REFERAT

repreesentantskabsmgde — torsdag den 22. september 2022.

Torsdag den 22. september 2022 kl. 15.00 afholdtes ordineert repreesentantskabsmgde i Forenet Kredit i
LEGOLAND Hotel og Conference center,

Indkaldelse til repraesentantskabsmgadet med tilhgrende dagsorden og bilag var udsendt til repreesentantskabets
medlemmer via Admincontrol den 31. august 2022 og den 14. september 2022.

Deltagere:

Til stede ved mgdets start var 62 af repraesentantskabets medlemmer tilstede, heraf 3 ved fuldmagt. Endvidere
deltog direktionen for Forenet Kredit, Nykredit Holding A/S og Nykredit Realkredit A/S, foreningens medarbejdere,
foreningens revisorer samt enkelte medarbejdere fra Nykredit-koncernen.

Referent:
Sekretariatschef Tore Bang Heerup varetog opgaven som referent.

Dagsordenen for repraesentantskabsmgdet var:

Velkomst

Beretning

Halvarsrapporter for Nykredit-koncernen og Forenet Kredit

3.1. Orientering om Forenet Kredits halvarsrapport 2022

3.2 Orientering om Nykredit-koncernens aktuelle situation og arsrapport 2022 for Nykredit-koncernen
4. Valg til valgudvalget
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7
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Velkomst

Formand Michael Demsitz bgd velkommen, og gav ordet til dirigent Lotte Eskesen.
Dirigent Lotte Eskesen konstaterede, at repraesentantskabsmgdet er indkaldt rettidigt, og at dagsorden og materiale
er udsendt retmaessigt og fglger foreningens vedteegter og forretningsorden.

Dirigenten konstaterede, at repraesentantskabet ved mgdets start var beslutningsdygtige, da over 52 var fremmgdte
fysisk eller ved fuldmagt.

Dirigenten opfordrede til, at spgrgsmal vedr. dagsordenens punkt 2 og 3 tages efter punkt 3. Dirigenten afsluttede
med at give ordet til formand Michael Demsitz.

2. Beretning
Formand Michael Demsitz holdt falgende beretning:
I min beretning i dag, vil jeg komme forbi emner som:
Hvem er den nye formand?
Klimaudvalg
Dialogmgader

@vrige begivenheder i foreningen: Arets landsby, Arets @, DBU
Den aktuelle situation for dansk realkredit og noget om vores seneste kampagne.



Efter min beretning vil vores direktgr Louise Mogensen praesentere Forenet Kredits regnskab og her ogsa knytte et
par ord til udviklingen i vores kapitalberedskab, hvor vi desveerre alt for tydeligt har kunnet se betydningen af
turbulensen pa de finansielle markeder. Uanset, at vi har investeret vores midler meget konservativt i langt
overvejende grad i realkreditobligationer, tabte vi ganske mange penge pa vores investeringer i farste halvar.

Michael Rasmussen vil efterfglgende orientere om den aktuelle status i Nykredit koncernen, herunder Nykredits
halvarsregnskab, som jeg godt allerede her vil kvittere for og sige tillykke med et meget flot regnskab.

Nu tilbage til min beretning.

Da jeg jo star her som formand for fgrste gang, vil jeg begynde min beretning med kort at fortaelle om min baggrund.
Jeg har veeret medlem af repraesentantskabet siden 1998 og medlem af bestyrelsen siden 2004. Jeg har altsa fulgt
selskabet og foreningen gennem ganske mange ar. Gennem bade de rolige og de urolige perioder. Sjovt nok har
historien ogsa faet mig pa andre tanker i relation til alder og erfaring - den havde jeg ikke lige set komme dengang
jeg som relativ ung mgdte farste gang i dette repreesentantskab som en ud af de to, der var under 50 ar.

Det er vist ikke nogen hemmelighed, at jeg breender for den almene boligsektor, som jeg har arbejdet for i hele mit
arbejdsliv. De sidste 27 ar som direkter i Boligkontoret Danmark, hvor jeg stoppede den farste august i ar for at
hellige mig bestyrelsesarbejdet. For mig er det afggrende, at vi alle har adgang til gode og sunde boliger, uanset
hvem vi er, og hvor i landet vi bor.

I Nykredit lever vi jo ogsa af at Iane penge ud til boligmarkedet og sammensaetningen af det danske boligmarked, er
en af grundstenene i den danske velfeerdsmodel. Noget der skal veernes om. Derfor er der heller ingen modsaetning
mellem ejer og lejeboliger. Der er brug for begge segmenter, hvis vi skal kunne skaffe gode boliger der passer alle,
og her har den almene sektor med sine knap 600.000 boliger og 1 million beboere veeret garanten for relativt billige
boliger, et element som vores tidligere formand Nina Smith netop har rost i forbindelse med hendes arbejde i
kommissionen.

Generelt har mit arbejdsliv vaeret preeget af arbejdet i foreningsregier. Jeg laegger ikke alene veegt pa malet, men
0gsa pa processen, hvor vi sammen finder gode holdbare og bzeredygtige lgsninger. Noget vi i hgjeste grad har
dyrket her i repraesentantskabet, hvor vi pad meget fa ar efter krisen i 2016 har skabt en feelles holdning til det aktive
ejerskab af Nykredit, vores omfattende medlemsaktiviteter og vores demokratiske set up, alt sammen skabt af jeres
dygtige kompetencer og feelles gnsker om at ville noget med foreningens fremtid. Den danske realkreditmodel, som
Vi jo veerner om, er ikke bare et bankprodukt. Det er forudsaetningen for at bevare en balance i samfundet, og det
arbejder vil alle her i salen hardt for.

Jeg glaeder mig til at udfylde de store sko som formand i foreningen efter Nina og vil i den sammenhaeng takke
bestyrelsen for udpegningen til formand. Et fortsat teet og steerkt samarbejde i repreesentantskabet ligger mig meget
pa sinde, og | skal vide, at | altid er velkomne til at tage fat i mig, hvis | har kommentarer eller gnsker til temaer, der
skal behandles.

Hvis der er noget, der er i fokus lige nu, sa er det klimaet. Og vi m& nok ogsa forvente, at dette emne ikke leengere
er en engangsforestilling, men et problem vi og de kommende generationer skal slds med. Knap er vi sluppet fri af
coronaens elendigheder, far en forfeerdelig krig i Europas baghave skaber en energikrise, der bogstaveligt talt kaster
lange, marke skygger. Og midt i det hele star vi i en alvorlig global klimakrise.

Den grgnne dagsorden er ikke laengere et pahaeng til strategien — men udvikler sig med stor hast til at veere en
fuldsteendig naturlig og integreret del af bankernes forretningsmodeller.

Her i repraesentantskabet besluttede vi tilbage i marts maned — far vi endnu rigtig var begyndt at se betydningen af
krigen i Ukraine — at forny Forenet Kredits klimastrategi, med nye fokusomrader, et nyt klimaudvalg og flere midler til
indsatsen. Jeg er stolt af, at vi som forening tager et samfundsansvar, ogsa nar det kommer til klimadagsordenen —
og som mange af jer ser jeg det ogsd som en ngdvendig strategisk beslutning i en tid, hvor klimarelateret lovgivning
stiller stadig starre krav til Nykredits forretning.

Og vi kan se, at strategien virker, til gavn for bade klima, kunder og koncern: Der bliver taget godt imod koncernens

grenne produkter, bade hos eksisterende og nye kunder. Det giver Nykredit en stor konkurrencefordel at kunne
tilbyde grenne produkter — og det er det grgnne tilskud fra Forenet Kredit med til at ggre muligt.
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Meget er som sagt sket, siden vi sidst mgdtes i marts og fornyede vores klimastrategi. Vi ser nu tydeligt, at
klimakrisen og den hurtigt voksende energikrise ikke er to sider af samme sag. Men nogle virkemidler tjener alligevel
til at afhjeelpe begge problemer. Tag for eksempel udskiftningen af olie- og gasfyr: | marts havde 700 Totalkredit-
boligejere med statte fra Forenet Kredit udskiftet deres olie- eller gasfyr til en varmepumpe. | august var tallet mere
end tredoblet. Det er med til bade at frigare os fra olie og gas, og det sparer ogsa klimaet for over 8.000 ton CO2 om
aret, - omtrent det samme som klimaaftrykket for 727 danskeres arlige forbrug. Det er konkrete reduktioner i CO2-
udledning og i afhaengighed af gas og olie, som jeg er stolt over, at Forenet Kredit har bidraget til.

Ogsa pa landbrugsomradet er vores klimastrategi med til at skabe forandringer, til gavn for bade klima og erhverv: |
foraret lancerede SEGES innovation med millionstgtte fra Forenet Kredit og Nykredit ESGreen Tool; et digitalt
veerktaj, der giver den enkelte landmand overblik over bedriftens drivhusgasudledning, og som ggr det muligt at
leegge konkrete handleplaner for at nedbringe den udledning. Udrulningen understattes af en bred
uddannelsesindsats, som ruster landmaendene til at tage veerktgjet i brug. Der er blevet taget godt imod veerktgjet,
og udrulningen forsaetter det naeste halve ars tid, samtidig med at vaerktgjet bliver feerdiggjort. Samtidig gar vi en
seerlig indsats for at nd de kommende generationer af landmaend; dem, der skal baere fremtiden videre.

Jeg er nu blevet ny formand for foreningens klimaudvalg, og i det udvalg diskuterer vi netop nu vores naeste stgrre
indsats. Seerligt er vi optagede af, hvordan vi kan fremme klima- og energirenovering af boliger i landdistrikterne -
bade for klimaets skyld og for at gare det mere attraktivt at bo og boseette sig i landdistrikterne. Det er godt for
klimaet, for lokalmiljget og for at sikre pantets veerdi. Vi kigger ogsa pa perspektiverne i genanvendelse af
byggematerialer, og vi holder en teet dialog med koncernen i forhold til videreudvikling og -udbredelse af de grgnne
produkter. Hvordan det gar med alt det, vil jeg gleede mig til at fortzelle jer mere om til det naeste
repraesentantskabsmgde i februar.

Vigtigt er det, at vores klimastrategi har vist sig bade at vaere til gavn for kunder, koncern og klima. Med strategien
kan vi derfor bade veere kommercielle, gge kundetilfredsheden og forbedre klimaet.

Klimastrategien har saledes vaere med til at bringe Nykredit og Totalkredit foran konkurrencemaessigt med tilbud til
kunderne, som er szerdeles svaere at matche for de konkurrenter, som ikke er ejet af en forening, og sa har det ikke
mindst skabt en god arbejdsrytme mellem koncernen og foreningen, hvor spor er lagt ud til det, vi ogsa er, nemlig
medlemmernes repreesentanter, - andre kalder det fokusgrupper -, nar koncernen skal prgve noget af, og det
fungerer for begge parter.

Der er i august blevet holdt to velbesggte dialogmgder om moderniseringsudvalgets forslag. Jeg er meget glad for
den livlige og &bne debat, der var pA mgderne. Tak for jeres aktive og konstruktive deltagelse.

Flere af jer har papeget, at | gerne ville have haft materiale pa forhand for bedre at kunne forholde sig til forslagene.
Det har jeg noteret mig til naeste gang. Nar det er sagt, sa tror jeg faktisk, at den meget abne og livlige debat pa
maderne ogsa haenger sammen med, at der ikke var udsendt materiale pa forhand.

Jeg synes, der kom mange interessante pointer og synspunkter frem pd mgderne. Ogsa pointer som vi i
moderniseringsudvalget ikke pa forhand havde drgftet eller var enige om, og jeg kunne ogsa konstatere, at der var
forskellige synspunkter pa de to mgder gst/vest. Mest udtalt i forhold til forslaget om aendret regionsopdeling og
stemmefordeling. Men ogsa i forhold til stemmemetode til repraesentantskabsvalg og aldersgraenser m.m. kom der
nye synspunkter pa banen. Vi har i de fgrste udvalg taget de lavthaengende frugter, hvorfor det ikke ngdvendigvis
haster med at fa gennemfgart de nye aendringer. Derfor har vi i bestyrelsen besluttet, at moderniseringsudvalget far
lov at tage endnu en runde pa forslagene. Jeres input pa dialogmgderne vil naturligvis indga i udvalgets videre
arbejde og opdaterede forslag til &endring af vedteegter vil derfor farst komme til afstemning pa et kommende
repreesentantskabsmgde.

Jeg vil ogsa naevne, at vi snart kommer pa rundtur i landet til "Realkredittens aften” i de 7 regioner.
Realkredittens aften er et nyt koncept i forhold til de tidligere regionsmgder.
Arrangementerne holdes i feellesskab med et eller flere pengeinstitutter i Totalkreditsamarbejdet, sa der er en direkte

invitation til kunder med seerlig interesse for boligmarkedet og dansk realkredit. Arrangementerne understgtter
dermed budskaberne i den oplysningskampagne, som har kart her i sensommeren.
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Vi er ogsa fortsat i gang med at holde medlemsmgader i hele landet, som jo ogsa holdes med partnerbanker i
Totalkreditsamarbejdet.

Samlet er vi nu oppe pa 18.500 personer har deltaget i et af vores arrangementer siden 2018 . Det er jeg stolt over,
og arrangementerne er derfor en central del af vores arbejde med at gge kendskabet til foreningen og vores
meerkesager.

Arets @ og Arets Landsby er to andre konkrete aktiviteter, hvor vi far sat fokus pd maerkesagen om Hele Danmark.
Temaerne er typisk bundet op pa feellesskaber, og hvor meget man kan opna ved at gare tingene i faellesskab. De to
priser uddeler vi i samarbejde med Landdistrikternes Faellesrad, Landsforeningen Landsbyerne i Danmark i forhold
til Arets Landsby og Sammenslutningen af danske sméager i forhold til Arets @.

Begge priser giver stor opmaerksomhed specielt i de tre lokalomrader, hvor de nominerede landbyer, henholdsvis
aer er beliggende. Men det er faktisk ogsa nyheder, som nar frem til de landsdaekkende medier blandt andet via
indslag i de regionale TV2 omrader, som ogsa nar frem til hovedkanalen.

| foréret blev Stryng kéret til Arets @ med Fejg og Femg, som de to gvrige nominerede ger. Det var kun anden gang,
vi k&rede Arets @, men jeg synes, vi med prisen har formaet at seette fokus pa de seerlige udfordringer, mange ger
star med og ikke mindst, hvordan gerne konstruktivt arbejder med de udfordringer.

Arets Landsby har efterhnden eksisteret i ganske mange &r. Prisen er séledes i &r uddelt for 26. gang og gik til
Asaa i Nordjylland naermere bestemt i Brgnderslev kommune, mens de to gvrige nominerede landsbyer var Holtug i
Stevns kommune og Voersa i Frederikshavns kommune.

Jeg skal her takke to af mine bestyrelseskollegaer, Mette Ravn som tager sig af arets g, og Preben Sunke som har
overtaget mit arbejde med arets landsby. | bruger mange timer pa lande-og vandvejen.
Tak for det. Det betyder noget.

Forenet Kredit administrerer Nykredits Fond og i det regi uddeler vi hvert &r Skandinaviens starste arkitekturpris.
Prisen pa 500.000 kr. gik i ar til Jesper Kongshaug som anerkendelse af hans store arbejde igennem mange ar med
lyssaetning bade herhjemme og i udlandet. Vi bor i en del af verden, hvor lys i vinterhalvaret er en mangelvare og lys
har en vigtig indvirkning pa vores fglelser og adfzerd, og der har Jesper Kongshaug veeret en foregangsmand ved at
teenke lyset ind i arkitekturen. Jeg er glad for, at vi i regi af Nykredits Fond kan belgnne en international kapacitet
med arkitekturprisen.

Prisen blev overrakt den 18. maj ved et arrangement i Glaskuben hos Nykredit, hvor der samtidig blev uddelt en
Beeredygtighedspris p& 250.000 kr. til Tue Hesselberg Foged, Sinus Lynge og Kasper Benjamin Reimer Bjgrkskov
samt en Motivationspris pa ligeledes 250.000 kr. til Anders Lind og Thomas Tulinius.

Nykredits Fonds Arkitekturpriser er meget veaerdsat i arkitekturkredse, og det er en god made, vi kan statte op om at
skabe interessant byggeri.

Sidst vil jeg naevne, at vores sponsorat af dansk boldspilunion ogsé har faet en god start. Vi har nu veeret i gang et
ar, og vi har jo en ambition om at veere til stede for bade for kvinde- og herrelandsholdet, for bredden og
foreningslivet og for bgrnene. Igen er malet at flere danskere kender til, at der er en forening bag ved vores
realkreditsystem, og at foreningslivet er vigtigt.

Vi kan se, at sponsoratet bliver set. Nok har vi gennemfart mange kampagner om dansk realkredit, men der er altsa
betydeligt mere interesse, nar pointerne kombineres med noget om landsholdet og en konkurrence om billetter til
naeste kamp.

Med Nations Leaque i juni og kvindernes EM i juli - der blev indledt med den historiske kamp mod Brasilien i Parken
- var Forenet Kredit aktive for fgrste gang ved kampe, som sponsor for DBU og med en kampagne, der har bragt
herrer- og kvindefodbold sammen.

Kampagnen har skabt markante resultater. Vi har faet 6.700 nye modtagere af nyhedsbreve, faet mere end 13
millioner visninger digitalt og skabt godt 52.000 aktive brugere pa forenetkredit.dk i perioden. Dette fortseetter den
stigende aktivitet pd hjemmesiden, hvor der samlet i &r har veeret mere end 210.000 besggende pa siden, hvilket er
en 350 procents stigning i forhold til samme periode i 2021.
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Koblingen til fodbold er lgftestang for et engagement, som ikke er set tidligere. Vores klikpriser pa Facebook har
veeret 60% lavere sammenlignet med de almindelige kampagneaktiviteter.

En central del af sponsoratet ligger ogsa ude i klubberne, hvor vi gennemfgrer traeningsuddannelsen for unge
spillere, sa de bliver rustet til selv at treene nye spillere og sikre talentudviklingen fremover. Der er 240 deltagere pa
det fagrste hold, og 30 pct. er piger mod normalt 10 — 15pct. Ligeledes er vi sponsorer for de mange bgrn pa
fodboldskoler.

Mens indsatserne omkring landsholdene giver synlighed, er det vores erfaring, at arbejdet med bredden og det
lokale foreningsliv giver et dybere engagement og en stgrre anerkendelse af betydningen af foreninger, herunder
foreningsejerskabet af den starste danske realkreditkoncern.

Igen handler det jo ikke om at opna synlighed blot for synlighedens skyld. Men fordi vi leegger veegt pa at veere en
staerk og stabil ejer af Nykredit. Det kreever bade en steerk gkonomi, og det kraever et steerkt og stabilt demokrati. Et
velfungerende demokrati forudszetter, at de stemmeberettigede har kendskab - bade til deres stemmeret, men ogsa
til foreningsejerskabet. Derfor gar sponsoratet med DBU og de mange lokale fodboldklubber i hele landet s& godt i
spaend med vores gnske om at udbrede kendskabet til foreningen og vores meerkesager.

Nar jeg indledte med at naevne, at der er meget at keempe for i vores forening, var det ikke blot en retorisk frase. Der
er desveerre trukket nogle marke skyer sammen over vores realkreditsystem, og derfor vil vi i dag bruge lidt tid pa at
gennemgd, hvad det er, der er pa spil.

Der er desveerre mange, der tager vores realkreditsystem for givet. Og ganske f&, der ved, hvor unikt og anderledes
det er, - bade i forhold til andre lande og i forhold til andre finansielle produkter. Fordi vores model er sa anderledes,
er der ogsa nogen, der spekulerer i at udfordre og sendre systemet.

Vi er i bestyrelsen stolte over det realkreditsystem, vi har, og vi gnsker ikke, at det tages for givet. Derfor besluttede
vi at gennemfegre en oplysningskampagne i sensommeren, som netop saetter fokus pa fordelene ved
realkreditsystemet. Det er vigtigt at udbrede kendskabet. For kendskab giver en starre robusthed i forhold til de
trusler, vi star over for.

En af de helt afggrende ting ved vores nuvaerende system er enhedspriserne, hvor alle betaler det samme i
bidragssats for samme type lan. Og det uanset indkomst og formueforhold og uanset postnummer. Det er meget
usaedvanligt i forhold til andre finansielle produkter, hvor pris og risiko jo typisk vurderes pa et individuelt og
risikobaseret grundlag. | realkreditten — sikkert, fordi vi kommer af en foreningstradition, - er udgangspunktet modsat.
Her er modellen, at hvis vi gar sammen i et faellesskab, far vi som lantagere de billigste 1an. Og alle betaler det
samme. Det kraever naturligvis en vis skala i form af, at vi skal vaere mange, der gar sammen, fgr vi opnar den
optimale sammenhaeng mellem risiko og pris samlet set.

Den useaedvanlige og feellesskabsbaserede prissaetning skaber et afggrende bidrag til sammenhaengskraften i vores
land og udger derfor en central del af vores forteelling og meerkesag om at veere til stede med fair 1an i hele landet.
Ikke mange taenker over det — de ved maske ikke en gang, at det forholder sig s&dan. Og derfor er de heller ikke
opmeerksomme pa fordelene, far det evt. matte sendre sig. For uden enhedspriser ville systemet efter min vurdering
slet ikke veere det realkreditsystem, vi kender. Vi ville i stedet overga til det, der ses i andre lande, hvor de enkelte
boligejere vurderes og prisseettes individuelt. De staerkeste og rigeste kunder omkring de starre byer vil formentligt
kunne opna besparelser. Mens gvrige kunder vil betale mere. Og gennemsnittet for alle kunder vil ligge hgjere.

Det gnsker vi i bestyrelsen i foreningen ikke. Vi gnsker at holde sammen p& modellen. Vi gnsker at holde fast i
princippet om, at alle pengeinstitutter i Totalkreditsamarbejdet udbyder realkreditlan til samme pris i hele landet,
bade til peedagogen og direktaren.

Fra pressen er det kendt, at Konkurrencestyrelsen i gjeblikket ser pa vores forretningsmodel og samarbejdet i
Totalkredit. Nu skulle man tro, at vi I& ganske sikkert i forhold til en sddan undersggelse, fordi koncernen faktisk
tilbyder de laveste priser til kunderne. Det har Forbrugerradet Taenk karet og anerkendt utallige gange. Faktisk
forholder det sig ogsa saledes, at vi ikke bare er billigst i Danmark, men jo i hele verden. Det er i hvert fald ikke
lykkedes os at finde et land, hvor borgene opnar bedre priser og forhold, nar det kommer til boligfinansiering.
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Desveerre ser det ikke s& nemt ud, trods vores overbevisende argumenter. Vi risikerer, at undersggelsen farer til
aendringer, som pa sigt udfordrer systemet med enhedspriser. Det kaeemper vi selvsagt imod. Og vi er ogsa villige til
at skrue meget op for retorikken, hvis det skulle blive ngdvendigt.

Hvis vi farst tvinges vaek fra modellen med enhedspriser, kommer den nemlig aldrig tilbage. Den vil veere tabt for
evigt — og den tanke er for mig ikke til beere.

Enhedspriserne er til kundernes og samfundets gavn, fordi vi far flest muligt med i feellesskabet. Og det giver de
laveste gennemsnitlige priser til boligejerne, der kan males bade nationalt og internationalt.

| dag er vi den eneste foreningsejede realkreditkoncern. Og det spiller derfor en afgarende rolle, at vi har til formal at
veere til gavn for kunderne, for det leegger altsa et vist pres pa de gvrige konkurrenter. Dansk realkredit har en
historie, der gar mere end 200 ar tilbage. Jeg vil ggre mit til, at Forenet Kredit ogsa er til gavn for kunderne om 200
ar.

Jeg har nu givet et lille overblik over vores indsatsomrader som jo heldigvis, skulle jeg mene, passer som fod i hose
pa de tre hovedopgaver foreningen har, nemlig

- Atveere en aktiv ejer af Nykredit

- Atsikre legitimitet og demokrati i foreningen

- At oplyse og formidle viden om dansk realkredit

Tingene kan jo gares pad mange mader med forskellige tilgange og vaegte og for os i bestyrelsen er det den
fornemmeste opgave hele tiden at have jeres medvirken i tilblivelsen og jeres stgtte i eksekveringen.

| forleengelse af denne beretning vil vores direktgr, Louise, nu gennemga hovedpunkterne i halvarsregnskabet. Og
efterfalgende vil koncernchef, Michael Rasmussen, gennemga den aktuelle situation i Nykredit. Som saedvanlig
slutter vi af med en samlet spgrgerunde efter de tre punkter.

Tak for ordet.

3. Halvarsrapporter for Nykredit-koncernen og Forenet Kredit
3.1. Orientering om Forenet Kredits halvarsrapport 2022

Direktar Louise Mogensen orienterede om, at Forenet Kredit koncernen leverede et resultat fgr skat pa 3,0 mia.kr. i
halvar 2022 mod 4,7 mia.kr. i 1. halvar 2021. Resultatet afspejler, at der er vaekst i forretningen med hgj
realkreditaktivitet og stigende udlan og en nettotilbagefersel af nedskrivninger pa udlan. Handels,- beholdnings- og
@vrige indtaegter var negative i modsaetning til samme periode i 2021, hvilket skyldes det udvidede rentespaend pa
visse realkreditobligationer samt negative kursreguleringer pa moderselskabets aktiebeholdning.

Som moderselskab fik Forenet Kredit (f.m.b.a.) et resultat for 1. halvar 2022 pa 1,1 mia. kr. fgr skat. Det resultat kan
henfares til resultatet af vores ejerandel i Nykredit pa 3,1 mia. kr. fratrukket omkostninger og periodens
kursregulering. Derudover er der udbetalt tilskud til koncernen til kundeprogrammerne pa 725 mio.kr.

Forenet Kredit-koncernens egenkapital udgjorde 106,8 mia. kr. ved udgangen af 1. halvar 2022. Moderselskabet
Forenet Kredit f.m.b.a’s egenkapital udgjorde 84,1 mia.kr.

Louise Mogensen orienterede om, at foreningen i 1. halvar 2022 havde et tab pa 1,2 mia. kr. i sin kapital. Tabet
skyldes, at foreningen pa trods af en konservativ investering, har haft en relativ stor eksponering mod danske
obligationer, som har lidt store kurstab grundet den hurtigt stigende rente i 1. halvar af 2022.

Louise Mogensen orienterede desuden om foreningens aftale om kapital med Finanstilsynet, som indebeerer, at
Forenet Kredits kapitalmal fra nytar vil vokse i takt med veeksten i Nykredits udlan. Konkret vil kapitalmalet stige 0,65
pct. af stigningen i Nykredits udlan. Foruden foreningens kapitalmal i henhold til aftalen med Finanstilsynet, skal
foreningens kapital besta af en buffer til markedsudsving og en reservation til fremtidige tilskud til koncernen.
Foreningens kapitalberedskab var ved halvaret 2022 p& 12,3 mia. kr. som opdeles pa 10 mia. kr. i kapitalmal, 0,6
mia. kr. som buffer og 1,7 mia. kr. reserveret til fremtidige tilskud til koncernen.
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3.2 Orientering om Nykredit-koncernens aktuelle situation

Michael Rasmussen orienterede om koncernens halvarsregnskab, som blev offentliggjort den 17. august. Resultatet
for halvarsregnskabet er tilfredsstillende, og i sammenligning med 2021 skal det bemeerkes, at 2021 var
koncernens bedste regnskabsar nogensinde.

1. halvar har savel for Nykredit som for andre finansielle virksomheder veeret udfordret med faldende markeder,
aendringer i renter og store kreditspaend. Der har til gengaeld vaeret en fin udvikling i kerneforretningen, som er oppe
med 7 pct. Koncernen har i alt tilbagefart 1,6 mia. pA COVID, men har nu hensat 200 mio. ift. klima og
oversvgmmelser.

Resultatet for farste halvar afspejler, at der for fgrste gang er fremgang over hele forretningen pa samme tid, som er
et resultat af, at forretningsmodellen og strategien virker — ogsa i modvind.

Michael Rasmussen pointerede, at Nykredit er et stort realkredithus, men at tallene ogsa viser, at forretningen er
andet end realkredit, og at indkomsten er sammensat af andre indtjeningskilder end privat realkredit, som kun udgar
15 pct. af den samlede indteegt.

Nykredit har styrket sin position p& bankomradet, haft en paen markedsvaekst, hvilket har fart til en overskridelse af
tilsynsdiamantens pejlemaerke for veekst pa 1,7 pct. Det er tegn p4, at det private bankudlan er kommet i gang.
Realkreditten vokser stadigvaek, og Nykredits andel af Totalkredit vokser ogsa.

Totalkredit og Nykredit har nu en samlet markedsandel pa 50,1 pct pa privatomradet.

Realkredit erhverv er ligeledes i fin veekst i udlan.

Michael Rasmussen praesenterede en kort gennemgang af hovedoverskrifterne i konkurrencerapporterne, som
udkom i august. Michael Rasmussen oplyste, at rapporterne ikke indeholder konkrete forslag til nye
konkurrencefremmende tiltag.

Michael Rasmussen fremheaevede, at Nykredits brand ligger godt og stabilt med en lille pil opad. Michael Rasmussen
orienterede om, at Nykredit ligger i top blandt peers i EPSI pa Privat og har ogsa fremgang pa Erhverv. Nykredit
ligger i top pa beeredygtighedsindekset hos EPSI, hvilket understreger, at Nykredit er kommet godt fra start pa
baeredygtighedsdagsordenen.

Ift. fremtiden fortalte Michael Rasmussen, at vi ser ind i en omskiftelig verden, med stor usikkerhed. Sammenlignet
med arene far finanskrisen i 2008, star Nykredit og sektoren dog et bedre sted. Der er lavere arbejdslgshed og
starre friveerdi i boligen. Dertil kommer, at Nykredit har starre kapital samt en bedre indtjening, som kan absorbere
tab. Michael Rasmussen orienterede om koncernens beregninger p&, hvordan inflationen og energikrisen pavirker
radighedsbelgbet hos en gennemsnitlig familie med gasfyr med op til 75.000kr. ift. 2021. Det szetter sig i
boligmarkedet, og Nykredit forventer et stagrre boligprisfald frem mod udgangen af 2024.

Michael Rasmussen oplyste, at koncerndirektionen har fokus pa at sikre Totalkredits forretningsmodel og systemet
med solidarisk prisseetning, som er under angreb fra flere sider og kommenterede i den forbindelse kort Nykredits
alternative muligheder i en situation, hvor forretningsmodellen méatte komme yderligere under pres.

Michael Rasmussen fremhaevede, at koncernen skal have fokus p& at veere proaktive over for kunderne, veere
opmaerksomme pa risikobilledet, og Nykredit skal veerne om hovedsamarbejdsaftalen.

Michael Rasmussen takkede herefter repraesentantskabet for tiden.
Dirigent Lotte Eskesen dbnede herefter for spargsmal .

Et repreesentantskabsmedlem stillede spgrgsmal til bestyrelsen angaende foreningens kapitalberedskab og om det
giver anledning til, at man evaluerer pa sammensaetningen af portefeljen.
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Michael Demsitz svarede pa spgrgsmalet og forklarede, at Nykredit er Asset Manager for foreningen, og at der
desuden er et advisory board, som lgbende vurderer og evaluerer om, man har den rigtige risikoprofil og
portefgljesammenseetning. De voldsomme speendudvidelser havde fart til betydelige kurstab, og derfor er der meget
opmeerksomhed i forhold til sammensaetningen fremadrettet.

Da der ikke var andre kommentarer og spgrgsmal, tog repraesentantskabet beretningen og halvarsrapporten til
efterretning.

Dirigenten fortsatte herefter til punkt 4.

4. Valg til valgudvalget

Dirigent Lotte Eskesen orienterede om, at der i henhold til § 20 i valgregulativet skal veelges medlemmer til
valgudvalget.

Formanden og naestformanden for bestyrelsen er begge automatisk medlemmer, hvorfor de ikke er pa valg.
Formanden for valgudvalget skal vaere en anerkendt jurist og er valgt for en ubestemt periode. Jgrgen Boe er
siddende formand og har veeret formand siden 2017.

Herudover skal repreesentantskabet én gang arligt veelge to menige repraesentantskabsmedlemmer, som ikke er pa
valg ved det kommende repraesentantskabsvalg, til valgudvalget. Her kan bestyrelsen komme med en indstilling til
kandidater, ligesom repraesentantskabsmedlemmerne ogsa har mulighed for det. Traditionelt er det to medlemmer,
der netop er blevet valgt til repraesentantskabet, der veelges til valgudvalget.

Bestyrelsen foreslog disse to medlemmer til udvalget:

= Thomas Holluf Nielsen, valggruppe Erhverv, Kgbenhavn og Nordsjeelland
= Mette Kjeerulf, valggruppe privat, Vestjylland

Sekretariatet har ikke modtaget andre henvendelser om kandidater til valgudvalget.
Dirigenten gav hver kandidat mulighed for at preesentere sig selv.

Thomas Holluf Nielsen var ikke tilstede, og kunne derfor ikke preesentere sig selv.
Mette Kjeerulf tog ordet og gav en preesentation af sig selv overfor forsamlingen.

De to kandidater blev valgt uden afstemning.

5. Repreesentantskabsmgder i 2023
Direktgr Louise Mogensen orienterede om at repreesentantskabsmgderne i 2023 er fastsat til den 23. marts kl.
15:00-18:00 og den 21. september kl. 15:00-18:00. P& baggrund af erfaringerne fra mgdet i dag, vil bestyrelsen
fremadrettet vurdere, om og hvor det er hensigtsmeaessigt, at fastholde et repreesentantskabsmgde udenfor
Kgbenhavn.
Da der ikke var nogle kommentarer, fortsatte Lotte Eskesen til punkt 6.

6. Fremtiden for dansk realkredit
Direktar Louise Mogensen forklarede, at der er magrke skyer over dansk realkreditsystem — og at foreningen derfor

har valgt at bruge ekstra tid i dag pa at gennemga, hvad der er pa spil, og hvorfor systemet er sa unikt og vaerd at
kaempe, sdledes at repraesentantskabet ogsa kan veere med til at forteelle om det.
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Louise gav en kort historisk gennemgang af realkredittens tilblivelse med branden i Kgbenhavn i 1795, og forklarede
at realkreditten har aendret sig siden, men at der stadig er mange elementer som stadig pavirker det
realkreditsystem, som vi har i dag, og betydningen af at Nykredit-koncernen er det eneste tilbagevaerende
foreningsejede realkreditinstitut.

Louise Mogensen gav en kort introduktion til balanceprincippet i realkreditsystemet, hvor der er en 1:1 mellem lan og
obligationer. Der er ingen individuel prisfornandling pa renten — det er markedet som afger renten. Bidragssatsen er
transparent ift. at der gives samme bidragssats til samme type lan. Enhedsprisen er ikke reguleret i loven, og er
dermed frivillig for realkreditinstitutterne. Men det har hidtil ligget i foreningstraditionen, at alle far samme bidragssats
for samme lan. Dette princip adskiller sig markant fra, hvad vi ser i andre lande.

Louise Mogensen forklarede, hvordan enhedspriserne fungerer i dansk realkredit, og herunder hvordan "Cherry
Picking” kan veere med til at bryde med dette. Louise Mogensen understregede, at en individuel prissaetning ikke er
en trussel for Nykredit-koncernens indtjening, men at man i foreningen anser det som en trussel mod et centralt
element i den danske realkredit.

Louise takkede for ordet og dbnede for spgrgsmal.

Et repreesentantskabsmedlem takkede for en fin gennemgang og stillede spargsmal til hvilken betydning pantets
dimension har i realkreditten.

Et repreesentantskabsmedlem fremheaevede, at realkreditten bidrager til sammenhaengskreeften i Danmark.

Louise Mogensen svarede, at Forenet Kredit fornemmer en bred opbakning til realkreditsystemet, og at pantet stadig
spiller en central rolle i realkreditten.

Et repreesentantskabsmedlem gnskede foreningen og koncernen tillykke med de flotte resultater og kommenterede
pa, at man skal overveje, hvordan man italesaetter koncernens markedsposition p& over 50 pct.

Et repreesentantskabsmedlem spurgte ind til sammenhaengen mellem den generelle stigning i boligpriserne de
seneste ar og de tab, der evt. har veeret i nogle dele af landet.

Louise Mogensen svarede, at det er foreningens maerkesag og en vigtig del af Totalkredit-samarbejdet at veere
tilstede i hele Danmark.

Et repraesentantskabsmedlem spurgte til, om man kan graduere i KundeKrone modellen, hvis koncernen bliver
tvunget til individuel prissaetning .

Louise Mogensen forklarede, at overskudsdelingen fungerer pa den made, at foreningen giver et tilskyd til
koncernen, og det er koncernen, der bestemmer hvordan, det udmgntes, herunder starrelsen pa KundeKroner og
andre kundeprogrammer.
Dirigenten konstaterede, at der ikke var flere, som gnskede ordet, og gik videre til punkt 7.

7. Den geopolitiske situation og globale gkonomi,
Louise Mogensen bgd Lars Gert Lose velkommen.
Lars Gert Lose takkede for at matte komme og holdt oplaeg om den geopolitiske situation, som er under stor
forandring i disse tider, hvilket ogsa pavirker rammebetingelserne for virksomhederne.
Efter oplaeg var der god debat og spgargelyst til Lars Gert Lose, som besvarede alle spgrgsmal.
Lotte Eskesen takkede Lars Gert Lose for sit opleeg, og fortsatte til punk 8.

8. Eventuelt

Dirigenten gav repraesentantskabet mulighed for at tage ordet under eventuelt.
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Et repreesentantskabsmedlem spurgte ind til fortrolighed i repreesentantskabet, hvortil Michael Demsitz svarede, at
udgangspunktet er, at der i en normal situation ikke er noget fortroligt materiale, men at den debat, der har veeret pa
dialogmaderne ogsa handlede om hvilke gvrige tillidshverv, man som repraesentantskabsmedlem kan patage sig.
Et repraesentantskabsmedlem roste foreningens initiativ med repraesentantskabsuddannelsen.

Et repreesentantskabsmedlem roste for initiativet til at invitere en ekstern oplaegsholder og foreslog, at det indgik i de
fremadrettet overvejelser om planleegningen af madet.

Michael Demsitz fik ordet og takkede forsamlingen for et godt repraesentantskabsmgde. Formanden kvitterede for
ideen med at fa et oplaeg udefra. Formanden takkede i gvrigt dirigenten og Nykredit-koncernen for et godt resultat.

Da der blandt de fremmgdte repraesentantskabsmedlemmer ikke var flere, der gnskede at fa ordet, konstaterede
dirigenten, at den formelle del af repraesentantskabsmgdet herefter var afsluttet.

Dirigenten nedlagde derefter sit hverv.

Repraesentantskabsmgdet blev herefter haevet.

Dirigent:

Lotte Eskesen
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