaeng betyder pensionskassen viderefgrer indbetalingen
af pensionsordningen. Det foresl3s, at vi skriver det direkte ind i pensionsregulativet, at et
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medlem, som tilkendes invalidepension, ogsa samtidig tilkendes bidragsfritagelse. Der er sile-
des ikke nogen realitetsaendringer i det her forslag.

V| foreslar at aendrmgen af regulativet traeder i kraft pr. 1. januar 2012. Og ligesom i tidligere
ar, sa anmoder vi ogsa om generalforsamlingens bemyndigelse t|| at foretage aendringer af
redaktionel karakter eIIer de aendringer, som myndlghederne matte kreeve i denne her forbin-
delse. Og det skal vi s@ hgre dirigenten, om han kan fa hjem.

Dirigenten: Det er nogle svaere opgaver jeg bliver stillet pa her. Jeg vil spgrge igen efter at
have sagt tak for fremlaeggelsen, om der er nogen af jer, der har bemaerknlnger kommentarer
til de her foresldede aendringer? Det synes ikke at vaere at vaere tilfaeldet og sa vil jeg spgrge:
Er der nogen, der gnsker skriftlig afstemning eller nogen der ikke kan godkende de foresldede
2ndringer? Det synes heIIer ikke at veere tilfseldet. Jamen s8 er de hermed vedtaget. Tak til
jer for det. Sa kan vi g8 videre til punkt 5, som er godkendelse af lgnpolitik for vaesentlige risi-
kotagere og jeg vil gerne give ordet til dig, Erik Adolphsen, vaersgo

Ad pkt. 5. Forelaeggelse og godkendelse af Ignpolitik

Erlk Adolphsen Det var Ignpolitik. Vi har faet en ny Iovglvnlng Det sker mange gange om
ret efterhdnden, og sddan har det veeret i mange, mange ar. Og nu betyder det, at finansielle
virksomheder skal have en af generalforsamlingen godkendt lgnpolitik, og det princip vi frem-
leegger for jer nu, det er, at de overordnede principper for Ignpolitikken arbejder hen imod, at
medarbejderne i pensmnskasserne i Unipension modtager en for tilsvarende selskaber sam-
menlignelig Ign. Det gaelder bade for nuvaerende og for fremtidig ledelse og medarbejderstab.
Og der vil jeg gerne understrege, at det er for mig at se helt oplagt, at i en ordning som denne
her m3d man have en vis ydmyghed over for, at det er andre folks penge man admlnlstrerer og
det betyder, at sa skal man ogsé have en ydmyghed over for omkostningerne. S vi ma ikke
ga i spidsen pa det punkt, og det er det, vi siger, at det vil vi heller ikke. Og bestyrelsen har i
henhold til de lovregler, som er kommet nu, udpeget falgende som vaesentlige risikotagere:
Det er selvfglgelig bestyrelse og direktion, som kan traeffe en raekke overordnede beslutninger.
Det er investeringsafdelingens mvestenngschef og de medarbejdere i mvestermgsafdellngen,
som kan tage en vaesentlig risiko pa pensmnskassens vegne for pensmnskassens midler. Nar
de investerer i aktier og obligationer, osv., sa tager de en risiko pa kassens vegne. Derfor er
de omfattet. De er risikotagere. Vores chefaktuar 0g vores ansvarshavende aktuar er ogsa
omfattet. I denne her kasse er det den samme mand. Ford| de er ogsa risikotagere pa en an-
den side, og lederen af vores middle offlce, som forestar kontrol af overholdelse af graenser for
risikotagning har vi ogsa taget med. S8 har vi en bonusordning, som betyder, at investerings-
afdelingens investeringschef og de medarbejdere i afdelingen, som kan tage en vaesentlig in-
vesteringsrisiko - det er de samme mennesker, vi talte om - for pensmnskassernes midler, er
ud over en fast Ign aflennet med variable lgndele i form af en bonusordning. Formalet med en
sadan bonusordning, er at styrke pensionskassernes langsigtede afkast gennem at styrke og
fastholde medarbejdernes tilknytning til pensionskassen og deres fokus pd pensionskassens
investeringsmeaessige afkast/risikoforhold. Og der er ikke andre medarbejdere, som har variab-
le lgndele tilknyttet.

Jeg vil godt give Jer lidt om, hvad ligger der bag det her. Hvis vi kigger pa afkast for skat fra
2009 og 2010, sa har vi henne til venstre AP, PID og MP, hvor det gverste, I kan se, det er
den merperformance, de har lavet. Nar bestyrelsen hvert ar fastleegger mvestermgsregler sa
fastleegger de ogsa et benchmark p&, hvad vi skal ga efter. Hvad vil vi males op imod? P& dan-
ske aktier f.eks. der er det Den Danske Fondsbgrs' indeks over alle aktier, med andre ord, det
investeringsmalene males op imod, det er, hvad har aktiemarkedet i Danmark givet generelt?
Og det er det, de gerne skal sld. Internationalt der er det Morgan Stanley's World Index. Det
er et meget anerkendt indeks fra et New York- baseret finanshus, Morgan Stanley. Men der
ligger vi, som I kan se, rimeligt godt i de sidste tre 8r. Og der ser I s& en graf, som er meget
sveert laeselig, men det er - den underste er vores benchmark og den gverste del er det, vores
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portefglje har givet. Vi har ligget lidt over det sidste par 8r. Og for at saette lidt tal pa. PID f|k i
2009 et merafkast i forhold til benchmark, altsd i forhold til det markedet lavede generelt, pa
1,8 %. Det er 112 millioner. I 2010 2,4 % og 2011 kan vi male, Vi kan male det hver dag, pr.
12. april ¥2 %. Og hvad betyder det i tal. Ja for de perioder pa 2 1/4 8r, der har det givet vores
medlemmer 325 millioner kroner i merafkast. Og hvis vi tager hele kassen, altsa de tre kasser,
som til sammen har stgrrelserne 85 milliarder, og siger et merafkast 2 % pa 85 milliarder - det
er altsd 1,7 milliarder kroner. Og det er det, der ligger bag et gnske om at give en bonus, hvis
de kan Iave et bedre resultat end benchmark, for benchmark det er jo et merafkast pa nul.

Den har veeret i kraft i en drraekke, og en forudsaetning er som sagt, at vores afkast skal vaere
hgjere end det benchmark, bestyrelsen har fastlagt og som er modpunktet, og vi dermed ska-
ber et merafkast til kassens medlemmer. Og det har, som I lige s8, det sidste 2 1/4 ar givet
medlemmerne 325 millioner kroner i afkast, der var ud over det, markedet havde givet, hvis
man bare havde investeret passivt i en indeksportefglje for eksempel.

Formalet med en sddan ordning det er dels at kunne fastholde medarbejderne, som skaber
veerdi for pensionskassen, men samtidig at sikre at det ikke animerer til at man far en over-
dreven risikotagning, men derimod en balanceret holdning til afkast og risiko. Baggrunden for
reglerne her er jo - det skuIIe jeg maske have sagt inden jeg V|ste det - bl.a. Roskllde Bank og
andre. Det der gaelder pd bankomradet, det smitter altid af p3 os lidt senere, ogsa nar de ske-
jer ud pa bankomradet, og det der var politikernes argument, det var, at der var lavet nogle
meget skaeve bonusordninger som_ betgd, at folk kunne blive rige og kgre banken nedenom og
hjem og sa tage deres penge og ga deres vej. Og grine hele vejen ned til banken, som en en-
gang udtrykte det. Men det er ogsa ved at vaere markedskonformt, det er faktisk det, vier
oppe pa i denne her branche. Det er vigtigt at have nogle erfarne medarbejdere, og det er vig-
tigt at kunne fastholde dem og motivere dem til at vaere her. Og vi har jo haft ganske store
afkast de senere ar, og vi har en forventning om, at vi kan fortsatte med det. V| har en meget
erfaren investeringsafdeling, som vi ikke har haft nogen afgang fra i de seneste ar, og som vi
vil gore, hvad vi kan for ikke at fa nogen afgang fra i de kommende ar, fordi de ggr det rigtig
godt, og det kan medlemmerne vaere godt tilfredse med Men de kan fa en bonus, der svarer
til indtil 12 maneders I¢n Det er maksimeret til 12 maneders Ign. S er der ogsa lavet et sy-
stem, saledes at man gdr 3 ar tilbage, man tager over 3 ar Der sker modregning, hvis man de
sidste to ar har Iavet det elendigt. Eller de kommende to 8r laver det elendigt efter et godt ar.
Og det var det VI sa pa banksiden, at hvis de Iavede et keempe afkast det ene ar og gik fallit
det naeste 3r, s kunne de tage pengene og ga deres vej. Og det var det, man gnskede at
undga med de regler her, og det er derfor, vi skal fremleegge det. Men det er den Ignpolitik,
som er fremsendt til jer ogsa, som vi beder jer godkende.

Dirigenten: Tak til Erik Adolphsen for en meget udferlig fremlaeggelse af lgnpolitikken, og sa
vil jeg spgrge, om der er nogen, der har kommentarer og spgrgsmal omkring det? Ja, veersgo

Anna-Christa Bjerg: Jeg synes, det lyder meget fornuftigt, men jeg kan ikke lade vaere med
at veere nysgerrig efter, hvordan I konkret sammenligner med, hvordan niveauet er i bran-
chen. Hvad skal man sige, hvad for nogen redskaber har man til at undersgge det?

Dirigenten: Ja, Erik Adolphsen, det ma ogsa vaere til dig, der skal svare p8 det.

Erik Adolphsen: Jeg kunne have lyst til at sige den gamle klassiske bemaerkning, at som be-
kendt er der flere spgrgsmal end der er svar. Derfor drejer det sig om den, der stiller spgrgs-
mélene. Men der er |kke noget objektivt, konkret. Det er noget, man holder ind til kroppen
generelt men det er "von héren sagen”, altsd, man snakker med sine kolleger og man finder
efterhdnden ud af, hvordan ligger de forskellige i branchen, og man konstaterer ogsd: Hvad
skal der til for at flytte folk. Har de en bonusordning, hvor de kommer fra. Det er mit indtryk,
at det i stigende grad er blevet almmdellgt at man har en bonusordnlng for at fastholde de
gode medarbejdere, men det er ogsa vigtigt, at man s méaler dem begge veJe, fordi det er
klart, det er sveert, hvis det ikke er nok, at man kan modregne de nzaeste tre ar, hvis de bliver
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ved med at have darlige afkast, s er det de forkerte folk, man har ansat. S3dan hanger ver-
den jo ogsd sammen, men jeg kan skynde mig at tilfgje, vi har de rigtige folk ansat.

Dirigenten: Tak for besvarelsen af det spgrgsmal fra Anna-Christa Bjerg. S8 vil jeg spgrge,
om der er yderligere bemeaerkninger. Ja, vaersgo

Thomas Holmen Andersen: Er det bestyrelsen eller direktionen, der satter den benchmark?
Dirigenten: Det kommer der svar pa.

Formanden: Det er bestyrelsen. Som vi fastsaetter en gang om 3ret.

Thomas Holmen Andersen: Efter vejledning fra?

Formanden: Vi far lavet nogle analyser selvfglgelig, som direktionen og administrationen fo-
relaegger os, og ud fra det fastszetter vi det benchmark, der skal gaelde for det pdgzeldende 3r.

Thomas Holmen Andersen: Ja for nogen kunne det jo se ud som om, at I ligger lidt lavt ma-
ske?

Formanden: Altsd, vores mdtryk er, at vi fastsaetter et bade ambitigst og realistisk bench-
mark, som der skal males op pa.

Dlrlgenten Tak til formanden for besvarelsen af det. Og som Erik Adolphsen var inde pa tid-
ligere, sa var det jo objektive benchmark, der er sat op, forstod jeg. Er der yderligere be-
maerkninger? Det synes ikke at vaere tilfeldet, sd vil jeg nok engang spgrge, om der er nogen,
der gnsker sknftllg afstemning eller som ikke kan godkende lgnpolitikken? Det synes ikke at
vaere tilfzeldet, sd er det vedtaget. Tak.

Ad pkt. 6. Valg af bestyrelse

Dirigenten: Sa er vi naet til dagsordenens pkt. 6 Valg af bestyrelse Det er jo sadan, at der
skal vaelges en ny kandldat efter Therese Brgndsted, da hun er pa valg. Therese Brgndsted har
dog meddelt, at hun pa grund af sygdom ikke gnsker at genopstille. Til gengeeld har Hans-
Henrik Jgrgensen meddelt, at han gnsker at opstille til det Iedlge mandat. Det er s&dan, at
Hans-Henrik Jgrgensen i dag er udpeget af JA, og det er sadan at jeg har forstaet, at JA's
formand Kirsten Holst gerne vil give det et par ord med pa vejen - forslaget til opstilling.
Veersgo til Kirsten Holst.

Kirsten Holst: Jeg vil gerne have lov til her for forsamlingen at give Hans-Henrik Jgrgensen
mine bedste anbefallnger for at f3 ham stillet op her, og jeg vil sige, at det er ikke som JA
formand jeg star her. Jeg stdr her som medlem af pensionskassen. Hans-Henrik er - det taler
jo sd en lille smule imod ham, at han er SJaeIIaender men han har hele sit liv vaeret veeldig
godt engageret i det danske Iandbrug pa forskellig vis og ikke mindst som ansat pa Axelborg
Landbrug og Fgdevarer, hvor han star i spidsen for den |nternat|ona|e udveksllng af unge land-
brugselever i Travel to Farm, som i gvrigt harJubllaeum her nzeste ar. Det skal sd ogsa siges,
at det er jo ikke kun er i kraft af det. Han er ogsa en af dem, hvor der sidder faktisk en spiller
pa vores private omrader, det vil sige, det er et af de omrader hvor vi jo egentllg skal kaempe
lidt for at 5|kre at Eensmnen faktisk gar ind i PID, hvor det ikke er helt pd samme lette méde,
som det er pd omrader, der er deekket af via overenskomsterne pa det offentlige omrade, hvor
det er lidt lettere at sikre, at vi far medlemmerne naturligt og uden at vi skal argumentere for
det. Sa derfor synes jeg ogs8, at det er rart at have nogen i bestyrelsen, der kommer fra det
omrade. Hans-Henrik er -~ og der kan jeg ogsa sige det som JA formand - et meget engageret
menneske i alt, hvad han foretager sig. Og han er ogsa meget engageret i det faglige omrade,
som JA daekker, men ogsa i det her arbejde, som vi har kunnet mzerke i forhold til pensions-
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kassen, sa derfor kender jeg ham. Jeg kender ham som et medlem af pen5|onskassen der vil
kunne ga ind og baere det her arbejde, og nar vi saetter ham til her, s saetter vi altsd - uanset
han er lidt stgrre end som sa - en terrier ind, som har en god demokratisk forstdelse for, hvad
det er, der er brug for i forhold til medlemmerne. Han sidder der ikke for at gnave ben. Und-
skyld terminologien med hunden Men han sidder der faktisk for at lave et godt stykke arbeJde
for medlemmerne, s derfor sa synes jeg, at det er en god mand at seette |nd Han er sd ogsa
et engageret medlem, som har lagt mange ars organisationsarbejde ind, s han kender med-
lemsskaren rigtig godt som tidligere formand for Dansk Agronomforening og som tidligere
naestformand i JA, sd jeg synes, at han er et naturligt medlem at opfordre til at stemme ind pa
medlemsvalget her til PID. Jeg vil ogsa sige, at vi i JA har ham udpeget for gjeblikket. Det be-
tyder selvfalgelig, at JA vil treekke den post det vil sige, at vi udpeger et nyt medlem hurtigst
muligt. Vi har ikke et medlem lige klar pd nuvaerende tldspunkt men vi vil ggre det hurtlgst
muligt og allersenest den 26. maj, og er der brug for, at PID far - at vi saetter en person pa
den post inden, jamen sa er vi ogsa villige til at udpege en hurtigere, sa vil vi kere mailhgring
pa det. S3 de poster, vi i JA har ansvaret for at deekke op omkring bestyrelsen, der vil vi sgrge
for at besaette det hurtigst muligt, men selvfglgelig kan Hans-Henrik ikke sidde pad to manda-
ter. Det giver sig selv. Det ville ikke vaere demokratisk korrekt. Men ellers, jeg vil godt give
ham fuld opbakning.

Dirigenten: Tak til Kirsten Holst for det. Jeg kan jo sige, at rent faktisk sa er jeg ogsd i besid-
delse af dokumentatlon for, at der er 5 stillere, som der ogsa skal vaere. S& er det dog sadan,
at der kan jo ogsa veere andre her pa generalforsamlingen, der gnsker at opstille. Vi har ikke
modtaget nogen pa forhand, men jeg vil alligevel for en sikkerheds skyld lige spgrge: Der er
ikke andre i salen, der havde gnsket eller har stillere med eller noget? Fordi sd vil Hans-Henrik
Jgrgensen maske have lov til at sige noget, ellers vil jeg lave en hurtig konklusion. Men Hans-
Henrik, du skal da ogsd have lov til at sige noget.

Hans-Henrik Jgrgensen: Bare lige maske opklarende at planen er, at jeg ikke genopstlller
til JA's bestyrelse til november, og det var sa grunden til, at man kunne lave skiftet nu. Og sa
har det jo vaeret naevnt lige med kompetencerne, sd kan jeg da trgste med, at jeg har haft
landbrugsgkonomi og driftsgkonomi hos Erik Christensen og Poul Erik Stryhn, som nogle af jer
kender, og det blev man _]0, synes jeg, veeldig godt uddannet af, seerligt hvis Stryhn underviste
tidligt om formiddagen, sa han ikke var forfrisket dagen igennem.

Dlrlgenten OK, tak for det Hans-Henrik Jgrgensen. Men da der ikke er andre, der har opstil-
let, sa er det jo s8dan, at s8 behgver vi ikke at sende til urafstemning, men simpelthen jo kan
hermed konkludere, at du er valgt til bestyrelsen. Tillykke med det.

Godt, sa vil jeg godt lige give ordet til formanden, vaersgo.

Formanden: Jeg synes, at vi skal sige tak til Therese Brgndsted. Hun er her godt nok ikke i
dag, men Therese skal have en stor tak for den arbejdsindsats, hun har ydet i PID igennem
mange ar. Vi er selvfglgelig kede af, at hun ikke lengere kan vaere med, men vi respekterer
ogsa hendes beslutning om, at hun ikke gnsker at genopstille i 8r og gnsker hende derfor held
og lykke i hendes videre faerd fremad. Tak.

Ad pkt. 7. Valg af revisorer

Dirigenten: Ja, efter formandens tak til Therese Brgndsted kan vi sa ga videre til pkt. 7 valg
af revisorer. Det er sddan, at den nuvaerende revisor, Anders O. Gjelstrup, efter reglerne for
revisorer skal afgd, og bestyrelsen foreslar derfor nyvalg af Lone Mgller Olsen, som revisor og
genvalg af Kasper Udam som revisorsuppleant. Begge er statsautoriserede revisorer fra Deloit-
te. Er der nogen, der gnsker ordet omkring det eller har bemaerkninger til det? Er der nogen,
der gnsker en skriftlig afstemning eller ikke kan godkende valget af revisorerne? Det er der

19



ikke, s vil jeg sige, s er de hermed valgt. Alt andet ville ogsd have vaeret meget problema-
tisk, skal jeg s sige, i samarbejdet med Unipension.

Ad pkt. 8. Sted for naste ars generalforsamling

S8 er vi ndet til pkt. 8. Og det er s8dan set sted for nzeste &rs generalforsamling. Det er jo
sddan ifglge vedtaegterne, som jeg var inde p4 | starten, § 4, stk. 1, at medmindre vi vedtager
noget nu, sd er det automatisk | Kgbenhavn til naeste 3r, s& jeg vil fores|3, at vi ikke vedtager
noget nu. Er der nogen bemzerkninger til det? Det er godt. Jamen s& har vi generalforsamlin-
gen til naeste &r | Kebenhavn i 2012. Tak for det.

Ad pkt. 9. Eventuelt

S3 er der pkt. 9 Eventuelt. S3 jeg vil spgrge, om der er nogen, der i gvrigt gnsker ordet? Det
er der ikke. Sa vil jeg gerne give ordet til formanden for afslutning.

Formanden: Tak for det. Vi er kommet til slutningen, og jeg vil takke jer for den deltagelse,
som I har givet her pa generalforsamlingen og ogsa for den debat, som I har bidraget til. Ogsa
specielt tak til dirigenten. Du har ledet det pd en god og myndig vis, og s vil jeg sige p3 gen-
syn i Kebenhavn til nzeste 3rs generalforsamling. S8 vil vi gerne invitere p4 en lille buffet, som
er lige her udenfor, hvor I vil forngje jer lidt med hinanden og f3 udvekslet gode minder og
hvad I nu ellers vil udveksle. Tak for generalforsamlingen her i 2011. Tak for | dag.

Gentofte 10. maj 2011

M
Johnni Nielsen Jghs’Bjerregaard”Ghristensen
(dirigen

(referent)
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