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LEDELSESBERETNING

Overblik

Aret 2008 var et af de & som man ud fra en gkonomisk synsvinkel helst vil glemme. Den gkono-
miske nedtur som startede i 2007 fortsatte med fuld styrke i 2008 og specielt 4 kvartal teerede godt
pa de gkonomiske reserver. Der er tale om en international Finanskrise som Danmark kun i be-
greenset omfang har indflydelse pa.

Pensionskassen var stadig ved arets udgang i Finanstilsynet granne lys, og det var ngdvendigt i
efteraret at nedsaette kontorenten til 3% for 2009. Da beregningsforudsaetningen for pensionstil-
sagnene er, at der tilskrives 4%2% far eendringen den direkte betydning, at tilsagnene nedseettes for
de medlemmer, der er pad 2%’s grundlag. Umiddelbart betyder det kun en marginal sendring og
Pensionskassen vil - nar tiderne aendre sig - "fylde op” sa det tabte indhentes igen.

/Zndringen i kontorenten skal ogsa ses i lyset af, at der som falge af Finanskrisen er indgaet en
aftale med @konomi- og Erhvervsministeriet om ikke at give hgjere kontorenter end hvad der er
lovet i forsikringsbetingelserne.

Pensionskassen har de sidste par ar haft en verserende sag i Erhvervsankenaevnet vedrgrende
Pensionskassens anvendte praksis ved fordeling af bonus m.v. Erhvervsankengevnet har besluttet,
at Pensionskassen skal sendre sin tidligere praksis, men har i modseaetning til Finanstilsynet ikke
fundet grundlag for at eendringen skal ske med tilbagevirkende kraft.

Pa investeringssiden oplever Pensionskassen betydelige tab som falge af Finanskrisen. Pensions-
kassen tabte i 2008 306 mio.kr., hvoraf 132 mio.kr. er nedskrivninger pa ejendomme. Det svarer
stort set til den opskrivning pensionskassen havde pa de samme ejendomme i 2007.

Pensionskassen har en forsigtig investeringspolitik, som udnytter samspillet mellem de forskellige
aktivtyper. Under normale omstaendigheder fungerer denne investeringspolitik fornuftigt, men i en
krise, som de nuvaerende, at intet normalt. Alle aktivtyper faldt samtidig, hvilket har givet store ud-
fordringer for alle investorer.

Pensionskassen har investeret i en lejlighed i Berlin, som medlemmerne kan leje som feriebolig.
Der har allerede veeret god efterspgrgsel og lejligheden er stort set fuldt udlejet.

| det kommende ar vil Pensionskassen renovere en reekke af sine ejendomme.
Medlemsmgader

Pensionskassen leegger stor veegt pa en dialog med medlemmerne, og som led i vores service
holder vi mgder rundt om i landet for at informere om pensionsemner og besvare spgrgsmal om
pension.

Der bliver sat fokus pd, hvad pension egentligt drejer sig om, og der bliver informeret kort om Pen-
sionskassens investeringspolitik o.1., hvis der er behov for det.

| 2008 blev der holdt mgder i Alborg, Vejle, Odense og Kgbenhavn. Man kan f& oplysninger om
den nye mgderaekke for 2009 pa hjemmesiden.
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Administrationen

| administrationsfeellesskabet fratradte regnskabschef Connie Hgjrup Slot, som valgte nye udfor-
dringer i branchen. Administrationsfeellesskabet har ansat statsautoriseret revisor Jens Jgrgensen,
som har over 25 ars erfaring med revision af pensionskasseregnskaber.

Administrationsfaellesskabets medlemschef Britta Sgrensen fratradte ligeledes sin stilling for at
tiltreede en tilsvarende stilling i en starre Pensionskasse. Tidligere medlemsdirektar i PKA Henrik
Bernhard blevet tilknyttet administrationen.

Antal medlemmer

Som det fremgar af fig. 1. oplever Pensionskassen en stabil stigende medlemsudvikling. Pensi-
onskassen har i perioden 2004 til og med 2008 haft en stigning i medlemstallet p& 7 % svarende til
476 medlemmer.

Fig 1. Antal medlemmer
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Pensionerede medlemmer

Ved udgangen af 2008 havde vi 6.970 medlemmer, og af disse var 1.149 pensionerede. Dertil
kommer 127 pa bgrnepension. Det fremgar af fig. 2.hvordan de pensionerede medlemmer fordeler
sig mellem de forskellige pensionsydelser.

Antallet af alderspensionister er fortsat stigende. Det samlede antal pensionerede medlemmer er i
5 ars-perioden steget med 434 svarende til en stigning pa 60,7 %. | samme periode er antallet af
barnepensionister faldet med 22 svarende til et fald pa 14,8 %.
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Fig 2. Fordeling af pensionister
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Medlemmernes alderssammenseetning betyder, at antallet af pensionister fortsat forventes at sti-
ge. Det ses i fig. 3., hvordan bevaegelserne mellem aldersgrupperne af de medlemmer, der ikke er
pa pension, har veeret fra 2004 til 2008.
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Medlemsbidrag
Medlemsbidragene (ekskl. arbejdsmarkedsbidragene) blev i 2008 forgget med 14,0 % til i alt 187
mio. kr.

For 5 ar siden udgjorde medlemsbidraget 147 mio. kr. Selvom Pensionskassens medlemstal ikke
forventes at aendre sig vaesentligt i de nsermeste ar, vil indbetalingerne samlet stige som fglge af
de almindelige indkomstreguleringer, der er indeholdt i overenskomsten

Frivillig indbetaling

Selvom man far beskeeftigelse udenfor overenskomstomraderne, er der mulighed for enten at fort-
seette som privat indbetaler eller at indga aftale med den nye arbejdsgiver 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 udgjorde 1.175 kr. pr. 1. januar 2009 og 1.129 kr. pr. 1.
januar 2008 om maneden.

Sker indbetalingen gennem arbejdsgiver, via kollektiv overenskomst eller frivillig indbetaling af en
del af bruttolgnnen, vil indbetalingen ikke fremga af arsopgarelsen som skattepligtig indkomst, da
fradraget er foretaget i forbindelse med Ignudbetalingen. Har man selv foretaget indbetalingen, vil
indbetalingen veere fradragsberettiget.

Indbetalingen kan altid genoptages, uanset hvor leenge man har veeret hvilende medlem. Er der
gaet mere end 12 maneder siden sidste indbetaling, skal der dog afgives nye helbredsoplysninger.
Har man valgt at begreense den bidragsfrie periode til 3 maneder i forbindelse med fratraeden, skal
der ved genoptagelse allerede efter 3 maneder indsendes nye helbredsoplysninger.

Gruppeliv og kritisk sygdom

Pensionskassen har en gruppelivsordning, der stort set omfatter alle medlemmer indtil det fyldte
63. ar. Ordningen betyder, at der udbetales 500.000 kr. til medlemmets efterladte, safremt med-
lemmet dar inden det 63. ar. Siden 2001 er pensionskassens medlemmer ogsa omfattet af en for-
sikring pa 100.000 kr., der kommer til udbetaling, safremt man far konstateret en af de kritiske
sygdomme, som er pa Forenede Gruppelivs liste over visse kritiske sygdomme.

| 2008 er der udbetalt dgdsfaldssum for i alt 14 medlemmer, mens der fra ordningen med kritisk
sygdom blev udbetalt erstatning til i alt 44 medlemmer. Til sammenligning er der for 2007 udbetalt
dgdsfaldssum til 9 medlemmer og erstatning til 29 medlemmer.

Omleaegning af Pensionsafkastskat (PAL)

| lyset af en dom fra EF-domstolen skal pensionsbeskatningen omleegges, sa udenlandske pensi-
onsinstitutter bliver ligestillet med danske institutter. Den danske stat blev demt for alene at give
fradragsret for pensionsopsparing i danske pensionsselskaber og banker, hvilket domstolen fandt
var en teknisk handelshindring, der begreensede den frie bevaegelighed for tjenesteydelser i EU.

Omlaegningen medfarer, at pensionsafkastskatten fra 2010 individualiseres, og at skattepligten
kommer til at pahvile den enkelte pensionsopsparer, hvorved der er tale om en grundleeggende
a&endring af opgarelsen af beskatningsgrundlaget for pensionsafkastskatten.
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For pensionsopsparerne vil dette ikke betyde meerkbare aendringer, men omlaegningen vil pafare
Pensionskassen ekstra omkostninger, bl.a. fordi IT-systemer skal lsegges helt om. Pensionskas-
serne skal beregne skat for hvert enkelt medlem, indbetale skatten og informere medlemmerne.

Omlaegningen har betydet, at der indfares afgift pa en reekke aktiver, der tidligere har veeret afgifts-
fri. For at kompensere for den fremtidige afgiftsforagelse har Pensionskassen modtaget et en-
gangsbelgb pa 40 mio.kr. fra Staten. Dette belagb er fordelt mellem medlemmerne, saledes at de
medlemmer, der allerede er pa pension har modtaget belgbet med pensionen i februar 2009. De
avrige har faet valget mellem af fa dem udbetalt, overfert til anden pensionsordning eller tilskrevet
ordningen i Pensionskassen.

Markedsudvikling

Med varierende styrke har den internationale finanskrise nu raset i mere end ét ar. | begyndelsen
var det den overvejende opfattelse, at den finansielle stabilitet ikke var truet, da problemerne var
begreenset til dele at det finansielle system. Problemerne kunne betyde, at enkelte banker ville fa
gkonomiske tab.

Billedet zendrede sig i efteraret 2008, hvor krisen tog fart og truede den finansielle stabilitet i USA
og Europa. 2008 blev aret hvor finansielle giganter blev tvunget i knee, banker der var anset for at
veere for store til at krakke, krakkede. Renten ramte et 50-ars lavpunkt og ravare boblen der havde
vokset sig stor gennem 2007 og godt ind i 2008, blev ramt af aftagende efterspgrgsel i industrien,
0g brast.

Gennem fgrste halvar klagede investorer. Forventningerne om store tab og henszettelser gjorde, at
bankerne holdt op med at lane til hinanden, hvilket farte til fastlaste interbank markeder, og gene-
relt fastlaste finansielle markeder.

| lgbet af andet halvar tegnede der sig et tydeligere billede af den ringe forfatning verdens gkono-
mien befandt sig i, og det sa ikke godt ud. | september skete det uteenkelige. Bankgiganten Leh-
man Brothers kunne ikke opnd en aftale pa interbank markedet, manglede likviditet og matte ga i
betalingsstandsning.

Fjerde kvartal var preeget af ekstreme bevaegelser pa verdens obligations- og aktiemarkeder. Ok-
tober maned var den veerste maned for det japanske indeks Nikkei nogensinde, og bevaegelserne
pa det amerikanske indeks S&P 500 var de starste i dets 80-arige historie. Det var lige far det blev
normen at markederne faldt eller steg med tocifrede procent-point pa en dag. Den 14. oktober faldt
det islandske aktieindeks med 77 %, det starste fald pad én dag. Den negative udvikling og de
voldsomme bevaegelser er forsggt illustreret i nedenstaende tabel:
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Index Ultimo Ultimo Stigninger/fald Hgjeste dag :
_ Hgjeste dag
2007 2008 i aret Fald 2008 Stianing 2008
FTSE100 | 6,456 4,434 e (10/10) (24/11)
-8.85% +9.84%
Dow Jones | 13,264 8,776 -33.8% (15/10) (13/10)
-7.87% +11.08%
Nikkei 225 15,307 8,860 -42% (10/10) (14/10)
-10.64% +14.15%
Dax 8,067 4.810 -40.4% (10/10) (24/11)
-8.4% +10.34%
CAC 40 5,614 3,212 -43% (10/10) (04/11)
-71.7% +10.09%
- 0 (6/10) (13/10)
OMX20 446,69 247,72 46,6% 111.06% +6.96
Danmark

Verden over har regeringer vedtaget redningspakker i et forsgg pa at deemme op for krisen for at
undga panik. Tilliden til de finansielle markeder skulle genskabes, s& den onde cirkel blev brudt.

| lgbet af 2008 var man tvunget til at iveerkseette stadigt mere aggressive tiltag for at beskytte de-
res gkonomier. Banker og realkreditinstitutter blev nationaliseret, der var voldsomme rentesaenk-
ninger, finanspolitikker blev revideret, og store infrastruktur projekter blev vedtaget.

Hen mod slutningen af aret steg arbejdslgshedstallene til nye hgjder i USA, og efterspargslen faldt
kraftigt, i takt med at ggede deres opspring og saenkede forbruget. Hermed ramte pavirkningen fra
finanskrisen ogsa den reale gkonomi. Da det endelig sa ud til at aktiemarkederne var ved at kom-
me sig beskedent - hvilket blev taget som tegn pa at redningspakkerne begyndte at have effekt -
ramte en ny skandale investorernes tillid. Bernard Madoff, tidligere formand for NASDAQ (elektro-
nisk aktiemarked), blev arresteret pa mistanke om svindel for 50 mia. dollar. Finansielle institutio-
ner der hidtil s& ud til at have klaret sig peent gennem kredit krisen, som eksempelvis Santander og
HSBC, havde store investeringer hos Madoff.

Danmark i finanskrisen

Ogsa i Danmark har finanskrisen faet alvorlig betydning. Det startede med at Roskilde Bank - pga.
en stor eksponering pa ejendomsmarkedet kombineret med en meget ensidig kreditpolitik — matte
stattes likviditetsmaessigt. Problemerne kunne ikke direkte tilskrives den internationale finanskrise.
Men bankens problem var dog med til at forsteerke den danske banksektors problemer. Udenland-
ske investorer kunne ikke vurdere om der var tale om et generelt dansk bankproblem.

Det medfarte, at de sma og mellemstore banker ikke kunne finansiere sig i udlandet, ligesom store
aftaleindskud fra kommuner og institutionelle investorer blev flyttet over i de starre banker.

Danmark blev derfor - i lighed med andre lande - ngd til at indfgre en statsgaranti for indlan i ban-
ker, ligesom der blev lavet en bankpakke hvor der bl.a. blev oprettet et afviklingsselskab, der skal
tage hand om nadlidende pengeinstitutter.
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Det har givet et pusterum, men krisen er ikke overstaet. Forelgbig har afviklingsselskabet overta-
get ansvaret for Roskilde bank og EBH-bank, mens andre banker som Forstsedernes Bank, Bo-
nusbanken og Sparekassen Spar Mors er overtaget af andre banker.

Finanskrisen vil dog betyde, at vi i en periode vil se en meget lav vaekst i samfundet, hvilket kan
medfgre tab i hele den finansielle sektor - herunder pensionskasser.

Pensionsbranchen blev ligeledes bergrt af krisen. | oktober skete der en markant udvidelse at ren-
tespaendet mellem danske realkreditobligationer og statsobligationer. Det medfgrte, at en reekke
pensionsinstitutter blev tvunget til at saelge ud af danske realkreditobligationer og man frygtede at
de faldende kurser og den stigende rente ville fa alvorlige konsekvenser for pensionskunder og
boligejere.

For at deemme op herfor blev der indgaet en aftale mellem pensionsbranchen og Erhvervs- og
gkonoministeriet for at sikre en bedre markedsstabilitet og sgge at undga systematisk frasalg af
danske realkreditobligationer.

Aftalen betad
e at realkreditrenten kom til at indgd i fastseettelsen af den rente pensionsbranchen skal an-
vende til beregning af henseettelserne
e at der saettes loft over selskabernes bonuspolitik og fastseettelse af kontorenter
e at selskaberne i et vist omfang ved beregning af solvensbehovet kan tage hgjde for den
forventede resultatforbedring, som kan forventes, nar finanskrisen klinger af.

Pensionskassens afkast

Pensionskassen opnaede i 2008 et afkast pa -9,6%. Aktieportefgljen gav et afkast pa -36,9% mod
markedets -37,7%, mens obligationerne gav et afkast pa 4,3% mod markedets 8,5%. Det samlede
afkast er trukket ned af en nedskrivning pa ejendomme m.v., der har givet et afkast pa -30,3%.

Pensionskassens investeringer

Ved udgangen af 2008 var pensionskassens investeringer fordelt med 24% i aktier , 64% i obliga-
tioner, og den resterende del pa 12% var investeret i eiendomme.

Af aktieinvesteringerne udgjorde danske aktier den starste del med 27% af aktieinvesteringerne,
mens der var investeret 32% i Nordamerika, 17% i Japan, 6% i globale aktier og 18% i europeaeiske
aktier.

Obligationerne udggres hovedsageligt af danske obligationer med 94% af obligationsinvesterin-
gerne, mens der er investeret 3% i Nye Obligationsmarkeder og 3% i Hgjrente Virksomhedsobliga-
tioner.

Formuefordeling obligationsfordeling
M Lange Danske
g of% %
2% 352/06 W High Yield
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Aktiefordeling
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Starstedelen af investeringerne er placeret hos investeringsforeninger. Ved udgangen af 2008 var
der investeret i 9 forskellige investeringsforeninger i 23 forskellige afdelinger. De to stgrste en-
keltinvesteringer er i Nykredit Invest Engros Lange Obligationer der udgar 23% af pensionskas-
sens samlede investeringer, og Danske Invest Pensions Lange Obligationer der udggar 22%.

Samlet set er der placeret flest midler ved Danske Invest og Sparinvest med hver 25%, mens Ny-
kredit Invest fglger lige efter med en andel pa 24%. De tre starste forvaltere har den overvejende
del investeret i danske obligationer, hvor aktieinvesteringerne i hajere grad er fordelt pa flere og
betydeligt mindre mandater.

Forventninger til 2009

Uroen péa de finansielle markeder er fortsat ind i 2009. Finanskrisens laengde er umulig at estime-
re, men det er bestyrelsens opfattelse, at krisen kommer til at treekke skygger i arene fremover.
Bestyrelsen har dog vanskeligt ved at forestille sig, at krisen fortseetter med samme styrke, hvorfor
bestyrelsen forventer et positivt investeringsresultat i 2009.

Risikoforhold

Pensionskassens risici kan primaert henfgres til de afgivne pensionstilsagn til medlemmerne og til
de investeringsmaessige risici.

Det afgivne pensionstilsagn er baseret pa det tekniske grundlag, som Pensionskassen har anmeldt
til Finanstilsynet. Pensionskassens ansvarshavende aktuar paser lgbende, at grundlaget overhol-
des, ligesom Pensionskassen overholder lovgivningens krav. Opggrelsen af Pensionskassens
henseettelser til daekning af de afgivne pensionstilsagn har taget hensyn til udviklingen i dgds- og
invaliditetsintensiteten blandt Pensionskassens medlemmer samt Pensionskassens investeringer
0g det aktuelle renteniveau.

De investeringsmaessige risici styres ud fra en aktivallokeringsmodel.

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

10



PENSIONSKASSEN FOR FARMAKONOMER

Gennem sin risikostyring sgger Pensionskassen at begreense udsvingene i de arlige afkast. Ved
hjeelp af en strategisk aktivallokeringsmodel sgger Pensionskassen ud fra den accepterede risiko
at optimere afkastet gennem fornuftig fordeling mellem ejendomme, aktier og obligationer.

Pensionskassen placerer primeert sine investeringer gennem investeringsforeninger, der traditio-
nelt har en betydelig starre spredning indenfor de enkelte aktivtyper, ligesom investeringerne er
bedre geografisk fordelt, end hvad en pensionskasse af vores stgrrelse vil kunne opna gennem
enkeltstdende direkte investeringer.

Resultaterne vil stadig veere pavirket af den generelle udvikling pa kapitalmarkederne, men gen-

nem placeringspolitikken opnar Pensionskassen et mere stabilt afkast. Dette sikrer, at der er mu-
lighed for Igbende at udlodde en stgrre andel af afkastet til medlemmerne.

11
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Hovedtal for de sidste 5 &r i 1.000 kr.

Pensionskassen

RESULTATOPGQRELSE:
Medlemsbidrag
Arbejdsmarkedsbidrag
Medlemsbidrag, netto

Investeringsafkast efter PAL1)
Udbetalte ydelser (pensionsydelser)
Pensionsmaessige omkostninger
AEndring i pensionshenseaettelserne
AEndring i kollektiv bonuspotentiale
Overfart investeringsafkast

Pensionsteknisk resultat

Egenkapitalens investeringsafkast
PAL af egenkapitalafkast 1)

Arets resultat

1) PAL = Pensionsafkastskat

BALANCE:

Aktiver i alt

Passiver:

Egenkapital
Pensionshenseettelser m.v.
@vrige passiver

Passiver i alt

2008

187.339
-14.369
172.970

-644.769
-165.697
-7.833
215.803
123.807
106.324

-199.395

-123.809
17.485

-305.719

7.204.634

989.350
6.206.734
8.555

7.204.634

2007

178.014
-13.718
164.296

77.815
-140.046
-7.140
-352.702
258.233
-456

0

1.453
-997

456

7.863.751

1.295.069
6.552.196
16.486

7.863.751

2006

171.232
-13.197
158.035

-126.429
-118.712
-6.686
207.422
-126.069
12.439

0

-15.625
3.186

-12.439

7.771.302

1.294.614
6.459.528
17.160

7.771.302

2005

154.402
-11.949
142.453

1.321.470
-94.803
-6.435
-822.745
-259.697
-280.243

0

280.243
-32.359

247.884

7.893.150

1.059.169
6.540.260
45.837

7.893.150

2004

146.976
-11.379
135.597

926.769
-82.811
-6.145
647.769
0
325.641

0

325.641
-18.698

306.943

6.569.135

1.059.169
5.457.416
52.550

6.569.135

12
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Hovedtal for de sidste 5 ar i 1.000 kr.

Koncern

RESULTATOPGQRELSE:
Medlemsbidrag
Arbejdsmarkedsbidrag
Medlemsbidrag, netto

Investeringsafkast efter PAL1)
Udbetalte ydelser (pensionsydelser)
Pensionsmaessige omkostninger
AEndring i pensionshenseaettelserne
AEndring i kollektiv bonuspotentiale
Overfart investeringsafkast

Pensionsteknisk resultat

Egenkapitalens investeringsafkast
PAL af egenkapitalafkast 1)
Selskabsskat

Minoritetsinteresser

Arets resultat
1) PAL = Pensionsafkastskat

BALANCE:
Aktiver i alt

Passiver:

Egenkapital
Pensionshenseettelser m.v.
@vrige passiver

Passiver i alt

2008

187.339
-14.369
172.970

-639.780
-165.697
-12.822
215.803
123.807
106.324

-199.395

-123.809
17.845

-305.719

7.209.595

989.350
6.206.734
13.512

7.209.595

2007

178.014
-13.718
164.296

76.249
-140.046
-6.823
-352.702
258.233
-456

-1.249
1.453
-997

0
1.249

456

7.873.181

1.299.772
6.552.196
21.213

7.873.181

2006

171.232
-13.197
158.035

-130.050
-118.712
-4.009
207.422
-126.069
12.439

-944
-15.625
3.186
293
651

-12.439

7.787.069

1.301.056
6.459.528
26.485

7.787.069

2005

154.402
-11.949
142.453

1.327.042
-94.803
-4.942
-822.745
-259.697
-280.243

7.065
280.243
-32.359
-5.705
-1.360

247.884

7.909.430

1.314.521
6.540.260
54.649

7.909.430

2004

146.976
-11.379
135.597

931.928
-82.811
-0.273
-647.769
0
-325.641

2.031
134.698
-18.698
-880
-1.151

306.943

6.584.928

1.065.589
5.457.416
61.923

6.584.928
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Nggletal - Pensionskassen

Nggletallene er opgjort i overensstemmelse med Finanstilsynets bekendtggrelse om finansielle

rapporter for livsforsikringsselskabers og pensionskasser. Nggletals formlerne fremgar af naevnte

bekendtggrelse.

Pensionskassens nggletal i 5 ar

Afkastnggletal
Afkast fgr pensionsafkastskat
Afkast efter pensionsafkastskat

Omkostningsnggletal
Omkostningsprocent af bidrag
Omkostningsprocent af henseettelser
Omkostninger pr. medlem
Omkostningsresultat
Pensionsrisikoresultat

Konsolideringsnggletal
Bonusgrad
Ejerkapitalgrad
Overdeekningsgrad
Solvensdeekning

Forrentningsnggletal
Egenkapitalforrentning far skat
Egenkapitalforrentning efter skat
Forrentning af pensionsmaessige hen-
seettelser fgr skat

2008 2007
-9,6% 1,0%
-8,2% 1,0%
4,5% 4,4%
0,12%  0,12%
1.133 kr. 1.033 kr.
0,14% 0,37%
0,34%  0,20%
0,0% 2,0%
16,1% 20,2%
12,3% 17,2%
426% 656%
-26,8% 0,1%
-26,8% 0,0%
2,6% 6,1%

2006

-1,8%
-1,6%

4,2%
0,12%
983 kr.
0,40%
-0,23%

6,5%
21,5%
17,4%

515%

-1,2%
-1,0%

19,6%

2005

22,9%
19,9%

4,5%
0,13%
961 kr.
0,42%
-0,11%

5,2%
26,0%
20,8%

493%

23,7%
21,0%

2,5%

2004

18,9%
16,4%

4,5%
0,13%
931 kr.
0,42%
-0,16%

0,1%
22,5%
17,7%

470%

36,0%
33,9%

1,8%

| regnskabet skal der yderligere beregnes fglgende nggletal, som ikke er relevante for pensions-

kassen :

Medlemskapitalgrad
Forrentning af medlemskonti far skat

Forrentning af efterstillede kapitalindskud far skat
Forrentning af seerlig bonushenseettelser af type A far skat
Forrentning af seerlig bonushensaettelser af type B fogr skat
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Nggletal - Koncernen

Nggletallene er opgjort i overensstemmelse med Finanstilsynets bekendtggrelse om finansielle
rapporter for livsforsikringsselskabers og pensionskasser. Nggletals formlerne fremgar af naevnte

bekendtggrelse.

Koncernens nggletal i 5 ar

Afkastnggletal
Afkast fgr pensionsafkastskat
Afkast efter pensionsafkastskat

Omkostningsnggletal
Omkostningsprocent af bidrag
Omkostningsprocent af henseettelser
Omkostninger pr. medlem
Omkostningsresultat
Pensionsrisikoresultat

Konsolideringsnggletal
Bonusgrad
Ejerkapitalgrad
Overdeekningsgrad
Solvensdeekning

Forrentningsnggletal
Egenkapitalforrentning far skat
Egenkapitalforrentning efter skat
Forrentning af pensionsmaessige hen-
seettelser fgr skat

2008

-9,5%
-8,2%

7.4%
0,20%
1.855kr.
0,06%
0,34%

0.0%
16.1%
12,3%

426%

-26,8%
-26,8%

2,6%

2007

1.0%
1.0%

4.2%
0,11%
987 kr.
0,37%
0,20%

2.0%
20.3%
17,2%

656%

0.1%
0.0%

6.1%

2006

-1,8%
-1,6%

2,5%
0,07%
590 kr.
0,35%
-0,23%

6,5%
21,6%
17,4%

515%

-1,2%
-1,0%

19,6%

2005 2004
22,9% 18,9%
19,9% 16,4%

3,5% 6,8%
0,10% 0,20%
738 kr.  1.405 kr.
0,39% 0,49%

-0,11% 0,16%

5,2% 0,1%
26,0% 22,5%
20,8% 17,7%
493% 470%
23,6% 35,7%
20,5% 33,8%

2,5% 1,8%

| regnskabet skal der yderligere beregnes falgende nggletal, som ikke er relevante for koncernen :

Medlemskapitalgrad
Forrentning af medlemskonti fgr skat

Forrentning af efterstillede kapitalindskud far skat
Forrentning af seerlig bonushenseettelser af type A far skat
Forrentning af seerlig bonushensaettelser af type B far skat
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Ledelsens regnskabspategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 2008 for Pensions-
kassen for Farmakonomer.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed. Vi anser den valgte
regnskabspraksis for hensigtsmaessig, saledes at arsrapporten giver et retvisende billede af kon-
cernens og pensionskassens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2008 samt af
resultatet af koncernens og pensionskassens aktiviteter for regnskabsaret 1. januar — 31. decem-
ber 2008.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores vurdering en retvisende gennemgang af udviklingen i
pensionskassens og koncernens aktiviteter og gkonomiske forhold samt en beskrivelse af de vee-
sentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som pensionskassen og koncernen kan pavirkes af.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgbenhavn, den 25. marts 2009

Bestyrelse
Susanne Engstrgm Anni Leegdsgaard Helbo Lis Ekner
(Formand)
Niels Hamborg Jensen Per Wijngaard Henrik Lintner
Jargen Bartels Petersen
Direktion

Peter Bache Vognbijerg,
Adm. direktar
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Den uafheengige revisors pategning

Til medlemmerne i Pensionskassen

Vi har revideret arsrapporten for Pensionskassen for Farmakonomer for regnskabsaret 1. januar — 31. de-
cember 2008 omfattende ledelsesberetning, ledelsespategning, anvendt regnskabspraksis, resultatopgarel-
se, balance, egenkapitalbevaegelser og noter for sével koncernen og pensionskassen. Arsrapporten aflaeg-
ges efter lov om finansiel virksomhed.

Ledelsens ansvar for arsrapporten

Ledelsen har ansvaret for at udarbejde og afleegge en arsrapport, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med lov om finansiel virksomhed. Dette ansvar omfatter udformning, implementering og opret-
holdelse af interne kontroller, der er relevante for at udarbejde og afleegge en arsrapport, der giver et retvi-
sende billede uden vaesentlig fejlinformation, uanset om fejlinformationen skyldes besvigelser eller fejl samt
valg og anvendelse af en hensigtsmaessig regnskabspraksis og udgvelse af regnskabsmeessige skan, som
er rimelige efter omsteendighederne.

Revisors ansvar og den udfgrte revision

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsrapporten pa grundlag af vores revision. Vi har udfgrt vo-
res revision i overensstemmelse med danske revisionsstandarder. Disse standarder kraever, at vi lever op til
etiske krav samt planlaegger og udfgrer revisionen med henblik pa at opna hgj sikkerhed for, at arsrapporten
ikke indeholder vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter handlinger for at opna revisionsbevis for de belgb og oplysninger, der er anfert i arsrap-
porten. De valgte handlinger afhaenger af revisors vurdering, herunder vurderingen af risikoen for vaesentlig
fejlinformation i arsrapporten, uanset om fejlinformationen skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderin-
gen overvejer revisor interne kontroller, der er relevante for pensionskassens udarbejdelse og afleeggelse af
en arsrapport, der giver et retvisende billede, med henblik pa at udforme revisionshandlinger, der er passen-
de efter omstaendighederne, men ikke med det formal at udtrykke en konklusion om effektiviteten af pensi-
onskassens interne kontrol. En revision omfatter endvidere stillingstagen til, om den af ledelsen anvendte
regnskabspraksis er passende, om de af ledelsen udgvede regnskabsmaessige skgn er rimelige samt en
vurdering af den samlede praesentation af arsrapporten.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores kon-
klusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsrapporten giver et retvisende billede af koncernens og pensionskassens akti-
ver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2008 samt af resultatet af koncernens og pensionskas-
sens aktiviteter for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2008 i overensstemmelse med lov om finansiel
virksomhed.

Kgbenhavn, den 25. marts 2009
KPMG
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Ole Karstensen
Statsautoriseret revisor
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for Pensionskassen for Farmakonomer for 2008 er aflagt i overensstemmelse med
bestemmelserne i Lov om finansiel virksomhed og Bekendtggrelsen om finansielle rapporter for
forsikringsselskaber og tveergdende pensionskasser.

Den anvendte regnskabspraksis er uaendret i forhold til 2007

Regnskabsmeessige skan.

Ved regnskabsudarbejdelsen anvendes der sk@n og vurderinger, som pavirker stgrrelsen af akti-
ver og forpligtigelser og dermed resultatet i indeveerende og kommende ar. De vaesentlige skan og
vurderinger vedrgrer fastseettelsen af afkastprocenter og dagsvaerdier pa investeringsejendomme
samt lgbetidsafhaengig diskonteringssats og forudsaetninger om invaliditet og dagdelighed ved op-
garelsen af pensionshensaettelserne.

For investeringsejendomme er der indhentet maeglerudtalelser til stgtte for fastseettelse af dags-
veerdi pa den enkelte ejendom. Med den nuveerende markedssituation knytter der sig af naturlige
arsager en vis risiko til vaerdianseettelsen.

Som fglge af aftalen om finansiel stabilitet pa pensionsomradet, har Finanstilsynet, med virkning
for opggrelser i perioden 30. oktober 2008 til 31. december 2009, justeret grundlaget for den |gbe-
tidsafheengige diskonteringssats (rentekurve), som anvendes ved opggrelsen af pensionshenseaet-
telserne. Den andrede diskonteringssats har isoleret set reduceret pensionshenseaettelserne med
4,6 mio. kr. og forgget kollektivt bonuspotentiale med 4,6 mio. kr.

Koncernforhold

Koncernregnskabet fremkommer ved sammenlaegning af regnskabet for pensionskassen og regn-
skaber for de 100 % ejede dattervirksomheder samt virksomheder, hvorover pensionskassen ud-
gver en bestemmende indflydelse. Ved sammenlaegningen elimineres som hovedregel koncernin-
terne aktiebesiddelser, mellemveerender og renter.

Dattervirksomhedernes arsrapport afleegges efter arsregnskabsloven. Ved indregning i pensions-
kassens arsrapport foretages der omregning til den af Pensionskassen anvendte regnskabsprak-
sis.

Minoritetsinteressers forholdsmaessige andel af de konsoliderede virksomheders resultat og egen-
kapital opfares seerskilt ved opggrelse af koncernresultat og koncernegenkapital.

Koncerninterne transaktioner

Til koncerninterne transaktioner regnes feelles administration og lgbende mellemregning med dat-
tervirksomheder samt eventuelle omkostningsrefusioner.

Koncerninterne transaktioner og mellemveerender elimineres i koncernregnskabet.

Resultatopggrelse

Savel realiserede som urealiserede kursgevinster og —tab indgar i resultatopggrelsen under posten
"Kursreguleringer" og opggres ud fra ultimo- eller realisationsveerdien i forhold til primobalancen
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eller anskaffelsesprisen, hvis aktivet er erhvervet i regnskabsaret. Vaerdireguleringer samt gevin-
ster og tab, der kan henfgres til valutakursforskelle ved omregning til danske kroner, indgar ligele-
des under denne post.

Rente og provisionsindtsegter samt rente- og provisionsudgifter er periodiserede, og beregnede
ikke forfaldne poster er medtaget i resultatopggrelsen.

Omkostninger opdeles i administrationsomkostninger i forbindelse med investeringsvirksomhed og
administrationsomkostninger, der vedrgrer pensionsvirksomhed. Omkostninger, som ikke umiddel-
bart kan henfares til en af disse kategorier, fordeles pa basis af en lgnveegtet arbejdstidsfordeling.

Pensionsafkastskat omfatter den aktuelle skat, der beregnes af regnskabsarets opgjorte skatte-
grundlag samt eendring i udskudt pensionsafkastskat.

Skat i koncernregnskabet omfatter den aktuelle selskabsskat i datterselskaberne MedlemsPension
af 1.1.2005 A/S og i tidligere ar Kildehaven, Lystrup A/S (fra 4. januar 2008 omdannet til P/S), der
beregnes af regnskabsarets opgjorte skattegrundlag samt eendringer i udskudt selskabsskat.

Under overfart investeringsafkast fradrages den del af det samlede investeringsafkast, der kan
henfgres til egenkapitalen i henhold til kontributionsbekendtgarelsen.

Fordeling af resultat

Arets resultat disponeres séledes, at egenkapitalen hgjst opnér et afkast, der er lig med arets for-
mueafkast opgjort som ngagletal 1 tillagt et driftsherretillaeg pa 5 % point af medlemsbidrag efter
eventuel reduktion af arbejdsmarkedsbidrag, i det omfang det realiserede resultat, opgjort efter
reglerne i kontributionsbekendtggrelsen, tillader det.

Arets realiserede resultat herudover fordeles til medlemmerne, herunder i form af hensaettelse til
kollektivt bonuspotentiale. Fordelingen mellem medlemmerne og de gvrige pensionsberettigede
sker efter det til enhver tid geeldende bonusregulativ.

| de tilfeelde, hvor det realiserede resultat og reglerne i kontributionsbekendtggarelsen ikke giver
mulighed for et driftsherretilleeg pa 5 % ud over nggletal 1, opsamles den manglende forrentning
pa en skyggekonto, der forrentes efter samme regler som egenkapitalen. Det opsamlede forrente-
de belgb, som er oplyst i en note til regnskabet, tilfgres egenkapitalen, nar det realiserede resultat
og reglerne i kontributionsbekendtgarelsen tillader dette.

Driftsmidler

Driftsmidler, inventar m.v. males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Der fore-
tages lineaer afskrivning over den forventede brugstid, der udger 5 ar.

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme males efter fagrste indregning lgbende til dagsveerdi, som beregnes pa
grundlag af ejendommens driftsafkast og et til ejendommen tilknyttet afkastkrav (afkastmetoden).
Til understgttelse af dagsveerdiopgarelsen er der indhentet eksterne maeglerudtalelser pa direkte
ejede samt udvalgte ejendomme.

Tilknyttede virksomheder

Dattervirksomheder indregnes og males til vicksomhedernes regnskabsmaessige indre veerdi.
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Andre finansielle investeringsaktiver og forpligtelser

Finansielle aktiver og forpligtelser (kapitalandele, investeringsforeningsandele, obligationer, pante-
sikrede udlan m.v.) males efter fgrste indregning til dagsveerdi. Finansielle aktiver og finansielle
forpligtelser indregnes i balancen pa handelsdagen.

Dagsveerdien af bgrsnoterede finansielle aktiver fastseettes ud fra lukkekursen pa balancedagen.
For finansielle aktiver og forpligtelser, der ikke er noteret pa en bars, fastleegges dagsveerdien ud
fra den transaktionspris, som vil fremkomme i en handel pa malingstidspunktet mellem uafhaengi-
ge parter, der anleegger normale forretningsmeessige betragtninger.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males efter farste indregning til amortiseret kostpris.

Aktuelle skatteaktiver

Aktuelle skatteaktiver udgar tilgodehavende pensionsafkastskat.

Pensionsmaessige hensaettelser

Pensionshenseettelserne opdeles i garanterede ydelser, bonuspotentiale pa fremtidige medlems-
bidrag og bonuspotentiale pa hvilende pensioner.

Medlemmernes andel af et negativt realiseret resultat deekkes farst af kollektivt bonuspotentiale,
indtil dette er opbrugt. Herefter nedbringes bonuspotentiale pa hvilende pensioner, indtil det er
opbrugt. Resten daekkes af egenkapitalen.

Kollektivt bonuspotentiale er belgb, der er hensat til senere fordeling til medlemmerne.

Posterne garanterede ydelser, bonuspotentiale pa fremtidige medlemsbidrag og bonuspotentiale
pa hvilende pensioner beregnes ud fra den af Finanstilsynet offentliggjorte Igbetidsafhaengige ju-
sterede diskonteringssats og forudsaetninger om invaliditet og dedelighed, der er baseret pa den
observerede invaliditet og dgdelighed i de senere ar med et tilleeg i invaliditeten og fradrag i dade-
ligheden til deekning af risikotillaegget, jf. regnskabsbekendtggrelsen. Den anvendte rente er redu-
ceret med 15 % i pensionsafkastskat. Endvidere benyttes satser for rente, dgdelighed og invaliditet
m.v., som fremgar af det anmeldte 1. ordens grundlag.

Hensatte forpligtelser

| dattervirksomheder, der normalt er skattepligtige efter selskabsskatteloven, afseettes skat af arets
skattepligtige indkomster. Koncernens ejendomsdatterselskaber er under visse betingelser fritaget
for at betale selskabsskat. Betingelserne er, at mindst 90 % af selskabernes aktiver bestar af fast
ejendom.
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RESULTATOPGYRELSE 1.1. —31.12.2008

[ 1.000 Kr.
PENSIONSKASSE KONCERN
2008 2007 2008 2007
Note
1 Medlemsbidrag 172.970 164.296 172.970 164.296
Medlemsbidrag i alt 172.970 164.296 172.970 164.296
2 Indteegter fra tilknyttede virksomheder -21.530 30.526 - -
Indteegter fra investeringsejendomme 79 5.863 3.171 11.148
3 Renteindtsegter og udbytter mv. 141.078 267.957 141.440 268.578
4 Kursreguleringer -858.289 -216.642  -878.274  -193.585
Renteudgifter 0 -19 -10 -22
5 Administrationsomkostninger i forbindelse med
investeringsvirksomhed -12.054 -8.873 -12.054 -8.873
Investeringsafkast i alt -750.716 78.812 -745.727 77.246
6 Pensionsafkastskat 105.947 -997 105.947 -997
Investeringsafkast efter pensionsafkastskat -644.769 77.815 -639.780 76.249
7 Udbetalte ydelser (pensioner mv.) -165.697 -140.046  -165.697 -140.046
17 AEndring i pensionshenseaettelser 215.803 -352.702 215.803  -352.702
18 ZEndring i kollektivt bonuspotentiale 123.807 258.233 123.807 258.233
8 Administrationsomkostninger -7.833 -7.140 -12.822 -6.823
Pensionsydelser og —henseettelser i alt 166.080 -241.655 161.091  -241.338
9 Overfart investeringsafkast 106.324 -456 106.324 -456
PENSIONSTEKNISK RESULTAT -199.395 0 -199.395 -1.249
9 Egenkapitalens investeringsafkast -123.809 1.453 -123.809 1.453
RESULTAT FOR SKAT -323.204 1.453 -323.204 204
Pensionsafkastskat for egenkapitalen 17.485 -997 17.485 -997
Selskabsbeskatning 0 0 0 0
ARETS RESULTAT -305.719 456  -305.719 -793
Minoritetsinteressernes andel af koncernens resultat 1.249
Periodens koncernresultat 456
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BALANCE PR. 31. DECEMBER

| 1.000 kr.

AKTIVER

Driftsmidler m.v.
Investeringsejendomme

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kapitalandele

Investeringsforeningsandele

Pantesikrede udlan

Indlan i kreditinstitutter

Andre finansielle investeringsaktiver i alt
INVESTERINGSAKTIVER | ALT
Tilgodehavender hos medlemmerne

Andre tilgodehavender

TILGODEHAVENDER | ALT

Aktuelle skatteaktiver

ANDRE AKTIVER | ALT

Tilgodehavende renter samt optjent leje
Andre periodeafgraensningsposter
PERIODEAFGRANSNINGSPOSTER | ALT

AKTIVER | ALT

PENSIONSKASSE

2008

0

402.365
136.520
80.430
6.269.063
168
146.919
6.496.580
7.035.465
11.978
17.271

29.249

129.031
129.031
6
10.883
10.889

7.204.634

2007 2008
0 6.124
465.673 524.182
221.012 -

81.233 80.434
6.958.284 6.269.063
336 168
79.322 157.163
7.119.175 6.506.828
7.805.860 7.031.010
13.449 11.978
12.264 19.979
25.713 31.957
23.085 129.031
23.085 129.031
12 6
9.081 11.467
9.093 11.473
7.863.751 7.209.595

KONCERN

2007

10.148

674.913

81.238
6.958.284
378
86.896
7.126.795
7.801.708
13.449
15.698

29.147

23.085

23.085

12
9.081
9.093

7.873.181
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PENSIONSKASSEN FOR FARMAKONOMER

BALANCE PR. 31. DECEMBER

| 1.000 kr.

PASSIVER

15 Sikkerhedsfond
16 Overfort resultat

17
18

19
20
21
22
23
24
25
26
27

Egenkapital fgr minoritetsinteresser
Minoritetsinteresser

EGENKAPITAL I ALT

Garanterede ydelser

Bonuspotentiale pa fremtidige medlemsbidrag

Bonuspotentiale pa& hvilende medlemmer

Pensionshensaettelser i alt
Kollektivt bonuspotentiale

HENSATTELSER TIL PENSIONSKONTRAK-
TER I ALT

Geeld til kreditinstitutter
Anden geeld

GALD I ALT
PERIODEAFGRANSNINGSPOSTER
PASSIVER | ALT
Eventualforpligtelser

Solvensmargen og basiskapital

Skyggekonto
Koncerninterne transaktioner

PENSIONSKASSE

2008
232.286
757.064
989.350

0

989.350
4.981.454
589.458
635.822
6.206.734
0

6.206.734

0
8.550

8.550
0

7.204.634

2007

197.373
1.097.696

1.295.069

0

1.295.069
4.005.781
700.676
1.716.080

6.422.537

129.659

6.552.196

0
16.486

16.486

0

7.863.751

Effekt af eendring i diskonteringssats opgjort pr. 31.12.2008

Investeringsaktiver og deres afkast

Kapitalandele procentvis fordelt pa brancher og regioner

Falsomhedsoplysninger
Direktionens og bestyrelsens ledelseshverv

2008
232.286
757.064
989.350

0

989.350

KONCERN

2007
197.373
1.097.696
1.295.069
4.703

1.299.772

4.981.454 4.005.781

589.458

700.676

635.822 1.716.080

6.206.734

0

6.206.734

0
13.512

13.512

0

7.209.595

6.422.537
129.659
6.552.196

0
21.213

21.213
0

7.873.181
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PENSIONSKASSEN FOR FARMAKONOMER

Egenkapitalbeveegelser

| 1.000 kr. Primo
Sikkerhedsfond 197.373
Overfart resultat 1.097.696
Egenkapital 1.295.069

Beveegelser

34.913
-340.632

-305.719

Ultimo

232.286
757.064

989.350
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PENSIONSKASSEN FOR FARMAKONOMER

NOTER TIL REGNSKABET

| 1.000 Kr.
PENSIONSKASSE KONCERN
2008 2007 2008 2007
1 Medlemsbidrag
Lgbende bidrag 184.401 175.712 184.401 175.712
Engangsindskud 2.938 2.302 2.938 2.302
Arbejdsmarkedsbidrag -14.369 -13.718 -14.369  -13.718
Medlemsbidrag i alt 172.970 164.296 172.970 164.296
Antal medlemmer (ikke pensionerede) 5.821 5.832 5.821 5.832
Alle bidrag hidrgrer fra Danmark
Alle pensionsordninger er med ret til bonus
2 Indteegter fra tilknyttede virksomheder
MedlemsPension af 1.1.2005 A/S -21.968 34.273
Kildehaven Il, Lystrup A/S 438 -3.747
Indteegter fra tilknyttede virksomheder i alt -21.530 30.526
3 Renteindteegter og udbytter m.v.
Koncerninterne renter 0 1.091 0 0
Bankrenter m.v. 4.522 3.249 4.850 4.961
Udbytte af kapitalandele 12.298 74 12.298 74
Udbytte af investeringsforeningsandele 101.984 237.123 101.984  237.123
Renteindtaegter i gvrigt 22.274 26.420 22.308 26.420
Renteindtaegter og udbytte m.v. i alt 141.078 267.957 141.440 268.578
4 Kursreguleringer
Investeringsejendomme -131.925 91.772 -152.348 102.379
Kapitalandele -474 13.173 -474 13.173
Investeringsforeningsandele -726.813 -320.902 -726.813 -320.902
Obligationer 0 0 0 0
Pantesikrede udlan -21 -39 21 -39
Afledte finansielle instrumenter 0 0 0 0
Indlan i kreditinstitutter 944 -646 944 -646
@vrige kursreguleringer 0 0 0 12.450
Kursreguleringer i alt -858.289 -216.642  -878.274 -193.585
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PENSIONSKASSEN FOR FARMAKONOMER

NOTER TIL REGNSKABET

[ 1.000 Kr.
PENSIONSKASSE KONCERN
2008 2007 2008 2007
Administrationsomkostninger ifm. investe-
ringsvirksomhed
Kapitalandele 240 142 240 142
Obligationer 0 0 0 0
Pantesikrede udlan 0 4 0 4
Depot- og handelsomkostninger 240 146 240 146
Andel af administrationsomkostningerne 11.814 8.727 11.814 8.727
Administrationsomkostninger ifm. investe-
ringsvirksomhed i alt 12.054 8.873 12.054 8.873
Pensionsafkastskat
Betalt & conto den 15.12 0 0 0 0
Efterregulering forrige ar 0 851 0 851
Pensionsafkastskat for aret -105.947 146 -105.947 146
Pensionsafkastskat i alt -105.947 997 -105.947 997
Skattesatser pa afgiftspligtige indteegter 15 % 15 %
Friholdelsesbrak 4,7 % 4,30 %
Udbetalte ydelser
Summer ved invaliditet 7.437 7.864 7.437 7.864
Summer ved dgd 560 0 560 0
Summer ved udlgb 35.555 27.374 35.555 27.374
Pensionsydelser (Igbende pensionsudbetaling) 118.244 99.986 118.244  99.986
Udtreedelsesgodtgarelser 3.576 6.431 3.576 6.431
Bidragsfritagelse 324 194 324 194
Pensionsydelser i alt 165.697 141.849 165.697 141.849
Praemie til gruppelivsforsikring 1) 0 0 0
Overfort til/fra kollektivt bonuspotentiale 5.852 -1.803 5.852 -1.803
Udbetalte ydelser i alt 171.549 140.046 171.549 140.046
1) Preemien afventer arsreguleringen
Udvikling i antal pensionister
Modtagere af invalidepension 175 160 175 160
Modtagere af alderspension 974 859 974 859
Modtagere af bagrnepension 127 122 127 122
Antal pensionister i alt 1.276 1.141 1.276 1.141
Stigning pr. ar i % 11,8 10.5 11.8 10.5
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PENSIONSKASSEN FOR FARMAKONOMER

NOTER TIL REGNSKABET

[ 1.000 Kr.

Administrationsomkostninger
Legnninger
Pensionstilskud
Andre personaleudgifter
Revisionshonorar

lovpligtig revision

andre ydelser
@vrige honorarer
Bidrag til Finanstilsynet
Edb-drift
Andre administrationsomkostninger

Administrationsomkostninger
Administrationsgodtggrelse fra/til andre
Administrationsomkostninger, brutto
Overfart til investeringsomkostninger
Administrationsomkostninger i alt
Gennemsnitlig antal fuldtidsbeskeeftigede
medarbejder i pensionskassen/MedlemsPension
af 1.1.2005 A/S

Heraf viceveerter i eiendommene

Bestyrelse og direktion er aflgnnet i
MedlemsPension af 1.1.2005 A/S.

Samlet udbetalt honorar til bestyrelse og direktion

PENSIONSKASSE
2008 2007
0 0

0 0

0 0

342 239
525 29
1.326 772
83 76
1.976 0
1.503 913
5.755 2.029
13.892 13.838
19.647 15.867
-11.814 -8.727
7.833 7.140

KONCERN

2008 2007
7.151 6.509
779 672
40 235
497 323
1.011 173
2.468 1.685
84 76
5.753 2.643
13.013 9.690
30.794 22.006
-6.158 -6.456
24.636 15.550
-11.814 -8.727
12.822 6.823
17 15

6 6
1.886 1.774
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PENSIONSKASSEN FOR FARMAKONOMER

NOTER TIL REGNSKABET

| 1.000 kr.

Overskudsfordeling

Fordelt resultat udger:

Egenkapitalens andel af investeringsafkast mv
Medlemmernes andel af negativt resultat
Medlemmernes andel af overfgrsel af skygge-
kontoen

Bonus til medlemmerne

Regulering af kollektiv bonuspotentiale

Bonus daekket af egenkapitalen
Fordelingsmeessigt resultat

Egenkapitalens andel af arets resultat:
Andel af arets investeringsafkast
Andel af pensionsafkastskatten
Overfart til skyggekontoen

Bonus deekket af egenkapitalen
Arets resultat til egenkapitalen

PENSIONSKASSE

2008

-123.809
-757.472

-41.771
281.431
-123.807
-157.624
-923.052

-123.809
17.485
-41.771
-157.624
-305.719

2007

1.453

0
258.233
-258.233

1.453
1.453
-997
0

456

KONCERN
2008 2007
-123.809 1.453
-757.472
-41.771 0
281.431 258.233
-123.807  -258.233
-157.624
-923.052 1.453
-123.809 1.453
17.485 -997
-41.771 0
-157.624
-305.719 456

Medlemmernes andel af realiseret resultat t.kr. 757.472 er efter andel af pensionsafkastskat pa
t.kr. 88.462, deekket af bonuspotentiale pa fripolicer med i alt t.kr. 669.010.

Driftsmidler m.v.
Tilgang, vurdering primo
Tilgang i aret

Kostpris ultimo

Arets afskrivninger
Afskrivninger ultimo

Driftsmidler ultimo

Investeringsejendomme
Dagsveerdi primo

Tilgang i arets lgb

Afgang i arets lgb

Arets veerdiregulering til dagsveerdi

Dagsveerdi ultimo

Forrentningskrav
Boligandelen
Erhvervsandelen

oNoNe]

[eoNe)

465.674
68.600

0
-131.909

402.365

3,5%
5,5%

oNoNe]

[eoNe)

415.926
9.000
-27.348
68.095

465.673

2,6%
5,0%

10.148
4.301
14.449

8.325
8.325

6.124
674.914
68.600
-67.000
-152.332

524.182

3,5%
5,5%

12.451
3.494
15.945

5.797
5.797

10.148
720.149
9.011
-93.550
39.304

674.914

2,8%
5,0%
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PENSIONSKASSEN FOR FARMAKONOMER

NOTER TIL REGNSKABET

| 1.000 kr.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Ejer-
andel
MedlemsPension af 1.1.2005 A/S 100%
Kildehaven I, Lystrup A/S 75%
ApS Komplementarselskabet Kildeha-
ven, Lystrup 100%

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder i alt

PENSIONSKASSE

2008 2007
Egen-
Arsresul-  kapital
tat 100% 100%
136.520 206.188 -2.256 135.260
0 14.696 538 0
0 128 3 0
136.520 221.012

De tilknyttede virksomheder har hjemsted i Kgbenhavn.

Aktivitet: Ejendomsselskaber. MedlemsPension af 1.1.2005 er tillige administrationsselskab for
alle selskaber i koncernen, samt for Pensionskassen for Apotekere og Farmaceuter, Pensions-
kassen for Veerkstedsfunktionaerer i Jernet og Danmarks Apotekerforenings Jubileeumsfond.

Kapitalandele

Danske bgrsnoterede kapitalandele
Danske unoterede kapitalandele
Udenlandske noterede kapitalandele

Kapitalandele i alt

Kapitalandele pa mere end 5%
Selskabsnavn og hjemsted

PhaseOneTrials A/S, Hvidovre

Ejerandel i %

(Regnskabstal fra arsrapporter 2007 og 2006)

Investeringsforeningsandele

Danske noterede investeringsforeningsandele
Udenlandske unoterede investeringsforeningsan-
dele

Investeringsforeningsandele i alt

NOTER TIL REGNSKABET

PENSIONSKASSE KONCERN

2008 2007 2008 2007

4.360 6.246 4.364 6.246

76.070 74.918 76.070 74.923

69 69

80.430 81.233 80.434 81.238

Egenkapital

5.665 2.576
15,0 12,0

6.166.092 6.817.952 6.166.092 6.817.952

102.971 140.332 102.971 140.332

6.269.063 6.958.284 6.269.063 6.958.284
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PENSIONSKASSEN FOR FARMAKONOMER

[ 1.000 kr.

Sikkerhedshenlaeggelser
Primo aret
Arets henlaeggelser

Ultimo aret

Overfart resultat

Saldo primo

Arets overskud

Overfgrt til sikkerhedshenlaeggelserne

Saldo ultimo

Bonusfordelingskonti ultimo
svarende til i % af egenkapitalen

PENSIONSKASSE

2008

197.373
34.913

232.286
1.097.696
-305.719
-34.913

757.064

351.811
35,6%

2007

251.228
-53.855

197.373
1.043.386
456
53.854

1.097.696

330.725
25,5%

2008

197.373
34.913

232.286

1.097.696
-305.719
-34.913

757.064

KONCERN

2007

251.228
-53.855

197.373

1.043.386
456
53.854

1.097.696
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PENSIONSKASSEN FOR FARMAKONOMER

NOTER TIL REGNSKABET

| 1.000 kr.

Pensionshenseettelser
Saldo primo aret
Akkumulerede veerdiregulering primo

Rentetilskrivning

Medlemsbidrag

Styrkelse af grundlagsrenten(omvalgsbonus)
Pensionsydelser

Ufunderede tilleeg

Administrationsfradrag

Veekst i erstatningsreserven (RBNS)
Risikogevinst

Akkumulerede veerdiregulering ultimo
Saldo ultimo

Deaekket af individuelt bonuspotentiale
Ny saldo ultimo

Aret nettotilgang

Henseettelserne fordeles saledes:
Garanterede ydelser

Bonuspotentiale pa fremtidige preemier
Bonuspotentiale pa hvilende medlemskaber
Daekket af individuelt bonuspotentiale

Pensionshenseettelser i alt

PENSIONSKASSE

2008

6.422.537
-28.127

6.394.410
349.589
172.970

634
-165.697
37.758
-16.586
6.429
21.233

6.800.740
75.004
6.875.744
-669.010
6.206.734

406.330
4.981.454
589.458
1.304.832
-669.010

6.206.734

2007

6.069.835
-60.405

6.009.430
329.748
164.296

788
-141.860
32.531
-15.866
3.122
12.221

6.394.410
28.127
6.422.537
6.422.537
352.702
4.005.781

700.676
1.716.080

6.422.537

2008

6.422.537
-28.127

6.394.410
349.589
172.970

634
-165.697
37.758
-16.586
6.429
21.233

6.800.740
75.004
6.875.744
-669.010
6.206.734

406.330
4.981.454
589.458
1.304.832
-669.010

6.206.734

KONCERN

2007

6.069.835
-60.405

6.009.430
329.748
164.296

788
-141.860
32.531
-15.866
3.122
12.221

6.394.410
28.127
6.422.537
6.422.537
352.702
4.005.781

700.676
1.716.080

6.422.537

De garanterede ydelser er opgjort uden hensyntagen til omskrivninger til fripolicer og tilbagekab.

Pensionshensaettelser, ekskl. veerdiregulering:

4,5% Reserve grundlag
3,0% Reserve grundlag
2,0% Reserve grundlag
| alt

Registrerede aktiver

270.975
3.946
6.536.454

6.811.375

6.669.954

518.479
5.419

270.975
3.946

5.870.511 6.536.454

6.394.409 6.811.375

518.479
5.419
5.870.511

6.394.409

7.001.918 6.669.954 7.001.918

Der er i 2009 modtaget t.kr. 40.279 fra staten i PAL-kompensation som er videresendt til medlem-
merne. Omkostninger afhold i forbindelse med PAL-kompensationen har belgbet sig til t.kr. 38.
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PENSIONSKASSEN FOR FARMAKONOMER

NOTER TIL REGNSKABET

[ 1.000 kr.

PENSIONSKASSE

2008 2007

Kollektivt bonuspotentiale

Primo aret

129.659 389.695

Medlemmernes andel af arets resultat

efter bonus

-123.807 -258.233

Overfort fra gruppelivspraemien -5.852 -1.803

Saldo ultimo

0 129.659

Eventualforpligtelser

KONCERN

2008 2007
129.659 389.695
-123.807 -258.233
-5.852 -1.803

0 129.659

Pensionskassen har forpligtet sig til, at tegne en kapitalandel pa 4 mio. USD af en samlet kapital
pa 50 mio. USD i selskabet Cross Atlantic Partners IV K/S. Ultimo 2008 har Pensionskassen teg-

net 3,72 mio. USD af den aftalte kapital.

Pensionskassen har forpligtet sig til, at tegne en kapitalandel pa 4 mio. USD, af en samlet kapital
pa 30 mio. USD, i selskabet Cross Atlantic Partners V K/S. Ultimo 2008 har Pensionskassen teg-

net 1,8 mio. USD af den aftalte kapital.

Solvensmargen og basiskapital

Solvensmargen 232.286 197.373
Basiskapital 989.350 1.295.070
Skyggekonto

Saldo primo 19.709 0
Forrentning -1.884 0
AEndring i henlaeggelse til skyggekonto 41.771 19.709
Driftsherretilleeg 8.649

Saldo ultimo 68.245 19.709

Koncerninterne transaktioner

Pensionskassens administration varetages af MedlemsPension af 1.1.2005 A/S, som via admini-

strationsaftalen far daekket omkostningerne pa omkostningsmeessig basis.

Effekt af eendring i diskonteringssats opgjort pr. 31.12.2008

Resultatopggrelse: Ny sats
AEndring i bruttopensionshenseettelser 215.803
Arets resultat -305.719
Pensionsmaessige henseettelser 6.206.734
Egenkapital / basiskapital 989.350
Solvenskrav 232.286

Gl. sats Zndring

215.563
-305.959

6.206.974
989.110
232.470

-240
-240

240

-240
184

32



24

PENSIONSKASSEN FOR FARMAKONOMER

NOTER TIL REGNSKABET

Investeringsaktiver og deres afkast

Pensionskasse

| mio. kr.

Grunde og bygninger

Grunde og bygninger, der er direkte ejet
Ejendomsaktieselskaber

Grunde og bygninger i alt

Kapitalandele

Danske bgrsnoterede kapitalandele
Danske unoterede kapitalandele
Udenlandske bgrsnoterede kapitalandele
Udenlandske unoterede kapitalandele

Kapitalandele i alt

Obligationer

Statsobligationer (Zone A)
Realkreditobligationer
Indeksobligationer

Kreditobligationer investment grade
Kreditobligationer non investment
grade samt emerging markets obli-
gationer

Andre obligationer

Obligationer i alt
Pantesikrede udlan
@vrige finansielle investeringsaktiver

Investeringsaktiver i alt

Afkasti % p.a.

Netto- far pensions-

Regnskabs- investe-  afkastskat og

meessig veerdi ringer selskabsskat

Primo Ultimo
465 402 68 -26,4
221 137 0 -9,7
686 539 68 -20,1
737 270 -101 -41,2
76 76 -1 2,0
1.240 941 221 -36,5
0 0 0

2.053 1287 118 -36,7
715 748 16 6,7
3.404 3.571 67 7,1
306 319 0 7,3
240 209 3 -11,1
226 169 13 -19,5
98 46 0 -53,0
4.989 5.062 99 3,8
0 0 0 7,8
78 147 104 4,2
7.806 7.035 389 -9,1
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PENSIONSKASSEN FOR FARMAKONOMER

NOTER TIL REGNSKABET

Investeringsaktiver og deres afkast

Koncern

| mio. kr.

Grunde og bygninger
Grunde og bygninger, der er direkte ejet

Grunde og bygninger i alt

Kapitalandele

Danske bgrsnoterede kapitalandele
Danske unoterede kapitalandele
Udenlandske bgrsnoterede kapitalandele
Udenlandske unoterede kapitalandele

Kapitalandele i alt

Obligationer

Statsobligationer (Zone A)
Realkreditobligationer
Indeksobligationer

Kreditobligationer investment grade
Kreditobligationer non investment
grade samt emerging markets obliga-

tioner
Andre obligationer

Obligationer i alt
Pantesikrede udlan
@vrige finansielle investeringsaktiver

Investeringsaktiver i alt

Afkasti % p.a.

Netto- for pensions-

Regnskabs- investe-  afkastskat og

maessig veerdi ringer selskabsskat

Primo Ultimo
675 539 69 -20,3
675 539 69 -20,3
737 270 -45 -41,2
76 76 -1 2,0
1.240 9241 123 -36,5
0 0 0

2.053 1.287 78 -36,7
716 748 11 6,7
3.404 3571 45 7,1
306 319 0 7,3
240 209 2 -11,1
226 169 9 -19,5
114 62 0 -44.,9
4.986 5.062 66 3,8
0 0 0 8,1
87 147 69 3,7
7.801 7.035 281 -9,1

34



PENSIONSKASSEN FOR FARMAKONOMER

NOTER TIL REGNSKABET

25 Kapitalandele procentvis fordelt pa brancher og regioner
Fordelingen er foretaget ud fra aktivposterne aktier m.v. samt den andel af investeringsforeningerne
hvis underliggende aktiver indeholder aktier. Aktiernei disse investeringsforeninger er indregnet ud
fra pensionskassens forholdsvise gjerandel og investeringsforeningens beholdning af aktier.

Dan- |@vrige |Nord- Syd- Japan |@vrige | Ikke | alt
Branche mark |Europa |amerika |amerika Fjern- |fordelt
@sten

Energi 0,2 1,6 3,8 0,0 0,3 0,0 0,0 5,9
Materialer 1,2 2,1 1,0 0,0 2,0 0,0 0,0 6,3
Industri 6,3 4.5 3,6 0,0 4,4 0,3 0,0] 191
Forbrugsgoder 0,3 2,9 3,4 0,0 4,2 0,1 0,0 11,0
Konsumentvarer 1,7 2,1 2,5 0,0 1,6 0,0 0,0 7,9
Sundhedspleje 5,5 1,5 3,3 0,0 1,1 0,0 0,0 11,3
Finans 10,0 51 5,7 0,0 3,0 0,0 0,3|] 24,1
IT 0,5 1,0 3,8 0,0 2,1 0,0 0,0 7,4
Telekommunikation 0,5 1,0 1,6 0,0 0,5 0,0 0,0 3,6
Forsyning 0,0 0,9 0,5 0,0 0,2 0,0 0,0 1,5
Ikke fordelt 0,8 0,2 0,1 0,0 0,0 0,0 1,1 2,1
| alt 26,9 22,9 29,2 0,0 19,3 0,3 14| 100
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PENSIONSKASSEN FOR FARMAKONOMER

NOTER TIL REGNSKABET

Foglsomhedsoplysninger

Beregningerne er foretaget ud fra regnskabets ultimobalance og viser pavirkningen pa basiskapita-
len, pa kollektivt bonuspotentiale, og pa bonuspotentiale pa fripoliceydelser, hvis de enkelte haen-

delser sker.
Maksimum
HANDELSE pavirkning af
bonuspotentia-
le pa fripoli-
ceydelser for Maksimum pa-
Maksimum aendring i an- virkning af an-
Minimum pa- | pavirkning af | vendt bonus- | vendt bonuspo-
virkningen af | kollektivt bo- | potentiale pa | tentiale pa fripo-
1.000 kr basiskapitalen | nuspotentiale | fripoliceydelser liceydelser
Rentestigning pa 0,7 % point -217.321 0 -118.718 0
Rentefald pa 0,7 % point 0 0 0 328.579
Aktiekursfald pa 12 % -154.16 0 0 0
Ejendomsprisfald pa 8 % -41.35 0 0 0
Valutakurseendring med % %
sandsynlighed pa 10 dage -94.969 0 0 0
Tab pa modparter pa 8 % -44.401 0 0 0
Fald i dgdelighedsintensite-
ten pa 10 % -12.506 0 -154.019 0
Stigning i dgdelighedsintensi-
teten pa 10 % 0 0 140.971 11.414
Stigning i invalideintensiteten
pa 10 % -1.382 0 -10.845 0
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PENSIONSKASSEN FOR FARMAKONOMER

27 Direktionens og bestyrelsens ledelseshverv

Direktionens ledelseshverv ud over ledelseshverv i 100% ejede datterselskaber
Direktar for:

Pensionskassen for Apotekere og Farmaceuter

Pensionskassen for Veerkstedsfunktioneerer i Jernet i Danmark

Medlem af bestyrelsen for:

Sparinvest Systems A/S

Sparinvest Holding A/S

Sparinvest Fondsmaeglerselskab A/S

Bestyrelsesmedlemmers ledelseshverv ud over ledelseshverv i 100% ejede datterselskaber
Susanne Engstrgm er bestyrelsesmedlem i Pharmakon A/S
Henrik Lintner er bestyrelsesmedlem i Nordjyske Bank A/S
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