Referat af

Ordinaer generalforsamling i P+, Pensionskassen for Akademikere
Afholdt fysisk og elektronisk torsdag den 16. april 2026 kl. 16.30

Bestyrelsesformand Lars Bo Bertram bgd velkommen til generalforsamlingen og indledte med en kort
praesentation af sig selv. Han har vaeret formand for bestyrelsen de seneste to ar, siden han blev godkendt
som formand i 2024. Han takkede medlemmerne, som havde valgt at deltage enten fysisk eller online, for
deres engagement og fremmgade.

Lars Bo Bertram meddelte, at pensionskassens bestyrelse har udpeget advokat Marianne Philip som diri-
gent og gav herefter ordet videre til dirigenten.

Dirigenten takkede for udpegningen, idet hun oplyste, at generalforsamlingen ifglge vedtaegten skal afhol-
des senest den 30. april i Kebenhavn eller pa Frederiksberg. Generalforsamlingen skal afholdes som en del-
vist elektronisk generalforsamling. Datoen for generalforsamlingen skal offentliggeres senest 8 uger far ge-
neralforsamlingen, hvilket skete den 16. december 2025 via pensionskassens hjemmeside. Bestyrelsen skal
indkalde til generalforsamlingen med mindst 2 ugers og hgjst 4 ugers varsel. Indkaldelsen skal ske ved elek-
tronisk kommunikation til medlemmerne og via pensionskassens hjemmeside. Dette er sket den 30. marts
2026. Indkaldelsen indeholdt i overensstemmelse med vedteegten dagsordenen for generalforsamlingen,
inkl. det vaesentligste indhold af forslag fra medlemmer. Dirigenten oplyste, at der var fremsat 5 medlemsfor-
slag, og der var 7 forslag fra bestyrelsen samt godkendelse af lgnpolitik.

Ase Kogsbgll gjorde opmaerksom pa, at hun var af den opfattelse, at fristen for lovlig indkaldelse til general-
forsamlingen og oplysningspligten ikke var overholdt, idet arsrapporten ikke var direkte tilgaengelig fra den
side pa hjemmesiden, hvor det gvrige generalforsamlingsmateriale 14, 14 dage fer generalforsamlingens af-
holdelse. Hun pointerede vigtigheden af at have tilstreekkelig tid til at laese arsrapporten og enskede, at hen-
des indsigelse blev taget til referat.

Dirigenten takkede for kommentaren og konstaterede, at hun ikke var enig i vurderingen af, at generalfor-
samlingen ikke skulle vaere lovlig, idet arsrapporten havde veeret tilgaengelig pa hjemmesiden siden den 24.
marts, hvilket er tilstraekkeligt. Dirigenten konkluderede hermed, at hun betragtede generalforsamlingen som
lovligt indkaldt.

Dirigenten meddelte, at 1.254 havde tilmeldt sig generalforsamlingen, og at 514 medlemmer deltog enten
fysisk eller online. Der var i alt afgivet 3.211 fuldmagter, der fordelte sig med 452 instruktionsfuldmagter, 944
fuldmagter til bestyrelsen og 1.815 tredjemandsfuldmagter.

Dirigenten informerede om praktikken for afviklingen af generalforsamlingen, herunder bl.a. deltagelse i de-
batten og afstemninger.

Dirigenten gennemfgrte herefter en prgveafstemning og informerede om taletidsreglerne.
Dirigenten foreslog, at dagsordenens pkt. 1, 2, 3 og 4 skulle behandles samlet, men at der stemtes individu-

elt om pkt. 2, 3 og 4 og gav herefter ordet til formanden.

Pkt. 1: Bestyrelsens beretning om pensionskassens virksomhed i det forlgbne ar

Lars Bo Bertram afgav pa bestyrelsens vegne beretningen om pensionskassens virksomhed i 2025.

Et godt ari P+

Formanden konstaterede, at 2025 var et godt ar i P+. Pensionskassens markedsrenteprodukt leverede for
tredje ar i treek tocifret afkast, idet P+ Livscyklus, mellem risiko og 15 ar til pensionering og P+ Beeredygtig
leverede afkast pa hhv. 12,0 pct. og 10,2 pct. Begge produkter ligger helt i top sammenlignet med afkastet i
pensionsbranchens markedsrenteprodukter over de seneste tre ar.



Medlemmer med gennemsnitsrenteordning fik ogsa gleede af peene afkast, idet P+ Balance gav et afkast pa
8,8 pct. Pa den baggrund har bestyrelsen haevet depotrenten, sa langt hovedparten af medlemmer med gen-
nemsnitsrenteordning i ar far en depotrente pa 9 pct.

Formuen steg til 189 mia. kr., og ved udgangen af aret ndede P+ lige knap 125.000 medlemmer.

Pensionskassen deltager Igbende i eksterne undersggelser, hvor medlemstilfredsheden sammenlignes pa
tveers af pensionsbranchen. | 2025 blev P+ bedamt til at have hhv. den tredje- og fierdehgjeste medlemstil-
fredshed i to uafhaengige malinger. Det er en fremgang og placerer pensionskassen i den bedste tredjedel.
Formanden takkede pa vegne af bestyrelsen medlemmerne for anerkendelsen. Som medlemsejet pensions-
kasse er tilfredsheden et helt centralt pejlemaerke for P+.

Formanden understregede, at P+ star staerkt i markedet. Men aret var ogsa praeget af udfordringer og uro,
som P+ skal forholde sig til som investor og medlemsejet pensionskasse.

Geopolitik, konflikter og uro
De seneste ar har veeret preeget af geopolitisk uro — bl.a. er krigen i Ukraine i gang pa femte ar, og krigen i
Iran har faet konfliktniveauet i Mellemgsten til at stige yderligere.

Praesident Donald Trump har pa mange mader sat dagsordenen, og de finansielle markeder har i perioder
vaeret ramt af kraftig turbulens. Sidste ar var det iseer praesidentens toldsatser, der skabte store dyk pa de
globale aktiemarkeder og endte med at kaste USA og Kina ud i en handelskrig.

Afkastmaessigt har P+ faet en fin start pa 2026. Men krigen i Iran har faet energipriserne til at stige og de fi-
nansielle markeder til at falde. Den midlertidige vabenhvile har sendt markederne op igen, hvilket har bety-
det, at afkastene vendte tilbage til et lille plus for aret.

P+ sarger for at sprede sine investeringer pa tveers af omrader og aktivklasser. De seneste ars geopolitiske
uro og usikkerhed er et bevis pa veerdien af pensionskassens tilgang og en vaesentlig del af forklaringen pa,
at P+ gennem flere ar har kunnet levere nogle af pensionsbranchens allerhgjeste afkast.

Europaisk vakst, konkurrenceevne og sikkerhed
Den geopolitiske udvikling har aget fokus pa at styrke veeksten, konkurrenceevnen og sikkerheden i Europa,
ligesom den har skabt sterre fokus pa europeeiske investeringer.

USA er stadig verdens stgrste gkonomi, og det afspejler sig ogsa i P+’s aktieportefglje. Hvis man kun ser pa
barsnoterede aktier, tegner amerikanske aktier sig for en stor del af portefgljen og har veeret en vigtig del af
de attraktive afkast, pensionskassen har opnaet de seneste ar. Ser man pa hele portefaljen, ser det anderle-
des ud — sa er det klart Europa, der fylder mest. P+ har investeringer for i alt 188 mia. kr. Heraf er 57 mio. kr.
investeret i Nordamerika, hvor USA udger langt stgrstedelen. Pensionskassen har investeret 111 mia. kr. i
Europa, hvilket er ca. dobbelt sa meget som i USA.

P+ har danske investeringer for ca. 65 mio. kr. og har altsa mere end halvdelen af sine europaeiske investe-
ringer i Danmark — set i forhold til hele portefaljen er ca. hver tredje krone investeret i Danmark. En af de

sektorer, P+ har seerligt fokus pa, er europeeiske forsvars- og vabenselskaber, hvor pensionskassen har 20
investeringer i selskaber inden for den europeaeiske forsvarsindustri, bl.a. Rheinmetall, Saab og Rolls Royce.

Pensionskassen har leenge vaeret dben over for nye investeringsmuligheder, som kan understgtte det dan-
ske forsvar og samtidig levere gode afkast. P+ bad sammen med andre investorer pa opgaven med at
bygge nye kaserner til det danske forsvar i 2025. Udbuddet blev desvaerre ikke vundet, men pensionskassen
er aben over for at byde pa lignende opgaver, hvis muligheden opstar. P+ mener, at investeringer i vaben og
forsvar godt kan indga i en ansvarlig investeringsstrategi, og medlemmer kan veelge investeringsprofilen P+
Baeredygtig, som har skaerpede regler for bade vaben og militeerudstyr, hvis de gnsker at undga sadanne
investeringer.

Gron omstilling i modvind

Den granne omstilling er et andet vigtigt tema, der optager rigtigt mange af P+'s medlemmer, og som ofte er
et omdrejningspunkt i medlemsdialogen og pa generalforsamlingerne. Den granne omstilling har de seneste

ar veeret ramt af modvind — isaer i USA, hvor Trump har meldt USA ud af Paris-aftalen for anden gang og ad

flere omgange har beordret neesten faerdige havvindemglleparker stoppet. P+ er, trods politiske udfordringer,



af den overbevisning, at der stadig er mange klimainvesteringer, som kan levere attraktive afkast. Derfor har
pensionskassen ogsa fortsat gget sine klimarelaterede investeringer og fastholdt sine klimamal.

P+ har arbejdet malrettet for at reducere CO2-aftrykket fra sine investeringer, og CO2-aftrykket fra pensions-
kassens aktier, erhvervsobligationer og direkte ejede ejendomme er reduceret med hele to tredjedele siden
2019, hvor pensionskassen samtidig har leveret nogle af branchens allerbedste afkast. Formanden henviste
til pensionskassens Rapport om samfundsansvar, hvor man kan lzese mere om P+’s arbejde med bade
klima, biodiversitet og menneskerettigheder m.m.

Forebyggelse og sundhed

P+ har de seneste ar oplevet en bekymrende stigning i antallet af medlemmer, der mister erhvervsevnen
pga. alvorlig sygdom eller stress, og antallet af invalidepensionister er vokset med 68 pct. de seneste fem ar
— isaer pa grund af stress. Denne udvikling har store menneskelige konsekvenser og pavirker samtidig gko-
nomien for de feelles forsikringer, da @gede invalidepensioner farer til stigende forsikringspraemier.

Stress er en samfundsudfordring, der ogsa rammer andre pensionsselskaber. P+ har valgt at intensivere
sundhedsindsatsen og tilbyder alle medlemmer, samt deres zegtefeelle, samlever og hjemmeboende bgrn fri
adgang til online lzege og psykolog. Medlemmer kan ligeledes tage et anonymt trivselstjek via hjemmesiden,
som indeholder en reekke konkrete veerktgjer til at handtere stress, ligesom de kan fa tilkendt et skreedder-
syet forlgb, hvis de bliver ramt af alvorlig sygdom, stress eller senfglger efter en hjernerystelse.

P+ er begyndt at se resultaterne af indsatsen, bl.a. i form af pensionskassens sakaldte +Forlgb, hvor sund-
hedsfaglige vejledere hjeelper medlemmer tilbage til arbejdslivet. | 2025 brugte P+ samlet 12 mio. kr. pa ind-
satsen, og besparelsen for faellesskabet Igb op i hele 75 mio. kr. Det viser, at en tidlig indsats kan gare en
forskel og er en god investering. Det er derfor positivt, at en tidlig indsats nu indgar i de offentlige overens-
komster, og P+ skal spille en stgrre rolle i samarbejde med offentlige arbejdsgivere for at hjeelpe langtidssy-
gemeldte tidligere. Formanden henviste til pensionskassens hjemmeside, hvor medlemmerne har mulighed
for at fa hjeelp af P+.

Proaktiv og relevant radgivning

Formanden gav en status pa P+’s arbejde med strategien frem mod 2027, hvor det fgrste spor handler om
fortsat at age medlemstilfredsheden ved at styrke en proaktiv og relevant radgivning og tilbyde digitale lgs-
ninger, der gor det lettere at veere medlem af P+. Pensionskassen har bl.a. lanceret en app og udbygger |o-
bende Min pension med nye selvbetjeningslgsninger. Samtidig har P+ lanceret en chatbot pa hjemmesiden,
hvor medlemmer hurtigt kan finde information og fa svar pa spgrgsmal om pension og forsikringer. Chatbot-
ten supplerer den personlige radgivning, isaer uden for almindelig telefontid, og malet er at forberede med-
lemmerne til endnu bedre radgivningssamtaler. Pensionskassen har ligeledes lyttet til et medlemsgnske om
at ggre det nemmere at fa et online radgivningsmade og har lavet et nyt bookingsystem, hvor medlemmer
selv kan booke et onlinemagde med en radgiver.

P+ har ogsa tilfart flere ressourcer til det radgivningsteam, der kontakter medlemmer proaktivt, og derfor vil
medlemmerne fremover i stigende grad opleve at blive kontaktet med konkrete anbefalinger, nar det er rele-
vant for det enkelte medlem.

Valgfrihed og konkurrencedygtige produkter

Et andet spor i strategien er at sikre medlemmerne valgfrihed og konkurrencedygtige produkter, og det bety-
der fgrst og fremmest, at pensionskassen skal levere konkurrencedygtige afkast. Bestyrelsens mal er, at P+
skal have et afkast, der ligger i den bedste tredjedel sammenlignet med de gvrige pensionsselskaber. Uaf-
haengige opggarelser viser, at P+ lever op til dette mal, idet investeringsprofilerne P+ Livscyklus og P+ Beere-
dygtig har leveret hhv. det naesthgjeste og sjettehgjeste afkast i hele pensionsbranchen over de seneste tre
ar. P+ lever dermed op til malsaetningen.

Lave omkostninger er ogsa en del af at have konkurrencedygtige produkter. Nar man opggr de samlede ar-
lige omkostninger i procent - AOP - ligger P+ i den tredjedel med de laveste omkostninger, og det gnsker
pensionskassen at blive ved med. | P+ sikres de lave omkostninger ved, at en meget stor del af de barsnote-
rede investeringer forvaltes passivt, hvor pensionskassen investerer i et bredt udsnit af markedet. Og det gar
man typisk ved at fglge et sakaldt indeks, fx MSCI World, i stedet for at betale aktieforvaltere. Formanden
henledte opmaerksomheden pa spgrgsmalet om et indeksprodukt, som har vaeret behandlet i bestyrelsen
ved flere lejligheder, og som ogsa skal behandles pa generalforsamlingen i form af et medlemsforslag. Nar



P+ ikke i dag har et indeksprodukt, er en stor del af forklaringen, at pensionskassen allerede har et indeks-
neert produkt, hvor langt sterstedelen af de bersnoterede investeringer i aktier allerede er passivt forvaltet —
og dermed falger et indeks, og det betyder, at de arlige omkostninger i P+’s bagrsnoterede aktier er mindre
end 0,1 pct. Og samlet set er det med til at sikre, at pensionskassen ved udgangen af 2025 havde en AOP
pa kun 0,63 pct.

Tidssvarende og effektivt fundament

Det tredje og sidste spor i strategien ligger i forleengelse af omkostningerne og handler om at sikre et tids-
svarende og effektivt fundament, hvor P+ udnytter nye digitale muligheder og fortsat styrker sin IT-platform
for at frigive ressourcer til mere veerdiskabende opgaver over for medlemmerne. Dette skal sikre en omkost-
ningseffektiv veekst, sa pensionskassen fortsat er blandt de billigste i branchen.

Bestyrelseshonorar, direktionens lgn
Formanden gennemgik bestyrelsens honorar og direktionens Ign. Bestyrelsen foreslog, at honoraret i 2026
reguleres efter samme procentsats som Ignnen for statsansatte akademikere.

Afrunding og tak for et godt ar

Formanden konstaterede afslutningsvist, at P+ star et rigtigt godt sted. Han takkede kollegaerne i bestyrel-
sen, administrationen samt IDA og Djaf for et godt samarbejde. Han takkede ogsa medlemmerne for deres
deltagelse og engagement i pensionskassen og oplyste, at pensionskassen tre ar i treek har vundet en pris
for deltagerantallet pa generalforsamlingen.

Bestyrelsen oplever stort engagement og mange forskellige holdninger blandt medlemmerne, iseer om an-
svarlige investeringer. Bestyrelsens opgave er at finde den rette balance mellem fleksibilitet for den enkelte
og lave omkostninger for faellesskabet, hvilket betyder, at ikke alle medlemsforslag kan stgttes. Bestyrelsen
lytter dog til alle forslag og bruger dem som input til det fremtidige arbejde. Formanden takkede forslagsstil-
lerne og opfordrede til fortsat engagement.

Lars Bo Bertram gav herefter ordet til adm. direktar Kare Hahn Michelsen.

Pkt. 2: Foreleeggelse af arsrapport 2025

Kare Hahn Michelsen takkede for ordet, idet han fremhaevede det store medlemsengagement og takkede
alle, der deltog. Han bemeerkede, at det fgltes maerkeligt at tale om 2025, da 2026 allerede havde budt pa
store begivenheder, der har pavirket de finansielle markeder markant.

Et godt investeringsar

2025 blev et fint investeringsar trods perioder med stor geopolitisk uro. P+ fik en god start pa aret, indtil
Trump i april praesenterede sine nye toldsatser, hvilket udigste uro pa markederne i bade USA, Europa og
Asien. Portefgljen rettede sig hurtigt, og allerede i maj var afkastet tilbage i plus. Dette skyldes dels, at nogle
af toldsatserne blev rullet tilbage, men den vaesentligste forklaring er pensionskassens robuste portefalje,
som kan klare sig godt i mange forskellige scenarier og var med til at understatte, at afkastet, pa trods af
uroen, blev positivt i 10 ud af arets 12 maneder.

2026 fik en start, der p& mange méader lignede starten af 2025. Aret startede godt, men krigen mod Iran fik
markederne til at falde og bet@d, at pensionskassen pa fa uger gik fra et positivt afkast pa ca. 3 pct. til et ne-
gativt afkast pa ca. 3 pct. Den midlertidige vabenhvile har faet de finansielle markeder til at stige igen, og P+
har p.t. et afkast pa godt 2 pct. for aret.

De seneste ars markante udsving viser, at markederne generelt har veeret gode til at handtere geopolitisk
uro, og der er fortsat en forsigtig optimisme for afkastet i 2026.

Afkastet i P+’s investeringsprofiler

Afkastet i P+ Balance, som er den portefalje, de fleste medlemmer med en gennemsnitsrente har deres op-

sparing investeret i, endte pa 8,8 pct. Markedsrenteproduktet P+ Livscyklus med lav risiko leverede et afkast
pa 8,0 pct., mens mellem risiko gav 12,0 pct., og hgj risiko gav 13,8 pct. P+ Baeredygtig med lav risiko leve-

rede et afkast pa 6,7 pct., mens mellem risiko gav 10,2 pct., og hgj risiko gav 11,9 pct. Alle afkast gaelder for



medlemmer med 15 ar eller mere til pension, og det skyldes, at i bade P+ Livscyklus og P+ Baeredygtig af-
haenger risikoniveauet af medlemmers alder, og 15 ar til pension er blevet standarden pa tvaers af pensions-
branchen.

Afkastene i P+ Baeredygtig var en smule lavere end i P+ Livscyklus i 2025, dog har P+ Baeredygtig leveret
lidt hejere afkast de forudgaende ar, hvilket betyder, at forskellen mellem afkastet over en trearig periode
stort set er udjeevnet. Hvis afkastene leegges sammen, har P+ Livscyklus leveret et samlet afkast pa 47,2
pct. over de seneste tre kalenderar, mens P+ Baeredygtig har leveret et samlet afkast pa 46,1 pct. Det place-
rer bade P+ Livscyklus og P+ Baeredygtig helt i top i uathaengige malinger af pensionsbranchens afkast i
markedsrenteprodukter. Pa tre ar er der faktisk en forskel p& mere end 20 procentpoint mellem P+ Livscy-
klus og de produkter, der har lavest afkast, og det er en forskel, der har stor gkonomisk betydning for pensi-
onskassens medlemmer. Den gode placering haenger sammen med P+’s diversificerede investeringsstrategi
og forholdsvist hgje risikoniveau, der giver bAde modstandsdygtighed og et hgjt forventet afkast.

Alle aktivklasser i plus

Alle aktivklasser bidrog positivt til resultatet i 2025. Aktier steg over en bred kam og gav samlet et fint afkast
pa 14,6 pct. Obligationer gav et mere beskedent afkast pa 1,1 pct. pa trods af stigende renter i Europa i lg-
bet af aret. Kreditobligationer leverede et positivt afkast pa 5,5 pct., mens de sakaldte reale aktiver, der deek-
ker over investeringer i eiendomme og infrastruktur, leverede et afkast pa 3 pct. Sidst, men ikke mindst, gav
de sakaldte saerlige investeringer, der bl.a. indeholder en reekke hedgefonde med fokus pa realkreditobligati-
oner, et positivt afkast pa hele 15,5 pct. Det blev i alt til et afkast pa 15,2 mia. kr. fgr skat til medlemmerne,
og formuen endte pa 189 mia. kr., hvilket er et meget positivt resultat, som P+ er godt tilfreds med.

Depotrenten havet
De seneste ars positive afkast betyder, at depotrenterne for 2026 er blevet haevet, og langt sterstedelen af
medlemmerne med gennemsnitsrente far en depotrente pa 9 pct.

Udvikling i udbetalinger

Pensionsudbetalingerne er steget for hovedparten af pensionisterne i 2026, da pensionskassen ogsa havde
en pzen depotrente sidste ar. Generelt skal man dog som udgangspunkt regne med, at udbetalingerne over
en laengere periode vil falde en smule i forhold til prisudviklingen i samfundet - malt i nutidskroner vil man
altsa skulle forvente svagt faldende udbetalinger. Dette er helt bevidst. Pensionskassen har nemlig valgt at
skrue lidt op for udbetalingerne i de farste ar efter, man er gaet pa pension, da mange typisk har et hgjere
forbrug i starten af pensionisttilveerelsen. Pa den made far man mest muligt ud af sin opsparing, mens man
har sterst gleede af den. P+ er meget opmaerksom pa at kommunikere om, hvordan pensionerne udvikler sig.
Der sendes breve til de pensionerede medlemmer, hvoraf det fremgar, hvordan udbetalingerne vil udvikle sig
fra arsskiftet. Som pensionist kan man altid se, hvordan ens udbetalinger vil udvikle sig ved forskellige al-
derstrin pa Min pension.

Stigende indbetalinger og medlemsvakst

De samlede indbetalinger steg til 8,5 mia. kr. og udbetalingerne endte pa 6,5 mia. kr. Indbetalingerne er med
andre ord stadig veesentligt starre end udbetalingerne, og samtidig steg indbetalingerne markant mere end
udbetalingerne — i alt steg de med hele 11,5 pct. i forhold til ret inden. Til sammenligning steg udbetalin-
gerne kun med 6,8 pct. Det er en sund udvikling, som betyder, at P+ fortsat vokser og er godt rustet til fremti-
den. P+ fik ca. 5.000 nye medlemmer i Igbet af aret og havde ved udgangen af 2025 lige knap 125.000 med-
lemmer. Vaeksten kommer fortsat primaert fra offentlige overenskomster, men ogsa via private overenskom-
ster, nye firmaaftaler og selvsteendige. Netop selvsteendige akademikere er en gruppe, som typisk ikke er sa
godt deekket, nar det handler om forsikring og pension. Derfor er det en af de grupper, pensionskassen har
ekstra fokus pa at styrke veerditilbuddene over for. P+ gnsker at veere attraktiv for akademikere i alle dele af
arbejdslivet, ligesom pensionskassen gnsker at veere attraktiv for alle pensionerede medlemmer.

Medlemsdialog

Et af pensionskassens vigtigste pejlemaerker er en hgj medlemstilfredshed - det ligger i P+'s DNA som med-
lemsejet pensionskasse. Der gennemfgres Igbende tilfredshedsmalinger og medlemsundersggelser, og P+
deltager i eksterne malinger, hvor pensionskassen bliver bedgmt i forhold til resten af pensionsbranchen.
Tilfredsheden er steget og er generelt hgij.

Et andet fokuspunkt er, at pensionskassen gerne vil have sa mange medlemmer som muligt til at tage stilling
til, om deres pensionsordning, investeringsprofil og forsikringer passer til deres gnsker og individuelle situa-



tion. | 2025 loggede 19 pct. flere medlemmer ind pa Min pension og tilpassede deres pensionsordning sam-
menlignet med aret inden. Det er positivt, og en udvikling pensionkassen skal bygge videre pa. Derfor gen-
nemfarte P+ i 2025 bl.a. en st@rre medlemsundersggelse med saerligt fokus pa de yngre generationer blandt
medlemmerne. Undersg@gelsen viste bl.a., at mange gnsker hjaelp til at treeffe beslutninger om deres pen-
sion, og P+ blev ogsa klogere pa, hvornar medlemmerne gnsker at blive kontaktet med proaktiv radgivning.

Fleksibilitet med nye produkter

| april sidste ar lancerede P+ et helt nyt produkt i form af P+ Fri Opsparing, som ger det muligt for betalende
medlemmer at saette en del af deres pensionsbidrag ind som frie midler — hvis det er skrevet ind i deres
overenskomst. Dermed kan man nu som medlem hver maned spare op til fx et boligkab eller til starre fleksi-
bilitet i arbejdslivet. Pengene bliver investeret til meget lave omkostninger, og medlemmet veelger selv, om
pengene skal investeres med lav risiko i korte obligationer eller med hgi;j risiko i globale aktier. | februar i ar
gik pensionskassen i luften med endnu et nyt produkt, da P+ Studiepension blev lanceret. Med P+ Studie-
pension kan studerende, der arbejder ved siden af studiet, seette penge fra studiejobbet ind pa en ratepen-
sion i P+. Pa den made kan de sgrge for en optimal fordeling af SU, lgn og pension, og de far taget hul pa
pensionsopsparingen tidligt i livet.

P+ fortsat blandt de billigste

P+ har fokus pa at levere den bedst mulige medlemsoplevelse og samtidig holde omkostningerne nede for
feellesskabet. Pensionskassen har igennem en arraekke investeret i bade radgivning og nye digitale Igsnin-
ger, der gar det nemmere at vaere medlem. Investeringerne betyder, at de arlige administrationsomkostnin-
ger steg med 32 kr. i gennemsnit pr. medlem i 2025 sammenlignet med aret inden. Dermed endte de sam-
lede arlige administrationsomkostninger pa 519 kr. i 2025, hvilket stadig er lavt i forhold til branchen.

Administrationsomkostningerne udgar kun en mindre del af omkostningerne, da det farst og fremmest er in-
vesteringsomkostningerne, der har betydning for opsparingen. Pensionskassen havde allerede nogle af pen-
sionsbranchens laveste investeringsomkostninger, der i 2025 faldt yderligere, og det betad, at den gennem-
snitlige AOP endte p& 0,63 pct. Det placerer P+ blandt de allerbilligste i pensionsbranchen, hvilket er yderst
tilfredsstillende.

Afslutning

Afslutningsvis takkede Kare Hahn Michelsen for et godt ar — bade til bestyrelsen, IDA og Djef og ikke mindst
medlemmerne. Trods geopolitisk uro og en turbulent start pa 2026, star P+ staerkt med et afkast i toppen af
pensionsbranchen, lave omkostninger og vaekst i bade formue og medlemsantal. Samlet set er P+ godt ru-
stet til fremtidens udfordringer.

Godkendelse af arsrapport og bestyrelsens honorar
Kare Hahn Michelsen indstillede, at generalforsamlingen godkendte arsrapporten, bestyrelsens honorarer
og overfgrsel af arets resultat pa 201 mio. kr. efter skat til egenkapitalen.

Dirigenten abnede debatten, idet hun oplyste, at arsrapporten er skrevet under af bestyrelse og direktion,
og revisor har givet den en blank pategning.

Jette Vorstrup sagde, at det blev naevnt, at langt starstedelen af investeringerne forvaltes passivt efter et
indeks og ville gerne vide, hvad det er for et indeks, der er tale om. Nar der stadig geelder fravalgslister, sa
folger investeringerne ikke det oprindelige indeks.

Lars Bo Bertram sagde, at det er korrekt, at P+ har en fravalgsliste over selskaber, der er udelukket fra in-
vestering, fx pa grund af vabenproduktion, der overtreeder konventioner. Nar P+ sammensaetter sin porte-
falje, vil disse selskaber ikke indga. Det betyder, at man udveelger selskaber, sa portefaljen ligner indekset
mest muligt, men uden de udelukkede selskaber. Fravalgslisten har begraenset betydning for portefaljen, og
denne fremgangsmade anvender alle pensionskasser.

Poul Karlsen gav udtryk for, at han er et glad medlem af P+. Han fremhaevede, at pensionskassen har en
stor andel af investeringerne i Nordamerika - ca. en tredjedel - og papegede, at selvom han generelt har stor
tillid til P+’s beregninger, er han ikke helt tryg ved den store nordamerikanske eksponering. Han spurgte,
hvad pensionskassen ville ggre for at nedbringe denne andel og gge hans tryghed.

Kare Hahn Michelsen takkede for spgrgsmalet og sagde, at det er et spgrgsmal, som pensionkassen disku-
terer pa jeevnlig basis. Han forklarede, at USA fortsat er en vigtig drivkraft for veekst og innovation, og at det



historisk har veeret relativt attraktivt at have amerikanske aktier, og det er en af grundene til, at P+ fortsat har
det. Han understregede, at det er vigtigt at skelne mellem det politiske og erhvervsmaessige USA, og at P+
har meget lidt eksponering mod det politiske i form af amerikanske statsobligationer og dollaren. Nar der in-
vesteres i amerikanske aktier, afdaekkes dollarrisikoen i hgj grad. Han fremhaevede den amerikanske tech-
sektor som seerlig steerk sammenlignet med Europa.

Pelle Jandrup fremhaevede sin mangearige interesse for udviklingslande og oplyste, at han ofte rejser til
Afrika. Han bemaerkede, at der er stor aktivitet i lande som Tanzania og Uganda og papegede, at det er
hans fornemmelse, at det primeert er Kina, der driver udviklingen. Han efterlyste, at P+ ser neermere pa inve-
steringer i disse lande, da passivitet kan gge Kinas indflydelse pa fremtidens globale udvikling.

Kare Hahn Michelsen svarede, at P+ lgbende vurderer investeringer i det globale syd, men at disse gkono-
mier er sma og derfor udggr en begraenset del af portefaljen. Der investeres bade i barsnoterede og ikke-
barsnoterede aktiver, men den politiske risiko er fortsat betydelig i mange af disse lande. Derfor fastholdes
en forsigtig tilgang, og andelen af investeringer forbliver begraenset for nu.

Pelle Jandrup gav udtryk for, at han mente svaret var for uforpligtende. Han papegede, at manglende inve-
steringer medfarer, at unge afrikanere ikke kan finde arbejde i deres hjemlande, hvilket skaber problemer i
form af @gget immigration. Han opfordrede til, at investeringerne gges for at skabe arbejdspladser, sa de
unge kan blive i deres hjemlande.

Christian Ege stottede Pelle Jandrups budskab og udtrykte samtidig forstaelse for P+’s holdning, for sa vidt
angar risikoen ved investering i det globale syd. Han mente, at P+ bgr forklare, hvorfor pensionskassen ikke
investerer mere — specielt i Afrika — og selv hvis konklusionen bliver forsigtig, ma man ikke ignorere investe-
ringsmulighederne i omradet, da de ellers overlades til Kina.

Lars Bo Bertram udtrykte personlig sympati for opfordringen til mere investering i det globale syd og sagde,
at han i sit daglige virke ikke laver andet end at investere i det omrade. Han fremhaevede, at Danmark trods
sin starrelse er en betydelig investor pa omradet og papegede, at Danmark stadig investerer aktivt, selvom
flere andre lande har trukket sig. Han understregede vigtigheden af investeringer for at skabe en privat og
offentlig sektor samt skatteindtaegter og erhvervsliv. Han sagde afslutningsvist, at bade han selv og pensi-
onskassen har fokus pa omradet.

Da der ikke var flere talere, konstaterede dirigenten, at beretningen var taget til efterretning.

Dirigenten satte godkendelse af arsrapport 2025, der skulle godkendes med simpelt flertal, til afstemning.
3.169 stemte for godkendelse af arsrapport 2025, 25 stemte imod og 149 stemte blankt.

Dirigenten konstaterede herefter, at arsrapport 2025 blev godkendt.

Pkt. 3: Forelaeqgelse af bestyrelsens honorar for igangvaerende ar

Dirigenten satte godkendelse af bestyrelsens honorar for igangvaerende ar, der skulle godkendes med sim-
pelt flertal, til afstemning. 2.428 stemte for godkendelse af bestyrelsens honorar for igangvaerende ar, 81
stemte imod og 204 stemte blankt.

Dirigenten konstaterede herefter, at bestyrelsens honorar for igangveerende ar blev godkendt.

Pkt. 4: Beslutning om fordeling af overskud i henhold til den godkendte arsrapport

Dirigenten satte overfgrsel af arets overskud pa 201 mio. kr. efter skat til egenkapitalen, der skulle godken-
des med simpelt flertal, til afstemning. 3.471 stemte for godkendelse af overfarsel af arets overskud, 28
stemte imod og 222 stemte blankt.

Dirigenten konstaterede herefter, at overfgrsel af arets overskud pa 201 mio. kr. efter skat til egenkapitalen
blev godkendt.



Pkt. 5: Forslag fra medlemmer af pensionskassen

Dirigenten oplyste, at medlemmer af pensionskassen havde fremsat 5 forslag.
Pkt. 5.1: Styrkelse af sagkyndighed og medlemsindflydelse ved valg til bestyrelsen

Dirigenten oplyste, at forslaget handler om en aendring af vedteegten, sa antallet af bestyrelsesmedlemmer
gges fra 7 til 9, at bestyrelsen skal indstille et seerligt sagkyndigt medlems af revisionsudvalget, og at besty-
relsen ikke lzengere skal indstille kandidater til de medlemsvalgte pladser i bestyrelsen.

Dirigenten gav ordet til Niels Thygesen pa vegne forslagsstillerne.

Niels Thygesen motiverede forslaget, der havde til formal at styrke medlemsdemokratiet i P+ ved, at alle
kandidater til bestyrelsen fremover skal opstilles af medlemmerne og ikke af den siddende bestyrelse. De
siddende bestyrelsesmedlemmer vil stadig kunne genopstille, men pa lige vilkar med alle andre kandidater.
Den nuveerende model opleves som lukket og selvsupplerende, hvor bestyrelsen har en klar fordel, og det
hammer bade demokrati og mangfoldighed i bestyrelsen. £ndringen vil give medlemmerne reel indflydelse
pa bestyrelsens sammensaetning og bidrage til starre forskellighed i de baggrunde og kvalifikationer, som er
repraesenteret i bestyrelsen, i overensstemmelse med Finanstilsynets anbefalinger.

Niels Thygesen sagde desuden, at bestyrelsen har tilkendegivet, at dens opstilling af kandidater til de fire
medlemsvalgte pladser er ngdvendig for at sikre de nadvendige kompetencer i bestyrelsen. Han sagde, at
lovgivningens krav til et saerligt sagkyndigt medlem kan klares ved, at der seerskilt opstilles og veelges bade
formand og revisionskyndigt medlem. Herudover vaelges fem medlemmer blandt medlemsskaren og 2 re-
praesentanter udpeget af hhv. Djaf og IDA. Dette vil skabe starre sikkerhed for, at P+ altid opfylder Finanstil-
synets krav til bestyrelsens kollektive viden og erfaring. For at sikre, at der fortsat er et lige antal menige be-
styrelsesmedlemmer, er det ngdvendigt at gge antallet af medlemsvalgte bestyrelsesmedlemmer fra 4 til 5,
hvilket giver en bestyrelse pa 9 medlemmer, som stadig er i den lave ende af bestyrelsesstgrrelser i andre
danske pensionskasser. Han opfordrede afslutningsvist til, at man stemte for forslaget for at sende et klart
signal om, at der findes en bedre og mere demokratisk made at opstille kandidater til bestyrelsen pa.

Dirigenten takkede Niels Thygesen og gav ordet til Lars Bo Bertram.

Lars Bo Bertram takkede for forslaget og understregede, at medlemsdemokrati er en hjgrnesten i P+. Han
fremhaevede, at medlemmerne allerede har stor indflydelse, da de veelger flertallet af bestyrelsesmedlem-
mer, og desuden godkender formanden. Bestyrelsen mener, at balancen mellem medlemsvalgte og udpe-
gede medlemmer er god, og at 7 medlemmer sikrer effektivitet og holder omkostningerne nede. Han pape-
gede, at den nuveaerende struktur fglger anbefalingerne for god selskabsledelse og anbefalingerne for god og
effektiv selskabsledelse for arbejdsmarkedspensioner, hvor bestyrelsens starrelse bar begreenses til det
ngdvendige — typisk maksimalt 7 medlemmer. Hvis forslaget vedtages, vil P+ ikke laengere leve op til anbe-
falingerne. Han understregede, at pensionskassen er underlagt strenge krav fra myndighederne, bl.a. til be-
styrelsens kompetencer og erfaring. Bestyrelsen indstiller kandidater for at sikre stabilitet, kontinuitet og de
ngdvendige kvalifikationer, som den er forpligtet til ifslge lovgivningen, og bestyrelsen er af den opfattelse, at
den nuveerende model giver medlemmerne afggrende indflydelse og sikrer en effektiv og kompetent besty-
relse. Derfor kan bestyrelsen ikke stotte forslaget.

Dirigenten dbnede debatten.

Rosa Vikingsdottir oplyste, at hun stillede op til bestyrelsen ved seneste valg, men ikke blev valgt. Hun pa-
pegede, at bestyrelsens kandidater har en fordel, og ikke kun fordi medlemmerne kender dem, og de anbe-
fales af den siddende bestyrelse, men ogsa fordi, at der ved deres navn star, at de er indstillet af bestyrel-
sen. Hun sagde, at det ikke er gjort med darlige intentioner. Det er menneskeligt at stole pa dem, man ken-
der, men det giver en skeaevhed i valget. Hun stgttede forslaget, da det vil give alle kandidater samme mulig-
heder.

Henrik Schilder sagde, at han normalt bakker op om bestyrelsens arbejde og har tillid til dens gkonomiske
resultater. Han udtrykte bekymring over, at der sidste ar var fejl i afstemningen om en regulativeendring, og
at der i ar blev stillet spgrgsmal ved lovligheden af generalforsamlingen pga. for sen offentliggerelse af ars-
rapporten. Han papegede, at der skal veere styr pa pensionsjuraen, og at han derfor anbefalede, at man



stemte for forslaget, sa der kunne komme en person med indgaende kendskab til pensionsjura i bestyrelsen.
Bestyrelsen skal sgrge for et godt afkast, men det er ikke nok.

Seren Vang Fischer sagde, at han fglte sig forpligtet til at m@de op, da han har erfaring inden for omradet.
Han har tidligere siddet i DIP’s bestyrelse, som var en lille bestyrelsen pa fem medlemmer, og det kunne der-
for veere sveert at finde de rette kompetencer. Han var ogsa en del af overgangsbestyrelsen efter fusionen til
P+, og det var en stor bestyrelse, som efter hans mening ikke var en velfungerende bestyrelse. Han mener,
at en bestyrelse pa syv medlemmer er optimal. Med hensyn til kompetencer er det efter hans mening vigtigst
med kompetencer inden for investering og matematik, selvom det ikke er et lovgivningskrav. Sadan en per-
son er ikke nem at finde, og derfor sgrger bestyrelsen for at indstille en kandidat med de kompetencer. Hvis
man overlader valget til medlemmerne, er det ikke sikkert, at de rette kompetencer bliver valgt. Han under-
stregede, at kontinuitet er vigtigt, men at der er genvalgsregler i P+, sa ingen kan sidde uendeligt i bestyrel-
sen. Han anbefalede, at man ikke stemte for forslaget.

Nina Bjgrner argumenterede for at stemme for forslaget og fremhaevede, at det er problematisk, nar en be-
styrelse bliver selvsupplerende. Hun anerkendte bestyrelsens fokus pa at sikre relevante kompetencer, og
papegede samtidig, at nye bestyrelsesmedlemmer far et tilrettelagt forlab med et grundkursus, hvilket bar
veere tilstraekkeligt. Hun sagde afslutningsvist, at diversitet og lige adganag til at stille op til bestyrelsen er
sundt.

Pelle Jandrup udtrykte sin stette til forslaget og sagde, at han grundlaeggende er imod selvsupplerende sy-
stemer, da det ofte fgrer til 'indavl’ — altsa at det er de samme mennesker, der beseetter posterne. Han trak
paralleller til Afrika, hvor regeringssystemer favoriserer bestemte kandidater, hvilket har medfart uro. Han
understregede, at Danmark er et fornuftigt land, men advarede imod strukturer, der favoriserer bestemte per-
soner, og derfor stgttede han forslaget.

Michele Fejo udtrykte opbakning til bestyrelsen. Hun synes ikke, at forslaget er godt, selvom medlemsde-
mokrati kan lyde sympatisk. Hun refererede til Platons kritik af demokratiet, hvor man risikerer, at demagogi
farer til, at ukyndige personer far ansvar. Hun mente, at man skal vaere ydmyg ift. kompleksiteten i at styre
investeringer i en pensionskasse, og at man derfor skal holde fast i de ngdvendige kvalifikationer. Hun ville
ikke stemme for forslaget og opfordrede til, at andre heller ikke gjorde det.

Ase Kogsbgll kaldte forslaget for gren politisk varetagelse. Hun understregede, at medlemmerne skulle
vaere opmaerksomme pa, hvad de faktisk stemmer om. Hun henviste til fusionen mellem DIP og J&@P, hvor
Finanstilsynet godkendte den eksisterende vedtaegt og valgreglerne, og det skulle man passe pa med at
lave om pa. Hun sagde, at kompetencer og engagement blandt bestyrelsesmedlemmerne er afggrende for
at undga alvorlige fejl.

Sara Vergo oplyste, at hun er formand for Djgf og talte pa vegne af bade Djgf's og IDA’s hovedbestyrelser,
som har draftet forslaget grundigt. Mange af deres medlemmer er tvunget ind i P+, og de fgler derfor et stort
ansvar for, at medlemmernes penge forvaltes klogt. Hun understregede, at bestyrelsen skal have en bred
kompetenceprofil, da det er en milliardforretning at drive en pensionskasse. Hun pegede pa, at den siddende
bestyrelse er divers — bade ift. kompetencer og veerdimaessige profiler, hvilket er det helt centrale. Hun opfor-
drede til, at man ikke stemte for forslaget.

Christian Ramon spurgte ind til problemstillingen ved at gge bestyrelsen fra syv til ni medlemmer. Han me-
ner, at syv medlemmer er en relativt lille bestyrelse sammenlignet med andre, han har erfaring med, og han
kunne ikke se, hvordan to ekstra medlemmer ville gare bestyrelsen mindre effektiv. Han pegede p4, at kom-
petencer ogsa kan tilfares bestyrelsen gennem administrationen, sa bestyrelsen kan traeffe de bedst mulige
beslutninger.

Lars Bo Bertram takkede for indlzeggene og sagde, at han synes, at bestyrelsen har en bred sammensaet-
ning — bade ift. kompetencer og holdninger. Der er medlemmer med erfaring inden for revision, investering,
grenne omrader og menneskerettigheder, og bestyrelsen afspejler dermed medlemskredsens bredde. Han
papegede, at bestyrelsen er kansmaessigt balanceret med 4 kvinder og 3 maend. Han understregede, at be-
styrelsen ikke er selvsupplerende, da bestyrelsesmedlemmerne veelges af medlemmerne selv. Hvis man er
uenig, kan man stemme pa en anden kandidat. Han sagde afslutningsvist, at bestyrelsen fungerer rigtigt
godt.



Niels Thygesen understregede, at det ikke er anbefalingen fra myndighedernes side, at der er fagekspertise
i bestyrelsen, da pensionskassen har kompetente medarbejdere til at betjene og radgive bestyrelsen. Det er
ikke anbefalet, at alle kompetencer ligger i bestyrelsen, som skal kunne overvage, hvad der sker i admini-
strationen. Han sagde, at valgreglerne varierer i pensionskasserne, og de er alle lovlige. Finanstilsynet har
udtalt sig om seerligt arbejdsmarkedspensionskasser, hvor der skal kunne vaelges almindelige medlemmer.
En pensionskasses bestyrelse skal ikke betragtes som en erhvervsbestyrelse, og man skal ikke veere uddan-
net pa CBS for at kunne blive valgt ind i sin pensionskasses bestyrelse. Slutteligt udtrykte han forundring
over, at formanden for Djgf gik pa talerstolen og lagde pres pad medlemmerne ift., hvad de skal stemme til et
forslag i P+'s medlemsdemokrati.

Dirigenten satte forslaget, som skulle vedtages med kvalificeret flertal, til afstemning. 1.266 stemte for ved-
tagelse af forslaget, 2.297 stemte imod, og 144 stemte blankt.

Dirigenten konstaterede herefter, at forslaget om styrkelse af sagkyndighed og medlemsindflydelse ved valg
til bestyrelsen blev forkastet.

Pkt. 5.2: Ny investeringsstrategi uden politiske agendaer

Dirigenten oplyste, at forslaget opfordrede bestyrelsen til at oprette en ny valgmulighed, hvor de eksiste-
rende fravalgsmuligheder ikke er gaeldende. Hun oplyste endvidere, at bestyrelsen ikke stgtter forslaget.

Dirigenten gav ordet til Jette Vorstrup pa vegne af forslagsstillerne.

Jette Vorstrup motiverede forslaget, idet hun indledte med at understrege, at pensionskassens primaere for-
mal er at sikre det bedst mulige afkast for medlemmerne. Andre formal bar kun forfglges, hvis det ikke gar
ud over afkastet, og hvis medlemmerne selv har valgt det. Hun kritiserede, at alle medlemmer af P+ i dag er
underlagt omfattende fravalgslister, som afspejler den r@d/grenne bestyrelses gnsker, fx udelukkelse af inve-
steringer i olie og gas, selvom disse aktier er steget markant de seneste ar. Vabenaktier har pensionskassen
bladt lidt op pa, men det skulle der, efter hendes mening, allerede have veeret investeret i, da Rusland inva-
derede Krim i 2014. Hun naevnte ligeledes, at der ikke laengere investeres i Israel, hvilket efter hendes me-
ning skyldes indflydelse fra antisemitiske medlemmer pa trods af, at Israel er det eneste demokratiske land i
Mellemgsten.

Jette Vorstrup fortsatte sin kritik af fravalgslisterne, idet hun sagde, at pensionskassen har undladt at inve-
stere i Elbit, som har haft stor veerdistigning, mens pensionskassen investerer i banker fra andre mellemgst-
lige lande, der giver lan til olie- og gasindustrien og finansierer vaben. Hun pegede p4, at grenne aktier er
faldet meget i vaerdi over de seneste fem ar, og at hun og Ase Kogsbagll i flere ar har keempet for mindre re-
striktive investeringsrammer og ifelge gkonomerne bedre aftkastmuligheder. Hun oplyste, at P+ i 2020 havde
lovet at oprette en indekspulje med passiv forvaltning uden fravalgslister. Hun udtrykte slutteligt mistillid til, at
det nogensinde sker.

Dirigenten takkede Jette Vorstrup og gav ordet til Lars Bo Bertram.

Lars Bo Bertram takkede for forslaget og understregede, at P+ som medlemsejet pensionskasse har et an-
svar for bade afkast og rammer, der balancerer valgfrihed, fleksibilitet og lave omkostninger. Bestyrelsen
vurderer jeevnligt behovet for fleksibilitet, herunder muligheden for investeringsprofiler uden fravalg. Han afvi-
ste, at de nuvaerende fravalgslister har haft negativ betydning for afkastet - tveertimod har fravalget haft en
lille positiv effekt pa afkastet de seneste tre ar. P+ tilbyder allerede mange investeringsmuligheder, og besty-
relsen mener ikke, at udviklingen af en investeringsprofil uden fravalg star mal med de omkostninger og den
ggede kompleksitet, som det vil medfgre. Han sagde endvidere, at det vil kraeve en omlzegning af investe-
ringsstrategien, og en investeringsstrategi uden fravalg er ikke forenelig med pensionskassens overordnede
politik for ansvarlige investeringer, der bl.a. bygger pa tidligere generalforsamlingsbeslutninger. Forslaget vil
pavirke alle medlemmer med gennemsnitsrente, som vil opleve, at beslutninger, som de maske selv har vee-
ret med til at vedtage pa tidligere generalforsamlinger, vil blive rullet tilbage, hvis forslaget vedtages. Besty-
relsen lytter til medlemmernes forskellige holdninger og gennemfgrer medlemsundersggelser, der bruges
som input, nar der skal laegges en linje, som flest muligt medlemmer kan se sig selv i. Bestyrelsen mener
samlet set, at pensionskassen har en fornuftig balance mellem valgfrihed og omkostninger, og derfor kan
bestyrelsen ikke stgtte forslaget.

Dirigenten dbnede debatten.
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Johan Vedel sagde, at der ikke findes investeringer uden politiske agendaer, og at sakaldte neutrale inve-
steringer ikke findes. Han sagde, at den foreslaede investeringsstrategi pa kort sigt vil favorisere virksomhe-
der med svag baeredygtighed og militeere investeringer, men pa leengere sigt vil det medfare betydelige @ko-
nomiske risici, da sadanne virksomheder vil blive palagt ekstra udgifter til betaling for skade pa omgivelserne
m.m. Derudover vil de miste kundegrundlag, da kunder vil efterspagrge ansvarlighed og baeredygtig produk-
ter. Derfor stgttede han ikke forslaget.

Grith Poulsen takkede for forslaget og sagde, at man kan diskutere laenge, hvorvidt grgnne eller andre eti-
ske investeringer giver et bedre afkast og bemaerkede, at baeredygtighedspuljer sidste ar gav et lavere af-
kast end andre puljer, men hun pointerede, at fremtiden er usikker. Hun sagde, at mange medlemmer ikke
selv har valgt P+, men er medlemmer, fordi de er offentligt ansatte. Det er vigtig at respektere forskellige
synspunkter og sikre plads til flere investeringsmuligheder, sa alle kan se sig selv i pensionsordningen. Det
var hendes opfattelse, at pladsen til at vaere ’anderledes’ end flertallet var blevet mindre, og hun opfordrede
til, at der laves flere puljer med plads til forskellighed.

Christian Ege sagde, at forslaget om starre investeringsfrihned fremstar som meget modsaetningsfyldt. Det
bliver fremstillet som et initiativ til sterre frihed til forskellighed til medlemmerne, men samtidig vil han og an-
dre pensionister med gennemsnitsrente blive tvunget ind i produktet. Han undrede sig over, at hensyn til
fremtidens generationer bliver opfattet som politisk eller aktivistisk, da det burde vaere et helt almindeligt
menneskeligt hensyn.

Ketilbjern Hertz sagde, at han stetter forslaget og argumenterede for, at det hverken er seaerlig dyrt eller ad-
ministrativt tungt at tilfgje endnu en investeringspulje. Han papegede, at administration af fravalgslister ogsa
koster penge, men at konventionsstridige investeringer naturligvis skal fraveelges. Ifglge ham handler den
foreslaede investeringsstrategi ikke om at veelge uansvarlige investeringer, men om at undga politiske fra-
valg og i stedet fokusere pa afkastet. Forslaget ville efter hans opfattelse ikke fgre til lavere afkast, da besty-
relsen stadig skal sikre den bedst mulige investering. Til slut sagde han, at hensynet til jordklodens fremtid er
et politisk synspunkt, der ikke skal fgres af P+. Han stgttede forslaget.

Ase Kogsbgll argumenterede for, at formandens bemaerkning om, at fravalg de seneste tre ar har haft en
lille positiv effekt pa afkastet ikke gav mening, da investering er langsigtet. Hun papegede, at problemet med
manglende investeringsmuligheder uden fravalgslister har veeret kendt siden 2019, hvor der fgrste gang blev
gjort opmaerksom pa det. Hun er af den opfattelse, at bestyrelsen bgr tage ansvar og finde en lgsning — ogsa
for dem med et gennemsnitsrenteprodukt. Hun mente ikke, at generalforsamlingen er repraesentativ ift. at
vedtage en politik. Hun henviste til medlemsundersggelser, der viser, at mange gerne vil have en investe-
ringsmulighed uden fravalgslister.

Torkil Groving oplyste, at han kom fra Djgf Senior, hvor der ogsa arbejdes med den grenne dagsorden.
Han sagde, at verden star i en situation, hvor det er sveert for de politiske ledere at falge op pa Paris-aftalen,
ligesom COP30 i Brasilien heller ikke forte til de gnskede resultater, bl.a. fordi USA har trukket sig fra afta-
len, og en raekke oliestater har modarbejdet den grgnne omstilling. Han papegede, at Kina nu star staerkt
inden for den grgnne omstilling, iseer i det globale syd, mens EU ikke har markeret sig tilstreekkeligt. Han un-
derstregede, at baeredygtighed er afggrende for fremtiden og samfundets funktion. Han roste P+ for at priori-
tere ansvarlige og baeredygtige investeringer og udtrykte stolthed over at vaere medlem af pensionskassen.
Ifelge ham viser medlemsundersggelserne opbakning til de beslutninger, der tages pa generalforsamlin-
gerne, hvilket afspejler medlemsdemokratiet i P+.

Jette Vorstrup sagde, at fravalgslisterne bliver leengere og laengere - uden medlemsinddragelse, selvom
mange har en tvungen pensionsordning, hvor der burde tages hensyn. Hun stillede spargsmal ved bestyrel-
sens pastand om, at fravalg har givet et lille plus pa afkastet, da man kun ser pa en trearig periode. Man
burde kunne aendre puljestrukturen, sa den efterlyste pulje kunne blive en mulighed for medlemmerne. Hun
sagde, at der var brugt penge pa nye tiltag, bl.a. for studerende og frie midler, samt andre omkostninger til
den grenne dagsorden, som kunne vaere sparet og dermed give en billigere administration.

Rune Jensen takkede forslagsstillerne for et godt forslag. Han kritiserede bestyrelsen for at lade politiske
holdninger pavirke investeringsstrategien, hvilket ifglge ham gar ud over afkastet. Han udtrykte bekymring
over stgtte til granne projekter og udviklingshjeelp, samt hvad han opfattede som politiske tendenser blandt
medlemmerne. Han mente, at en neutral investeringsstrategi er det mest ansvarlige valg.
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Dirigenten satte forslaget, som skulle vedtages med simpelt flertal, til afstemning. 1.148 stemte for vedta-
gelse af forslaget, 2.505 stemte imod og 64 stemte blankt.

Dirigenten konstaterede herefter, at forslaget om en ny investeringsstrategi uden politiske agendaer blev
forkastet.

Pkt. 5.3: Fremme af investeringer i den grenne omstilling

Dirigenten oplyste, at forslaget omhandlede, at P+ inden udgangen af 2026 skal offentliggare, hvordan pen-
sionskassen vil udnytte sin samfundsmeessige position til at fremme investeringer i den grenne omstilling
samt arligt redeggre for de gennemforte tiltag.

Dirigenten gav ordet til Nicoline Ahmt pa vegne af forslagsstillerne, idet hun oplyste at bestyrelsen statter
forslaget.

Nicoline Ahmt sagde, at en pensionskasse som P+ har stor indflydelse, da pensionskassen forvalter mange
penge pa vegne af medlemmerne, og det er vigtigt, at der arbejdes ansvarligt og beeredygtigt. Forslaget dik-
terer ikke specifikt, hvilke initiativer P+ skal tage, det overlades til bestyrelsen at planleegge og rapportere, sa
medlemmerne kan fglge med i arbejdet. Hun naevnte flere mulige initiativer, sdsom at stette danske kli-
mamal, kreeve bedre vilkar for grgn omstilling og samarbejde med andre organisationer og internationale ak-
terer. Hun opfordrede medlemmerne at stemme for forslaget, sa P+ bliver en mere aktiv og synlig fortaler for
en ansvarlig klimapolitik.

Dirigenten takkede Nicoline Ahmt og gav ordet til Lars Bo Bertram.

Lars Bo Bertram forklarede, at P+ fokuserer meget pa klimaet og den granne omstilling i sit arbejde med
ansvarlige investeringer. Klimaforandringer udger store finansielle risici, men den gregnne omstilling giver
samtidig nye investeringsmuligheder. P+ bruger sin politiske indflydelse til at varetage medlemmernes inte-
resser, bl.a. via internationale investorsamarbejder og gennem dialog med politiske beslutningstagere bade
nationalt og internationalt. Han henviste til pensionskassens Rapport om samfundsansvar for yderligere in-
formation. Der rapporteres abent om klimaindsats og samfundsansvar pa pensionskassens hjemmeside og i
arsrapporten, og han sagde, at bestyrelsen stgtter forslaget om at fortseette dette arbejde og ggre det endnu
tydeligere.

Dirigenten dbnede debatten.

Jette Vorstrup gav udtryk for, at hun savnede et svar fra bestyrelsen pa, hvordan grgnne investeringer og
fravalg har givet et bedre afkast. Hun sagde, at hun ikke er medlem af en NGO eller et politisk parti, og at en
pensionskasse ikke er et sted, hvor man skal dyrke politik. Hun papegede, at generalforsamlingsbeslutnin-
gerne ikke er repraesentative for hele medlemsgruppen, da kun en lille del stemmer. Hun kritiserede, at pen-
sionskassen forfglger politiske agendaer og naevnte et eksempel fra P1 Debat om musikterapi pa hospitaler i
stedet for lattergas for at spare CO2, og at dette er et eksempel pa, at man er gaet for langt med bzeredyg-
tighedsdagsordenen.

Marcus Sand gav udtryk for, at han synes, at det er vigtigt med klimarapporter, men fokus pa baeredygtig-
hed i P+ skal afspejle antallet af medlemmer, der har valgt at investere baeredygtigt. Han mener, at indsat-
sen skal veegtes ud fra medlemmernes @nsker og forslog, at man kunne lave en meningsmaling blandt dem,
der prioriterer beeredygtighed i deres pension. Pa den méade kan ressourcer til beeredygtige initiativer tilpas-
ses det reelle engagement fra medlemmerne.

Grith Poulsen var af den opfattelse, at P+ kommunikerer for ensidigt om pensionskassens baeredygtighed-
sindsats. Hun sagde, at det for hende var baeredygtigt at investere massivt i oprustningen i Danmark pga.
den situation, vi befinder os i lige nu. Og med hensyn til grgnne tiltag er der mange muligheder, der ikke in-
kluderer fravalgslister. Hun mente, at det er problematisk at bruge mange ressourcer pa den valgte tilgang til
baeredygtighed, nar der er uenighed om metoden.

Christopher Arzrouni sagde, at han er interesseret i langsigtet investering og enskede at fa afklaret, om
investeringer i gran omstilling og gren energi ogsa omfatter atomkraft og virksomheder, der arbejder med
dette. Hvis det er tilfeeldet, viser det, at forslaget bygger pa serigs, langsigtet taenkning. Hvis det omvendt
ikke er tilfaeldet, viser det ifalge ham, at forslaget blot fglger en trend eller skjuler en anden dagsorden. Han

12



opfordrede ledelsen og forslagsstillerne til at svare pa, om investeringer i virksomheder, der er engageret i
produktion af atomkraft, udelukkes.

Michael Danielsen sagde, at han ligesom alle andre gnsker at stoppe klimaforandringer. Han kan dog ikke
stgtte forslaget, da debatten og argumenterne bag primaert er politiske og ikke investeringsmaessige. Han
understregede, at han er medlem af P+ for at fa en god pension og ikke for at vaere del af en politisk organi-
sation. Han syntes, at der blev lagt for lidt veegt pa de investeringsmaessige fordele, og at grgnne investerin-
ger generelt ikke har givet et fantastisk afkast indtil videre.

Jakob Thrane Ibsen sagde, at han som forslagsstiller ensker at fokusere pa det langsigtede perspektiv i
investeringer, hvor man ikke ser bort fra bredere sociale og politiske hensyn. Klimaforandringer kan fgre til
store omkostninger, og derfor bar langsigtede investeringer tage hensyn til sddanne risici. Spargsmalet om
atomkraft indgar ikke i forslaget og ma afgares af bestyrelsen.

Charlotte Hoyberg Holm sagde, at en neutral investeringspolitik i realiteten ikke er neutral, da olie har en
stor indflydelse pa verdensgkonomien og skibstransporten. Hun mener ikke, at det giver mening at adskille
gkonomi fra gran omstilling, baeredygtighed og biodiversitet, da vi er afhaengige af planetens velbefindende
for at kunne udvikle os som samfund. Hun opfordrede til ansvarlige investeringer, hvor man veelger planeten
til og sagde, at hun stetter forslaget, fordi det handler om at beskytte ressourcerne for nuvaerende og kom-
mende generationer.

Johan Vedel understregede, at der ikke findes neutrale investeringer, da alle investeringer pavirker og styr-
ker noget bestemt. Han sagde, at man ikke kan lave en neutral investeringspulje — man tager stilling, hver
gang man investerer, og det har konsekvenser.

Ketilbjorn Hertz mente, at debatten om investeringsstrategi i pensionskassen handlede meget om, om den
skulle veere politisk neutral eller ej. Han foreslog, at man i stedet kalder strategien upolitisk, hvis man ikke
bryder sig om begrebet neutral. Ifglge ham skal investeringer farst og fremmest give et godt langsigtet af-
kast, og hvis olie ikke giver et godt afkast, skal man ikke investere i det. Han kunne ikke stotte forslaget, da
han mente, at baggrunden for forslaget var politisk. Slutteligt sagde han, at han mente, at de medlemmer,
der aktivt veelger baeredygtige investeringer, selv skal betale for de ekstra omkostninger, mens der bgr veere
en upolitisk pulje for dem, der ikke gnsker at engagere sig i dette.

Emil Sloth roste debatten og omtalte forslaget som forsigtigt, da det handler om, at bestyrelsen skal komme
med en plan for, hvordan man vil satse mere pa grgnne investeringer — uden at det skal veere en markant
gget satsning, men i stedet forskellige muligheder for investering. Han sagde, at pensionsselskaberne i Dan-
mark har store gkonomiske muskler, som ikke udnyttes nok til at skabe forandring. Han fandt det mere for-
delagtigt, hvis pensionsmidlerne blev investeret i danske projekter som solceller eller skybrudssikring, hvilket
bade skaber arbejdspladser og giver landet en fgrerposition fremfor, at pengene investeres i udenlandske
aktier.

Christian Ege pointerede, at forslaget handler om at fremme den grenne omstilling generelt og ikke om be-
stemte energiteknologier som vind, sol eller atomkraft. Man skal ikke udelukke atomkraft pa langt sigt, men
de nuveerende teknologier er for dyre, tager for lang tid at bygge og er ikke fleksible nok til at supplere vind
og sol. Klimakrisen kreever hurtig handling.

Kare Hahn Michelsen sagde, at han havde tre specifikke emner, som han ville adressere. For det forste
preeciserede han, at P+ aldrig har fravalgt atomkraft generelt, men kun enkelte selskaber relateret til spred-
ning af atomvaben. P+ har investeringer i flere forsyningsselskaber, der driver atomkraft til stremproduktion,
men ingen direkte investeringer i atomkraftvaerker. For det andet forklarede han, at effekten af fravalg af ak-
tier har vaeret meget lille — et par basispunkter, altsa naesten usynligt, og det har faktisk veeret et lille plus de
seneste tre ar. Til sidst understregede han, at forslaget ikke handler om at lave konkrete grgnne investerin-
ger, men om at bidrage til debatten om grgn omstilling, fx energi-ger, hvor P+ deltager som samfundsaktar
og svarer pa, hvad der skal til for at P+ vil investere i sddanne projekter.

Nicoline Ahmt udtrykte tilfredshed med, at bestyrelsen allerede er i gang og stgtter op om at forpligte sig til
forslaget. Hun understregede, at forslaget ikke kun handler om at afrapportere, men ogsa om at tage konkret
handling og fremme den grenne omstilling. Klimaforandringer er relevante for pensionskasser, fordi klimaet
vil pavirke fremtidens pensioner. Hun opfordrede til, at forslaget blev stemt igennem.
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Dirigenten satte punktet, som skulle vedtages med simpelt flertal, til afstemning. 2.489 stemte for vedta-
gelse af forslaget, 1.162 stemte imod og 45 stemte blankt.

Dirigenten konstaterede herefter, at forslaget om at fremme investeringer i den grgnne omstilling blev vedta-
get.

Pkt. 5.4: Afvikling af investeringer i selskaber opfert pa FN’s liste over virksomheder, der understot-
ter de ulovlige israelske bosattelser

Dirigenten oplyste, at forslaget omhandlede, at pensionskassen skal afvikle sine investeringer i selskaber
opfert pa FN'’s liste over virksomheder, der understgtter de ulovlige boseettelser i Israel. Hun oplyste, at for-
slaget skulle vedtages med simpelt flertal, og at bestyrelsen ikke stgttede ikke forslaget.

Dirigenten gav ordet til Morten Stig Pedersen.

Morten Stig Pedersen motiverede forslaget, idet han fremhaevede, at forslaget er vigtigt for P+’s fokus pa
ansvarlige investeringer, og han henviste til FN’s dokumentation af drab, angreb og tvangsfordrivelser af pa-
leestinenserne. FN’s internationale domstol har slaet fast, at bosaettelserne er ulovlige, men bosaetterne be-
lennes stadig af den israelske regering. P+ investerer i virksomheder som Airbnb, Booking.com og Expedia,
der er opfart pa FN’s sorte liste over selskaber med aktiviteter i de ulovlige bosaettelser. Disse investeringer
anses for at indebaere folkeretlige og menneskeretlige risici og burde ikke veere i overensstemmelse med
P+'s politik for ansvarlige investeringer, som bygger pa internationale normer. Han understregede, at det dre-
jer sig om under 1 pct. af P+'s aktieportefgalje, og at en omlaegning vil bringe P+ i overensstemmelse med
FN’s retningslinjer.

Dirigenten takkede Morten Stig Pedersen og gav ordet til Lars Bo Bertram.

Lars Bo Bertram takkede for forslaget og understregede, at konflikten mellem Israel og Palaestina er dybt
ulykkelig og optager mange medlemmer. P+ tager de israelske bosaettelser pa Vestbredden alvorligt og har
allerede fravalgt flere selskaber som fglge af deres involvering. P+ bruger FN's liste som et vigtigt veerktaj og
har investeringer i fire selskaber fra listens 158 selskaber, nemlig Airbnb, Expedia, Booking.com og Forsun,
der alle er pa pensionskassens observationsliste. Bestyrelsen mener dog ikke, at FN-listen ber afgere fra-
valg alene, da den bade opdateres med store forsinkelser og til tider er inkonsistent. Desuden kan selska-
berne veere fanget i politiske dilemmaer, fx amerikanske anti-boykotlove, som er situationen for de tre
naevnte amerikanske selskaber, der reelt forhindrer dem i at afskeere sig fra at have forretningsaktiviteter pa
Vestbredden. Bestyrelsen vurderer, at den nuvaerende strategi med kritisk dialog og lebende monitorering er
den bedste Igsning, og de statter derfor ikke forslaget om automatisk fravalg af selskaber pa FN's liste. Med-
lemmer kan allerede undga disse selskaber gennem P+ Baeredygtig. Bestyrelsen vil fortsat falge udviklingen
og tilpasse sig nye oplysninger.

Dirigenten abnede debatten.

Nina Bjorner sagde, at det havde veeret passende, hvis bestyrelsen havde praesenteret sig med navne, da
hun mener, at det er vigtigt at vide, hvem de er. Hun satte spgrgsmalstegn ved, hvem bestyrelsen egentlig er
enig med, nar de ikke stotter forslaget, der omhandler ulovlige israelske bosaettelser. Det er ikke bare en
konflikt eller en ulykkelig situation, men derimod ulovligheder. Hun sagde, at dialogen med virksomhederne
pa FN'’s liste — Airbnb, Booking.com og Expedia — virker nytteslas, da de fortsat er pa listen ar efter &r. Hun
roste forslagsstillerne af forslag 5.2 for at fremhaeve, at ulovligheder ikke kan accepteres og konkluderede
dermed, at P+’s medlemmer ikke gnsker at stgtte ulovligheder. Hun anbefalede at stemme for forslaget og
opfordrede bestyrelsen til at overveje, om dialogen med virksomhederne stadigvaek er en mulighed, eller
man skal sige, den er udsigtslgs, hvis forslaget ikke vedtages.

Emma Gundersen understregede vigtigheden af, at P+ har et bredt investeringsunivers, der tager hgjde for
medlemmernes forskellige holdninger Hun udtrykte tillid til dem, der forvalter pensionskassens midler, men
mente samtidig, at der skal veere klare minimumskrav for, hvad man tillader at investere i. Hun argumente-
rede for, at man som absolut minimum bear fglge anbefalinger fra internationale institutioner, isaer nar disse
har pavist ulovligheder, som fx FN’s liste over virksomheder med aktiviteter i de besatte omrader og Den In-
ternationale Domstols vurdering af bosaettelserne pa Vestbredden. Hun stattede derfor forslaget og opfor-
drede til at Iytte til eksperter og internationale organer, iseer i en tid med globale konflikter og usikkerhed.
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Hun mente, det er et faelles ansvar at sige nej til krigsforbrydelser og menneskerettighedskraenkelser og ikke
kun et individuelt valg gennem en investeringsprofil.

Mohammad Abu Haniyeh udtrykte frustration over, at der investeres i virksomheder, der ifglge ham, bidra-
ger til destruktive aktiviteter som vabenindustrien. Han understregede, at hans motivation som ingenier er at
bygge og forbedre verden, og han habede, at P+'s mange akademikere har samme ambition om at bidrage
til samfundet globalt — ikke kun i Danmark. Han kritiserede investeringer i virksomheder, der indirekte fgrer il
krig og flygtningestremme til Danmark og mente, at bestyrelsen burde vaere mere opmaerksom péa de nega-
tive konsekvenser. Han papegede, at der findes alternative virksomheder i Afrika og Asien og afsluttede med
at sige, at han habede, at bestyrelsen vil tage verdenssituationen og de etiske dilemmaer alvorligt og over-
veje andre investeringsmuligheder fremover.

Thomas Kjeer sagde, at han stgttede forslaget og begrundede det med, at P+ tidligere har handlet beslut-
somt ved bl.a. at frasaelge russiske statsobligationer. Han fremhaevede, at der i 2020 blev solgt aktier i fos-
sile selskaber med den begrundelse, at de ikke var forenelige med Paris-aftalen, selvom aftalen ikke har en
sortliste, som der findes i det aktuelle tilfeelde, og som ber falges.

Morten Stig Petersen understregede, at diskussionen omhandler mindre end 1 pct. af P+’s aktieportefalje,
og han mener, at det er en meget lille pris at betale for at fglge FN'’s linje og sta pa den rigtige side. Han
fremhaevede, at Peedagogernes Pension har haft de hgjeste afkast og laveste administrationsomkostninger,
og de har solgt ud af fx Airbnb, Booking.com og Expedia — bade fordi de har givet darlige afkast og vaeret pa
FN’s liste. Han afviste kritikken af FN'’s liste som foreeldet og bureaukratisk og fastholdt, at det er rimeligt, at
der gar lidt tid, far man investerer i selskaber, der er kommet i en situation, hvor de har overskredet menne-
skerettighederne.

Andrea sagde, at hun statter bestyrelsens indstilling. Hun statter ikke bosaettelser, men gnsker at nuancere
debatten. Hun sagde, at Israel ikke er demt for krigsforbrydelser eller menneskerettighedskraenkelser og ret-
tede i stedet fokus mod Hamas, som ifalge hende har staet bag gentagne angreb pa Israel siden magtover-
tagelsen i Gaza i 2007. Hamas angriber bevidst civile og bruger egne civile som menneskeskjold. Hun kriti-
serede FN og Iran for at vaere dobbeltmoralske og udfare problematiske handlinger. Hun fremhaevede posi-
tive israelske bidrag til medicin og teknologi og afsluttede med at sla fast, at Israel har ret til at eksistere og
forsvare sig, selvom krig desvaerre medfgrer civile ofre — isaer fordi Hamas ikke identificerer sig som kombat-
tant.

Lars Bo Bertram oplyste, at P+ siden 2016 har haft fokus pa selskaber, der etablerer sig pa Vestbredden.
FN-listen indeholder 158 selskaber, og pensionskassen har mulighed for at investere i fire af dem — tre ame-
rikanske og et kinesisk - hvor det kinesiske dog ikke indgar i portefgljen i gjeblikket. Han papegede, at det
kun er en meget lille del af disse selskabers omsaetning, der relaterer sig til Vestbredden, og det ville vaere
en katastrofe for dem, hvis de stoppede deres aktiviteter, da det kan bryde amerikansk lovgivning. FN-listen
er blevet diskuteret meget i bestyrelsen, og han naevnte, at den ikke altid er opdateret som forventet, og at
processen for at fa selskaber fijernet fra listen kan veere langvarig, og derfor har bestyrelsen besluttet ikke
kun at fglge FN-listen som fravalgskriterie, men at bruge den som grundlag for dialog med selskaberne. Hvis
en virksomhed ophgrer med aktiviteter pa Vestbredden, kan P+ vaelge at investere i den igen, og omvendt
kan pensionskassen stoppe sine investeringer, hvis de opdager aktiviteter i en virksomhed, som endnu ikke
er pa FN-listen. Det er den nuvaerende politik i bestyrelsen.

Morten Stig Petersen understreger vigtigheden af en nuanceret debat, og at forslaget ikke handler om at
veelge side, men om at fglge internationale regler og menneskerettigheder. Der skal ikke investeres i selska-
ber, der bidrager til vold, eller i selskaber, der statter bosaettelser. Han sagde, at han generelt er glad for at
veere medlem af P+, fordi pensionskassen har fokus pa ansvarlige investeringer og gode afkast. Han gav
udtryk for, at han ikke brgd sig om mistaenkeliggerelsen af FN og af, at de ikke skulle gnske at tage virksom-
heder, der ikke kraenker menneskerettigheder og folkeretten, af listen. Han gentog slutteligt, at det kun drejer
sig om 1 pct. af aktieportefgljen, som skal omdirigeres.

Dirigenten satte punktet, som skulle vedtages med simpelt flertal, til afstemning. 1.036 stemte for vedta-
gelse af forslaget, 2.166 stemte imod og 50 stemte blankt.

Dirigenten konstaterede herefter, at forslaget om afvikling af investeringer i selskaber opfert pa FN’s liste
over virksomheder, der understgtter de ulovlige israelske bosaettelser, blev forkastet.
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Pkt. 5.5: Fravalg af selskaber, der bistar i Israels menneskerettighedskrankelser og krigsforbrydelser
i Palaestina

Dirigenten introducerede det sidste medlemsforslag om fravalg af selskaber, der bistar i Israels menneske-
rettighedskraenkelser og krigsforbrydelser i Palaestina. Hun oplyste, at forslaget skulle vedtages med simpelt
flertal, og at bestyrelsen ikke stgttede forslaget.

Dirigenten gav ordet til Adam Johansen pa vegne af forslagsstillerne.

Adam Johansen motiverede forslaget, der opfordrede P+ til at fraveelge investeringer i fire selskaber, der
leverer software, vaben og materiel til Israel, nemlig Palantir, Lockheed Martin, Boeing og Caterpillar. Han
sagde, at forslaget var begrundet i Israels angreb i Gaza og Palaestina og et anske om at sende et klart sig-
nal om respekt for menneskerettigheder og international folkeret. De fire neevnte selskaber muligger og op-
trapper Israels militeere handlinger. Han fremhaevede, at P+ tidligere har fravalgt otte selskaber involveret i
ulovlige bosaettelser, hvilket han roste. Bestyrelsen anfarer, at de naevnte fire selskaber ikke saelger konven-
tionsstridige vaben, og at det danske forsvar keber deres vaben. Men for forslagsstillerne er det afgerende,
hvad vabnene og softwaren bruges til, og konventionelle vaben kan ogsa bruges til krigsforbrydelser, som
det er tilfeeldet med Israel. Han understregede, at P+ har et selvstaendigt ansvar for ikke at medvirke til over-
treedelse af menneskerettigheder og opfordrede til, at pensionskassen lever op til sin egen politik for ansvar-
lige investeringer og tilslutningen til FN’s Retningslinjer om menneskerettigheder og erhverv. Han anbefalede
generalforsamlingen at stemme for forslaget.

Dirigenten takkede Adam Johansen og gav ordet til Lars Bo Bertram.

Lars Bo Bertram takkede forslagsstillerne for deres engagement og understregede, at menneskerettigheder
er hgijt prioriteret i P+, og at det er vigtigt for pensionskassen, at de virksomheder, der investeres i, respekte-
rer menneskerettighederne bade i deres egen produktion og i deres leverandgrkeseder. Han sagde, at ift. va-
benselskaber har bestyrelsen vedtaget det princip, at P+ kan investere i konventionelle vaben, men fraveel-
ger selskaber, der producerer konventionsstridige vaben som klyngebomber og kemiske vaben, som Dan-
mark har underskrevet konventioner imod. Men pensionskassen vil gerne investere i selskaber, der produce-
rer konventionelle vaben og militeert udstyr i hovedportefaljen, hvilket, bestyrelsen mener, er ansvarligt. De
fire selskaber, som forslaget omhandler, producerer alle lovlige produkter, der bliver solgt til en stat, der ikke
er underlagt sanktioner. De leverer ligeledes til den danske stat og det danske forsvar, og ingen af selska-
berne bryder med P+’s principper, og derfor stgtter bestyrelsen ikke forslaget. Han sagde afslutningsvist, at
medlemmer, som ikke gnsker at investere i forsvars- og vabenselskaber, kan fraveelge det ved at vaelge P+
Beaeredygtig. Portefgljen monitoreres Igbende for at sikre, at alle investeringer lever op til bestyrelsens politik
for ansvarlige investeringer.

Dirigenten abnede debatten.

Rune Jensen udtrykte bekymring over, at antisemitisme igen ses i Danmark og i P+. Han fandt det foruroli-
gende, at medlemmer med pro-palaestinensiske holdninger kan fremfgre, hvad han kaldte, usande pastande
om Israel under deekke af et medlemsforslag. Han beskrev Paleestina som et omrade med terrorister og
mente, at det er problematisk, at nogle medlemmer kan fa indflydelse pa generalforsamlingen og gere Palze-
stina til et emne i P+.

Jens Vainer Brandenborg udtrykte usikkerhed omkring forslaget, da Palaestina er uklart og kan veere
mange ting, fx de selvstyrende palaestinensiske omrader, Golan, det sydlige Libanon og maske udviklingen i
Iran. Han papegede, at det ikke kun er Israel, der begar forbrydelser i konflikten, men ogsa Hamas og den
paleestinensiske side, hvilket FN har konstateret. Derfor mener han, at man begr fokusere pa bade Palsestina
og Israel, og at man generelt skal undga investeringer i virksomheder, der begar menneskerettighedskraen-
kelser og krigsforbrydelser — uanset hvilken side de tilhgrer. Han advarer dog om, at det kan blive sveert at
undga investeringer i lande, der stgtter Hamas. Til sidst anbefalede han at stemme imod forslaget, som han
syntes, var uklart formuleret. Han sagde, at man bgr stole pa, at P+ ikke investerer i menneskerettighedsfor-
brydelser.

Grith Poulsen havde et spgrgsmal til forslagsstillerne om, hvorfor fokus pa generalforsamlingerne altid ret-
tes mod Israel, nar det handler om investeringer. Hun undrede sig over, at der ikke fremsaettes lignende for-
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slag om at undga investeringer i virksomheder, der har aktiviteter i Kina, Iran eller Rusland, hvor danske virk-
somheder var laenge om at traekke sig, fordi de tjente gode penge. Hun efterlyste en forklaring pa, hvorfor
det netop er Israel, der hele tiden bringes op.

Mohammad Abu Haniyeh udtrykte bekymring over, at selskabet Palantir, som arbejder med overvagning og
software til krigsfarelse, fortsat bruges trods alternativer i Europa. Han fremhaevede, at Europa - herunder
Danmark og Tyskland - arbejder pa at udvikle egne open source-lgsninger for at undga afheengighed af
amerikanske virksomheder, som kan udgare en sikkerhedstrussel for bade Europa og Danmark. Han opfor-
drede til, at man i stedet satser pa europaeiske alternativer for at styrke innovation, skabe arbejdspladser og
uddanne ingenigrer i Europa frem for at statte firmaer, der kan misbruges til overvagning og krigsfarelse.
Han efterlyste et klart svar fra bestyrelsen pa, hvorfor man fastholder samarbejdet med firmaer som Palantir,
nar der findes alternativer, som ogsa kan stgtte unge i Mellemgsten og Afrika.

Bue Skammelsen sagde, at han var imod forslaget og argumenterede, at Det Gamle Testamente ikke har
historisk belaeg. Han papegede, at kun omkring 10 pct. af befolkningen var jgder pa Jesu tid og mente, at
jederne aldrig har haft krav pa at besidde Israel. Da Israel blev oprettet i 1949, handlede det om, at nogen
havde darlig samvittighed og gav landet til jgederne. Han satte ikke spagrgsmalstegn ved Israels ret til at eksi-
stere, det handler om, sagde han, hvorvidt de har ret til landet. Han antydede, at israelerne maske er 'the
bad guys’ i Mellemasten, og maske det er paleestinenserne, der har ret til landet.

Jette Vorstrup sagde, at hun var i tvivl om, hvorvidt hun skulle tage ordet, men den sidste tale fik hende
overbevist. Hun refererede til en bog, som beskriver mange regler, bl.a. at de vantro skal draebes. Det er en
stor krigserkleering, og det er det, som er problemet i Mellemgsten mellem Hizbollah, Houthierne, Hamas og
Israel. Hun naevnte herefter krigen i Iran, hvor USA og Israel betegnes som den ’store og lille satan’. Hun
mente, at diskussionen er blevet for politisk, og at pensionskassen ikke bgr involvere sig i dette. Hun stgt-
tede bestyrelsen i, at pensionskassen ma have investeringer i Israel, nar landet ikke er pa nogen sanktionsli-
ste.

Ase Kogsbagll pointerede, at det irriterede hende, at der i bade forslag 4 og 5 star, at generalforsamlingen
palaegger bestyrelsen dit og dat. Dette er i strid med Lov om forsikringsvirksomhed. Det er ikke generalfor-
samlingen, der har kompetencen — det er bestyrelsen. Man kan opfordre bestyrelsen til at ggre noget, men
ikke palaegge den noget.

Morten Stig Petersen henviste til en tidligere taler, der var i tvivl om, hvad Palaestina er. Han sagde, at der
findes internationale anerkendte graenser fra 1967, som bl.a. FN anerkender. Han kunne godt forsta forvirrin-
gen, fordi Vestbredden er hullet som en si, og der tilsyneladende ikke er nogen greense, og Gaza er gdelagt,
hvilket skaber forvirring omkring greenserne. Forslaget omfatter under 0,3 pct. af de samlede aktieinvesterin-
ger og retter sig mod virksomheder, der pa ingen made respekterer graenserne. Ifalge Amnesty og Human
Rights Watch foregar der lige nu folkemord, og det er ikke pa den israelske side af graensen. Han sagde, at
forslagsstillerne laver en ndlestiksoperation, hvor de veerste virksomheder udvaelges. De har ikke ngdvendig-
vis noget imod vabenproducenter, men udveelger dem, der ifglge ham prgver at udslette et andet folk.

Andrea gnskede at fglge op pa det, der blev sagt om folkemord, og sagde, at Amnesty International er en
NGO, som har vist, at de ikke er objektive og ikke benytter sig af den internationalt anerkendte definition af
folkemord. Hun henviste til Hamas, der tilstar, at de gnsker Israels udslettelse og dermed et folkemord pa
israelerne. Hun tilfgjede, at Israel stadigveek ikke er dgmt for folkemord, og at vi ikke kender dgdstallet i
Gaza. Hun papegede, at Google ikke ngdvendigvis er sandheden, og man gerne ma veere lidt kildekritisk.
Laeger uden graenser har benaegtet, at Hamas befinder sig pa de forskellige hospitaler i Gaza, men i januar
2026 matte de indreamme, at det var tilfaeldet efter, at gidsler havde fortalt om, hvordan de var blevet gemt pa
hospitaler i Gaza, som er styret af Hamas. Hun sagde, at enhver form for boykot kun gavner én part, og det
er Hamas. Og det hjeelper ikke de civile palaestinensere, som i gvrigt, hvis de ytrer sig mod Hamas, bliver
henrettet pa aben gade.

Nina Bjerner sagde, at det ikke handler om Hamas, og det ikke handler om religion og alt muligt andet.
Kendsgerningerne er, at Israel star anklaget for folkedrab, og der er udstedt arrestordre pa Netanyahu. Israel
er abenlyst en apartheid-stat med forskelsbehandling af paleestinensere, som sidder feengslet uden retter-
gang. Hun sagde, at det er rigtigt, at Israel ikke er blevet demt for folkedrab, men der har veeret beviser nok
til, at man har rejst sagen, og der har veeret beviser nok til, at man har udstedt en arrestordre. Nar hun anbe-
falede at stotte forslaget, sa er det med historien i baggrunden. Hun henviste til Sydafrika, som ogsa var
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ogsa en apartheid-stat. Sydafrika-styret faldt, og efter hendes mening kommer der ogsa til at ske noget i Is-
rael.

Lars Bo Bertram gav udtryk for, at diskussionen var kommet vidt omkring, men at han ville holde sig til for-
slagets ordlyd, som handlede om at ekskludere fire selskaber, som i bund og grund ikke er israelske pa no-
gen som helst made. Han sagde, at bestyrelsen forholder sig til principper og politikker, og der er ikke nogen
af pensionskassens principper og politikker, der er i modstrid med at have selskaberne i portefgljen. Han
henviste til, at forslaget ikke har en solnedgangsklausul, og at det dermed er uklart, hvornar selskaberne i
givet fald kunne blive inkluderet i portefaljen igen. Han sagde, at generalforsamlingen skulle tage stilling til
politikker og principper og ikke enkeltselskaber.

Adam Johansen sagde, at det er en meget omfattende diskussion, der er rejst. Han sagde, at det er kor-
rekt, at Israel ikke er sanktioneret og ikke dgmt ved den internationale domstol ICJ. Men allerede i 2024 pa-
lagde ICJ Israel at stoppe krigshandlinger, der kunne indebaere krigsforbrydelser og folkemord og at sikre fri
adgang for ngdhjeelp, og de pabud har Israel fuldsteendig tilsidesat. Han sagde, at han godt forstod argu-
mentet om, at man har en administration til at afgare, hvorvidt enkeltselskaber skal veere i portefgljen, men
han appellerede til, at bestyrelsen alligevel overvejede at udelukke de fire selskaber, nar det er sa tydeligt, at
selskaberne er direkte involveret i Israels krigsfgrelse. Han papegede til slut, at man, nar man var begyndt at
modtage pension, ikke kunne veelge om til P+ Baeredygtig.

Dirigenten satte forslaget, som skulle godkendes med simpelt flertal, til afstemning. 990 stemte for vedta-
gelse af forslaget, 2.170 stemte imod og 45 stemte blankt.

Dirigenten konstaterede herefter, at forslaget om fravalg af selskaber, der bistar i Israels menneskeret-
tighedskraenkelser og krigsforbrydelser i Palaestina blev forkastet.

Pkt. 6: Forslaq fra bestyrelsen

Dirigenten oplyste, at bestyrelsen fremsatte 7 forslag, der alle kreevede vedtagelse med kvalificeret flertal.
Pkt. 6.1: ££ndring af vedtagten

Lars Bo Bertram sagde, at der var tale om sma redaktionelle aendringer. Nogle bestemmelser var blevet
flyttet eller sldet sammen, og andre steder var vedteegten blevet praeciseret, fx er P+ nu underlagt Lov om
forsikringsvirksomhed og ikke Lov om finansiel virksomhed. Han sagde endvidere, at der ikke er indholds-
maessige aendringer, men at der alene er tale om redaktionelle aendringer, der skal gare vedtaegten tydeli-
gere og sgrge for, at den er retvisende.

Dirigenten abnede debatten, og idet hun konstaterede, at der ikke var nogen bemeerkninger, satte hun for-
slaget, som skulle godkendes med kvalificeret flertal, til afstemning. 2.838 stemte for vedtagelse af forslaget,
31 stemte imod og 114 stemte blankt.

Dirigenten konstaterede herefter, at forslaget om aendring af vedtaegten blev vedtaget.
Pkt. 6.2: Opdatering og ensretning af P+ Regulativ 2007, tidligere JOP Regulativ 2

Lars Bo Bertram indledte med at sige, at bestyrelsen stiller 6 forslag, som alle sammen handler om at opda-
tere og ensrette betingelser pa tveers af forskellige pensionsordninger. Baggrunden er, at P+ er et resultat af
en fusion, som har betydet, at pensionskassen i dag har medlemmer pa en raekke pensionsordninger af zl-
dre dato, som er meget forskellige, og derfor gnsker bestyrelsen at opdatere og ensrette betingelserne pa
tvaers af de forskellige pensionsordninger. Ensretningen er ngdvendig for, at P+ fortsat kan udvikle nye digi-
tale selvbetjeningslgsninger, og det vil understgtte en mere ensartet radgivning pa tveers af medlemsskaren.
Det vil desuden bidrage til en enklere administration, s& medlemmernes pensioner kan forvaltes sa omkost-
ningseffektivt som muligt.

Han understregede, at pensionerede medlemmer ikke vil opleve eendringer. De eneste, der reelt ville blive
pavirket, er en mindre del af medlemmerne i JOP Regulativ 2, hvor der helt overordnet sker to aendringer —
nemlig at bestyrelsen indferer samme klausulregler, som har vaeret gaeldende for medlemmer pa de gvrige
nye regulativer i P+ siden den 1. januar i ar, og at J&P Regulativ 2 bliver opdelt i et regulativ og underlig-
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gende forsikringsbetingelser. Zndringer i forsikringsbetingelserne skal ikke godkendes af generalforsamlin-
gen som det er tilfaeldet med regulativerne, og det giver bestyrelsen mulighed for at lave eendringer, der hur-
tigt kan sla igennem. Det vil fortsat vaere generalforsamlingen, som fastsaetter de overordnede retningslinjer
og rammer, og bestyrelsen vil sa fastlaegge de detaljerede bestemmelser, ligesom det har veeret tilfeeldet pa
gvrige nye regulativer siden fusionen i 2019, og ligesom man i gvrigt ger i de fleste andre pensionsselska-
ber. Udover de to grundleeggende aendringer bliver der ogsa foretaget nogle mindre justeringer i de enkelte
bestemmelser, bl.a. opdateres reglerne om bgrnepension.

Dirigenten abnede debatten.

Ase Kogsbgll oplyste, at hun fandt opdelingen i et regulativ og underliggende forsikringsbetingelser fornuf-
tig. Hun havde fulgt arbejdet og tilkendegav, at der var lavet et godt arbejde, som hun kunne tilslutte sig. Hun
tilfgjede, at hun i gvrigt kunne tilslutte sig alle bestyrelsens forslag.

Dirigenten satte forslaget, som skulle godkendes med kvalificeret flertal, til afstemning. 2.731 stemte for
vedtagelse af forslaget, 43 stemte imod og 132 stemte blankt.

Dirigenten konstaterede herefter, at forslaget om opdatering og ensretning af P+ Regulativ 2007, tidligere
JOP Regulativ 2 blev vedtaget.

Pkt. 6.3: Opdatering og ensretning af P+ Regulativ 2019

Lars Bo Bertram takkede indledningsvist Ase Kogsbagll for hendes bidrag til det foregaende forslag. Han
sagde, at bestyrelsen foreslog, at regulativet bliver opdateret som en del af den generelle opdatering og ens-
retning af aftalegrundlagene. Der er tale om mindre justeringer, primeert af sproglig karakter. Derudover bli-
ver definitionen af hhv. obligatoriske og individuelle medlemmer praeciseret, og der skrives ind, hvilke pro-
dukter der tilbydes. Det bliver ogsa skrevet ind, at P+ kan tilbyde en sundhedsordning i overensstemmelse
med den praksis, der allerede er geeldende. Pensionisternes udbetalinger bliver ikke pavirket, og medlem-
mer, der sparer op til pensionen, vil heller ikke opleve nogen andring.

Dirigenten dbnede debatten, og idet hun konstaterede, at der ikke var nogen bemaerkninger, satte hun for-
slaget, som skulle godkendes med kvalificeret flertal, til afstemning. 2.757 stemte for vedtagelse af forslaget,
21 stemte imod og 130 stemte blankt.

Dirigenten konstaterede herefter, at forslaget om opdatering og ensretning af P+ Regulativ 2019 blev vedta-
get.

Pkt. 6.4: Opdatering og ensretning af P+ Regulativ 2011, tidligere DIP Regulativ 4

Lars Bo Bertram sagde, at bestyrelsen foreslog, at ogsa dette regulativ opdateres som en del af den gene-
relle opdatering og ensretning af aftalegrundlagene. Der er igen tale om mindre justeringer, primaert af
sproglig karakter. Derudover bliver definitionen af hhv. obligatoriske og individuelle medlemmer preeciseret,
og der skrives ind, hvilke produkter der tilbydes. Det bliver ogsa skrevet ind, at P+ kan tilbyde en sundheds-
ordning i overensstemmelse med den praksis, der allerede er geeldende. | DIP Regulativ 4 vil pensionskas-
sen desuden a&endre den metode, som bruges til at vurdere, om forudsaetningerne bag grundlagspensio-
nerne er blevet uholdbare. Det betyder kort fortalt, at der foreslas at bruge den samme metode, som allerede
anvendes i P+ Regulativ 2019. Igen bliver pensionisternes udbetalinger ikke pavirket, og medlemmer, der
sparer op til pensionen, vil heller ikke opleve nogen gndring.

Dirigenten abnede debatten, og idet hun konstaterede, at der ikke var nogen bemaerkninger, satte hun for-
slaget, som skulle godkendes med kvalificeret flertal, til afstemning. 2.132 stemte for vedtagelse af forslaget,
25 stemte imod og 123 stemte blankt.

Dirigenten konstaterede herefter, at forslaget om opdatering og ensretning af P+ Regulativ 2011, tidligere
DIP Regulativ 4 blev vedtaget.

19



Pkt. 6.5: Opdatering af P+ Regulativ 1973, tidligere JOP Regulativ 1

Lars Bo Bertram oplyste, at de fglgende tre forslag omhandlede opdatering af de aldste regulativer i P+.
Han oplyste, at der grundlaeggende var tale om mange af de samme opdateringer i de tre regulativer, og
derfor motiverede han dem samlet, inden der blev stemt individuelt om dem.

Der er tale om mindre opdateringer, som farst og fremmest har karakter af en oprydning og en administrativ
forenkling. Pa indholdssiden foreslar bestyrelsen, at reglerne om genoptagelse bliver opdateret. Pa alle tre
regulativer er stgrstedelen af medlemmerne géet pa pension, og der er kun forholdsvis f& medlemmer, der
indbetaler til en pensionsordning pa regulativerne. Som bestemmelserne er i dag, vil man fa en pensionsord-
ning pa et andet regulativ, hvis man genoptager sin indbetaling. Det betyder, at man som medlem kommer til
at betale omkostninger pa flere regulativer, og det gar samtidig administrationen ungdvendigt kompleks. Be-
styrelsen vil derfor eendre bestemmelsen, sadan sa man fremover skal fortseette med at indbetale pa samme
regulativ, hvor man allerede har sin pensionsordning, hvis man genoptager sine indbetalinger. Hvis man gn-
sker at benytte nogle af de valgmuligheder, som findes i P+’s nye pensionsordninger, skal man foretage et
omvalg til P+ Livscyklus. Ligesom med de gvrige forslag er der helt overordnet ikke nogen aendringer, der
pavirker opsparingen. Pensionisternes udbetaling bliver ikke pavirket, og medlemmer, der sparer op til pen-
sion, vil heller ikke opleve nogen aendringer.

Dirigenten abnede debatten, og idet hun konstaterede, at der ikke var nogen bemeerkninger, satte hun for-
slaget, som skulle godkendes med kvalificeret flertal, til afstemning. 2.090 stemte for vedtagelse af forslaget,
22 stemte imod og 120 stemte blankt.

Dirigenten konstaterede herefter, at forslaget om opdatering af P+ Regulativ 1973, tidligere JOP Regulativ 1
blev vedtaget.

Pkt. 6.6: Opdatering af P+ Regulativ 1983, tidligere DIP Regulativ 1

Udover de allerede nzevnte eendringer, foreslog bestyrelsen, at man i DIP Regulativ 1 fierner muligheden for,
at man kan overfgre sin pensionsordning til DIP Regulativ 2, da det vil give en darligere pensionsordning.

Dirigenten dbnede debatten, og idet hun konstaterede, at der ikke var nogen bemaerkninger, satte hun for-
slaget, som skulle godkendes med kvalificeret flertal, til afstemning. 2.056 stemte for vedtagelse af forslaget,
20 stemte imod og 123 stemte blankt.

Dirigenten konstaterede herefter, at forslaget om opdatering af P+ Regulativ 1983, tidligere DIP Regulativ 1
blev vedtaget.

Pkt. 6.7: Opdatering af P+ Regulativ 1999, tidligere DIP Regulativ 2

Der var ikke yderligere bemaerkninger til dette regulativ udover de allerede oplyste.

Dirigenten dbnede debatten, og idet hun konstaterede, at der ikke var nogen bemaerkninger, satte hun for-
slaget, som skulle godkendes med kvalificeret flertal, til afstemning. 2.083 stemte for vedtagelse af forslaget,
20 stemte imod og 120 stemte blankt.

Dirigenten konstaterede herefter, at forslaget om opdatering af P+ Regulativ 1999, tidligere DIP Regulativ 2

blev vedtaget.

Pkt. 7: Godkendelse af lgnpolitik

Dirigenten oplyste, at den nuvaerende Ignpolitik blev vedtaget pa generalforsamlingen den 7. april 2022, og
at lenpolitikken mindst skal godkendes hvert fierde ar. Den fremlagte lgnpolitik indeholder ikke nogen aen-
dringer af veesentlig karakter. De aendringer, der er foreslaet, sker som fglge af Isngennemsigtighedsdirekti-
vet, som ikke er implementeret i dansk ret endnu. Det bliver det forventeligt i 2027, sa det er rettidig omhu, at
P+ allerede nu fremlaegger aendringerne.
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Dirigenten abnede debatten, og idet hun konstaterede, at der ikke var nogen bemeerkninger, satte hun for-
slaget, som skulle godkendes med simpelt flertal, til afstemning. 2.071 stemte for vedtagelse af forslaget, 37
stemte imod og 121 stemte blankt.

Dirigenten konstaterede herefter, at forslaget om godkendelse af Ignpolitik blev vedtaget.

Pkt. 8: Valg af revisor

Dirigenten oplyste, at bestyrelsen indstillede Deloitte Statsautoriseret Revisionspartnerselskab til genvalg.
Hun oplyste endvidere, at revisionsudvalget ikke har veeret bundet af nogen begraensninger i forhold til ind-

stillingen om genvalg af Deloitte. Hun spurgte, om der var andre forslag til valg af revisor, og idet det ikke var
tilfeldet, konstaterede hun, at Deloitte var genvalgt som revisor for P+ for det kommende ar.

Pkt. 8: Eventuelt

Dirigenten gav ordet frit.

Pelle Jandrup fremhaevede tre punkter. For det fgrste argumenterede han for, at afstemningssystemet ikke
havde kapacitet nok. Da mange havde forladt salen, var der ingen problemer med at stemme. For det andet
udtrykte han skuffelse over, at bestyrelsen og administrationen ikke automatisk falger beslutninger fra inter-
nationale organisationer, som Danmark selv har veeret med til at etablere, og han mente, at det er uaccepta-
belt, at det skal diskuteres pa en generalforsamling. Slutteligt sagde han, at det havde veaeret rart med en
kold gl efter den meget lange generalforsamling.

Lars Bo Bertram takkede dirigenten for en god ledelse af generalforsamlingen samt sine kollegaer i besty-
relsen for et godt samarbejde, selvom de ikke altid er enige. Han opsummerede, at P+’s afkast, omkostnin-
ger og medlemstilfredshed ligger i den bedste tredjedel i branchen. Han takkede administrationen og Kare
Hahn Michelsen for en god drift af pensionskassen. Slutteligt rettede han en tak til de mange medlemmer —
bade for deres engagement, de konstruktive indlaeg og ikke mindst for at holde ud til den bitre ende.

Generalforsamlingen sluttede kl. 22.45.
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