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Basisprospekt (program) for udstedelse af saerligt daekkede obligationer,
realkreditobligationer og obligationer i medfgr af § 15 i lov om realkreditldn og
realkreditobligationer m.v.

Nykredit Realkredit A/S ("Nykredit" eller "Udsteder") vil under dette basisprospekt ("Basisprospektet"), i
overensstemmelse med alle relevante love og direktiver, fra tid til anden udstede saerligt daekkede obligationer og
realkreditobligationer samt obligationer udstedt i medfgr af § 15 i lov om realkreditldn og realkreditobligationer m.v. For
obligationer udstedt i medfsr af § 15 i lov om realkreditldn og realkreditobligationer m.v. har Nykredits bestyrelse fastsat en
graense for udstedelsen under Basisprospektet p& 100.000.000.000 kr. eller tilsvarende i anden valuta. Det samlede
udestdende belgb under Basisprospektet er ikke maksimeret.

Seerligt daekkede obligationer og realkreditobligationer udstedes til finansiering af realkreditldn. Disse obligationer kan
vaere med fast eller variabel rente og kan finansiere stdende 18n, amortiserbare 18n eller en blanding af disse. Lantagerne har
visse muligheder for at fgrtidsindfri realkreditldn, hvorefter Nykredit kan vaelge, at de bagvedliggende obligationer ogsd
indfries. Obligationer udstedt i medfgr af § 15 i lov om realkreditldn og realkreditobligationer m.v. udstedes til at stille
supplerende sikkerhed eller gge overdaekningen i Nykredits kapitalcentre.

Veerdipapirer under Basisprospektet kan sgges optaget til handel pa et reguleret marked i Danmark. Henvisninger i
Basisprospektet til at vaerdipapirer er "noteret" eller "listet" (og alle lignende referencer) betyder, at sddanne veerdipapirer er
optaget pa den officielle liste og optaget til handel pd et reguleret marked i henhold til Europa-Parlamentets og Radets direktiv
nr. 2004/39/EF om markeder for finansielle instrumenter ("MIiFID"). Vaerdipapirerne udstedes i elektronisk form og afvikles
gennem VP SECURITIES A/S eller LuxCSD S.A.

Basisprospektet er udarbejdet af Nykredit med henblik pd, at veerdipapirerne optages til handel pa et reguleret marked
i Danmark, samt at der kan foretages et offentligt udbud i Danmark. Basisprospektet er udarbejdet som et prospekt i
overensstemmelse med Prospektdirektivet (som defineret nedenfor) og den relevante gennemfgrelseslovgivning i Danmark
med det formal at give oplysninger om de udstedte vaerdipapirer. Basisprospektet udggr et basisprospekt i henhold til artikel
5.4 i Prospektdirektivet.

Veerdipapirerne er ikke og vil ikke blive registreret i henhold til U.S. Securities Act of 1933 ("U.S. Securities Act") og
kan veere omfattet af amerikanske skatteretlige krav. Med visse undtagelser, kan vaerdipapirer ikke udbydes, seelges eller
udleveres inden for USA eller til U.S. persons (som defineret i Regulation S i U.S. Securities Act). Vaerdipapirerne kan tilbydes
og seaelges uden for USA til ikke-amerikanske personer i henhold til Regulation S i U.S. Securities Act. For en beskrivelse af
visse restriktioner for tilbud, salg og leverancer af vaerdipapirer og om distributionen af Basisprospektet og andet
udbudsmateriale vedrgrende vaerdipapirerne, se afsnit 14 "TEGNING, SALG, REGISTRERING OG AFVIKLING".

Nykredit har for tiden en udstederrating ("long-term unsecured") pa A fra Standard & Poor's Credit Market Services

Europe Limited ("S&P") og pd A fra Fitch Ratings Ltd ("Fitch"). Nykredits kapitalcentre D, E, G, H og I er alle ratet AAA af
S&P. Szrligt daekkede obligationer og realkreditobligationer har den samme rating, som det kapitalcenter de pagzeldende
obligationer er udstedt af, mens obligationer udstedt i medfgr af § 15 i lov om realkreditldn og realkreditobligationer m.v.
forventes at fglge Nykredits udstederrating. S&P og Fitch er etableret i Den Europaeiske Union, og registreret i henhold til
forordning (EF) nr. 1060/2009 pa datoen for Basisprospektet. P& ESMA's hjemmeside er offentliggjort en liste over godkendte
kreditvurderingsbureauer (http://www.esma.europa.eu/page/List-registered-and-certified-CRAs), sidst opdateret den 1.
december 2015. En rating er ikke en anbefaling om at kgbe, szlge eller eje veerdipapirer og kan af det relevante
kreditvurderingsbureau suspenderes, nedseettes eller traekkes tilbage til enhver tid. Yderligere om Nykredits ratings findes i
afsnit 10.6 "Rating".
En investering i vaerdipapirer indebzerer risici. Potentielle kgbere af veerdipapirer bgr sikre sig, at de forstar
vilkdrene for veerdipapirerne og omfanget af deres eksponering for risici, og at de overvejer egnetheden af
veerdipapirerne som en investering i lyset af deres egne forhold og finansielle situation. For oplysning om disse
risici henvises til afsnit 4 "RISIKOFAKTORER".

Arranggor
Nykredit Realkredit A/S


http://www.esma.europa.eu/page/List-registered-and-certified-CRAs

Nykredit

INDHOLDSFORTEGNELSE
1 L T 1 5
2 ANSVARSERKLAERING .. .iuitititititieeteateae et e se s e e et st st st ea s e s e s et e aa e e a s s saresere e e enananenanaans 7
A R VAV 41 =Te L1 €= 13 V7= PP 7
A N g 13V = g T T 1T = o] o = P 7
DA T = o I =] | o [ PP 8
RESUME ...ttt ettt ettt ettt ettt ekt 4 kbt e okt e ekt e 42ttt e ke e 4Rkt 4R e e e oAbt e e b e e e e Rt e e e be e e anb e e ne e 9
4 N SN 10 ] 7Y S I 1 = 2 PP 17
4.1 Risikofaktorer forbundet med Udsteder ... ..o 17
4.2 Risici forbundet med markedet genErelt .. ..ot s 23
4.3 Faktorer, som er vaesentlige for vurderingen af markedsrisikoen ............cciiiiiiiiiiiinnen 24
4.4 Generelle risici forbundet med ObligationNerNe ... ..c.viviiiiiii e 24
4.4.1 Risici forbundet med obligationsstrukturen for SDO 0g RO ......cciviiiiiiiiiiiiiieiieeeeens 26
4.4.2 Risici forbundet med strukturen for § 15 Obligationer.........c.cooiiiiiiiiic s 27
5 LOVMASSIGE RAMMER FOR NYKREDITS VIRKSOMHED .......ccitiiiiiiiiiiiene e 29
oIt N 10 )Y e Y o 1 T 29
5T 1113V o 30
T T S I o 30
5.4  FiNansiering af [8NGIVIING .....uuiiiriieiiei e et e e s e e e e e e e e e et e e e et e e s e s e e e s et e e s s taaeeeaanens 30
oI T = =1 =1 g U =T o o o Tl | o P 30
5.6  ObligationsUdstedelSe . .uuiiriiiii i e e 33
5.7 UdIBNSOMIAAEL .ivvttiiieeeiiiiiiie e e e ettt e e e e ettt e e e e e e eea e e e eeeeetaa e eeeeessaaan e eeesesbaaaeeeesssaanns 33
5.8 Lantyper ved realkreditudldn mod pant i fast €JeNdOM ..........evieeiiiiiiiiieieeieiiiie e 34
oIS T (G- o) = | (01T o) o f PP 34
5.10 Nykredits KapitalCentre .. ...cu et et e 35
5.11 Udelukkelse af Asset-backed securities i sikkerhedsgrundlaget ............cccooiiiiiiiiiiiieenens 38
T 0 o T =] =T 39
5.13 Genopretning 0g afviKIiNg ..o e 39
5.14 KonKursretlig besKylelSe . uuiiiiiii i e e e 40
T T o 1 1= T3 1] oV 1 o o [ PR 42
5.15.1 Koncernintern FUNAING ..o.oiiiiiiii i e e e r e et st e e ae e r e e e aneaas 42
5.15.2 Fzelles funding i 0g uden for KONCEIMN ..ottt aeas 43
6 VILKAR FOR OBLIGATIONERNE .....vvvtttttetttestsssesseseeeseesssssssssssssssssssssssssssssssssssseessasarsenees 44
L0 R 1 o Vo | =T 1 1 T PP 44
6.2 Form, adkomst, stykstgrrelse 0g valuta........coiiiiiiiiii e 44
(ST I B = 41 11 (o] o T o PP 44
6.4  Obligationernes STatUS ......ciuiieii e 49
6.4.1 Realkreditobligationer.......cuiiiiii e 49



Nykredit

6.4.2  § 15 Obligationer et 50
LT T =T 50
6.6  Udskydelse af betalinger .....o.oeiieiiiiii e 51
6.7  AMOrtiSering 0g INAfTI IS ...uviriieii i et 52
6.7.1 Amortisering 0g endelig iNndfrielSe.....cciiiiiiii e 52
6.7.2 Udsteders iNdfrielSe ... i 54
6.7.3 Obligationsejernes Krav P& iNAfrielSe .. ..uuiiiriierriirieiieeieire s e e s s e s e raresanes 54
6.8 Udsteders erhvervelse af Obligationer.......ocouiiiiiiiiii e eas 54
6.9 Annullering af Obligationer . ..o e 54
6.10 Lovbestemt refinanSiEring vt 55
6.10.1 Lovbestemt refinansiering — Realkreditobligationer ........c.ccoviiiiiiiiiiiiii i 55
6.10.2 Lovbestemt refinansiering — § 15 Obligationer.......ccoviiiiiiiiiiiiiii 57
6.10.3 Meddelelser vedrgrende lovbestemt refinansiering ........c.covviiiiiiiiic i 57
LS A = 7= = [ T T PP 58
T ] Y S PP PRRRPP 59
(ST R I 11 1| o] [ =] =T PPN 59
LS o o= < [ [ =T PP 59
6.15 Yderligere UdSteUEISEI .. vttt et ettt 59
6.16 INteresseKONflIKEEr ...t 59
LS A =T o [=] 1= = o PP 60
6.18 Repraesentation af ObligatioNSEJeIME ...uiiriiiii i e e e 60
(ST R I Mo VAV 2= [s Io T IRV < o = 1 o [ PP PPP 60
6.20 NyKredits erstatningSanSVaAr .. .....iiiiiiii ettt ettt 60
SKABELON FOR ENDELIGE VILKAR .. .cititttiiieeieeitte e e e e ettt e e e e e seeatessesesaastesseessesananseeeeees 61
DOKUMENTER DER INTEGRERES I BASISPROSPEKTET VED HENVISNING ........cociviininininannes 71
ARSAG TIL SALG AF OBLIGATIONER OG ANVENDELSE AF PROVENUE ......ccovvvvviieeeeiieiiieas 73
(0 11 I 2= I 1 PPN 74
L0 T R = 7= T o | o U o T P 74
10.2 Ejere 0g JUuridisk STrUKEUL ....eie et ettt e et e e e e e e s e e e e e a s e e e enanenes 75
10.3 Nykredits godkendte forretniNngSOMIAAEI.......uuuuuieeeiieriieeeeeeeetie e e e e e e et e e e e e ear e e e e eesaranes 77
10.4 Nykredit-Koncernens aKtiVitEter v i e e 77
O R = v 1 PPN 78
10.4.2 Totalkredit Partnere. .. ..o.iuiiie it 78
10.4.3 WHhoOIESAIE 1.viuiiiii i 78
10.4.4 Wealth Management. .ot e s e e a e s e e e an e e e an e anenes 78
10.4.5 ANAre F@SOMtOMIAAEE .uuuuuieeiiiitii e eeeeettt e e e eeeesttt s eeeessesta e eeeesssataaaeeesessasnnaaeeeasrens 78
B ORI (=T o1 = =) o ] ] PP 79
L0 G 5 1 o T PP 79



11

12
13
14
15
16

Nykredit

10.7 Nykredits konti i pengeinstitutter ... ..o 80
B0 S T 1= (o T3 Y/ o Ve PPN 81
10.8.1 KreditriSiKO. .o e s 81
10.8.2 KreditrisiKOmoOdeller. . ....v e 83
10.9 MarkedSKiSIKO 1uuueusisitiiiit it e e e 83
10.9.1 Markedsrisiko ved realkreditudI@N............cceeiiiiiiiiriiiiiiiiiiie s s e e e e e e e e e e e eeeeeeeeeaaanaaae 83
B0 O I QY T [ = o = | o PN 85
B0 A O o= = o o =] I 1= o N 85
10.12 @vrige forhold vedrgrende NYKIredit .......oeieiririi i eee e 85
BESTYRELSE, DIREKTION OG ANDRE ORGANER ..ottt et 86
B R =T Y = ] PN 86
B I I 11 =Y 4o o o PP 88
11.3 Bestyrelsesudvalg og god virksomhedsledelse.......c.oviiiiiiiiiiii 88
11.3.1 ReVISIONSUAVAIGET .. ettt e e e et 88
11.3.2 Vederlagsudvalget. ..o e e 89
11.3.3 NOMINErNGSUAVAlIgEE .. .uiiii i e e et e e aaneanean 89
3 I T A S (e T8 o AV 7= [ = S PP 89
11.3.5 God virksomhedsledelSe........iviiiiiiiii 89
RETS- OG VOLDGIFTSAGER. . ..ottt it s e st s e s e s e s e st e s s saesanesaneanesnnaanens 91
BESKATINING . ..ttt ittt sttt et e re e s e e s e e s e s s e s e e sae s an e ase s e s a s e anssanansaneranannesnneannannanns 92
TEGNING, SALG, REGISTRERING OG AFVIKLING ....iuiuitititiiieiiiiieeeneareeenereeeensneneanenenes 94
HANDELSBEGRANSNINGER ...ttt aee st e aae st e e s e sae e sae s aesassneaneranenneanneannns 97
GENERELLE OPLYSNINGER ...ttt ittt e st s e st s aaseesaaesaeaaesnesan s sneann e sneanserneanneanenn 99



Nykredit

1 INDLEDNING

Basisprospektet er et basisprospekt i henhold til Prospektdirektivet med det formal at give de oplysninger
om Udstederen, Udstederen og dets datterselskaber samt associerede selskaber som helhed ("Nykredit-
koncernen") og de af Basisprospektet omfattede veerdipapirer, som i henhold til Udsteders karakter og
de omfattede vaerdipapirer anses for forngdne for, at investorerne kan danne sig et velbegrundet skgn
over Udsteders aktiver og passiver, finansielle stilling, resultater og fremtidsudsigter samt over de
rettigheder, der knytter sig til de udbudte veerdipapirer.

Under Basisprospektet kan der udstedes veerdipapirer, der er omfattet af reglerne i lov om realkreditlan
og realkreditobligationer m.v. Vaerdipapirer i Basisprospektet er "Realkreditobligationer", hvorved skal
forstds seerligt deekkede obligationer, jf. § 33 b i lov om realkreditldn og realkreditobligationer m.v.
("SDO") og realkreditobligationer ("RO"), jf. § 18 i lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v.
Derudover kan der under Basisprospektet udstedes obligationer i medfgr af § 15 i lov om realkreditldn og
realkreditobligationer m.v. ("8 15 Obligationer").

Hvor der i Basisprospektet star "Obligationer", gzelder det for alle typer vaerdipapirer, der udstedes
under Basisprospektet, dvs. SDO, RO og § 15 Obligationer. Investorer, der har ejerskab til Obligationer
benavnes "Obligationsejere". Hvor der herefter i Basisprospektet er angivet "saerligt deekkede
obligationer", "realkreditobligationer" og "obligationer udstedt i medfer af § 15 i lov om realkreditlan og
realkreditobligationer m.v." (uden versaler) er det brugt til at beskrive den respektive type vaerdipapir
generelt, dvs. hvor det, der beskrives bade gaelder for vaerdipapirer udstedt under Basisprospektet og
generelt.

N&r der i Basisprospektet er angivet "Endelige Vilkar", forstds der de endelige vilkar, som, leest i
sammenhang med Basisprospektet og oplysninger integreret ved henvisning, gaelder for en fondskode
(eller "ISIN") af veerdipapirer udstedt under Basisprospektet. Basisprospektet er geeldende i 12 maneder
fra godkendelsesdatoen, medmindre andet meddeles offentligheden.

Basisprospektet er udarbejdet af Nykredit med henblik pa, at vaerdipapirerne optages til handel pa et
reguleret marked i Danmark, samt at der kan foretages et offentligt udbud i Danmark. Basisprospektet er
udarbejdet som et prospekt i overensstemmelse med Prospektdirektivet (som defineret nedenfor) og den
relevante gennemfgrelseslovgivning i Danmark med det formal at give oplysninger om de udstedte
vaerdipapirer. Basisprospektet udggr et basisprospekt i henhold til artikel 5.4 i Prospektdirektivet. Ethvert
udbud af vaerdipapirer i enhver anden medlemsstat end Danmark i Det Europzeiske @konomiske
Samarbejdsomrade ("E@S"), der har implementeret Prospektdirektivet (hver iszer en "Relevant
Medlemsstat"), vil blive foretaget i henhold til en undtagelse i henhold til Prospektdirektivet, som
implementeret i den pagzeldende Relevante Medlemsstat, fra kravet om at offentliggore et prospekt for
udbud af veerdipapirer. Fglgelig kan enhver person, der foretager eller agter at foretage et udbud af
Obligationerne i den pagaeldende Relevante Medlemsstat kun ggre dette i tilfelde, hvor der ikke opstar
en forpligtelse for Udsteder til at offentligggre et prospekt i henhold til Artikel 3 i Prospektdirektivet eller
supplere et prospekt i henhold til artikel 16 i Prospektdirektivet, i hvert tilfeelde i forhold til et sddant
udbud. Udsteder har ikke givet samtykke eller p& anden made godkendt foretagelse af udbud af
Obligationer under omstaendigheder, hvor en forpligtelse opstar for Udsteder til at offentliggere eller
supplere et prospekt for et sddant tilbud. Udtrykket "Prospektdirektivet" betyder direktiv 2003/71/EF (og
endringer hertil, herunder ved direktiv 2010/73/EF), og omfatter alle relevante
gennemfgrelsesforanstaltninger i den pageeldende Relevante Medlemsstat.

Safremt en finansiel formidler anvender Basisprospektet til at lave et udbud af Obligationer, er
den finansielle formidler forpligtet til at oplyse investorerne om vilkdrene og betingelserne for
udbuddet pa det tidspunkt, hvor udbuddet finder sted. Finansielle formidlere, som anvender
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Basisprospektet, er endvidere forpligtede til pd deres hjemmeside at erklaere, at de anvender
Basisprospektet i overensstemmelse med tilsagnet og de betingelser, der er knyttet dertil.

Ingen personer er blevet autoriseret til at give oplysninger eller fremsaette erklaeringer andre
end dem, der er indeholdt i dette Basisprospekt i forbindelse med udstedelse eller salg af
Obligationer, og hvis sddanne oplysninger eller erklzeringer er afgivet eller foretaget, kan
sadanne oplysninger eller erklaringer ikke pdberdbes som vaerende godkendt af Udsteder.

Distribution af Basisprospektet eller et salg i forbindelse hermed skal under ingen
omstandigheder skabe nogen indikation af, at der ikke har vaeret nogen andring i
Udstederens forhold siden datoen for Basisprospektet eller den dato, hvor Basisprospektet
senest er a&ndret (evt. ved tillaeg), eller at der ikke har vaeret negativ udvikling i Udstederens
finansielle stilling, siden Basisprospektets dato eller den dato, hvor Basisprospektet senest er
blevet aendret (evt. ved tillaeg), eller at nogen anden oplysning i forbindelse med
Basisprospektet er korrekt pa noget tidspunkt efter det tidspunkt, hvor oplysningen gives.

Distribution af Basisprospektet og udbud eller salg af Obligationerne kan i visse jurisdiktioner
vaere begraenset ved lov. Udsteder forudsaetter, at personer, som kommer i besiddelse af dette
Basisprospekt, gor sig bekendt med og overholder alle sddanne begraensninger.
Obligationerne under Basisprospektet er ikke blevet og vil ikke blive registreret i henhold til
U.S. Securities Act eller hos nogen vardipapirtilsynsmyndighed i nogen stat i eller anden
jurisdiktion under USA, og Obligationerne kan vare underlagt amerikanske skatteretlige krav.
Kun under visse undtagelser ma Obligationerne udbydes, szelges eller leveres inden for USA
eller til, eller for regning af eller til gavn for, "U.S. persons" (som defineret i Regulation S i
U.S. Securities Act). For en beskrivelse af visse begraensninger vedrgrende udbud og salg af de
omfattede veaerdipapirer samt distribution af Basisprospektet, se afsnit 14 "TEGNING, SALG,
REGISTRERING OG AFVIKLING".

Obligationerne bliver udbudt og solgt uden for USA til ikke-amerikanske personer ("non-U.S.
persons") i henhold til Regulation S i U.S. Securities Act ("U.S. Securities Act"). Obligationerne
kan dog szlges i USA i henhold til "Rule 144a" til kvalificerede institutionelle kgbere ("QIBs").
Potentielle kgbere gogres hermed opmaerksom pQ, at salgere af Obligationerne forudsaetter, at
undtagelserne i Rule 144A "Section 5" i U.S. Securities Act finder anvendelse. For en
beskrivelse af disse og visse andre begraensninger vedrgrende udbud, salg og overfgrsler af de
omfattede vaerdipapirer og om distribution af Basisprospektet, se afsnit 14 "TEGNING, SALG
REGISTRERING OG AFVIKLING".

Tvangsfuldbyrdelse af domme

Udsteder er et aktieselskab i henhold til lovgivningen i Danmark. Ingen af Udsteders bestyrelses- eller
direktionsmedlemmer er bosiddende i USA, og alle eller en vaesentlig del af Udsteders aktiver og sadanne
personer er placeret uden for USA. Som resultat heraf, kan det vaere sveert for investorer at forkynde
staevninger i USA mod Udstederen, eller dennes ledelse, eller at handhaeve domme opn%et ved
Amerikanske domstole i USA mod Udstederen, eller dennes ledelse — herunder domme baseret pa
civilretligt ansvar i henhold til veerdipapirlovgivningen i USA eller enhver stat eller omrade i USA.



2 ANSVARSERKLARING

2.1 Nykredits ansvar

Nykredit

Nykredit Realkredit A/S, cvr-nr. 12719280, Kalvebod Brygge 1-3, 1780 Kgbenhavn V er ansvarlig for
Basisprospektet i henhold til geeldende dansk lovgivning.

2.2 Ansvarlige personer

Folgende personer er ansvarlige for Basisprospektet pa vegne af Nykredit:

Bestyrelse:

Steffen Kragh
(Bestyrelsesformand, koncernchef)

Nina Smith
(Neestformand, Professor)

Hans Bang-Hansen
(G8rdejer)

Michael Demsitz
(Adm. direktgr)

Marlene Holm
(Valgt af medarbejderne, Politisk sekretaer)

Bent Naur
(Forhenvaerende bankdirektgr)

Erling Bech Poulsen
(G8rdejer)

Leif Vinther

(Valgt af medarbejderne, Personaleforenings-

formand)

Merete Eldrup
(Neestformand, Adm. direktaor)

Helge Leiro Baastad
(Koncernchef)

Olav Bredgaard Brusen
(Valgt af medarbejderne, Neestformand i NYKREDS)

Per W. Hallgren
(Adm. direktgr)

Allan Kristiansen
(Valgt af medarbejderne, Chief Relationship Manager)

Anders C. Obel
(Adm. direktgr)

Inge Sand
(Valgt af medarbejderne,)

der i henhold til bemyndigelse har bemyndiget 2 koncerndirektgrer i forening til at underskrive

Basisprospektet samt fremtidige tillaeg.

Direktion:

Michael Rasmussen
(Koncernchef)

David Helleman
(Koncerndirektgr)

Sgren Holm
(Koncerndirektar)

Anders Jensen
(Koncerndirektar)

Kim Duus
(Koncerndirektgr)
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2.3 Erklaering

De ansvarlige, den samlede bestyrelse og direktion jf. afsnit 2 "ANSVARSERKLARING" erklzerer herved at
have gjort deres bedste for at sikre, at oplysningerne i Basisprospektet efter deres bedste vidende er i
overensstemmelse med fakta, og at der ikke er udeladt oplysninger, der kan pavirke dets indhold,
herunder at alle relevante oplysninger i bestyrelsesprotokoller, revisionsprotokoller og andre interne
dokumenter er medtaget i Basisprospektet.

Dette Basisprospekt (herunder de i Basisprospektet indeholdte erklaeringer) underskrives hermed pa
vegne af Nykredits ledelse i henhold til saerlig bemyndigelse fra Nykredits bestyrelse:

Kgbenhavn, 15. maj 2017

Kim Duus Sgren Holm
(Koncerndirektar) (Koncerndirektgr)
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3 RESUME

Dette resumé er opbygget med en reekke oplysningsforpligtelser kaldet elementer. Disse elementer er
nummererede i afsnit A - E (A.1 - E.7).

Dette resumé indeholder alle de elementer, som kreeves i et resumé for denne type udsteder og
veerdipapirer. Da det ikke er alle elementer, der skal oplyses, vil der vaere spring i nummereringen af

elementerne.

Selvom et element skal indga i resuméet pa grund af typen af udsteder eller vaerdipapir, er det muligt, at
der ikke findes relevante informationer til det givne element. I et sadant tilfeelde vil der fremga en kort
beskrivelse af elementet og teksten "Ikke relevant".

Afsnit A - Indledning og advarsler

Al

Indledning og
advarsler

Nykredit ggr potentielle investorer opmaerksomme pa at:

dette resumé bgr laeses som en indledning til Basisprospektet og de relevante
Endelige Vilkar,

enhver beslutning om investering i Obligationerne af investoren bgr traeffes pa
baggrund af Basisprospektet som helhed, herunder dokumenter inkorporeret ved
henvisning og i de relevante Endelige Vilkar,

den sagsggende investor, hvis en sag vedrgrende oplysningerne i Basisprospektet og
de relevante Endelige Vilkdr indbringes for en domstol i henhold til national
lovgivning i medlemsstaterne, kan vaere forpligtet til at betale omkostningerne i
forbindelse med oversaettelse af Basisprospektet og de relevante Endelige Vilkar,
inden sagen indledes, og

kun de personer, som har indgivet resuméet eller eventuelle overseaettelser heraf, kan
ifalde et civilretligt erstatningsansvar, men kun safremt resuméet er misvisende,
ukorrekt eller uoverensstemmende, nar det laeses sammen med de andre dele af
Basisprospektet og de relevante Endelige Vilkar, eller ikke, nar det laeses sammen
med Basisprospektets og de relevante Endelige Vilkadr andre dele, indeholder
nggleoplysninger, sdledes at investorerne lettere kan tage stilling til, om de vil
investere i Obligationerne.

A.2

Samtykke til
anvendelse af
Basis-
prospektet i
forbindelse
med efter-
fglgende
videresalg

I forbindelse med et udbud af Obligationer til offentligheden, der ikke er undtaget fra
Prospektdirektivets krav til offentligggrelse af et prospekt, erklaerer Udsteder
udtrykkeligt at veere indforstdet med, at finansielle formidlere kan anvende
Basisprospektet med tilhgrende Endelige Vilkar ved videresalg eller endelig placering
af Obligationerne, hvis dette er angivet i de relevante Endelige Vilkar.

Samtykket geelder i hele Basisprospektets gyldighedsperiode — dvs. i maksimalt 12
mdr. fra godkendelsesdato, men med forbehold for, at Basisprospektet kan
tilbagekaldes, annulleres eller erstattes forinden. Dette vil i givet fald blive oplyst ved
selskabsmeddelelse fra Udsteder.

Eventuelle betingelser, der er knyttet til tilsagnet til de finansielle formidlere, fremgar
af de Endelige Vilkar for den konkrete udstedelse og af det hertil vedlagte resumé af
den konkrete udstedelse.
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= Safremt en finansiel formidler anvender Basisprospektet til at lave et udbud
af Obligationer, er den finansielle formidler forpligtet til at oplyse
investorerne om vilkdrene og betingelserne for udbuddet pa det tidspunkt,
hvor udbuddet finder sted.

= Finansielle formidlere, som anvender Basisprospektet, er forpligtede til pa
deres hjemmeside at erklzere, at de anvender prospektet i
overensstemmelse med tilsagnet og de betingelser, der er knyttet dertil.

Afsnit B — Udsteder

B.1 Udsteders Nykredit Realkredit A/S. Udsteder driver virksomhed under fglgende binavne:
juridiske Industrikredit A/S, IRF Erhvervsfinansiering A/S, IRF Industrifinansiering A/S, IRF
navn og Industrikredit A/S, Nykredit Industri A/S og Realkreditaktieselskabet Nykredit.
binavne
B.2 Udsteders Nykredit Realkredit A/S er et dansk registreret aktieselskab.
domicil og Udsteder driver realkreditvirksomhed i henhold til dansk ret.
retlige form, Nykredits hjemstedsadresse er Kalvebod Brygge 1-3, 1780 Kgbenhavn V.
den
lovgivning,
som Udsteder
fungerer
under, samt
indregistre-
ringsland
B.4b Kendte Der har ikke vaeret nogen vasentlig negativ andring i udsigterne for Nykredit eller
tendenser, Nykredit-koncernen siden 31. december 2016 og ingen signifikant andring i den
der pavirker finansielle eller handelsmaessige stilling for Nykredit eller Nykredit-koncernen siden 31.
Udstederen december 2016. Der er ikke foretaget vaesentlige investeringer siden 31. december 2016.
og de
sektorer,
inden for
hvilke
Udsteder
opererer
B.5 Beskrivelse af | Nykredit er et helejet datterselskab af Nykredit A/S. Fglgende selskaber er helejede
koncernen og | datterselskaber af Nykredit: Totalkredit A/S, Nykredit Bank A/S, Nykredit Magler A/S,
Udsteders Nykredit Ejendomme A/S, Ejendomsselskabet Kalvebod A/S, Nykredit Portefglje Adm. A/S
plads i og Nykredit Leasing A/S.
koncernen
B.9 Hvis der Ikke relevant; Nykredit har valgt ikke at medtage en resultatforventning eller —prognose.
foretages en
resultat-

forventning
eller -
prognose,
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angives tallet

B.10 Forbehold i Ikke relevant; revisionsrapporten vedr. de historiske regnskabsoplysninger inkorporeret i
revisionsrapp | Basisprospektet ved henvisning indeholdt ingen forbehold.
orten om de
historiske
regnskabs-
oplysninger
B.12 Udvalgte Mio. kr. 1. 1. 2016 2015
vigtige kvartal | kvartal
historiske 2017 2016
regnskabsopl || Basisindteegter af 3.450 | 2.831 12.159 12.126
ysninger, forretningsdrift
erkleering om | | Driftsomkostninger 1.178 1.199 5.260 5.005
ingen og afskrivninger
vaesentlige Resultat af 2.165 | 1.525 6.451 6.488
forvaerringer kerneforretning far
af nedskrivninger
fremtidsudsig | | Nedskrivninger pa -21 -51 680 920
ter og udldn
beskrivelse af | | Resultat af 2.189 | 1.576 5.771 5.568
vaesentlige kerneforretning
andringer i Beholdningsindtjening 465 60 1.331 853
finansielle Resultat for skat 2.988 895 6.708 4.685
eller
hand-e-lsmaess Koncernens samlede aktiver udgjorde 1.401 mia. kr. pr. 31. december 2016. Koncernen
ig stilling havde en egenkapital p& 71,0 mia. kr. pr. 31. december 2016, og resultatet for skat for
regnskabsaret, der sluttede den 31. december 2016, var 6.708 mio. kr.
Der er ikke sket vaesentlige forvaerringer af Nykredits fremtidsudsigter siden datoen fra
udlgbet af seneste regnskabsperiode.
Der er ikke sket vaesentlige aendringer i den finansielle eller handelsmaessige stilling siden
den periode, der er omfattet af de historiske regnskabsoplysninger.
B.13 Begivenheder | Ikke relevant, da Nykredit har en malsaetning frem mod 2019 om en egenkapital
, der er vaesentligt over det formelle lovkrav, og som forventes at vaere pa et markedskonformt
indtruffet for | niveau set i forhold til rating og obligationsmarkedet.
nylig, og som
er vaesentlige
ved
bedgmmelsen
af Udsteders
solvens
B.14 Udsteders Nykredits gkonomiske forhold er afhangige af andre koncernselskabers gkonomiske

afhaengighed

forhold.
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af andre
enheder i
koncernen

B.15

Beskrivelse af
Udsteders
hovedvirkso
mhed

Nykredits primaere aktivitet er realkreditvirksomhed i Danmark og en raekke andre
europzeiske lande. Nykredit udgver langt stgrsteparten af sin virksomhed i Danmark.
Nykredit samt koncernens gvrige selskaber har to overordnede forretningsomrader: Retail
og Wholesale.

Nykredit driver tillige bankvirksomhed i datterselskabet Nykredit Bank A/S.

B.16

Angivelse af
om Udsteder
direkte eller
indirekte ejes
eller
kontrolleres
af andre,
herunder
hvem og
hvordan

Nykredit er et helejet datterselskab af Nykredit A/S.

B.17

Kreditvurderi
ng af
Udsteder

P& datoen for Basisprospektet er Udsteder og dennes vaerdipapirudstedelser tildelt
fglgende ratings af internationale kreditvurderingsinstitutter:

Rating S&P Fitch
Kapitalcenter E (SDO) AAA
Kapitalcenter E (§ 15 AA-
Obligationer)

Kapitalcenter D (RO) AAA
Kapitalcenter D (§ 15 AA-
Obligationer)

Kapitalcenter C (RO) AAA
Kapitalcenter G (RO) AAA
Kapitalcenter H (SDO) AAA
Kapitalcenter H (§ 15 AA-
Obligationer)

Kapitalcenter I (RO) AAA

Instituttet i gvrigt (RO) AAA

Kort usikret rating A-1 F1
Lang usikret rating A A
(udstederrating)

Hybrid kernekapital BB+ BB+
(Additional Tier 1)

Supplerende kapital (Tier 2) | BBB BBB

Nykredit har pr. tidspunktet for Basisprospektet ikke ansggt om rating af § 15 Obligationer
i kapitalcentrene G og I, hvorfor disse ikke er angivet i listen.
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S&P har pr. tidspunktet for Basisprospektet angivet Nykredits udstederrating "long term
unsecured" til at have "negative outlook", hvilket betyder, at ratingen muligvis vil falde i
Igbet af de naeste to ar. Dette vil sandsynligvis have en tilsvarende effekt pa de ratede §
15 Obligationer.

Afsnit C — Vaerdipapirer

C.1 Type og Obligationerne udstedes i henhold til lov om realkreditldn og realkreditobligationer m.v. og
klasse af bekendtggrelser udstedt med hjemmel i denne. Der kan udstedes:
veerdipapirer, ] Realkreditobligationer ("RO"), der udstedes til finansiering af realkreditlan.
der udbydes = Seaerligt deekkede obligationer ("SDO"), der udstedes til finansiering af realkreditlan.
= Obligationer udstedt i medfgr af § 15 i lov om realkreditldn og realkreditobligationer
m.v. ("§ 15 Obligationer"), der udstedes som supplerende sikkerhed eller til at gge
overdaekningen for 1&n der er finansieret med RO og SDO.
Fondskoden (ISIN) for Obligationerne vil fremga af de Endelige Vilkar.
C.2 Obligationern | Valutaen fremgar af de Endelige Vilkar.
es valuta
C.5 Beskrivelse af | Ikke relevant; Obligationerne er frit omsaettelige massegaeldsbreve.
eventuelle
indskraenknin
geri
veaerdipapirer
nes
omseettelighe
d
C.8 Beskrivelse af | Ejerne af Realkreditobligationer har et krav mod Udsteder med primaer fortrinsret til alle
de aktiver i det kapitalcenter, hvorfra de padgeeldende Realkreditobligationer er udstedt. Hvis
rettigheder, der i Nykredits kapitalcentre ikke matte vaere tilstraekkeligt med aktiver til at deekke
der er knyttet | ejerne af Realkreditobligationer, har restkravet fortrinsret til aktiverne i instituttet i gvrigt
til
Obligationern | Ejerne af § 15 Obligationer har et krav mod Udsteder med en sekundeer fortrinsret til alle
e aktiver i det kapitalcenter, hvorfra de er udstedt. Et eventuelt restkrav vil kunne ggres
geeldende i konkursmassen i instituttet i gvrigt som et simpelt krav.
Nykredit kan opkgbe Obligationerne (eller en del heraf) far disses udlgb samt beholde
sadanne eventuelt opkgbte Obligationer som egne Obligationer eller amortisere disse ved
annullering.
Obligationernes vilkar er underlagt dansk ret.
C.9 Rente og Forrentning, herunder eventuelt effektiv rente og eventuel udskydelse af rentebetalinger,
effektiv indfrielse, eventuel amortisering samt forlaengelse af Igbetid i medfgr af lovbestemt
rente, refinansiering fremgar af de Endelige Vilkar.

udskydelse af
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rentebetaling
er, indfrielse
ved forfald,
navn pa
repraesentant
en for
Obligationern
e

Der er ikke mulighed for repraesentation af Obligationsejerne.

C.10 Derivatkomp | Ikke relevant; Obligationerne har ingen derivatkomponent i rentebetalingen.
onent i
rentebetaling
en
C.11 Optagelse til S&fremt Nykredit vaelger at ansgge om optagelse af Obligationerne pa et reguleret marked
handel - fx Nasdaq Copenhagen A/S - vil dette sammen med den forventede dato for optagelse til
handel og hvilket reguleret marked Obligationerne sgges optaget pa fremga af de Endelige
Vilkar.
Afsnit D - Risici
D.2 Vigtigste Nykredits virksomhed indebaerer en raekke risici. Hvis disse risici ikke handteres, kan
risici i Nykredit padrage sig skonomiske tab, ligesom Nykredits ry kan lide skade. Nykredit har
forbindelse defineret og h&ndterer fglgende typer risici:
med ] Kreditrisiko
Udsteder " Markedsrisiko
. Likviditetsrisiko
. Risiko forbundet med implementering af nye regler
] Risiko forbundet med lovpligtig kapital
. Risiko forbundet med anvendelse af risikomodeller
] Operationel risiko
= Forretningsrisiko
. Overfgrsel af midler mellem kapitalcentre
= Konkurrence pa realkreditomradet
] Ratings afspejler ikke ngdvendigvis alle risici
= Risici forbundet med tvangsrealisation
= Andre risici
] Danmarks Nationalbanks fastkurspolitik
Nykredit er underlagt balanceprincippet, hvorfor Nykredit kun i begraeenset omfang kan
patage sig andre risici end kreditrisiko.
D.3 Vigtigste Investering i Obligationerne er forbundet med en raekke risikofaktorer, som interesserede
risici i investorer bgr ggre sig bekendte med. Det drejer sig bl.a. om:
forbindelse " Ingen misligholdelsesgrunde
med " Rente pa forsinkede betalinger vedrgrende Obligationer

veerdipapirer
ne

. Danmarks Nationalbanks fastkurspolitik
] Godkendelse i Eurosystemet
" Den Europeaeiske Monetaere Union
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" EU's renteskattedirektiv

. Investorerne baerer risikoen for kildeskat

] Amerikansk kildeskat kan pavirke betalinger vedrgrende Obligationerne
= Risici forbundet med konkursretlige regler

. Lovaendringer

] Begraensning af Udsteders erstatningsansvar

] Fgrtidig indfrielse af Realkreditobligationer

= Blokemissioner

] Manglende overholdelse af balanceprincippet

" Tab af SDO-status

. Lovbestemt refinansiering

. Udskydelse af betalinger

" § 15 Obligationer kan i visse tilfeelde blive indfriet fgr tid
. Lovbestemt forleengelse af Igbetid

Afsnit E - Udbud
E.2b Arsagen til Provenuet fra udstedelse og salg af Realkreditobligationer anvendes til finansiering af
udbuddet og udldn mod pant i fast ejendom, udIan til offentlige myndigheder uden pant eller udldn
anvendelsen garanteret af offentlige myndigheder.
af provenuet,
nar der ikke Anvendelse af provenuet fra udstedelse af § 15 Obligationer er defineret i lov om
er tale om at | realkreditldn og realkreditobligationer m.v. § 15, og provenuet kan alene anvendes til at
fremskaffe opfylde en forpligtelse til at stille supplerende sikkerhed, jf. § 33 d stk. 1 i lov om
overskud realkreditlan og realkreditobligationer m.v. eller til at gge overdaekningen i et
og/eller kapitalcenter.
afdaekke
visse risici
E.3 Udbuddets Ingen investorer har fortrinsret til kgb af Obligationer udstedt under dette Basisprospekt.
vilkdr og
betingelser Obligationerne kan blive solgt pa flere forskellige mader:
" Via arranggrer ("private placements")
" Som salg til markedet
= P& auktion pd Nasdaq Copenhagen A/S eller et andet reguleret marked
] Som syndikering med arranggrer.
P& auktioner, der afholdes via Nasdaq Copenhagen A/S' systemer i forbindelse med
refinansiering af 18n, kan kun medlemmer af Nasdaq Copenhagen A/S deltage. Andre
investorer kan deltage ved afgivelse af bud gennem et medlem af Nasdaq Copenhagen
A/S. Ved auktion pa andre regulerede markeder gzelder disse markeders vilkar.
Betingelser for udbuddet fremgar af de Endelige Vilkar.
E.4 Interesser, Interessenter for Obligationerne er I3ntagere i henhold til de I&n, Obligationene har
som er finansieret, Obligationsejere, Nykredit og myndigheder.
vaesentlige
for Nykredit er ikke bekendt med, at der foreligger interesser og/eller interessekonflikter af
udstedelsen, betydning for udbud af Obligationerne. Beskrivelsen af eventuelle interesser og/eller
herunder interessekonflikter, der i forbindelse med en udstedelse af obligationer er vaesentlige for
interessekonfl | Nykredit, herunder angivelse af de involverede personer og interessens karakter, vil
ikter fremga af de Endelige Vilkar.
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Ansldede Normale handelsomkostninger (kurtage og/eller kursskaering).

udgifter, som

investor Eventuelle udgifter der palaegges investor af en finansiel formidler er ikke Nykredit
palaegges bekendt eller vedkommende.
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4 RISIKOFAKTORER

Potentielle investorer bgr lzese hele Basisprospektet og de dertil hgrende relevante Endelige Vilkar og
foretage deres egen vurdering, inden de beslutter sig for at investere i Obligationerne.

Det er Udsteders vurdering, at de faktorer, der er beskrevet nedenfor, repraesenterer de vaesentligste
risici forbundet med at investere i Obligationerne, men Udsteder kan af andre grunde veere ude af stand
til at betale renter, afdrag eller andre belgb pa eller i forbindelse med Obligationerne.Udsteder garanterer
ikke, at beskrivelsen af risici forbundet med Obligationerne er udtgmmende. Potentielle investorer bgr
0gs3d lzese de detaljerede oplysninger, som fremgar andetsteds i Basisprospektet (herunder dokumenter,
som er indarbejdet ved henvisning) og foretage deres egen vurdering, inden de beslutter sig for at
investere.

De faktorer, som efter Udsteders opfattelse kan vaere vaesentlige for vurderingen af de markedsrisici, der
er forbundet med Obligationerne, beskrives ogsd nedenfor.

Hvis en eller flere af de risikofaktorer, som er beskrevet nedenfor, indtraeffer, kan investorerne miste en
del af eller hele deres investering i Obligationerne. Udsteder kender ikke sandsynligheden for, at en

o . . . .
sadan begivenhed eller risikofaktor indtrzeffer.

4.1 Risikofaktorer forbundet med Udsteder

Generelt

Udsteders forretningsaktiviteter indebaerer en raekke risici. Hvis Udsteder ikke hdndterer disse risici, kan
Udsteder padrage sig gkonomiske tab, ligesom Udsteders omdgmme kan lide skade. Det er Udsteders
opfattelse, at effektiv risikostyring er en afggrende forudsaetning for at drive kompetent finansiel
virksomhed, og risikostyring anses derfor for at veere en af Udsteders kernekompetencer. Udsteders
bestyrelse fastsaetter Udsteders overordnede risikoprofil og udarbejder instrukser og retningslinjer for
maling, overvdgning og rapportering af risiko. Udsteder har defineret og handterer fglgende risikotyper:

Kreditrisiko

Kreditrisiko defineres som en I&ntagers, obligationsudsteders eller modparts manglende overholdelse af
betalingsforpligtelser over for Udsteder. Kreditrisiko er primaert forbundet med Udsteders
udl&nsvirksomhed og i mindre grad Udsteders handels- og investeringsaktiviteter. Nykredit Realkredit-
koncernens kreditafdeling overvager kreditrisiko og rapporterer Igbende til ledelsen.

Traditionel kreditrisiko stammer fra I&neportefgljen, uudnyttede kreditrammer, garantier og
investeringer. Udsteder har en modpartsrisiko i forbindelse med finansielle derivater i form af udestdende
positiv markedsvaerdi, som er afhaengig af markedsfaktorer. Modpartsrisikoen pa finansielle derivater
reduceres gennem modregningsaftaler og marginkald i overensstemmelse med standarddokumentation
fra International Swaps and Derivatives Association (ISDA) og International Capital Market Association
(ICMA) med stgrre modparter.

Handel med vaerdipapirer, finansielle derivater og valuta er forbundet med afviklings- og leveringsrisiko.
For at reducere den risiko, der er forbundet med valutatransaktioner, deltager Udsteder i samarbejdet
under Continuous Linked Settlement gennem Nykredit Bank som et tredjepartsmedlem, hvilket sikrer, at
der ikke overfgres nogen betalinger, for de modgdende betalinger er blevet registreret.

Retningslinjer for Udsteders kreditpolitik fremgar af bestyrelsens kreditinstrukser. Formalet med

kreditpolitikken er at sikre, at Udsteders risiko i forbindelse med modparter eller sektorer ligger inden for
de fastlagte graenser. Som fglge af kreditpolitikken er Udsteder primaert eksponeret mod danske
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modparter og andre OECD-baserede modparter med en risikomaessig nulvaegtning. Udsteder har kun en
begraenset eksponering mod modparter uden for OECD.

En negativ udvikling i Udsteders l8ntageres eller modparters kreditkvalitet kan pavirke erholdeligheden
og vaerdien af Udsteders aktiver og kraever ggede hensaettelser til tab samt andre henszettelser.

Markedsrisiko
Markedsrisiko defineres som risikoen for tab som fglge af ugunstige andringer i renter, valutakurser og
aktiekurser. Udsteders overordnede risikorammer fremgar af bestyrelsens instrukser for markedsrisiko.

Bestyrelsen har uddelegeret markedsrisikorammer til direktionen, som har videredelegeret rammerne til
Udsteders individuelle handelsenheder.

Markedsrisiko overvages fra dag til dag i et integreret system. Risikorammerne er fastsat badde generelt -
i form af Value-at-Risk (VaR) - for brutto-/nettopositioner, volatilitet og gammarisiko. Udsteders
aktiekursrisiko er begreenset.

Udsving pa rente-, valuta- og aktiemarkederne kan pavirke markedsvaerdien af og likviditeten i Udsteders
aktiver. Hvis sadanne begivenheder indtreeffer, kan de desuden have en negativ virkning pa indtaegterne
fra Udsteders primaere aktiviteter.

Likviditetsrisiko

Likviditetsrisiko defineres som risikoen for markant hgjere fundingomkostninger og/eller manglende evne
til at opfylde betalingsforpligtelser rettidigt. P& nuveaerende tidspunkt finansieres Udsteders udldn primaert
ved matchfundede udstedelser af realkreditobligationer, men udsteder kan ogsa finansiere sit udlén ved
ikke-matchfundede udstedelser. Fast forrentede obligationslan har samme funding i hele 13nets Igbetid.
Rentetilpasningsl@n har ikke samme funding i hele lanets Igbetid, men finansieres med obligationer, der
har Igbetider pa 1-11 8r. Udl8nsrenten andres ved refinansiering til den effektive rente pa de
obligationer, der szelges til refinansieringen. Likviditetsrisikoen er derfor isaer begraenset til risikoen for,
at I3ntagerne ikke betaler rente eller afdrag pa deres |8n rettidigt. Bestyrelsens likviditetsinstrukser
indeholder likviditetsrisikorammer for Udsteder.

Ved I18n, der ikke matchfundes, sgger Udsteder at afdaekke likviditetsrisici ved at indgd derivataftaler i
henhold til reglerne i den danske bekendtggrelse nr. 1425 af 16. december 2014 om
obligationsudstedelse, balanceprincip og risikostyring i det omfang, Nykredit har adgang til
derivatmodparter med tilstraekkelig hgj kreditvaerdighed. Eventuelle gkonomiske vanskeligheder hos en
derivatmodpart kan pavirke dens evne til at opfylde sine kontraktlige forpligtelser overfor Nykredit.

Likviditetsrisiko kan ogsa vaere relateret til tab i andre risikokategorier, hvor tabene forhindrer Udsteder
fra refinansiering af sine kortsigtede geeldsforpligtelser og/eller, i tilfeelde af at Nykredit Bank har
foretaget udldn, som skal traekkes tilbage.

Risiko forbundet med implementering af nye regler

Udsteder er bl.a. underlagt finansiel lovgivning og skattelovgivning samt administrative bestemmelser og
politikker i Danmark og i enhver anden jurisdiktion, hvor Udsteder driver virksomhed. A£ndringer i tilsyn
og regulering, isaer i Danmark, kan fa vaesentlig indvirkning pa Udsteders virksomhed, de udbudte
produkter og tjenester og vaerdien af Udsteders aktiver. Selv om Udsteder arbejder teet sammen med
tilsynsmyndighederne og Igbende overvager situationen, kan fremtidige aendringer i lovgivningen,
herunder skattemaessige, veere uforudsigelige og er forhold, som Udsteder ikke har indflydelse p3.

Forskellige aspekter af bankregulering er stadig til debat internationalt, herunder blandt andet forslag til
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revision af standardmetoder til opggrelse af kapitalkrav til kredit-, markeds- og operationel risiko
(sammen med forslag til et nyt gulvkrav baseret pa de reviderede metoder for banker, der anvender
interne modeller).

I december 2010 vedtog Baselkomitéen for Banktilsyn forslag om blandt andet skrappere kapital- og
likviditetskrav for banker ("Basel III"). Den 20. juli 2011 fremlagde EU-Kommissionen forslag om
revision af kapitalkravsdirektiverne (CRD) (2006/48/EF og 2006/49/EF), herunder implementering af
Basel III i EU.

De endelige udgaver af kapitalkravsforordningen (CRR) og CRD VI-direktivet blev vedtaget i juni 2013.
CRR tradte i kraft den 1. januar 2014, mens CRD IV-direktivet blev gennemfgrt i Danmark i marts 2014.
Regelsaettet implementerede blandt andet Basel III i EU. B&de CRR og CRD IV-direktivet indeholder en
bred vifte af tilsynsmaessige krav for banker pa tvaers af medlemsstaterne, herunder kapitalkrav,
strengere og ensartede definitioner af kapital, risikoeksponeringer, gearingsgrad, regler for store
engagementer samt likviditets- og finansieringskrav. CRD IV-direktivet fastsaetter den overordnede
tilsynsmaessige ramme for banker (herunder individuel risikovurdering) og andre foranstaltninger sdsom
det kombinerede kapitalbufferkrav, krav til systemisk vigtige finansielle institutter ("SIFI") samt krav til
ledelse og aflgnning.

Som fglge af Igbende andringer i de allerede offentliggjorte reguleringsmaessige tekniske standarder i
henhold til bAde CRR og CRD IV-direktivet og igangvaerende udarbejdelse af reguleringsmaessige tekniske
standarder, som endnu ikke er offentliggjort, er der stadig risiko for eventuelle aendringer. Det er Den
Europaeiske Banktilsynsmyndighed ("EBA"), som er ansvarlig for udgivelse og opdatering af tekniske
standarder i henhold til CRR og CRD IV-direktivet.

Ifglge CRR er kreditinstitutterne forpligtet til at opretholde lovpligtig kapital svarende til mindst 8% af
risikoeksponeringerne (hvoraf mindst 4,5% skal bestd af egentlig kernekapital og mindst 6% af
kernekapital). Ud over disse sakaldte minimumskrav til kapitalgrundlaget i henhold til Sgjle 1
("minimumskapitalgrundlagskrav"), indfgrer CRD IV-direktivet (herunder, men ikke begraenset til,
artikel 128) krav til kapitalbuffer ud over minimumskapitalgrundlagskravene, der skal vaere opfyldt med
egentlig kernekapital. For Udsteder bestdr kapitalbufferen af tre elementer ("den kombinerede
kapitalbuffer "): (i) kapitalbevaringsbuffer; (ii) virksomhedsspecifik kontracyklisk buffer; og (iii)
systemisk risikobuffer. Med forbehold for gaeldende overgangsbestemmelser geelder nogle af eller alle
disse kapitalbuffere for Udsteder.

I juni 2014 udpegede Finanstilsynet Nykredit Realkredit som SIFI. I juni 2015 og i juni 2016 blev
Nykredit Realkredit pa ny udpeget som SIFI. Den systemiske risikobuffer implementeres gradvist i
perioden 2015 til 2019. Nykredit Realkredit vil veere underlagt et yderligere bufferkrav, som skal opfyldes
med egentlig kernekapital, pa 1,2% fra 2017. Kravet vil gradvist stige til 2,0% i 2019. Det er hensigten
at bringe danske SIFI-kapitalkrav pd niveau med kravene i andre sammenlignelige medlemsstater.
Niveauet for de danske SIFI-kapitalkrav vil blive endeligt fastlagt senest i 2017 pa grundlag af en
sammenligning med de endelige krav i de gvrige medlemsstater. Det er endnu uvist, hvordan dette i
praksis vil pavirke den danske stats villighed til at stgtte banksektoren og i saerdeleshed de danske
SIFI'er.

Ud over de minimumskapitalgrundlagskrav, som er beskrevet ovenfor, har de kompetente myndigheder
ifalge CRD IV-direktivet (herunder, men ikke begraenset til, artikel 104, stk. 1, litra a), mulighed for at
kraeve, at kreditinstitutter opretholder yderligere "Sgjle 2-kapital" i forbindelse med risici, som ikke er
daekket fuldt ud af minimumskapitalgrundlagskravene ("yderligere kapitalgrundlagskrav"), eller til at
opfylde makroprudentielle krav.
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Den 19. december 2014 offentliggjorde EBA retningslinjer, der er rettet mod de nationale
tilsynsmyndigheder, for feelles procedurer og metoder for tilsynskontrol- og vurderingsprocessen
("SREP"). Retningslinjerne indeholder en feelles tilgang til at bestemme mangden og sammensaetningen
af de yderligere kapitalsgrundlagskrav og blev implementeret den 1. januar 2016 og fra samme dato
implementeret i Danmark ved bekendtggrelse nr. 1587 af 3. december 2015 om kapital til opfyldelse af
det individuelle solvenstillaeg for pengeinstitutter og kreditinstitutter. I henhold til denne bekendtggrelse
skal institutternes yderligere kapitalgrundlagskrav opfyldes med mindst 56% egentlig kernekapital og
mindst 75% kernekapital. De resterende 25% af det yderligere kapitalgrundlagskrav kan opfyldes med
egentlig kernekapital, hybrid kernekapital eller supplerende kapital. Hybrid kernekapital eller supplerende
kapital udstedt fgr den 31. december 2015, som indtil den 31. december 2015 kunne medregnes til
opfyldelse af institutternes yderligere kapitalgrundlagskrav, kan fortsat anvendes indtil den 31. december
2021.

Kapitalkravene, som geelder for Udsteder, fastsaettes pa grundlag af en raekke faktorer, som hver iszer
eller kombineret kan veere vanskelige for investorer at identificere eller beregne.

Hertil kommer, at CRR og CRD IV-direktivet indeholder et krav om, at kreditinstitutter skal beregne,
rapportere, overvage og offentliggere deres gearingsgrad, der er defineret som kernekapitalen i procent
af det samlede eksponeringsmal. Gearingsgraden forventes at skulle holdes pa et niveau p& mindst 3%.
Dette krav vil blive harmoniseret p& EU-plan fra den 1. januar 2018, og tilsynsmyndighederne kan indtil
da anvende de mal, som de finder passende.

Den 23. november 2016 foreslog Europa-Kommissionen en reform af CRR og CRD IV-direktivet ved
forslag (KOM (2016) 850) om andring af CRR og ved forslag (KOM (2016) 852) om andring af CRD IV-
direktivet (samlet "CRD IV-aendringsforslag"). CRD IV-andringsforslagene introducerer blandt andet
krav om en gearingsgrad pa 3% af egentlig kernekapital, harmoniseret bindende krav om stabil
finansiering (Net Stable Funding Ratio eller NSFR), skaerpede betingelser for anvendelse af interne
modeller og andringer til den relevante tilsynsmyndigheds anvendelse af virksomhedsspecifikke Sgjle 2-
kapitaltillaeg (jf. ovenstdende om yderligere kapitalgrundlagskrav). P& datoen for dette basisprospekt er
det stadig usikkert, om og i givet fald i hvilket omfang CRD IV-andringsforslagene vil medfgre yderligere
kapital- og/eller likviditetskrav for Udsteder, hvilket i s& fald igen kan pavirke Udsteders evne til at
foretage betalinger pa obligationerne.

Hvis Danmark bliver medlem af den Europaeiske Bankunion, er det meget sandsynligt, at Den
Europaiske Centralbank ("ECB") skal fgre tilsyn med Nykredit Realkredit i stedet for Finanstilsynet fra
medlemsskabets start qua udpegningen som SIFI.

Den 2. juli 2014 trédte EU-direktiv 2014/59/EU om genopretning og afvikling af ngdlidende
kreditinstitutter ("BRRD") i kraft. Direktivet er implementeret i dansk lovgivning. I forbindelse med
implementeringen blev det vedtaget, at alle danske realkreditinstitutter skal have en gaeldsbuffer
beregnet pa baggrund af instituttets samlede uvaegtede udlan. Implementeringen af gaeldsbufferen er en
politisk aftale, og geeldsbufferkravet skal evaluereres frem til 2018. S8fremt denne evaluering medfgrer
et hgjere krav end de vedtagne 2 % kan det have betydning for Nykredits gkonomiske situation.

Parallelt med BRRD har Financial Stability Board ("FSB") offentliggjort et forslag til minimumskrav til
tabsabsorberende midler ("TLAC"), som en globalt systemisk vigtig bank ("G-SIB") skal have. Hvis
forslaget bliver vedtaget, som det er forelagt, kan det fgre til lignende krav for nationale SIFI'er.
Udsteder kan dermed ogsd blive omfattet af regler om krav til tabsabsorberende midler.

Der er risiko for, at kapitalkravene for Udsteder aendres yderligere i de kommende &r. For det fgrste
pagar der konkrete drgftelser i Baselkomitéen for Banktilsyn og EBA, som kan resultere i, at der indfgres
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minimumsrisikovaegte pd blandt andet boliglan. For det andet skal der besluttes et nyt gulvkrav for IRB-
institutter i 2017. Det er sandsynligt, at der vil blive taget udgangspunkt i Baselkomitéens udkast til ny
standardmetode for kreditrisiko, der blev offentliggjort i december 2015. For det tredje arbejder EBA med
tekniske standarder vedrgrende modelberegninger for IRB-institutter. De naevnte reguleringstiltag vil
hver iszer betyde, at kapitalkravene forgges pa 18n med lav tabsrisiko, herunder iszer realkreditud|an.

Risiko forbundet med lovpligtig kapital

Finanstilsynet fgrer tilsyn med Udsteder, og der er rammer for et minimumsniveau af lovpligtig kapital,
der er sammenligneligt med andre vesteuropaeiske banker. Udsteders manglende evne til at opfylde
kapitalkravene kan resultere i administrative foranstaltninger eller sanktioner mod Udsteder, som kan
pavirke Udsteders evne til at opfylde sine forpligtelser i henhold til Obligationerne.

Risiko forbundet med anvendelse af risikomodeller

Nykredit anvender interne rating-baserede risikomodeller til at beregne risikovaegtede aktiver og
kreditrisikoen. Modellerne er i overensstemmelse med de nuvaerende nationale og internationale
retningslinjer. Da der er tale om interne modeller er der ikke sikkerhed for, at modellerne i tilstraekkeligt
omfang afdaekker den reelle kreditrisiko. Nykredits interne modeller kan blive a&endret som fglge af en
reekke faktorer, herunder aendringer i kreditudvikling, @ndringer i national og international lovgivning og
ndringer i tilsynspraksis. Andringer i modellerne kan medfgre ggede kapitalkrav for Nykredit og
dermed reducere det nuvaerende kapitalgrundlag.

Operationel risiko

Operationel risiko opstar som falge af menneskelige fejl og systemfejl, utilstraekkelige eller mangelfulde
interne procedurer eller eksterne begivenheder. Operationel risiko omfatter ogsa risiko i forbindelse med
omdgmme og strategi savel som juridisk risiko.

Operationel risiko styres primaert med omfattende forretningsgange og kontroller. It-ngdplaner er en del
heraf. Intern revision tjekker Igbende indholdet og overholdelsen af forretningsgangene.

Hvis nogle af disse forretningsgange eller kontroller ikke fungerer, kan det medfgre ggede omkostninger
eller forpligtelser for Udsteder.

Forretningsrisiko

Eftersom Udsteders udlan i kapitalcentre er sikret ved pant i fast ejendom, kan kreditrisikoen vaere
delvist relateret til udviklingen p& ejendoms- og boligmarkedet i Danmark, men ogsa i andre lande, hvor
Udsteder driver virksomhed nu eller i fremtiden.

Der kan ikke gives nogen garanti for udviklingen i vaerdien af den bagvedliggende sikkerhed. Hvis
priserne pa ejendoms- og boligmarkedet falder vaesentligt, kan det pavirke Udsteders gkonomiske stilling
og derfor ogsa Udsteders evne til at betale renter og afdrag pa Obligationerne.

Der er mange forhold, som pavirker niveauet for kredittab, fortidsindfrielser, udtraekninger og endelig
betaling af renter og afdrag, bl.a. @&ndringer i det gkonomiske klima i Danmark og i udlandet og
skattemaessige sendringer samt sendringer i renteudviklingen, inflation og/eller i den politiske situation.
Lantagere kan misligholde I&n som fglge af rentestigninger eller en negativ udvikling i deres personlige
forhold, herunder arbejdslgshed eller skilsmisse og endvidere udlgber den indledende afdragsfrihed for
mange |&ntagere i de kommende &r, hvilket kan fgre til forveerret gkonomisk situation for I&ntagere.
Lantagermisligholdelse kan forringe Udsteders evne til at foretage skadeslgs eller rettidig betaling i
forbindelse med Obligationerne.

Overforsel af midler mellem kapitalcentre

21



Nykredit

Nykredit kan overfgre midler (overdaekning) mellem Nykredits kapitalcentre for at opfylde solvenskrav,
krav om supplerende sikkerhedsstillelse eller yderligere overkapitalisering fx af hensyn til ratingen af
kapitalcentret. Overfgrsel af midler sker kun under forudsesetning af, at solvenskravet i det relevante
kapitalcenter fortsat er opfyldt. I tilfselde af, at vaerdien af aktiverne i et kapitalcenter falder, f.eks. pa
grund af faldende ejendomsvurderinger, vil der vaere mindre kapital til deekning af
Realkreditobligationerne i det pdgaeldende kapitalcenter. Fald i vaerdien af aktiverne i et kapitalcenter kan
0gsa have betydning for betalinger til indehavere af § 15 Obligationer, der i konkursordenen rangerer
efter Realkreditobligationer. I tilfaelde af Nykredits konkurs vil Obligationsejerne alene have et krav mod
Nykredit efter dansk rets almindelige erstatningsregler for det tab, Obligationsejeren matte have lidt ved
overfgrslen af midler fra ét kapitalcenter til et andet kapitalcenter.

Konkurrence p8 realkreditomr8det

Der er staerk konkurrence pa realkreditomradet i Danmark. Bade etablerede og nye I&ngivere benytter
annoncering i stor udstraekning. De anvender desuden malrettet markedsfgring og loyalitetsprogrammer
for at gge deres tilstedevaerelse eller facilitere deres indtreeden p& markedet og konkurrerer om
kunderne. @get konkurrence kan have en negativ indvirkning p& Udsteders position pa
realkreditmarkedet, hvilket kan have en negativ indvirkning pa Udsteders gkonomiske stilling og derfor
0gsd pa evnen til at betale rente og afdrag p& Obligationerne.

Ratings afspejler ikke ngdvendigvis alle risici

Nykredit og visse Obligationer har en rating fra S&P og fra Fitch. Disse ratings vil muligvis ikke afspejle
den potentielle virkning forarsaget af alle risici forbundet med strukturen, markedet, yderligere faktorer
naevnt i dette afsnit og andre faktorer, som kan pavirke vaerdien af Obligationerne eller Udsteders
kreditvaerdighed. En rating er ikke en anbefaling om at kgbe, salge eller fastholde positioner i
vaerdipapirer, og et kreditvurderingsbureau kan til enhver tid andre, suspendere eller traekke den tildelte
rating tilbage.

Der er ingen garanti for, at en rating af Obligationerne og/eller Udsteder vil blive opretholdt efter datoen
for Basisprospektet, og Nykredit patager sig dermed ikke nogen form for ansvar, garanti eller lignende i
forbindelse med rating af Udsteder, Obligationerne, datterselskaber eller i gvrigt. Hvis en rating, der er
tildelt Obligationerne og/eller Udsteder nedjusteres, suspenderes eller traekkes tilbage, eller ikke
fastholdes af Udsteder, kan Obligationernes markedsveaerdi falde.

Endelig kan Nykredits ratings falde som fglge af, at Danmarks rating falder, uden at det har en direkte
sammenhang med Nykredits forhold.

Risici forbundet med tvangsrealisation

Selvom vilkdrene for Obligationerne er underlagt dansk ret og Udsteders aktiver langt overvejende er
placeret i Danmark, hvor metode og tidshorisont for tvangsrealisation er kendt, vil andre aktiver veere
placeret i andre jurisdiktioner, hvor forskellige lovregler, fx praeceptive forbrugerbeskyttelsesregler kan
betyde, at tvangsrealisation af aktiver tager lzengere tid end forudset og maske er forbundet med
omkostninger, der reducerer de midler, der kommer ud af tvangsrealisationen. Derved kan investorers
dividende ved Udsteders konkurs ultimativt blive begreenset.

Andre risici

Udsteder er underlagt omfattende lovgivning, og sendringer heri kan have en negativ indvirkning pa
Udsteders muligheder for at opretholde det nuvaerende forretningsomfang og derfor ogsa pa Udsteders
gkonomiske stilling og driftsresultat.
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Udsteder driver virksomhed p3a et konsolideret marked, hvor konkurrencen er hdrd, og nye
markedsdeltagere kan udhule forretningsomfanget. Dette fortsatte pres kan have en negativ virkning pa
Udsteders gkonomiske stilling og driftsresultat.

Danmarks Nationalbanks fastkurspolitik

Danmarks Nationalbank har en fastkurspolitik, som binder DKK / EUR valutakrydset inden for et fast
spaend. Denne binding er en meget etableret del af Danmarks Nationalbanks pengepolitiske regime.
Manglende opretholdelse af fastkurspolitikken kunne resultere i en vaesentlig vaerdisendring af danske
kroner i forhold til euroen, som igen kan have en negativ virkning pa dansk gskonomi og pa Udsteders
resultater og kapitalforhold.

4.2 Risici forbundet med markedet generelt

Det sekundeere marked generelt

Efter udstedelse af Obligationerne er der ingen garanti for, at der vil veere et likvidt marked for disse.
Derfor kan investorerne fa vanskeligt ved at saelge deres Obligationer eller opnd salgskurser, der vil
kunne give et afkast, som svarer til afkastet pa lignende investeringer i det sekundaere marked.

Valutarisiko og valutaforanstaltninger

Udsteder betaler rente og afdrag pa Obligationerne i den valuta ("Denomineringsvaluta"), der er
angivet i de Endelige Vilkar. Dette indebaerer visse risici i relation til valutaomregning, hvis en investors
gkonomiske aktiviteter primaert er i en anden valuta eller valutaenhed ("Investors Valuta") end
Denomineringsvalutaen. Disse risici omfatter blandt andet risikoen for, at valutakurser aendrer sig
vaesentligt (herunder andringer som fglge af devaluering af Denomineringsvalutaen eller revaluering af
Investors Valuta) og risikoen for, at de kompetente myndigheder med hensyn til Investors Valuta
indfgrer eller aendrer valutakontrolforanstaltninger. En appreciering i vaerdien af Investors Valuta i forhold
til Denomineringsvalutaen vil reducere (i) modvaerdien af afkastet p& Obligationerne i Investors Valuta,
(ii) modvaerdien af afdrag pa Obligationerne i Investors Valuta, og (iii) modvaerdien af Obligationernes
markedsvaerdi i Investors Valuta.

Statslige og monetaere myndigheder kan indfgre valutakontrolforanstaltninger (som nogle tidligere har
gjort), der kan have en negativ indvirkning pa en gaeldende valutakurs. Resultatet kan blive, at
investorerne modtager et mindre belgb i renter eller afdrag end forventet eller slet ingen renter eller
afdrag.

Renterisiko

Investering i Obligationerne indebzerer en risiko for, at efterfglgende andringer i markedsrenten har en
negativ virkning pa deres veerdi, ligesom der er risiko for negativ rentekupon pa variabelt forrentede
obligationer.

4.3 Faktorer, som er vasentlige for vurderingen af markedsrisikoen

Obligationer er ikke ngdvendigvis en investering, der er egnet til alle investorer

Potentielle investorer i Obligationerne skal traeffe beslutning om, hvorvidt investeringen er velegnet i
lyset af egne forhold og enhver potentiel investor bgr radfgre sig med egne juridiske rddgivere om, og i
givet fald, i hvilket omfang fx, (i) Obligationerne er en lovlig investering for dem, (ii) om Obligationer kan
bruges som sikkerhed for diverse typer I&n, og (iii) om andre restriktioner ggr sig gaeldende i forbindelse
med kgb eller sikkerhedsstillelse af Obligationerne. Finansielle virksomheder bgr radfere sig med juridiske
radgivere eller relevante myndigheder, for at fastsld den korrekte klassificering under gaeldende
risikobaserede kapitalregler.

4.4 Generelle risici forbundet med Obligationerne
Ingen misligholdelsesgrunde
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Vilkdrene for Realkreditobligationer og § 15 Obligationer indeholder ikke misligholdelsesgrunde, der
vedrgrer Udsteder og/eller Kapitalcentrene, og afsigelse af et konkursdekret over Nykredit kan ikke af
ejerne af Realkreditobligationer eller § 15 Obligationer ggres gaeldende som arsag til fgrtidig indfrielse af
betalingsforpligtelser. Tilsvarende kan det ikke ggres geeldende som arsag til fortidig indfrielse af
betalingsforpligtelser, hvis Realkreditobligationer eller § 15 Obligationer bliver omfattet af reglerne om
lovbestemt refinansiering. Endelig kan det heller ikke gares geeldende som 8rsag til fgrtidig indfrielse af
betalingsforpligtelser, dersom Nykredit ikke overholder sine forpligtelser til at stille supplerende
sikkerhed, for s8 vidt angar SDO'er. Det pavirker ikke de rettigheder, som Obligationsejerne matte have
med hensyn til at fremskynde forfaldne betalinger pa Realkreditobligationer og § 15 Obligationer i
henhold til dansk rets almindelige regler.

Rente pd forsinkede betalinger vedrarende Obligationer

Investorer i Obligationer vil fgrst modtage belgb, hvis og nar de forfalder i henhold til vilkarene for
Obligationerne. Hvis betaling af forfaldne renter og/eller afdrag vedrgrende Obligationerne ikke foretages
pa den angivne forfaldsdag, og denne forsinkelse ikke skyldes de forhold, der er angivet i afsnit 6.6
"Udskydelse af betalinger", indeholder vilkarene for Obligationerne ikke bestemmelse om betaling af
rente pd saddanne belgb i forsinkelsesperioden. Det pavirker ikke de rettigheder, som investorer i
Obligationerne matte have med hensyn til renten pa sddanne betalinger i henhold til dansk rets
almindelige regler.

Ingen bestemmelser om indkaldelse af Obligationsejerne og aendringer i vilk8rene for Obligationer
Vilkdrene for Obligationerne indeholder ikke bestemmelser om indkaldelse af Obligationsejerne til mgder
med henblik pd at drgfte forhold, der generelt bergrer deres interesser. Derfor vil andringer i vilkdrene
for Obligationerne kraeve Obligationsejernes enstemmige godkendelse samt Udsteders godkendelse.

Godkendelse i Eurosystemet

Det er hensigten, at Obligationerne skal opbevares, saledes at de kan opnd godkendelse i Eurosystemet,
idet de efter udstedelsen bliver deponeret hos en godkendt veerdipapircentral som et feelles
opbevaringsdepot. Det betyder ikke ngdvendigvis, at Obligationerne vil blive godkendt som beldnbare,
hvad angdr Eurosystemets pengepolitiske operationer og intradagkredit hverken ved udstedelse eller i
Igbetiden. En sddan godkendelse vil afhaenge af, om den Europaeiske Centralbank har konstateret, at
kriterierne for godkendelse i Eurosystemet er blevet opfyldt.

Den Europaeiske Moneteere Union

Det er muligt, at euroen bliver den officielle valuta i Danmark inden Obligationernes udlgb. Hvis det er
tilfeeldet (i) kan alle belgb vedrgrende Obligationerne denomineret i danske kroner blive opkraevet i euro,
(ii) kan lovgivningen tillade eller kraeve, at denomineringsvalutaen for Obligationerne bliver sendret til
euro, og at der ivaerksaettes yderligere tiltag med hensyn til Obligationerne, og (iii) at der ikke laengere
offentligggres rentesatser for indlan i danske kroner, som anvendes til at fastssette rentesatsen pa
Obligationerne eller eendringer i m&den, hvorpa disse rentesatser beregnes, kvoteres, offentligggres eller
vises. Indfgrelsen af euro i enhver jurisdiktion kan ogsd fordrsage et volatilt rentemiljg, som kan have en
negativ indvirkning pa investorer i Obligationerne.

Risici forbundet med konkursretlige regler

Under danske konkursretlige regler kan et konkursbo blive mgdt med krav om tilbagebetaling af midler,
der er tilfgrt virksomheden i en periode p& op til tre maneder inden dennes konkurs. Dette kan mindske
veerdien af de aktiver, der er til rddighed til fyldestggrelse af Obligationsejerne. For koncernforbundne
enheder kan konkursboet blive mgdt med krav om tilbagebetaling af midler der er tilfgrt virksomheden i
en periode pa op til to ar inden dennes konkurs. Bliver der statueret krav om tilbagebetaling vil dette
medfgre, at der er feerre aktiver til at fyldestggre Obligationsejernes krav.
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Endvidere skal investorer vurdere konkursordenen, hvorunder ejerne af Realkreditobligationer sammen
med visse derivatmodparter har en primaer fortrinsret til alle aktiver i Nykredits kapitalcentre, og ejerne
af § 15 Obligationer har en sekundaer fortrinsret til alle aktiver i Nykredits kapitalcentre. Eventuelle
restkrav fra ejerne af Realkreditobligationer rangerer f@r usikrede krav til aktiverne i Udsteders
konkursbo, mens et restkrav fra ejerne af § 15 Obligationer kan anmeldes som simpelt krav i Udsteders
konkursbo.

Lovaendringer

Vilk8rene for Obligationerne er underlagt og baseret pa geaeldende dansk lovgivning pa
udstedelsesdatoen. Der kan ikke gives nogen sikkerhed for virkningen af en eventuel retsbeslutning eller
ndring i dansk lovgivning eller forvaltningsskik efter den dag, hvor Obligationerne udstedes.

Begreensning af Udsteders erstatningsansvar

Selv pa de omrader, hvor der gaelder et strengere ansvar, er Nykredit ikke erstatningsansvarlig for tab,
som skyldes (i) nedbrud i/manglende adgang til it-systemer, eller beskadigelser af data i disse systemer,
der kan henfgres til nedennaevnte begivenheder, uanset om det er Nykredit selv eller en ekstern
leverandgr, der star for driften af systemerne, (ii) svigt i Nykredits strgmforsyning eller
telekommunikation, lovindgreb eller forvaltningsakter, naturkatastrofer, krig, oprgr, borgerlige
uroligheder, sabotage, terror eller haervaerk (herunder computervirus og -hacking), (iii) strejke, lockout,
boykot eller blokade, uanset om konflikten er rettet imod eller ivaerksat af Nykredit selv eller dens
organisation, og uanset konfliktens &rsag. Det gaelder ogsd, nar konflikten kun rammer dele af Nykredit,
(iv) andre omstaendigheder, som er uden for Nykredits kontrol. Nykredits ansvarsfrihed gaelder ikke, hvis
(i) Nykredit burde have forudset det forhold, som er arsag for tabet, da aftalen blev indgaet eller (ii)
burde have undgaet eller overvundet arsagen til tabet (iii) eller lovgivningen under alle omstaendigheder
gor Nykredit ansvarlig for det forhold, som er arsag til tabet.

4.4.1 Risici forbundet med obligationsstrukturen for SDO og RO

Fortidig indfrielse af Realkreditobligationer

L&ntagere har mulighed for fgrtidig indfrielse af deres realkreditldn enten ved (i) at kebe obligationerne til
markedspris og bruge disse til indfrielse eller (ii) i visse tilfeelde at indfri realkreditlanet til en forudaftalt
indfrielseskurs, hvorved markedsvaerdien som udgangspunkt neeppe vil stige betragteligt over denne
indfrielseskurs. Denne indfrielsesadgang for Iantager vil ofte blive udnyttet, hvis I8ntager dermed kan
opnd en mere attraktiv finansiering. Investorer risikerer derfor at fa deres Obligationer indlgst pa et
tidspunkt, hvor geninvestering muligvis sker til en lavere rente.

Endvidere har Udsteder i tilfeelde af negativ rentekupon mulighed for at foretage en ekstraordinzer
udtraekning til brug for modregning i den negative rentekupon, hvorved den nominelle hovedstol bliver
mindre. Ved ekstraordinaere udtraekninger som fglge af negativ rentekupon vil udtraeskningsmasngden
vaere baseret pa enten kurs pari eller markedskursen. Ved ekstraordinaer udtraekning til kurs pari kan det
nominelt udtrukne belgb afvige fra det belgb de udtrukne obligationer kunne veaere solgt til i markedet.
Ved ekstraordinaer udtraekning til markedskursen kan provenuet fra udtraekninger afvige fra det nominelt
udtrukne belgb og dermed provenuet, hvis indfrielse var sket ved Obligationernes ordinaere
udtraekning/udlgb.

Yderligere forbeholder Udsteder sig muligheden for hel eller delvis indfrielse af Realkreditobligationerne
fgr udigbsdatoen, alternativt at tilbyde investorerne ombytning til nye obligationer helt eller delvist,
safremt det matte vise sig, at vilkarene for de I&n, som Realkreditobligationerne har finansieret, sendres
som fglge af lovaendringer, pabud fra myndigheder og/eller markedsmaessige forhold. Udtraekning af
Realkreditobligationer som fglge af Udsteders indfrielse kan ske til den for fondskoden pa forhand
fastsatte indlgsningskurs, ved fgrtidig indfrielse straks eller senere.
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Blokemissioner

Udsteder har mulighed for at lave blokemissioner, hvor der udstedes Realkreditobligationer svarende til
den forventede maengde realkreditldn, der skal udbetales over de fglgende seks maneder. Ved udlgbet af
de seks maneder skal den maengde Realkreditobligationer, hvortil der ikke blev udbetalt realkreditldn
annulleres, hvorved den cirkulerende maengde af de relevante fondskoder nedskrives tilsvarende. Dette
kan medfgre en pdvirkning af kurserne pa Realkreditobligationerne som er ugunstig for investorer.

Manglende overholdelse af balanceprincippet

Som beskrevet i afsnit 5 "LOVMASSIGE RAMMER FOR NYKREDITS VIRKSOMHED" i dette Basisprospekt
skal Udsteder i henhold til dansk realkreditlovgivning administrere kapitalcentrene pa en sddan made, at
det tilsikres, at der er en fornuftig balance mellem betalingsforpligtelserne pa udestdende passiver og
aktiverne i kapitalcentrene, hvad angdr valuta-, rente-, options- og Igbetidsstruktur. Dette er det
sdkaldte balanceprincip.

For at opfylde disse krav kan Udsteder blandt andet indgd derivatkontrakter i overensstemmelse med
reglerne i bekendtggrelse om obligationsudstedelse, balanceprincip og risikostyring, i det omfang
Udsteder har adgang til derivatmodparter med tilstraekkelig hgj kreditrating. En derivatmodparts
eventuelle finansielle vanskeligheder kan f& betydning for modpartens mulighed for at opfylde sine
kontraktretlige forpligtelser overfor Udsteder.

Manglende overholdelse af balanceprincippet kan resultere i, at Udsteder mister sin tilladelse til at
udstede Realkreditobligationer og § 15 Obligationer, hvilket kan medfgre en pavirkning af kurserne pd
Obligationerne som er ugunstig for investorer.

Tab af SDO-status

Hvis Nykredit forsgmmer at stille supplerende sikkerhed for SDO svarende til lovmaessige krav, mister
obligationerne deres status som seerligt daekkede obligationer, hvilket kan pavirke vaerdien af
obligationerne.

Lovbestemt refinansiering

Nykredit er i medfgr lov om realkreditldn og realkreditobligationer m.v. forpligtet til i visse saerlige
situationer som beskrevet naermere i afsnit 6.10 "Lovbestemt refinansiering", at forlaenge Igbetiden pa
SDO og RO. Det pahviler Nykredit at treeffe afggrelsen om, hvorvidt betingelserne for den lovbestemte
refinansiering er opfyldt, og hvornar de er indtradt. Afggrelsen foretages af Nykredit efter metoden, der
er beskrevet i afsnit 6.10.3 "Meddelelser vedrgrende lovbestemt refinansiering" og meddeles straks til
markedet ved selskabsmeddelelse og offentliggsres desuden pd nykredit.com.

4.4.2 Risici forbundet med strukturen for § 15 Obligationer

Udskydelse af betalinger

Som anfgrt i afsnit 6.6 "Udskydelse af betaling" kan betaling af forfaldne belgb i forbindelse med § 15
Obligationer blive udskudt under visse omstandigheder, hvis Udsteder ikke overholder balanceprincippet,
eller hvis de pdgaeldende betalinger ville have fgrt til, at Udsteder ikke ville kunne overholde
balanceprincippet. Desuden vil sddanne betalinger blive udskudt, hvis Udsteder er erklaeret konkurs, eller
hvis Udsteder har indledt rekonstruktion i henhold til konkursloven. Ifglge vilkdrene for § 15 Obligationer
fortsaetter rentetilskrivning ikke, for s vidt angdr de udskudte betalingsbelgb.

§ 15 Obligationer kan i visse tilfeelde blive indfriet for tid

Hvis det er bestemt i de Endelige Vilkdr at Udsteder har ret til fortidig indfrielse, vil det sandsynligvis fare
til en lavere markedsveerdi for Obligationerne, og samtidig er det sandsynligt, at kursen pa
Obligationerne ikke bliver vaesentligt hgjere end indfrielseskursen. Det ma forventes, at Udsteder vil
indfri fgrtidigt, hvis Udsteder kan udstede andre § 15 Obligationer til en lavere rente end den aktuelt

26



Nykredit

betalte rente. I sddanne situationer, vil en investor som udgangspunkt have sveert ved at geninvestere
indfrielsesprovenuet til en rente p3 tilsvarende niveau og investor bgr derfor overveje denne
geninvesteringsrisiko inden der investeres i § 15 Obligationer.

Lovbestemt forlaengelse af Igbetid

Nykredit er i medfgr lov om realkreditldn og realkreditobligationer m.v. forpligtet til i visse szerlige
situationer som beskrevet naermere i afsnit 6.10.2, at forlaenge Igbetiden pa § 15 Obligationer. Det
pahviler Nykredit at traeffe afggrelsen om, hvorvidt betingelserne for den lovbestemte forlaengelse af
Igbetid er opfyldt, og hvornar de er indtradt. Afggrelsen foretages af Nykredit efter metoden, der er
beskrevet i afsnit 6.10.3 og meddeles straks til markedet ved selskabsmeddelelse og offentligggres
desuden p& nykredit.com.
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5 LOVMASSIGE RAMMER FOR NYKREDITS VIRKSOMHED

5.1 Lovgivning
Nykredit er et realkreditinstitut.

Realkreditinstitutter er kreditinstitutter reguleret i lov om finansiel virksomhed med tilhgrende
bekendtggrelser med hensyn til regler om tilladelse, eneret, virksomhedsomrade, god skik, ejerforhold,
ledelse, indretning af virksomheden, videregivelse af fortrolige oplysninger, kapital, midlernes
anbringelse, likviditet, koncernregler, konsolidering, &rsrapport, revision, anvendelse af drets overskud,
sammenlaegning og omdannelse, ophgr af den finansielle virksomhed, kriseh&ndtering, tilsyn, afgifter
samt feelles funding.

Realkreditinstitutter er tillige reguleret i lov om realkreditldn og realkreditobligationer m.v. med
tilhgrende bekendtggrelser. Lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. fastssetter regler om
realkreditinstitutters udlan mod registreret pant i fast ejendom, udIan til offentlige myndigheder uden
pant, udldn garanteret af offentlige myndigheder eller udidn mod gvrige ikke-efterstillede
tilgodehavender hos og garantier stillet af kreditinstitutter med hensyn til sikkerhed for udl@net, Igbetider
og afdragsprofiler, 1dnegraenser, udbetaling mod garanti, vaerdiansaettelse af ejendomme, udmaling af
1&n, supplerende sikkerhedsstillelse samt udlan uden for Danmark.

Lov om realkreditldn og realkreditobligationer m.v. fastszetter tillige regler om udstedelse af
realkreditobligationer, saerligt deekkede realkreditobligationer, saerligt daekkede obligationer samt
obligationer udstedt i medfer af § 15 i lov om realkreditldn og realkreditobligationer m.v., herunder regler
om eneret, obligationsudstedelse, balanceprincip og haeftelsesforhold. Loven indeholder ogsa regler om
tilsyn.

Realkreditinstitutter ma ikke udgve anden virksomhed end realkreditvirksomhed, medmindre det er tilladt
inden for rammerne af fglgende undtagelsestilfaelde:

. Realkreditinstitutter kan med tilladelse fra Finanstilsynet drive virksomhed som
veerdipapirhandlere.

] Realkreditinstitutter kan drive virksomhed, som er accessorisk til realkreditvirksomhed.
Finanstilsynet kan bestemme, at den accessoriske virksomhed skal udgves af et andet
selskab.

" Realkreditinstitutter ma8 gennem dattervirksomhed drive anden finansiel virksomhed.

Pr. 1. januar 2014 er Nykredits virksomhed ogsa reguleret af Europa-Parlamentets og Radets forordning
nr. 575/2013 om tilsynsmaessige krav til kreditinstitutter og investeringsselskaber af 26. juni 2013
("CRR"). CRR's anvendelsesomrade er

. kapitalgrundlagskrav

] krav der begraenser store eksponeringer

. likviditetskrav

. indberetningskrav i forbindelse med kapitalgrundlagskrav, krav der begraenser store
eksponeringer, likviditetskrav samt gearing

] offentligggrelseskrav i forbindelse med kapitalgrundlagskrav, krav der begreenser store
eksponeringer, likviditetskrav samt gearing.

Safremt den lovgivning, der regulerer Nykredits virksomhed, aendres, forbeholder Nykredit sig
muligheden for at andre Basisprospektet ved tillaeg, sdledes at Nykredits fremtidige udstedelser af
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obligationer under dette Basisprospekt er i overensstemmelse med den til enhver tid gaeldende national-
og EU lovgivning og de forretningsmaessige rammer herunder.

5.2 Tilsyn

Realkreditinstitutter - og dermed ogsd Nykredit — er underlagt tilsyn af Finanstilsynet, som paser
overholdelsen af lov om realkreditldn og realkreditobligationer m.v. og lov om finansiel virksomhed samt
regler udstedt i medfgr heraf.

5.3 SIFI
Danske penge- og realkreditinstitutter skal ifglge dansk lovgivning udpeges som et systemisk vigtigt
institut (SIFI), hvis de ligger over greensevaerdierne for én eller flere af folgende tre indikatorer:

e Instituttets balance udggr mere end 6,5 pct. af Danmarks bruttonationalprodukt.

o Instituttets udlan i Danmark udggr mere end 5 pct. af de danske penge- og realkreditinstitutters
samlede udlan i Danmark.

o Instituttets indlan i Danmark udggr mere end 5 pct. af de danske pengeinstitutters samlede
indldn i Danmark.

Finanstilsynet udpeger de danske SIFI-institutter en gang arligt. SIFI-institutter er bl.a. underlagt hgjere
kapitalkrav ("SIFI-bufferkrav") og et styrket tilsyn.Nykredit blev den 24. juni 2014, og den 30. juni
2015 udpeget som SIFI-institut af Finanstilsynet. Det er forventningen, at Nykredit kontinuerligt vil blive
udpeget som SIFI-institut. Udpegning af SIFI'er sker hvert ar senest 30. juni, og indfasningen af SIFI-
bufferkrav blev pdbegyndt den 1. januar 2015, med fuld indfasning pr. 1. januar 2019. For 2017 er SIFI-
bufferkravet 1,2 % og stiger med 0,4 procentpoint per ar indtil fuld indfasning (2,0 %) i 2019.

5.4 Finansiering af ldngivning

Reglerne om udstedelse af saerligt daekkede obligationer og realkreditobligationer til finansiering af udlan
mod registreret pant i fast ejendom, udlan til offentlige myndigheder uden pant, udlan garanteret af
offentlige myndigheder eller udld@n mod gvrige ikke-efterstillede tilgodehavender hos og garantier stillet af
kreditinstitutter findes i lov om realkreditldn og realkreditobligationer m.v. og i den i medfgr heraf
udstedte bekendtggrelse om obligationsudstedelse, balanceprincip og risikostyring
("Obligationsbekendtggrelsen").

5.5 Balanceprincip
Generelt
Trods de tilladte risikorammer i balanceprincippet har Nykredit i praksis indrettet sin udldnsvirksomhed

o o o . . . o . . " . P o .
pa en sadan made, at instituttet ikke patager sig vaesentlige finansielle risici vedrgrende udlan og funding
af udlanet.

Lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. og Obligationsbekendtggrelsen stiller krav om, at
realkreditinstitutter skal overholde et defineret balanceprincip og regelsaet for risikostyring i forbindelse
med udstedelse af realkreditobligationer, saerligt deekkede realkreditobligationer eller saerligt daekkede
obligationer.

Obligationsbekendtggrelsen fastsaetter graenser for, hvor store forskelle der ma vaere mellem pa den ene
side indbetalingerne fra Iantagerne (rente og afdrag) mod pant i fast ejendom, udlan til offentlige
myndigheder uden pant eller mod offentlig garanti, andre placeringer i godkendte aktiver (fx gvrige ikke-
efterstillede tilgodehavender hos og garantier stillet af kreditinstitutter), afledte finansielle instrumenter
til afdaekning af betalingsforskelle og placeringer i henhold til Obligationsbekendtggrelsens § 4, stk. 5, og
pad den anden side udbetalingerne til ejerne af de udstedte realkreditobligationer, szerligt deekkede
realkreditobligationer, seerligt daekkede obligationer (rente og afdrag), andre vaerdipapirer med
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privilegeret status udstedt af realkreditinstitutter, og afledte finansielle instrumenter til afdaekning af
betalingsforskelle.

Obligationsbekendtggrelsens graenser reguleres med tabsrammer for den rente-, valuta-, options- og
likviditetsrisiko, der fglger af betalingsforskelle pa balancen. Bekendtggrelsen indeholder desuden en
reekke andre bestemmelser om greenser for finansielle risici.

For realkreditinstitutter finder balanceprincippet anvendelse pa de enkelte kapitalcentre savel som
instituttet i gvrigt. For en beskrivelse af kapitalcentre, se afsnit 5.9 "Kapitalcentre" og afsnit 5.10
"Nykredits kapitalcentre".

Balanceprincippet og risikostyringen tager udgangspunkt i fglgende to hovedpunkter:

1) Lovgivningens krav til placering af provenuet i godkendte aktiver ved
realkreditinstitutters udstedelse af realkreditobligationer, szerligt daekkede
realkreditobligationer eller szerligt deekkede obligationer og andre vaerdipapirer med
privilegeret status udstedt af realkreditinstitutter.

2) Rente-, valuta- og optionsrisici er kun tilladt i et begraenset omfang.

Der er dog en raekke tekniske forhold i forbindelse med et realkreditinstituts udldnsvirksomhed, som
medfgrer, at en raekke placeringer ikke er omfattet af lovgivningens begraensning pa gvrige ikke-
efterstillede tilgodehavender hos og garantier stillet af kreditinstitutter i forbindelse med udstedelse af
seerligt daekkede obligationer:

] Placering af midler i forbindelse med udbetaling af nye 18n og refinansiering, omlaegning
eller indfrielse af eksisterende 1&n, hvormed der vil cirkulere obligationer, for hvilke
kreditinstituttet endnu ikke har pant i fast ejendom (udbetalinger og refinansiering) eller
afventer indfrielse af cirkulerende obligationer (omlaegning og indfrielse).

] Tinglysningsgarantier pé tinglyste pantebreve, hvor der alene er retsanmaerkning om
eksisterende 18n, som skal indfries med det nye 13n.

=  Tabsgarantier, som ikke udggr en effektiv fordring pa garantistillende kreditinstitut.

] Egne udstedte obligationer inden for samme kapitalcenter (geelder dog kun under det
overordnede balanceprincip).

I henhold til Obligationsbekendtggrelsen kan et realkreditinstitut for hvert kapitalcenter vaelge mellem to
typer balanceprincipper, uanset om der udstedes realkreditobligationer, saerligt daekkede
realkreditobligationer eller saerligt deekkede obligationer:

] Det overordnede balanceprincip.
" Det specifikke balanceprincip.

Udstedelserne af SDO og RO i Nykredits kapitalcentre overholder det overordnede balanceprincip.

Midlerne fra udstedelse af obligationer i medfgr af § 15 i lov om realkreditldn og realkreditobligationer
m.v. er underlagt de samme regler for risikostyring som fondsbeholdningen og er dermed omfattet af
reglerne for rente- og valutakursrisiko, der gzelder herfor. Det vil sige, at rente- og valutakursrisiko hgjst
ma udggre hhv. 8% og 10% af basiskapitalen i kapitalcentrene, jf. Obligationsbekendtggrelsens §§ 13 og
15.

Styringen af renterisiko, valutarisiko og optionsrisiko reguleres med stresstest og tilhgrende tabsramme.
Derudover haves ogsd andre strukturelle bestemmelser til begraensning af likviditetsrisici.
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Renterisiko

Renterisikoen opggres for hver valuta som det stgrste fald i nutidsvaerdien af betalingsforskellene under
antagelse om udviklingen i rentestrukturen i to saet stresstest - en mindre og en stgrre stresstest — pa i
alt 6 forskellige mader i henhold til Obligationsbekendtggrelsens § 7, stk. 2 og 4.

Et realkreditinstituts renterisiko ma ikke overstige et belgb svarende til hhv. 1% af kapitalkravet + 2% af
yderligere kapital i kapitalcentret efter den mindre stresstest og 5% af kapitalkravet + 10% af yderligere
kapital i kapitalcentret efter den st@rre stresstest.

Renterisikoen for hver valuta adderes, og der er som udgangspunkt ikke adgang til modregning mellem
renterisici i de forskellige valutaer - dog ma renterisikoen i kroner og euro modregnes med op til 50% af
renterisikoen i den af de to valutaer mindste opgjorte numeriske renterisiko.

Valutarisiko

Valutarisikoen opggres som det stgrste fald i nutidsveerdien af betalingsforskellene under antagelse om
udviklingen i valutakurserne pa i alt fire forskellige mader i henhold til Obligationsbekendtggrelsens § 9,
stk. 2.

Et realkreditinstituts valutarisiko ma ikke overstige et belgb svarende til 10% af kapitalkravet + 10% af
yderligere kapital i kapitalcentret opgjort for euro og 1% af kapitalkravet + 1% af yderligere kapital i
kapitalcentret opgjort for gvrige valutaer.

Optionsrisiko

Optionsrisikoen opggres for hver valuta som det stgrste fald i nutidsvaerdien af betalingsforskellene under
antagelse om udviklingen i volatilitetsstrukturen pa to forskellige mader i henhold til
Obligationsbekendtggrelsens § 10, stk. 3.

Et realkreditinstituts optionsrisiko ma ikke overstige et belgb svarende til 0,5% af kapitalkravet + 1% af
yderligere kapital i kapitalcentret.

Optionsrisikoen for hver valuta adderes, og der er som udgangspunkt ikke adgang til modregning mellem
optionsrisici i de forskellige valutaer - dog ma optionsrisikoen i kroner og euro modregnes med op til
50% af optionsrisikoen i den af de to valutaer mindste opgjorte numeriske optionsrisiko.

Likviditetsrisiko

Renteindbetalinger skal vaere stgrre end renteudbetalinger i en periode pa Igbende 12 maneder. Til
renteindbetalinger medregnes overdaekning i kapitalcentret samt likviditetsplaceringer, sdfremt de er
placeret i sikre og likvide veerdipapirer, fordringer pd centralregeringer og centralbanker i zone A-lande
eller indskud i kreditinstitutter i zone A-lande. Nutidsvaerdien af fremtidige indbetalinger skal til enhver
tid veere stgrre end nutidsveerdien af fremtidige udbetalinger.

Bemeaerkninger i forbindelse med Nykredits overholdelse af balanceprincippet

Det skal bemaerkes, at balanceprincippet regulerer den faktiske udstedelse af realkreditobligationer,
seerligt daekkede realkreditobligationer, szerligt deekkede obligationer samt andre vaerdipapirer med
privilegeret status udstedt af realkreditinstitutter.

Den faktiske obligationsudstedelse fremgar ikke direkte af hovedtallene i ars- og perioderapporter aflagt

efter IFRS. Det skyldes, at passivposten "Udstedte obligationer" efter IAS 39 skal reduceres med
realkreditinstituttets eventuelle beholdninger af egne udstedte realkreditobligationer, saerligt deekkede
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realkreditobligationer, seerligt deekkede obligationer samt andre vaerdipapirer med privilegeret status
udstedt af realkreditinstitutter.

Tilsvarende vil placering af midler i sikre likvide vaerdipapirer i henhold til Obligationsbekendtggrelsen
ikke direkte fremga af aktiverne. Det skyldes, at eventuelle beholdninger af egne udstedte
realkreditobligationer, saerligt deekkede realkreditobligationer, szerligt daekkede obligationer samt andre
veerdipapirer med privilegeret status udstedt af realkreditinstitutter efter IFRS skal elimineres i
passivposten "Udstedte obligationer".

5.6 Obligationsudstedelse

Seerligt deekkede obligationer og realkreditobligationer

Realkreditinstitutters udstedelse af szerligt daekkede obligationer og realkreditobligationer har til formal at
finansiere udl@n mod registreret pant i fast ejendom, udlan til offentlige myndigheder uden pant og udlan
garanteret af offentlige myndigheder. Endvidere finansieres udlan mod g@vrige ikke-efterstillede
tilgodehavender hos og garantier stillet af kreditinstitutter ved Igbende udstedelse af szerligt daekkede
obligationer.

Udstedelsen af saerligt daekkede obligationer og realkreditobligationer kan ligeledes ske som en
forhandsemission af indgaede fastkursaftaler eller som blokemission pa& baggrund af skgnnet
udl@nsaktivitet, jf. bestemmelserne i Obligationsbekendtggrelsen.

Supplerende sikkerhed og overdaekning

Realkreditinstitutters udstedelse af obligationer i medfgr af § 15 i lov om realkreditldn og
realkreditobligationer m.v. har til formal at stille supplerende sikkerhed safremt krav herom opstar, eller
til at gge overdaekningen i et kapitalcenter (se afsnit 5.9 "Kapitalcentre" herunder). Udstedelsen kan ske
bade fgr og efter, at kravet om at stille supplerende sikkerhed opstar.

5.7 Udldnsomradet

Realkreditinstitutter ma yde 1&n mod registreret pant i fast ejendom, 13n til offentlige myndigheder uden
pant, I8n garanteret af offentlige myndigheder eller I18n mod gvrige ikke-efterstillede tilgodehavender hos
og garantier stillet af kreditinstitutter pa grundlag af udstedelse af szerligt daekkede obligationer og
realkreditobligationer.

Regler for realkreditudl8n mod pant i fast ejendom

Realkreditinstitutter skal foretage vaerdiansaettelse og I&neudmaling ved udl&n mod pant i fast ejendom
finansieret ved udstedelse af seerligt daekkede obligationer og realkreditobligationer pd baggrund af
reglerne i lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. og de i medfar heraf udstedte
bekendtggrelser om vaerdiansaettelse af pant og lan i fast ejendom, som stilles til sikkerhed for
udstedelse af saerligt deekkede obligationer og realkreditobligationer.

UdI&n mod pant i fast ejendom udmales pa grundlag af den pantsatte ejendoms veerdi. Reglerne om
veaerdiansaettelse og laneudmaling har til formal at sikre, at 1dn udmales og ydes inden for de i
lovgivningen fastsatte graenser.

UdI&n mod pant i fast ejendom kan som udgangspunkt maksimalt udmales til den maksimalt tilladte
beldningsprocent af ejendommens vaerdi. I visse tilfaelde kan den maksimalt tilladte beldningsprocent
overskrides pa beldningstidspunktet, herunder ved skift af realkreditinstitut. Sidstnaevnte kraever dog en
loveendring i forhold til tidspunktet for offentligggrelsen af dette basisprospekt. Lovaendringen, der
muligger skift af realkreditinstitut ved overskridelse af den maksimalt tilladte beldningsprocent, forventes
at traede i kraft primo juli 2017. For seerligt deekkede obligationer kan den maksimalt tilladte
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beldningsprocent kun overskrides, hvis der samtidig stilles supplerende sikkerhed for et belgb svarende
til overskridelsen.

Maksimalt tilladte beldningsprocenter i forhold til ejendomskategori
Ejerbolig til heldrsbrug* 80%
Private andelsboliger

Private beboelsesejendomme til udlejning

Alment boligbyggeri

Ungdomsboliger

Ejendomme til sociale, kulturelle og undervisningsmaessige formal*** 60/80%
Fritidshuse 75%
Landbrugs- og skovbrugsejendomme, gartnerier m.v. ** 60/70%
Kontor- og forretningsejendomme **

Industri- og hdndvaerksejendomme **

Kollektive energiforsyningsanlaeg **

Andre ejendomme - herunder ubebyggede grunde 40%

* Visse |&ntyper udbudt til boligejendomme ma kun ydes med en lavere beldningsgraense end 80%, men et krav om

supplerende sikkerhedsstillelse gaelder forst, hvis bel@ningsprocenten overskrider 80% (szerligt daekkede
obligationer).

B Belaningsgraensen kan udvides op til 70% mod supplerende sikkerhedsstillelse, dog sdledes at den supplerende
sikkerhed kun behgver at udggre mindst 10% af den del af I&net, der overstiger beldningsgraensen pa 60% (szerligt
dzekkede obligationer).

*** | @negraensen for ejendomme til sociale formal m.v. er 60% (med mulighed for 70% mod supplerende sikkerhed),
hvor der udstedes szerligt deekkede obligationer. Lanegraensen er 80%, hvor der udstedes realkreditobligationer.

5.8 Lantyper ved realkreditudldan mod pant i fast ejendom

UdI&n mod pant i fast ejendom kan maksimalt have en Igbetid pd 30 &r. For 1an til alment boligbyggeri,
ungdomsboliger og private andelsboliger er den maksimale Igbetid dog 35 ar, hvis langivningen sker pa
grundlag af tilsagn om stgtte efter lov om almene boliger samt stgttede private andelsboliger.

Lan til ejerboliger til heldrsbrug og fritidshuse kan uanset den sikkerhedsmaessige placering ikke ydes, s
de amortiseres langsommere end et 30-3rigt annuitetslan. Dette krav kan inden for l8nets Igbetid
fraviges for en periode pa op til 10 ar.

Safremt bel@ningsprocenten ikke overstiger 75% for lan finansieret med saerligt daekkede obligationer,
geelder ovenstdende krav om maksimal Igbetid, amortisation og maksimal periode med afdragsfrihed ikke
ved I8n til ejerboliger til heldrsbrug, private andelsboliger, private beboelsesejendomme til udlejning,
alment boligbyggeri, ungdomsboliger, aldreboliger m.v. samt ejendomme til sociale, kulturelle og
undervisningsmaessige formal. Lebetiden ved disse 18n kan vaere vaesentlig leengere og i yderste
mulighed ydet som tidsmaessigt ubegraenset.

Nykredit udnytter ikke lovgivhingens mulighed for ubegraenset tidsmaessig udstraekning af Igbetiden, idet
Nykredits realkreditldn har en Igbetid pa maksimum 30 &r.

5.9 Kapitalcentre

Udstedelse af seerligt deekkede obligationer og realkreditobligationer sker i serier. En serie eller en gruppe
af serier med feelles seriereservefond og fzelles haeftelse udggr et kapitalcenter. Vaerdien af de aktiver,
der daekker de udstedte saerligt daekkede obligationer skal mindst svare til vaerdien af de udstedte sezerligt
daekkede obligationer, og pantesikkerheden for det enkelte 18n skal til enhver tid overholde I&negraensen
herfor.
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Hvis veerdien af aktiverne ikke lzengere svarer til veerdien af de udstedte seerligt daekkede obligationer -
eksempelvis som fglge af faldende markedspriser pd de pantsatte ejendomme - skal instituttet stille
supplerende sikkerhed til opfyldelse af kravet, jf. lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. § 33
d, stk. 1. Der geelder ikke en tilsvarende regel for realkreditobligationer.

Realkreditinstituttet kan til brug for at stille supplerende sikkerhed eller gge overdakningen i et
kapitalcenter optage 13n, jf. § 15 i lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. Ldneoptagelsen
sker ved udstedelse af obligationer ud af et kapitalcenter. De midler, der fremkommer ved en
l&neoptagelse til brug for at stille supplerende sikkerhed eller gge overdaekningen, kan alene placeres i de
aktivtyper, der i henhold til loven kan indgd som sikkerhed for udstedelse af szerligt deekkede
obligationer, sdsom fx pant i fast ejendom, statsobligationer og fordringer pa kreditinstitutter.

5.10 Nykredits kapitalcentre

Nykredits udstedelse af realkreditobligationer, saerligt deekkede obligationer og obligationer i medfgr af §
15 i lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. sker i kapitalcentre. I samme kapitalcenter kan
der ikke veere bade szerligt daekkede obligationer og realkreditobligationer.

RO udstedt under Basisprospektet udstedes i Nykredits kapitalcentre D, G og I.
SDO udstedt under Basisprospektet udstedes i Nykredits kapitalcentre E og H.

Under Basisprospektet kan der fra alle Nykredits aktive kapitalcentre (for tiden kapitalcentrene D, E, G, H
og I) udstedes § 15 Obligationer.

For kapitalcentre, der udsteder SDO gezelder det, at obligationer udstedt i medfgr af § 15 i lov om
realkreditlan og realkreditobligationer m.v. kan udstedes for at stille supplerende sikkerhed eller med
henblik pa at gge overdaekningen i det pagaeldende kapitalcenter.

For kapitalcentre der udsteder RO geelder det, at obligationer udstedt i medfgr af § 15 i lov om
realkreditlan og realkreditobligationer m.v. kan udstedes med henblik pa at gge overdaekningen i
kapitalcentret.

For hvert kapitalcenter har Nykredit vedtaget og offentliggjort et saet vilkar. Heraf fremgar, at Nykredit er
uden ethvert ansvar for andring i ratingen af obligationerne. De komplette kapitalcentervilkdr er
integreret i Basisprospektet ved henvisning se afsnit 8 "DOKUMENTER DER INTEGRERES I
BASISPROSPEKTET VED HENVISNING" og er desuden tilgaengelige pa nykredit.com.

Hvis Nykredit pa et senere tidspunkt bner yderligere kapitalcentre, kan disse, med offentligggrelse af
tillaegsprospekt, tilfgjes Basisprospektet.

Hvert enkelt kapitalcenter udggres af en gruppe serier med fzelles seriereservefond og faelles haeftelse.
Aktiverne i hvert kapitalcenter bestar af samtlige pantebreve hidrgrende fra de i det pdgaeldende
kapitalcenter ydede 18n mod registreret pant i fast ejendom samt af obligationer, gaeldsbreve eller andre
tilgodebeviser fra de i kapitalcentret ydede 1an til offentlige myndigheder uden pant, 18n garanteret af
offentlige myndigheder, et eller flere rammevaerdipapirer udstedt af Totalkredit A/S (se underafsnit
5.15.1 "Koncernintern funding"), og de til kapitalcenteret knyttede reservefondsmidler m.v.

Passiverne i hvert enkelt kapitalcenter bestar af obligationsejernes krav i henhold til samtlige de i
kapitalcenteret udstedte realkreditobligationer, seerligt daekkede obligationer, obligationer udstedt i
medfgr af § 15 i lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. og de til kapitalcentrene knyttede
seriereservefonde.
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Herudover kan det enkelte kapitalcenter indeholde ikke-balancefgrte poster, som fx afledte finansielle
instrumenter. De afledte finansielle instrumenter m& alene medregnes, hvis de anvendes til at afdeekke
risici mellem aktiver vedrgrende serien og passiver i form af udstedte realkreditobligationer og saerligt
daekkede obligationer, samt hvis det i aftalen om det afledte finansielle instrument er bestemt, at
realkreditinstituttets rekonstruktion, konkurs eller manglende sikkerhedsstillelse ikke er
misligholdelsesgrund.

Indtaegterne i hvert kapitalcenter bestar af rente og lignende af pantebreve, obligationer, gaeldsbreve og
andre tilgodehavender, stiftelsesprovision, gebyr og lignende indtaegter samt afkast af de gvrige aktiver i
hvert enkelt kapitalcenter og ikke-balancefgrte poster.

Udgifterne i kapitalcentrene bestar af rente til udstedte szerligt daekkede obligationer og
realkreditobligationer, rente til obligationer udstedt i medfgr af § 15 i lov om realkreditldn og
realkreditobligationer m.v., udgifter til administration og lignende, tab og nedskrivninger pa aktiverne i
kapitalcentrene, ikke-balancefgrte poster samt det relevante kapitalcenters andel af Nykredits skat.

Nykredit og det enkelte kapitalcenter haefter for forpligtelser ifglge realkreditobligationer og seerligt
daekkede obligationer i overensstemmelse med reglerne i lov om realkreditlan og realkreditobligationer
m.v. Der er ikke krydshzeftelse mellem de enkelte kapitalcentre. Safremt ejere af realkreditobligationer
og seerligt daekkede obligationer ikke matte blive fyldestgjort fuldt ud af midlerne i det pagaeldende
kapitalcenter, vil disse have fortrinsret i konkursmassen, jf. lov om realkreditlan og realkreditobligationer
m.v. § 31.

Midler i de til kapitalcentrene hgrende seriereservefonde i form af vaerdipapirer og pengeinstitutindskud
placeres pa szerskilte konti eller i szerskilte depoter, som tilhgrer det relevante kapitalcenter.

Dei § 124 i lov om finansiel virksomhed og artikel 92, stk. 1, litra c i CRR opstillede krav til
kapitalgrundlag finder for realkreditinstitutters vedkommende anvendelse i forhold til de enkelte serier
med seriereservefonde og i forhold til instituttet i gvrigt. De enkelte seriereservefonde skal sdledes til
enhver tid opfylde det lovbestemte krav til kapitalgrundlag, som siden abningen af hvert enkelt
kapitalcenter har udgjort 8% af risikoeksponeringen i hvert kapitalcenter.

Nykredit kan overfgre midler fra det enkelte kapitalcenter til instituttet i gvrigt, hvis seriereservefonden i
det enkelte kapitalcenter er stgrre end det lovbestemte krav til kapitalgrundlaget. Nykredit kan overfgre
midler fra instituttet i gvrigt til en eller flere seriereservefonde. Dette kan fx ske af hensyn til den
ratingbestemte overdakning i kapitalcentrene.

Der skal ske overfgrsel af midler til en seriereservefond fra instituttet i gvrigt, hvis det er ngdvendigt for
at opfylde det lovbestemte krav til stgrrelsen af kapitalgrundlaget, medmindre en sddan overfgrsel
medfgrer, at instituttet i gvrigt ikke laengere vil kunne opfylde kapitalgrundlagskravet.

Nykredits kapitalcentre kan ogsa bestd af aktiver og passiver, som fremkommer ved optagelse af |3n til
brug for, at Nykredit kan opfylde et krav om at stille supplerende sikkerhed fx i forbindelse med udlan
mod pant i fast ejendom eller 13n optaget til brug for at gge overdaekningen i kapitalcentrene.

Nykredit kan i henhold til lov om realkreditldn og realkreditobligationer m.v. § 15 stk. 1, optage 13n for at
stille supplerende sikkerhed eller for at gge overdaekningen. Ldneoptagelsen sker ved udstedelse af
obligationer. Det skal fremga af laneaftalen, hvilket kapitalcenter Ianemidlerne kan henfgres til. Ved en
udstedelse vil det relevante kapitalcenter fremgd af de Endelige Vilkar.
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Provenuet fra udstedelsen af obligationer i medfer af § 15 i lov om realkreditlan og realkreditobligationer
m.v. skal placeres i szerligt sikre aktiver sdsom pant i fast ejendom, statsobligationer og fordringer pd
kreditinstitutter, jf. lov om finansiel virksomhed § 152 c, stk. 1, og pa seerskilt konto, i saerskilt depot
dedikeret det relevante kapitalcenter, eller pd anden made maerkes som hidrgrende fra det pagaeldende
I&n, indtil aktiverne om ngdvendigt skal anvendes som supplerende sikkerhed eller som overdaekning.

I henhold til lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. § 15 sondres der mellem:
L] Midler/sikkerheder, der ikke er anvendt som supplerende sikkerheder eller til at gge

overdaekningen (midler, der er "uden for" et kapitalcenter), og
] Midler/sikkerheder, der er anvendt som supplerende sikkerheder eller overdakning
(midler, der er overfgrt til et kapitalcenter).

H8ndtering af og placeringskrav til midler "uden for" kapitalcentrene
Sa laenge midlerne ikke er anvendt som supplerende sikkerhed eller til overdaekning i et kapitalcenter,
stdr midlerne/sikkerhederne i princippet "uden for" kapitalcentret. Midlerne reguleres pa fglgende made:

. Ifslge lov om realkreditldn og realkreditobligationer m.v. § 15 indtraeder kravet om
placering af midler i seerligt sikre aktiver efter lov om finansiel virksomhed § 152 c, stk.
1, med det samme

. Midlerne er omfattet af de samme regler for risikostyring i det overordnede
balanceprincip, som geaelder for Nykredits fondsbeholdning, jf.
Obligationsbekendtggrelsen kapitel 2.

H8ndtering af og placeringskrav til sikkerhederne, n8r de er overfort til et kapitalcenter

Der er ikke noget krav om maerkning eller segregering af de supplerende sikkerheder, nar de er lagt ind i
et kapitalcenter. De indlagte midler indgar derfor som en del af den almindelige aktivmasse i det
relevante kapitalcenter. Disse midler er sdledes ikke reserveret til fyldestggrelse af alene ejerne af
obligationer udstedt i medfgr af § 15 i lov om realkreditldn og realkreditobligationer m.v. Der henvises i
gvrigt til gennemgangen af den konkursretlige stilling for obligationer udstedt i medfgr af lov om
realkreditlan og realkreditobligationer m.v. § 15 i afsnit 5.14 "Konkursretlig beskyttelse".

Kravet om placering af midlerne i de seerligt sikre aktiver efter lov om finansiel virksomhed § 152 c, stk.
1, geelder uaendret, nar aktiverne er overfgrt til det relevante kapitalcenter.

Oversigt over Nykredits kapitalcentre

. Kapitalcenter D
I kapitalcenter D kan der udstedes realkreditobligationer, obligationer udstedt i medfgr
af § 15 i lov om realkreditldn og realkreditobligationer m.v. samt usikret seniorgeeld.
Serierne i kapitalcenter D blev bnet for obligationsudstedelse med henblik pa
finansiering af realkreditldn, der udbetaltes fra og med den 1. september 2002.
Vilkdrene for Nykredits kapitalcenter D er godkendt af Nykredits bestyrelse den 20.
februar 2002 og revideret af Nykredits bestyrelse den 24. februar 2005 og den 7. marts
2013.

] Kapitalcenter E
I kapitalcenter E kan der udstedes saerligt daekkede obligationer, obligationer udstedt i
medfgr af § 15 i lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. samt usikret
seniorgaeld.
Serierne i kapitalcenter E blev bne for obligationsudstedelse med henblik pa
finansiering af realkreditlan, der udbetaltes fra og med den 16. november 2007.
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Vilk8rene for Nykredits kapitalcenter E er godkendt af Nykredits bestyrelse den 8.
november 2007 og revideret af Nykredits bestyrelse den 7. marts 2013.

" Kapitalcenter G
I kapitalcenter G kan der udstedes realkreditobligationer, obligationer udstedt i medfgr
af § 15 i lov om realkreditldn og realkreditobligationer m.v. samt usikret seniorgaeld.
Serierne i kapitalcenter G blev 8bne for obligationsudstedelse med henblik pd
finansiering af realkreditlan, der udbetaltes fra og med den 15. januar 2009.
Vilkdrene for Nykredits kapitalcenter G er godkendt af Nykredits bestyrelse den 8.
januar 2009 og revideret af Nykredits bestyrelse den 7. marts 2013.
Kapitalcenteret benyttes primaert til finansiering af udlan, der ikke har 1. prioritet i de
pantsatte ejendomme. Beldningsprocenten for nyudIan i kapitalcenter G ligger som
udgangspunkt inden for den gverste fierdedel af den i lov om realkreditldn og
realkreditobligationer m.v. fastsatte beldningsgraense for den relevante
ejendomskategori.

Kapitalcenter H

I kapitalcenter H kan der udstedes saerligt deekkede obligationer, obligationer udstedt i
medfgr af § 15 i lov om realkreditldn og realkreditobligationer m.v. samt usikret
seniorgaeld.

Serierne i kapitalcenter H blev bne for obligationsudstedelse med henblik pa
finansiering af realkreditldn, der udbetaltes fra og med den 18. august 2011.
Vilkdrene for Nykredits kapitalcenter H er godkendt af Nykredits bestyrelse den 18.
august 2011 og revideret af Nykredits bestyrelse den 7. marts 2013.

" Kapitalcenter I
I kapitalcenter I kan der udstedes realkreditobligationer, obligationer i medfgr af § 15 i
lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. samt usikret seniorgzeld.
Serierne i kapitalcenter I blev 8bne for obligationsudstedelse med henblik pad
finansiering af realkreditldn, der udbetaltes fra og med den 19. april 2012.
Vilkarene for Nykredits kapitalcenter I er godkendt af Nykredits bestyrelse den 19. april
2012 og revideret af Nykredits bestyrelse den 7. marts 2013.
Kapitalcenteret benyttes primaert til finansiering af udlan, der ikke har 1. prioritet i de
pantsatte ejendomme. Beldningsprocenten for nyudlan i kapitalcenter I ligger som
udgangspunkt inden for den gverste fjerdedel af den i lov om realkreditldn og
realkreditobligationer m.v. fastsatte beldningsgraense for den relevante
ejendomskategori.

Ved stgrre eller vaesentlige aendringer i kapitalcentervilkarene, herunder i sammensaetningen af 1an,
obligationernes Igbetid, afdragsprofil, Ianegraenser og gvrige karakteristika for kapitalcentrene, vil der
blive offentliggjort et tilleegsprospekt til dette Basisprospekt, der vil beskrive den fremtidige anvendelse
af kapitalcentret.

5.11 Udelukkelse af Asset-backed securities i sikkerhedsgrundlaget
Ifslge den Europaeiske Centralbanks ( "ECB") regler ma kapitalcentre ikke indeholde asset-backed
securities ( "ABS") medmindre disse lever op til krav fastsat af ECB.

Nykredits kapitalcentre indeholder ikke ABS'er, medmindre de (i) opfylder visse krav i CRR, (ii) hidrgrer
fra Udsteders koncern, og (iii) anvendes som et teknisk veerktgj til at overfgre pant i fast ejendom eller
garanterede 18n med pant i fast ejendom fra den enhed, som de hidrgrer fra, til sikkerhed for de
relevante Realkreditobligationer.
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I forbindelse med retsgrundlaget for Eurosystemets pengepolitik anses Realkreditobligationer ikke for
ABS’er.

Nykredit anvender ikke ABS’er som sikkerhed for Realkreditobligationer, der ikke opfylder ECB’s krav.
Matte der sker aendringer i ECB’s krav vil Nykredit fglge disse sendringer.

5.12 Heeftelse

For et udlan mod pant i fast ejendom haefter I&ntager bdde med det pantsatte og personligt. Nykredit kan
fravige kravet om personlig haeftelse for 13n finansieret med saerligt deekkede obligationer, men ikke for
I&n finansieret med realkreditobligationer.

5.13 Genopretning og afvikling

Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2014/59/EU af 15/05/2014 (BRRD), der er implementeret i
dansk lovgivning i lov om finansiel virksomhed og lov om restrukturering og afvikling af visse finansielle
virksomheder indeholder et regelszet for genopretning og afvikling af kreditinstitutter og
investeringsselskaber. Formalet med reglerne om genopretning og afvikling er at beskytte det finansielle
system, safremt et institut matte blive eller forventeligt matte blive ngdlidende og dermed undg3, at det
offentlige skal bidrage til afvikling.

Reguleringen af institutter i going concern sker i henhold til lov om finansiel virksomhed, og
Finanstilsynet er den kompetente myndighed. Regulering af institutter i afvikling sker i henhold til lov om
restrukturering og afvikling af visse finansielle virksomheder. Finansiel Stabilitet er den kompetente
myndighed og bliver ligeledes udpeget som afviklingsmyndighed.

Elementerne om genopretning og afvikling fra lov om finansiel virksomhed og lov om restrukturering og
afvikling af visse finansielle virksomheder er fglgende:

¢ Nykredit skal udarbejde og vedligeholde en genopretningplan. Planen skal opdateres minimum
hvert ar. Nykredit er SIFI, hvorfor Nykredit skal udarbejde en detaljeret genopretningsplan.

e Finanstilsynet med bistand af Finansiel Stabilitet skal udarbejde en afviklingsplan for Nykredit
indeholdende hvordan Nykredit skal afvikles.

e Nykredit skal i 2015-2024 foretage indbetalinger til en afviklingsformue, der kan bidrage ved
afvikling af et ngdlidende institut. Realkreditinstitutters bidrag er mindre end pengeinstitutters
bidrag, da Realkreditinstitutter ikke har indI&n.

o Nykredit skal have en gaeldsbuffer beregnet pa baggrund af Nykredits og Totalkredits samlede
uvaegtede udldn. Gaeldsbuffer kan opfyldes i henhold til lov om finansiel virksomhed § 125i.
Nykredit er ikke pligtig at have nedskrivningsegnede passiver saledes som pengeinstitutter er
forpligtet til.

o I tilfaelde af vaesentligt forvaerrede forhold for Nykredit, kan Finanstilsynet kraeve, at Nykredit
ivaerkseetter relevante tiltag.

o I tilfaelde af, at Nykredit tages under afvikling, skal Finansiel Stabilitet nedskrive eller konvertere
Nykredits relevante kapitalinstrumenter til egentlige kernekapitalinstrumenter, nar betingelserne
for afvikling er opfyldt. Herefter kan Finansiel Stabilitet anvende fglgende afviklingsvaerktgjer:

e salg af alle eller visse af aktierne eller instituttets aktiver eller forpligtelser til en tredjemand

e overdragelse til et midlertidigt statsejet selskab

e overdragelse til et portefgljeadministrationsselskab, og/eller

e nedskrivning/konvertering ("bail-in") af forpligtelser, som Nykredit har forpligtet sig kontraktligt
til. Lovgivningsmaessig nedskrivning/konvertering (bail-in) udover kapitalinstrumenter er
realkreditinstitutter eksplicit undtaget fra.
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5.14 Konkursretlig beskyttelse

Lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. giver en primaer fortrinsret for ejerne af seerligt
daekkede obligationer, realkreditobligationer og visse modparter pa de afledte finansielle instrumenter
ved konkurs.

Fortrinsretten indebaerer, at ejerne af de i kapitalcentrene udstedte szerligt deekkede obligationer,
realkreditobligationer og modparter pd de afledte finansielle instrumenter indgaet til afdeekning af risici
har primaer separatistret til deekning af folgende krav pd midlerne i det pdgaeldende kapitalcenter efter
fradrag af udgifter til konkursboets behandling og lignende, som bestar af de i kapitalcentret udstedte
pantebreve, obligationer, gaeldsbreve, andre tilgodebeviser samt gvrige aktiver i den pdgaeldende
seriereservefond:

] Betaling af krav i henhold til de udstedte szerligt daekkede obligationer,
realkreditobligationer og indgaede aftaler pa afledte finansielle instrumenter, og
] krav pa de fra konkursdekretets afsigelse pdlgbne renter pd de naevnte fordringer.

Lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. giver en sekundaer separatistret til ejere af
obligationer udstedt i medfgr af § 15 i lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v., jf. lovens § 27
b, pa fglgende made:

. Ejerne af szerligt daekkede obligationer og realkreditobligationer har sammen med visse
derivatmodparter en primeer fortrinsret til alle aktiver i Nykredits kapitalcentre, og

] ejerne af obligationer udstedt i medfer af § 15 i lov om realkreditldn og
realkreditobligationer m.v. har, jf. lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. §
27, stk. 1, 3. pkt., en sekundeer fortrinsret til alle aktiver i Nykredits kapitalcentre.

Ejerne af obligationer udstedt i medfgr af lov om realkreditldn og realkreditobligationer m.v. § 15 stilles
derfor i Nykredits kapitalcentre forud for al anden geeld (simple kreditorer, supplerende kapital og hybrid
kernekapital) - bortset fra omkostninger til konkursboet og krav fra ejerne af seerligt deekkede
obligationer henholdsvis realkreditobligationer, i kapitalcentrene, samt modparter pa finansielle
kontrakter, der afdaekker finansielle risici i forbindelse med udstedelse af de saerligt deekkede obligationer
henholdsvis realkreditobligationer.

Hvis der i Nykredits kapitalcentre ikke matte veere tilstreekkeligt med aktiver til at deekke ejerne af
obligationer udstedt i medfgr af § 15 i lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v., vil de kunne
ggre restkravet geeldende i konkursmassen i instituttet i gvrigt, dog kun som et simpelt krav
(konkurslovens § 97) modsat ejere af szerligt deekkede obligationer og realkreditobligationer, der har ret
til betaling efter kravene i konkursloven § 96, men fgr fordringerne i konkurslovens § 97 (simple krav),
nar der ikke er midler nok i kapitalcentrene.

Safremt Nykredit ikke stiller den kraevede supplerende sikkerhed for szerligt daekkede obligationer, kan
disse miste deres status som "saerligt daekkede obligationer", jf. lov om realkreditlan og
realkreditobligationer m.v. § 33 d, stk. 2. Ejerne af obligationerne, som mister denne status, bibeholder
imidlertid den konkursretlige primaere fortrinsstilling, jf. lov om realkreditlan og realkreditobligationer
m.v. § 27 a. Ligeledes bibeholder ejerne af obligationer udstedt i medfgr af § 15 i lov om realkreditlan og
realkreditobligationer m.v. den konkursretlige sekundaere fortrinsstilling, jf. lov om realkreditldn og
realkreditobligationer m.v. § 27 a, stk. 1, 2. pkt.

Hvis et konkursdekret afsiges over Nykredit, og midlerne fra udstedelse af obligationer i medfgr af § 15 i

lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. endnu ikke er anvendt som supplerende sikkerheder,
har ejerne af saerligt deekkede obligationer og realkreditobligationer fortrinsret til disse midler, jf. lov om
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realkreditlan og realkreditobligationer m.v. § 27 b. Hvis der herefter er overskydende midler, skal disse
udbetales til ejerne af obligationer udstedt i medfgr af § 15 i lov om realkreditlan og
realkreditobligationer m.v.

Afsigelse af et konkursdekret over Nykredit kan ikke af ejerne af saerligt daekkede obligationer,
realkreditobligationer eller obligationer udstedt i medfgr af § 15 i lov om realkreditl8n og
realkreditobligationer m.v. ggres gaeldende som arsag til fartidig indfrielse af betalingsforpligtelser, jf. lov
om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. § 28, stk. 1.

Tilsvarende kan det ikke ggres geeldende som arsag til fortidig indfrielse af betalingsforpligtelser, hvis
saerligt daekkede obligationer, realkreditobligationer eller obligationer udstedt i medfgr af § 15 i lov om
realkreditldn og realkreditobligationer m.v. bliver omfattet af reglerne om lovbestemt refinansiering, jf.
lov om realkreditldn og realkreditobligationer m.v. § 6, § 15 a og § 32.

Endelig kan det heller ikke gores geeldende som arsag til fortidig indfrielse af betalingsforpligtelser,
dersom Nykredit ikke overholder sine forpligtelser til at stille supplerende sikkerhed, jf. lov om
realkreditlan og realkreditobligationer m.v. § 28, stk. 2. Dette gaelder bdde over for ejerne af szrligt
daekkede obligationer, realkreditobligationer og ejerne af obligationer udstedt i medfgr af § 15 i lov om
realkreditlan og realkreditobligationer m.v. § 15.

I lighed med § 58 | i lov om veaerdipapirhandel m.v. kan den supplerende sikkerhedsstillelse som
altovervejende hovedregel ikke senere omstgdes, jf. lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. §
33 d, stk. 5.

I tilfeelde af rekonstruktionsbehandling skal Nykredit i videst muligt omfang fortsat opfylde sine
betalingsforpligtelser over for seerligt deekkede obligationer, realkreditobligationer og modparter pa
afledte finansielle instrumenter ved forfaldstid, medmindre rekonstruktgren bestemmer andet. I tilfaelde
af konkurs skal kurator i videst muligt omfang fortsaette eller genoptage honoreringen af Nykredits
forpligtelser over for obligationsejerne og til modparter pa afledte finansielle instrumenter, jf. lov om
realkreditlan og realkreditobligationer m.v.

Kurator kan udstede obligationer ("Refinansieringsobligationer"), der kun kan anvendes til
refinansiering af udlgbende saerligt deekkede obligationer eller realkreditobligationer i den pagaeldende
serie. Det samme geelder under rekonstruktion. Afsigelse af konkursdekret eller indledning af
rekonstruktionsbehandling indebaerer ikke i sig selv, at udlgbende obligationer ikke betales som de
forfalder. Udlgbende obligationer, der skal refinansieres af hensyn til fortsat finansiering af et
realkreditlan med laengere Igbetid, kan forleenges med 12 maneder ad gangen i tilfaelde af, at der ikke
efter en udstedelse af Refinansieringsobligationerne kan forventes at vaere tilstraekkeligt med midler til
deekning af krav fra kreditorer som anfgrt i lov om realkreditldn og realkreditobligationer m.v. § 32, stk.
4, eller hvis der ikke er tilstraekkeligt med aftagere til Refinansieringsobligationerne. Kurator eller
rekonstruktgr fastseetter renten pa de forlaeengede obligationer som en ledende étarig referencerente (fx
Cita) i samme valuta som de forlaengede obligationer tillagt op til 5 procentpoint. Dette kan fortszettes
hele realkreditlanets restlgbetid. Refinansieringsobligationer kan ikke udstedes under dette
Basisprospekt.

Kurator kan i medfgr af lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. § 33 overdrage et
kapitalcenter til et andet realkreditinstitut. Overdragelsen forudseetter tilladelse fra resortministeren.
Overdragelse kan ikke pdberdbes af obligationsejerne som arsag til fertidig indfrielse. Det samme gaelder
under rekonstruktion.
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Nykredit udsaetter betalinger til ejerne af obligationerne udstedt i medfer af § 15 i lov om realkreditlan og

realkreditobligationer m.v., hvis;
1) tests viser, at sddanne betalinger vil medfgre brud pa det til enhver tid gaeldende

balanceprincip eller
2) det til enhver tid geeldende balanceprincip allerede er brudt.

Hvis Nykredit inden en uge p& ny overholder balanceprincippet, vil betalingerne ikke blive udsat. Nykredit
vil genoptage betalingerne til ejerne af obligationer udstedt i medfgr af § 15 i lov om realkreditlan og
realkreditobligationer m.v. fra det tidspunkt, hvor de ovennaevnte tests viser, at balanceprincippet pany
overholdes.

Betalinger til ejerne af obligationer udstedt i medfgr af § 15 i lov om realkreditlan og
realkreditobligationer m.v. vil endvidere blive udsat, hvis Nykredit har indledt en rekonstruktion i henhold
til konkurslovens regler eller konkursdekret afsiges over Nykredit.

5.15 Feelles funding
Udstedelsen af saerligt deekkede obligationer og realkreditobligationer i Nykredits kapitalcentre kan
anvendes til funding af andre kreditinstitutters udldn. Fundingen kan ske efter to modeller:

1) Koncernintern funding af udl&n i koncernforbundne kreditinstitutter ("Koncernintern
Funding"), og

2) feelles funding af udl&n oprindeligt ydet af sdvel koncernforbundne som ikke-
koncernforbundne kreditinstitutter ("Faelles funding i og uden for koncern").

5.15.1 Koncernintern Funding
Udstedelsen af saerligt daekkede obligationer i Nykredits kapitalcentre E og H kan anvendes til
Koncernintern Funding af udldn i Totalkredit (Totalkredits kapitalcentre E og H).

Udstedelsen af realkreditobligationer i Nykredits kapitalcentre D, G og I kan anvendes til Koncernintern
Funding af udlan i Totalkredit (Totalkredits kapitalcentre D, G og I).

Som sikkerhed for fundingen udsteder Totalkredits kapitalcentre rammevaerdipapirer.
Rammeveaerdipapirerne opfylder kravene til saerligt deekkede obligationer i kapitalcentrene E og H og til
realkreditobligationer i kapitalcentrene D, G og I.

Aktiverne i Totalkredits kapitalcentre i form af pantebreve, obligationer, geeldsbreve, andre tilgodebeviser
og reservefondsmidler er til r&dighed for Nykredit som eneste kreditor med primaer fortrinsret.

Totalkredits kapitalcentre kan desuden optage 18n i medfgr af § 15 i lov om realkreditldn og
realkreditobligationer m.v. ved udstedelse af obligationer. Ejerne af obligationer, som matte blive udstedt
af Totalkredit i medfgr heraf, har en sekundaer fortrinsret til aktiverne i Totalkredits kapitalcentre i forhold
til Nykredits primaere fortrinsret.

Totalkredits kapitalcentre har endvidere mulighed for at optage usikret seniorgaeld, hybrid kernekapital
eller supplerende kapital med henblik pa at supplere reservefondsmidlerne. En sddan kapital er imidlertid
efterstillet Nykredits krav i henhold til rammevazerdipapirerne i Totalkredits respektive kapitalcentre samt
krav fra ejerne af obligationer, som matte blive udstedt af Totalkredit i medfer af § 15 i lov om
realkreditlan og realkreditobligationer m.v.
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Forpligtelsen til at foretage Isbende overvagning af pantsatte veerdier og stille supplerende sikkerhed for
kapitalcentre, der udsteder saerligt daekkede obligationer pdhviler Totalkredit, men udfgres i samarbejde
med Nykredit.

Betalingerne fra Totalkredit, som skal viderefgres til obligationsejerne i Nykredit, vil ske med mindst
samme sikkerhed, som hvis de tilsvarende betalinger kom direkte fra Nykredits I&ntagere.

5.15.2 Faelles funding i og uden for koncern

Udstedelse af saerligt deekkede obligationer kan med Finanstilsynets godkendelse anvendes til feelles
funding af udldn mod pant i fast ejendom oprindeligt ydet af andre kreditinstitutter - bade i og uden for
egen koncern.

Det oprindelige I3ngivende kreditinstitut skal overdrage 13n og pant til realkreditinstituttet til eje.
Rammerne for falles funding er fastlagt i §8§ 16 b til 16 g samt § 120 b i lov om finansiel virksomhed.

Nykredit fik 4. juni 2009 Finanstilsynets tilladelse til at lave faelles funding med Totalkredit i

overensstemmelse med § 16 b i lov om finansiel virksomhed, men denne tilladelse har indtil videre ikke
veeret udnyttet.
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6 VILKAR FOR OBLIGATIONERNE

6.1 Indledning
Det falgende er vilkar og betingelser som sammenholdt med de relevante Endelige Vilkar gaelder for
Obligationerne.

Alle oplysninger, der er anfgrt i dette afsnit "Vilkar for obligationerne", vil samtidig gaelde for de Endelige
Vilkdr, medmindre andet er angivet i de relevante Endelige Vilkar. Der tages forbehold for, at ordlyden
visse steder i de Endelige Vilkar i mindre omfang afviger fra det i dette afsnit angivne, dog vil vaesentlige
andringer eller yderligere oplysninger ske ved et nyt basisprospekt eller ved tillaeg til det gaeldende.

6.2 Form, adkomst, stykstgrrelse og valuta

Alle Obligationer udstedt under Basisprospektet vil blive registreret i elektronisk form gennem en af
vaerdipapircentralerne VP Securities A/S ("VP"), Weidekampsgade 14, 2300 Kgbenhavn S, Danmark,
CVR-nr.: 21 59 93 36 eller LuxCSD S.A. ("LuxCSD"), 42, Avenue J.F. Kennedy, L-1855 Luxembourg. Der
kan ikke udstedes fysiske Obligationer.

Nykredit har indgaet tilslutningsaftaler med VP af 19. juli 1993. Inden for rammerne af denne aftale kan
Nykredit i egne datasystemer oprette obligationer, der godkendes af VP fgr de registreres.

Ved udstedelse gennem LuxCSD benyttes BNP Paribas Payment Services, 60 avenue J.F. Kennedy L-1855
Luxembourg ("BNP") som Luxembourg Principal Agent ("LPA"), der er godkendt som LPA af LuxCSD.
Mellem Nykredit og BNP er der indgdet en aftale af 24. oktober 2016 ligesom Nykredit og LuxCSD har
indgdet en udstederaftale af samme dato.

Ejerskab over Obligationerne fglger alene af den registrering, der fremgar af registret i VP henholdsvis
LuxCSD. Obligationerne kan derfor kun skifte ejer ved registreringen af overfgrslen i registret hos VP
henholdsvis LuxCSD i overensstemmelse med regler og procedurer for disse vaerdipapircentraler.

Enhver betaling p& Obligationerne sker til den konto som fremgar af registreringen pa Registreringsdagen
(som defineret herunder) i VP henholdsvis LuxCSD.

Stykstgrrelsen for Obligationerne fremgar af de Endelige Vilkar, hvoraf tillige vil fremga, hvis der for de
pagaeldende Obligationer gaelder en mindste handelsenhed, der afviger fra Stykstgrrelsen.

Valutaen som Obligationerne udstedes i fremgar af de Endelige Vilkar.

Af det relevante register fremgar ogsa alle vilkar for Obligationerne, herunder hovedstol, Igbetid, valuta,
rente og betalinger i henhold til de godkendte Endelige Vilkdr. Obligationer og kuponer kan ikke adskilles.

Safremt det er angivet i de Endelige Vilkar under "Adgang til oplysninger om ejerne af Obligationer", har
Udsteder, efter anmodning herom til vaerdipapircentralen, adgang til oplysninger om navn, adresse og
andre kontaktoplysninger pa ejerne af Obligationer, datoen for registreringen pa kontoen, beholdningens
stgrrelse samt eventuelle andre relevante kontooplysninger vedrgrende Obligationerne registreret i
vaerdipapircentralen, jf. § 36, stk. 3 i bekendtgg@relse om registrering m.v. af fondsaktiver i en
veerdipapircentral.

6.3 Definitioner

I dette afsnit "VILKAR FOR OBLIGATIONERNE" skal fglgende ord og udtryk have den betydning, som er
anfgrt nedenfor:
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"§ 15 Obligationer" er obligationer udstedt i medfer af lov om realkreditlan og
realkreditobligationer mv. § 15 under dette Basisprospekt.

"Afsaetningstrigger" betyder, at Obligationen er omfattet af bestemmelserne om
afsaetningstrigger i underafsnit 6.10.1 om lovbestemt refinansiering, hvilket angives i de
Endelige Vilkar.

"Bankdag" er enten
i)  "Dansk bankdag" dvs. enhver dag, hvor bade danske betalingsformidlingssystemer og
danske pengeinstitutter beliggende i Danmark holder &bent, eller

i) "TARGET bankdag" dvs. enhver dag, hvor TARGET (Trans-European Automated Real
time Gross settlement Express Transfer payment system) er aben for betalinger i euro.

Valget af Bankdag vil fremgd af de Endelige Vilkdr. Desuden kan der aftales andre bankdage,
som vil fremga af de relevante Endelige Vilkar.

"Beregningsagenten" beregner renten i henhold til bestemmelserne i underafsnit 6.5
"Rente" og de relevante Endelige Vilkar. Enten Udsteder eller LPA er Beregningsagent,
hvilket angives i relevante Endelige Vilkar.

"Betalingsdage" er dage, hvor hovedstol og/eller den palgbne rente for den forudgdende
Terminsperiode forfalder til betaling (sammen med udtrukne belgb). Tilbagebetaling af den
resterende del af hovedstolen sker p@ den for Obligationen sidste Betalingsdag.

"Call Option" betyder, at Udsteder kan kraeve Obligationerne indfriet fgr Udlgbsdagen. Det
vil i de relevante Endelige Vilkar veere angivet, hvorledes Udsteder kan udnytte denne
option.

"Cirkulerende maangde" er en henvisning til, hvor den cirkulerende mangde oplyses.
Denne oplysning er iszer relevant for Realkreditobligationer, der ofte 8bnes med en oprindelig
udestdende maengde pa nul. Den cirkulerende maengde kan andre sig i hele Obligationens
Igbetid.

"Denomineringsvaluta" er den valuta med hvilken Obligationerne kan kgbes. Betalinger af
rente og indfrielse sker i samme valuta. Obligationerne kan udstedes i andre valutaer end
DKK og EUR. Dette vil i sa tilfelde vaere angivet i de relevante Endelige Vilkar.

"DKK" betyder danske kroner, som er den officielle valuta i Danmark p& tidspunktet for
Basisprospektets godkendelse.

"EUR" betyder euro, hvorved menes den feelles europaeiske valuta, som de deltagende
medlemslande i @MU'ens tredje fase anvender.

"Farste Noteringsdag" er den fgrste dag den pagaeldende fondskode forventes optaget til
handel pa et Reguleret Marked.

"Lukkedag" angiver den sidste dag, hvor der kan udstedes Obligationer i den pagaeldende

fondskode. Nykredit er berettiget til at lukke for yderligere udstedelse af Obligationer i en
fondskode p3 et tidligere tidspunkt end den angivne Lukkedag.
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"LuxCSD" betyder vaerdipapircentralen LuxCSD S.A., 42, Avenue J.F. Kennedy, L-1855
Luxembourg. Hvis LuxCSD er valgt som Registreringssted, er denne afviklingsenhed (pa
fransk: Organisme de liquidation).

"Hovedstol" betyder den oprindeligt udstedte nominelle mangde af Obligationer.

"Markedskursen" er den af Nasdag Copenhagen A/S offentliggjorte "All Trades Average
Price" (Alle-handler gennemsnitskurs) for den relevante Obligation tre Bankdage far
Betalingsdagen. Den er et omsaetningsvejet gennemsnit af alle handler offentliggjort for den
relevante Obligation i den til enhver tid geseldende &bningsperiode for Nasdag Copenhagen
A/S. Er der ikke noteret en gennemsnitskurs for den dag, hvor Markedskursen opggres,
afregner Nykredit til den senest noterede gennemsnitskurs. Vurderer Nykredit, at dagens
gennemsnitskurs eller den senest noterede gennemsnitskurs ikke er udtryk for en
markedskonform kurs, fastssettes kursen af Nykredit. Nykredit tager hensyn til udbud og
eftersporgsel, det senest handlede kursniveau, sdvel nationale som internationale
begivenheder, som kan have betydning for rente- og kursudviklingen, og tilgeengelige
oplysninger om tilsvarende obligationer hos sammenlignelige udstedere.

Et andet Noteringssted end Nasdag Copenhagen A/S kan angives i de Endelige Vilkar. I s
tilfeelde angives tillige oplysning om, hvorledes Markedskursen defineres for det relevante
Noteringssted.

"Noteringssted" er det Regulerede Marked, hvor Obligationen forventes optaget til handel.

"Nykredit" eller "Udsteder" er Nykredit Realkredit A/S, CVR-nr. 12719280, Kalvebod
Brygge 1-3, 1780 Kgbenhavn V.

"Obligationer" betyder enhver type veerdipapirer, der er udstedt under Basisprospektet,
dvs. SDO, RO og § 15 Obligationer.

"Obligationsejer" er de investorer, der har ejerskab til Obligationer.

"Pariaftalen" er en dansk brancheaftale mellem de danske realkreditinstitutter, der
bestemmer, at institutterne som udgangspunkt ikke tilbyder I&n pa basis af konverterbare
obligationer, hvis kurser overstiger kurs pari (100) eller en anden forud fastsat
indfrielseskurs (fx 105). Aftalen er godkendt af de danske konkurrencemyndigheder.

"PLN" betyder Zloty, som er den officielle valuta i Polen.

"Put Option" betyder, at den relevante Obligationsejer kan kraeve sig indfriet far
Udlgbsdagen. Det vil i de relevante Endelige Vilkdr vaere angivet, hvorledes Obligationsejer
kan udnytte denne option.

"Realkreditobligationer" er SDO og/eller RO udstedt under Basisprospektet.
"Referencerente" er den rentesats, hvortil forrentningen af variabelt forrentede
Obligationer knytter sig. Referencerenten kan vaere positiv, negativ eller nul. For

Obligationerne benyttes en af fglgende Referencerenter (evt. korrigeret som anfgrt i
underafsnit 6.5, litra c)):
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A. Cibor; Den af Nasdaq Copenhagen A/S dagligt noterede 1, 3, 6 eller 12 maneders Cibor
rentesats (Copenhagen Interbank Offered Rate).

B. Cita; Den af Nasdaq Copenhagen A/S dagligt noterede 1, 3, 6 eller 12 maneders Cita
renteswapsats (Copenhagen Interbank Tomorrow/Next Average).

For s& vidt angdr Cibor og Cita: Hvis Nasdaq Copenhagen A/S (eller andre som matte
treede i stedet) ophgrer med at notere rentesatsen pd den relevante Referencerente,
eller Nykredit vurderer, at den aftalte Referencerente ikke laengere afspejler det danske
marked for referencesatser, kan Nykredit beregne obligationsrenten med udgangspunkt
i en anden, markedskonform referencerente.

Endelig kan Nykredit beregne obligationsrenten med udgangspunkt i en anden
markedskonform referencerente, hvis en eller flere offentlige myndigheder vaesentligt
anfaegter den aftalte Referencerente som referencerente, eller hvis den finansielle sektor
indgdr aftale med en offentlig myndighed om anvendelse af en anden referencerente
end den aftalte Referencerente.

C. Euribor; Den af European Banking Federation (FBE) og Financial Markets Association
(ACI) - og med Reuters som nuvarende beregningsagent - dagligt noterede 1, 3, 6
eller 12 maneders Euribor rentesats (Euro Interbank Offered Rate). S&fremt Reuters
(eller den beregningsagent som matte efterfglge Reuters) ophgrer med at offentliggere
den anfgrte Euribor rentesats, eller Nykredit vurderer, at Euribor rentesatsen ikke
lzengere afspejler det europaeiske pengemarked, kan Nykredit beregne obligationsrenten
med udgangspunkt i en markedskonform 1, 3, 6 eller 12 maneders pengemarkeds-
rentesats.

D. Stibor; Den af Sveriges Riksbank dagligt noterede 1, 3, 6 eller 12 maneders Stibor
rentesats (Stockholm Interbank Offered Rate). S8fremt Riksbanken ophgrer med at
offentligggre den anfgrte Stibor rentesats, eller Nykredit vurderer, at Stibor rentesatsen
ikke leengere afspejler det svenske pengemarked, kan Nykredit beregne
obligationsrenten med udgangspunkt i en markedskonform 1, 3, 6 eller 12 maneders
pengemarkedsrentesats.

Hvis den aftalte Referencerente ikke laengere benyttes jf. ovenstdende, skal Nykredit over for
Obligationsejerne give 1 maneds varsel, fgr obligationsrenten kan beregnes med
udgangspunkt i en anden, markedskonform referencerente.

Andre referencerenter kan aftales og vil i sa fald veere angivet og defineret i de Endelige
Vilkar.

Offentligggrelse af Rentekupon finder sted for hver fondskode af udestdende variabelt
forrentede Obligationer ved at Nykredit offentligger en fondsbgrsmeddelelse p& Nasdaq
Copenhagen A/S med angivelse af den Rentekupon, der vil vaere gaeldende for den nzeste
Terminsperiode, ndr denne er kendt.

"Registreringsdato" er dagen umiddelbart fgr Betalingsdagen, hvor den relevante
veerdipapircentral er 8ben for registreringer i den relevante valuta.

"Registreringssted" er den veerdipapircentral hvor Obligationerne er registreret som angivet
i de Endelige Vilkar.
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"Reguleret Marked" skal forstds i overensstemmelse med artikel 4, stk. 14 i Europa-
Parlamentets og Radets direktiv 2004/39/EF af 21. april 2004 om markeder for finansielle
instrumenter.

"Rentegulv" betyder, at Rentekuponen ikke kan blive lavere end det fastsatte Rentegulv.

"Rentekonvention" angiver den made, der bruges til at beregne antallet af dage i en
periode.

Rentekonventionen kan veere
= "Faktisk/Faktisk (ICMA)", som betyder, at:

e for en periode svarende til en hel Terminsperiode er kuponbetalingen
Rentekupon/Antallet af 8rlige terminer,

o for en periode, der er kortere end den Terminsperiode hvori den er
indeholdt, er kuponbetalingen (Rentekupon/Antallet af 8rlige
terminer)*(Det faktiske antal dage i perioden/Antal dage i
Terminsperioden),

o for en periode, der er laengere end en hel Terminsperiode, er
kuponbetalingen summen af

o (Rentekupon/Antallet af 8rlige terminer)*(Det faktiske antal dage,
der falder i den Terminsperiode, hvor perioden starter/Antal dage
i Terminsperioden, hvor perioden starter)

o (Rentekupon/Antallet af 8rlige terminer)*(Det faktiske antal dage,
der falder i den Terminsperiode, hvor perioden slutter/Antal dage
i Terminsperioden, hvor perioden slutter).

= "Faktisk/360", som betyder, at kuponbetalingen er Rentekupon*Antal dage i
perioden/360.

Der kan fastsaettes en anden Rentekonvention. I s3 fald er dette angivet i de relevante
Endelige Vilkdr. Rentetilskrivninger og periodiseringer kan aendres som fglge af sendringer i
markedskonventioner.

"Rentekupon" er Obligationens forrentning angivet som procent p.a, jf. underafsnit 6.5,
litra a). For variabelt forrentede Obligationer fastsaettes Rentekuponen som angivet i
underafsnit 6.5, litra b) og c). Rentekuponen kan veaere positiv, negativ eller nul. Rentekupon
beregnes med afrunding til fire decimaler.

"Renteloft" betyder, at Rentekuponen ikke kan blive hgjere end det fastsatte Renteloft.
"Renteregulering" er nar der fastsaettes ny Rentekupon for en given Obligation.

"Rentereguleringsfrekvens" angiver, hvor mange gange f%rligt renten reguleres.

"Rentetillaeg" er det tillaeg, der lagt sammen med Referencerenten giver Rentekuponen.
Rentetillzegget kan veere enten positivt, negativt eller nul.
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"Rentetrigger" betyder, at Obligationen er omfattet af bestemmelserne om Rentetrigger i
underafsnit 6.10.1 om lovbestemt refinansiering, hvilket angives i de Endelige Vilkar.

"RO" er realkreditobligationer udstedt i medfgr af lov om realkreditldn og
realkreditobligationer m.v., jf. § 18.

"SDO" er szerligt deekkede obligationer udstedt i medfgr af lov om realkreditlén og
realkreditobligationer m.v., jf. § 33 b.

"SEK" betyder svenske kroner (p§ svensk: kronor), som er den officielle valuta i Sverige pa
tidspunktet for Basisprospektets godkendelse.

"Serie" er det overordnede navn som Nykredit har tildelt en eller flere fondskoder - fx 12H.
Tallet angiver serienummeret og bogstavet det kapitalcenter Obligationen er udstedt ud af,
og dermed det kapitalcenter, hvis aktiver hzefter for Obligationen.

"Soft Bullet" betyder, at det for s vidt angdr § 15 Obligationer kan fastsaettes ved
angivelse i de relevante Endelige Vilk3r, at Igbetiden for de udstedte § 15 Obligationer kan
forleenges. Betingelserne for en sddan forlaengelse vil ligeledes vaere angivet i de relevante
Endelige Vilkar.

"Stykstgrrelse" er den mindste enhed den pdgaeldende Obligation kan inddeles i, og den
angives i de Endelige Vilkdr. Af de Endelige Vilkar vil det tillige fremga, hvis der for de
pdgzeldende Obligationer gaelder en mindste handelsenhed, der afviger fra Stykstgrrelsen.

"Terminsperiode" angives af en startdato og en slutdato i de Endelige Vilkar.

"Udlobsdag" er dagen efter den sidste dag i den sidste Terminsperiode, og hvor den
pageeldende Obligation forfalder til indfrielse og angives i de Endelige Vilkar.

"VP" betyder veerdipapircentralen VP Securities A/S, Weidekampsgade 14, 2300 Kgbenhavn
S, Danmark, CVR-nr.: 21 59 93 36.

6.4 Obligationernes status
Udstedelse af Realkreditobligationer og § 15 Obligationer sker ud af Nykredits aktive kapitalcentre D, E,
G, H og I . Eventuelle nye kapitalcentre kan blive omfattet af Basisprospektet ved tillaeg.

6.4.1 Realkreditobligationer

Ejere af Realkreditobligationer har sammen med andre ejere af realkreditobligationer henholdsvis saerligt
daekkede obligationer en primeaer fortrinsret (efter fradrag af udgifter til konkursboets behandling og
lignende) til alle aktiver i det kapitalcenter den relevante fondskode er udstedt ud af og dernzest en
primaer fortrinsret til instituttet i gvrigt (ligeledes efter fradrag af udgifter til konkursboets behandling og
lignende) i medfar af reglerne fastsat i lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v.

I kapitalcentre kan der i medfgr af lov om realkreditldn og realkreditobligationer m.v. § 26, stk. 4 indgds
derivataftaler til afdeekning af risici mellem aktiver og de udstedte obligationer ("Privilegerede
Derivataftaler"), hvis det i derivataftalen er bestemt, at Udsteders rekonstruktionsbehandling, konkurs
eller manglende overholdelse af en eventuel pligt til at stille supplerende sikkerhed efter § 33 d, stk. 1
ikke er misligholdelsesgrund. Modparten til Privilegerede Derivataftaler har en ret, der er sidestillet med
ejere af Realkreditobligationer, jf. § 27, stk. 3 i lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v.
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Realkreditobligationer udggr fortrinsstillede krav mod Udsteder og det relevante kapitalcenter, og
rangerer pari passu med alle allerede udstedte og fremtidige udstedelser af realkreditobligationer og
seerligt daekkede obligationer (herunder refinansieringsobligationer udstedt af rekonstruktgren og
kurator) og pari passu med Privilegerede Derivataftaler samt pari passu med krav pa rente af
Realkreditobligationer, og andre realkreditobligationer henholdsvis. szerligt deekkede obligationer for tiden
efter afsigelse af konkursdekret over Udstederen.

Hvis Udstederen erklaeres konkurs, vil der af aktiverne i det enkelte kapitalcenter blive afholdt udgifter til
daekning af konkursboets behandling og lignende, herunder udgifter til kurator, personale m.v. far
kravene hidrgrende fra Realkreditobligationer, Privilegerede Derivataftaler og krav pa rente af
Realkreditobligationer for tiden efter afsigelse af konkursdekret.

I den udstraekning, at kravene hidrgrende fra Realkreditobligationer, Privilegerede Derivataftaler og krav
pa rente af Realkreditobligationer for tiden efter afsigelse af konkursdekret ikke kan daekkes af det
relevante kapitalcenter, vil det resterende krav kunne ggres geeldende mod Udsteders konkursbo, hvor
disse krav vil blive daekket efter massekrav (konkurslovens §§ 93 og 94) og privilegerede krav
(konkurslovens §§ 95 og 96), men fgr simple krav (konkurslovens § 97).

6.4.2 8§ 15 Obligationer

Krav fra § 15 Obligationer rangerer sammen med andre obligationer udstedt i medfgr af § 15 i lov om
realkreditlan og realkreditobligationer m.v. umiddelbart efter kravene hidrgrende fra
Realkreditobligationer og andre realkreditobligationer henholdsvis saerligt deekkede obligationer,
Privilegerede Derivataftaler og krav pa rente af Realkreditobligationer og andre realkreditobligationer
henholdsvis szerligt deekkede obligationer for tiden efter afsigelse af konkursdekret og har dermed en
sekundaer fortrinsret til aktiverne i det kapitalcenter, de er udstedt af. I den udstraekning, at kravene
hidrgrende fra § 15 Obligationer ikke kan daekkes af aktiverne i det relevante kapitalcenter kan kravet
ggres gaeldende i Udsteders konkursbo som et simpelt krav, jf. konkurslovens § 97.

Obligationer, der har mistet betegnelsen "szerligt daekkede obligationer" samt Privilegerede
Derivataftaler, bevarer den konkursretlige stilling. Tilsvarende geelder daekning af gaeld, som Udsteder
har optaget med henblik pd at stille supplerende sikkerhed eller gge overdaekningen i et kapitalcenter i
medfgr af § 15 i lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v.

6.5 Rente

a) Fast forrentede Obligationer
Alle fast forrentede Obligationer forrentes i forhold til Obligationens Stykstgrrelse med
en Rentekupon angivet i procent p.a. fra fgrste dag Obligationerne er rentebaerende,
som bestemt i de Endelige Vilkar. Renten beregnes fra og med den fgrste dag i
Terminsperioden til og med den sidste dag i Terminsperioden og er fast i hele lanets
Igbetid.

b) Variabelt forrentede Obligationer

Alle variabelt forrentede Obligationer forrentes i forhold til Obligationernes Stykstgrrelse
med en Rentekupon angivet i procent p.a.

Rentekuponen pd variabelt forrentede Obligationer skal for hver Terminsperiode

beregnes i relation til den angivne Referencerente plus Rentetillaag som bestemt i de
Endelige Vilkdr. Beregningen foretages af Nykredit.
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I forbindelse med 3bningen af en fondskode fastsaetter Nykredit i de Endelige Vilkar
Rentekuponen frem til fgrste Renteregulering samt - i givet fald — Rentetillaeggets
stgrrelse gaeldende for Obligationernes Igbetid. Nykredit kan bestemme at
Rentetillaegget alene geelder frem til fgrstkommende Renteregulering.

Nykredit kan i de Endelige Vilkar fastsaette et eller flere Rentelofter og/eller Rentegulve
- i givet fald gaeldende for hele eller dele af Obligationernes Igbetid.

Hvis Rentekuponen i en Terminsperiode er mindre end nul har Nykredit et krav mod
Obligationsejerne svarende til den absolutte vaerdi af Rentekuponen.

Kravet i tilfelde af negativ Rentekupon forfalder til betaling p@ Betalingsdagen for den
relevante Terminsperiode.

Fixingmetode
Obligationer i samme fondskode kan rentereguleres efter én af fglgende fixingmetoder
som angivet i de Endelige Vilkar:

= [x] dages gennemsnit (korrigeret)
Der beregnes et simpelt gennemsnit af Referencerenten i de sidste [x] Bankdage
frem til og med [y]. sidste Bankdag f@r en ny Terminsperiode begynder.
Referencerentegennemsnittet tillaegges et Rentetillaeg og multipliceres med 365/360
(Rentekuponen = 365/360*(gennemsnit af Referencerente + Rentetillaeg)).
Rentetillaegget kan eventuelt have en negativ vaerdi. Den sdledes beregnede
Rentekupon vil vaere obligationsrenten for den efterfglgende Terminsperiode, jf. dog
ovenfor i dette underafsnits litra b) om 8bning af en fondskode.

= [x.] sidste Bankdag (korrigeret)
Referencerenten den [x]. sidste Bankdag fgr en ny Terminsperiode begynder,
tillzegges et Rentetillaag og multipliceres med 365/360 (Rentekuponen =
365/360*(referencerente + tillaeg)). Rentetilleegget kan eventuelt have en negativ
veerdi. Den sdledes beregnede Rentekupon vil vaere obligationsrenten for den
efterfalgende Terminsperiode, jf. dog ovenfor i dette underafsnits litra b) om abning
af en fondskode.

= [x.] sidste Bankdag
Referencerenten den [x.]. sidste Bankdag fgr en ny Terminsperiode begynder,
tillzegges et Rentetillaeg. Rentetillzegget kan eventuelt have en negativ vaerdi. Den
saledes beregnede Rentekupon vil vaere obligationsrenten for den efterfslgende
Terminsperiode, jf. dog ovenfor i dette underafsnits litra b)om abning af en
fondskode.

Der kan i de Endelige Vilkar fastszettes en anden fixingmetode end de oven for anfarte.
For enhver fixingmetode vil altid geelde, at et eventuelt Rentegulv eller Renteloft har
forrang, saledes kan Rentekuponen ikke blive lavere end et Rentegulv og ej heller blive
hgjere end et Renteloft.

Forrentningens ophgr

Forrentningen ophgrer for Obligationerne pa dagen for Udlgbsdagen, medmindre
betalingen uretmaessigt tilbageholdes eller naegtes.
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6.6 Udskydelse af betalinger

Nykredit udsaetter betalingerne til ejerne af § 15 Obligationer, hvis sddanne betalinger vil medfgre brud
pa balanceprincippet, eller det til enhver tid gaeldende balanceprincip allerede er brudt. Hvis Nykredit
inden en uge pa ny overholder balanceprincippet, vil betalingerne ikke blive udsat. Nykredit vil genoptage
betalingerne til ejerne af § 15 Obligationer fra det tidspunkt, hvor de ovennaevnte tests viser, at
balanceprincippet pany overholdes. Ingen ekstra belgb vil blive betalt til ejerne af § 15 Obligationer i
forbindelse med en sddan udskydelse.

Betalinger til ejerne af § 15 Obligationer vil endvidere blive udsat, hvis Nykredit har indledt en
rekonstruktion efter konkurslovens regler, eller konkursdekret afsiges over Nykredit. I tilfeelde af denne
udskydelse er en Obligationsejer berettiget til at kraeve et sddan udskudt belgb i konkurs eller likvidation
af Udsteder, eller ggre kravet gaeldende mod Nykredit efter pdbegyndelsen af rekonstruktion

Udskydelse af betalinger som angivet i dette punkt pavirker ikke retsstillingen for Obligationsejernes krav
som beskrevet i afsnit 6.4 "Obligationernes status", jf. underafsnit 6.4.2.

6.7 Amortisering og indfrielse

6.7.1 Amortisering og endelig indfrielse
Obligationerne i en fondskode er enten
= stdende, eller

L] annuitet (evt. med mulighed for afdragsfrihed for I&ntagerne)

St8ende obligationer
P& stdende obligationer modtager investor rente af hovedstolen pa hver Betalingsdag i obligationens
Igbetid. Ved udlgb skal hovedstolen indfries i sin helhed.

Annuitetsprincippet
For fastforrentede 13n, der tilbagebetales efter annuitetsprincippet, er renten konstant i hele l18nets
Igbetid. Efterhdnden som restgaelden nedbringes, falder renteandelen, og afdragsandelen stiger.

Variabelt forrentede 18n, der tilbagebetales efter annuitetsprincippet, opferer sig principielt pd samme
made som fastforrentede 1an, dog pavirker rentesendringer savel ydelsen som ydelsessammensaetningen.

a) Konverterbare Realkreditobligationer
Realkreditobligationer kan indfries enten ved ordinaere afdrag, hvis der ikke er aftalt
afdragsfrihed med I&ntageren i henhold til det udldn, Realkreditobligationerne har
finansieret, ved udtraekning som fglge af ekstraordineer indfrielse, eller ved fuld
indfrielse p& Udlgbsdagen.

Realkreditobligationer i samme fondskode amortiseres i samme omfang som det udlan,
Realkreditobligationerne har finansieret, ved betaling af ordinzere afdrag, hvilket ogsa
geelder, ndr Realkreditobligationerne er udstedt som blokemission eller i forbindelse med
indg3else af fastkursaftaler med lantager i henhold til det udlan,
Realkreditobligationerne har finansieret.

Hvis ekstraordineere indfrielser af udlan, Realkreditobligationerne har finansieret, ikke

modsvares af udtraekning eller annullering af Realkreditobligationer, fortsaetter
amortiseringen i samme omfang, som hvis udl@net, Realkreditobligationene har

51



b)

c)

d)

Nykredit

finansieret, blev afdraget ordinezert, indtil Realkreditobligationerne udtraekkes eller
annulleres.

Amortisering som fglge af ordinzere afdrag pa udldnet, Realkreditobligationene har
finansieret, sker ved indlgsning af Realkreditobligationerne til kurs pari ved udtraekning.
Ekstraordinaer indfrielse af udlan, Realkreditobligationene har finansieret, kan ske enten
ved indlevering af Realkreditobligationer af samme fondskode som de
Realkreditobligationer, der blev udstedt til finansiering af udlanet, eller kontant betaling
af det belgb, der kraeves til udtraekning og indlgsning af Realkreditobligationerne til en
pa forhand fastsat kurs (indlgsningskursen), eller kontant betaling af det belgb, som
Nykredit eller et koncernforbundet kreditinstitut kreever i forbindelse med en
straksindfrielse.

I forbindelse med dbningen af en fondskode fastsaetter Nykredit i de Endelige Vilkar den
indlgsningskurs, hvormed Realkreditobligationerne kan indlgses ved ekstraordinaer
indfrielse af I&net foretaget af 1dntageren. Indlgsningskursen ved fgrtidig indfrielse er
galdende i Realkreditobligationers Igbetid.

Udtraekning af Realkreditobligationer som fglge af ekstraordinaer indfrielse kan saledes
alene ske til den for fondskoden p& forhand fastsatte indlgsningskurs ved fgrtidig
indfrielse straks eller senere. Udtraekning af Realkreditobligationer som fglge af
ordinaere afdrag og ekstraordinaere indfrielser vil dog ske samlet og til en vaegtet
gennemsnitskurs i et interval mellem kurs pari og den fastsatte indlgsningskurs ved
fortidig indfrielse.

Udtrukne belgb til Obligationsejerne forfalder til betaling pa Betalingsdagen.

Inkonverterbare Realkreditobligationer

Der er ingen direkte sammenhang mellem Realkreditobligationernes amortisering
(udtraekning eller annullering) og betalingen af ordinzere ydelser eller ekstraordinzere
indfrielser pa det udldn, Realkreditobligationerne har finansieret.

Amortisering i overensstemmelse med den fastlagte amortiseringsprofil sker ved
indlgsning af Realkreditobligationerne til kurs pari efter udtreekning og/eller ved fuld
indfrielse pa Udlgbsdagen.

Udtrukne belgb til Obligationsejerne forfalder til betaling pa Betalingsdagen.

8§ 15 Obligationer
§ 15 Obligationer er stdende 1an. Amortisering sker ved indlgsning af obligationerne til
kurs pari ved det i de Endelige Vilkar fastsatte udligb.

Nykredit kan dog i de Endelige Vilkar fastszette, at Igbetiden for de udstedte § 15
Obligationer kan forlaenges ("Soft Bullet") udover, hvad der er fastsat i underafsnit
6.10.2 "Lovbestemt refinansiering - § 15 Obligationer". I sa fald angives dette i de
Endelige Vilkdr sammen med de naermere betingelser for en sddan forlaengelse.

Udtraekning som fglge af negativ Rentekupon

Hvis Rentekuponen i en Terminsperiode er mindre end nul og Nykredit som fglge heraf
har et krav mod Obligationsejerne svarende til den absolutte veerdi af Rentekuponen, jf.
underafsnit 6.5, litra b);
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1) sd er Nykredit, hvis indlgsningskursen i de relevante Endelige Vilkar er sat til at
vaere kurs pari, berettiget, men ikke forpligtet, til at foretage udtraekninger,
afregnet til kurs pari, svarende til en veerdi op til og med den absolutte veerdi af
den negative Rentekupon. Disse udtraekninger bergrer ikke udtraekninger der
foretages i henhold til underafsnit 6.7.1 litra a) og litra b). Nykredit kan dog som
anfert i underafsnit 6.11 nr. 1) ogsd opkraeve den negative Rentekupon ved
modregning i midler fremkommet i henhold til underafsnit 6.7.1 litra a) og litra b).

2) sa vil Nykredit, hvis indlgsningskursen i de relevante Endelige Vilkar er sat til
Markedskursen og den absolutte veerdi af den negative Rentekupon overstiger
midler fremkommet ved udtraekninger i henhold til underafsnit 6.7.1 litra a) eller
litra b), foretage udtraekninger, afregnet til Markedskursen, svarende til det belgb,
hvormed den absolutte vaerdi af den negative Rentekupon overstiger midlerne
fremkommet i henhold til underafsnit 6.7.1 litra a) eller b).

Udtraekning af Obligationer i henhold til dette underafsnit 6.7.1, litra d) vil ske samtidig
med eventuel udtraekning af Obligationer i henhold til underafsnit 6.7.1, litra a) eller
litra b). Udsteder vil, forinden udtraekning foretages, have beregnet den samlede
udtraekning inklusive eventuelle udtraekninger som fglge af negativ Rentekupon.

Udtrukne belgb til Obligationsejerne forfalder til betaling pa Betalingsdagen.

6.7.2 Udsteders indfrielse

Realkreditobligationer

Udsteder har ikke pd eget initiativ ret til indfrielse af Realkreditobligationerne (ingen "Call Option")
undtagen som beskrevet i underafsnit 6.7.1, litra d) og nedenfor.

Udsteder forbeholder sig muligheden for (inden for balanceprincippet) at lade lantager i henhold til det
udl&n, Realkreditobligationerne har finansieret, indfri 1dnet ved at indlaegge nogle andre obligationer bag
I&net - fx for at undgd indl&sningseffekt.

Endvidere forbeholder Udsteder sig muligheden for hel eller delvis indfrielse af Realkreditobligationerne
fgr Udlgbsdagen, alternativt at tilbyde Obligationsejerne ombytning til nye obligationer helt eller delvist,
safremt det matte vise sig, at de 1an, Realkreditobligationerne har finansieret andrer vilkar som fglge af
loveendringer, pabud fra myndigheder og/eller markedsmaessige forhold. Udtraekning af
Realkreditobligationer som fglge af Udsteders indfrielse kan ske til den for fondskoden pa forhand
fastsatte indlgsningskurs, ved fgrtidig indfrielse straks eller senere.

§ 15 Obligationer
For sa vidt angar § 15 Obligationer kan det i de Endelige Vilkar fastsaettes, at Udsteder under naermere
angivne omstaendigheder har adgang til at indfri obligationerne fgr Udlgbsdatoen ("Call Option").

6.7.3 Obligationsejernes krav pa indfrielse

Realkreditobligationer og § 15 Obligationer

Obligationsejerne har ikke noget krav pa indfrielse for Udlgbsdagen pa Obligationerne (ingen "Put
Option").
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6.8 Udsteders erhvervelse af Obligationer

Nykredit og enhver af Nykredits datterselskaber (jf. § 5 i selskabsloven), ma til enhver tid erhverve egne
udstedte Obligationer (eller en del heraf) i fri handel og til enhver pris fgr disses udlgb, samt beholde
sadanne eventuelt opkgbte Obligationer som egne obligationer eller amortisere disse ved annullering.

6.9 Annullering af Obligationer

Seerligt for Realkreditobligationer

Hvis en I3ntager har udnyttet sin ret til helt eller delvist at indfri sit realkreditldn, kan Udsteder vaelge at
annullere de Realkreditobligationer, der har finansieret dette 18n og som matte veere i Udsteders
besiddelse. Dette geelder ogsa for variabelt forrentede Obligationer med negativ Rentekupon.

For alle Obligationer

Alle Obligationer udstedt under Basisprospektet kan af Nykredit blive annulleret, ndr Nykredit har
ejerskabet til disse. Dette sker i registret hos VP henholdsvis LuxCSD, sdledes at annullerede Obligationer
ikke kan genudstedes eller genszaelges, og Nykredit har derved ikke laengere nogen forpligtelser i henhold
til disse annullerede Obligationer.

Den cirkulerende mangde af Obligationer vil blive opdateret i registret hos VP henholdsvis LuxCSD og
offentliggjort pa Nasdaq Copenhagen A/S' hjemmeside, www.nasdagomxnordic.com.

6.10 Lovbestemt refinansiering

I medfor af lov om realkreditldn og realkreditobligationer m.v. samt den med hjemmel heri udstedte
bekendtggrelse om refinansiering af rentetilpasningsldn, gaelder der i visse seerlige situationer regler om
lovbestemt refinansiering for obligationer, der bruges til finansiering af realkreditldn, hvor Igbetiden pa
disse obligationer er kortere end det til obligationerne svarende realkreditlan.

I lovens og bekendtggrelsen forstand, og til brug for dette afsnit 6.10 forstas der ved Igbetid i forbindelse
med refinansiering af realkreditldnet den restlgbetid obligationerne har pa terminstidspunktet, altsa det
tidspunkt hvor fundingen af 18net skifter fra den udlgbende obligation til de nyudstedte obligationer.

Lovbestemt refinansiering andrer ikke ved Obligationernes status, jf. afsnit 6.4.

Det vil i de Endelige Vilkar fremgd om Obligationerne er omfattet af dette afsnit 6.10 om lovbestemt
refinansiering ved angivelse af om fondskoden er omfattet af Rentetrigger eller Afssetningstrigger.

6.10.1 Lovbestemt refinansiering — Realkreditobligationer

i) Rentetrigger: Hvis Igbetiden pa et realkreditl@n er laengere end Igbetiden pa de bagvedliggende
Realkreditobligationer (SDO eller RO), og de bagvedliggende Realkreditobligationer er fast
forrentede og har en Igbetid pa op til og med 12 maneder ved refinansieringen af l1&net, gaelder
det for de Realkreditobligationer, der ved udlgb skal erstattes af nye obligationer ved
refinansiering, at s&fremt den effektive rente i forbindelse med refinansiering af realkreditlanet
bliver mere end 5 procentpoint hgjere end den effektive rente var pa tidspunktet for udstedelse
af Realkreditobligationerne, forlaenges Igbetiden pa de pagaeldende Realkreditobligationer med 12
maneder. Forlaengelse kan ske for hele eller dele af en given fondskode.

Ved de pdgeeldende Realkreditobligationers udlgb efter den 12 maneders forlaengelse, skal der

udstedes nye obligationer til erstatning herfor. Ved denne udstedelse finder dette punkts fgrste
led ikke anvendelse.
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Rentetrigger: Hvis Igbetiden pd et realkreditldn er laengere end Igbetiden pa de bagvedliggende
Realkreditobligationer (SDO eller RO), og de bagvedliggende Realkreditobligationer er fast
forrentede, geelder det, for de Realkreditobligationer, der ved udlgb skal erstattes af nye
obligationer, som har en Igbetid over 12 maneder og op til og med 24 maneder ved
refinansieringen af I&net, at safremt den effektive rente i forbindelse med refinansiering bliver
mere end 5 procentpoint hgjere end den effektive rente pa en tilsvarende obligation med samme
restlgbetid 11-14 maneder tidligere, forlaenges Igbetiden pd de pagaeldende
Realkreditobligationer med 12 maneder. Forlaengelse kan ske for hele eller dele af en given
fondskode.

Ved de pdgeeldende Realkreditobligationers udlgb efter den 12 maneders forlaengelse, skal der
udstedes nye Realkreditobligationer til erstatning herfor. Ved denne udstedelse finder dette
punkts fgrste led ikke anvendelse.

Rentetrigger: Hvis Igbetiden pa et realkreditldn er laengere end Igbetiden pa de bagvedliggende
Realkreditobligationer (SDO eller RO), og de bagvedliggende Realkreditobligationer er variabelt
forrentede, geelder det, for de Realkreditobligationer, der har en restlgbetid p& op til og med 24
maneder forste gang, de bliver anvendt til at finansiere realkreditldn, at renten ved
rentefastsaettelsen ikke kan blive mere end 5 procentpoint hgjere end den senest fastsatte rente
og skal i sa fald forblive uaendret i 12 maneder eller frem til naeste refinansiering, hvis denne
gennemfgres inden 12 maneder, medmindre der fastsaettes en lavere rente inden for de 12
maneder eller inden naeste refinansiering. Safremt renten i forbindelse med refinansieringen
bliver mere end 5 procentpoint hgjere end den senest fastsatte rente pa de hidtidige
Realkreditobligationer, forlaenges lgbetiden pd de pdgzeldende Realkreditobligationer med 12
maneder. Forlaengelse kan ske for hele eller dele af en given fondskode.

Ved de pdgeaeldende Realkreditobligationers udlgb efter den 12 maneders forlaengelse, skal der
udstedes nye obligationer til erstatning herfor. Ved denne udstedelse finder dette punkts andet
led ikke anvendelse.

iv) Afsatningstrigger: Hvis Igbetiden pa et realkreditlan er laengere end Igbetiden pa de

bagvedliggende Realkreditobligationer (SDO eller RO), geelder det for de Realkreditobligationer,
der ved udlgb skal erstattes af nye obligationer for at refinansiere I3net, at sdfremt der ikke er
aftagere til alle de ngdvendige nye obligationer, forlaenges Igbetiden pa de pagaeldende
Realkreditobligationer med 12 m@neder ad gangen, indtil der kan gennemfgres refinansiering,
hvor der er aftagere til alle de ngdvendige nye obligationer. Forlaengelse kan ske for hele eller
dele af en given fondskode.

Ved manglende refinansiering af I&n, hvor de bagvedliggende Realkreditobligationer har en
Igbetid pa over 12 maneder ved refinansieringen af realkreditldnet, kan der uanset dette
underafsnits punkt ii) og iii), i tilfaelde af, der ikke er aftagere til alle de ngdvendige nye
obligationer forsgges en refinansiering af 18net med obligationer med en kortere Igbetid forud for
forlaengelsen efter dette underafsnits punkt ii) og iii).

Ved de pdgeaeldende Realkreditobligationers udlgb efter den 12 maneders forlaengelse, skal der
udstedes nye obligationer til erstatning herfor. Ved denne udstedelse finder Rentetrigger som
naevnt i punkt i)-iii) ikke anvendelse.

Renten pa Realkreditobligationer, der er fast forrentede og er forlaenget efter dette underafsnits

punkt i) eller iv) fastseaettes til den effektive rente fastlagt i forbindelse med den seneste
refinansiering tillagt 5 procentpoint. For Realkreditobligationer, der ikke har vaeret anvendt til at

55



Nykredit

refinansiere 13n, og hvor renten dermed ikke kan fastsaettes med udgangspunkt i seneste
refinansiering, vil renten i stedet blive fastsat til den effektive rente pd den pagaeldende eller en
tilsvarende obligation med samme restlgbetid 11-14 maneder tidligere tillagt 5 procentpoint.
Renten fastsaettes fgrste gang lgbetiden pd obligationerne forlaenges. Ved yderligere forlaengelser
af Igbetiden i medfgr af dette underafsnits punkt iv) finder renten fastsat i dette punkts fgrste led
fortsat anvendelse.

vi) Renten pa Realkreditobligationer, der er fast forrentede, og som havde en Igbetid i intervallet fra
12 til og med 24 méneder ved refinansieringen af realkreditldnet og er forlaenget efter dette
underafsnits punkt ii) eller iv), fastseettes til den effektive rente pa en tilsvarende obligation med
samme restlgbetid 11-14 maneder tidligere tillagt 5 procentpoint. For Realkreditobligationer, der
ikke har vaeret anvendt til at refinansiere 13n, og hvor renten dermed ikke kan fastsaettes med
udgangspunkt i seneste refinansiering, vil renten i stedet blive fastsat til den effektive rente pa
den pagaeldende eller en tilsvarende obligation med samme restlgbetid 11-14 maneder tidligere
tillagt 5 procentpoint. Renten pa Realkreditobligationer, der er fast forrentede, og som havde en
Igbetid pa over 24 maneder ved udbetalingen af det realkreditldn Realkreditobligationerne
finansierer og er forleenget efter dette underafsnits punkt iv), fastsaettes til den effektive rente pa
en obligation med 11-14 maneders restlgbetid fastsat 11-14 maneder tidligere tillagt 5
procentpoint.

Renten fastsaettes fgrste gang, Igbetiden pd Realkreditobligationerne forleenges. Renten fastsat i
medfgr af dette punkts fgrste eller andet led finder fortsat anvendelse ved yderligere forlaengelser
af Igbetiden i medfgr af punkt iv).

vii) Renten pa Realkreditobligationer, der er variabelt forrentede og forlaenget efter dette
underafsnits punkt iii) eller iv), fastsaettes til den senest fastsatte rente tillagt 5 procentpoint.
Den fastsatte rente efter fgrste led skal forblive usendret i de 12 maneder, forlaengelsen Igber.

Renten fastsaettes fgrste gang, Igbetiden pd Realkreditobligationerne forleenges. Renten fastsat i
medfgr af dette punkts fgrste led finder fortsat anvendelse ved yderligere forlaengelser af
Igbetiden i medfgr af dette underafsnits punkt iv).

Afggrelser om forlaengelse af Igbetid og rentefastsaettelse foretages af Nykredit efter metoden, der er
beskrevet i afsnit 6.10.3 "Meddelelser vedrgrende lovbestemt refinansiering".

6.10.2 Lovbestemt refinansiering — § 15 Obligationer

Hvis Realkreditobligationer forlaenges i medfgr af afsnit 6.10.1, er Nykredit forpligtet til at forlaenge
Igbetiden tilsvarende for § 15 Obligationer, der er udstedt ud af samme kapitalcenter, og som er anvendt
som supplerende sikkerhed for de forla&engede Realkreditobligationer, hvis § 15 Obligationerne ordinaert
forfalder i forlaengelsen. Dog kan de pdgaeldende § 15 Obligationer indfries til ordinzert forfald, hvis
Nykredit udsteder eller har udstedt nye 13n til hel eller delvis erstatning af disse. Forlaengelse kan ske for
hele eller dele af en given fondskode.

Afggrelser om forlaengelse af Igbetid efter dette afsnit 6.10.2 foretages af Nykredit efter metoden, der er
beskrevet i afsnit 6.10.3 "Meddelelser vedrgrende lovbestemt refinansiering".

6.10.3 Meddelelser vedrgrende lovbestemt refinansiering

Nykredit offentligggr forud for salg af obligationer omfattet af afsnit 6.10 en plan for salget. Planen
angiver, hvilke lantyper salget skal refinansiere, den maengde der forventes solgt og inden for hvilken
periode salget forventes gennemfgrt. Planen kan efterfglgende revideres. Senest den naestsidste Bankdag
i den indevaerende Terminsperiode konstateres det, om der ved salget har vaeret aftagere til alle de
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ngdvendige nye Realkreditobligationer. Oplysning herom meddeles straks til markedet ved
selskabsmeddelelse, der desuden offentligggres pa nykredit.com.

Det kan af praktiske og administrative arsager forekomme, at der sker en rentestigning p& mere end de
5 procentpoint. Udsteder skal dog tilrettelaegge dets obligationssalg, sa der alene kan ske en
overskridelse for en begraenset del af en obligationsudstedelse, som skal erstatte Realkreditobligationer,
der udlgber. Udsteder ma kun igangsaette et salg, safremt Udsteder umiddelbart forud for salget har en
berettiget forventning om, at salget kan gennemfgres uden, at der sker en rentestigning pa mere end 5
procentpoint. S8fremt salget fgrer til en rentestigning p@ mere end 5 procentpoint, skal Udsteder stoppe
salget og kan fgrst genoptage det, hvis det har en berettiget forventning om, at salget kan gennemfgres
uden, at der sker en rentestigning pa mere end 5 procentpoint.

Af den offentliggjorte plan for salget vil det desuden fremga, for hver enkelt fondskode, hvilken rente, der
vil udlgse forlaengelse af Igbetid i medfgr af afsnit 6.10.1 i) - iv).

Nykredit treeffer afggrelse om hele eller dele af en given fondskode forlaenges med 12 mneder og
meddeler straks dette til markedet ved selskabsmeddelelse og offentligger desuden dette pd
nykredit.com. Meddelsen vil desuden indeholde oplysninger om rentesatsen. Afggrelsen trzeffes senest to
Bankdage fgr udigbsdatoen.

6.11 Betalinger

Nykredits betaling af rente og indfrielsesbelgb til Obligationsejerne sker ved overfgrsel pa forfaldsdagen
til konti hos pengeinstitutter, betalingsagenter, vaerdipapirhandlere m.v., som gennem det kontofgrende
institut er anvist over for VP, eller hvis Obligationerne er registeret i LuxCSD, vil overfgrsel ske fra

Nykredit til LuxCSD, som derefter vil betale til de relevante investorkonti.

Obligationsejeres betaling til Nykredit som fglge af negativ Rentekupon kan pa Nykredits foranledning
gennemfgres ved modregning pa en eller flere af falgende mader ved udigbet af en Terminsperiode:

1) Huvis indlgsningskursen i de relevante Endelige Vilkar er sat til at vaere kurs pari:
(i) ved modregning i udtraekninger omtalt i underafsnit 6.7.1, litra d) nr. 1),

(i) ved modregning i Nykredits betalingsforpligtelse pd udtreekningsbelgb som omtalt i
underafsnit 6.7.1, litra a) og litra b),

(iii) ved modregning som en kombination af (i) og (ii).
2) Hvis indlgsningskursen i de relevante Endelige Vilkar er sat til Markedskursen:

(i) ved modregning i Nykredits betalingsforpligtelse p& udtreekningsbelgb som omtalt i
underafsnit 6.7.1, litra a) og litra b),

(ii) ved modregning i udtraekninger omtalt i underafsnit 6.7.1. litra d) nr. 2),

(iii) ved modregning som en kombination af (i) og (ii).
Opkraevningsmetoden afspejler den nuvaerende tekniske Igsning i den relevante veaerdipapircentral. Hvis
den relevante vaerdipapircentral materielt aendrer den tekniske lgsning, vil Nykredit aendre

opkraevningsmetoden pa basis af disse sendringer. I sa tilfeelde, vil Nykredit opdatere Basisprospektet
med et tillaagsprospekt eller i form af et nyt Basisprospekt.
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Hvis Betalingsdagen er en dag, som ikke er en Bankdag, udskydes betalingen til naestfglgende Bankdag.
Obligationsejerne har ikke krav pd rente eller andre belgb som fglge af udskudt betaling eller
valideringsreglerne i det kontofgrende institut.

6.12 Skat

Nykredit patager sig intet ansvar for tilbageholdt skat eller opkraevning af kildeskat, uanset hvor
Obligationerne er registreret. Hvis Nykredit p& baggrund af regler, der indfgres efter Obligationerne er
udstedt, bliver forpligtet til at tilbageholde skat eller opkraeve kildeskat, vil Nykredit ggre dette og
Nykredit er ikke forpligtet til at betale nogen yderligere belgb til Obligationsejerne og patager sig intet
ansvar i forbindelse med, at Obligationsejerne derved far et reduceret belgb udbetalt.

6.13 Misligholdelse

Realkreditobligationer og § 15 Obligationer

Afsigelse af konkursdekret overfor Nykredit kan ikke af ejerne af SDO, RO og § 15 Obligationer ggres
geeldende som &rsag til fortidig indfrielse af Nykredits betalingsforpligtelser. Ligeledes fratager afsigelse
af konkursdekret ikke Nykredits lI8ntagere i henhold til de 18n, Realkreditobligationerne har finansieret,
retten til at foretage hel eller delvis indfrielse af realkreditldn i overensstemmelse med de pdgaeldende
|&ns indfrielsesvilkar.

Konkursboet kan ikke friggre sig for en betalingsforpligtelse fgr den forudsatte forfaldstid.

Lovbestemt refinansiering som beskrevet i afsnit 6.10 ovenfor kan ikke af ejerne af SDO, RO og § 15
Obligationer ggres gaeldende som &rsag til fortidig indfrielse af Nykredits betalingsforpligtelser. Ligeledes
udggr lovbestemt refinansiering ikke misligholdelse fra Nykredits side. Nykredits lantagere i henhold til de
I&n, Realkreditobligationerne har finansieret, bevarer retten til at foretage hel eller delvis indfrielse af
realkreditlan i overensstemmelse med de pagaeldende 13ns indfrielsesvilkar.

Endelig udggr det heller ikke misligholdelse overfor Obligationsejerne, dersom Nykredit ikke overholder
sine forpligtelser til at stille supplerende sikkerhed, jf. lov om realkreditldn og realkreditobligationer m.v.
§ 28, stk. 2.

6.14 Foraldelse

Betalingskrav i henhold til Obligationerne foraeldes efter lov om foraeldelse af fordringer
(foreeldelsesloven). Krav p& hovedstol foreeldes efter 10 ar, og krav pa renter forzeldes efter 3 ar fra den
dato, hvor kreditor havde krav pa betaling efter § 2 i foraeldelsesloven.

6.15 Yderligere udstedelser

Nykredit kan til enhver tid foretage yderligere udstedelser i én eller flere eksisterende fondskoder uden
Oligationsejernes samtykke. De Endelige Vilkar for en given fondskode vil fortsat veere gaeldende
uaendret pd naer den cirkulerende maengde.

Nykredit kan desuden til enhver tid foretage udstedelser i én eller flere nye fondskoder uden
Obligationsejernes samtykke.

6.16 Interessekonflikter
Interessenter for Obligationerne er I&ntagere i henhold til de 1&n, Realkreditobligationerne har finansieret,

Obligationsejere, Nykredit og myndigheder.

Nykredit er ikke bekendt med, at der foreligger interesser og/eller interessekonflikter af betydning for
udbud af Obligationerne. Beskrivelsen af eventuelle interesser og/eller interessekonflikter, der i
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forbindelse med en udstedelse af obligationer er veesentlige for Nykredit, herunder angivelse af de
involverede personer og interessens karakter, vil fremgd af de Endelige Vilkar.

6.17 Meddelelser
Meddelelser til Obligationsejerne gives i overensstemmelse med regler og procedurer for VP, henholdsvis
LuxCSD samt reglerne for det regulerede marked, hvorpd Obligationerne er optaget til handel.

6.18 Repraesentation af Obligationsejerne
Vilkdrene for Obligationer udstedt under Basisprospektet indeholder ikke bestemmelser for
repraesentation af Obligationsejerne.

6.19 Lovvalg og veerneting

Obligationerne og retsforhold, der udspringer heraf, er underlagt dansk ret, dog, for sa vidt angar
Obligationer udstedt gennem LuxCSD er selve registreringen underlagt luxembourgsk lov. Veaerneting for
Obligationerne og retsforhold, der udspringer heraf, er den retskreds, hvori Nykredit til enhver tid har sit
registrede hjemsted.

6.20 Nykredits erstatningsansvar
Nykredit er erstatningsansvarlig, hvis Nykredit pd grund af fejl eller forssmmelser opfylder aftalte
forpligtelser for sent eller mangelfuldt.

Selv pd de omrader, hvor der gaelder et strengere ansvar, er Nykredit ikke erstatningsansvarlig for tab,

som skyldes
. nedbrud i/manglende adgang til it-systemer, eller beskadigelser af data i disse

systemer, der kan henfgres til nedennavnte begivenheder, uanset om det er Nykredit
selv eller en ekstern leverandgr, der star for driften af systemerne,

. svigt i Nykredits strgmforsyning eller telekommunikation, lovindgreb eller
forvaltningsakter, naturkatastrofer, krig, oprgr, borgerlige uroligheder, sabotage, terror
eller haerveerk (herunder computervirus og -hacking),

] strejke, lockout, boykot eller blokade, uanset om konflikten er rettet imod eller ivaerksat
af Nykredit selv eller dens organisation, og uanset konfliktens arsag. Det gaelder ogsa,
nar konflikten kun rammer dele af Nykredit,

L] andre omstaendigheder, som er uden for Nykredits kontrol.

Nykredits ansvarsfrihed gzelder ikke, hvis
] Nykredit burde have forudset det forhold, som er &rsag for tabet, da aftalen blev

indg3et eller burde have undgaet eller overvundet arsagen til tabet
] lovgivningen under alle omsteendigheder ggr Nykredit ansvarlig for det forhold, som er
8rsag til tabet.

59



Nykredit

7 SKABELON FOR ENDELIGE VILKAR

Skabelon for Endelige Vilkar for Obligationerne

Herunder vises skabelon for Endelige Vilk8r for henholdsvis fast og variabelt forrentede Obligationer med
standardtekst og de oftest anvendte variabler. Der tages forbehold for, at ordlyden visse steder kan
afvige fra det i skabelonen angivne, dog vil vaesentlige aendringer eller oplysninger til det i
Basisprospektet opgivne ske ved et nyt Basisprospekt eller ved tillaeg til det geeldende. Hvor der i
skabelonerne herunder er angivet tekst i kursiv, er denne en vejledning til, hvordan feltet skal udfyldes:

Endelige Vilkar af [dato]
Disse Endelige Vilkdr gzelder kun den angivne fondskode.

Obligationerne er udstedt i henhold til Nykredit Realkredit A/S' basisprospekt dateret den

[e]("Basisprospektet") [og prospekttillaeg nr. [e] af [e][Evt. yderligere prospekttillaag nummereres og
datoer for disse angives].]

Definitioner, angivet i disse Endelige Vilkar skal forstds i overensstemmelse med definitionerne i afsnit 6
"VILKAR FOR OBLIGATIONERNE" i Basisprospektet. Definitioner, der fremgar af Basisprospektet, vil have
den samme betydning i de Endelige Vilkar medmindre andet fremgar af sammenhaengen.

Nykredit erklzerer:

] at de Endelige Vilkar er udarbejdet i henhold til artikel 5, stk. 4, i direktiv 2003/71/EF og

L] skal laeses i sammenhang med Basisprospektet og eventuelle prospekttilleeg,

. at Basisprospektet og tillaeg til Basisprospektet er offentliggjort elektronisk pa Nykredits
webside nykredit.dk og p& Finanstilsynets webside www.ftnet.dk,

] at en investor for at f& de fulde oplysninger bdde skal lzese Basisprospektet, eventuelle
prospekttillaag og de Endelige Vilkar, og at resuméet for denne konkrete udstedelse er
knyttet som Bilag A til de Endelige Vilkar.
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Endelige Vilkar

Fast forrentede Obligationer

1.

2.

Serie/Kapitalcenter
Obligationstype
ISIN

Fogrste Noteringsdag

Udlgbsdag

Soft Bullet

Lukkedag
Denomineringsvaluta

Stykstgrrelse

10. Hovedstol

11. Cirkulerende maangde

12. Indfrielseskurs ved udlgb

Rente og betaling
13. Rentekupon

Nykredit

Bemaerkning
[Serienavn]/Kapitalcenter [D/E/G/H/1/[e]]

[SDO/RO/§ 15 Obligationer]
[Fondskode]

[[e](Farste dag, hvor papiret er optaget til handel
pé et reguleret marked)]

[Udlgbsdato]

[Ikke relevant for denne
obligationstype]/[Ja]/[Nej]

[Beskrivelse af betingelserne for sdan
forlaengelse af lgbetiden (kun relevant for § 15
Obligationer)]

[Dato]
[Valuta]

[e]/[Alle handler i Obligationer skal ske i
handelsenheder a mindst [mindste handelsenhed].
Safremt en Obligationsejer har Obligationer i et
vaerdipapirdepot med en nominel vaerdi, der er
mindre end [mindste handelsenhed], kan disse
Obligationer ikke handles, medmindre
Obligationsejeren erhverver eller far overfgrt
yderligere Obligationer til sit vaerdipapirdepot,
saledes at kravene til mindste handelsveerdi er
opfyldt.]

[e]/[Ikke relevant for Realkreditobligationer se
pkt. 11.]

[Den cirkulerende maengde af Obligationer oplyses
Ilsbende pa Nasdaq Copenhagen A/S webside:
www.nasdagomxnordic.com]

[andre regulerede eller lignende markeder, hvor
obligationer af samme fondskode allerede er
optaget til handel]

100/[ o]

[Nominel rente]% p.a.
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14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

21.

22,

23.

24.

Effektiv rente

Rentekonvention
Antal arlige terminer

Terminsperioder

Bankdage

Betalingsdage

Fondskoden indeholder:

Stdende obligationer
Annuitetsobligationer
e Mulighed for afdragsfrihed for
lantager

Indlgsningskurs ved fgrtidig
indfrielse

Call Option/Put Option

Undtaget fra Pariaftalen

Omfattet af reglerne om lovbestemt

refinansiering
Rentetrigger

Afsaetningstrigger

Veaerdipapircentral og reguleret marked

25.

Registreringssted

Nykredit

[Kan ikke angives, da Obligationerne udstedes
Igbende s laenge fondskoden er 8ben.]/[Effektiv
rente angives hvis muligt]

[Faktisk/Faktisk (ICMA])/[Faktisk/360]/[e]
[e]

[a/b/20xx - ¢/d/20yy [kort/lang] f@rste kupon.]
[[a/b - c/d, e/f - g/h, osv.] i hvert &r indtil
Udlgbsdagen.]

[Renten beregnes fra og med den fgrste dag i
Terminsperioden til og med den sidste dag i
Terminsperioden ("unadjusted").]

[e]
[Danske bankdage]/[TARGET2 bankdage]/[e]

[[Datoer] i hvert &r indtil Udlgbsdagen.]

[Er Betalingsdagen ikke en Bankdag falder
betalingen den naestfglgende Bankdag
(handelskonvention: "Following business day").]

[e]

[Ja/Nej]
[Ja/Nej]
[Ja [(op til [10/30/[e] &r)]1/Nej]

[100/105]/[Ikke relevant, da Obligationen er
inkonverterbar]

[Ikke relevant for denne Obligation.]

[Call Option]/[Put Option][vilk8r for udnyttelse af

Call Option/Put Option]

[Ja/Nej]

[Ja/Nej] [evt. bemeaerkning eller supplerende
beskrivelse]

[Ja/Nej] [evt. bemaerkning eller supplerende
beskrivelse]

[VP Securities A/S, Weidekampsgade 14, P.O. Box
4040, DK-2300 Kgbenhavn S] [LuxCSD S.A., 42,
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26. Noteringssted

27. Beregningsagent

Omkostninger og udbud
28. Omkostninger forbundet med

optagelse til handel pd et reguleret
marked

29. Andre omkostninger for kgbere af
Obligationerne

30. Udstedelseskurs

31. Udbudsperiode/tegningsproces

32. Begraensninger i den enkelte
investors ret til tegning af
Obligationerne:

33. Adgang til oplysninger om ejerne af
Obligationer

34. Aftaler om placering og/eller garanti
for udbuddet:

Nykredit

Avenue J].F. Kennedy, L-1855 Luxembourg.] [navn
og adresse p§ anden vaerdipapircentral. ]

[Obligationerne optages til handel p& Nasdaq
Copenhagen A/S]

[Udsteder]/[LPA]

[Kan ikke angives, da det afhanger af den
cirkulerende maengde af fondskoden, der
afhaenger af 1dntagernes efterspgrgsel.]
[Omkostningerne skal ikke daekkes af kgbere af
Obligationerne.]

[e]

[Normale handelsomkostninger, hvilket vil sige
kurtage og/eller kursskaering.]

[e]

[e]/[Udstedelseskursen kan ikke angives, da
Obligationerne udstedes Igbende sa leenge
fondskoden er dben.]

[Kursen fastsaettes pa baggrund af bud/udbud og
offentligggres pa Nasdagq Copenhagen A/S
webside: www.nasdagomxnordic.com ] [e]

[Der foretages ikke et offentligt udbud, da
Obligationerne afsaettes af Udsteder via
Noteringsstedets regulerede marked.]
[Beskrivelse af udbudsperiode og/eller
tegningsproces]

[Udsteder har ikke fastsat begraensninger i den
enkelte Investors ret til tegning af Obligationerne.]
[Beskrivelse af eventuelle begraensninger]

[Ja/Nej]

[Nykredit har ikke indgdet bindende aftale med
nogen enhed om at placere og/eller garantere
udstedelsen af Obligationerne.]

[Nykredit har indgdet aftale med folgende
arranggrer:

[Arranggr, adresse]

[Arranggr2, adresse]

Aftalen har fglgende betingelser:

[Vaesentlige vilk8r for aftalen]] [e]
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35.

36.

37.

38.

39.

Aftaler om prisstillelse:

Interessekonflikter:

Bemyndigelser og godkendelser som
Obligationerne er udstedt i medfgr
af:

Kreditvurdering af Obligationerne:

Handelsbegraensning for investorer
relateret til USA:

Nykredit

[Nykredit har ikke pa nuveerende tidspunkt
indg3et aftale med nogen virksomhed om at stille
bud- og udbudspriser i Obligationerne.]

[Nykredit betaler [Navn og adresse p§
virksomheder] for at stille kgbs- og salgspriser pa
Nasdaq Copenhagen A/S' regulerede marked pa
folgende vilkar [beskrivelse af vilk8rene for aftalen
om prisstillelse. ]

[Nykredit er ikke bekendt med, at der foreligger
interessekonflikter af betydning for udbuddet af
Obligationerne.]

[Beskrivelse af eventuelle interessekonflikter, der i
forbindelse med udbuddet af Obligationerne er
vaesentlige, herunder angivelse af involverede
personer og interessens karakter.]

[Beskrivelse af bemyndigelser og godkendelser]

[Kreditvurdering og kreditvurderingsbureau]
[Regulation S., Kategori [1./2.]

[TEFRA finder ikke anvendelse.]
[e]
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Endelige Vilkar

Variabelt forrentede Obligationer

1.

2.

3.

Serie/Kapitalcenter
Obligationstype
ISIN

Fogrste Noteringsdag

Udlgbsdag

Soft Bullet

Lukkedag
Denomineringsvaluta

Stykstgrrelse

10. Hovedstol

11. Cirkulerende mangde

12. Indfrielseskurs ved udlgb

Rente og betaling
13. Rentekupon

Nykredit

Bemaerkning
[Serienavn]/Kapitalcenter [D/E/G/H/I]

[SDO/RO/§ 15 obligationer]
[Fondskode]

[Forste dag, hvor papiret er optaget til handel p§ et
reguleret marked]

[Dato]

[Ikke relevant for denne obligationstype]/[Jal/[Nej]
[Beskrivelse af betingelserne for s§dan forlaengelse
af lobetiden (kun relevant for § 15 Obligationer)]

[Dato]
[Valuta]

[e]/[Alle handler i Obligationer skal ske i
handelsenheder a mindst [mindste handelsenhed].
Safremt en Obligationsejer har Obligationer i et
veerdipapirdepot med en nominel vaerdi, der er
mindre end [mindste handelsenhed], kan disse
Obligationer ikke handles, medmindre
Obligationsejeren erhverver eller far overfgrt
yderligere Obligationer til sit vaerdipapirdepot,
saledes at kravene til mindste handelsvaerdi er
opfyldt.]

[e]/[Ikke relevant for Realkreditobligationer se pkt.
11.]

[Den cirkulerende maengde af Obligationer oplyses
lsbende p& Nasdaq Copenhagen A/S webside:
www.nasdagomxnordic.com]

[andre regulerede eller lignende markeder, hvor
obligationer af samme fondskode allerede er
optaget til handel]

100/[e]

[For perioden indtil fgrste renteregulering er renten
[e]% p.a.] [e]
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14.

15.

16

17.

18.

19.

20.

21.

22,

23.

24.

25.

26.

27.

28.

29.

30.

Rentegulv/Renteloft

Referencerente

. Rentetillaeg

Rentereguleringsfrekvens
Fixingmetode

Effektiv rente

Rentekonvention
Antal arlige terminer

Terminsperioder

Bankdage

Betalingsdage

Fondskoden indeholder:

Staende obligationer
Annuitetsobligationer
e Mulighed for afdragsfrihed for
lantager

Indlgsningskurs ved fgrtidig
indfrielse

Call Option/Put Option

Indigsningskurs ved udtraekning som
faglge af negativ Rentekupon

Undtaget fra Pariaftalen

Omfattet af reglerne om lovbestemt
refinansiering

Nykredit

[e] [eventuelt medtages beskrivelse af perioden]
[Cibor/Euribor/Cita]/[1m/3m/6m/12m]/[e]

[e]% p.a.

[e]

[e]

[¢] [Kan ikke angives, da Obligationerne er variabelt
forrentede.]

[Faktisk/Faktisk(ICMA])1/[Faktisk/360]/[e]
[e]

[a/b/20xx — c/d/20yy [kort/lang] f@rste kupon.]
[[a/b - c/d, e/f - g/h, osv.] i hvert ar indtil
Udlgbsdagen.]

[Renten beregnes fra og med den fgrste dag i
Terminsperioden til og med den sidste dag i
Terminsperioden. ("unadjusted").][e]

[Danske bankdage]/[TARGET2 bankdage] [e]

[[Datoer] i hvert &r indtil Udlgbsdagen.]

[Er Betalingsdagen ikke en Bankdag falder
betalingen den naestfglgende Bankdag
(handelskonvention: "Following business day").][e]

[Ja/Nej]

[Ja/Nej]
[Ja [(op til [10/30/[e] &r)]1/Nej]

[100/105] [Ikke relevant, da Obligationen er
inkonverterbar.] [e]

[Ikke relevant for denne Obligation.]

[Call Option/Put Option][vilk8r for udnyttelse af Call

Option/Put Option]

[Pari/Markedskursen][e]

[Ja/Nej]
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i)
i)

Rentetrigger

Afsaetningstrigger

Veaerdipapircentral og reguleret marked

31.

32.

33.

Registreringssted

Noteringssted

Beregningsagent

Omkostninger og udbud

34.

35.

36.

37.

38.

39.

40.

Omkostninger forbundet med
optagelse til handel pa et reguleret
marked

Andre omkostninger for kgbere af
Obligationerne

Udstedelseskurs

Udbudsperiode/tegningsproces

Begransninger i den enkelte
investors ret til tegning af
Obligationerne:

Adgang til oplysninger om ejerne af
Obligationer

Aftaler om placering og/eller garanti
for udbuddet:

Nykredit

[Ja/Nej] [evt. bemaerkning eller supplerende
beskrivelse]

[Ja/Nej] [evt. bemeaerkning eller supplerende
beskrivelse]

[VP Securities A/S, Weidekampsgade 14, P.O. Box
4040, DK-2300 Kgbenhavn S] [LuxCSD S.A., 42,
Avenue J].F. Kennedy, L-1855 Luxembourg.] [navn
og adresse p8 anden vaerdipapircentral.]

[Obligationerne optages til handel p& [Nasdaq
Copenhagen A/S]

[Udsteder]/[LPA]

[Kan ikke angives, da det afhanger af den
cirkulerende maengde af fondskoden, der afhanger
af 1dntagernes efterspgrgsel.]

[Omkostningerne skal ikke daekkes af kgbere af
Obligationerne.] [e]

[Normale handelsomkostninger, hvilket vil sige
kurtage og/eller kursskaering.][e]

[e] [Udstedelseskursen kan ikke angives, da
Obligationerne udstedes Igbende s3 leenge
fondskoden er dben.]

[Kursen fastsaettes pa baggrund af bud/udbud og
offentligggres pa Nasdaq Copenhagen A/S' webside:
www.nasdagomxnordic.com]

[e][Der foretages ikke et offentligt udbud, da
Obligationerne afsaettes af Udsteder via
Noteringsstedets regulerede marked.]

[Udsteder har ikke fastsat begreensninger i den
enkelte Investors ret til tegning af Obligationerne.]

[e]

[Ja/Nej]

[Nykredit har ikke indgdet bindende aftale med
nogen enhed om at placere og/eller garantere
udstedelsen af Obligationerne.]

[Nykredit har indgdet aftale med folgende
arranggrer:
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41. Aftaler om prisstillelse:

42,

43.

44.

45.

Interessekonflikter:

Bemyndigelser og godkendelser som
Obligationerne er udstedt i medfor
af:

Kreditvurdering af Obligationerne:

Handelsbegraensning for investorer
relateret til USA:

Nykredit

[Arranggr, adresse]

[Arranggr2, adresse]

Aftalen har fglgende betingelser:
[Vaesentlige vilk8r for aftalen]]

[Nykredit har ikke pd nuvaerende tidspunkt indgdet
aftale med nogen virksomhed om at stille bud- og
udbudspriser i Obligationerne.]

[Nykredit betaler [Navn og adresse p§
virksomheder] for at stille kgbs- og salgspriser pad
Nasdaq Copenhagen A/S' regulerede marked pa
folgende vilk3r [beskrivelse af vilk8rene for aftalen
om prisstillelse. ]

Nykredit er ikke bekendt med, at der foreligger
interessekonflikter af betydning for udbuddet af
Obligationerne. [Beskrivelse af eventuelle
interessekonflikter, der i forbindelse med udbuddet
af Obligationerne er vaesentlige, herunder angivelse
af involverede personer og interessens karakter.]

[Beskrivelse af bemyndigelser og godkendelser]

[Kreditvurdering og kreditvurderingsbureau]
[Regulation S., Kategori [1./2.]

TEFRA finder ikke anvendelse.]
[e]
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Bilag A til "Endelige Vilkar"

Der indseettes et resumé af den konkrete udstedelse — herunder med oplysninger om de Endelige Vilk8r -
som bilag til de Endelige Vilk8r.
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8 DOKUMENTER DER INTEGRERES I BASISPROSPEKTET VED
HENVISNING

Basisprospektet bgr laeses og forstas i sammenhaeng med de dele af folgende dokumenter, der integreres
i Basisprospektet ved henvisning; (i) Nykredits reviderede konsoliderede &rsregnskaber for
regnskabsdrene, der sluttede henholdsvis 31. december 2015 og 31. december 2016, herunder i begge
tilfeelde sammen med den tilhgrende revisionsrapport, der er omfattet af sidehenvisningerne i tabellerne
nedenfor, Nykredits ureviderede konsoliderede kvartalsregnskab for perioden 1. januar til 31. marts 2017
og (ii) siderne 20-22 i prospekt af 9. november 2007 for udbud af szerligt daekkede obligationer i Nykredit
Realkredit A/S kapitalcenter E, siderne 24-27 i prospekt af 18. august 2011 for udbud af saerligt deekkede
obligationer i Nykredit Realkredit A/S kapitalcenter H, siderne 24-26 i prospekt af 24. maj 2012 for udbud
af realkreditobligationer udstedt ud af kapitalcenter D, G og I, siderne 36-44 i prospekt af 22. marts 2013
for obligationer udstedt i medfgr af § 15 i lov om realkreditldn og realkreditobligationer m.v. (junior
covered bonds), siderne 41-56 i basisprospekt af 17. juni 2014, siderne 41-57 i basisprospekt af 13. maj
2015 samt siderne 43-60 i basisprospekt af 13. maj 2016, som hver iseer tidligere er offentliggjort og
registreret hos Finanstilsynet.

Derudover integreres kapitalcentervilkdrene for kapitalcentrene D, E, G, H og I 0ogsa i Basisprospektet
ved denne henvisning:

L] Vilk&r for kapitalcenter D godkendt af Nykredits bestyrelse den 20. februar 2002 og
revideret af Nykredits bestyrelse den 24. februar 2005 og den 7. marts 2013.

] Vilkar for kapitalcenter E godkendt af Nykredits bestyrelse den 8. november 2007 og
revideret af Nykredits bestyrelse den 7. marts 2013.

] Vilkar for kapitalcenter G godkendt af Nykredits bestyrelse den 8. januar 2009 og
revideret af Nykredits bestyrelse den 7. marts 2013.

. Vilkar for kapitalcenter H godkendt af Nykredits bestyrelse den 18. august 2011 og
revideret af Nykredits bestyrelse den 7. marts 2013.

L] Vilk&r for kapitalcenter I godkendt af Nykredits bestyrelse den 19. april 2012 og
revideret af Nykredits bestyrelse den 7. marts 2013.

Oplysninger i de naevnte dokumenter indgar i Basisprospektet bortset fra, at enhver erklaering, der er
indeholdt i de saledes integrerede dokumenter, skal anses for sendret eller aflgst, hvis en erklaering i
Basisprospektet aendrer eller erstatter en sadan tidligere fremsat erklaering (enten udtrykkeligt, stiltiende
eller p& anden made). Enhver erklaering, der sdledes er andret eller aflgst indgar ikke laengere i
Basisprospektet.

Kopier af dokumenter, der indgar ved henvisning i Basisprospektet er gratis og offentligt tilgeengelige pa
nykredit.com. Dokumenterne findes samme sted i en version oversat til engelsk.

Tabellen nedenfor viser de relevante sidehenvisninger til de reviderede konsoliderede arsregnskaber for
regnskabsdrene der sluttede henholdsvis 31. december 2015 og 31. december 2016, i begge tilfeelde
med den tilhgrende revisionsrapport, der er integreret ved henvisning samt Nykredits ureviderede
konsoliderede kvartalsregnskab for perioden 1. januar til 31. marts 2017.

Revideret konsolideret &rsregnskab for Nykredit for regnskabséret 2016
Nykredit Realkredit A/S Arsrapport 2016
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(=Y 1= = L= 10 Te | a1 = U Side 55
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2= =1 Lol o P Side 62-63
PENgES T BM SO PGB ISE vttt e e Side 66
0= Side 62-148
O LT o T 1=e a1 e T Side 57

Link til &rsregnskabet for 2016:
https://www.nykredit.dk/staticcontent/files/nykredit-realkredit-koncernen-aarsrapport-2016-

07022017.pdf

Revideret konsolideret drsregnskab for Nykredit for regnskabséaret 2015
Nykredit Realkredit A/S Arsrapport 2015

=Y [ =Yy o= 1 e L2 L e TR Side 49
RESUI AT O PGBl . ettt e Side 52
Opggrelse af totalindKOMSE ... ... Side 53

2= = 0 o= o Side 54-55
PENg eSSt BMSOP GBI ISE vttt e Side 60
1o =1 PP Side 61-143
TR T 1w=e L2 L1 e T Side 51

Link til drsregnskabet for 2015:
http://www.nykredit.dk/staticcontent/files/nykredit-realkredit-koncernen-aarsrapport 2015-110216.pdf

Urevideret konsolideret kvartalsregnskab for Nykredit for perioden 1. januar til 31. marts
2017
Nykredit Realkredit A/S - Kvartalsrapport 1. kvartal 2017

Resultatopggrelse 0g totalindKOMSE ... Side 27
2 1= 1= L= o P Side 28
PENg eSSt BM SO PGB ISE ittt e Side 32
0= Side 33-55

Link til kvartalsregnskabet for 1. kvartal 2017:
http://www.nykredit.dk/staticcontent/files/nykredit-realkredit-koncernen-1.-kvartalsrapport-2017-
09052017.pdf
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9 ARSAG TIL SALG AF OBLIGATIONER OG ANVENDELSE AF
PROVENUE

Realkreditobligationer

Udstedelse og salg af Realkreditobligationer anvendes til finansiering af udldn mod pant i fast ejendom,
udI3n til offentlige myndigheder uden pant eller udldn garanteret af offentlige myndigheder, der ydes af
Nykredit, af et kreditinstitut, som er et datterselskab til Nykredit, eller af et tredje kreditinstitut som har
overdraget |1&n og pant til eje til Nykredit, eller til et kreditinstitut, som er et datterselskab til Nykredit, se
afsnit 5.15 "Faelles funding".

§ 15 Obligationer

Under Basisprospektet kan der udstedes § 15 Obligationer for at stille supplerende sikkerhed i
kapitalcentre, der udsteder SDO, for kravet om supplerende sikkerhed opstdr, eller med henblik pd at
opbygge overdaekningen i kapitalcentre, der udsteder SDO eller RO.

Provenuet ved udstedelsen skal anvendes til at opbygge overdaekning i kapitalcentrene (uanset om der
udstedes SDO eller RO i det pdgeaeldende kapitalcenter) eller til anskaffelse af supplerende sikkerheder
med henblik pd at kunne opfylde kravet om, at vaerdien af de aktiver, der ligger til sikkerhed for de
udstedte SDO i kapitalcentrene E og H, mindst svarer til veerdien af de udstedte SDO.

Midlerne fra udstedelserne af § 15 Obligationer placeres i seaerligt sikre aktiver i henhold til § 152 c stk. 1
nr. 1 og 3-7 i lov om finansiel virksomhed.
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10 OM NYKREDIT

10.1 Baggrund

Det danske realkreditsystem er et af verdens aeldste og gar tilbage til den store brand i Kgbenhavn i
1797. Under navnet "Nykredit" har Nykredit udstedt realkreditobligationer siden 1985, men har under
andre navne og juridiske enheder udstedt realkreditobligationer siden 1851.

Realkreditforeningen Nykredit blev stiftet den 1. april 1985 gennem en fusion mellem to andre
realkreditforeninger stiftet i 1851. Realkreditforeningen Nykredit drev virksomhed som en
realkreditforening udelukkende pa engrosbasis frem til 1989, hvor realkreditlan blev udstedt til erhvervs-
og privatkunder gennem eksterne distributionskanaler. I 1989 blev den danske realkreditsektor
liberaliseret, og bankerne fik tilladelse til at etablere realkreditinstitutter, og realkreditforeningerne fik
tilladelse til at omdanne sig til aktieselskaber.

Resultatet af liberaliseringen af realkreditsektoren var, at Realkreditforeningen Nykredit begyndte at
udvikle sig fra en engrosbaseret virksomhed til en detailbaseret virksomhed, og senere blev aktiviteterne
udvidet til at omfatte bank og forsikring. Realkreditforeningen Nykredit blev i 1991 omdannet fra en
realkreditforening til et aktieselskab - et realkreditinstitut - med en holdingstruktur. I forbindelse med
omdannelsen overfgrte Realkreditforeningen Nykredit sine aktiver og passiver gennem holdingselskabet,
der nu hedder Nykredit A/S (tidl. Nykredit Holding A/S), til realkreditinstituttet, der nu hedder Nykredit
Realkredit A/S (tidl. Nykredit A/S), som fortsatte realkreditaktiviteterne fra den tidligere
realkreditforening. Forenet Kredit (tidl. Foreningen Nykredit), hvis medlemmer var lantagerne i
realkreditforeningen, blev eneejer af Nykredit A/S p& tidspunktet for omdannelsen. I 1992 fusionerede
Nykredit Realkredit A/S med IRF Industrifinansiering, og Industriens Realkreditfond fik dermed en
ejerandel i Nykredit A/S.

I 1994 stiftede Nykredit et helejet datterselskab Nykredit Bank A/S ("Nykredit Bank") som en
erhvervsbank, der senere udvidede sine aktiviteter til at omfatte privatkunder. Nykredit og Nykredits
datterselskaber benaevnes samlet "Nykredit-koncernen". I 2000 erhvervede Nykredit
forsikringsselskabet @stifterne Forsikring (som senere zndrede navn til Nykredit Forsikring A/S), som
fortsatte de eksisterende forsikringsaktiviteter i Nykredit-koncernen. Foreningen @stifterne blev aktionaer
i Nykredit A/S.

I 2002 og 2003 indgik Nykredit en raekke strategiske alliancer blandt andet med Jyske Bank og Spar Nord
Bank vedrgrende distribution af Nykredits realkreditl&n med henblik pd at styrke distributionen til
privatkunder.

For yderligere at styrke distributionskapaciteten til privatkunder erhvervede Nykredit realkreditinstituttet
Totalkredit A/S ("Totalkredit") i november 2003. Totalkredit er et realkreditinstitut, der udsteder
realkreditlan til privatkunder og i mindre omfang til sma og mellemstore virksomheder via et
distributionsnetvaerk bestdende af ca. 58 lokale og regionale banker. Tilsammen ejer disse lokale og
regionale banker selskabet PRAS A/S, som efter Nykredits erhvervelse af Totalkredit blev aktionaer i
Nykredit A/S.

Finanstilsynet meddelte den 2. november 2007 Nykredit tilladelse til at udstede saerligt daekkede
obligationer (SDO) i medfgr af § 16 a i lov om finansiel virksomhed.

I oktober 2008 kgbte Nykredit Forstaedernes Bank A/S. Forstaedernes Bank A/S blev fuldt integreret i
Nykredit-koncernen den 1. april 2010.
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I marts 2010 solgte Nykredit-koncernen Nykredit Forsikring A/S til Gjensidige Forsikring ASA. Parterne
har ogsd indgdet en distributionsaftale, i henhold til hvilken Nykredit fortsat leverer og saelger
forsikringsprodukter og -ydelser til egne kunder med Gjensidige som leverandgr. Privatkunder betjenes
under Nykredit-brandet, hvorimod erhvervskunder - herunder landbrugskunder - betjenes under
Gjensidige-brandet.

Siden 1. april 2012 er nye realkreditlan til privatkunder formidlet af Nykredits radgivere og udstedt via
Totalkredit.

Nykredit-koncernen er en af de stgrste Iangivere i Danmark med en markedsandel af alt udldn i Danmark
pa ca. 31% pr. 31. december 2015 baseret pd Danmarks Nationalbanks MFI-statistik.

I Danmark tegner realkreditinstitutterne og bankerne sig for naesten alt udl@n. Pr. 31. december 2015
udgjorde realkreditinstitutternes samlede udlan i Danmark 2.551 mia. kr. (ca. 342 mia. euro), mens
bankerne tegnede sig for et samlet udlan pd 1.274 mia. kr. (ca. 171 mia. euro).

Den danske realkreditsektor bestdr af syv realkreditinstitutter, hvoraf Nykredit-koncernen (inklusive
Totalkredit) og Realkredit Danmark (som indgar i Danske Bank-koncernen) tilsammen repraesenterer
mere end 70% af realkreditmarkedet. Nordea Kredit, BRFkredit, DLR Kredit og LR Realkredit tegner sig
for resten.

10.2 Ejere og juridisk struktur
Nykredit Realkredit A/S er et dansk aktieselskab registreret i Erhvervsstyrelsen under CVR-nr. 12719280.
Nykredits hjemstedsadresse er Kalvebod Brygge 1-3, 1780 Kgbenhavn V, telefonnummer 44 55 10 00.

Ifslge punkt 3(2) i Nykredits vedtaegter er Nykredits formal at drive realkreditvirksomhed, dvs. aktiviteter
i henhold til den nuvaerende danske realkreditlovgivning. Et andet formal er gennem datterselskaber at
drive anden finansiel virksomhed, herunder bankvirksomhed. Nykredits stiftelsesoverenskomst indeholder
ingen oplysinger om Nykredits registrering, CVR-nr. eller formal.

Udsteder driver virksomhed under fglgende binavne: Industrikredit A/S, IRF Erhvervsfinansiering A/S,
IRF Industrifinansiering A/S, IRF Industrikredit A/S, Nykredit Industri A/S og Realkreditaktieselskabet
Nykredit.

Udsteder har en aktiekapital p& 1.182.215.700 kr. fordelt p& 11.822.157 aktier & 100 kr. Aktiekapitalen
er fuldt indbetalt. Aktierne lyder pa navn og noteres i selskabets ejerbog. Der er ikke udstedt nogen
ejerbeviser. Aktierne kan ikke overdrages til iheendehaver og er ikke-omsatningspapirer. Aktierne er ikke
opdelt i aktieklasser.

Nykredit meddelte den 4. februar 2016, at bestyrelsen har besluttet at arbejde for en bgrsnotering af
Nykredit A/S (daveerende Nykredit Holding A/S). Det blev samtidig meddelt, at selskabet forventede at
skulle bruge op til 24 maneder p& at forberede bgrsnoteringen.

Nykredit er ejet 100% af Nykredit A/S, hvis aktiviteter udelukkende er ejerskabet af Nykredit. Forenet
Kredit er den stgrste aktionaer i Nykredit A/S. Nykredit-koncernens virksomhed drives af Nykredit, som
driver realkreditvirksomhed og andre aktiviteter direkte og gennem datterselskaberne Totalkredit,
Nykredit Bank, Nykredit Maegler A/S og Nykredit Ejendomme A/S.

P& datoen for Basisprospektet er aktiebeholdningen i Nykredit A/S som fglger:
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Aktionaerer i Nykredit A/S (%) Andel af ordinaere aktier (%)
Forenet Kredit 89,80

Industriens Realkreditfond 4,70

Foreningen @stifterne 3,25

PRAS A/S 2,25

Den generelle struktur i Nykredit-koncernen pa datoen for asisprospektet fremgar af folgende diagram:

Industriens

Forenet Kredit Realkreditfond . @stifterne . . PRAS A/S .
Ejerandel 4,7% Ejerandel 3,25% Ejerandel 2,25%
Nykredit A/S
Nykredit
Realkredit A/S
| ' |
. . Nykredit Maegler Nykredit
Nykredit Bank A/S Totalkredit A/S A/S Ejendomme A/S

| |
Nykredit
Portefgljeadmi-
nistration A/S

Nykredit Leasing
A/S

Alle Nykredits datterselskaber er 100 % ejede af Nykredit. Nykredit Bank og Totalkredit er de
vaesentligste af disse datterselskaber, da begge disse enheder er en integreret del af Nykredits daglige
forretning. Eksempelvis star Totalkredit for langt den vaesentligste del af Nykredit-koncernens
realkreditlan til private og Nykredit Bank er foruden sine yderligere forretninger daglig bank for hele
Nykredit-koncernen.

Lov om realkreditldn og realkreditobligationer m.v., selskabsloven og lov om finansiel virksomhed
fastlaegger regler, der modvirker en stgrre aktionaers misbrug af bestemmende indflydelse. Nykredit har
ikke taget nogen szerlige forholdsregler for at forhindre Nykredit A/S i at misbruge sin bestemmende
indflydelse over Nykredit. Nykredit er ikke bekendt med nogen aftaler, som kan medfgre, at tredjemand
far bestemmende indflydelse over Nykredit.

Nykredit-koncernens samlede aktiver udgjorde 1.401 mia. kr. pr. 31. december 2016. Nykredit-
koncernen havde en egenkapital pa 71,0 mia. kr. pr. 31. december 2016, og resultat fgr skat for
regnskabsaret, der sluttede den 31. december 2016 var 6.708 mio. kr. I 2016 havde Nykredit-koncernen
et gennemsnitligt antal fuldtidsmedarbejdere pa 3.648.
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Mio. kr. 1. kvartal 1. kvartal 2016 2015
2017 2016

Basisindtaegter af forretningsdrift 3.450 2.831 12.159 12.126
Driftsomkostninger og afskrivninger 1.178 1.199 5.260 5.005
Resultat af kerneforretning fagr 2.165 1.525 6.451 6.488
nedskrivninger

Nedskrivninger pa udlan -21 -51 680 920
Resultat af kerneforretning 2.189 1.576 5.771 5.568
Beholdningsindtjening 465 60 1.331 853
Resultat fgr skat 2.988 895 6.708 4.685
10.3 Nykredits godkendte forretningsomrader

Nykredit har tilladelse til:
L] at drive realkreditvirksomhed finansieret pa basis af realkreditobligationer, szerligt
daekkede realkreditobligationer eller saerligt daekkede obligationer, og
] at drive virksomhed som bgrsmeegler i tilknytning til realkreditvirksomheden.

Nykredit driver anden finansiel virksomhed gennem datterselskaber:
] realkreditvirksomhed (Totalkredit);
" bankvirksomhed (detail- og investeringsbank) (Nykredit Bank),
. ejendomsmaeglervirksomhed (Nykredit Maegler A/S), og
] ejerskab og administration af kontorejendomme (Nykredit Ejendomme A/S).

10.4 Nykredit-koncernens aktiviteter

Nykredit-koncernens primaere aktivitet er fortsat at drive realkreditvirksomhed. Nykredits primaere
marked er det danske marked for udld8n mod pant i fast ejendom m.v. Nykredit yder 18n til privat-,
erhvervs- og landbrugskunder. Nykredit-koncernens realkreditudldn opgjort som restgzeld til nominel
veerdi udgjorde 1.107 mia. kr.(ca. 149 mia. EUR) pr. 31. december 2016. Bankudlan udgjorde 55,0 mia.
kr. (ca 7 mia. EUR) pr. 31. december 2016.

Nykredit og Totalkredits stgrste forretningsomrade er udldn til boligformal. Det samlede udIan til
boligformal var pd 78% af obligationsrestgaelden pr. 31. december 2016 (se nedenfor):

Nykredit-koncernens obligationsrestgaeld
pr. 31. december 2016

Fordeling %

Ejerbolig . . . .. .. o 61,6
Privat udlejning . . . . . . . .. . 7,3
Industri og hAndvaerk. . . .. oottt 1,9
Kontorog forretning . . . . ... ... . . 9,8
Landbrug . . .. e 8,5
Alment boligbyggeri . . . . . ... 6,0
Andelsboliger. . . . ... ... 3,4
/1 T 1,5
Talt. ... 100

Obligationsgeeld henviser kun til realkreditobligationer og seerligt deekkede obligationer og omfatter
obligationer udstedt direkte af Totalkredit.

Nykredit-koncernen er organiseret i falgende forretningsomrader: Retail, Totalkredit Partnere, Wholesale
og Wealth Management.
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10.4.1 Retail

Forretningsomradet Retail omfatter privatkunder samt mindre og mellemstore erhvervskunder, herunder
landbrugskunder, privat boligudlejning og formuende privatkunder. Desuden omfatter forretningsomradet
realkreditud|@n til Nykredits privatkunder formidlet af Totalkredit samt Nykredit Private Banking.

Nykredit-koncernens multikanalstrategi betyder, at kunderne betjenes i Nykredits 43 centre,
ejendomsmaeglerbutikker (ejendomsmaeglerkaederne Nybolig og Estate) og Nykredit Direkte®, det
landsdaekkende salgs- og radgivningscenter. Retail-kunder tilbydes produkter inden for bank, realkredit,
forsikring, investering og pension via Nykredit-brandet.

Nykredit yder ogsa realkreditldn til privatkunder med ejendomme i primaert Frankrig og Spanien.
Kundekredsen bestar af danske statsborgere og svenske og norske statsborgere med bopael i Frankrig og
Spanien. Disse 1an ydes fra Danmark baseret pa tilladelser fra Finanstilsynet, og udlansvirksomheden
udgves i overensstemmelse med de danske realkreditregler.

Frankrig Spanien @vrige lande
UdI&n pr. 31. december 2016 4,7 mia. kr. 5,7 mia. kr. 0,8 mia. kr.

10.4.2 Totalkredit Partnere

Omkring 58 pengeinstitutter formidler realkreditldn udstedt af Totalkredit til deres privatkunder i henhold
til en samarbejdsaftale. Aftalen er baseret pa, at det formidlende pengeinstitut deekker en del af
kreditrisikoen p& udlanet via tabsgarantier eller modregningsadgang i provisionsbetalinger fra Totalkredit
til pengeinstituttet.

10.4.3 Wholesale

Forretningsomradet Wholesale omfatter aktiviteter med Nykredit-koncernens stgrste erhvervskunder,
herunder andelsboliger og alment byggeri samt institutionelle kunder. Wholesale omfatter desuden
aktiviteterne i Nykredit Markets.

Nykredit beldner danske og udvalgte internationale erhvervskunders ejendomme i udlandet. Nykredit
tilbyder ejendomsfinansiering i Storbritannien, Norge, Sverige, Tyskland og Finland.

Det internationale realkreditudldn er baseret pa tilladelser fra Finanstilsynet, og udlansvirksomheden
udgves i overensstemmelse med de danske realkreditregler.

10.4.4 Wealth Management

Wealth Management omfatter Nykredit Asset Management, Nykredit Portefglje Administration samt
Private Banking Elite.

10.4.5 Andre resortomrader

CEO-omradet omfatter funktionerne strategi, jura, HR og kommunikation, marketing samt intern

revision.

COO-omradet omfatter funktionerne IT, produktion (back office), Facility Management, processer og
indkgb.

CFO/CRO-omradet omfatter funktionerne gkonomi, finans, kredit, kapital, risiko samt vurdering.
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10.5 Kapitalstruktur

Nedenstdende tabel viser Nykredit-koncernens kapitalstruktur og kapitalprocent.

Nykredit Realkredit-koncernen

Nykredit

Mio. kr. 2016 2015
Egentlig kernekapital. . . . . ... ... ... . . o 65.863 60.525
Hybrid kernekapital i alt efterfradrag . . . . ... .......... 3.676 3.488
Supplerende kapital efter fradrag . . . . . . ... ... ... ... 11.060 10.485
Kapitalgrundlag . . . .. ... ... . 80.599 74.498
Risikoeksponeringerialt.............. ... . ..... 349.348 311.220
Egentlig kernekapitalprocent . . . ... ..... ... ... .. ... 18,8% 19,4%
Kernekapitalprocent. . . . . ... ... ... .. e 19,9% 20,5%
Kapitalprocent . . . . . . ... ... i 23,0% 23,9%
Solvensbehov (SgjleI og SgjleIT) . . . ................ 10,2% 11,8%
Nykredit Realkredit A/S

2016 2015
Egentlig kernekapitalprocent . . . .. ...... ... .. . ... 17,0% 16,5%
Nykredit Holding-koncernen

2016 2015
Egentlig kernekapitalprocent . . . .. ...... ... ... .. ... 18,8% 19,4%

10.6 Rating

Stgrstedelen af Nykredit-koncernens obligationer er blevet tildelt en rating af Standard & Poor's Credit
Market Services Europe Limited ("S&P"), og Nykredit som udsteder er blevet tildelt en rating fra S&P og
Fitch Ratings Ltd ("Fitch"). S&P og Fitch er hver isaer etableret i Den Europaeiske Union, og registreret i

henhold til forordning (EF) nr. 1060/2009 pa datoen for Basisprospektet

Nykredit-koncernens ratings

Rating S&P Fitch
Kapitalcenter E (szerligt deekkede oligationer) . . ... ........ AAA

Kapitalcenter E (§ 15 Obligationer).. . . .. .......... AA-

Kapitalcenter D (realkreditobligationer). . . ... ... ......... AAA

Kapitalcenter D (§ 15 Obligationer) AA-

Kapitalcenter C (realkreditobligationer) . .. .. ............ AAA

Kapitalcenter G (realkreditobligationer) . . ... ............ AAA

Kapitalcenter H (seerligt deekkede obligationer). . . . ... ... ... AAA

Kapitalcenter H (§ 15 Obligationer, JCB'er) . . .. ......... AA-

Kapitalcenter I (realkreditobligationer) . ... .............. AAA

Instituttet i gvrigt (realkeditobligationer) . . . ... ........... AAA

Kort usikretrating . . ... ... .. . . . o A-1 F1
Lang usikretrating . . ... .. ... . A A
Senior Resolution Notes BBB+ A
Tier 2 BBB A-
Tier 2 CoCo BBB BBB
Hybrid kernekapital (Tier 1). . . . ... ... ... . .. BB+ BB+
Totalkredit A/S

Kapitalcenter C (realkreditobligationer) . . . ............... AAA
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Nykredit Bank A/S

Kort deposit rating A-1 F1
Lang deposit rating A A
Euro MTN Program

- kort seniorgeeld A-1 F1
- lang seniorgeeld A A
Euro Commercial Paper og Certificate of Deposit Program

- kort seniorgeeld A-1 F1

En rating af et veaerdipapir kan til enhver tid suspenderes, nedsaettes eller traekkes tilbage af det
pdgaeldende kreditvurderingsbureau. Nykredit kan endvidere opsige samarbejdet med et eller flere
kreditvurderingsbureauer.

10.7 Nykredits konti i pengeinstitutter

Nykredits konti i pengeinstitutter er underlagt visse krav fra S&P: Kontiene skal fgres af pengeinstitutter,
der har en senior usikret modpartsrating fra Standard & Poor's p& mindst BBB/A-2, forudsat at
eksponeringen samlet ikke overstiger 5% af kapitalcentrets balance, og forudsat at a) det ikke er
sandsynligt, at konsekvensen af, at et kontofgrende pengeinstitut ikke kan opfylde sine forpligtelser, vil
forarsage en direkte afbrydelse af betalinger pa Nykredits szerligt daekkede obligationer og
realkreditobligationer i udskiftningsperioden, eller b) en negativ pavirkning af Nykredits saerligt deekkede
obligationer og realkreditobligationer kun vil veere sandsynlig i tilfeelde af flere sammenfaldende
haendelser. Hvis eksponeringen overstiger 5% af kapitalcentrets balance, skal det kontofgrende
pengeinstitut have en rating fra Standard & Poor's pa mindst A/A-1.

For at handtere indskud af kortere varighed skal det kontofgrende pengeinstitut have en rating fra
Standard & Poor's pa mindst BBB/A-2, forudsat at a) det ikke er sandsynligt, at konsekvensen af, at et
kontofgrende pengeinstitut ikke kan opfylde sine forpligtelser, vil forarsage en direkte afbrydelse af
betalingerne pd Nykredits saerligt deekkede obligationer og realkreditobligationer i udskiftningsperioden,
eller b) en negativ p§virkning af Nykredits seerligt deekkede obligationer og realkreditobligationer kun vil
veere sandsynlig i tilfaelde af flere sammenfaldende haendelser.

Hvis det kontofgrende pengeinstitut ikke opfylder Standard & Poor's ovennavnte ratingkriterier, skal
Nykredit/Totalkredit inden for 30 dage tage, hvad der ma anses for forretningsmaessigt rimelige, skridt til
at udskifte det kontofgrende pengeinstitut med et pengeinstitut, der opfylder disse kriterier (udskiftning).
I tilfselde af udskiftning, og hvor nye betalingsinstrukser til I1dntagerne er ngdvendige, skal 18ntagerne i
forbindelse med udskiftningen underrettes om, at fremtidige betalinger skal foretages til en konto i et
andet pengeinstitut (der opfylder Standard & Poor's ratingkriterier) som angivet af Nykredit/Totalkredit.
Naervaerende bestemmelse geaelder for midler pd konti (som ikke er undtaget fra pengeinstituttets
eventuelle konkursmasse). Naervaerende bestemmelse er baseret pd den nugaeldende rating af seerligt
daekkede obligationer og realkreditobligationer og Standard & Poor's nugaeldende offentliggjorte metodik
og kriterier for modparter.

/Endringer i ratingen af saerligt deekkede obligationer og realkreditobligationerne og/eller ordlyden og
fortolkningen af metodikken/kriterierne, savel som afklaringer heraf med Standard & Poor's forstaelse,
kan medfgre aendringer i naerveerende bestemmelse. Neervaerende bestemmelse vil ikke leengere vaere
gzeldende, hvis Nykredit og/eller Standard & Poor's opsiger aftalen om at rate Nykredits seerligt daekkede
obligationer og realkreditobligationer.

10.8 Risikostyring

Nykredits bestyrelse har ansvaret for at fastlaegge graenser for og overvagning af Nykredit-koncernens
risici samt at godkende de overordnede instrukser og politikker. Risikoforhold og -aktiviteter rapporteres
Igbende til direktionen.
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Bestyrelsen har videredelegeret det daglige ansvar til koncerndirektionen, som har ansvaret for at
implementere de overordnede instrukser. Ansvaret for den Igbende risikoovervagning og -styring ligger
hos udvalg, som har et medlem af koncerndirektionen som formand.

Nykredits vaesentligste koncernkomitéer er Risikokomitéen, ALCO-komitéen og Kreditkomitéen.

Risikokomitéen har til formal at sikre et Igbende overblik over Nykredit koncernens samlede risikobillede
og kapitalbehov for derigennem at bistd (i) ledelsen i Forenet Kredit og Nykredit med at pdse - og (ii)
ledelsen i Nykredit Realkredit, Totalkredit og Nykredit Bank med at sikre - efterlevelse af gaeldende
lovgivning og praksis pd omradet.

Risikokomitéen har endvidere ansvar for et Igbende overblik over Nykredit koncernens risikomodeller for
derigennem at bistd ledelsen med at pdse og sikre efterlevelse af gaeldende lovgivning og praksis pa
omrédet.

ALCO-komitéen har til formal - i relation til Nykredit koncernen samt enkeltselskaberne Nykredit
Realkredit, Totalkredit og Nykredit Bank — at overvdge og koordinere anvendelsen af de knappe
ressourcer i form af kapital og likviditet, overvage Ignsomheden pa forretningsniveau samt fastsaette
interne limits.

Kreditkomitéen har til formal at skabe overblik over og varetage styringen af risici i Nykredit koncernen
inden for kreditomradet. Komitéen udfgrer primaert sagsbehandling og portefgljestyring pa
kreditomradet.

Nykredit skelner mellem fglgende generelle risikotyper:

] Kreditrisiko er risikoen for tab som fglge af modparters misligholdelse af deres
forpligtelser.

. Markedsrisiko er risikoen for tab som fglge af bevaegelser pa de finansielle markeder
(rente-, valuta-, aktie- og volatilitetsrisici m.v.).

] Likviditetsrisiko er risikoen for tab som fglge af, at den aktuelle likviditetsbeholdning
ikke er tilstraekkelig til at daekke de aktuelle betalingsforpligtelser.

] Operationel risiko er risikoen for tab som fglge af utilstraekkelige/mislykkede processer,
menneskelige fejl og handlinger, systemfejl og eksterne begivenheder.

10.8.1 Kreditrisiko
Bestyrelsen fastlaegger de overordnede rammer for kreditgivningen og forelaegges lgbende de stgrste
kreditansggninger til bevilling eller orientering.

Inden for de af bestyrelsen godkendte rammer fastlaegger koncerndirektionen politikker for de enkelte
forretningsomrader og for finansomradet. Kreditkomitéen modtager pa vegne af koncerndirektionen
Igbende stgrre kreditansggninger til bevilling.

Nykredit-koncernens Kreditafdeling har ansvaret for at styre og overvage kreditrisici efter de
retningslinjer, der er fastlagt af bestyrelsen og koncerndirektionen. Kreditkomitéen rapporterer om de
enkelte engagementer. Kreditkomitéen har ansvaret for at godkende kreditrisikomodeller og foretage
rapportering om kreditrisici pa portefgljeniveau.

De lokale centre har befgjelser til selv at afggre de fleste kreditansggninger i overensstemmelse med
Nykredit-koncernens malsaetning om, at beslutninger som hovedregel trzeffes teet pa kunden.
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Kreditansggninger, der ligger ud over de befgjelser, der er tildelt centrene, behandles centralt af
kreditafdelingen. De modtagne ansggninger afggres af Kreditafdelingen, medmindre de har en stgrrelse,
der kraever forelaeggelse for Kreditkomitéen eller bestyrelsen. Bestyrelsen skal bevilge eller tiltreede 18n
eller kreditter, der bringer kundens engagement over 200 mio. kr., og efterfglgende hver gang
engagementet passerer et multiplum af 100 mio. kr.

Ved behandling af kreditansggninger foretager de lokale centre en vurdering af den enkelte kunde.
Vurderingen tager udgangspunkt i en kunderating beregnet ud fra Nykredits kreditmodeller.
Kunderatingen suppleres med en vurdering af kundens gkonomiske forhold og andre relevante forhold.
Ved realkreditldn foretages desuden den lovbestemte vurdering af ejendommen. De overordnede
retningslinjer for vurderingen af kunder og ejendomme er fastsat af kreditafdelingen.

Ved etablering af rammer for afledte finansielle instrumenter vil Nykredit ofte stille krav om, at Nykredit-
koncernen skal have mulighed for netting. Aftalegrundlaget er typisk baseret p& markedskonforme
standarder som fx aftaler udgivet af International Swaps and Derivatives Association (ISDA) eller
International Capital Market Association (ICMA).

Mindst én gang arligt bliver engagementer over en vis stgrrelse gennemgaet. Det sker som led i
overvagningen af kreditengagementer pa grundlag af opdaterede regnskaber og kundeoplysninger.
Herudover gennemgas alle engagementer med risikosignaler.

Nykredit anvender en statistisk model i forbindelse med den Igbende overvdgning af markedsvaerdier pd
ejendomme finansieret med saerligt daekkede obligationer og realkreditobligationer. Modellerne anvendes
til parcelhuse, raekkehuse, fritidshuse og ejerlejligheder, som opfylder saerskilte krav til
beldningsvaerdien, risikoklassificering og tidspunktet for den seneste vurdering. De statistiske vurderinger
udarbejdes centralt og suppleres med lokale vurderinger efter behov. Den Igbende overvdgning af
markedsvaerdier foretages i overensstemmelse med lovgivningen minimum en gang arligt for
erhvervsejendomme og en gang hvert tredje ar for parcelhuse, fritidshuse og ejerlejligheder.

En betydelig del af Nykredit-koncernens realkreditudlan til privatkunder formidles gennem partnerne - de
lokale og regionale pengeinstitutter. I disse tilfaelde foretager partnerne den indledende vurdering af
kunden og ejendommen.

Partnerne har ansvaret for kundebetjening og risikoafdaekning af I3nebestanden. Risikoafdaekningen
foregdr i overensstemmelse med en aftale indgdet med partnerne om, at realiserede tab svarende til den
kontante del af I&net, der er placeret ud over 60% af ejendommens belaningsvaerdi pa 1&n-
udmalingstidspunktet, modregnes i fremtidige provisionsbetalinger fra Totalkredit til pengeinstitutterne.
Siden juni 2014 er en mindre del af modregningsadgangen blevet erstattet af en tabsgaranti fra det
samarbejdende pengeinstitut. Via pengeinstitutternes risikoafdaekning har Totalkredit i 2016 modregnet
tab for 240 mio. kr.

10.8.2 Kreditrisikomodeller

Nykredit anvender internt udviklede modeller ved opggrelsen af kreditrisici. Opggrelsen af kreditrisiko er
baseret pa tre nggleparametre: Sandsynligheden for misligholdelse (PD), tabsandelen for misligholdte 18n
(LGD) og engagementets stgrrelse (engagementsveerdi).

Modellerne til bestemmelse af PD og LGD bygger pa historiske data, hvor der er taget hgjde for savel

perioder med lavkonjunktur som perioder med hgjkonjunktur. PD estimeres saledes ved at vaegte
aktuelle data med data tilbage fra starten af 1990'erne. De aktuelle data vaegtes med 40%, mens data
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tilbage fra starten af 1990'erne vaegtes med 60%. LGD-niveauet for realkreditprodukter opggres pa basis
af tabsdata fra lavkonjunkturen i 1991-1993.

PD for privatkunder og mindre erhvervsvirksomheder opggres pa basis af en kundes kreditscore og
betalingsadfeerd. Creditscoring er en statistisk beregning af kundens kreditvaerdighed, der tager
udgangspunkt i bl.a. kundens gkonomiske forhold.

For andre kundegrupper er der udviklet statistiske modeller baseret pa betingede sandsynligheder, der
estimerer PD under hensyntagen til virksomhedsforhold som eksempelvis regnskabstal, restancer og
nedskrivninger samt brancheforhold og den makrogkonomiske udvikling.

I yderst begraenset omfang anvendes eksterne ratings for enkelte modpartstyper, hvor det ikke er muligt
at udvikle statistiske modeller pga. manglende data for misligholdelse. De eksterne ratings oversaettes til
PD'er.

Den enkelte kundes PD konverteres til en rating pa en skala fra 0 til 10, hvor 10 er den bedste rating.
Kundens rating indgdr som et vigtigt element i kreditpolitikken og kundevurderingen.

LGD beregnes for hvert kundeengagement. LGD for de fleste af Nykredit-koncernens engagementer
opggres med internt udviklede metoder baseret pa tabs- og misligholdelsesdata. Ved beregningen tages
der hgjde for eventuel sikkerhedsstillelse som pant i fast ejendom, herunder typen af sikkerhed,
sikkerhedens kvalitet og prioritetsraekkefglgen.

Realkredit er kendetegnet ved lave LGD'er, da sikkerhed i form af pant i fast ejendom er en god
beskyttelse mod tab.

10.9 Markedsrisiko
Nykredit-koncernens forretningsaktiviteter indebaerer en raekke forskellige markedsrisici. Realkreditud|@n
er underlagt balanceprincippet, som fastsaetter risikograenser for alle typer markedsrisiko.

Nykredits markedsrisiko vedrgrer primaert investeringsportefgljerne. Desuden indebaerer aktiviteterne i
Nykredit Markets og Nykredit Asset Management markedsrisiko.

Greenserne for markedsrisiko i Nykredit-koncernen, herunder Value-at-Risk, rente-, aktiekurs-, valuta- og
volatilitetsrisiko, skal godkendes af Nykredits bestyrelse. Gennem Risikokomitéen og inden for de
greenser, som er fastlagt af bestyrelsen, tildeler og godkender koncerndirektionen graenser for
markedsrisiko over for koncernselskaberne. Overholdelse af risikograenserne overvages dagligt og
uafhaengigt af de involverede enheder i Nykredit-koncernen.

10.9.1 Markedsrisiko ved realkreditudlan

Alt Nykredits realkreditudldn overholder balanceprincippet, hvilket begraenser Nykredits markedsrisiko.
De lovgivningsmaessige rammer bag balanceprincippet er lov om finansiel virksomhed ("FIL"),
realkreditloven og bekendtggrelse om obligationsudstedelse, balanceprincip og risikostyring.

Disse love fastlaegger risikograenser for alle typer markedsrisiko. Nykredit-koncernens markeds- og
likviditetsrisiko i forbindelse med udstedelse af obligationer er meget lavere end de lovmaessige graenser,
fordi store dele af realkreditudldnet er matchfundede, hvilket udelukker markedsrisiko, eller ogsz‘i
forsgges risici afdaekket ved indgdelse af derivataftaler. Lan finansieret med saerligt daekkede obligationer
eller realkreditobligationer ydes efter ensartede principper mht. markedsrisiko og likviditetsrisiko.

Nykredit-koncernens realkreditldn er fundede med falgende karakteristika:
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e Ved udbetaling af I8n udsteder Nykredit dagligt de obligationer eller andre veerdipapirer, der
finansierer lanene.

e Der ertil hvert I&n knyttet en matchende finansiering, som saelges pa obligationsmarkedet og pa
derivatmarkedet.

e L3nets rente svarer til den effektive rente pa de solgte obligationer eller andre vaerdipapirer.

e Fastforrentede 18n har fast funding i hele 18nets Igbetid. Rentetilpasningsldn har ikke fast funding,
men finansieres med obligationer, der har Igbetider pé’ 1-11 3r. Kundens rente aendres ved
refinansiering til den effektive rente pa@ de solgte obligationer.

o Indfrielse af 1&n sker ved reduktion af den udestdende finansiering, der matcher |&net. L&ntager
daekker Nykredits omkostninger ved indfrielse. Ved ikke matchede 18n reducerer Nykredit aktiver,
der kvalificerer som sikkerhedsgrundlag jf. CRR artikel 129.

o Lantagers forfaldsdatoer for renter og afdrag er fastlagt, sdledes at Nykredit ved rettidig betaling
modtager midlerne samtidig med eller tidligere, end de tilsvarende betalinger til
Obligationsejerne forfalder.

e Nykredits indtjeningsmarginal bestar af et szerskilt bidrag, der beregnes pa baggrund af
restgaelden og kan aendres, hvis markedsvilkdrene aendrer sig - eksempelvis i perioder med tab.
Dertil kommer diverse gebyrer.

Disse karakteristika minimerer i praksis Nykredit og Totalkredits renterisici, likviditetsrisici og
refinansieringsrisici ved realkreditudlan og finansiering heraf.

Nykredit-koncernen anvender en Value-at-Risk-model (VaR-model) til den daglige styring af
markedsrisikoen og til opggrelse af kapitalkrav.

Nykredit og Totalkredit tillader i visse tilfelde kontant fgrtidsindfrielse af realkreditldn i stedet for ved
levering af de underliggende obligationer, hvis disse handles til overkurs i markedet. Dette skyldes, at de
investorer, som ejer obligationerne, ikke gnsker at saelge dem til en kurs, der afspejler markedsrenten pa
obligationerne (indldsningseffekt). I sddanne tilfaelde fastsaetter Nykredit en fgrtidsindfrielseskurs for
I&net, der afspejler Nykredits omkostninger ved kurssikring af de pagaeldende likviditetsstrgmme.

Til den daglige styring af forretningsmaessige risici beregner Nykredit-koncernen VaR ved en tidshorisont
pd 1 dag og et sikkerhedsniveau pd 99%. VaR beregnes for bdde handels- og anlaegsbeholdningen til
internt brug. Til brug for opggrelsen af kapitalkrav beregner Nykredit kun VaR for handelsbeholdningen,
mens Nykredit Bank laver beregninger bade for handels- og anlaagsbeholdningen eksklusive aktier.

Som en konsekvens af kapitaldaekningsbekendtggrelsen skal Nykredit Realkredit og Nykredit Bank
beregne stresset VaR ud over den almindelige VaR til opggrelse af kapitalkravet. Stresset VaR opggres
0gsd ved at anvende et sikkerhedsniveau p& 99% og en tidshorisont pa 10 dage.

Nykredit-koncernens interne VaR blev opgjort til 126 mio. kr. pr. 31. december 2015. Ifglge modellen vil
Nykredit-koncernen med 99% sandsynlighed pd 1 dag maksimalt tabe 126 mio. kr. som folge af
markedsbevagelser. Nykredit-koncernens samlede kapitalkrav relateret til markedsrisiko var 2,2 mia. kr.
pr. 31. december 2015.

10.10 Likviditetsrisiko
Nykredit-koncernens samlede likviditetsrisiko vurderes af ALCO-komitéen, mens den daglige
likviditetsstyring udfgres af de enkelte koncernselskaber.
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Nykredit-koncernen har struktureret udldnet pa& en made, som sikrer en hgj likviditet. Langt stgrstedelen
af koncernens udldn er realkreditldn, som er fundet i overensstemmelse med balanceprincippet. Desuden
er Nykredit Banks udl&n generelt fundet med indIan.

10.11 Operationel risiko

Forretningsomraderne har ansvaret for den daglige styring af den operationelle risiko. Styring af
operationel risiko koordineres fra centralt hold, saledes at der sikres konsistens og optimering pa tveers af
Nykredit-koncernen. Det er Nykredit-koncernens malsaetning, at operationel risiko til stadighed skal
begraenses under hensyntagen til de omkostninger, der er forbundet dermed.

10.12 @vrige forhold vedrgrende Nykredit

I forbindelse med Nykredits opkeb af Totalkredit i 2003 accepterede Nykredit et fusionsvilkar, der
betyder, at Nykredit ikke kan forhgje bidragssatserne for privatkunder med realkreditlan i Nykredit uden
konkurrencemyndighedernes godkendelse. I november 2011 tillod konkurrencemyndighederne, at
Nykredit pr. 1. april 2012 kunne haeve bidragssatserne en smule. Den tilladelse stod til at udlgbe den 31.
marts 2017, men er nu blevet forleenget til senest 30. september 2017. Inden da skal
konkurrencemyndighederne tage stilling til, hvad der fremadrettet skal ske med fusionsvilkaret.

Endvidere er Nykredit-koncernen grundet sin stgrrelse og forretningsomfang til stadighed involveret i
retsager og tvister. Sagerne er genstand for Igbende revision, og ngdvendige nedskrivninger er foretaget
pa baggrund af vurderingen for risikoen for tab. Ingen verserende sager (inklusive sagen med de danske
konkurrencemyndigheder) forventes at have en vaesentlig indflydelse p& Nykredit-koncernens
gkonomiske stilling.

84



Nykredit

11 BESTYRELSE, DIREKTION OG ANDRE ORGANER
11.1 Bestyrelse

Steffen Kragh, Adm. direktar, Formand for bestyrelsen i Nykredit Realkredit A/S

Adm. direktgr i Egmont Fonden, Egmont International Holding A/S og NKB Invest 103 ApS.

Formand for Nykredit A/S, Cappelen Damm Holding A/S, Egmont Administration A/S, Egmont
Finansiering A/S, Lindhardt og Ringhof Forlag A/S, Nordisk Film A/S og Egmont Holding Limited.
Naestformand for Lundbeckfond Invest A/S og Lundbeckfonden.

Bestyrelsesmedlem i Egmont Book Publishing Ltd., Egmont UK Ltd. Ejendomsselskabet Gothersgade 55
ApS, Ejendomsselskabet Vognmagergade 11 ApS og MBG Sleeping Egmont A/S.

Merete Eldrup, Adm. Direktgr, Neestformand for bestyrelsen i Nykredit Realkredit A/S
Adm. direktgr for TV2/Danmark A/S.

Formand for TV2 BIB A/S, TV2 DTT A/S og TV2 Networks A/S.

Naestformand for Gyldendal A/S og Nykredit A/S.

Bestyrelsesmedlem i Rambgll Gruppen A/S.

Repraesentantskabsmedlem i Foreningen Realdania.

Nina Smith, Professor ved Institut for @konomi, Aarhus Universitet, Neestformand for bestyrelsen i
Nykredit Realkredit A/S

Formand for Forenet Kredit, Nykredits Fond, Creditklassens Jubilzeumsfond af 1941 og 1966, KORA og
Favrskov Gymnasium.

Naestformand for bestyrelsen i Nykredit A/S.

Bestyrelsesmedlem i Carlsberg A/S, Carlsbergfondets Forskerboliger A/S og Carlsbergfondet.

Helge Leiro Baastad, Konsernsjef

Konsernsjef for Gjensidige Forsikring ASA.

Formand for Gjensidige Pensjon og Sparing Holding AS.
Bestyrelsesmedlem i Nykredit A/S og Finans Norge.
Valgkomitémedlem i SpareBank 1 SR-Bank.

Hans Bang-Hansen, G8rdejer, 1. Viceborgmester i Horsens Kommune.

Direktgr i HGE Holding Aps, Arnen Holding ApS, Hastrupgard Ejendomme ApS, HB-H Holding ApS,
Provstlund ApS og LNT Invest ApS.

Formand for Horsens Vand A/S, Horsens Vand Holding A/S og H&strupgdrd ApS.

Naestformand for bestyrelsen i Forenet Kredit, Nykredits Fond og Creditklassens Jubilaeums Fond af 1941
og 1966.

Bestyrelsesmedlem i Nykredit A/S, Horsens Folkeblads Fond, , og Jyske Medier A/S.

Olav Bredgaard Brusen, Nastformand, NYKREDS, medarbejdervalgt
Medarbejdervalgt bestyrelsesmedlem i Forenet Kredit.
Medarbejdervalgt bestyrelsesmedlem i Nykredit A/S.

Michael Demsitz, adm. direktor

Adm. direktgr i Boligkontoret Danmark.

Formand for Alment Bestyrelsesakademi og Byggeskadefonden

Bestyrelsesmedlem i Forenet Kredit, Nykredit A/S, Nykredit Fond, Boligselskabernes Landsforening og
AlmenNet.

Per W. Hallgren, adm. direktor
Adm. direktgr i Jeudan
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Formand for CEJ Ejendomsadministration A/S, CEJ Aarhus A/S, Jeudan I A/S, Jeudan II A/S, Jeudan III
A/S, Jeudan 1V A/S, Jeudan V A/S, Jeudan VI A/S, Jeudan VII A/S, Jeudan VIII A/S, Jeudan IX ApS,
Jeudan X ApS og Jeudan XI ApS.

Bestyrelsesmedlem i Forenet Kredit og Nykredit A/S.

Marlene Holm, Politisk sekreteer, medarbejdervalgt
Medarbejdervalgt bestyrelsesmedlem i Nykredit A/S.

Allan Kristiansen, Chief Relationship Manager, medarbejdervalgt
Medarbejdervalgt bestyrelsesmedlem i Nykredit Bank A/S.
Medarbejdervalgt bestyrelsesmedlem i Nykredit A/S.

Bent Naur, Fhv. bankdirektgr
Naestformand for Finansiel Stabilitet A/S.
Bestyrelsesmedlem i Nykredit A/S.

Anders C. Obel, Adm. direktgr

Adm. direktgr i C.W. Obel A/S.

Formand for C.W. Obel Ejendomme A/S, C.W. Obel Projekt A/S, Obel-LFI Ejendomme A/S Semco
Maritime A/S, C.W. Obel Bolig A/S og Semco Maritime Holding A/S.

Bestyrelsesmedlem i Forenet Kredit, Nykredit A/S, Axzon A/S, Erhvervsinvest Management A/S,

Fonden Det Obelske Jubileeumskollegium, Fritz Hansen A/S, Hgvdingsgaard Fonden, Mullerupgaard og Gl.
Estrup Fonden, Skandinavisk Holding A/S, Skandinavisk Holding II A/S, Skjgrringefonden og
Woodmancott Fonden.

Repraesentskabsmedlem i Foreningen Realdania

Medlem af investeringskomitéen for Danish Agribusiness Fund

Erling Bech Poulsen, Girdejer

Direktgr i Kglhede Holding ApS, Kglhede Invest A/S, Morten Poulsen Holding ApS, Malene Poulsen ApS og
Majbrit Poulsen ApS.

Formand for @stifterne f.m.b.a, @stifterne Administration f.m.b.a.

Bestyrelsesmedlem I Agrovakia A/S, Axzon A/S, Vandborg Karosserifabrik A/S, Kglhede Invest A/S, Polen
Invest A/S, Nykredit A/S og Lidenlund Invest III 2008.

Inge Sand, Seniorerhvervsrddgiver, medarbejdervalgt
Medarbejdervalgt bestyrelsesmedlem i Forenet Kredit.
Medarbejdervalgt bestyrelsesmedlem i Nykredit A/S.

Leif Vinther, Formand for Personaleforeningen, medarbejdervalgt
Medarbejdervalgt bestyrelsesmedlem for Forenet Kredit og Nykredit A/S.
Bestyrelsesmedlem i Nykredits Fond og Finansforbundets hovedbestyrelse.

Adressen for samtlige medlemmer af bestyrelsen er:
Nykredit Realkredit A/S

Kalvebod Brygge 1-3

1780 Kgbenhavn V

TIf.: 44 55 10 00

Bestyrelsesmedlemmerne har ingen potentielle interessekonflikter mellem deres forpligtelser til Nykredit
og deres private interesse og/eller andre forpligtelser.
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11.2 Direktion

Michael Rasmussen, Koncernchef

Direktgr i Nykredit A/S.

Formand for, Investeringsfonden for Udviklingslande (IFU), Totalkredit A/S og Nykredit Bank A/S og
Finans Danmark.

Bestyrelsesmedlem Copenhagen Business School.

Sgren Holm, Koncerndirektgr

Direktgr for Nykredit A/S.

Formand for Ejendomsselskabet Kalvebod A/S.

Naestformand i Nykredit Bank A/S.

Bestyrelsesmedlem i VP Securities A/S, Totalkredit A/S og Finans Danmark.

Kim Duus, Koncerndirektar

Direktgr for Nykredit A/S.

Formand for Nykredit Portefglje Administration A/S
Bestyrelsesmedlem i Nykredit Bank A/S og Totalkredit A/S.

David Hellemann, Koncerndirektgr

Direktgr for Nykredit A/S.

Formand for Nykredit Ejendomme A/S.

Naestformand for JN Data A/S.

Bestyrelsesmedlem i Nykredit Bank A/S, Totalkredit A/S, Bankernes EDB Central a.m.b.a. og
Finanssektorens Uddannelsescenter.

Anders Jensen, koncerndirektgr

Direktgr for Nykredit A/S.

Formand for Nykredit Leasing A/S, Nykredit Maegler A/S og Bolighed A/S.
Bestyrelsesmedlem i Nykredit Bank A/S, Totalkredit A/S, Graensefonden og Niels Brock.

Adressen for samtlige medlemmerne af direktionen er:

Nykredit Realkredit A/S
Kalvebod Brygge 1-3
1780 Kgbenhavn V
TIf.: 44 55 10 00

Direktionsmedlemmer har ingen potentielle interessekonflikter mellem deres forpligtelser til Nykredit og
deres private interesse og/eller andre forpligtelser.

11.3 Bestyrelsesudvalg og god virksomhedsledelse

Bestyrelsen i Nykredit Realkredit A/S har nedsat et revisionsudvalg, et vederlagsudvalg,
nomineringsudvalg samt et risikoudvalg. Disse bestyrelsesudvalg fgrer tilsyn med szerlige forhold og
forbereder sager til behandling i den samlede bestyrelse inden for hvert deres ansvarsomrade.

11.3.1 Revisionsudvalget

Revisionsudvalget fungerer som et feelles revisionsudvalg for de selskaber i Nykredit-koncernen, der har
pligt til at oprette et sddant udvalg. Ud over Nykredit Realkredit A/S drejer det sig om Totalkredit A/S og
Nykredit Bank A/S.
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Revisionsudvalget bestar af administrerende direktgr Anders C. Obel (formand), administrerende direktgr
Merete Eldrup, administrerende direktgr Per W. Halgreen og forhenvaerende bankdirektgr Bent Naur, der
alle er generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer i Nykredit Realkredit A/S. Bestyrelsen i Nykredit
Realkredit A/S har udpeget koncernchef Steffen Kragh som det uafhaengige og kvalificerede medlem af
revisionsudvalget.

Revisionsudvalgets primaere opgaver er at overvage regnskabsaflaeggelsesprocessen, overvdge om
Nykredit-koncernens interne kontrolsystem, interne revision og risikostyring fungerer effektivt, overvage
den lovpligtige revision af arsregnskabet m.v. samt at overvage og kontrollere revisors uafhaengighed.

11.3.2 Vederlagsudvalget

Vederlagsudvalget bestdr af koncernchef Steffen Kragh (formand), administrerende direktgr Merete
Eldrup, professor Nina Smith og personaleforeningsformand Leif Vinther, der alle er
bestyrelsesmedlemmer i Nykredit Realkredit A/S.

Vederlagsudvalgets primaere opgaver er at indstille Nykredits vederlagspolitik, herunder retningslinjer for
incitamentsaflgnning, til bestyrelsens godkendelse, at fremkomme med forslag til vederlag til medlemmer
af repraesentantskab, bestyrelse og direktion, at kvalificere oplaeg til beslutning om budget for udbetaling
af bonus til medarbejderne samt at overvage, om oplysningerne i drsrapporten om vederlaget til
bestyrelse og direktion er korrekte, retvisende og fyldestggrende.

11.3.3 Nomineringsudvalget

Nomineringsudvalget bestdr af koncernchef Steffen Kragh (formand), administrerende direktgr Merete
Eldrup og professor Nina Smith, der alle er generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer i Nykredit
Realkredit A/S.

Nomineringsudvalget har til opgave at fremkomme med indstillinger til bestyrelsen i relation til
nominering af kandidater til repraesentantskab, bestyrelse og direktion. Derudover har udvalget med
reference til bestyrelsen det overordnede ansvar for fastlaeggelse af bestyrelsens og direktionens
kompetenceprofil samt Igbende evaluering af bestyrelsens og direktionens arbejde og opndede resultater.

11.3.4 Risikoudvalget

Risikoudvalget bestdr af administrerende direktgr Merete Eldrup (formand), administrerende direktgr
Michael Demsitz, forhenvaerende bankdirektgr Bent Naur og administrerende direktgr Anders C. Obel, der
alle er generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer i Nykredit Realkredit A/S.

11.3.5 God virksomhedsledelse
Bestyrelsen i Nykredit Realkredit A/S har besluttet, at Nykredit-koncernen i forhold til omverdenen skal
agere som en bgrsnoteret virksomhed, herunder drive koncernen pd sunde forretningsmaessige vilkar.

Dette indebaerer, at Nykredit-koncernen, med de tilpasninger der fglger af koncernens saerlige ejer- og
ledelsesstruktur, efterlever Komitéen for god Selskabsledelses reviderede Anbefalinger

("Anbefalingerne") for god selskabsledelse samt Finansradets ledelseskodeks fra november 2013, der
integrerer og supplerer Anbefalingerne. Anbefalingerne er en del af Nasdag Copenhagen A/S' regelsaet.

Nykredits afvigelser fra Anbefalingerne

1.3.1. Det anbefales, at selskabet | Anbefalingen fglges ikke.
etablerer en beredskabsprocedure Anbefalingen er ikke relevant henset til Nykredit-koncernens
for overtagelsesforsgg [forkortet] ejerstruktur.

3.1.4. Det anbefales, at selskabet i | Anbefalingen fglges ikke.
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vedtaegterne fastsaetter en
aldersgraense for medlemmerne af
bestyrelsen.

3.4.2. Det anbefales, at flertallet
af et ledelsesudvalgs medlemmer er
uafhangige.

Nykredit

Der er ikke i vedteegterne for Nykredit finansielle virksomheder
fastsat nogen aldersgraense for bestyrelsesmedlemmer. I praksis er
der reelt en aldersgraense for de otte generalforsamlingsvalgte
medlemmer af bestyrelsen i Nykredit Realkredit A/S, som tillige er
medlemmer af Forenet Kredits bestyrelse, da der i Forenet Kredits
vedtaegter er fastsat en aldersgraense for valg til
repraesentantskabet, som indebaerer, at bestyrelsesmedlemmer
fratraeder senest, nar de er mellem 66 og 70 ar.

Anbefalingen fglges delvist.

Flertallet af medlemmerne af revisionsudvalget og risikoudvalget er
uafhangige. I vederlagsudvalget og nomineringsudvalget medfgrer
varigheden af medlemmernes bestyrelseshverv, at to ud af fire
medlemmer ikke anses for uafhangige.

Den samlede redeggrelse for Nykredits forhold til god virksomhedsledelse kan ses pa

nykredit.dk/corporategovernance.
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12 RETS- OG VOLDGIFTSAGER

Nykredit er Igbende part i retssager. Endvidere har Nykredit i forlaengelse af en varsling om
bidragsstigninger oplevet en stor stigning i antallet af klagesager, og der er en sandsynlighed for disse
klagesager kan ende i retssager, evt. som gruppesggsmal. Ved Basisprospektets udarbejdelse har
Nykredit ikke kendskab til stats-, rets- eller voldgiftssager, som kan fa, eller som i den nzere fortid har
haft vaesentlig indflydelse pa Nykredit og/eller Nykredit koncernens finansielle stilling eller resultater.
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13 BESKATNING

Personer, der overvejer kab, ejerskab eller salg af Obligationerne, bgr réddfgre sig med deres egne
skatteradgivere vedrgrende de skattemaessige konsekvenser i forhold til deres individuelle situation.
Udsteder giver ikke med dette afsnit nogen garanti eller lignende til Obligationsejerne med hensyn til de
skattemaessige konsekvenser.

Danmark

Det fglgende er en kortfattet beskrivelse af beskatningen i Danmark af Obligationerne i henhold til den
geeldende danske lovgivning pa datoen for Basisprospektet. £ndringer i lovgivning og/eller praksis kan
ske med tilbagevirkende kraft. Nedenstdende beskrivelse foregiver ikke at vaere en omfattende
beskrivelse af alle skattemaessige overvejelser, der kan veere relevante for en beslutning om at kagbe, eje
eller szelge Obligationerne, og foregiver ikke at omhandle de skattemaessige konsekvenser, der geelder
for alle kategorier af investorer, hvoraf nogle (fx professionelle veerdipapirhandlere) kan vaere omfattet af
seerlige regler. Potentielle investorer anbefales under alle omstaendigheder kraftigt at kontakte deres
egen skatterddgiver for at afklare de enkelte konsekvenser af deres kgb, ejerskab og salg af
Obligationerne. Udsteder giver ikke nogen indestdelse eller tilsikring til Obligationsejerne vedrgrende de
skattemaessige konsekvenser af kgb, ejerskab eller salg af Obligationerne.

Kildebeskatning

Under eksisterende dansk skattelovgivning gaelder ingen generel kildeskat eller kuponafgift pa betalinger
af renter eller hovedstol eller andre tilgodehavender p& Obligationerne, bortset fra visse tilfeelde pd
betalinger i forbindelse med kontrolleret gaeld i forhold til Udstederen, som omhandlet i
selskabsskatteloven. Dette vil ikke have nogen indflydelse pa Obligationsejere, der ikke er i et forhold,
hvor de kontrollerer eller kontrolleres af Udsteder.

Personer, der er hjemmehgrende i Danmark

Fysiske eller juridiske personer, herunder personer, der beskaeftiger sig med finansiel handel, og andre
virksomheder, der er skattemaessigt hjemmehgrende i Danmark eller som modtager renter pa
Obligationerne gennem deres faste virksomhed i Danmark, skal betale skat af sddanne renter.
Kapitalgevinster beskattes hos enkeltpersoner og selskaber i overensstemmelse med lov om
skattemaessig behandling af gevinst og tab pa fordringer, gaeld og finansielle kontrakter
("Kursgevinstloven"). Gevinster og tab pa Obligationer ejet af selskaber er generelt inkluderet i deres
skattepligtige indkomst i overensstemmelse med mark-to-market-princippet ("lagerprincippet"), dvs.
pa urealiseret grundlag. Gevinster og tab pd Obligationer ejet af enkeltpersoner indgar generelt i disses
skattepligtige indkomst pa et realiseret grundlag, og hvis de &rlige gevinster eller tab ikke overstiger
2.000 kr., er gevinster eller tab fritaget for beskatning.

Pensionskasser og andre enheder, der er omfattet af lov om beskatning af pensionsafkastskat, vil uanset
realisation blive beskattet p& baggrund af den/det &rlige stigning eller fald i vaerdien af Obligationerne
efter lagerprincippet, som er fastsat i loven.

Skat p8 negative renter

SKAT oplyser i Den juridiske vejledning 2016-1, afsnit C.A. 11.2.1, at en renteindtaegt i form af en
negativ rente er skattepligtig for debitor efter statsskattelovens § 4 e og en renteudgift i form af en
negativ rente er fradragsberettiget for kreditor efter statsskattelovens § 6 e.

Savel en renteindtaegt for debitor i form af en negativ rente, som en renteudgift i form af en negativ
rente for kreditor medregnes for personer til kapitalindkomsten, jf. personskattelovens § 4, stk. 1, nr. 1.
Personer, der anvender virksomhedsskatteordningen, skal medregne renter vedrgrende virksomheden i
den personlige indkomst. Dette geaelder ogsa for negative renter vedrgrende virksomheden.
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Palgbne renteudgifter i form af negative renter for kreditor fradrages efter pensionsafkastbeskatnings-
lovens § 9, stk. 1, ved opggrelsen af beskatningsgrundlaget. Modtagne renteindtaegter i form af negative
renter for debitor medregnes tilsvarende som formueafkast i beskatningsgrundlaget efter
pensionsafkastbeskatningslovens §§ 3, 6 og 7, jf. pensionsafkastbeskatningslovens § 15, stk. 1.

Personer, der ikke er skattemeaessigt hjemmehgrende i Danmark

Under eksisterende dansk skattelovgivning er betalinger af renter, afdrag og hovedstol til fysiske eller
juridiske personer, der ikke skattemaessigt er hjemmehgrende i Danmark ikke skattepligtige i Danmark,
bortset fra i visse tilfaelde pa betalinger i forbindelse med kontrolleret gaeld i forhold til Udsteder som
naevnt under "Kildebeskatning" ovenfor. Ingen dansk udbytteskat skal betales med hensyn til sddanne
betalinger og eventuel kursgevinst i forbindelse med afstdelse, bytte eller annullering af Obligationerne er
heller ikke beskattet i Danmark, bortset fra i visse tilfaelde pa betalinger i forbindelse med kontrolleret
geeld i forhold til Udsteder som naevnt under "Kildebeskatning" ovenfor.

Denne skattemaessige behandling gaelder kun for Obligationsejerne, som ikke er underlagt fuld
skattepligt i Danmark eller indgar i en dansk sambeskatningsaftale og ikke driver virksomhed i Danmark
gennem et fast forretningssted.

Foreign Account Tax Compliance Act (FATCA)

Ved paragraf 1471 til 1474 i den amerikanske skattelovgivning (U.S. Internal Revenue Code (herefter
"FATCA")) indfgrtes et rapporteringssystem og en eventuel kildeskat pa 30% for visse betalinger til ikke-
amerikanske finansielle institutioner (en udenlandsk finansiel institution eller "FFI" (som defineret i
FATCA)), som (i) ikke bliver en deltagende FFI ("Participating FFI") ved at indgd aftale med de
amerikanske skattemyndigheder (Internal Revenue Service (herefter "IRS")), for at IRS kan fa
oplysninger vedrgrende instituttets kontohavere, eller (ii) ikke p& anden made er fritaget for, eller
skgnnes at overholde bestemmelserne i FATCA.

Hvis et belgb skal fratraekkes eller tilbageholdes i en betaling i henhold til FATCA, skal hverken Udsteder
eller nogen anden person betale yderligere belgb som fglge af en sddan kildeskat, som skal fratraekkes
eller tilbageholdes. Hvis der skal tilbageholdes kildeskat i henhold til FATCA, er Obligationsejeren, som
ikke er en udenlandsk finansiel institution, generelt berettiget til at fa refunderet ethvert belgb, som er
blevet tilbageholdt ved at indgive en selvangivelse til de amerikanske myndigheder, hvilket kan udggre
en betydelig administrativ byrde. Obligationsejere, som er en udenlandsk finansiel institution, kan
udelukkende f& refunderet belgb, hvis ejeren ifslge en gyldig dobbeltbeskatningsaftale er berettiget til
skattefritagelse eller en reduceret skattesats, hvad angdr en betaling, som er underlagt tilbageholdelse af
kildeskat i henhold til FATCA.

Potentielle investorer henvises til egen skatterddgiver for oplysninger om, hvordan disse

regler finder anvendelse p& Udsteder og pa de betalinger, som investor matte modtage i
forbindelse med Obligationerne.
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14 TEGNING, SALG, REGISTRERING OG AFVIKLING

Nykredit har ikke fastsat begraensninger for den enkelte investors antal af tegninger. Der er ingen
tegningsrettigheder knyttet til Obligationerne. Udsteder har ikke fastsat indskraeninger i Obligationernes
omseaettelighed

Det mindste belgb, der kan investeres, er som udgangspunkt lig Stykstgrrelsen pa Obligationerne. Fra tid
til anden kan der i de Endelige Vilkar vaere angivet en mindste handelsenhed, hvilket i givet fald betyder,
at der ikke kan handles i mindre enheder end den angivne. Stykstgrrelserne kan efterfglgende sndres af
Nykredit, hvis dette er ngdvendigt i tilfaelde af, at Danmark skulle tilslutte sig euro-samarbejdet. Det
stgrste belgb, der kan investeres, er lig den cirkulerende maengde pd Obligationerne. Den cirkulerende
maengde oplyses Igbende pa Nykredits internetside nykredit.com og p& Nasdaq Copenhagen A/S'
internetside nasdagomxnordic.com.

Metode og tidsfrist for betaling og levering af Obligationer kan aftales mellem Nykredit og kgberen af
Obligationerne.

Handler med Obligationer, der er optaget til handel pa et reguleret marked, offentligggres i henhold til
reglerne fastsat i medfgr af lov om veerdipapirhandel m.v.

Fordelingsplan og tildeling
Generelt kan Obligationerne blive solgt pa flere forskellige mader:
= Via arranggrer ("private placements")
= Som salg til markedet
= P3 auktion pa Nasdaq Copenhagen A/S eller et andet reguleret marked
= Som syndikering med arranggrer

Ved almindelig udstedelse og blokemission saelges Realkreditobligationerne Igbende i
obligationsmarkedet, og ingen investorer har fortrinsret til kgb af disse. I forbindelse med auktioner via
Nasdaq Copenhagen A/S' auktionssystem tildeles Realkreditobligationerne efter Nasdaq Copenhagen A/S'
regler. Realkreditobligationerne tildeles efter en af Nasdaq Copenhagen A/S og kreditinstitutterne fastsat
periode. P3 auktioner, der afholdes via Nasdaq Copenhagen A/S' systemer i forbindelse med
refinansiering af 1an, kan kun medlemmer af Nasdaq Copenhagen A/S deltage. Andre investorer kan
deltage ved afgivelse af bud gennem et medlem af Nasdaq Copenhagen A/S.

Kursfastsaettelse
Kurserne fastseettes pa markedsvilkdr pa baggrund af bud/udbud.

Effektiv rente

Hvis muligt angives en indikation af det gennemsnitlige arlige afkast pa en Obligation i de Endelige Vilkar.
Den effektive rente vil blive beregnet p& baggrund af udstedelsesprisen. Den effektive rente er ikke en
indikation pd fremtidigt effektiv rente eller afkast.

Placering og garanti

Som udsteder af Obligationer er Nykredit ansvarlig for samordning af den samlede emission. Nykredit har
ikke indgdet aftale med betalingsformidlere og depositarer for obligationer registreret i VP.

Nykredit har ikke indgdet garantiaftale eller aftale, hvorved tredjemand forpligter sig til at placere
Obligationer. Hvis Nykredit indgdr aftale om garanti eller placering med tredjemand, vil dette fremga af

de Endelige Vilkar.

Aftaler om optagelse til omsaetning og handel
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Oplysning om notering af Obligationerne pa regulerede markeder fremgar af de Endelige Vilkar.
De af Nykredit udstedte Obligationer er ikke noteret pd andre regulerede eller lignende markeder, end
hvad der fremgar af de Endelige Vilkar.

Der er etableret en aftale om prisstillelse af visse realkreditobligationer mellem Nykredit og Nykredit Bank
A/S, Kalvebod Brygge 1-3, 1780 Kgbenhavn V, der forpligter Nykredit Bank A/S til at stille bud- og
udbudspriser i et antal fondskoder af realkreditobligationer til et aftalt maksimalt spaend pa Nasdagq
Copenhagen A/S. De fondskoder, der skal stilles bud- og udbudsprises i, udvaelges af Nykredit.

Registrering og afvikling

Obligationerne vil blive udstedt i et dematerialiseret register i VP Securities A/S ("VP"), Weidekampsgade
14, 2300 Copenhagen S, Danmark, CVR-NR: 21599336 eller LuxCSD S.A. ("LuxCSD"), 42, Avenue J.F.
Kennedy, L-1855 Luxembourg.

Ejerskab over Obligationerne vil udelukkende blive dokumenteret af de bogfgrte poster i registret hos VP
respektive LuxCSD. Obligationerne kan ikke ombyttes til fysiske obligationer.

Registrering og afvikling af transaktioner i forbindelse med Obligationerne vil finde sted i
overensstemmelse med de til enhver tid gaeldende regler og procedurer for VP respektive LuxCSD.

Der findes i gjeblikket et link mellem hver af VP, LuxCSD, Clearstream Banking, société anonyme
("Clearstream"), og Euroclear Bank, SA / NV ("Euroclear", og sammen med Clearstream, VP og
LuxCSD, "Veerdipapircentralerne" og hver for sig en "Vaerdipapircentral").

Kontohavere med konti i Clearstream og/eller Euroclear vil veere i stand til at kgbe obligationer uden at
have en konto hos VP respektive LuxCSD. Kontohavere med en konto i en hvilken som helst
Veerdipapircentral vil kunne overfgre Obligationer til kontohavere i en af de andre Vaerdipapircentraler i
overensstemmelse med de til enhver tid geeldende regler og procedurer for de relevante
Veaerdipapircentraler.

Finansielle formidlere

Udsteder erklzerer sig indforstaet med , jf. Kommissionens delegerede forordning (EU) nr. 862/2012,
bilag XXX, at finansielle formidlere kan bruge Basisprospektet med henblik pa videresalg eller endelig
placering af Obligationerne, sdfremt dette er angivet i de endelige vilkar og sdfremt den finansielle
formidler p& forhdnd indhenter tilsagn hertil fra Nykredit og offentligger samtykket p& sin hjemmeside
sammen med oplysninger om de betingelser, der er knyttet til samtykket. Finansielle formidlere, der har
opnaet Udsteders samtykke kaldes herefter "Autoriserede Finansielle Formidlere". Nykredit opdaterer
Basisprospektet Igbende evt. ved tillaeg, ndr det er pakraevet med henblik pd, at der til stadighed kan
udstedes Obligationer, der kan optages til handel pa et reguleret marked, og Nykredit patager sig
ansvaret for Basisprospektets indhold. Et samtykke kan gaelde i hele Basisprospektets gyldighedsperiode
- dvs. i maksimalt 12 mdr. fra godkendelsesdato, men med forbehold for, at Basisprospektet kan
tilbagekaldes, annulleres eller erstattes forinden. Dette vil i givet fald blive oplyst ved selskabsmeddelelse
fra Udsteder. Eventuelle betingelser, der er knyttet til samtykket til Autoriserede Finansielle Formidlere,
fremgar af de Endelige Vilkar for den konkrete udstedelse og af det hertil vedlagte resumé af den
konkrete udstedelse. P& tidspunktet for Basisprospektets godkendelse, er der ikke meddelt samtykke til
nogen finansiel formidler.

Bortset fra som nasvnt herover, har Udsteder ikke givet samtykke til at nogen finansielle formidlere eller
andre fysiske eller juridiske personer kan benytte Basisprospektet til et offentligt udbud af Obligationer,
og brug af Basisprospektet er dermed ikke tilladt. S3danne offentlige udbud, hvortil Udsteder ikke har
givet samtykke til brug af Basisprospektet er ikke foretaget af Udsteder eller pd vegne af denne. Fglgelig
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patager Udsteder sig ikke ansvar eller erstatningspligt for sddanne udbud eller de personer, der foretager
udbuddet.

Ingen finansielle formidlere har medvirket til udarbejdelsen af Basisprospektet og pdtager sig derfor ikke
noget ansvar for oplysningerne i dette.

Enhver potentiel investor til Obligationerne opfordres til selv at afggre relevansen af oplysningerne i
Basisprospektet og dokumenter indarbejdet ved henvisning, og ethvert kgb af Obligationer bgr vaere
baseret pa sddanne undersggelser om egne forhold, som den potentielle investor anser for ngdvendige i
den sammenhaeng.

Enhver investor i Obligationerne, der kgber, szelger eller bliver tilbudt disse af Autoriserede Finansielle
Formidlere, agerer i henhold til aftale mellem investoren og den Autoriserede Finansielle Formidler og
Udsteder er ikke en part i sddanne aftaler.

Dette Basisprospekt udggr ikke et tilbud om eller en opfordring fra eller pa vegne af nogen finansielle
formidlere til at tegne eller kgbe nogen vaerdipapirer. I det videst mulige omfang loven tillader dette,
fraskriver eventuelle finansielle formidlere sig ansvar for indholdet i dette Basisprospekt eller en af andre
fremsat erklaering eller pdstand i forbindelse med Udsteder eller udstedelsen af veerdipapirer under
Basisprospektet. Eventuelle finansielle formidlere fraskriver sig derved ethvert ansvar, om det opstar i
eller uden for kontrakt (undtagen som beskrevet herover), og som ellers kunne have forbindelse med
dette Basisprospekt eller en sddan erkleering. Hverken dette Basisprospekt eller nogen regnskaber har til
formal at danne grundlag for en kredit- eller anden evaluering af Udsteder, og skal ikke betragtes som en
anbefaling fra nogen finansielle formidlere eller nogen andre til at kgbe vaerdipapirer under
Basisprospektet.
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15 HANDELSBEGRANSNINGER

USA

Betegnelser i dette afsnit, har de betydninger givet til dem af Regulation S i U.S. Securities Act.
Obligationerne er ikke og vil ikke blive registreret i henhold til U.S. Securities Act og ma ikke udbydes
eller seelges i USA eller til, eller for regning, eller gavn for U.S. Persons (som defineret i Regulation S),
undtagen i visse transaktioner, der er undtaget for kravet om registrering i henhold til U.S. Securities
Act. Udsteder erklzerer, at den ikke har udbudt eller solgt, og erklzerer endvidere, at den ikke vil udbyde
eller selge nogen Obligationer i USA eller til, eller for regning, eller gavn for nogen U.S. Persons,
undtagen i overensstemmelse med artikel 903 i Regulation S i U.S. Securities Act. Derfor har hverken
Udstederen eller Udstederen og dennes datterselskaber eller personer, der handler pd dens eller deres
vegne deltaget, eller vil deltage, i noget udbud eller lignende rettet mod U.S. Persons (i U.S. Securities
Act betegnet "directed selling efforts").

Obligationerne vil som udgangspunkt kun blive solgt

e hvis Obligationerne szlges af Udsteder

e hvis hver finansiel formidler har erklaeret, at bortset fra som tilladt ved aftale med Udsteder, vil
den ikke udbyde eller salge Obligationer i) som en del af dens distribution pd noget tidspunkt
eller ii) ellers fgrst 40 dage efter den seneste dag af pabegyndelsen af udbuddet og
udstedelsesdatoen ("40-Dages Perioden") inden for USA eller til, eller for regning af eller gavn
for U.S. Persons, og at den finansielle formidler vil have sendt til hver enkelt yderligere
finansielle formidler, distributgr, forhandler eller person, som den salger Obligationer til under
40-dages perioden, en bekraeftelse eller anden meddelelse, der beskriver restriktionerne for
udbud og salg af Obligationerne i USA eller til, eller for regning af eller gavn for U.S. Persons.

Obligationerne bliver tilbudt og solgt uden for USA i henhold til Regulation S. Desuden kan det inden for
40-Dages Perioden veaere en overtraedelse af registreringskravene i U.S. Securities Act at udbyde eller
saelge Obligationerne i USA af en finansiel formidler (uanset om denne deltager eller ikke deltager i
udbud).

Danmark

Hver finansiel formidler, der foretager et udbud af Obligationer forpligtes til at erklaere og indesta for, at
den ikke har udbudt eller solgt, og vil ikke udbyde, salge eller levere Obligationer, direkte eller indirekte,
i Danmark ved hjeelp af offentligt udbud, medmindre det er i overensstemmelse med lov om
veerdipapirhandel m.v. med senere andringer og bekendtggrelser udstedt i medfgr heraf og i
overensstemmelse med bekendtggrelse om investorbeskyttelse i det omfang denne finder anvendelse.

Storbritannien
Hver finansiel formidler, der foretager et udbud af Obligationer forpligtes til at erklaere og indesta for, at:

(i) den kun har meddelt eller ladet meddele, og vil kun meddele eller lade meddele en invitation
eller tilskyndelse til at engagere sig i investerings aktivitet (som defineret i henhold til paragraf
21 i Financial Services and Markets Act 2000 ("FSMA")) modtaget af den i forbindelse med
udstedelse eller salg af eventuelle Obligationer i tilfeelde, hvor paragraf 21 (1) af FSMA ikke
geelder for Udsteder; og

(i) at den har overholdt og vil overholde alle geeldende bestemmelser i FSMA med hensyn til dens
handlinger i relation til Obligationer i, fra eller som pa anden made involverer Storbritannien.
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Generelt

Der afgives med Basisprospektet ingen erklaering om, at nogen handling er blevet eller vil blive udfgrt af
Udsteder i forhold til nogen jurisdiktion, der ville lovligggre et offentligt udbud af Obligationerne eller
besiddelse eller distribution af Basisprospektet eller noget andet udbudsmateriale, i noget land eller
nogen jurisdiktion, hvor en sddan handling er pakreevet. Udsteder forudsaetter, at personer, som kommer
i besiddelse af dette Basisprospekt, overholder alle geeldende love og regler i hvert land eller jurisdiktion,
hvori eller hvorfra de kgber, tilbyder, szelger eller leverer Obligationer, eller besidder, eller distribuerer
Basisprospektet, og agerer i alle tilfaelde for egen regning.

Hver finansiel formidler, der foretager et udbud af Obligationer forpligtes til at erklzere og indesta for, at
den, efter bedste evne og overbevisning i al vaesentlighed efterlever geeldende lov i enhver jurisdiktion,
hvori den kgber, tilbyder, szlger eller leverer Obligationer, eller besidder, eller distribuerer
Basisprospektet, og agerer i alle tilfaelde for egen regning.
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GENERELLE OPLYSNINGER

(1)

(2)

(3)

(4)

(5)

(6)

(7)

(8)

(9)

Nykredit har indhentet alle ngdvendige samtykker, godkendelser og tilladelser i
Danmark i forbindelse med etablering og godkendelse af Basisprospektet. Til brug for
etableringen af Basisprospektet har Nykredits bestyrelse den 17. marts 2017
bemyndiget to af Nykredits direktgrer i forening til bl.a. at underskrive prospekter
(herunder Basisprospektet), enhver zndring til prospekter og i gvrigt ethvert dokument,
der matte vaere behov for at underskrive med henblik pd at opnd et prospekts
godkendelse hos den relevante myndighed.

Hverken Nykredit eller nogen af dets datterselskaber er involveret i rets- eller
voldgiftssager (herunder sager, som er anlagt eller muligvis bliver anlagt, som Udsteder
har kendskab til) i de 12 maneder forud for datoen for Basisprospektet, som kan fa,
eller som i den naere fortid har haft vaesentlig indflydelse pd Nykredit og/eller Nykredit-
koncernens finansielle stilling eller resultater.

Der har ikke vaeret nogen vaesentlig negativ andring i udsigterne for Nykredit eller
Nykredit-koncernen siden 31. december 2016 og ingen signifikant andring i den
finansielle eller handelsmaessige stilling for Nykredit eller Nykredit-koncernen siden 31.
december 2016. Der er ikke foretaget vaesentlige investeringer siden 31. december
2016.

Nykredit har ikke indg3et aftaler, der forpligter til at foretage betydelige investeringer i
fremtiden.

Nykredit er ikke bekendt med tendenser, usikkerhed, krav, forpligtelser eller
begivenheder, der med rimelighed kan forventes at f& en veaesentlig indflydelse pd
Nykredits fremtidsudsigter for det indevaerende regnskabsar. Der er ikke indtruffet
begivenheder siden datoen for de senest offentliggjorte regnskaber, der har en
vaesentlig indflydelse p& vurderingen af Udsteders kapitalforhold. Basisprospektet
indeholder ikke en saerskilt indtjeningsprognose.

Forventninger om fremtidig fortjeneste eller prognoser vedrgrende Udstederen er ikke
medtaget i Basisprospektet og skyldes det faktum, at disse forventninger eller
prognoser ikke anses for vaesentlige for Obligationernes optagelse til handel eller
udbuddet af Obligationerne.

Ingen veaesentlige kontrakter er indgdet, undtagen som led i normal virksomhed, som
kan resultere i, at nogen enhed i Nykredit-koncernen patager sig forpligtelser eller
erhverver rettigheder, der pavirker Nykredits evne til at opfylde sine forpligtelser over
for Obligationsejerne.

Hvis oplysningerne i Basisprospektet stammer fra tredjemand, er disse oplysninger
ngjagtigt gengivet, og sa vidt Udsteder er bekendt og har kunnet udlede fra oplysninger
offentliggjort af sddanne tredjeparter, er der ikke udeladt fakta, som kunne ggre, at de
gengivne oplysninger er ungjagtige eller vildledende. Kilden til tredjepartsoplysninger
identificeres, hvor disse er anvendt.

Kopi af (og eventuelt engelske overseettelser heraf) fglgende dokumenter vil vaere til

radighed for gennemsyn hos Udstederen i Danmark inden for almindelig 8bningstid pad
alle forretningsdage:
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i)  Nykredits vedteegter

i) de reviderede 8rsregnskaber og koncernregnskab for Nykredit og dets
datterselskaber for de to seneste regnskabsar, og det senest offentliggjorte
ureviderede konsoliderede kvartalsregnskab samt

iii) Basisprospektet

De reviderede arlige koncernregnskaber for Nykredit samt de ureviderede konsoliderede
perioderegnskaber kan desuden ses online p& www.nykredit.com umiddelbart efter
bestyrelsens godkendelse af disse. Oplysninger i ovennaevnte dokumenter, bortset
oplysningerne i afsnit 8 "DOKUMENTER DER INTEGRERES I BASISPROSPEKTET VED
HENVISNING", er kun til orientering og udggr ikke en del af Basisprospektet.
Basisprospektet er offentliggjort p& hjemmesiden for Nasdaq Copenhagen
(http://www.nasdagomx.com).

(10) Deloitte Statsautoriseret Revisionspartnerselskab, CVR-nr: 33963556, Weidekampsgade
6, 2300 Kgbenhavn S, ved Anders O. Gjelstrup (statsaut. revisor) og Henrik Wellejus
(statsaut. revisor) har revideret Udsteders koncernregnskab i overensstemmelse med
International Financial Reporting Standards som godkendt af EU samt danske
oplysningskrav for udstedere af bgrsnoterede obligationer. Arsregnskabet udarbejdes
efter lov om finansiel virksomhed. Udsteders eksterne revisorer er medlem af FSR -
danske revisorer.

(11) Basisprospektet henviser ikke til andre reviderede oplysninger end dem, der findes i
arsrapporterne. Da Nykredit offentligger en revideret arsrapport hvert ar i februar, vil de
senest reviderede regnskabsoplysninger aldrig vaere mere end fjorten maneder gamle.
Nykredit udarbejder og offentligger kvartals- og halvarsrapporter. Kvartals- og
halvarsrapporter bliver ikke revideret og er offentligt tilgeengelige pa Nykredits
internetside nykredit.com.

(12) Udstederen har ikke til hensigt at gennemfgre eventuelle vaesentlige nye produkter
og/eller nye aktiviteter i den naermeste fremtid.
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