ARSRAPPORT

PENSIONSKASSEN FOR APOTEKERE OG FARMACEUTER

OVERBLIK

» Pensionskassen kunne i 2008 aflcegge et regnskab med
et resultat p& -7,8 mio. kr. mod -21,5 mio. kr. &ret far.
Afkastet blev i 2008 p& -8,4% far skat og -7,2% efter skat.
| forhold fil udviklingen pé& de finansielle markeder er
Arets resultat filfredsstillende.

* Bestyrelsen finder, at omkostningsniveauet i Pensionskas-
sen er for hgjt og arbejder aktivt for at f& det nedbragt.

* Betydelige tab pd& investeringsomrddet som fglge af den
negative udvikling pé& de finansielle markeder tvang
Pensionskassen til at scenke depotrenten fra 6,5 til 3%
med virkning fra 1. november 2008. Depotrenten pd& 3%
for 2009 er 1,5% under de forudsatte 4,5% i pensionstilsag-
nene, og nedscettelsen svarer til godt 100 kr. fagr skat i
gennemsnit for en farmaceut om mdéneden.

* Pensionskassen oplever et fortsat stigende medlemstal
og har nu 1.876 medlemmer. Det betyder bl.a., at med-
lemsbidrag - ekskl. arbejdsmarkedsbidrag - i 2008 blev
forgget med 8,6% fil cirka 54 mio. kr.

* Bestyrelsen forventer et bedre resultat i 2009, selvom
finanskrisen vurderes at komme fil at traekke skygger i
drene fremover.

* Pensionskassens bestyrelse har fastsat et risikoniveau, der
betyder, at Pensionskassen teoretisk kun har 1%’s risiko for
at komme i Finanstilsynets rgde lys.

* Den fuldstaendige arsrapport for 2008 kan lceses pd
www.farmaceutpension.dk




MEDLEMSFORHOLD
Pensionkassen har et stigende med-
lemstal. | perioden 2004 - 2008 har
veeksten i medlemstallet voeret ca.
10,5% svarende ftil 178 medlemmer.
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Ved udgangen af 2008 havde Pen-
sionskassen 1.876 medlemmer og ud-
betalte pension til 424 personer samt
bgrnepension fil 15.

146 Agtefcellepensioner

15 Bgrnepensioner

7 Invalidepensioner 271 Alderspensioner

Flere pensionister

Medlemmernes alderssammenscet-
ning betyder, at antallet af pensioni-
ster fortsat forventes at stige. Alders-
fordelingen blandt ikke pensionerede
medlemmer er som fglger:
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Pensionsindbetalinger
Medlemsbidrag (ekskl. arbejdsmarkeds-
bidrag) blev i 2008 forgget med 8,6%
fil ca. 54 mio.kr.

| 2004 udgjorde medlemsbidragene ca.
39 mio.kr. Selvom Pensionskassens med-
lemstal ikke forventes af stige vaesentligt
de kommende &, vil indbetalingerne
samlet stige som fglge af de overens-
komstmaessige stigninger i Ignninger-
ne.

Frivillig indbetaling

Gennem de senere &r har der vceret
en gget interesse for at fortscette med
at indbetale fil Pensionskassen, selv-
om man forlader apoteksbranchen.
F&r man beskcoeftigelse udenfor over-
enskomstomrddet, er der mulighed for
enten at fortscette som privat indbe-
taler eller at indgd aftale med den
nye arbejdsgiver om, at pensionsbi-
drag indbetales til Pensionskassen.

Pensionskassen anbefaler, at frivilig ind-
betaling sker gennem arbejdsgiver.
Dels er det nemmere at administrere,
dels bliver skattefordelen indregnet
med det samme.

Mindstebidraget for frivilige indbetale-
re udgjorde om mdéneden 1.600 kr. pr.
1. januar 2009 og 1.512 kr. pr. 1. januar
2008.

Sker indbetalingen gennem arbejds-
giver, via kollekfiv overenskomst eller
frivillig indbetaling af en del of brutto-
Iznnen, vil indbetalingen ikke fremgd
af d&rsopgarelsen som skattepligtig
indkomst, da fradraget er foretaget i
forbindelse med Ignudbetalingen.
Har man selv foretaget indoetalingen,
vil indbetalingen vcere fradragsberet-
figet.

= Gennem arbejdsgiver u Privat

Samiet érig indbetaling 1,000 k.
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Indbetalingen kan altid genoptages,
uanset hvor lcenge man har voeret
hvilende medlem. Er der gdet mere
end 12 mé&neder siden sidste indbeta-
ling, skal der dog afgives nye hel-
bredsoplysninger. Har man valgt at
begroense den bidragsfri periode i for-
bindelse med fratraeden fil 3 méne-
der, skal der ved genoptagelse allere-
de efter 3 maneder indsendes nye hel-
bredsoplysninger.

Kontorenten saf ned til 3%

P& baggrund af finanskrisen og Pen-
sionskassens tab nedsatte bestyrelsen
kontorenten fra 6,5 fil 3% med virkning
fra 1. november 2008.

Pensionskassen har haft en verseren-
de sag i erhvervsankencevnet vedrg-
rende Pensionskassens anvendtfe prak-
sis ved fordeling af bonus m.v. Erhvervs-
ankencevnet har besluttet at praksis
skal cendres, men har - i modscetning
fil Finanstilsynet - ikke fundet grundlag
for, at det skal ske med fillbagevirken-
de kraft.

Omlaegning af pensionsafkastskat

| lyset af en dom fra EF-domstolen skall
pensionsbeskatningen omlcegges, s&
udenlandske pensionsinstitutter bliver
ligestillet med danske institutter.

Omloegningen medfgrer, at pensions-
afkastskatten fra 2010 individualiseres,
og at skattepligten kommer til at p&-
hvile den enkelte pensionsopsparer,
hvorved der er tale om en grundloeg-
gende cendring af opggrelsen aof
beskatningsgrundliaget for pensions-
afkastskatten.

For pensionsopsparerne vil dette ikke
betyde synderligt maerkbare cendrin-
ger, men omlcegningen vil p&fgre
Pensionskassen ekstra omkostninger,
bl.a. fordi T-systemer skal lcegges helt
om. Pensionskasserne skal beregne
skat for hvert enkelt medlem, indbe-
tale skatten og informere medlem-
merne.

Omlcegningen har betydet, at der
indfgres afgift p& en rcekke akfiver,
der tidligere har vceret afgiftsfri. For at
kompensere for den fremtidige afgifts-
forggelse har Pensionskassen modta-
get et engangsbelgb pd 1,4 mio.kr.
fra staten. Dette belgb er fordelt mel-
lemm medlemmerne, sdledes at de
medlemmer, der allerede er p& pen-
sion har modtaget belgbet med pen-
sionen, mens de gvrige har féet valget
mellem af f& dem udbetalt, overfart til
anden pensionsordning eller filskrevet
ordningen i Pensionskassen.



INVESTERINGER

Formuen faldt i 2008 til 771 mio.kr. hvil-
ket er en direkte fglge af den globale
finanskrise, som ogsé ramte Pensions-
kassen.

Pensionskassens investeringsstrateqi
s@ger at sikre et godt langsigtet afkast
med en passende risiko.

Pensionskassens afkast
Pensionskassen opndede i 2008 et af-
kast pd -8,4% (officielle afkastnggletal
N1). Tidsvoegtet afkast udgar -7,7%. De
efterfglgende afkast er tidsvoegtet
beregnet. Akfieportefglien gav et
afkast p& -35,4% mod markedets -
38,3%, mens obligationerne gav et
afkast p& 3,5% mod markedets 7,1%.

Afkast i pct i 2008 | Pensionskassen | Benchmark | Forskel
Aktieportefglie - 35,4% - 38,3% 2,9%
Obligations

portefglie 3,5% 7.1% -3,6%
@vrige 2,8% -29% 5,7%

Pensionskassens benchmark indenfor
obligationer er et indeks for statsoblia-
tioner. Normalt er der ikke den store
forskel mellem stats- og realkreditobli-
gationer, hvilket dog ikke har vceret
filfoeldet i 2008. Udbuddet af statsobli-
gationer er ikke stort, hvorfor Pensions-
kassens investeringer primoert ligger i
realkreditobligationer, men har altsé
ikke kunnet fglge det valgte bench-
mark.

Pensionskassens investeringer

Ved udgangen af 2008 havde Pen-
sionskassen investeret i henholdsvis
21% akfier og 79% i obligationer. Af
aktieinvesteringerne udgjorde Nord-
amerikanske aktier den stgrste del
med 27% af aktieinvesteringerne,
mens der var investeret 24% i danske,
15% i Japan, 10% i globale aktier og
24% i europoeiske aktier. Obligationer-
ne udggres hovedsageligt af danske
obligationer med 92% af obligationsin-
vesteringerne.

Formuefordeling

Aktieportefglie 21% Obligationsportefglie 79%

Obligationsfordeling

Korte danske
obligationer 3%

Lange danske
obligationer 92%

Aktiefordeling

Japan 15% Nordamerika 27%

|Europc 24%

Indexobligationer 5%

Danmark 24%

Forventninger til 2009

Uroen pd de finansielle markeder er
fortsat ind i 2009. Finanskrisens lceng-
de er umulig at estimere, men det er
bestyrelsens opfattelse, at krisen kom-
mer fil at fraekke skygger i &rene frem-
over. Bestyrelsen har dog vanskeligt
ved af forestille sig, at krisen fortscetter
med samme styrke, hvorfor bestyrel-
sen forventer et bedre investeringsaf-
kast i 2009.

Det er dog yderst vanskeligt at vurde-
re, og der kan vcere en risiko for, af
usikkerheden pd de finansielle mar-
keder fortsoetter ogsd i 2009 med et
negativt nettoresultat til fglge. S&-
fremt dette mod ledelsens forvent-
ning - skulle indtroeffe, kan det f& en
yderligere negativ pdvirkning pd
medlemmernes bonuspotentialer og
Pensionskassens egenkapital.

Risikoforhold

Pensionskassens risici kan primoert
henfgres til de afgivne pensionstilsagn
til medlemmerne og til de investe-
ringsmaessige risici. Det afgivne pen-
sionstilsagn er baseret p& det tekniske
grundlag, som Pensionskassen har
anmeldt fil Finanstilsynet.

Pensionskassens ansvarshavende ak-
tuar pdser Igbende, at grundlaget
overholdes, ligesom Pensionskassen
overholder lovgivningens krav.

Opggarelsen af Pensionskassens hen-
scettelser til doekning of de afgivne
pensionstiisagn har taget hensyn fil
udviklingen i dgds- og invaliditetsinten-
siteten blandt Pensionskassens med-
lemmer samt Pensionskassens investe-
ringer og det aktuelle renteniveau.

De investeringsmaessige risici styres ud
fra en aktivallokeringsmodel.

Pensionskassens bestyrelse har fastsat
et risikoniveau, der betyder, at Pensions-
kassen teoretisk kun har 1 pct.’s risiko for
at komme i Finanstilsynets rgde lys.

Gennem sin risikostyring sgger Pen-
sionskassen at begroense udsvingene
i de drlige afkast. Ved hjcelp af en
strategisk aktivallokeringsmodel sgger
Pensionskassen ud fra den accepte-
rede risiko at optimere afkastet gen-
nem fornuftig fordeling mellem ejen-
domme, aktier og obligationer.

Resultaterne vil stadig voere pdvirket
af den generelle udvikling pd& kapital-
markederne, men gennem place-
ringspolitikken opndr Pensionskassen
et mere stabilt afkast. Dette sikrer, at
der er mulighed for Igbende at udlod-
de en stgrre andel af afkastet til med-
lemmerne.



Regnskabet er godkendt af
Pensionskassens bestyrelse den
31.3.2009, og revisionen har gi-
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Negletal i 5 ar 2008 2007 2006 2005 2004
Afkastnggletal:

Afkast fgr pensionsafkastskat (NT) -8,4% 0.1% 5,.9% 20,9% 9.5%
Afkast efter pensionsafkastskat -7.2% 0,1% 5,1% 17.8% 8,2%
Omkostningsnagletal:

Ormkostningsprocent af bidrag 4,3% 3,.9% 3.2% 6,0% 3,5%
Omkostningsprocent

af henscettelser 0,3% 0,3% 0,3% 0,5% 0,5%
Omkostning pr. medlem 1.260 kr. Q75 kr. 804 kr. 1.381 kr. 745 kr.
Omkostningsresultat 0,44% 0,42% 0,48% 0,29% 0,52%
Pensionsrisikoresultat 0.21% 0,66% 0,16% 0,18% 0.09%
Konsolideringsnegletal:

Bonusgrad 0,0% 7,9% 15,6% 18,7% 8,2%
Egenkapitalgrad 9,1% 11.2% 16,4% 17.1% 15,8%
Overdcekningsgrad 4,9% 6.7% 11.4% 12,1% 10,8%
Solvensdaekning 217% 249% 329% 341% 314%
Forrentningsnagletal:

Egenkapitalforrentning fagr skat -11,3% 0,0% 8,3% 21,6% 22,5%
Egenkapitalforrentning efter skat -11.3% -25,5% 7,5% 18,5% 20,2%
Forrentning af pensionsmaessige

henscettelser fgr skat -6.2% 0,6% 4,11% 13,9% 6.8%

en blank p&tegning. Det sam-
lede regnskab og revisionspd-
tegningen kan downloades
fra Pensionskassens hjemme-
side
www.farmaceutpension.dk
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