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Bestyrelsesformand Anders Hestbech bgd velkommen til generalforsamlingen.

Under hele generalforsamlingen blev der lgbende henvist til en forevist power-point preesenta-
tion, der i sin helhed vedheeftes dette referat som bilag 1.

For generalforsamlingen forela falgende:

Dagsorden:

1. Valg af dirigent
2. Bestyrelsens beretning om bankens virksomhed i det forlgbne ar.
3. Fremlaeggelse af arsberetning og arsregnskab med revisionspategning til godkendelse.

4. Beslutning om anvendelse af overskud eller deekning af tab i henhold til det godkendte
regnskab.

Vederlag og lgnpolitik.
Valg af bestyrelsesmedlemmer.
Valg af revisor.

Behandling af forslag fra bestyrelse eller aktionaerer.

© © N o 0

Eventuelt.

Ad 1. Valg af dirigent.

Bestyrelsesformand Anders Hestbech foreslog, pa vegne af bestyrelsen, juridisk direktgr Ca-
milla Nowak som dirigent. Der var ingen modkandidater, hvorefter Camilla Nowak ansas som
valgt til dirigent.

Dirigenten takkede for valget. Helge Find Rasmussen blev, pa indstilling fra bestyrelsen, valgt
som referent/protokolfarer.

Dirigenten redegjorde indledningsvis for indholdet af vedteegternes § 16 vedrgrende afstem-
ninger pa generalforsamlingen.

Dirigenten orienterede herunder om, at afstemninger pa generalforsamlingen kunne ske elek-
tronisk ved anvendelse af elektroniske stemmebokse — sakaldte e-votere. Der blev forevist en
film om, hvorledes en e-voter fungerer. Herudover meddelte dirigenten, at ved enhver tvivl om
stemmeafgivelse og i hvert tilfeelde, hvor man gnskede at &endre stemmer afgivet pr. e-voter,
skulle man straks markere ved handsopraekning, hvorefter en af de tilstedeveerende fra VP
Investor Services straks ville vaere behjeelpelig.



Dirigenten konstaterede herefter, at der var registreret 59 adgangskort med stemmeret og 17
adgangskort uden stemmeret (gaestekort) — eller i alt 76 adgangskort samt, at den samlede
aktiekapital i banken udger DKK. 290.716.780, fordelt pa aktier af DKK 2,00 eller multipla her-
af. Efter reduktion for egne aktier udger aktiekapitalen DKK 287.947.968. Dette svarer til i alt
143.973.984 stemmer efter reduktion for egne aktier.

Heraf var DKK 135.222.092 tilstede, svarende til 67.677.046 stemmer. Dette svarer til, at
46,96 % af aktiekapitalen var repreesenteret pa generalforsamlingen, og 46,96 % af de samle-
de stemmer.

Fuldmagter til bestyrelsen forela for 12.246.197 stemmer udggrende 18,11 % af repreesente-
rede stemmer. Instruktionsfuldmagter [for] udgjorde minimum 5.335 stemmer, svarende til
0,01 % af de repraesenterede stemmer. Bestyrelsen radede saledes totalt over minimum
12.251.532 stemmer udggrende 18,12 % af repraesenterede stemmer.

Dirigenten overgik herefter til konstatering af, om generalforsamlingen var lovligt indvarslet, jfr.
vedteegternes 8§ 11, stk. 1 og 8 12 og oplyste, at generalforsamlingen var indvarslet ved sel-
skabsmeddelelse af 21. marts 2018, elektronisk indkaldelse udsendt pr. mail fra VP Investor
Services 23. marts 2018 kl. 9:03 til de aktionaerer, der har fremsat begaering herom til ejerbo-
gen, ved brev af 23. marts 2018 udsendt med quickpost til de aktionaerer, der har fremsat an-
modning herom, og ved annoncering i Jyllands Posten af 23. marts 2018. Herudover var gene-
ralforsamlingen korrekt annonceret med tilhgrende bilag pa bankens hjemmeside den 23.
marts 2018. Dirigenten bekraeftede at have modtaget kopi af alle indkaldelser, samt annonce
0g postindleveringskvittering.

Pa dette grundlag konstaterede dirigenten, jfr. vedteegterne og de relevante bestemmelser i
Selskabsloven, at generalforsamlingen var lovligt indvarslet og beslutningsdygtig, og der frem-
kom ikke indsigelser herimod.

Dagsordenen blev herefter gennemgaet og leest op.

Dirigenten indstillede, at der foretoges en samlet fremleeggelse af dagsordenens pkt. 2 & 3,
inden der blev givet adgang til at stille spagrgsmal og fremkomme med bemaerkninger. Der
fremkom ikke indsigelser herimod.

Herefter overgik generalforsamlingen til pkt. 2 pa dagsordenen.

Ad 2. Bestyrelsens beretning om bankens virksomhed i det forlgbne ar.
Bestyrelsesformand Anders Hestbech aflagde beretning om bankens virksomhed i 2017 Be-
retningen er vedhaeftet dette referat som bilag 2.

Ad 3. Fremlaeggelse af arsberetning og arsregnskab med revisionspategning til
godkendelse.

Administrerende direktgr Jan Pedersen fremlagde underskrevet arsberetning og arsregnskab
med revisionspategning og konstaterede, at der forela revisionspategning uden forbehold fra
savel intern og ekstern revision.

Den af administrerende direktar Jan Pedersen afgivne redeggrelse vedheeftes dette referat
som bilag 3.

Efter afslutning af fremlaeggelsen af pkt. 2 og 3 meddelte dirigenten, at der nu var lejlighed til
at fremkomme med spgrgsmal eller bemaerkninger til savel dagsordenens pkt. 2 og 3.



Anders Hestbech oplyste indledningsvist, at der var indkommet skriftlige spgrgsmal til besty-
relsen, som han ville gennemga inden der var adgang for tilhgrer at tage ordet.

Der var skriftligt spurgt om, hvorfor antallet af de generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmed-
lemmer er nedsat til 7, og hvorfor der ikke skulle veelges en suppleant til bestyrelsen.

Der blev skriftligt spurgt om, hvorfor bestyrelsen indstillede 3 maend til valg, heraf en pa 70 ar.

Og der blev skriftligt bedt om oplysning af kompetenceprofilerne for kandidaterne, herunder
bestyrelsens konkrete begrundelse for at opstille de anfagrte kandidater.

Anders Hestbech oplyste herefter, at bestyrelsen havde vurderet, at 7 medlemmer var til-
straekkelig, nar der tillige var 3 medarbejdervalgte medlemmer i bestyrelsen, og det samlede
antal bestyrelsesmedlemmer saledes udgjorde 10. Dette var vurderet ud fra, at bestyrelsen
med den foresldede sammensaetning af bestyrelsen samlet set ville besidde de forngdne kva-
lifikationer til at fare banken videre. Bestyrelsen havde lagt veegt pa kandidaternes faglige kva-
lifikationer samt et behov for kontinuitet i bestyrelsen mere end antallet af kandidater. Det var
ifalge vedtaegterne ikke muligt at veelge suppleanter til bestyrelsen. De opstillede kandidater
havde ifglge bestyrelsen de bedste kvalifikationer.

Thorsten Ericson gik pa talerstolen, og spurgte om arsrapportens angivelse af aktionzerstruk-
tur var udtryk for sammensaetningen efter seneste aktieudvidelse, og om banken ville uddybe
bemaerkningerne til optagelse af Tier 2 i 2018, og om, hvorfor den statslige hybridkapital ikke
var fuldt indfriet ved seneste aktieudvidelse.

Jan Pedersen forklarede, at den anfarte aktionaerstruktur var udtryk for situationen efter aktie-
udvidelsen, og at arsagen til, at man ikke havde indfriet det statslige hybridlan fuldstaendigt var
nogle seerlige regler for udvidelse af aktiekapitalen, der havde sat begraensninger i, hvor stor
en kapital man kunne opna i 2017. For sa vidt angik forventningerne til optagelsen af Tier 2,
oplyste Jan Pedersen, at denne forventedes indhentet i lgbet af fgrste halvar 2018, sddan som
det tidligere er meldt ud.

Henrik Ifversen spurgte om, hvor stor en andel landbrugslan udgjorde i forhold til bankens
samlede udlan, og gnskede uddybende bemaerkninger til formandsskiftet. Han bemaerkede
0gsa, at basisindtjeningen 14 i den lave ende af bankens forventninger til 2017.

Jan Pedersen oplyste, at landbrugslan udgjorde ca. 22 % af bankens samlede udlan. Dette
var forarsaget af dels et godt ar i landbrugssektoren, hvorfor de enkelte landbrug havde min-
dre behov for udlan, men samtidig havde banken ogsa helt bevidst nedsat sin kreditrisiko i
forhold til landbrugslan. Han bemaerkede samtidig, at Finanstilsynet under sine besgg under-
sggte bankens eksponering i forhold til denne sektor, samt at tilsynet ikke havde bemaerknin-
ger til eksponeringen.

Anders Hestbech supplerede med oplyshing om, at formandsskiftet var del af en naturlig pro-
ces, og at han i gvrigt var af den opfattelse, at han ikke kunne udtale sig pa Jakob Fastrups
vegne om dennes valg af at treekke sig fra bestyrelsen. | forhold til bemaerkningen til basisind-
tjeningen var det bestyrelsens opfattelse, at denne var fornuftig pa nuvaerende tidspunkt, men
at banken skulle se fremad.




Per Kristiansen spurgte, hvad bestyrelsen ville gare for at gge aktiekursen.

Jan Pedersen oplyste, at en aktiekurs var udtryk for udbud og efterspgrgsel, og for at age kur-
sen, matte man gge tilliden til banken, saledes der kunne komme gget efterspargsel efter
bankens aktier.

Anders Hestbech supplerede med, at banken skulle ggre sig fortjent til tilliden via gode resul-
tater og en tydelig profil.

Per Kristiansen oplyste, at han kunne have mistanke om, at aktieudvidelsen var sket til en fa-
varkurs, da denne var rettet mod en begraenset gruppe kgbere.

Jan Pedersen gennemgik kortfattet processen ved aktieudvidelsen, herunder kravet om, at
denne skete til markedskurs, hvorfor investorerne alene kunne erhverve aktierne til denne
kurs.

Thorsten Ericson gnskede oplyst, hvad der ville veere tilbage til aktiongererne i et worst-case
scenario.

Jan Pedersen oplyste, at der ikke var nogen udsigt til et worst-case scenario. Banken var for-
pligtet til at have en beredskabsplan, som ogsa blev indsendt til Finanstilsynet. Skulle det vaer-
ste dog ske, ville aktiongererne veere stillet som i andre virksomheder, som gik konkurs.

Tina Hougaard Mgller spurgte

- om pressen var til stede,

- om banken ville offentliggare lydfiler fra generalforsamlingen,

- om bestyrelsen reelt set var uafheengig,

- om det kunne accepteres, at bestyrelsen alene bestod af maend, nar der sas bort fra
medarbejdervalgte repreesentanter,

- om bestyrelsen levede op til de regler, der var for bestyrelser,

- om det var formandens stemme, der var afgegrende, safremt der var stemmelighed i
bestyrelsen,

- hvorfor antallet af udvalg var sat ned, og

- om den afgdende formand havde faet et gyldent handtryk.

Hun bemeerkede i gvrigt, at det var hendes opfattelse, at forsamlingen skulle beslutte, at be-

styrelsen samlet set skulle besta af 11 medlemmer og meddelte, at hun ikke var af den opfat-
telse, at tidligere referater fra bankens generalforsamlinger var retvisende i forhold til de ting,

som hun var citeret for.

Dirigenten
- Spurgte forsamlingen om pressen var til stede, og konstaterede herefter, at dette ikke

var tilfeeldet og oplyste herudover at

- Lydfiler fra generalforsamlinger ikke ville blive udleveret, men at der umiddelbart efter
endt generalforsamling ville blive udsendt en selskabsmeddelelse, og at der herefter
ville blive offentliggjort et overordnet referat pa bankens hjemmeside.

- Selvom der i Folketinget havde vaeret gnske om flere kvinder i bestyrelser generelt, var
det ikke et lovkrav.

- At Finanstilsynet ikke havde haft bemaerkninger til bestyrelsen sammenseetning.

- At formandens stemme var afggrende ved stemmelighed.

- Bestyrelsen havde nedlagt overflagdige udvalg for at holde omkostningerne hertil nede.



- Det var dirigenten fra den respektive generalforsamling, der havde ansvaret for, at re-
feratet var deekkende, men at der ikke var krav om, at alle indlaeg blev refereret ordret
og fuldsteendigt.

Anders Hestbech supplerede med, at oplyse, at den afgdende formand ikke havde faet et gyl-
dent handtryk, samt at uanset hvor mange udvalg en bestyrelse havde, sa var det den samle-
de bestyrelse, der havde ansvaret for de afggrelser, der blev truffet.

Herudover afviste dirigenten i gvrigt, at spgrgsmalet om bestyrelsens antal kunne saettes til

afstemning, idet dette kreevede en vedtaegtsaendring, idet det ifalge vedteegterne alene var
bestyrelsen, der kunne fastsaette antallet af medlemmer.

Tina Hougaard Mgller spurgte om bestyrelsen var uafhaengig og lovlig.

Anders Hestbech bekreeftede dette, og tilfgjede at bestyrelsen varetog alle aktionaerers inte-
resser.

Thomas Nielsen tilfgjede en bemaerkning om, at en bestyrelse blev valgt ved almindeligt fler-
tal, og den valgte bestyrelse sdledes var udtryk for, at flertallet af aktionaerer havde tillid til den,
og at hvis man var uenig i det, sa matte man sgge det afklaret andetsteds.

Generalforsamlingen overgik herefter til afstemning om arsberetning og arsregnskab med re-
visionspategning.

FOR var 67.599.601 stemmer
IMOD var 1.008 stemmer
BLANK var O stemmer

Dirigenten konstaterede herefter, at arsberetning og arsrapporten er godkendt.

Herefter overgik generalforsamlingen til naeste punkt pa dagsordenen.

Ad 4. Beslutning om anvendelse af overskud eller deekning af tab i henhold til det
godkendte regnskab.

Dirigenten henviste til arsrapporten side 13, hvor det fremgar, at "Resultatet efter renter til eje-
re af hybride kernekapitalinstrumenter og anden totalindkomst overfgres til egenkapitalen”.
Resultatet udgjorde DKK 56.356.000.

Dirigenten spurgte generalforsamlingen, om der var nogen, der havde spgrgsmal eller be-
maerkninger til punktet, og da dette ikke var tilfeelde gik generalforsamlingen over til afstem-
ning.

FOR var 67.593.241 stemmer

IMOD var 7.500 stemmer

BLANK var 0 stemmer

Dirigenten konstaterede herefter, at det er godkendt, at det positive resultat for 2017 overfagres
til egenkapitalen som anfart.

Herefter overgik generalforsamlingen til neeste punkt pa dagsordenen.



Ad 5. Vederlag og lgnpolitik

Dirigenten gennemgik kort bestyrelsens opleeg til vederlag for bestyrelsen og relevante dele af
lznpolitikken, samt de fremsatte forslag hertil i den udsendte dagsorden, bade for sa vidt an-
gar bestyrelsens vederlag, bestyrelsens udvalgs vederlag og lgnpolitikken. Der blev herefter
anledning til at komme med spgrgsmal og bemaerkninger. Der var ikke spargsmal eller be-
maerkninger.

Herefter overgik generalforsamlingen til afstemning vedrgrende:
A) Godkendelse af vederlag til bestyrelsen for det indevaerende regnskabsar.

Bestyrelsen foreslar ueendret vederlag til medlemmerne af bestyrelsen, saledes at menige
bestyrelsesmedlemmer modtager DKK 160.000, formanden modtager DKK 534.000 og naest-
formanden modtager DKK 267.000. Herudover modtager de nedsatte udvalgs medlemmer
DKK 27.000, idet revisionsudvalgets medlemmer dog modtager DKK 54.000 og det saerlige
revisionsvalgte medlem DKK 107.000. Fordelingen af bestyrelsens og udvalgenes nuveerende
honorar kan ses i oversigtsform i arsrapporten for 2016, note 9.

Dirigenten spurgte generalforsamlingen, om der var nogen, der havde spgrgsmal eller be-
maerkninger til punktet, hvilket der ikke var.

Dirigenten spurgte generalforsamlingen, om der var nogen, der havde spgrgsmal eller be-
maerkninger til punktet, og da dette ikke var tilfeelde gik generalforsamlingen over til afstem-
ning.

FOR var 67.583.582 stemmer
IMOD var 14.723 stemmer
BLANK var 2.436 stemmer

Dirigenten konstaterede herpa, at bestyrelsens forslag til vederlag for bestyrelsen og udvalg
for det indeveerende regnskabsar var godkendt.

Herefter overgik generalforsamlingen til afstemning om:

B) Godkendelse af revideret Ignpolitik.

Bestyrelsen foreslar, at generalforsamlingen godkender den af bestyrelsen udarbejdede lan-
politik. Bankens lgnpolitik er offentliggjort pa bankens hjemmeside www.andelskassen.dk.
Dirigenten spurgte generalforsamlingen, om der var nogen, der havde spargsmal eller be-
maerkninger til punktet, hvilket der ikke var.

Dirigenten spurgte generalforsamlingen, om der var nogen, der havde spargsmal eller be-
maerkninger til punktet, og da dette ikke var tilfeelde gik generalforsamlingen over til afstem-
ning.

FOR var 67.585.218 stemmer
IMOD var 14.723 stemmer
BLANK var 800 stemmer

Dirigenten konstaterede herpa, at Lgnpolitikken var godkendt.

Herefter overgik generalforsamlingen til neeste punkt pa dagsordenen.


http://www.andelskassen.dk/

Ad 6. Valg af bestyrelsesmedlemmer.
Dirigenten bemeerkede, at Bestyrelsen jf. vedtaegternes 8§ 19 har fastsat antallet af generalfor-
samlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer til 7.

Dirigenten bemeerkede, at der i ar skulle vaelges 3 bestyrelsesmedlemmer, og at falgende be-
styrelsesmedlemmer var pa valg:

- Bent Andersen
- Poul Erik Weber

- Tommy Skov Kristensen

Alle havde meddelt, at de modtog genvalg og var indstillet til genvalg af bestyrelsen.

Udover de kandidater, som bestyrelsen indstillede, havde Tina Hougaard Mgller meddelt sit
kandidatur.

Dirigenten spurgte generalforsamlingen, om der var flere, som gnskede at stille op til bestyrel-
sen. Der var ikke yderligere kandidater som gnskede at opstille. Herefter overgik generalfor-
samlingen til preesentationen af kandidaterne, hvilket skete i alfabetisk orden.

Dirigenten forespurgte generalforsamlingen, om der var spgrgsmal til kandidaterne, hvilket
ikke var tilfeeldet.

Herefter blev forevist en introduktionsvideo om brugen af e-voter ved personafstemning, og
forsamlingen blev adspurgt, om der var spagrgsmal hertil, ligesom dirigenten oplyste, at man
ved enhver usikkerhed kunne markere og fa hjeelp, sa der kunne veere fuld sikkerhed for, at
alle afgav de stemmer, som de pageeldende gnskede.

Herefter overgik generalforsamlingen til afstemning, der fik fglgende udfald:

1. Bent Andersen 67.592.232 stemmer
2. Poul Erik Weber 67.592.003 stemmer
3. Tommy Skov Kristensen 67.549.706 stemmer
4. Tina Hougaard Mgller 41.434 stemmer

Kandidaterne nr. 1-3 ansas herefter for valgt til bestyrelsen.

Herefter overgik generalforsamlingen til neeste punkt pa dagsordenen.

Ad 7. Valg af revisor.

Bestyrelsen foreslog genvalg af Deloitte Statsautoriseret Revisionspartnerselskab i overens-
stemmelse med revisionsudvalgets indstilling. Dirigenten meddelte, at bankens Revisionsud-
valg i forbindelse med indstillingen havde oplyst, at udvalget ikke var blevet pavirket af tredje-
parter og ikke havde veeret underlagt nogen aftale med tredjepart, som begraensede general-
forsamlingens valg af revisor til visse kategorier af eller lister over revisorer eller revisionsfir-
maer, for sa vidt angik udpegelsen af en seerlig revisor eller et saerligt revisionsfirma til udfa-
relse af den lovpligtige revision.

Dirigenten konstaterede, at der ikke var modkandidater, hvorfor Deloitte Statsautoriseret Revi-
sionspartnerselskab var valgt.



Herefter overgik generalforsamlingen til neeste pkt. pa dagsordenen.

Ad 8. Behandling af forslag fra bestyrelse eller aktionaerer.
Der var ikke modtaget forslag fra aktionaerer.

Bestyrelsen havde fremsat forslag om, at § 4a, stk. 1 erstattedes med ny bestemmelse med
falgende ordlyd:

8 4a

Stk. 1. Bestyrelsen er i tiden indtil 25. april 2023 bemyndiget til ad én eller flere gange at forhg-
je aktiekapitalen med op til i all nominelt kr. 200.000.000 med fortegningsret for selskabets
aktioneerer. Kapitalforhgjelser i henhold til naerveerende bemyndigelsesbestemmelse skal af
bestyrelsen gennemfgres ved kontantindskud. Bestyrelsen er bemyndiget til at foretage de
forngdne vedteegtsaendringer i tilfeelde af udnyttelse bemyndigelsen til at forhgje aktiekapita-
len.

Samtidig bortfalder § 4 a stk. 5, hvorved § 4 a stk. 6 bliver tiiny 8 4 a stk. 5

Bestemmelsen i vedteegternes 8§ 4 a stk. 3 og 4 vil efter vedteegtseendringen ligeledes have
virkning for den nye bemyndigelse i § 4 a stk. 1.

Dirigenten oplyste, at forslaget kreever 2/3 flertal for at blev vedtaget.

Dirigenten spurgte generalforsamlingen, om der var nogen, der havde spargsmal eller be-
maerkninger til punktet. Der blev spurgt om hvorfor den hidtidige bemyndigelse ikke kunne
fortseette, og det blev forklaret, at der ifglge den eksisterende bestemmelse alene var mulig-
hed for at forhgje aktiekapitalen med 67 mio. kr. pa grund af tidligere udnyttelse af bestem-
melsen. Derfor var det ngdvendigt at vedtage en ny bestemmelse for at bestyrelsen fortsat
skulle have mulighed for at forhgje aktiekapitalen med 200 mio. kr.

Herefter gik generalforsamlingen over til afstemning.

FOR var 67.593.233 stemmer

IMOD var 7.500 stemmer

BLANK var 0 stemmer

Dirigenten konstaterede herpa, at vedtaegtseendringerne.

Herefter overgik generalforsamlingen til naeste punkt pa dagsordenen.

Ad 9 Eventuelt.

Dirigenten meddelte, at alt kunne diskuteres, men intet kunne besluttes, og at der ikke skulle

stemmes om noget.

Henrik Ifversen foreslog, at man til naeste generalforsamling kunne overveje, om der skulle
indfgres begreenset taletid.

Camilla Nowak oplyste, at dette ville blive overvejet dog under hensyntagen til, at det ogsa var
vigtigt, at alle med relevante bemeerkninger og spgrgsmal skulle have adgang til at hare besty-
relsen besvare disse. Dirigenten burde som udgangspunkt give alle taletid og kun afbryde,
safremt der drgftes irrelevante emner eller spgrgsmal matte anses for veerende besvaret.




Da der ikke fremkom yderligere bemaerkninger fra generalforsamlingen, takkede dirigenten for
god ro og orden og en god debat, og nedlagde sit hverv.

Bestyrelsesformanden Anders Hestbech takkede dirigenten for god og myndig ledelse, hvoref-
ter generalforsamlingen blev afsluttet kl. 19.35.

Hammershgj, den 9. maj 2018

Camilla Nowak Anders Hestbech
Dirigent Bestyrelsesformand



