REFERAT REPRAESENTANTSKABSM@DE — TORSDAG DEN 21. MARTS 2024

Torsdag den 21. marts 2024 kl. 15.00 afholdtes ordinaert repraesentantskabsmgde i Forenet
Kredit i Nykredits hovedsaede, Kalvebod Brygge 1-3, 1780 Kgbenhavn V.

Indkaldelse til repraesentantskabsmgadet med tilhgrende dagsorden og bilag var udsendt til re-
preesentantskabets medlemmer via Admincontrol den 28. februar 2024 og den 12. marts 2024.

Deltagere:

Til stede ved mgdets start var 89 af repreesentantskabets medlemmer, heraf 3 ved fuldmagt.
Endvidere deltog direktionen for Forenet Kredit, Nykredit Holding A/S og Nykredit Realkredit
A/S, foreningens medarbejdere, foreningens revisorer, repreesenteret ved Lars Rhod Sgnder-
gaard, Thomas Hjortkeer Petersen og Rasmus Berntsen fra EY Godkendt Revisionspartnersel-
skab, Nicolaj Hamann og Tore Stirmer Heyden fra Deloitte samt enkelte medarbejdere fra Ny-
kredit-koncernen.

Referent:
Sekretariatschef Tore Heerup varetog opgaven som referent.

Dagsorden

1. Velkomst, v/ formand Michael Demsitz

2. Nykredit-koncernens aktuelle situation, v/ koncernchef Michael Rasmussen

3. Beretning for 2023, v/ Michael Demsitz

4. Godkendelse af Forenet Kredits arsrapport 2023, v/ direktgr Marie Bender Foltmann
5. Anvendelse af arets udbytte, v/ direktar Marie Bender Foltmann

6. Forslag til eendring af vedtaegter, v/ Lotte Eskesen

7. Valg til bestyrelsen, v/ Lotte Eskesen

8. Valg af revisor, v/ Lotte Eskesen

9. Rapportering om overholdelse af principperne i ejerskabspolitikken, v/ Deloitte

10. Foreningens og Nykredit-koncernens arbejde med den grgnne omstilling
11. Eventuelt

1. Velkomst, v. formand Michael Demsitz

Formanden, Michael Demsitz, bagd velkommen til det ordingere repraesentantskabsmgde og bad
seerligt velkommen til de nyvalgte repraesentantskabsmedlemmer. Michael Demsitz bemeer-
kede, at repreesentantskabsmedlemmerne Flemming Eriksen og Allan Thomsen desveerre var
afgaet ved daden.

Herefter gav Michael Demsitz ordet til advokat Lotte Eskesen, der af bestyrelsen var udpeget
som dirigent. Dirigenten, advokat Lotte Eskesen, takkede for udpegningen og konstaterede, at
mgdet var lovligt indvarslet og indkaldt, og fastslog i forlaengelse heraf, at repraesentantskabet
var beslutningsdygtigt inden for dagsordenens rammer.



Lotte Eskesen bekendtgjorde endvidere, at der undervejs i mgdet ville blive taget billeder af en
fotograf, og at repraesentantskabets tilstedeveerelse i sig selv udtrykte samtykke til dette.

Lotte Eskesen fortsatte herefter til dagsordenens punkt 2, og gav ordet til koncernchef Michael
Rasmussen.

2. Nykredit-koncernens aktuelle situation
Michael Rasmussen takkede for invitationen og praesenterede indledningsvist Pernille Sindby
som nyt medlem af koncerndirektionen.

Michael Rasmussen fremviste hovedtallene for arsregnskabet, hvor resultatet for 2023 landede
pa 10,9 mia. kr. efter skat, hvilket for tredje ar i treek er det bedste resultat nogensinde. Resulta-
tet er en kombination af veekst i forretningen og et gunstigt renteniveau. Nykredit-koncernens
omkostninger 14 i 2023 lidt over budget, hvilket tilskrives det hgje resultat og som falge heraf en
hgjere udbetaling til bonusordninger.

En forholdsmeessig starre andel af resultatet skabes fortsat i Nykredit Bank, som har en mindre
kapitalbelastning frem for Totalkredit. Saledes var ca. 75 pct. af indtjeningen i Nykredit Bank
mod 25 pct. i Totalkredit. Siden 2017, hvor pensionskasserne kom ind i ejerskabet, er bankudla-
net vokset med ca. 45 pct., ligesom de gvrige forretningsomrader ogsa er vokset. Set pa tveers
af koncernen var der i 2023 markedsfremgang pa alle omrader pa nzer udlan i realkredit er-
hverv. Det skyldtes, at det ikke har veeret helt sa lgnsomt at lave realkreditudlan til erhverv som
tidligere grundet rentemarkedet i 2023.

Michael Rasmussen fremhaevede, at Nykredit har en steerk portefglje, og at en hgjere andel af
kunderne har en bedre rating. Herudover har Loan-to-Value (LTV) veeret faldende over de se-
neste 10 ar.

Michael Rasmussen orienterede om, at kundetilfredsheden er hgj pa tveers af koncernen, og til-
fajede, at Nykredit har finanssektorens bedste image i Berlingskes arlige guldimage. Nykredit er
i den maling gaet fra en 138. plads i 2016 til en samlet 13. plads i 2023. Seerligt foreningsejer-
skabet har veeret med til at bringe Nykredits image frem, og Michael Rasmussen fremhaevede
foreningsejerskabet som Nykredits stgrste aktiv ift. De stagrste konkurrenter, som ikke er i stand
til at skabe den samme forretningsmodel som Nykredit. KundeKronerne er blevet en integreret
del af prisfastseettelsen, hvilket har veeret vigtigt for koncernen, og i januar 2024 kunne Totalkre-
dit haeve KundeKronerne fra 0,15 pct. til 0,20 pct, svarende til 2000 kr. om aret pr. lant million.
Det har betydet, at det kun er 1,7 pct. af Totalkredits bestand, der med den aktuelle LTV vil
kunne fa en billigere produktpakke i et konkurrerende realkreditinstitut, mod 23,7 pct. far for-
ggelsen af KundeKroner.

I relation til landbrugskunderne har Nykredit-koncernen ogsa via foreningsejerskabet vist sig
som en partner med kunderne i kraft af, at bidragssatsen bliver holdt i ro i 2024 og 2025 for at
skabe stabilitet for kunderne pa den lange bane.



Konkurrencesagen har veeret omtalt i medierne ad flere omgange, og Nykredit har arbejdet mal-
rettet for at indga en tilsagnsaftale med konkurrencemyndighederne. Fokus har i den forbin-
delse vaeret at undga "cherry picking” ved parallelformidling, hvor de bedste kunder tages ud af
Totalkredit. Hvis det sker, vil det have konsekvenser for Totalkredits realkreditmodel, idet det
ikke vil veere muligt at opretholde enhedsprismodellen. Det er Nykredits vurdering, at den til-
sagnsaftale, som konkurrencemyndighederne har sendt i hgring, gar det muligt for Totalkredit at
opretholde enhedspriserne.

Michael Rasmussen fremhaevede afslutningsvist, at der stadig er stor usikkerhed om fremtiden,
og Nykredit arbejder for at hjeelpe kunderne ved at have fokus pa forudsigelighed og stabilitet.

Repraesentantskabsmedlem Jesper Loiborg tog ordet og kvitterede for, at Nykredit arbejder fo-
kuseret og effektivt med foreningsejerskabet, samt at KundeKronerne er blevet heevet fra 0,15-
0,20 pct.

Martin Merrild bemaerkede, at Nykredit star et staerkt sted, og bemaerkede vigtigheden af at, Ny-
kredit er med til at skabe stabilitet for landbruget, som star i en hgjspaendt situation ift. de verse-
rende dragftelser om CO2-afgift. Martin Merrild stillede spgrgsmal ved, hvordan internationale
krav pavirker muligheden for at drive dansk realkredit i fremtiden.

Mette Kjeerulf berettede, at hun har tilhgrt en generation, som kunne glaede sig over enhedspri-
serne, og at vi skal arbejde for at bevare dette ogsa for fremtiden, hvor realkreditten kan vaere
med til at give stabilitet for familierne.

Morten Mgller spurgte Michael Rasmussen, om man har set pa at haeve KundeKroner for er-
hvervskunder ogsa? Hertil ogsa ift. loftet for KundeKroner Erhverv.

Michael Rasmussen tog ordet igen og takkede for de venlige bemeerkninger og spgrgsmal. | re-
lation til regulering er det en daglig kamp at sikre realkreditmodellen ift. international regulering.
Det danske politiske system i Bruxelles og bestyrelsen er meget opmaerksomme pa det. Der
ses dog en international tendens til, at udlan med pant i ejendom ikke er nok, og at der skal
mere kapital bag. Det har dog nok mere betydning for lansomheden fremfor realkreditmodellen.
Det er dog vigtigt, at vi ikke tager realkreditmodellen for givet, og her opfordrede Michael Ras-
mussen ogsa repraesentantskabet til at tale hgjt om det.

Ift. KundeKroner for erhverv pointerede Michael Rasmussen, at loftet for KundeKroner er et ud-
lan pa 20 mio. kr., og da der sker en individuel prissaetning, er situationen en anden end for pri-
vate lantagere.

Da ikke flere repraesentantskabsmedlemmer gnskede ordet, afsluttede Lotte Eskesen punkt 2
og gik videre til punkt 3.



3. Formandens beretning

Lotte Eskesen gav ordet til formand Michael Demsitz, som indledte sin beretning med at vise en
film, som fremhaevede foreningens aktiviteter i 2023, herunder at Forenet Kredit tildelte tilskud
til Nykredit-koncernen, som kunne udbetale samlet 1.575 mio. kr. i rabatter, at Nyskovfonden
har plantet skov pa 84 hektar, og at Nykredits Fond har bevilget 18,8 mio. kr. til 121 projekter.
Filmen fremhaevede ogsa, at knap 50 pct. af adspurgte kunder ved, at de kan stemme til for-
eningens valg, og at Forenet Kredit i 2023 havde mere end 21 arrangementer med 6.000 kun-
der og lantagere. Hertil blev ogsd DBU-sponsoratet naevnt samt projektet om samarbejdet om
Arets @ og Arets Landsby. Efter filmen fortalte Michael Demsitz, at en af repreesentantskabets
opgaver ogsa er foreningens lgnpolitik, som vil blive behandlet pa septembermadet.

Michael Demsitz begyndte herefter sin beretning, hvor han naevnte, at foreningen har haft syv
gode ar, og at han pa den baggrund bade vil bruge anledningen til at se tilbage pa de ar, der er
gaet, men ogsa se fremad, sa foreningen kan vaere med til at lgse sin fornemste opgave, nem-
lig at veere en forudsigelig og langsigtede ejer, sa der skabes stabilitet omkring Nykredit-koncer-
nen.

De tre primeere udfordringer, som foreningen stod overfor i 2016, da foreningen blev etableret
med eget sekretariat, bestyrelse og direktion, var ifalge Michael Demsitz en finansiel udfordring,
en medlemsdemokratisk udfordring og en tredje udfordring om foreningens position som aktiv
ejer og samfundsaktar.

| relation til den finansielle udfordring var situationen i 2016, at Nykredit fattedes kapital, og at
foreningen havde et underskud pa 300 mio. kr. Udfordringen blev Igst med salget af aktier til
pensionskasse-konsortiet, som gjorde, at foreningen fra 2018 har haft mulighed for at opbygge
kapital. | 2021 opfyldte foreningen Finanstilsynets kapitalkrav pa 10. mia. kroner. Det naeste
neerliggende spargsmal, foreningen er blevet mgdt af, er ogsa, hvad foreningens gvrige formue
skal bruges pa. For at besvare det s& Michael Demsitz tilbage p&, hvad pengene har veeret
brugt pa de sidste syv ar. Foreningens tilskud til koncernen har sikret, at koncernens realkredit-
kunder far de billigste priser p& markedet, og koncernen har veeret i stand til at differentiere sig i
et sveert marked. Det er foreningsejerskab, der kan meerkes, og som foreningen skal skabe sik-
kerhed og stabilitet om. Derfor haber Michael Demsitz ogsa pa, at repraesentantskabet vil tage
godt imod bestyrelsens indstilling om tilskud til koncernen, hvor bestyrelsen i samme omgang
har valgt at allokere midler til at forleenge tilskuddet til koncernen.

Selvom tilskuddet til koncernen forages og forlaenges, er der stadig en formue til gvrige formal.
Det takkede Michael Demsitz farst og fremmest Merete Eldrup og Michael Rasmussen for, da
formuen er skabt pa baggrund af de resultater, Nykredit-koncernen leverer.

Dernaest slog Michael Demsitz fast, at selvom foreningen opfylder kravene fra Finanstilsynet, sa
skal der veere en buffer til markedsudsving. Derngest skal der veere en opsparing til ikke-bundne
formal til uforudsete begivenheder, som kan veere alt fra en kapitaludvidelse i Nykredit til aktietil-
bagekab. Det er vigtigt, at foreningen som langsigtet ejer er Kklar til at stgtte op om koncernen,

seerligt i lyset af de ekstraordineere udbytter koncernen har udloddet, som har reduceret koncer-
nens kapital. Det er essensen af foreningens formal at veere ansvarlig og langsigtet for at kunne



sikre den finansielle balance mellem forening og forretning, sa Forenet Kredit bliver en forening
til forskel.

Den anden udfordring, Michael Demsitz fremhaevede, var den medlemsdemokratiske udfor-
dring, som stadig bestar. Medlemsdemokrati er foreningens store potentiale, men rummer ogsa
en udfordring. Foreningen har gjort sig mange erfaringer de seneste syv ar, som der nu skal
bygges videre pa. Michael Demsitz takkede i den forbindelse ogsa dem, der var pa valg, og alle
dem, der stemte til valgene i 2024.

Valgene til repreesentantskabet har fundet en form, der gger fleksibiliteten for stemmeafgivnin-
gen, men samtidig fastholder, at vi kan mgdes i den demokratiske samtale om foreningens
virke. Det er den oplyste demokratiske samtale, som binder os sammen. Selvom der er meget,
som virker skal foreningen ogsa se p4, hvor der kan justeres. Foreningen har veeret i stand til at
age kendskabet til foreningen og muligheden for at stemme. Ved malinger er der ca. 50 pct. af
de adspurgte, som ved, at de som kunde kan stemme til valgene i Forenet Kredit, men vi ved
derfor ogsa, at der ikke er et linezert forhold mellem indsats og effekt. Foreningens valgdelta-
gelse har vaeret stabil, men pa et lavt niveau. Vi skal derfor ogsa turde stille os selv spgrgsma-
let, om det er okay. Samtidig skal vi veere med til at tage ejerskab over en ny demokratidefini-
tion, der gar ud over valgdeltagelsen. Valghandlingen er vigtig, og derfor leegger vi mange kreef-
ter i netop valgafviklingen, men den afspejler kun en andel af det at veere en demokratisk ejer
med ansvar for en SIFI.

Foruden valgene har foreningen ogsa afholdt en lang raekke medlemsarrangementer i hele lan-
det, og samtidig er der repraesentantskabsmgder og udvalgsmgder i tillaeg til den lgbende dia-
log, som formanden oplever med repreesentantskabsmedlemmerne. Det er vigtigt, at foreningen
selv har et bud p3, hvordan vi definerer vores demokrati. Foreningen skal balancere styrefor-
men med det ansvar, der er for sa stor en aktgr som Nykredit-koncernen med sa stor indfly-
delse pa danskernes boliggkonomi og dermed det danske samfund. Her geelder det bade om at
sikre kvalificerede medlemmer til et kompetent repreesentantskab, der potentielt kan blive god-
kendt til koncernbestyrelsen. Men det geelder ogsa om at finde balancen mellem dem, der vil
engagere sig, og de mange kunder, der aldrig vil engagere sig i foreningens arbejde. Og sa bli-
ver det et spgrgsmal om repraesentantskabets rolle og funktion.

| de kommende ar bliver det aktuelt med udskiftning i bestyrelsen, hvor det er vigtigt at sikre det
rette kompetencemix. Michael Demsitz fremhaevede i den sammenhaeng, at Signe Lind Jacob-
sen vil indtreede i bestyrelsen og dermed bidrage med en steerk finansiel profil med erfaring fra
bl.a. Salling, Danish Crown og JYSK. Der vil dog ske yderlige udskiftning, og derfor vil bestyrel-
sen senere i 2024 igangsaette en rekrutteringsproces til bestyrelsen gennem et eksternt bureau.

Den sidste udfordring, Michael Demsitz italesatte, var foreningens position og rolle. | den sam-
menhaeng bemaerkede Michael Demsitz, at der er kommet en god balance mellem kunder, re-
preesentantskab, bestyrelse og koncern. Hertil har foreningen arbejdet aktivt med at strukturere
relationen til koncernen, hvor der sker en lgbende dialog med baggrund i foreningens ejer-
skabspolitik.



Ejerskabspolitikken saetter retningen for, at Nykredit skal vaere en veldrevet rentabel virksomhed
til gavn for kunderne. Koncernen skal i kraft af ejerskabet teenke langsigtet og handle pa nogle
af de store samfundsudfordringer, der rammer. Her skal koncernen ogsa veere aben for at se pa
nye dagsordener, som f.eks. arbejdet med den grgnne omstilling, hvor foreningen som ejer er
med til at give koncernen mulighed for at Igse en samfundsudfordring, der er starre end os selv.

For at sikre at ejerskabspolitikken overholdes, benytter foreningen Deloitte som ekstern radgi-
ver, som senere pa mgdet gennemgar koncernens regnskab for at sikre, at foreningens gnsker
overholdes. Det er med til at holde fokus pa kerneforretningen.

Michael Demsitz fremhaevede i den sammenhaeng, hvordan ejerskabspolitikken og samarbejdet
med Nykredit-koncernen ogsa er til inspiration for andre medlemsejede virksomheder. Det er op
til repreesentantskabet at fastsaette ejerskabspolitikken, som har tjent foreningen siden 2018, og
det kan drgftes, om der pa sigt skal integreres hensyn til f.eks. den granne omstilling til gavn for
kunder, klima og koncern.

Ejerskabspolitikken og en stabil overskudsdeling med Nykredit-koncernen har medfgrt, at For-
enet Kredit er en troveerdig og langsigtet ejer.

Michael Demsitz brugte anledningen til ogsa at naevne, at en af grundstenene i realkreditsyste-
met er enhedspriserne, hvor alle privatkunder betaler samme bidrag for det samme lan, uanset
hvor man bor, eller hvem man er. Det er en model, som bidrager til sammenhzengskraft pa
tveers af landet, og det er en maerkesag for foreningen. Modellen er dog blevet udfordret af kon-
kurrenter og myndigheder, hvis hovedanke er, at pengeinstitutterne i Totalkredit-samarbejdet
ikke kan tilbyde andre 1an end Totalkredit-lan. Den foreningsejede forretningsmodel, som ses
gennem Nykredit og Totalkredit, er sveer at konkurrere med, og Michael Demsitz fremheevede,
at det maske netop er udtryk for, at konkurrencen virker, nar kunderne far de billigste lan. Det er
en dialog, som koncernen har haft med konkurrencemyndighederne, og som vi som ejer afven-
ter en endelig afgerelse pa. Afgegrelsen kan have indflydelse pa, hvordan foreningen skal positi-
onere sig.

Michael Demsitz gik herefter over til at forteelle om samarbejdet med DBU og viste i den sam-
menhaeng en kort film, som fortalte om veerdifeellesskabet med DBU. For sponsoratet med DBU
geelder det, at begge er foreninger, som er til stede i Hele Danmark, for bredden og eliten og for
ligestilling mellem meend og kvinder. Det er ogsa i den sammenhaeng, at Forenet Kredits posi-
tion — en forening til forskel — kan komme til udtryk. Det er dog vigtigt at spgrge om folk, der
kender foreningen, kender foreningen for det samme, eller om der er forskellige versioner. Hi-
storien om foreningen har veeret fortalt pA mange mader over de seneste syv ar, og foreningen
har engageret sig i forskellige kampagner, events, karinger, projekter og partnerskaber. Det er
lykkedes at @ge kendskabet, men der er risiko for forvirring. Efter de fgrste syv ar er det ogsa tid
til at reflektere over, hvad foreningen farst og fremmest skal kendes for og hos hvem. Der ligger
derfor et arbejde forude, som foreningens nye direkter Marie Bender Foltmann er gaet i gang
med ved at igangsaette en strategiproces for foreningen. Den skal konsolidere foreningens fun-
dament og retning. Der er saledes ikke tale om en omkalfatring af foreningens formal. Det bliver
ogsa temaet for dialogmederne i slutningen af maj og starten af juni. Michael Demsitz



fremhaevede, at man vil ga analytisk til veerks ift. Strategiprocessen, og at repreesentantskabs-
medlemmer er velkomne til at komme med input.

Michael Demsitz afsluttede sin beretning med at takke foreningens bestyrelse og sekretariat
samt bestyrelsen og medarbejderne i Nykredit.

Lotte Eskesen takkede Michael Demsitz for sin beretning og pointerede, at spgrgsmal og kom-
mentarer ville blive taget samlet efter punkt 4.

4. Godkendelse af Forenet Kredits arsrapport 2023
Lotte Eskesen gav ordet til direktgr Marie Bender Foltmann.

Marie Bender Foltmann indledte med at bemeerke, at arsregnskabet for 2023 er meget tilfreds-
stillende, og at hun som direktar vil fokusere pa de to regnskaber i Forenet Kredit: Forenet Kre-
dit-koncernen og foreningen Forenet Kredit f.m.b.a,, hvor den primzere forskel pa de to regnska-
ber er minoritetsandelene, som er fratrukket i regnskabet for foreningen Forenet Kredit f.m.b.a,,
som ogsa er det mest interessante for foreningen.

Den starste post i regnskabet er foreningens andel af overskuddet fra Nykredit, hvor der fra-
treekkes omkostninger og tillaegges indteegter, som er det szerlige for Forenet Kredit. Pa ind-
teegtssiden har foreningen haft et afkast af kapitalberedskabet pa 879 mio. kr. Det er et resultat
af en konservativ investeringsprofil, da det er vigtigt, at opsparingen er til stede den dag, der
matte veere behov for den. Hovedparten, svarende til ca. 80 pct., er investeret i realkreditobliga-
tioner og i europaeiske statsobligationer. 15 pct. er investeret i aktier, og de sidste ca. 5 pct. er
investeret i andre aktiver. Allokeringen drgftes Ilgbende i bestyrelsen og med foreningens Advi-
sory Board.

Pa udgiftssiden skal der i regnskabet fratreekkes tilskuddet til koncernen, til Nykredits Fond, til
driften af sekretariatet og klimaaktiviteter samt skat.

I 2023 endte foreningen Forenet Kredit f.m.b.a med et resultat pa 7.616 mio. kr. Marie Bender
Foltmann fremhaevede, at resultatet er vaesentlig bedre end i 2022, som primeert kan henfgres
til et bedre resultat i Nykredit, og at foreningen ogsa selv havde et afkast pa naesten 900 mio.
kr. i2023.

Marie Bender Foltmann fremhaevede, at foreningens omkostninger fraregnet tilskuddet til Ny-
kredits Fond i 2023 var pa 102 mio.kr. og roste sekretariatet for at opretholde et hgijt aktivitetsni-
veau i et ar uden direktgr. Her fremhaevede Marie Bender Foltmann ogsa foreningens mange
arrangementer med bl.a. Nykredit og Totalkredit, som dels skaber en god dialog med kunderne,
men ogsa med de mange ambassadgrer, som hver dag har den direkte kontakt med kunderne.
| 2023 afholdt foreningen 30 arrangementer med 6000 kunder.

| relation til foreningens positionering fremhaevede Marie Bender Foltmann samarbejdet med
koncernen, som ogsa promoverer fordelene ved foreningsejerskabet bade internt og eksternt.



Her blev ogsa neevnt klimaomradet, som ogsa vil blive behandlet pa orienteringspunktet til slut
pa dagsordenen.

Med de ord anbefalede Marie Bender Foltmann, at repreesentantskabet godkender Forenet Kre-
dits arsrapport for 2023.

Lotte Eskesen gav herefter mulighed for repraesentantskabet til at komme med spgrgsmal og
kommentarer til punkt 3 og 4.

Repraesentantskabsmedlem Thomas Holluf delte sin begejstring over at veere en del af en for-
retning, som ar efter ar leverer flotte resultater. Det kommer ikke af sig selv, men kraever en
steerk ledelse og dygtige medarbejdere. Foreningen og forretningen er blevet tydeligere pa
maerkesagerne, og det maerkes, at foreningen og forretningen arbejder sammen om maerkesa-
gerne og taler om samfundsveerdier i hele landet. Thomas Holluf takkede Michael Demsitz for
en god beretning og opfordrede til, at foreningen fortsat bliver tydeligere pa, hvad foreningen
betyder for feellesskabet, og at foreningen skaber en forskel, nar vi er starre end produktet selv.

Repraesentantskabsmedlem Mette Bach Kjeer gnskede tillykke med det flotte resultat og frem-
heevede, at sponsoratet med DBU gar en stor forskel for bade herrer, kvinder, barn og traenere.
Det er et godt match, da der er mange lighedspunkter mellem DBU og Forenet Kredit.

Ikke flere gnskede ordet, og Lotte Eskesen kunne konstatere, at repraesentantskabet tog beret-
ningen til efterretning og godkendte arsrapporten for Forenet Kredit 2023.

Lotte Eskesen gik herefter videre til punkt 5.

5. Anvendelse af arets udbytte
Lotte Eskesen gav indledningsvist ordet til Michael Demsitz.

Michael Demsitz bekraeftede, at det er bestyrelsens gnske, at repreesentantskabet godkender
indstillingen til tilskuddet for koncernen. Det er et signal, der forteeller omverdenen, hvad for-
eningen star for, og det giver kunderne stabilitet for fremtiden.

Lotte Eskesen bemaerkede herefter, at der ifglge vedteegternes § 22, stk. 9, ikke kan besluttes
et starre tilskud end indstillet eller i gvrigt tiltradt af foreningens bestyrelse.

Lotte Eskesen gav herefter ordet til Marie Bender Foltmann for en redeggrelse af den udsendte
indstilling.

Marie Bender Foltmann indledte med at sige, at det er med tilskuddet til koncernen, at for-
eningsejerskabet kan komme helt ud til kunderne i overensstemmelse med foreningens ejer-
skabspolitik.



Forenet Kredit har for regnskabsaret 2023 modtaget i alt 5,7 mia. kr. i udbytte.

| den udsendte indstilling til repreesentantskabet fremgar, at bestyrelsen foreslar en stigning i
tilskuddet til Nykredit fra 1,375 mia. kr. i 2023 til 1,725 mia. kr. i 2024. Stigningen svarer til for-
hgjelsen af KundeKroner til private boligejere pa 5 basispunkter, som Nykredit har besluttet, og
som bestyrelsen med indstillingen til repreesentantskabet foreslar, at Forenet Kredit daekker. Det
betyder samtidig, at Totalkredits produkter efter KundeKroner er de mest konkurrencedygtige
pa markedet, hvilket er vigtigt for Forenet Kredit.

Bestyrelsen indstiller tillige, at tilskuddet til Nykredits Fond bliver pa 17 mio. kr., svarende til 1
pct. af tilskuddet til koncernen.

Marie Bender Foltmann benyttede lejligheden til at perspektivere indstillingen og bemaerkede, at
foreningens formue er vokset fra et underskud pa 300 mio. kr. til 20 mia. kr. siden 2016. Nar be-
styrelsen indstiller, at tilskuddet haeves med 350 mio. kr., skal repraesentantskabet veere betryg-
get i, at der ikke kun er rad hertil et enkelt ar, men ogsa at foreningen kan honorere det de kom-
mende mange ar, sa det er forsvarligt og beeredygtigt skonomisk set. Der er derfor blevet fore-
taget en fremskrivning af foreningens kapitalberedskab, som i sagens natur bygger pa en reekke
forudsaetninger, hvoraf de veesentlige er, at koncernens overskud afspejler koncernens malsaet-
ning om en forrentning af egenkapitalen pa 8 pct. efter skat, at kapitalberedskabet stiger med
udbyttet fra Nykredit fratrukket et ars tilskud og drift af sekretariatet, og at udlanet stiger med 50
mia. kr., hvortil foreningens kapitalmal som aftalt med Finanstilsynet stiger med 0,65 pct., og at
der i gvrigt ikke er indregnet et afkast af kapitalberedskabet.

Foreningens kapitalberedskab bestar af fire formal: kapitalmal aftalt med Finanstilsynet, buffer
til markedsudsving, allokering af fremtidige tilskud til koncernen og en gvrig opsparing. Marie
Bender Foltmann fremheevede, at allokeringen til fremtidige tilskud stiger som fglge af, at besty-
relsen har besluttet at allokere midler til i alt fire ars tilskud. Baseret pa fremskrivningen vil for-
eningen i 2027 have en gvrig opsparing pa 5,6 mia. kr. | den forbindelse blev det fremhaevet, at
der alene er tale om en fremskrivning, og at virkeligheden kan aendre sig til bade det bedre og
det veerre. Hertil skal opsparingen ses i lyset af formalet.

Marie Bender Foltmann praesenterede ogsa en fremskrivning, hvor der i &r 2025 ikke bliver ud-
betalt udbytte, som foreningen sa det i 2020 i forbindelse med COVID-19. | det scenarie vil for-
eningens gvrige opsparing, givet at man fortsat yder tilskud og drifter foreningen, veere faldet til
lige under 2 mia. kr.

Den ikke-bundne opsparing er til uforudsete begivenheder, og i takt med at Nykredit har reduce-
ret sin kapital, er behovet for kapital hos Forenet Kredit som hovedaktionaer vokset. Samtidig
kan der opsta mulighed for, at der kommer aktier til salg, som foreningen kunne veere interesse-
rede i at kebe, og endelig kan der opsta behov for kapital i situationer, som vi i dag ikke kan fo-
restille os. | det lys er en opsparing til ikke-bundne formal i 2024 pa 2,8 mia. stigende til knap 6
mia. kr. i 2027 en fornuftig prioritering i form af en hensigtsmaessig forsigtighed som ejere af
Danmarks stgrste udlaner.



Pa den baggrund fremhzevede Marie Bender Foltmann, at det er bestyrelsens opfattelse, at det
er forsvarligt at haeve tilskuddet til koncernen i 2024 med en forventning om at kunne fastholde
det hgjere niveau ogsa i de kommende ar.

Lotte Eskesen gav herefter mulighed for spgrgsmal og kommentarer.

Repraesentantskabsmedlem Lars Age Rasmussen bemaerkede, at Michael Rasmussen de se-
neste tre ar har sagt, at det ikke kan forventes, at koncernen fortsat leverer lige sa gode resulta-
ter, og med rekordflotte resultater kan man godt f& spagrgsmalet, om der betales for meget i bi-
dragssats. Han opfordrede koncernen til f.eks. at se pa, om man kunne ggre det billigere for
unge, der skal ind pa boligmarkedet.

Repraesentantskabsmedlem Carsten Hansen udtrykte enighed i indstillingen og vigtigheden af
at have midler til at kunne kabe aktier tilbage, hvis muligheden opstar.

Repraesentantskabsmedlem Teddy Jacobsen bemzerkede, at der ogsa fortsat kommer flere re-
guleringsforhold, som ggr, at der er behov for et solidt beredskab.

Lotte Eskesen gav mulighed for Michael Demsitz til at svare pa spgrgsmalene.

Michael Demsitz fortalte, at hvis et medlem af pensionskassekonsortiet gnsker at seelge aktier,
sa har Forenet Kredit forkabsret, men bemeerkede, at pensionskasserne ogsa er en garant for
kapital til Nykredit, hvorfor det ikke er i Forenet Kredits interesse at eje 100 pct.

Lotte Eskesen kunne herefter konkludere, at talerraekken var udtemt, og gennemfgrte afstem-
ningen ved handsopraekning. Baseret pa den gennemfarte afstemning ved handsopraekning
kunne Lotte Eskesen konstatere, at indstillingen om anvendelse af arets udbytte var godkendt.

6. Forslag til eendring af vedtaegter

Lotte Eskesen orienterede om, at forslaget til @endring af foreningens vedtsegter indholdsmees-
sigt var til afstemning pa repraesentantskabsmgadet i september 2023, hvor det blev vedtaget
med 77 ud af 83 stemmer.

AEndringen indebar, at der i forbindelse med repraesentantskabsvalg er indfgrt en periodebe-
graensning, hvorefter man alene kan genveelges som repraesentantskabsmedlem, hvis man i
den foregaende periode pa 20 ar har veeret ude af repreesentantskabet i minimum én fuld valg-
periode. Hvis man har siddet i repreesentantskabet i 20 sammenhaengende ar, kan man saledes
farst genveaelges efter at have veeret ude af repreesentantskabet i en fuld valgperiode pa fire ar.

| forbindelse med Erhvervsstyrelsens godkendelse af de i efteraret vedtagne aendringer af ved-
teegterne og det medfglgende valgregulativ oplyste Erhvervsstyrelsen, at de vurderede, at den
vedtagne regulering af muligheden for genvalg til repreesentantskabet ikke alene skulle fremgéa
af valgregulativet, men ogsa skulle fremgéa af vedteegterne. Derfor gav Erhvervsstyrelsen et
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pabud om, at foreningen ved farstkommende lejlighed skulle sgrge for, at vedteegterne blev til-
passet hertil.

AEndringen til vedteegterne indstilles som en tilfgjelse til § 9, stk. 1 i vedteegterne med fglgende
ordlyd:

'Stk. 1. Valg af medlemmer af repraesentantskabet foretages hvert ar i henhold til foreningens
valgregulativ, saledes som dette er vedtaget af repreesentantskabet. Valgperioden er 4 ar, og
hvis en kandidat inden for de seneste 20 ar, regnet fra tiltreedelsen efter valget, ikke har veeret
medlem af repreesentantskabet i minimum én fuld valgperiode, kan denne genveelges til repree-
sentantskabet.’

Der foretages derudover, jf. det udsendte forslag, konsekvensrettelser i stk. 7 og stk. 10i § 9.
Som det fremgar af det udsendte materiale, foreslog bestyrelsen endvidere at slette overgangs-
regleni § 27 i vedtaegterne, som blev indfgrt i 2021 i forbindelse med, at der blev indfart rul-
lende valgperioder af 2 ar for bestyrelsens medlemmer. Som konsekvens heraf, foreslas hen-
visningen til § 27 i § 13, stk. 2 tillige slettet. Overgangsreglen er ikke leengere ngdvendig, idet
halvdelen af bestyrelsens medlemmer nu er pa valg hvert ar efter at have haft en 2-arig valgpe-
riode.

Lotte Eskesen spurgte, om der var nogen bemeerkninger til forslaget, og da ingen havde be-
meerkninger eller spargsmal, blev forslaget sat til afstemning blandt de blivende, nyvalgte og
medarbejdervalgte repraesentantskabsmedlemmer.

Forslaget blev vedtaget enstemmigt.

7. Valg til bestyrelsen

Lotte Eskesen orienterede om, at der i henhold til vedtsegterne i 2024 skal veelges fire medlem-
mer til foreningens bestyrelse. Disse veelges blandt og af de medlems- og obligationsejervalgte
repreesentantskabsmedlemmer for en to-arig periode. De krav, vedteegterne stiller til sammen-
seetningen af bestyrelsen med krav om repraesentation af de forskellige valggrupper er opfyldt
blandt de medlemmer af bestyrelsen, som ikke er pa valg. Da der alene rettidigt er opstillet 4
kandidater til de 4 poster, kan de pageeldende anses for valgt uden afstemning.

Lotte Eskesen gav herefter ordet til Michael Demsitz, som praesenterede bestyrelsens indstil-
ling.

Michael Demsitz fortalte, at det er vigtigt med kontinuitet og stabilitet i foreningens bestyrelse,
samtidig med at der sker en gradvis fornyelse. Bestyrelsen er ikke et udtryk for, at bestyrelses-
medlemmer hver iseer er de bedste blandt repraesentantskabet, men at de sammen skaber et
godt hold med et steerkt kompetencemix.

Lotte Eskesen gav ordet til Signe Lind Jacobsen, der som ny i bestyrelsen fik mulighed for at
preesentere sig selv.
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Signe Lind Jacobsen fortalte, at realkreditmodellen og stabilitet i koncernen har veeret en stor
del af hendes motivation for at stille op. Hun har desuden en baggrund indenfor gkonomi og fi-
nans, hvor hun er CFO i JYSK og tidligere ogsa har veeret i Danish Crown.

Lotte Eskesen gnskede tillykke med valget til bestyrelsen og gav afslutningsvist mulighed for
kommentarer fra repraesentantskabet.

Claus Kokholm roste nomineringsudvalget for valget af en meget dygtig kandidat.

8. Valg af revisor

Lotte Eskesen orienterede om, at repraesentantskabet en gang arligt skal veelge foreningens re-
visor. Der er udsendt indstilling om genvalg af revisionsfirmaet EY Revisionspartnerselskab re-
preesenteret ved Lars Rhod Sgndergaard og Thomas Hjortkjeer Petersen.

Lotte Eskesen gav mulighed for spgrgsmal og kommentarer.

Da ingen havde spgrgsmal eller kommentarer, kunne Lotte Eskesen konkludere, at repraesen-
tantskabet godkendte indstillingen om valg af revisor.

Der blev efter punkt 8 afholdt en kort pause.

9. Rapportering om overholdelse af principperne i ejerskabspolitikken
Lotte Eskesen gav ordet til Deloitte ved Nicolaj Hamann Christensen og Tore S. Heyden.

Nicolaj Hamann Christensen introducerede Deloittes opgave og baggrunden for deres arbejde,
hvor Deloitte i relation til Forenet Kredits ejerskabspolitik har set pa falgende emner: Veerdiska-
belse, konkurrenceevne, kunde- og samfundsansvar, Corporate Governance, kapitalisering og
aktionaerprofil. Nykredit lever p& alle emnerne op til Forenet Kredits ejerskabspolitik.

| relation til egenkapitalforrentningen ligger Nykredit et stykke under peers, men justeret for ka-
pitalbuffer ligger Nykredit pa niveau med direkte Peers. Deloitte fremhaevede samtidig, at Nykre-
dit er den eneste med sa stor en andel af det samlede udlan som realkredit.

Pa konkurrenceevnen har Nykredit pa linje med peers forbedret omkostningsprocenten betyde-
ligt og er gdet fra 37,6 pct. i 2023 til 32,2 pct. i 2024. Samtidig har Totalkredit de laveste bi-

dragssatser, som er drevet af KundeKronerne.

| forhold til kunde- og samfundsansvaret ligger Nykredit i top blandt nordiske peers for eksterne
vurderinger p& samfundsansvar.
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Afslutningsvist fremhaevede Deloitte, at Nykredit har den mest solide kapitalisering blandt peers,
og at Forenet Kredit er en steerk ejer med et solidt kapitalberedskab.

Lotte Eskesen gav herefter mulighed for spgrgsmal. Da ingen gnskede ordet, takkede Lotte
Eskesen for gennemgangen og gik videre til punkt 10.

10. Foreningens og Nykredit-koncernens arbejde med den grgnne omstilling
Lotte Eskesen indledte med at bemeerke, at der alene var tale om et orienteringspunkt og gav
herefter ordet til Marie Bender Foltmann.

Marie Bender Foltmann bemaerkede, at punktet var en nyskabelse pa repreesentantskabsmgdet
ud fra et gnske om at inddrage og belyse arbejdet og veerdiskabelsen i repraesentantskabet.
Repraesentantskabet skulle fgrst hgre fra koncerndirektgr Tonny Thierry Andersen om koncer-
nens grgnne tiltag og samarbejde med foreningen og derefter en panelsamtale med fokus pa
foreningens klimastrategi med deltagelse af engagerede repraesentantskabsmedlemmer.

Koncerndirektagr Tonny Thierry Andersen stillede det retoriske spargsmal om, "are we too keen
to be seen as green?”, og fremhaevede, at der er meget grant i Nykredits kommunikation. | den
sammenhaeng pointerede Tonny Thierry Andersen, at koncernens klimaindsatser skal veere til
gavn for klimaet, koncernen og kunderne. Koncernen arbejder ud fra 5 principper i relation til kli-
maindsatsen: Reel effekt, risikobaseret, balanceret insisterende, kommerciel differentiering og
partnerskaber. Klimaudvalget har en stor betydning for koncernen og kunderne. Koncernen har
et mal om at veere CO2-neutrale. Der er mere end 20 grgnne produkter, forretningsomfanget
hos private kunder med gr@gnne produkter er hgjere, og der er en samlet volumen pa mere end
60 mia. kr. i grgnne produkter. Tonny Thierry Andersen fremhaevede Forenet Kredit som kilden
til at kunne ggre det muligt.

Marie Bender Foltmann inviterede herefter Martin Merrild, Lise Borup Skov og Thomas Holluf op
pa scenen til en panelsnak om klimaudvalgets arbejde.

Martin Merrild fremhaevede bl.a. foreningens indsats med at udvikle et klimaveerktgj til landbru-
get (ESGreen tool) og foreningens projekt om Grgn boligrotation.

Thomas Holluf fremhaevede klimaudvalgets arbejde med bl.a. projektet IGENBO”, som ser pa
at renovere frem for at rive ned, og "Almenkompas”, der ser pa den grgnne omstilling i den al-

mene sektor.

Lise Borup Skov fremhaevede bl.a., at Forenet Kredit ogsa i fremtiden f.eks. kan se ind i biodi-
versitet og styrke den datadrevne indsats pa omradet.

Tonny Thierry Andersen bekreeftede, at foreningens arbejde med f.eks. ESGreen tool ogsa har
en betydning i mgdet med kunderne.
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Lotte Eskesen takkede afslutningsvist for paneldebatten.

Herefter lukkede Lotte Eskesen for mgdets dagsorden og gav ordet til Michael Demsitz for en
afsluttende bemeerkning.

Michael Demsitz sagde tak for et godt mgde og tak til de repraesentantskabsmedlemmer, som
tradte ud af repreesentantskabet efter madet.

Dirigent:

e fe

Lotte Eskesen
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