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Pensionskassen er bundsolid
Investeringsresultat på 9,5 pct. i 2010, hvor egenkapitalen voksede og 
dermed igen rundede en god milliard.

Der var rigtigt meget at glæde sig over, da Pensionskassen for 
Farmakonomer (PFF) holdt generalforsamling den 14. april i 
Ingeniørforeningens kongressal i København.
Først og fremmest glædede bestyrelsesformand Susanne 
Engstrøm sig over de mange fremmødte til generalforsam-
lingen på en dag med skinnende forårssol, royal tvillingebar-
nedåb og hvor Tivoli tog hul på en ny sæson. Men allermest 
glædede hun sig over at kunne aflægge sin beretning i en 
pensionskasse, hvor medlemmerne stadigvæk kan glæde sig 
over udsigten til gode pensioner - eller over pensioner som 
nogle allerede nyder godt af.
Investeringsresultatet blev i 2010 på 9,5 pct., hvilket er lidt 
mindre end i 2009, men de to positive  årsresultater i træk har 
betydet, at en stor del af de midler, der blev ”lånt” hos medlem-
merne til dækning af underskuddet i 2008 er tilbagebetalt.
Bundlinjen i 2010-regnskabet blev 140,6 mio. kr., og egenkapi-
talen steg dermed til 1,1 mia. kr.
-  �Men pas på med at hæfte Jer for meget ved bundlinjen, da 

den jo reelt blot siger noget om, hvor meget der hensættes 
til egenkapitalen – og ikke til pensionerne, sagde Susanne 
Engstrøm. Som nævnt andetsteds er der i 2010-regnskabet 
afsat næsten 446 mio. kr. til medlemmernes opsparing og 
bonus.

Balancen steg i 2010 fra 7,9 til 8,6 mia. kr. Til sammenligning 
var egenkapitalen 1,3 mia. kr. i 2006 med en balance på 7,8 
mia. kr.
-  �Dels siger den sammenligning lidt om den negative udvik-

ling på de finansielle markeder. Men den fortæller også, at 
Pensionskassen som følge af det kloge omvalg i 2007 har 
kunnet udlodde en større andel af egenkapitalen til medlem-
merne uden af den grund at få kapitalproblemer, pointerede 
bestyrelsesformanden.

Den positive udvikling betyder også, at kontorenten i 2011 igen 
er kommet tilbage til 4,5 pct. fra de 3 pct., der var gældende i 
2009 og 2010. Susanne Engstrøm var da også svært tilfreds 
med, at kontorenten kun blev reduceret med 1,5 pct. i 2 år 
efter den værste finanskrise i mands minde. Hun fremhævede 
endnu engang, at depoterne blev opskrevet med 15 pct. ved 
omvalget, og at der skal adskillige år til med lav kontorente, før 
den fordel er spist op. 
-  �Så svaret på, om vi skal være glade for vores pensionsord-

ning, er et rungende JA.

Stabil indtjening er vigtig
Stærke medvirkende årsager til at skabe gode økonomiske 
resultater for Pensionskassen er også - udover generel frem-
gang på de finansielle markeder – en forsigtig investeringspoli-
tik og stærk fokus på omkostninger.
Pensionskassens investeringspolitik tager udgangspunkt i de 
eksisterende pensionsforpligtelser, og bestyrelsen fastlægger 
et acceptabelt risikoniveau, som betyder, at Pensionskassen 
kan holde til et såkaldt katastrofescenario hvert 200. år. 
Den forsigtige og succesfulde investeringspolitik betyder bl.a. 
også, at Pensionskassen i 2010 i en branchesammenligning 
med 27 andre selskaber og pensionskasser i ”afkastfeltet” lå 
helt fremme på 3. pladsen efter ATP og Industriens Pension, 
som begge har nogle stordriftsfordele, som Pensionskassen 
for Farmakonomer som lille kasse aldrig vil kunne komme i 
nærheden af.
-  �Jeg kan selvfølgelig ikke love, at vi lige nøjagtigt holder 3. 

pladsen, hvilket heller ikke er noget mål i sig selv. For os er 
det mindst lige så vigtigt, at vi har en stabil indtjening, så 
selv større bølgeskvulp på finansmarkederne ikke tvinger  
os til investeringsomlægninger på de værst tænkelige tids-
punkter, sagde Susanne Engstrøm.

Ved udgangen af 2010 udtrådte Pensionskassen for Værk-
stedsfunktionærer af administrationssamarbejdet med PAF og 
PFF, hvilket betyder færre til at deles om omkostningerne og 

Bestyrelsesformand Susanne Engstrøm: - Svaret på, om vi skal være 
glade for vores pensionsordning, er et rungende JA.



– fortsat fra forsiden –
dermed øget løbende fokus på, om tingene kan gøres på en 
anden måde. Bestyrelsen har da også diskuteret forskellige løs-
ningsmodeller – lige fra at overføre hele bestanden til et forsik-
ringsselskab til indlemmelse i et andet administrationsselskab.

Lille, men godt rustet
-  �Men uanset hvilken løsning, man måtte vælge af den slags, 

så er vores store udfordring, at nærheden til medlemmerne 
forsvinder, og vi bliver en lille brik i en stor forsamling. 
Nærheden er utrolig vigtig for os. Vi vil gerne være en del af 
det her fællesskab, og vi tror også, medlemmerne deler den 
opfattelse.   

-  �I f.eks. et forsikringsselskab betragtes man som kunde. En 
kunde der skal tjenes på!

-  �I vores pensionskasse er man ejere og medlem, og det er 
kun medlemmerne, vi skal tjene. Og ikke tjene på.

-  �Men vi skal tjene penge til medlemmernes pensioner. Fokus 
er derfor enkelt, og vi skal fortsætte, så længe vi kan.

-  �Foreløbig har bestyrelsen ingen planer om at opgive selv-
stændigheden. Vi søger selvfølgelig samarbejde med andre 
kasser, hvor der er en fordel, og hvor tingene kan gøres på 

en anden måde – og billigere. Men tingene kan jo ændre sig, 
så der er ingen tvivl om, at det er en diskussion, vi er nødt 
til at tage i de kommende år i både medlemskredsen og på 
generalforsamlinger, sagde Susanne Engstrøm og nævnte 
samtidig, at man nok skal være lidt varsom med alene at 
fokusere på omkostninger. Fordi det i den sidste ende er 
afkastet, der er af gørende for medlemmernes pensioner.

-  �Nok er vores omkostninger større end f.eks. sygeplejer-
skernes pensionskasse. Men det svarer kun til 0,1 pct. af 
afkastet, som set over en årrække har været cirka 1 pct. 
bedre end deres.

-  �Så det er vigtigt, vi har dette for øje. 
Af andre fremtidige udfordringer for Pensionskassen kan 
nævnes større krav fra myndigheder og EU om tættere kontrol 
og indberetninger samt regulering af bestyrelsesarbejdet. 
Krav, som vil begrænse bestyrelsens handlefrihed og samtidig 
påvirke udgiftssiden.
Selvom Pensionskassen er lille, står den dog godt rustet til at 
honorere det kommende solvenskrav fra EU, som forventes 
implementeret i 2013 – ikke mindst takket være det på mange 
områder forudseende omvalg. Det nødvendige kapitalgrundlag 
er til stede.
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Pensionskassens direktør Peter Bache 
Vognbjerg, syntes ikke, det var særligt 
sjovt at stå på talerstolen og aflægge 
regnskab blot få dage efter en tur i den 
landsdækkende danske presses vride-
maskine, heriblandt MorgenTV.
Han kunne til gengæld glæde sig over et 
solidt regnskab for 2010, som kom ud med  
et resultat på næsten 141 mio. kr. og et in-
vesteringsresultat på 640 mio. kr. efter skat.
I en branchesammenligning med 27 andre 
selskaber og pensionskasser er 100 kr. i 
Pensionskassen over en 10-årig periode 
vokset til 178 kr., hvilket giver en placering 
helt fremme i førerfeltet på en 4.-plads.
Omkostningerne pr. medlem er siden 
2009 faldet fra 1.310 kr. til 1.075 kr. og 
har over 3 år oplevet et jævnt fald.
Medlemsbidraget har til gengæld oplevet 
en pæn stigning i forhold til 2009 fra knap 
182 mio. kr. til godt 187 mio. kr. i 2010, 
hvor også renteindtægter og udbytter 
voksede fra 137 til 182 mio. kr. Kursregu-
leringer lå noget lavere end i 2009 nemlig 
på 573 mio. kr. mod 674 mio.

Som en følge af færre investeringsom-
lægninger end tidligere faldt investe-
ringsomkostningerne fra godt 11 til knap 
10 mio. kr.
Investeringsafkastet blev 753 mio. kr. 
mod knap 833 mio. i 2009, og de sam-
lede indtægter beløb sig til 940 mio. kr. 
mod 1 mia. året før.
På udgiftssiden steg pensionsydelserne 
fra 188 mio. kr. i 2009 til godt 233 mio. 
kr. - som følge af en stigning  i antallet af 
pensionister og en højere rentetilskriv-
ning – og udgifterne til skat faldt fra 120 
til godt 112 mio. kr.
Også udgifterne til administration faldt, 
nemlig fra godt 9 til knap 8 mio. kr.
Det samlede resultat før fordeling 
blev godt 586 mio. kr. mod 697 mio. 
kr. i 2009. Årsresultatet er fordelt med 
næsten 446 mio. kr. til medlemmernes 
opsparing og bonus, mens 140,6 mio. 
kr. er overført til egenkapitalen, som 
herefter udgør 1,1 mia. kr.
Pensionskassens samlede aktiver løber 
op i 8,6 mia. kr., hvoraf næsten 8 mia. 

er placeret i investeringsforeninger, hvor 
aktieandelen udgør omkring 23 pct.
På passivsiden udgør garanterede 
ydelser 6,5 mia. kr. og sammen med bo-
nuspotentiale til fremtidige præmier og 
hvilende medlemmer bliver de samlede 
pensionshensættelser tæt på 7,4 mia. kr. 
Der er en gæld på 129 mio. kr., og den 
samlede balance for aktiver og passiver 
balancerer med 8,6 mia. kr.
Regnskabet kan downloades fra Pensi-
onskassens hjemmeside www.farmako-
nompension.dk

Meget positivt 2010-regnskab
Pensionskassen kunne hensætte mere end 445 mio. kr. til medlemmernes 
pension og bonus og udbetalte godt 233 mio. kr. i pensionsydelser.
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-  �Urimeligt, at Pensionskassens direktør 
er blevet smudset til i medierne, siger 
Susanne Engstrøm

I starten af uge 15, hvor Pensionskas-
sen holdt generalforsamling torsdag 
den 14. april, blev direktør Peter Bache 
Vognbjergs lønforhold genstand for me-
get stor negativ opmærksomhed i den 
danske landsdækkende presse – både 
den skrevne og den elektroniske.
Lige på den tid kom årsregnskaberne fra 
en lang række pensionsselskaber, og 
bestyrelsesformand Susanne Engstrøm 
blev i den anledning kontaktet af en 
journalist fra Jyllands-Posten (JP).
Han brugte en hel del tid på at sætte 
journalisten ind i Pensionskassens 

økonomiske forhold, og sammen kunne 
de bl.a. konstatere, at PFF fortsat ligger 
godt i feltet i en sammenligning med 
andre kasser og selskaber.
Dette var åbenbart ikke interessant nok 
til en artikel i JP, som i år havde særligt 
fokus på aflønning af pensionskasse-di-
rektører – og hos PFF var der umiddel-
bart givet en større lønforhøjelse, hvilket 
blev slået stort op i JP og efterfølgende i 
andre landsdækkende medier.
Lønnen skal i henhold til direktørkontrak-
ten reguleres med Danmarks Statistiks 
lønindeks for forsikringsansatte. Dette 
var ikke sket  siden 2007.
Den samlede løn i 2010 indeholder der-
for en efterbetaling af manglende lønre-

gulering. Det betyder, at lønnen i år igen 
kommer ned på det normale niveau.
Susanne Engstrøm brugte også meget 
tid på at forklare journalisten denne 
sammenhæng, men alligevel valgte han 
at bringe den forkerte historie.
-  �Jeg måtte endnu engang konsta-

tere, at man ikke skal tro på alt, hvad 
journalister skriver i avisen. Det er 
ærgerligt, man udsættes for sådanne 
ting, men jeg tager det fulde ansvar 
for den dårlige historie og beklager 
over for Peter. Det er simpelthen ikke 
rimeligt, at dit navn blev smudset til. 
Du er og har altid været meget reel, 
sagde formanden henvendt til Peter 
Bache Vognbjerg.

Man skal ikke tro på alt,
hvad aviserne skriver….
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•	� Der vælges ikke nye bestyrelsesmed-
lemmer i ulige år. Derfor er bestyrel-
sens sammensætning stadigvæk: 

	� Susanne Engstrøm, formand,  
Bjarne Fabienke, næstformand,   
Per Wijngaard, Henrik Lintner,  
Christine Durinck, Anni Helbo og  
Lisa Wieweg Rosendahl.

	� KPMG, Statsautoriseret Revisionspart-
nerselskab blev genvalgt som revisor.

	� Næste års generalforsamling holdes i 
København.

•	� Det færøske landsstyre har fremsat et 
lovforslag til en pensionsreform, som 
kan komme til at betyde, at de færøske 
medlemmer af Pensionskassen skal 
indbetale deres pension til et færøsk 
selskab.

	� Lovforslaget er fremsat ud fra et ønske 
om, at ”pengene bliver derhjemme”, 
altså på Færøerne.

	� Farmakonomforeningen er ikke særligt 
begejstret for udsigten til, at færøske 
medlemmers pension måske skal 
indbetales til et andet selskab, og for-
eningens formand Susanne Engstrøm 
advarer om, at en konsekvens kan 
blive, at det ikke længere vil være 
muligt at tage sin pensionsordning med 
til Danmark.

	� Iflg. Susanne Engstrøm overvejer 
Farmakonomforeningen, om den 
skal advare medlemmer mod at tage 
arbejde på Færøerne.

•	� Pensionskassen leverer stadigvæk 
ikke informationer til PensionsInfo, 
hjemmesiden hvor det er muligt at få et 
overblik over alle sine pensionsforhold.

	� PensionsInfo har erkendt, at deres 
løsning til mindre pensionskasser er 
for dyr og arbejder derfor på en anden 
løsningsmodel, som forventes at kunne 
tages i brug inden udgangen af 2011.

Pensionskassen ser frem til at kunne 
”komme på”, så snart PensionsInfo har 
deres tilrettede system klar.
•	� I 2010 skete der ikke noget frasalg af 

ejendomme, men det kan ikke udeluk-
kes, at der vil ske salg i fremtiden.

	� Pensionskassen har gennem de 
seneste par år gennemført omfattende 
renoveringsarbejder på sine ejendom-
me i Roskilde, Gladsaxe og Gentofte. 
I de kommende år skal tilsvarende 
arbejder udføres på en række andre 
ejendomme.

	� Ny regler indebærer dog nogle 
begrænsninger. Bl.a. skal der gen-
nemføres betydelige investeringer i 
energiforbedringer, hvis renoveringsar-
bejdet overstiger mere end 15 pct. af 
ejendomsværdien.

	� Dette er selvsagt investeringskræ-
vende og Pensionskassen har ikke 
økonomi til at gå i gang med samtlige 
ejendomme – fordi hovedopgaven 
konstant er at skaffe gode pensioner til 
medlemmerne.

	� Desuden kan renoveringsarbejder i 
visse tilfælde betyde markante husleje-
stigninger.

	� Derfor vil alene nødvendige vedligehol-
delsesarbejder blive gennemført i de 
kommende år.

	� Fra juli 2011 overtager Dan-Ejendomme 
administrationen af Pensionskassens 
ejendomme, da LEA-ejendomspartner 
ikke længere magtede denne opgave.

•	� Finanstilsynet var i slutningen af 2010 
på ordinær inspektion i Pensionskas-
sen for at gennemgå alle centrale 
områder i administrationen.

	� Resultatet blev, at tilsynet ønskede 
nogle forretningsgange opdateret, og at 
der skulle udarbejdes en kapitalplan og 
en kapitalnødplan med fremskrivning af 

Pensionskassens udvikling.
	� Desuden pålagde Finanstilsynet Pen-

sionskassen at justere medlemmernes 
levetidsforudsætninger, da levealderen 
generelt er stigende.

	� Tilsynet hæftede sig også ved Pensi-
onskassens omkostninger.

	� Susanne Engstrøm finder personligt, 
at det ikke er rimeligt, at Finanstilsynet 
alene er så fokuseret på Pensionskas-
sens størrelse og omkostninger uden 
overhovedet også at nævne de gode 
afkast, som jo betyder, at Pensionskas-
sen giver store pensioner.

•	�� Ifølge en ny lov fra december 2010 
skal generalforsamlingen godkende 
Pensionskassens lønpolitik.

	� Derfor havde bestyrelsen indstillet, at 
Pensionskassen fortsat ikke anvender 
incitaments-aflønning.

	 Forslaget blev enstemmigt vedtaget.
•	� Medlemstallet stiger stadigvæk, og 

der er kommet 467 nye medlemmer til 
siden 2006.

	� I samme periode steg antallet af 
medlemmer, der får pension med 479 
personer.

	� - Måske lige lidt nok til at lave statistik 
på. Men i vores aldersstatistik kan vi 
se, at det fremover bliver vanskeligt at 
få balance mellem antallet, der går på 
pension, og nye medlemmer. For Pen-
sionskassen er det måske ikke så stort 
et problem. Men for hele sektoren kan 
det godt give nogle udfordringer, sagde 
Susanne Engstrøm, som dog forventer, 
at pensionsindbetalingerne på den lidt 
længere bane vil stige som følge af på 
et tidspunkt forhåbentligt forbedrede 
overenskomster.

Noter

(Foto: Kaj Bonne)


