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Redegorelse om inspektion i Laegernes Pension

1. Indledning

Finanstilsynet var i februar 2019 pa inspektion i Laegernes Pension — pensi-
onskassen for leeger (herefter Leegernes Pension), hvor fokus for inspektio-
nen var pensionskassens investeringer i illikvid kredit, eksempelvis investe-
ringer i portefaljer af udlan. Inspektionen skete som et led i en tvaergdende
inspektion, hvor samme tema bliver undersggt i flere livsforsikringsselskaber
og tveergaende pensionskasser.

Denne redeggrelse er den farste af flere redeggrelser i forbindelse med Fi-
nanstilsynets inspektioner med fokus pa illikvid kredit.

Inspektionen omfattede pensionskassens organisering og processer for inve-
steringer i forhold til illikvid kredit, herunder pensionskassens stillingtagen til
investeringerne og efterlevelse af prudent person-princippet.

Som en del af inspektionen gennemgik Finanstilsynet udvalgte illikvide kre-
ditinvesteringer med henblik pa at afdeekke, hvordan organisation og proces-
ser fungerede i praksis.

2. Sammenfatning og risikovurdering

Laegernes Pension tilbyder medlemmerne et gennemsnitsrenteprodukt med
enten garanteret eller betinget grundlag. Ultimo 2018 havde pensionskassen
ca. 45.000 medlemmer og investeringsaktiver for ca. 83 mia. kr.

llikvide kreditinvesteringer inkl. seniorlan udgjorde ca. 9 pct. af investerings-
aktiverne.

Pensionskassens illikvide kreditinvesteringer er primeert foretaget via fonde,
der indeholder en bred vifte af underliggende investeringer i illikvid kredit.

Finanstilsynet

30. januar 2020



Finanstilsynet gav pensionskassen pabud om at sikre, at investeringsstrate-
gien og —politikken indeholder tilstreekkelig identifikation og afgreensning af de
risici, som pensionskassen gnsker at patage sig pa omradet for illikvid kredit,
og at bestyrelsen udsteder skriftlige retningslinjer pa baggrund heraf.

Bestyrelsen blev endvidere pabudt at fastseette relevante mal og sammenlig-
ningsgrundlag for illikvide kreditinvesteringer til vurdering af opnaede afkast.

Finanstilsynet fandt, at pensionskassen ikke i tilstraekkelig grad inddrager de
identificerede strukturelle skift, der er sket pa det globale lanemarked, i aktiv-
allokeringen. Pensionskassen fik pa& den baggrund en risikooplysning om, at
der er risiko for, at pensionskassens kreditstrategi og —rammer ikke sikrer
bedst mulig varetagelse af forsikringstagernes og de begunstiges interesser.

Finanstilsynet gav endvidere pabud om, at pensionskassen skal sikre, at der
sker en tilstreekkelig identifikation af risici, bade inden der foretages beslut-
ning om investeringer og lgbende efter investeringerne er foretaget, samt at
identifikationen af risici dokumenteres og indgar i investeringernes beslut-
ningsgrundlag.

Pensionskassen blev ogsa pabudt at sikre en tilstraekkelig lgbende overvag-
ning og rapportering af udviklingen i risici i de illikvide kreditinvesteringer,
bade for de enkelte investeringer og for den samlede portefglje af illikvid kre-
dit. Endvidere fik pensionskassen pabud om at sikre, at der for de enkelte
illikvide kreditinvesteringer sker en tilstreekkelig maling af risici og en vurde-
ring af afkast/risiko-forholdet ved at fastsaette afkastkrav og lgsbende opdatere
disse, og sikre at malingen dokumenteres.

Endeligt fik pensionskassen pabud om at fastsaette rammer for renterisiko,
valutarisiko og kreditspaendsrisiko, og om at foretage rapportering pa alle fast-
satte greenser for risici aktuelt og over tid.
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