ORIENTERING OM ARSRAPPORT 2010

ARSRAPPORT 2010: FREMGANG FOR PENSIONSKASSE 0G BANK
Fremgang i bade Laegernes Pensionskasse og Laegernes Pensionsbank,
hvor en stadig storre andel af medlemmerne valgte at blive kunder i banken
i2010. Medlemmer med pensionsordninger med betinget garanti fik eks-

traordineer gevinst pd 500 millioner kr. i 2010.
Lzegernes Pensionskasse havde ved udgangen af 2010 en formue pd 56 mia.kr.
mod 50 mia.kr. 1 2009.

Pensionskassen havde ved udgangen af 2010 i alt 36.337 medlemmer og pensio-

nister fordelt pd 29.846 ikke-pensionerede og 6.491 pensionister.

De samlede pensionsindbetalinger udgjorde 1.8 mia.kr.i 2010 mod 1,6 mia.kr. i
20089.

Afkastet (fer skat) af investeringsaktiverne blev pd 12,4 pct. Afkastet af samtlige

aktiver inklusive aktie- og renteafdeekning blev pd 1 1,4 pct. fer skat.

Omkostninger til administration er med 591 kr. pr. medlem fastholdt pé et lavt ni-

veau.
De samlede ind- og udldn i Laegernes Pensionsbank steg med ca. 19 pct.1 2010.

Ca. halvdelen af medlemmerne i Laegernes Pensionskasse er kunder i Laegernes

Pensionsbank.

Formueafkast

Pensionskassens afkast af investeringsaktiverne blevi 2010 pa 12,4 pct. feor skat.
Afkastet af samtlige aktiver (inkl. aktie- og renteafdeekning) blev pa 11,4 pct. fer
skat.
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Tabel 1. Formueafkast for pensionsafkastskat, pct.

Gennem-

2006 2007 2008 2009 2010 snit pr. ar
pct. pct. pct. pct. pct. 2006-2010

Investeringsaktiver 12,9 57 21,2 195 124 4,8
Samtlige aktiver (inkl. aktie- og renteafdaekningsaktiver) 5,8 11 -8,0 9,7 114 38

De finansielle markeder

2010 bed pa positive afkast for bade aktier og obligationer, da finanskrisen kom lidt
pa afstand. Men frygt for statsgeeldens sterrelse i en raekke europaeiske lande blev
et vaesentligt tema for de finansielle markeder. Uroen pa markedet for statsobligati-
oner blev sa stor, at den internationale valutafond IMF matte stille lanefaciliteter til
radighed for flere lande som bl.a. Graekenland. Uroen medferte et meget stort rente-
fald frem til medio aret. Mod slutningen af aret kravlede renterne lidt op igen, da det
stod klart, at geeldskrisen i en raskke europaeiske lande ikke var indgangen til et ster-
re ekonomisk tilbageslag. 2010 blev samlet set et positivt ar for aktierne, som glo-
balt set steg med 21 pct. malt i danske kroner. En del af forklaringen bag de heje
afkast skal dog ogsa findes i en svaekkelse af den danske krone over for en raskke

valutaer. Kreditobligationerne havde endnu et ar med hoje afkast.

Tilfredsstillende afkast af investeringsaktiverne

Tabel 2. Sammenseetning af bersnoterede investeringsaktiver og afkast for skat i

forhold til benchmarki 2010, pct.

Andel, pct. Andel, pct Aflast, pct. pa.

Primo Ultimo  Benchmark Benchmark  Benchmark Faktisk
Nominelle obligationer 195 16,8 Nordea DK Mortgage combined 212 52 35
Indeksobligationer 70 7,0 ML EMU Direct Government 118 -0,7 03
High yield- og emerging markets-obligationer 183 17,7 Y Referenceportefalje 118 196 171
Investment grade-obligationer 4,1 2,3 @ Referenceportefalje 24 6,7 68
Bersnoterede obligationer i alt 489 439 47,0 72 80
Clobale aktier 178 181 MsOd Waord 175 20,7 276
Europeeiske aktier 101 103  MsO Europa 100 11,3 102
Amerikanske aktier 84 78 MsCUSA 75 229 260
Asiatiske aktier 46 85  MsU Pacific 40 242 280
Emerging market-aktier 6,1 7,7 MSO Emerging Markets 60 273 326
Small cap 41 6,1  MSC World Small Cap 50 351 265
Ejendomsaktier 00 00 EPRA/NAREIT DevTR 00 52 32
Bersnoterede aktieri alt 51,1 56,1 50,0 21,6 243
Révarer 0,0 0,0 GO TR eary roll 30 0,0 0,0
Bersnoterede investeringsaktiver i alt 100,0 100,0 100,0 145 16,2

Anm.: Afkastene (faktisk og benchmark] er tidsveegtede afkast.
U 50 % JP.CBI-EM global diversified og 50 % Chase Clobal High Yield
2 50 % Lehman Clobal aggregate credit og 50 % Lehman US securitised index

De bersnoterede investeringsaktiver gav et afkast pa 16,2 pct., hvilket er 1,7

pct.point hejere end afkastet pa 14,5 pct. pa det strategiske benchmark.

De bersnoterede obligationer gavi 2010 et afkast pa 8,0 pct., hvilket er 0,8 pct.point
hejere end benchmarkafkastet. Merafkastet skyldes en overvaegt af investeringer i
high yield obligationer og obligationer fra emerging markets og undervaegt af nomi-

nelle obligationer og indeksobligationer.

De bersnoterede aktier gavi 2010 et afkast pa 24,3 pct., hvilket er 2,7 pct.point
hejere end benchmark. Merafkastet skyldes dygtig aktieforvaltning.
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Der vari 2010 positive afkast pa ejendomme, private equity og kreditfonde, mens
afdaekningen af aktier medferte tab. Det samlede afkast af investeringsaktiverne
blev pa 12,4 pct.

Gevinst pa renteafdaekning

Renteafdakningsaktiverne beskytter kapitalberedskabet mod de udsving i mar-
kedsveerdien af pensionshensezettelser, der sker som felge af @endringer i renteni-
veau og rentestruktur. Renteafdaekningen blev handteret sadan, at renterisikoen pa
de garanterede grundlag stort set var fuldt afdaekket igennem hele 2010. Pa rente-
afdeekningen for de garanterede grundlag var der en positiv gevinst pa lidt over 2

mia. kr. pa grund af rentefaldet.

Normalt har ordninger pa det betingede grundlag ikke investeret i renteafdaeknings-

aktiver, men sommerens rentefald var sa stort, at det blev nedvendigt. Rentefaldet

fik sdledes ogsa Finanstilsynet til i efteraret nedseette den maksimale grundlagsren-

te fra 2 til 1 pct. Nedseettelsen af grundlagsrenten gjorde det muligt at afmontere

renteafdeekningen igen med en ekstraordinzer gevinst pa over 500 mio. kr.

Tab pa aktieafdaekning
Aktieafdaekning blev anvendt lebende i 2010 for at mindske den markedsmaessige
risiko for pensionskassen. Da aktiemarkedet steg i 2010 blev der tabt ca. 700 mio.

kr. pa aktieafdaekningen.

Afkastet af samtlige aktiver blev p& 11,4 pct.

Laengere levetid belaster egenkapitalen

Egenkapital - malt som procentandel af de pensionsmeessige hensasttelser - er
faldet fra 2009 til 2010 og udger ultimo 2010 13,8 pct. af de pensionsmasssige

hensaettelser.

Tabel 3. Egenkapital, pct. af pensionsmaessige hensaettelser.

2006 2007 2008 2009 2010
Kapitalkrav 4,1 4,1 4.4 4.4 4.2
Reservefond 199 195 10,3 113 96
Egenkapital 239 23,6 14,7 15,7 138

Pensionshensezettelserne er blevet styrket ved justering af den forventede levetids-
forleengelse. Justeringen har belastet det samlede kapitalberedskab med 352
mio.kr. Det samlede kapitalberedskab udger 13.509 mio.kr. ultimo 2010 mod
10.255 mio.kr. ultimo 20089.

Fortsat effektiv administration
Omkostningerne i forbindelse med pensionsvirksomhed belyses gennem en raekke

saerskilte negletal. Tallene viser, at pensionskassen fortsat har lave administrati-
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onsomkostninger svarende til 1,3 pct. af medlemsbidragene, 0,05 pct. af pensions-

henseaettelserne eller 591 kr. pr. medlem.

Tabel 4. Administrationsomkostninger.

2006 2007 2008 2009 2010
Pct. af medlemsbidrag 15 15 14 13 13
Pct. af pensionshenszettelser 0,06 0,06 0,05 0,05 0,05
Pr. medlem, kr. 642 595 593 592 591

La=gernes Pensionsbank

Bankens samlede balance udgjorde ved udgangen af 2010 i alt 7,5 mia.kr. mod 6,7
mia.kr. i 2009. Vaksten skyldes ikke mindst, at stadig flere laeger og deres familie-
medlemmer samt laegestuderende vaelger at blive kunder i Laegernes Pensionsbank.
Hvor godt 46 pct. af medlemmerne var kunde i banken i 2009, steg andeleni 2010
til 49 pct.

Pensionskassens samlede investering i Laegernes Pensionsbank blev forrentet med
4,6 pct. Denne forretning skal ses i forhold til den risikofrie 6 maneders CIBOR-rente
pa 1,5 pct. Det skyldes, at banken i praksis fungerer som en del af pensionskassens

afdeekningsstrategi.

”Arsrapport 2010” kan i sin fulde ordlyd rekvireres i pensionskassen eller via pensi-

onskassens hjemmeside www.Ipk.dk.

Side 4/ 4



