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PENSIONSKASSEN FOR APOTEKERE OG FARMACEUTER 

Pensionskasseoplysninger 

Pensionskassen for Apotekere og Farmaceuter 
Dirch Passers Allé 27, 2000 Frederiksberg 
Telefon 33 15 35 88, Fax 33 13 35 88 
E-mail pension@farmaceutpension.dk 
www.farmaceutpension.dk 

Bestyrelsen 
Udpeget af Danmarks Apotekerforening: 
Per Wijngaard, apoteker 

Udpeget af Pharmadanmark: 
Arne Kurdahl, adm. direktør, (næstformand) 

Udpeget af Danmarks Apotekerforening og Pharmadanmark i fællesskab: 
Bjarne Fabienke, cand. mere. 

Valgt blandt medlemmerne: 
Jesper Gulev Larsen, apoteker (formand) 
Ole Stjårnqvist, apoteker 
Rikke Løvig Simonsen, cand. pharm. 
Steffen Bager, cand. pharm. 

Direktion: 
Peter Bache Vogn bjerg, adm. direktør 

Ledende medarbejdere: 
Jens Jørgensen, statsautoriseret revisor, regnskabschef. 
Henrik Bernhardt, medlemschef. 

Ansvarshavende aktuar: 
Steen Ragn, cand. aet. 

Lægelig konsulent: 
Niels Horwitz, overlæge, Bispebjerg Hospital 

Revision: 
KPMG Statsautoriseret Revisionspartnerselskab 

Revisionsudvalg: 
Bestyrelsen har valgt at nedsætte et revisionsudvalg bestående af 
Bjarne Fabienke, formand og Jesper Gulev Larsen. 

Bjarne Fabienke er udpeget til bestyrelsen som uafhængigt medlem med kvalifikationer inden for 
regnskabsvæsen og revision. Bjarne Fabienke er uddannet statsautoriseret revisor og har i en årræk­
ke været revisor for bl.a. Codan, TopDanmark og Danmarks Nationalbank. 



PENSIONSKASSEN FOR APOTEKERE OG FARMACEUTER 

Direktionens og bestyrelsens øvrige ledelseshverv 

Direktionens ledelseshverv ud over ledelseshverv i 100% ejede datterselskaber 

Direktør for: 
Pensionskassen for Farmakonomer 
FarmaPension A/S 
FarmaAdministration A/S 

Medlem af bestyrelsen for: 
Sparinvest Holding A/S 

Bestyrelsesmedlemmers ledelseshverv ud over ledelseshverv i 100% ejede datterselskaber 
Per Wijngaard er bestyrelsesmedlem og næstformand i D.A. Invest og Udvikling A/S. 

Bjarne Fabienke er bestyrelsesmedlem og formand for revisionsudvalget i SEB Pensionsforsikring 
A/S, Forsikringsselskabet SEB Link A/S, og Forsikringsselskabet SEB Liv III. 

Ordinær generalforsamling afholdes torsdag den 28. april 2011 
kl. 18.00 i pensionskassens mødelokaler, 
Dirch Passers Allé 27, 2000 Frederiksberg 
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Ledelsespåtegning 

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt årsrapporten for 2010 for Pensionskassen 
for Apotekere og Farmaceuter. 

Årsrapporten aflægges i overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed. 

Årsregnskabet giver et retvisende billede af pensionskassens aktiver og passiver, finansielle stilling pr. 
31. december 2010 samt af resultatet af pensionskassens aktiviteter for regnskabsåret 1. januar - 31. 
december 2010. 

Ledelsesberetningen indeholder en retvisende redegørelse for udviklingen i pensionskassens 
aktiviteter og økonomiske forhold samt en beskrivelse af de væsentligste risici og 
usikkerhedsfaktorer, som pensionskassen kan påvirkes af. 

Årsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse. 

København, den 23. marts 2011 

Bestyrelse 

r Gulev Larsen 
oViM 
Arne Kurdahl 
(næstformand) 

Steffen Bager 

Bjarne Fabienke 

Rikke Løvig Simonsen 

Direktion 

Peter Bache Vognjtferg 
adm. direktør 



PENSIONSKASSEN FOR APOTEKERE OG FARMACEUTER 

Den uafhængige revisors påtegning 

Til medlemmerne i Pensionskassen for Apotekere og Farmaceuter 
Vi har revideret årsregnskabet for Pensionskassen for Apotekere og Farmaceuter for regnskabsåret 
1. januar- 31. december 2010, side 17-32. Årsregnskabet omfatter resultatopgørelse, balance, 
egenkapitalbevægelser og noter. Årsregnskabet udarbejdes efter lov om finansiel virksomhed. 

Vi har i tilknytning til revisionen gennemlæst ledelsesberetningen, der udarbejdes efter lov om finan­
siel virksomhed, og afgivet udtalelse herom. 

Ledelsens ansvar for årsrapporten 
Ledelsen har ansvaret for at udarbejde og aflægge et årsregnskab, der giver et retvisende billede i 
overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed. Dette ansvar omfatter udformning, implemente­
ring og opretholdelse af interne kontroller, der er relevante for at udarbejde og aflægge et årsregn­
skab, der giver et retvisende billede uden væsentlig fejlinformation, uanset om fejlinformationen skyl­
des besvigelser eller fejl samt valg og anvendelse af en hensigtsmæssig regnskabspraksis og ud­
øvelse af regnskabsmæssige skøn, som er rimelige efter omstændighederne. Ledelsen har endvidere 
ansvaret for at udarbejde en ledelsesberetning, der indeholder en retvisende redegørelse i overens­
stemmelse med lov om finansiel virksomhed. 

Revisors ansvar og den udførte revision 
Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om årsregnskab på grundlag af vores revision. Vi har ud­
ført vores revision i overensstemmelse med danske revisionsstandarder. Disse standarder kræver, at 
vi lever op til etiske krav samt planlægger og udfører revisionen med henblik på at opnå høj grad af 
sikkerhed for, at årsregnskabet ikke indeholder væsentlig fejlinformation. 

En revision omfatter handlinger for at opnå revisionsbevis for de beløb og oplysninger, der er anført i 
årsregnskabet. De valgte handlinger afhænger af revisors vurdering, herunder vurderingen af risikoen 
for væsentlig fejlinformation i årsregnskabet, uanset om fejlinformationen skyldes besvigelser eller 
fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor interne kontroller, der er relevante for pensionskassens 
udarbejdelse og aflæggelse af et årsregnskab, der giver et retvisende billede, med henblik på at ud­
forme revisionshandlinger, der er passende efter omstændighederne, men ikke med det formål at 
udtrykke en konklusion om effektiviteten af pensionskassens interne kontrol. En revision omfatter 
endvidere stillingstagen til, om den af ledelsen anvendte regnskabspraksis er passende, om de af 
ledelsen udøvede regnskabsmæssige skøn er rimelige samt en vurdering af den samlede præsenta­
tion af årsregnskabet. 

Det er vores opfattelse, at det opnåede revisionsbevis er tilstrækkeligt og egnet som grundlag for vo­
res konklusion. 

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold. 

Konklusion 
Det er vores opfattelse, at årsregnskabet giver et retvisende billede af pensionskassens aktiver, pas­
siver og finansielle stilling pr. 31. december 2010 samt af resultatet af pensionskassens aktiviteter for 
regnskabsåret 1. januar- 31. december 2010 i overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed. 
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Udtalelse om ledelsesberetningen 
Vi har i henhold til lov om finansiel virksomhed gennemlæst ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget 
yderligere handlinger i tillæg til den gennemførte revision af årsregnskabet. Det er på denne baggrund 
vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med årsregnskabet. 

København, den 23. marts 2011 
KPMG 
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab 

<^mj]^ff\ 
Ole Karstensen 
Statsautoriseret revisor 

jrnnoR tdthcke 
Statsautoriseret revisor 
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Ledelsesberetning 

Pensionskassens formål 
Pensionskassens formål er at drive pensionskassevirksomhed. Som medlemmer optages apotekere, 
farmaceuter samt andre akademikere, der er ansat i henhold til overenskomst mellem Pharmadan­
mark og Danmarks Apotekerforening eller en lignende overenskomst indgået med Pharmadanmark. 

Usikkerhed ved indregning og måling 
Ved regnskabsudarbejdelsen anvendes der skøn og vurderinger, som påvirker størrelsen af aktiver 
og forpligtigelser og dermed resultatet i indeværende og kommende år. De væsentlige skøn og vurde­
ringer vedrører den løbetidsafhængige diskonteringssats og forudsætningerne om invaliditet og døde­
lighed ved opgørelsen af pensionshensættelseme. 

Usædvanlige forhold der har påvirket indregning og måling 
Der har ikke været usædvanlige forhold der har påvirket indregning og måling i regnskabet for 2010. 

Udvikling i pensionskassens aktiviteter og økonomiske forhold 
Pensionskassen kunne i 2010 aflægge et regnskab med et resultat på 29,9 mio. kr. mod 17,1 mio. kr. 
året før. Afkastet blev i 2010 på 9,7 % før skat og 8,3 % efter skat. Ud fra branchesammenligninger 
over de sidste 10 år har Pensionskassen haft et afkast der ligger blandt de 25 % bedste. I forhold til 
udviklingen på de finansielle markeder er årets resultat tilfredsstillende. 

Medlemmernes konti er tilskrevet bonus med 20,6 mio. kr. Herudover har der af årets resultat kunnet 
henlægges 7,9 mio. kr. til kollektivt bonuspotentiale. 

Årets resultat 29.9 mio. kr. der overføres til egenkapitalen dækker udover egenkapitalens andel af 
investeringsresultatet samt egenkapitalens driftsherretillæg også en overførsel til skyggekontoen på 
19.991 t.kr., som herefter er udlignet. 

Pensionskassen oplever et svagt stigende medlemstal og har nu 1.944 medlemmer. Medlemsbidrag 
blev i 2010 forøget med 5,4 % til 66 mio. kr. 

Antallet af pensionsmodtagere er steget fra 448 til 454. Da udtrædelsesgodtgørelserne er faldet med 
1,7 mio. kr. er de samlede pensionsydelser faldet med 0,6 mio. kr. til i alt 21,3 mio. kr. 

Som en konsekvens af finanskrisen har kontorenten været nedsat til 3 %. Pensionskassen har nu 
genvundet kapitalstyrken fra før finanskrisen og hæver derfor kontorenten i 2011 til 4,5%, svarende til 
den rente pensionskassen normalt forudsætter i sine pensionsberegninger. 

Organisation 
I løbet af 2009 blev der arbejdet med en ændring af pensionskassens vedtægter - som er vedtaget i 
begyndelsen af 2010 - således at bestyrelsessammensætningen ændres til 3 foreningsudpegede 
bestyrelsesmedlemmer, samt 4 valgt af og blandt medlemmerne. Dette er trådt i kraft i forbindelse 
med generalforsamlingen 2010. 

I 2010 blev Ole Stjårnqvist valgt for en 4 årig periode og Steffen Bager for en 3 årig periode til besty­
relsen. 
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Medlemsforhold 
Pensionskassen oplever et stigende medlemstal. I perioden 2006 - 2010 har væksten i medlemstallet 
været 8,8 % svarende til 157 medlemmer. 

Udvikling i antal medlemmer 

Medlemmernes alderssammensætning betyder, at antallet af pensionister fortsat forventes at stige. 
Aldersfordelingen blandt ikke pensionerede medlemmer i perioden 2006 til 2010 har udviklet sig såle­
des: 

Aldersfordeling for ikke pensionister 
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Flere pensionister 

Ved udgangen af 2010 havde Pensionskassen 1.944 medlemmer. Heraf var 1.106 bidragsbetalende, 
539 hvilende og 299 alders- og invalidepensionister. I alt udbetaltes pension til 454 personer heraf 
børnepension til 14 og ægtefællepension til 141. 

Fordeling af pensionister 
14 7 

292 

141 
Børnepensionister 

Invalidepensionister 

Ægtefællepensionister 

Alderspensionister 

Pensionsindbetalinger 
Medlemsbidrag blev i 2010 forøget med 5,4 % til 66 mio. kr. I 2006 udgjorde medlemsbidragene 50 
mio. kr. 

Selvom Pensionskassens medlemstal ikke forventes at stige væsentligt de kommende år, vil indbeta­
lingerne samlet stige som følge af de overenskomstmæssige stigninger i lønningerne. 

Frivillig indbetaling 
Gennem de senere år har der været en øget interesse for at fortsætte med at indbetale til Pensions­
kassen, selvom man forlader apoteksbranchen. Får man beskæftigelse udenfor overenskomstområ­
det, er der mulighed for enten at fortsætte som privat indbetaler eller at indgå aftale med den nye ar­
bejdsgiver om, at pensionsbidrag indbetales til Pensionskassen. 

Pensionskassen anbefaler, at frivillig indbetaling sker gennem arbejdsgiver. Dels er det nemmere at 
administrere, dels bliver skattefordelen indregnet med det samme. 

Mindstebidraget for frivillige indbetalere udgør 1.661 kr. pr. 1. januar 2011 mod 1.600 kr. pr. 1. januar 
2010. 
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Frivillig indbetaling (t.kr.) i Gennem arbejdsgiver 
I Privat indbetaling 
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Indbetalingen kan altid genoptages, uanset hvor længe man har været hvilende medlem. Er der gået 
mere end 12 måneder siden sidste indbetaling, skal der dog afgives nye helbredsoplysninger. Har 
man valgt at begrænse den bidragsfrie periode i forbindelse med fratræden til 3 måneder, skal der 
ved genoptagelse allerede efter 3 måneder indsendes nye helbredsoplysninger. 

Kontorente 3 % i 2010 og 4,5 % i 2011 
Kontorenten for 2010 blev i efteråret 2009 fastsat til 3%, da pensionskassens kapitalstyrke var påvir­
ket af finanskrisen. Pensionskassen har nu genvundet kapitalstyrken fra før finanskrisen og hæver 
derfor kontorenten i 2011 til 4,5%, svarende til pensionstilsagnenes beregningsforudsætning. 

Pensionskassens garantier 
I 2010 kom pensionskassers garantier i mediernes søgelys, idet en række pensionskasser søgte at 
nedsætte deres garantier. I pensionskassen for Apotekere og Farmaceuter er garantierne ikke pro­
blematiske. Alle pensioner i Pensionskassen er sammensat af to andele: en grundpension og en til­
lægspension: 

• Grundpensionen er betinget garanteret og kan kun ændres, hvis bestyrelsen i samråd med aktuaren 
vurderer, at beregningsgrundlagets elementer ikke er sikre. Der skal være objektive grunde til at ænd­
re grundlaget. Få medlemmer har fra gammel tid en ubetinget garanti på en del afgrundpensionen. 

• Tillægspensionen er ugaranteret og fastsættes af bestyrelsen hvert år. Tillægspensionen kan både 
stige og falde, men bestyrelsen tilstræber en jævn udvikling i pensionerne. Tillægspensionerne er en 
metode til at udlodde egenkapitalen på en fair måde til de medlemmer, der har været med til at spare 
den op. Desuden sikrer tillægspensionen et rimeligt niveau på invalidepensionen m.m. 

Det skal samtidig bemærkes at skulle pensionskassen få økonomiske problemer er der kun medlem­
merne til at betale - garantier i en pensionskasse kan derfor forekomme teoretiske. 

Nyt bonusregulativ som følge af ny kontributionsbekendtgørelse. 
Bestyrelsen har fastsat et nyt bonusregulativ, der træder i kraft i 2011, og som sikrer, at Pensionskas­
sens overskudsfordeling kan fortsætte uændret efter kollektive og solidariske principper. Ændringerne 
skyldes ny lovgivning, der skal forhindre omfordeling mellem inhomogene grupper. Pensionskassens 
medlemmer er pr. definition en homogen gruppe jævnfør fagfællesskabet og optagelsen under over-
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enskomster og aftaler efter vedtægterne. Med bestyrelsens beslutning vil der ikke ske yderligere op­
deling af medlemmerne i grupper med forskellige rettigheder. 

Levetid 
Der sker i disse år en betydelig forøgelse af restlevetiden, både blandt pensionskassens medlemmer 
og generelt i Danmark. Pensionskassens eget datamateriale er for lille til at estimere en fremtidig le­
vetidsforbedring. Men erfaringerne fra befolkningen som helhed tyder på, at der for tiden sker en årlig 
forbedring af restlevetiden for f.eks. 60-årige på ca. 4 måneder for kvinder og 3 måneder for mænd. 
Pensionskassen har i 2011 anmeldt et nyt markedsværdigrundlag der tager højde for denne forvente­
de længere levetid. 

Pensionsafkastskat (PAL) 
Lovgivningen om skat af pensionsafkast blev ændret pr. 1.1.2010. Tidligere var det alene pensions­
kassen som selskab, der var skattepligtig af afkastet. Nu er det enkelte medlem skattepligtig af rente­
tilskrivningen på medlemmets depot. Pensionskassen tilbageholder skatten og indbetaler den til 
SKAT. Medlemmet kan ikke mærke nogen forskel, da den samlede beskatning ikke bliver ændret. 
Skattesatsen er stadig 15 %. Renten for den del af depotet, som stammer fra før 1.1.1983, er stadig 
fritaget for skat. Medlemmets pensionsafkastskat vil fremgå af depotoversigten. 

Investeringer 
Investeringsaktiver steg i 2010 med 124 mio. kr. til 990 mio.kr. 

Pensionskassens investeringsstrategi søger at sikre et godt langsigtet afkast med en passende risiko. 

Samfundsansvar i investeringerne 
Pensionskassen har gennem hele sin eksistens haft fokus på at foretage ansvarlige investeringer, at 
have en motiveret og ansvarlig medarbejderstab, samt at agere med en etisk korrekt adfærd i det 
daglige virke. Pensionskassen har endnu ikke tilsluttet sig FN's principper for ansvarlige investeringer, 
fordi de økonomiske forpligtelser endnu ikke er helt afklaret. 

Pensionskassens investeringsrådgiver - Sparinvest - har i overensstemmelse med Pensionskassens 
principper iværksat en række tiltag, som skal medvirke til at sætte ansvarlighed i investeringsproces-
sen endnu højere på dagsordenen. Sparinvest har dels tilsluttet sig FN's principper for ansvarlige 
investeringer, UN PRI, som forpligter hele Sparinvest-koncernen til at indarbejde miljømæssige, so­
ciale og ledelsesmæssige vurderinger i alle investeringsbeslutninger 

Herudover lader Pensionskassen sin portefølje screene af det svenske selskab Ethix SRI Advisors, 
der ligeledes arbejder ud fra samme kriterier som beskrevet i FN's 10 principper dækkende fire ho­
vedgrupper-menneskerettigheder, arbejdstagerrettigheder, klima- og miljøforhold samt bekæmpelse 
af korruption. Det er endvidere aftalt, at Sparinvest minimum en gang årligt rapporterer om Pensions­
kassens investeringer i relation til de fastlagte principper for ansvarlige investeringer. 

Screeningen i 2010 viste, at visse af de investeringsforeninger - primært indeksforeninger - som pen­
sionskassen havde investeret i, ikke opfyldte FN's retningslinjer for bæredygtige investeringer. Selv­
om der er tale om meget små investeringer, har pensionskassen besluttet at rette henvendelse til de 
pågældende foreninger med henblik på, at porteføljerne renses for de kritiske investeringer alternativt 
må pensionskassen finde en anden måde at opnå den ønskede eksponering i den pågældende aktiv­
klasse. 

Markedskommentar 
I foråret blev det tydeligt at den amerikanske økonomi på trods af hjælpepakker og lave renter kunne 
tage endnu et dyk ind i fornyet recession, idet arbejdsløsheden og boligmarkedet kun blev yderligere 
svækket. 
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