Stifternes Kapitalforvaltnings sekretariat
Dalgas Avenue 46, 8000 Aarhus C
TIf.: 86 14 51 00, e-mail: kmaar@km.dk

Den 30. januar 2018
Dokument nr.: 13600/18
Sagsbeh.: BAB/jf

Referat fra mgde i Stifternes Kapitalforvaltning
fredag den 26. januar 2018 kl. 10.15 — 15.00 (uden lukket punkt) i Aarhus Bispegard, Aarhus
Stift

Tilstede var:
Fra bestyrelsen

Ebbe Balck Sgrensen, Jens Pedersen, Benny Klitbo (suppl. for John Munster), Jargen Lundsberg,
Jorgen Nielsen, Kirsten Vej Petersen, Lars Hansson, Lars Ole Jonssen, Ole Pagels, Seren Kallestrup

Fra sekretariatet

Jette Madsen, Aarhus Stift

Pouli Pedersen, Viborg og Aarhus Stifter

Bodil Abildgaard, Viborg Stift

Jyske Invest, Finn Beck

Alm. Brand Bank, Carl Johan Wessel Knaack
Danske Capital, Henrik Molsgaard Larsen
Nordea Asset Management, Tobias Hallingskog

Afbud fra
John Munster. Suppleant Benny Klitbo var tilstede i stedet.

Mgdet blev indledt med en praesentation.

Ad 1. Beslutningspunkt: Godkendelse af dagsorden.

Godkendt.

Ad 2. Beslutningspunkt: Valg af formand — indtil ultimo 2018.
Der var ikke gnsker om skriftlig forslagsstillelse.

Jgrgen Nielsen blev foreslaet og valgt.

Ad 3. Beslutningspunkt: Valg af nastformand — indtil ultimo 2018.

Jorgen Nielsen spurgte til forslag.
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Kirsten Vej Petersen blev foreslaet og valgt

Ad 4. Beslutningspunkt: Valg af kasserer — indtil ultimo 2018.
Jargen Lundsberg blev foreslaet og valgt.

Formanden redegjorde kort for arbejdet i den sidste periode bl.a. med udbud.

Ad 5. Beslutningspunkt: Er der behov for en kursusdag om arbejdet i bestyrelsen evt. ved PWC
som bistod med udbuddet.

Der var enighed om at holde en kursusdag med PWC.

Deltagelse af stiftsmedarbejdere pa en sadan kursusdag blev draftet og det vil veere en mulighed.
Suppleanter inviteres med.

Der arrangeres en kursusdag forud for et aftalt magde.

Ad 6. Orienteringspunkt. Orientering fra sekretariatet.

a.  Arbejdet i bestyrelsen.
Der afholdes 4 arlige bestyrelsesmgder. Ekstraordinare mgder kan aftales efter behov.

b.  Samarbejdet med administrator og kapitalforvaltere.
Der er 3 forvaltere og en administrator, der falger op pa, om der forvaltes efter de indgaede
aftaler.

c.  Hvor lenge lgber kontrakterne.
Kontrakterne med Alm. Brand Bank, Danske Capital og Nordea lgber fra den 1.
januar 2017 til 31. december 2021. Der er mulighed for at forleenge kontrakterne med
2ar.

e. Investeringspolitik.
Ved hvert bestyrelsesmgde drgftes investeringspolitikken.
P.t. investeres der ikke i erhvervsobligationer. Der er opmarksomhed om etikken.
Kirsten Vej Petersen gjorde opmarksom pa, at pa hjemmesider rundt omkring vedr.
investeringspolitikkerne star gamle politikker.

Der sendes rapporter fra administrator til alle stifter hver maned. De legges pa
hjemmesiderne.

Sgren Kallestrup ser gerne, at der sendes til medlemmerne af bestyrelsen her ogsa.
Det aftaltes, at der sendes til bestyrelsesmedlemmerne.

Investeringspolitikken tages op sammen med kursusdagen.
Sekretariatet sender gaeldende investeringspolitik til stifterne og beder om at der rettes op pa
hjemmesiderne.



Ad7. Orienteringspunkt: Orientering fra administrator.

a. Den overordnede struktur hos administrator.

Stifternes kapitaler er placeret i 3 forskellige portefgljer/afdelinger i en investeringsforening -
Kapitalforeningen Jyske Invest Institutional. Hans rolle er at administrere foreningen og sikre at
lovgivningen overholdes og at kapitalforvalterne holder de investeringsrammer, der er udstukket af
bestyrelsen.

Regnskab skal afleegges efter lovgivningens regler herom.

Konstruktionen i Jyske Invest blev gennemgaet.

b. Overbliksark og omkostningsspecifikation ultimo 2017.

Finn Beck gennemgik bilagene.

Omkostninger svarer til udbuddet.

Forskelligheder i udlodningerne kan til dels tilskrives den portefalje, der blev overtaget i februar 2017.

c. Udvikling i likviditeten i 4. kvartal 2017.

Grafen blev gennemgaet.

Pouli Pedersen gjorde opmarksom pa, at der i 2017 er betalt ca. 185.000 i negative renter.
Danske Capital adskiller sig fra de andre. Hvad koster det, at ligger pa 2 % i likvider?

Danske Capital svarede herpd, at korte obligationer er svaere og der er vanskeligt med korte
udbetalingsfrister.

Saren Kallestrup forespurgte til, hvordan de enkelte stifter handtere likviditeten.

Pouli Pedersen oplyste, at stiftet far en tilbagemelding fra menighedsradene pa likviditetsbehov. Det
falges ngje i de enkelte stifter; men der kan forekomme uforudsete udbetalinger. Der arbejdes pa
muligheden for interne lan.

d. Udkast til arsregnskab for 2017, inkl. restudlodning vedr. 2017.

Finn Beck oplyste, at arsrapporten skal besluttes pa investeringsforeningens arlige generalforsamling.
Tallene svarer til, hvad der er gennemgaet pa disse mader.

Udlodningsbelgb genplaceres og beholdningerne forbliver intakte.
e. Ordinzr generalforsamling den 5. april 2018 i Kapitalforeningen Jyske Invest Institutional.

Finn Beck oplyste, at der forud for generalforsamlingen udsendes en fuldmagt. Man er ogsa
velkommen til at mgde op.



Der kommer information forud for generalforsamlingen.

f.  Jyske Invest: Valg til Investorforum.

Finn Beck oplyste, at der kan opstilles kandidater til dette forum. Fristen er udlgbet i torsdags. Der
er kommet en kandidat, som er valgt ved fredsvalg. Formanden henstillede, at der kommer besked
ud tidligere, sa der vil vaere mulighed for at yde indflydelse.

Ad. 8.  Orienteringspunkt: Orientering fra kapitalforvaltere.

Alm. Brand Bank orienterede kort generelt.

Pixiudgave blev omdelt og gennemgaet. Afkastforventning de neaeste 12 maneder ved usndret rente
— 1,30 %. Egne forventninger er 0,50 %.

For 2019 forventes en rente pa 0,50 %.

Nordea omdelte pixiudgave og gennemgik denne. Afkastforventninger til de naste 12 maneder
1,111 %.

For 2019 forventes en rente pa 1,1 %.

Danske Capital omdelte ligeledes en pixiudgave. Afkastforventninger til de naeste 12 maneder 0,65
% ved uandret rente. De reelle forventninger er ogsa 0,65 %.

For 2019 forventes en rente pa 0,65 %.

a.  Vejledende rentefastsettelse for ind og udlan for Stiftsradene.

Formanden foreslog, at der udmeldes 0,75 % ud til Stiftsradene til 2019. Tilslutning hertil.

Ad 9. Beslutningspunkt: Underskrevet vedteegt af 21. januar 2015. (Bilag 5)

Formanden opfordrede til, at man gennemleaser vedtaegten og vender tilbage, hvis der gnskes
&ndringer.

Ad 10.  Orienteringspunkt: Z£ndring af investeringsmuligheder.

a. Bestyrelsen har gennem laengere tid drgftet mulighederne for en udvidelse af mulighederne for
investering af stiftsmidlerne bl.a. med henblik pa at benytte forskellige finansielle instrumenter og
investering i erhvervsobligationer.

Der arbejdes p.t. pa en a&ndring af reglerne i samarbejde med Kirkeministeriet.

Jette Madsen oplyste, at der har veret arbejdet med dette leenge. Der har veret flere haringer, der
medfarte flere bemaerkninger.

Der har igen veret hgringer, og alle stiftsrad har tilsluttet sig. Rigsrevisionen er skeptisk.

Der vil formentlig vaere en afklaring pa naste made.



Forvalter og administrator forlod mgdet

Ad 11.  Beslutningspunkt: Flytning af kapitaler. (lukket punkt)

Ad 12.  Beslutningspunkt: @konomi.

a. Regnskab 2017.
Pouli Pedersen gennemgik. Regnskabet blev godkendt

b. Budget 2018.
Pouli Pedersen gennemgik.
Budgettet blev vedtaget.

c. Oversigt over kapitalernes stgrrelse i stifterne.

Pouli Pedersen gennemgik.

Ad 13. Eventuelt.

a. Fastleeggelse af mgdedatoer for 2018.

26. april, 21. august og 31. oktober 2018 alle fra kl. 10.15 — 15.00.

26. april — der arbejdes pa at lave kursusdag her.

Forretningsudvalget overvejer datoerne — navnlig i august.



