Referat af mode atholdt den 13. april 2011 i Arhus Stift.

I modet deltog: Asger Larsen (Arhus Stift), Erik Breum (Haderslev Stift), Rasmus Rasmussen
(Fyens Stift), Arthur T. Mensted (Kebenhavns Stift), Christen @stergaard (Viborg Stift), Eli
Hagerup (Helsinger Stift), Bent Nielsen (Ribe Stift), Erik Rasmussen (Lolland-Falsters Stift) og
Jorgen Nielsen (Aalborg Stift).

Roskilde Stift har meldt atbud.

Derudover deltog: Annemette Gottlieb (Nykredit AM), Finn Beck (Jyske Invest), Jan Andersen
samt Pari Mork (begge Jyske Bank ALM. Pari Mork deltog kun i bestyrelsesseminariet), Torben
Dam (Deloitte), Jette Madsen og Leif Kristensen (Arhus Stift) samt Pouli Pedersen og Bodil
Abildgaard (Viborg Stift).

1. Beslutningspunkt: Godkendelse af dagsorden.
Godkendt.
2. Orienteringspunkt: Orientering fra formanden og sekretariatet.

Leif Kristensen oplyste at kab og salg har fundet en fornuftig fremgangsméde.
Pouli Pedersen oplyste at likviditetsstyring er et fokusomrade, som vil blive meldt ud til
okonomimedarbejdere i de andre stifter.

3. Orienteringspunkt: Orientering fra administrator af Stifternes Kapitaler (1) og Stifternes Kapitaler
(2) - Jyske Invest Fund Management A/S.

Finn Beck omdelte arsrapport for Investeringsforeningen. Han henviste til s 55 ff. hvor regnskab for
Stifternes Kapitaler 1 er optaget samt hoved og negletal. P4 side 59 ff. er Stifternes Kapitaler 2.
P4 side 120 + 123 er der en oversigt over beholdningerne.

Pa side 23 er der diverse beskrivelser. Der har veeret afholdt generalforsamling.

Dette er &rsrapporten, og der kommer afrapporteringer til denne bestyrelse hvert kvartal.

Spergsmal til drsrapporten kan altid stilles til Finn Beck.

4. Orienteringspunkt: Orientering fra kapitalforvalter:
Jyske Bank A/S: Stifternes Kapitaler (1)

Stifternes Kapitaler 1 Jyske Bank — Der er udsendt en kapital rapport. Finn Andersen oplyste at 1.
kvartal er kommet ud med et negativt afkast pa 0,18 %, hvilket er bedre end benchmarket.
Renteniveauet er stigende. Den gkonomiske vakst er spinkelt opadgéende. Forventningen er
stadig at der vil komme stigende rente — der er forventninger om 2 rentestigninger mere i dr. Han
forventer ikke at portefaljen skal ndres p.t.. De to yderligere renteforhejelser er “priset” ind.

Benchmarket kommer fra Nordea Nykredit med 50 % hver og er fastsat i aftalen.



Der er et positivt afkast pa rentesiden og det negative kommer fra kurstabet.

Torben Dam henviste til ménedsrapportering og oplyste, at han ikke kunne komme frem til 1,8 %.
Han henviste til metodevalget og at dette skal veere ens. Det skal vaere geometrisk, og det
medfoerer et andet resultat. Fremover skal dette vaere det samme for begge investorer.

Torben Dam forespurgte om omkostninger er med. Det blev oplyst, at omkostninger er trukket fra.

Nvkredit Bank A/S: Stifternes Kapitaler (2) herunder gennemgang af afkast for november
og december maned 2010 samt pr. ultimo 1. kvartal 2011. (Rapportering eftersendes).

Der blev omdelt rapport, som nogenlunde svarer til det udsendte. Dette er for at fi de sidste tal og
oplysninger med.

Der males op imod samme benchmark som Stifternes Kapitaler 1.

12011 er det gaet bedre end benchmarket.

Med en langere historik vil tallene blive mere informative. Nykredit har en holdning til renten; men
kigger pa de meget pa om enkelte papirer, og om de er prisfastsat forkert, séledes at de kan kebes
billigt og salges dyrt.

Torben Dam henviste til, at begge investorer har gjort det bedre end det fastsatte benchmark og de
har gjort det bedre end hvad de skulle, selvom det er negativt. Dette ber huskes.

Bent Nielsen forespurgte, om det kunne det have svaret sig at std kontant i denne periode?
Annemette Gottlieb oplyste, at det kan hun ikke svare entydigt pa.
Torben Dam oplyste, at kun 5 % ma st kontant, og det er han tryg ved.

Omkostningerne blev berert. Hvad koster det at handle hos de forskellige? Det blev oplyst at disse
er lave, og at aflenningen til forvalteren er efter en fast fee.

Ogsa her er beholdningen priset” ind.

Jorgen Nielsen forespurgte til brug af finansielle instrumenter.

Torben Dam oplyste, at det kan vere svert at forholde sig til og henviste til Farum Kommune.

Begge forvaltere oplyste, at de ikke har savnet disse; men de ber vaere i overvejelserne. De ligger
begge kun i danske obligationer p.t.

Asger Larsen forespurgte til det gvrige materiale. Forvalterne oplyste, at dette materiale ikke er
relevant.
Torben Dam oplyste, at materialet ber sendes til bestyrelsen; men ikke printes ud til mederne.

Finn Beck oplyste, at det fremgér af aftalen, at det skal sendes ud. Man behover ikke at printe ud.
Materialet sendes ud, og de enkelte bestyrelsesmedlemmer vurderer selv om de vil printet.

Erik Breum ser gerne, at materialet bliver lidt mindre fyldigt.
Omfanget af materialet vil blive vurderet labende.

Asger Larsen konkluderede, at der fortszttes som nu indtil bestyrelsen vurderer noget andet.



Leif Kristensen gjorde opmeerksom pé at der ikke udbetales rente for sidste ar; men opsummeres til
neste udbetaling.

5. Beslutningspunkt: Investeringspolitik.

Asger Larsen gjorde opmeerksom pa valget af den forsigtige linje.
Der var tilslutning hertil. Det vil vaere formalstjenstligt at fastholde det aftalte det 1. ar.

Rentestigninger og betydningen og begrundelsen herfor blev dreftet.

6. Beslutningspunkt: Likviditetsstyring (indstilling vedlegges jf. punkt 7)
Se punkt 7.
7. Beslutningspunkt: Revision af vedtegter (indstilling fra sekretariatet vedleegges).

Eli Hagedrup bemeerkning om historikken forslés slettet.
Jette Madsen gjorde opmarksom p4, at den gamle vedtegt stadig forligger.
Saetningen fjernes.

Christen @stergaard foresl4, at der gives lidt frihed til at beholde kapital.

Pouli Pedersen oplyste, at arbejdet med et likviditetsbudget vil tage brodden af dette. Dette vil blive
lavet for andre stifter ogsé. Derved kommer der styr over overskudslikviditeten.

Leif Kristensen henviste til, at overskudslikviditet efter et likviditets budget kan vare godt. Der ber
kun kigges en maned frem.

Erik Breum vil gerne sende et signal til alle stifter om, at de enkelte stifter ikke skal opbygge
kapital. Der skal kun vere overskudslikviditet indenfor en méned.

Der er enighed herom i hele bestyrelsen

Leif Kristensen oplyste, at der i akutte tilfeelde kan komme penge ved salg pa 3 dage.

Jette Madsen oplyste, at stifterne skal vaere bedre til at styre midlerne.

Der vil blive holdt et mede i maj méned med regnskabsmedarbejdere i de enkelte stifter.

Vedtagten rettes til pa de to punkter og sendes til medlemmerne. Efter tilbagemeldingerne sendes
den til stifterne til tiltreedelse og derefter til Kirkeministeriet

8. Beslutningspunkt: Udsendelse af nyhedsbrev fra bestyrelsen (indstilling fra sekretariatet
vedlaegges).

Asger Larsen henviste til at denne bestyrelse ber fortelle lidt om til menighedsradene pa en lidt
mere populaer made end referatet.
Der var tilslutning hertil.

Der vil komme et mere konkret opleg hertil herunder med gkonomi m.v.

9. Orienteringspunkt: @konomi
a. Budgetopfolgning (vedlaegges)
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