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Nykredit
bank

Forretningsprofil

Nykredit Bank indtager en central plads i Nykredit
koncernens overordnede strategi og samarbejder taet
med koncernens gvrige selskaber.

| den daglige servicering af kunderne optraeder Nykre-
dit koncernen som én enhed bestaende af fire forret-
ningsomrader — Privat, Erhverv, Landbrug og Markets
& Asset Management. Forretningsomraderne servicerer
deres kunder med samtlige koncernens produkter, der
tilvejebringes ved koncerninterne leverancer mellem de
involverede selskaber.

Banken indtager forskellige roller i forretningsomra-
derne. | Privat og Landbrug er banken hovedsagelig
produktleverander, i Erhverv dels produktleverander til
mindre kunder og dels kundeansvarlig for store kunder,
mens banken er ansvarlig for samtlige aktiviteter i
Markets & Asset Management.

Det er bankens malsatning at yde et afgerende bidrag
til, at Nykredit koncernen fremstdr som en kvalitets-
fokuseret og konkurrencedygtig finansiel leverander.
Herved skabes tillige grundlaget for at opnad en tilfreds-
stillende rentabilitet i Nykredit Bank.
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Nykredits koncerndiagram pr. 31. december 2003

Foreningen
Nykredit
Ejerandel 86,71%

Industriens
Realkreditfond
Ejerandel 6,89%

Foreningen
Dstifterne
Ejerandel 3,25%

PRAS A/S *

Ejerandel 3,15%

Nykredit
Holding A/S
Aktiekapital: 1.327 mio. kr.

Egenkapital: 39.184 mio. kr.

Nykredit
Realkredit A/S

Aktiekapital: 1.182 mio. kr.
Egenkapital: 39.061 mio. kr.

Totalkredit A/S
Ejerandel 51,8%

Aktiekapital: 470 mio. kr.
Egenkapital: 3.469 mio. kr.

Nykredit
Bank A/S

Aktiekapital: 1.400 mio. kr.
Egenkapital: 2.861 mio. kr.

Nykredit @stifterne
Forsikring A/S

Aktiekapital: 500 mio. kr.
Egenkapital: 1.380 mio. kr.

Nykredit
Mzgler A/S

Aktiekapital: 11 mio. kr.
Egenkapital: 132 mio. kr.

Nykredit
Ejendomme A/S

Aktiekapital: 50 mio. kr.
Egenkapital: 326 mio. kr.

Nykredit Bank
Hipoteczny S.A.

Aktiekapital: 50 mio. PLN
Egenkapital: 75 mio. PLN

* Hidtidig ejerkreds bag Totalkredit A/S

Nykredit
Portefglje Bank A/S

Aktiekapital: 40 mio. kr.
Egenkapital: 72 mio. kr.

Nykredit
Pantebreve A/S

Aktiekapital: 5 mio. kr.
Egenkapital: 18 mio. kr.

Nykredit
Finance plc

Aktiekapital: 3 mio. GBP
Egenkapital: 4 mio. GBP

Nykredit
Pantebrevsinvestering A/S

Aktiekapital: 5 mio. kr.
Egenkapital: 17 mio. kr.

Nykredit
Leasing A/S

Aktiekapital: 1 mio. kr.
Egenkapital: 2 mio. kr.
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NYKREDIT BANK KONCERNEN HOVED- OG N@GLETAL

BEL@B | MIO. KR. 1999 2000 2001 2002 2003 2003
MIO.
EURO
RESULTATOPGORELSE | SAMMENDRAG
Netto renteindtaegter 301 425 467 598 819 110
Gebyrer og provisionsindtaegter (netto) 138 73 63 62 72 10
Netto rente- og gebyrindtegter 439 498 530 660 891 120
Kursreguleringer 54 -1 66 -69 4 1
Andre ordinzre indtaegter 5 53 26 18 94 13
Omkostninger -332 -400 -400 -419 -436 -59
Af- og nedskrivninger pa immaterielle
og materielle aktiver -10 -8 -19 -7 -6 -1
Resultat for hensettelser mv. 156 142 203 183 547 73
Tab og henszttelser pa debitorer -92 -30 -39 -39 -129 -17
Resultat for skat 64 112 164 144 418 56
Skat -17 -42 -44 -46 -125 -17
Arets resultat a7 70 120 98 293 39
BALANCE PR. 31. DECEMBER | HOVEDTAL
Aktiver
Kassebeholdning samt tilgodehavender
hos andre kreditinstitutter mv. 17.508 14.614 14.524 13.739 14.738 1.980
Udlén 16.018 17.138 22.320 24.452 22.276 2.992
Veerdipapirer 15.962 20.350 22.845 20.081 29.536 3.967
@vrige aktiver 1.637 3.604 3.784 5.470 5.869 788
1 alt aktiver 51.125 55.706 63.473 63.742 72419 9.727
Passiver
Geld til kreditinstitutter og centralbanker 32.133 36.267 42.233 37.044 41.149 5.527
Indlan 9.446 9.658 8.725 12.056 14175 1.904
Udstedte obligationer = = = = 325 44
@vrige passiver 6.825 6.993 9.007 11.036 13.109 1.761
Efterstillede kapitalindskud 500 500 800 800 800 107
Egenkapital 2.221 2.288 2.708 2.806 2.861 384
1 alt passiver 51.125 55.706 63.473 63.742 72.419 9.727
Ikke-balanceforte poster
Garantier mv. 2.485 6.398 7.079 5.880 6.751 907
Andre forpligtelser 3.469 2.882 3.475 4.090 3.050 410
I alt ikke-balanceforte poster 5.954 9.280 10.554 9.970 9.801 1.317
NOGLETAL
Solvensprocent 11,7% 8,9% 9,4% 9,3% 9,8%
Kernekapitalprocent 9,5% 7,3% 7.2% 7.2% 7,6%
Egenkapitalforrentning far skat 2,9% 5,0% 6,6% 5,2% 14,7%
Egenkapitalforrentning efter skat 2,2% 3,1% 4.8% 3,5% 10,3%
Indtjening pr. omkostningskrone 1,15 1,26 1,36 1,31 1,73
Renterisiko 1,8% 0,2% 2,6% 3,1% 2,4%
Antal heltidsansatte (gennemsnit) 280 283 299 316 322

1 euro = 7,4446 DKK ultimo 2003
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Ledelsesberetning

Nykredit Bank koncernen realiserede i 2003 et resultat
far skat pa 418 mio. kr. mod 144 mio. kr. i 2002. Efter

skat udger resultatet 293 mio. kr. Resultatet anses for

tilfredsstillende.

Bankens bestyrelse foreslar, at der udbetales udbytte
pa 250 mio. kr.

Den positive udvikling kan tilskrives indtjeningsstigning
pa samtlige forretningsomrader og et stort set uandret
omkostningsniveau.

Koncernens basisindtjening androg 372 mio. kr. mod
116 mio. kr. i 2002, og beholdningsindtjeningen ud-
gjorde 46 mio. kr. mod 28 mio. kr. i 2002.

Forrentningen af egenkapitalen far skat blev 14,7%
mod 5,2% i 2002. Koncernens solvensprocent udgjorde
ultimo 2003 9,8 mod 9,3 ultimo 2002. Indtjeningen pr.
omkostningskrone steg fra 1,31 til 1,73.

Indtaegter fra netto renter, gebyrer og kursreguleringer
androg 895 mio. kr. svarende til en stigning pa 304
mio. kr. ssmmenlignet med 2002.

Udviklingen skal iser ses i lyset af et markant stgrre
aktivitetsniveau pa forretningsomradet Markets &
Asset Management og tilfredsstillende indtjening pa
kreditobligationer i Erhverv. Samtidig var 2003 generelt
praeget af starre stabilitet pa de finansielle markeder.

Andre ordinzre indtaegter steg fra 18 mio. kr. til 94
mio. kr. Stigningen skyldtes i al vaeesentlighed indtaegter
fra radgivning om unoterede aktier.

Kapacitetsomkostninger steg med 4%, fra 426 mio.

kr. til 442 mio. kr. Den beherskede udvikling afspejler
bankens lgbende fokus pa stram omkostningsstyring.
Omkostningerne i 2003 1& noget under forventningerne
primo aret, iseer som folge af faerre nyansaettelser.

Tab og hensettelser androg 129 mio. kr. svarende til en
stigning pa 90 mio. kr. i forhold til 2002. Som oplyst i

halvarsrapporten kan stigningen henfgres til en forsig-
tig vurdering af enkeltstdende engagementer. Bankens

Nykredit
bank

udlan er generelt af hgj kvalitet. Henszttelsesprocen-
tenvar 1,0 (2002: 0,6).

Privat oplevede i 2003 en gget indtjening pa linje med
forventningerne. Provisionsindtjeningen fra garantier
forblev paen som falge af et fortsat hgjt konverterings-
niveau. Indlan steg vaesentligt, og der var en vaekst pa
13.000 nye kunder.

For at styrke Nykredit Banks position pa markedet for
boligfinansiering blev det i efteraret 2003 besluttet
at etablere et nyt pantebrevsselskab, Dansk Pante-
brevshars A/S, der skal formidle pantebreve over hele
landet. Dansk Pantebrevshers ejes ligeligt af Nykre-
dit Bank A/S og Egnsbank Han Herred A/S og skal
fremover varetage de to bankers pantebrevsaktiviteter.
Etableringen af Dansk Pantebrevsbars blev godkendt
af konkurrencemyndighederne ultimo januar 2004, og
det forventes, at Nykredit Pantebreve A/S’ aktiviteter
overfares til det nye selskab i 1. halvar af 2004.

Nykredit Pantebreves resultat efter skat androg 4 mio.
kr. mod 5 mio. kr. i 2002. Resultatnedgangen skyldes
omkostninger i forbindelse med etablering af Dansk
Pantebrevsbars A/S.

Erhverv fastholdt de foregaende ars vaekst. 2003 med-
forte ggede indtaegter fra up-front honorarer, tilfreds-
stillende indtjening pa kreditobligationer og honorar-
indtaegter pd ca. 70 mio. kr. fra Nykredit Realkredit A/S
for radgivning om unoterede aktier.

Landbrugs primaere rolle er at stotte realkredittens lan
ved at tilbyde mellemfinansiering.

Markets & Asset Management oplevede en betydelig
fremgang i indtjeningsniveauet for savel kundehandler
som egen trading. Endvidere arrangerede og deltog
Debt Capital Markets i en reekke udstedelser af 2%
obligationer til det danske marked.

Privat Portefelje, der blev etableret i 2002, har givet et
resultat pa linje med forventningerne. Da forretnings-
omradet er under opbygning, er der dog fortsat tale om
et negativt resultatbidrag.
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LEDELSESBERETNING

Resultat far skat
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M Udign
M Indlén
Nykredit Bank A/S
Mio. kr. 2002 2003
Arets resultat 98 293
Balance 63.718 72.436
Egenkapital 2.806 2.862
Antal ansatte — heltid (gns.) 260 259
Nykredit Pantebreve A/S
Mio. kr. 2002 2003
Arets resultat 5 4
Balance 226 109
Egenkapital 18 18
Antal ansatte — heltid (gns.) 19 23
Nykredit Portefglje Bank A/S
Mio. kr. 2002 2003
Arets resultat 8 7
Balance 72 79
Egenkapital 65 72
Antal ansatte — heltid (gns.) 30 35

Nykredit Portefelje Bank koncernen ndede i 2003 et
resultat fgr skat pa 9 mio. kr. mod 12 mio. kr. i 2002.
Som led i koncernens ekspansionsstrategi overtog Ny-
kredit Portefelje Administration i 2003 aktiekapitalen

i Schroder Administration A/S. Med overtagelsen har
Nykredit Portefglje Bank styrket sin position blandt de
ledende pa markedet for administration af investerings-
foreninger.

Desuden har Nykredit Portefglje fra 2004 indgaet en
aftale om administration af ATP Invest.

Nykredit Bank koncernen udstedte i december 2003
et obligationslan pa nominelt 325 mio. kr. Lanet, der
er optaget til notering pd Kebenhavns Fondsbers, var
pa udstedelsestidspunktet forlods aftaget af en kreds
af institutionelle investorer. Det indkomne provenu an-
vendes til finansiering af bankens generelle aktiviteter.

Forventninger til 2004
Banken forventer en konsolidering af sin markeds-
position og en moderat vaekst i forretningsomfanget.

Indtaegter og kursreguleringer i alt forventes dog pa et
lavere niveau, idet 2003 var positivt pavirket af relativt
hgje indtaegter fra egen trading, gebyrer og provisioner
fra blandt andet konverteringsaktiviteter og honorarer
fra unoterede aktier. Yderligere forventes beholdnings-
indtjeningen at ligge lavere end i 2003.

Kapacitetsomkostningerne forventes at stige behersket
som folge af almindelige pris- og lenreguleringer og
aktivitetsdrevne tiltag.

Tab og hensattelser budgetteres i 2004 lavere end i
2003.

Nykredit Bank koncernen forventer herefter et resultat
far skat i niveauet 300 mio. kr. Som felge af usikkerhe-
den om den internationale konjunkturudvikling i 2004
ma isar kursrelaterede indtaegter samt tab og hensat-
telser vurderes med nogen forsigtighed.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning
Der er efter regnskabsarets afslutning ikke indtruf-
fet begivenheder, som veesentligt vil kunne pavirke
koncernens finansielle stilling.
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Forretningsomrader

PRIVAT

Pa privatomradet leverer Nykredit Bank produkter til
Nykredit koncernens salgsenheder. Den positive udvik-
ling i 2002 pa bankens privatomrade fortsatte i 2003.
Der har i 2003 veeret seerligt fokus pa etablering af nye
lgnkundeforhold, og det har givet gode resultater. En
fleksibel lankonto med en attraktiv indlansrente har
tiltrukket mange boligejere.

Generelt forlgb udviklingen i antal privatkunder til-
fredsstillende med en vaekst pa 13.000.

Indlansbalancen voksede med 1,2 mia. kr. til 4,6 mia. kr.
ultimo 2003. Starstedelen af indlansvaeksten skyldtes
nye lgnkunder.

Udlansbalancen steg med 0,5 mia. kr. til 4,2 mia. kr.
Privatomradet havde ultimo 2003 for fgrste gang
indldnsoverskud.

Nykredit Pantebreve A/S

Datterselskabet Nykredit Pantebreve tilbyder pan-
tebrevsfinansiering i fast ejendom i Danmark med
undtagelse af store industriejendomme og landbrugs-
bedrifter. Formidlingen sker primaert via koncernens
tilknyttede ejendomsmaeglere og Nykredits salgs-
enheder. Alle pantebreve videreszlges.

Som forventet opnaede Nykredit Pantebreve i 2003 en
mindre omsatningsvaekst fra 778 mio. kr. i 2002 til 828
mio. kr. i 2003 - en stigning pa godt 6%.

Aktiviteterne i Nykredit Pantebreve overfaresi 1.
kvartal 2004 til det nystiftede selskab, Dansk Pante-
brevsbars A/S, der er ligeligt ejet af Nykredit Bank og
Egnsbank Han Herred.

Tiltag i 2003
Afsaetning af bankprodukter til Nykredits kunder vil
fremover spille en starre rolle for salgscentrene.

Uddannelsesprogrammer inden for pensions- og in-
vesteringsprodukter er igangsat i 2. halvar 2003 for at
styrke salget fra Nykredits salgscentre.

Nykredit

bank

Sidst pa aret lancerede Nykredit Visa Electron — et de-
betkort med saldokontrol. Kortets malgruppe er unge
i alderen 15-17 ar, hvor familien er lankunde i Nykredit
Bank.

Privat i 2004

Nykredit vil i 2004 fortseette udviklingen med et
bredere produktsalg med udgangspunkt i lenkunde-
forholdet. Nykredits bankkoncept henvender sig
primaert til boligejere, der er parate til at lese de daglige
bankforretninger over internettet eller pa telefonen og
samtidig have mulighed for personlig radgivning fra et
af Nykredits salgscentre.

Der vil i 2004 vare fokus pa kompetenceudvikling og
lasninger, der styrker Nykredits profil som den mo-
derne boligejers daglige bank.
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FORRETNINGSOMRADER

ERHVERV

| de seneste ar har Nykredit Bank opbygget en position
som en konkurrencedygtig specialbank for erhvervs-
kunder, og der kunne i 2003 noteres en tilfredsstillende
udvikling i aktiviteterne pd erhvervsomradet.

Til trods for et afdeempet konjunkturbillede har
erhvervskunderne fortsat efterspurgt individuelt tilpas-
sede finansielle lgsninger. Da markedet ogsa i 2003 var
praeget af intens konkurrence, ma de forretningsmaes-
sige resultater anses for tilfredsstillende.

Aktiviteter og tiltag i 2003

Produktudbudet omfatter en reekke ind- og udlanspro-
dukter, finansielle instrumenter, formidling af handel
med veerdipapirer, kapitalforvaltning mv. Gennem
tilknytningen til Nykredit koncernen indgar naturligt
en rekke andre produkter, herunder realkredit- og
forsikringsprodukter.

Erhverv har aktivt fravalgt visse produktomrader, her-
under cash management og udenlandske betalinger.

Bankens produkter indgar som elementer i etableringen
af brede finansielle lgsninger som for eksempel:

Totallesninger med passende balance mellem kort- og
langfristet finansiering ved brug af pengemarkedsfaci-
liteter i kombination med revolverende kreditfaciliteter
eller lengere faste udlan.

Kombinationer af realkredit og bankprodukter sam-
mensat med garantier og udvalgte renteprodukter, der
giver den enkelte lantager en finansieringspakke med
stor fleksibilitet.

Swaps i forbindelse med realkreditfinansiering, hvorved
der opnas fleksibilitet til at udnytte bevagelser i rente-
strukturen.

Over en drrekke har Erhverv opbygget en szerlig kom-
petence inden for finansiering af kab af virksomheder
—en kompetence, der tilbydes starre erhvervsvirksom-
heder og equity fonde.

| kombination med deltagelse i internationale lane-
transaktioner udbyder Erhverv en raekke produkter til
erhvervsvirksomheder i de gvrige nordiske lande. Ban-
kens styrke pa renteomradet udger et centralt element
i denne aktivitet.

Erhverv deltager endvidere i Nykredit Markets” aktivi-
teter med at tilvejebringe finansiering til virksomheder
gennem udstedelse af erhvervsobligationer.

1 2003 fik erhvervskunderne adgang til Internetbanken,
sa de hurtigt kan fa overblik over de samlede forret-
ninger i bank, realkredit og forsikring. Internetbanken
kan tillige benyttes til beregninger og ansegninger

om laneomlagning, vaerdipapirhandel og placering af
aftaleindlan.

Realkredit
Nykredit Bank varetager realkreditformidlingen over for
de starste erhvervskunder.

Det historisk lave renteniveau har vaeret saerdeles at-
traktivt og dbnet mulighed for fordelagtig, langsigtet
finansiering, hvilket har resulteret i en ganske betydelig
aktivitet pa nye lan.

Erhvervs internationale aktiviteter pa realkreditomra-
det har veeret tiltagende og har faet starre betydning i
2003. Udlan til danske og internationale kunder omfat-
ter foruden erhvervsejendomme i England, Sverige og
Tyskland, nu ogsa Polen.

Nykredits erhvervscentre

Nykredits erhvervscentre forestar radgivningen om
finansieringslgsninger bestdende af bank- og realkre-
ditprodukter til mindre og mellemstore virksomheder.
Med erhvervscentre fordelt over hele landet er Ny-
kredit Erhverv steerkt repraesenteret i de regionale og
lokale erhvervsomrader.

Nykredit Bank vil i 2004 fortsat fokusere pa udbudet
af bredere finansielle lgsninger over for mindre og
mellemstore kunder, herunder i seerlig grad finansielle
instrumenter.

Boligudlejning og projektsalg

Nykredit Bank udbyggede i 2003 sin position som en af
hovedleverandererne af byggelan til alment boligbyg-
geri og som leverander af finansieringslgsninger i
forbindelse med starre og mindre projekter.

2003 har vist en fortsat markant stigning i aktiviteterne
inden for andelsboligomradet — primert byggelan til
nybyggeri af andelsboligbyggeri og nedsparingskredit-
ter til eksisterende andelsboliger.

Leasing

Aktiviteterne i det 100% ejede datterselskab, Nykredit
Leasing A/S, og LeasIT A/S, hvor banken har en
ejerandel pa 25%, har veeret tilfredsstillende i 2003.
Banken har med disse to selskaber et godt funda-
ment for et bredt udbud af leasinglgsninger, der gar
det muligt at efterkomme kundernes efterspargsel i
leasingmarkedet.
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FORRETNINGSOMRADER

Erhverv i 2004

Nykredit Bank A/S og Nykredit Realkredit A/S har til-
sammen en betydelig styrke i udlan til dansk erhvervsliv
med et samlet erhvervsudldn pa 257 mia. kr. ultimo
2003. Denne markedsposition er et solidt fundament
for fortsat at udbygge bankens forretningssamarbejde
med erhvervslivet. Koncernen vil ogsd i de kommende
ar veere en veesentlig langiver til dansk erhvervsliv og
dermed gere Nykredit til et naturligt valg som total-
leverander af finansieringslgsninger.

LANDBRUG

Aktiviteterne inden for udlan til landbrug har primaert
veret koncentreret om mellemfinansieringsprodukter
og leasing.

Landbrug i 2004
Landbrug har i de seneste ar ligget pa et meget stabilt
niveau, og 2004 forventes at blive stort set uandret.
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FORRETNINGSOMRADER

MARKETS & ASSET MANAGEMENT

2003 var praget af en meget positiv udvikling pa
rente- og kreditmarkederne, hvilket i drets lgb farte til
historisk lave renteniveauer og kreditspand. Efter tre
ars nedtur blev 2003 ogsa vendepunktet for aktiemar-
kederne, der steg over en bred front. Samlet set blev
det et godt ar for Nykredit Markets & Asset Manage-
ment.

Forretningsomradet omfatter blandt andet de tre
primare kundevendte enheder: Nykredit Markets,
Investeringscentret og Nykredit Portefalje.

Nykredit Markets

Nykredit Markets er blandt hovedaktererne pa det
danske obligationsmarked og fik i 2003 status som
Primary Dealer. Primary Dealere markedsfarer stats-
papirer over for investorerne og bidrager til likviditeten
pa obligationsmarkedet ved lgbende at stille kabs- og
salgspriser pa statspapirer.

2003 blev ogsa aret, hvor de elektroniske handelssy-
stemer for alvor holdt deres indtog pa engrosmarkedet
for danske statsobligationer. De elektroniske handels-
platforme bidrager til en hardere konkurrence pd den
finansielle markedsplads. Resultatet er et vedvarende
pres pa indtjeningen fra basisprodukterne. Oprethol-
delse af en fornuftig lansomhed i forretningsomradet
vil kreve en kraftigere orientering mod foraedlede pro-
dukter. Denne proces er et centralt element i Nykredit
Markets’ strategi.

Nykredit Markets er i hgj grad orienteret mod de insti-
tutionelle kunders behov, som ogsa udger platformen

for aktiviteten mod de gvrige kundesegmenter. Nykre-
dit Markets har i 2003 deltaget i lgsningen af aktiv/

passiv problemstillinger over for danske pensionskasser.

Erhvervs- og landbrugskunder serviceres af Markets
Erhverv pa samtlige produkter fra forretningsomradet
Markets & Asset Management. Store og mellemstore
kunder serviceres direkte, mens Markets Erhverv er
support for linjeorganisationens servicering af mindre
erhvervs- og landbrugskunder. | investeringsradgivnin-
gen til kunderne er produktpaletten udvidet til ogsa
at omfatte kapitalforvaltning, aktier og produktion

af mere malrettede analyser til netop dette kunde-
segment. Nykredit har altid haft en steerk position pa
kundernes passivside. Den er blevet styrket gennem
Markets Erhverv, hvor salg af finansielle lgsninger i
kombination med realkredit og traditionelle bankpro-
dukter styrker bankens konkurrenceevne.

Investorernes interesse for kreditobligationer blev
skaerpet i 2003. De gunstige markedsvilkar understot-

tedes af de udstedende virksomheders fortsatte fokus

pa forbedring af indtjening, cash flow og kreditkvalitet
kombineret med tilfredsstillende regnskaber. Interessen
ventes at vokse yderligere i de kommende ar.

| takt med faldende kreditspaend blev det mere at-
traktivt for virksomheder og finansielle institutioner at
tilvejebringe funding gennem obligationsudstedelser.
Debt Capital Markets har arrangeret eller deltaget i en
reekke nye obligationsudstedelser i 2003. Debt Capital
Markets har desuden arrangeret et 5-arigt obligations-
lan for banken.

Investeringscentret

Investeringscentret i Nykredit opbygger koncepter
inden for langsigtet opsparing til fremme af Nykredit
koncernens afsaetning af investerings-, pensions- og
personforsikringsprodukter. Aktieafdelingen, som er
en del af Investeringscentret, tilbyder kunder handel
og radgivning inden for danske og udenlandske aktier
samt investeringsforeninger. Til dels som falge af de
stigende aktiemarkeder har aktieafdelingen oplevet
gget kundeinteresse.

Investeringscentret lancerede i 2002 konceptet Privat
Portefolje ved at etablere formuecentre i Kesbenhavn
og Arhus. Centrene beskaeftiger 15 formuekonsulenter,
der er specialister i langsigtet opsparing rettet mod
privatkunder. De to formuecentre er kommet godt i
gang, og der spores god efterspargsel efter konceptet.
Med Privat Portefalje tilbyder Nykredit kunder med en
investerbar formue pa over 0,5 mio. kr. overblik over
deres samlede gkonomi, herunder investering, pension,
bolig og personforsikringer. Herudover far kunderne et
investeringskoncept med en aben produktplatform, der
blandt andet omfatter valg af de bedste investerings-
foreninger pa den danske markedsplads.

Investeringscentret har fortsat udviklingen af kon-
cepter inden for langsigtet opsparing via udvikling
af radgivningsveerktgjer og uddannelse af en reekke
medarbejdere pa Nykredits 51 centre.

Nykredit Portefolje

Asset Management aktiviteterne handteres i Nykredit
koncernen via Nykredit Banks datterselskaber Nykredit
Portefglje Bank og Nykredit Portefglje Administration.

Nykredit Portefelje har i 2003 fortsat sin strategi

med satsning pd de institutionelle investorer ikke
alene i form af direkte kapitalforvaltning, men ogsa
ved at tilbyde administrative lgsninger i form af
investeringsforeninger. P& administrationsomradet er
Nykredit Portefgljes position i 2003 yderligere styrket
med overtagelsen af Schroder Administration og med
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indgdelsen af en aftale om administration af ATP Invest
fra 2004.

Den fortsatte udbygning af positionen pa det insti-
tutionelle omrade er i 2003 suppleret med en aget
satsning pa distribution af kapitalforvaltningsproduk-
ter blandt andet Nykredit Invest via Nykredits evrige
organisation. Det har fart til peen vaekst i investerings-
foreningen Nykredit Invest i 2003.

Markets & Asset Management i 2004

For Markets & Asset Management som helhed vurderes
udsigterne for 2004 at vaere ganske fornuftige. For-
retningsomradet befinder sig i et positivt udviklingsfor-
lgb blandt andet som resultat af, at en raekke tidligere
iveerksatte initiativer nu begynder at baere frugt. Denne
udvikling ventes at fortsatte i 2004.

Nykredit koncernens profil pa kundernes aktivside styr-
kes i de kommende ar. Det betyder, at Markets & Asset
Management bliver en mere integreret del af Nykredit
koncernens forretningsmaessige udvikling. Dermed
kommer forretningsomradet og produkterne ogsa til

at indtage en langt bredere rolle over for koncernens
kunder end hidtil. Kompetencerne i Markets & Asset
Management vil i et samarbejde med Nykredit koncer-
nens centre i stigende grad blive gjort tilgeengelige for
gvrige kundegrupper — bade via direkte radgivning og
via Nykredits gvrige distributionskanaler.
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Risiko- og balancestyring

RISIKOSTYRING

Bankens bestyrelse har udstukket retningslinjer og
specifikke rammer for de typer risici, banken ma patage
sig. Disse risikorammer er videredelegeret i organi-
sationen til hver enkelt disponerende afdeling eller
datterselskab.

For at sikre en teet styring af bankkoncernens risici
overvdges disse centralt af Risk Management afde-
lingen. Direktionen informeres dagligt om koncer-
nens overordnede risici, mens bestyrelsen orienteres
manedligt.

KREDITRISICI

Banken har gennem en drraekke benyttet credit scoring
inden for privatkundeomradet, mens langivning inden
for de gvrige forretningsomrader sker pa basis af en
individuelt tilpasset kreditvurdering. Som led i kredit-
vurderingen tildeles erhvervskunder en rating i bankens
interne ratingsystemer. Banken forventer at implemen-
tere modeller til rating af landbrugskunder i 2004.

Hensattelser pd privatkunder steg med 34 mio. kr. til
131 mio. kr., mens hensettelser pa erhvervskunder steg
med 64 mio. kr. til 162 mio. kr. ultimo 2003.

Saldoen pa hensattelseskontoen udgjorde 293 mio.
kr. ultimo 2003 mod 195 mio. kr. 2002. | forhold til
koncernens samlede udlan og garantier ultimo 2003
udgjorde henszttelsessaldoen 1,0% mod 0,6% ultimo
2002.

Driftspavirkningen af tab og hensattelser udgjorde
129 mio. kr. i 2003.

Henszttelserne ultimo 2003 er efter ledelsens
vurdering ngdvendige og tilstreekkelige. Et mal for
hensattelsernes tilstreekkelighed er, i hvor hgj grad de
i regnskabet individuelt konstaterede tab var mod-
svaret af hensattelser foretaget senest ved starten af
regnskabsaret. Dette nggletal udgjorde 87% for 2003
mod 83% for 2002.

Nykredit
bank

MARKEDSRISICI

Beregningen af markedsrisici sker i et handels- og
risikostyringssystem, der handterer alle typer finansielle
instrumenter, hvilket giver en hgj grad af sikkerhed for
ensartet overvdgning og beregning af markedsrisici.
Beregning af gevinst og tab afstemmes dagligt mod
bankens bogferingssystem. Banken har udviklet et
avanceret system til opgerelse af kapitaldekning i
forbindelse med markedsrisiko og forventer at have
implementeret systemet senest i 2005. Ledelsesrap-
porteringen sker dagligt.

Renterisici

De vaesentligste renterisici er knyttet til bankens veerdi-
papirhandel og pengemarkedsforretninger. Der fore-
tages i vaesentligt omfang rentemaessig afdeekning af
leengerelgbende ind- og udlan ved brug af renteswaps.

P3 danske realkreditobligationer beregnes dagligt risi-
konggletal, hvor der tages hensyn til optionselementet.
Rente- og kreditspandsrisikoen opggres og vurderes
dagligt.

Renterisikoen udgjorde 69 mio. kr. ultimo 2003 mod
88 mio. kr. ultimo 2002 opgjort som gevinst eller tab
ved en parallel forskydning af rentekurverne med 1%-
point.

Valutakursrisici

Valutakursrisici opggres ved valutakursindikator 1 og
2, der er de autoriserede indberetningsmal til Finans-
tilsynet. Dog indgar tillige PLN, HUF, CZK og SKK i
beregningen.

Valutakursrisikoen malt ved valutakursindikator 1
opgeres som summen af alle nettopositioner. Valuta-
kursindikator 1 udgjorde 182 mio. kr. ultimo 2003 mod
399 mio. kr. ultimo 2002.

Valutakursindikator 2 angiver det tab, som banken med
99% sandsynlighed maksimalt kan padrage sig inden for
en 10-dages periode pa de samlede valutapositioner.
Der tages i valutakursindikator 2 hgjde for valutaposi-
tioners samvariation. Valutakursindikator 2 udgjorde 2
mio. kr. ultimo 2003 mod 8 mio. kr. ultimo 2002.
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RISIKO- OG BALANCESTYRING

Koncernens tabs- og henszettelseskonto

Mio. kr. 2002 2003
Hensaettelser primo aret 166 195
Arets nyhensattelser, netto 37 129
Tidligere hensat — nu tabt -17 -20
Anden tilgang 9 -1
Henszettelser ultimo aret 195 293
Arets nyhensettelser, netto 37 129
Afskrevet — ikke tidligere hensat 4 3
Indgdet pa tidligere afskrevne fordringer -2 -3
Netto tab og hensattelser 39 129
Tab og hensattelser — nggletal

Henszettelsessaldo i procent af udlan og garantier

pr. 31. december 0,6% 1,0%
Tab og hensattelser i procent af udlan og garantier ultimo 0,1% 0,4%
Tilgodehavender med nedsat rente i procent af udlan og garantier

pr. 31. december 0,2% 0,2%

Engagementer (udlan og garantier) fordelt pa
brancher

Ekskl. reverseforretninger

31%
37%

13%
15% 1%

B Ejendomsadministration og -handel W QBvrige erhverv
W Fremstillingsvirksomhed Private
M Kredit- og finansieringsvirksomhed

For positioner i valuta, der ikke noteres af Danmarks
Nationalbank, anvendes en betydeligt mere konserva-
tiv risikoopgerelse.

Aktierisiko

Aktierisikoen mélt som den samlede aktieekspone-
ring udgjorde 49 mio. kr. ultimo 2003 mod 38 mio. kr.
ultimo 2002.

BALANCESTYRING

LIKVIDITETSPOLITIK

Bankens likviditetspolitik indeholder principper for og
krav til likviditets- og balancedisponering. Den be-
skriver de interne forudsaetninger og krav til ledelses-
rapportering, balance og funding. Den overordnede
balancestyring, herunder likviditetsstyring og funding
varetages af Treasury funktionen.

Styringen af balancen tager udgangspunkt i en internt
udviklet likviditetsmodel, der ud fra bankens samlede
cash flow genererer en likviditetsgraf, der kvantifi-

cerer bankens likviditetsrisiko. Likviditetsmodellen er
underlagt interne retningslinjer, der supplerer Bank- og
Sparekasselovens likviditetskrav og anbefalingerne fra
Bank for International Settlements (BIS) vedrerende
likviditetspolitik og -styring.

Best practice for maling og styring af likviditetsrisiko

i banksektoren er i dag en blanding af beregninger af
lgbetidsmismatch i balancen, fremskrivning af funding-
behov, konstruktion af en likviditetsgraf og overvag-
ning af funding negletal. Det er ledelsens opfattelse, at
Nykredit Bank lever op til best practice pa omradet.

FUNDING

Pa ad hoc basis udferes mere avancerede beregninger af
forskellige risikoscenarier og deres indflydelse pa ban-
kens kort- og langsigtede likviditetsflow og fundingbe-
hov. 1 2003 fortsatte banken arbejdet med at indga bila-
terale aftaler med internationale banker om langfristet
funding hovedsagelig i euro. | december 2003 udstedte
banken en 5-drig obligation i danske kroner.

| farste halvar 2004 planlaegger banken at refinansiere
den bestaende back-up facilitet pd 250 mio. euro, der
har hovedforfald ultimo juni 2004. Back-up faciliteten
arrangeres af et internationalt banksyndikat.

Treasury overvdger lgbende penge- og kapitalmarke-
derne og de faktorer, der kan fa betydning for bankens
valg af funding. I andet halvar af 2004 revideres ban-
kens fundingstrategi geldende for 2005-2007.

KAPITALSTYRING
Bankens solvensprocent udgjorde 9,7 ultimo 2003,
mens kernekapitalprocenten udgjorde 7,6.

Banken har allokeret kapitalrammer til forretningsom-
raderne Privat, Erhverv, Landbrug og Markets & Asset
Management, der anvendes i den daglige styring af
koncernens forretningsomrader.

Den 1. december 2003 fgrtidsindfriede banken sup-
plerende kapitalindskud pa 500 mio. kr. med forfald
ultimo 2006 og optog samtidig et supplerende kapital-
indskud pa 500 mio. kr. med forfald ultimo 2011. Det
nye kapitalindskud er som det hidtidige 100% ydet af
Nykredit Realkredit A/S.

Det er besluttet, at Nykredit koncernen skal vere
avanceret institut under Basel Il. Banken er involveret

i koncerninterne projekter, der skal gere koncernen i
stand til at leve op til kravene til avancerede institutter,
nar de nye kapitaldekningsregler traeder i kraft. Som
resultat heraf arbejdes der pa at implementere RAROC
og skonomisk kapital som beslutningsveerktgjer.
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Ressourcer

Medarbejdere

Nykredit Bank koncernen beskaftigede 330 medarbej-
dere ultimo 2003 omregnet til heltidsansatte mod 323
ultimo 2002.

En specialbank stiller hgje krav til sine medarbejderes
evner, engagement og fleksibilitet. Banken har derfor
fokus pa at kunne tiltreekke og fastholde den rigtige
arbejdsstyrke.

Informationsteknologi

Der er foretaget en radikal @ndring af bankens
handelsinfrastruktur mod eksterne handelspladser,
sa bankens e-trading platform i fremtiden hurtigt vil
kunne udbygges.

Bankens erhvervskunder har i 2003 faet adgang til
Nykredit Internetbank, hvilket ggr dem i stand til

nemt og hurtigt at skabe overblik over forretninger i
bank, realkredit og forsikring. Internetadgangen giver
desuden mulighed for at lave laneberegninger, udfylde
og sende ansggninger om ldaneomlagning, placere
aftaleindlan og handle veerdipapirer.

En stabil og sikker infrastruktur og fortsat udnyttelse
af internettets muligheder vil veere Nykredit Banks ef-
fektive made at servicere kunderne i de kommende ar.

Nykredit
bank
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Regnskabsberetning

Nykredit Bank A/S og Nykredit Bank koncernen reali-
serede i 2003 et overskud far skat p& 418 mio. kr. mod
144 mio. kr. i 2002.

Koncernens indtagter fra renter, gebyrer og udbytter,
netto, steg med 35% til 891 mio. kr. som felge af stigende
ind- og udlansaktiviteter, et fortsat hgijt konverteringsni-
veau samt gget markedsaktivitet, herunder egen trading.

Kursreguleringer var positive med 4 mio. kr., mod et
negativt belgb i 2002 pa 69 mio. kr. P4 obligationer var
kursreguleringer i 2003 positive med 149 mio. kr. mod
et negativt belgb pa 27 mio. kr. i 2002. Udviklingen
skyldes blandt andet en tilfredsstillende indtjening pa
kreditobligationer i Erhverv.

Modsat traekker kursreguleringer pa finansielle instru-
menter, der i 2003 var negative med 189 mio. kr. eller
yderligere -113 mio. kr. sammenlignet med 2002.
Kursreguleringerne skal dog ses i sammenhang med
udviklingen i netto renter, der steg med 221 mio. kr. fra
598 mio. kr. i 2002 til 819 mio. kr.

Andre ordinzre indtaegter steg fra 18 mio. kr. til 94

mio. kr. som fglge af, at banken i 2003 modtog hono-
rarer pa ca. 70 mio. kr. fra moderselskabet for radgiv-
ning om investering i unoterede aktier. Posten bestod
herudover primart af indtaegter fra ejendomsleasing.

Udgifter til personale, administration og afskrivninger
udgjorde 442 mio. kr. mod 426 mio. kr. i 2002, hvilket
svarer til en stigning pa knap 4%.

Udgifter til lanninger mv. resulterede i en stigning pa
11% til 230 mio. kr. | forhold til forventningen ved érets
begyndelse har en raekke rationaliseringstiltag haft en
dempende effekt pa omkostningsudviklingen, men det
ggede aktivitetsniveau i Markets & Asset Management,
herunder opbygning af Investeringscentret og ggede
udgifter til bonus og fratraedelsesordninger, beted un-
der ét stigende omkostninger sammenlignet med 2002.

@vrige kapacitetsomkostninger viste et fald pa 6 mio.
kr., hvilket fortrinsvis var en effekt af feerre udgifter til
IT-udvikling og IT-drift.

Nykredit
bank

Indtjening pr. omkostningskrone androg 1,73 sammen-
lignet med 1,31 2002.

Tab og henseettelser androg 129 mio. kr. mod 39 mio.
kr. 12002. Som anfert i ledelsesberetningen skyldes
stigningen en forsigtig vurdering af enkeltstdende
engagementer. Bortset herfra betgd stabiliteten i
den danske gkonomi, at der fortsat var tale om et lavt
hensattelsesniveau. | forhold til koncernens udlan

og garantier udgjorde hensettelser i alt 1,0% (2002:
0,6%), og arets tab og henszttelser udgjorde 0,4%
(2002: 0,1%).

Skat af arets resultat androg 125 mio. kr. eller 29,9% af
arets resultat for skat. Arets resultat efter skat androg
sdledes 293 mio. kr. mod 98 mio. kr. i 2002.

Koncernens balance, egenkapital og solvens
Ved drets udgang androg koncernbalancen 72,4 mia.
kr. mod 63,7 mia. kr. ultimo 2002.

Udlan faldt med 9% til 22,3 mia. kr. Af udviklingen
tegnede private kunder sig for en stigning pa 0,5 mia.
kr. til 4,2 mia. kr., mens Erhverv og Markets faldt med
2,6 mia. kr. Af de samlede udlan udgjorde reversefor-
retninger 3,0 mia. kr. mod 3,9 mia. kr. ultimo 2002.

Beholdningen af vardipapirer androg 29 mia. kr. mod
20 mia. kr. ved udgangen af 2002. Beholdningens ster-
relse skal iseer ses i lyset af Nykredit Markets handels-
operationer, herunder aktiviteter pa repomarkedet.

Materielle anlaegsaktiver androg 265 mio. kr., hvilket
i al vaesentlighed var uendret sammenlignet med
ultimo 2002. Af de samlede aktiver udgjorde udlejede
ejendomme (operationel leasing) 251 mio. kr. (2002:
253 mio. kr.)

Andre aktiver udgjorde 5,6 mia. kr. (2002: 5,2 mia. kr.).
Posten indeholder vaesentligst positive markedsvaerdier
pa finansielle instrumenter med 3,0 mia. kr. (2002: 3,0
mia. kr.) og tilgodehavende renter og provisioner med
2,4 mia. kr. (2002: 2,2 mia. kr.).
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REGNSKABSBERETNING

Geeld til kreditinstitutter androg 41,2 mia. kr. mod 37
mia. kr. ultimo 2002. Af den samlede gzld udgjorde
repoforretninger 8,8 mia. kr. (2002: 7,2 mia. kr.).

Indlan steg med 2,1 mia. kr. til 14,2 mia. kr. Iseer viste
udviklingen pa indlan fra private en tilfredsstillende
veekst pa 1,2 mia. kr. veesentligst i form af tilgang af
nye lgnkunder. Det samlede privatindlan udgjorde 4,6
mia. kr., og banken opnaede derved et indlansoverskud
pa privatkunder. Af de samlede indlan udgjorde repo-
forretninger 0,8 mia. kr. (2002: 0,7 mia. kr.).

Andre passiver androg 13,0 mia. kr. (2002: 11,0 mia.
kr.). Posten bestod vaesentligst af negative fondsbe-
holdninger med 7,5 mia. kr. (2002: 5,2 mia. kr.), nega-
tive markedsvardier af finansielle instrumenter med 3,0
mia. kr. (2002: 3,1 mia. kr.), mens skyldige renter og
provisioner udgjorde 2,2 mia. kr. (2002: 1,9 mia. kr.).

Aktiver og passiver i fremmed valuta udgjorde ved
arets udgang henholdsvis 18,0 mia. kr. (2002: 13,3 mia.
kr.) og 17,4 mia. kr. (2002: 14,6 mia. kr.).

Ikke-balancefarte poster
Ikke-balancefarte poster udgjorde 9,8 mia. kr. ultimo
2003 mod 10,0 mia. kr. ultimo 2002.

Egenkapital

Egenkapitalen blev foraget med 55 mio. kr. til 2.861
mio. kr. ultimo 2003. | forhold til primo 2003 blev
egenkapitalen foraget med 43 mio. kr. fra arets
resultat efter fradrag af foresldet udbytte pa 250 mio.
kr. og endvidere 12 mio. kr. som en effekt af @ndret
regnskabspraksis for vaerdiansettelse af unoterede
vardipapirer.

Ansvarlig kapital og solvens

Ansvarlig kapital efter fradrag androg 3.659 mio. kr.
ultimo 2003 mod 3.588 mio. kr. ultimo 2002. Koncer-
nens vagtede poster androg 37,3 mia. kr. (2002: 38,5
mia. kr.), hvorefter solvensprocenten er beregnet til 9,8
(2002: 9,3). Moderselskabet Nykredit Banks solvens-
procent androg 9,7 mod 9,3 ultimo 2002.

NYKREDIT BANK KONCERNENS
DATTERSELSKABER

Nykredit Portefolje Bank koncernen

Resultat far skat udgjorde godt 9 mio. kr. mod 12 mio.
kr. i 2002. Efter skat androg resultatet 7 mio. kr. mod 8
mio. kr. i 2002.

De samlede rente- og gebyrindtazgter udgjorde 47 mio.
kr. mod 42 mio. kr. i 2002 som felge af ggede indtaeg-
ter fra isaer administrationshonorarer og portefglje-
gebyrer.

Den samlede formue under forvaltning udgjorde 60
mia. kr. mod 52 mia. kr. i 2002.

Omkostninger steg med 8 mio. kr. fra 30 mio. kr. til 38
mio. kr. som konsekvens af dels gget aktivitetsniveau, dels
omkostninger tilknyttet kebet af Schroder Administration
A/S. Medarbejderantallet steg fra 30 ultimo 2002 til 38.

Koncernens balance androg knap 79 mio. kr. mod 72
mio. kr. ultimo 2002. Aktiverne bestod vaesentligst af
tilgodehavender hos kreditinstitutter med 14 mio. kr.
(2002: 24 mio. kr.) og vaerdipapirbeholdninger med 50
mio. kr. (2002: 37 mio. kr.). | overensstemmelse med
koncernens politik var overskudslikviditeten placeret i
korte statsobligationer.

Egenkapitalen udgjorde 72 mio. kr. mod 65 mio. kr.
ultimo 2002. Selskabet er 100% ejet af Nykredit Bank
A/S.

Nykredit Pantebreve A/S

Resultat far skat udgjorde 6 mio. kr. mod 7 mio. kr. i
2002. Efter skat udgjorde resultatet 4 mio. kr. mod 5
mio. kr. i 2002.

Som forventet opndede selskabet i 2003 en mindre
omsatningsvakst fra 778 mio. kr. i 2002 til 828 mio.
kr. 12003, og selskabets indtagter androg 27 mio. kr.
mod 23 mio. kr. i 2002.

Legnninger og gvrige kapacitetsomkostninger steg fra
12 mio. kr. til 17 mio. kr. Vaeksten skyldes gget akti-
vitetsniveau, udgifter tilknyttet ombygning af lokaler
og udgifter vedrgrende stiftelse af selskabet Dansk
Pantebrevsbars A/S.

Tab og hensettelser androg 3,7 mio. kr. mod 2,8 i
2002. De samlede hensettelser androg herefter 2,7
mio. kr. sammenlignet med 3,0 mio. kr. i 2002.

Selskabets balance udgjorde 109 mio. kr. mod 226 mio.
kr. ultimo 2002. Den betydelige reduktion er en fglge
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REGNSKABSBERETNING

af, at selskabets handelsbeholdning af pantebreve er
solgt fra ultimo 2003, idet beslutningen om dannelse
af Dansk Pantebrevsbgrs A/S medfarer, at Nykredit
Pantebreves egne aktiviteter gradvis afvikles. Udldn
udgjorde herefter 96 mio. kr. mod 222 mio. kr. ultimo
2002.

Selskabets egenkapital udgjorde 18 mio. kr. ultimo
2003 mod 18 mio. kr. ultimo 2002. Selskabet er 100%
ejet af Nykredit Bank A/S.

Nykredit Pantebrevsinvestering A/S
2003 var selskabets farste hele driftsér. Resultat far
skat udgjorde 2,5 mio. kr. og 1,7 mio. kr. efter skat.

Selskabet har gennem 2003 fortsat den kontrollerede
opbygning af portefgljen. Balancen steg fra 80 mio. kr.
ultimo 2002 til 187 mio. kr. ultimo 2003. Aktivsiden
bestod iszr af en pantebrevsbeholdning pa godt 151
mio. kr. Geeld til kreditinstitutter (Nykredit Bank A/S)
udgjorde 170 mio. kr.

Egenkapitalen androg knap 17 mio. kr. mod 15 mio. kr.
ultimo 2002. Selskabet er 100% ejet af Nykredit Bank
A/S.

Nykredit Leasing A/S

2003 var selskabets farste hele driftsar. Resultat far og
efter skat var positivt med 0,2 mio. kr. mod et mindre
underskud i 2002.

Selskabets balance steg fra 17 mio. kr. ultimo 2002 til
115 mio. kr. ultimo 2003, idet portefgljen af leasing-
aftaler er udvidet fra 15 mio. kr. i 2002 til 110 mio. kr. i
2003. Portefgljen er finansieret af Nykredit Bank A/S,
og passiverne bestod veaesentligst af geeld til kreditinsti-
tutter med 103 mio. kr. mod 14 mio. kr. ultimo 2002.

Selskabets egenkapital androg 2 mio. kr., hvilket stort
set er uendret sammenlignet med ultimo 2002. Selska-
bet er 100% ejet af Nykredit Bank A/S.

OVERGANG TIL INTERNATIONALE
REGNSKABSSTANDARDER

Nykredit koncernen har i 2003 foretaget en gennem-
gang af alle vaesentlige regnskabsposter. Gennemgan-
gen har omfattet en analyse og sammenligning af den
nuverende og den forventede fremtidige regnskabs-
praksis, herunder sarlige problemstillinger vedrarende
abningsbalancen, reklassifikationer samt eventuelle
krav til IT-udvikling.

Koncernens forretninger og balance bestar vaesent-
ligst af finansielle instrumenter omfattet af IAS 39 og
IAS 32. Overgangen til nye regnskabsstandarder vil
primaert pavirke koncernens selskaber qua @&ndrede
malingsprincipper (veerdiansettelse til markedsveerdi
og amortiseret kostpris mv.) af udlan, indlan samt
dertil knyttede afdakningsforretninger. Endvidere vil
goodwill og goodwill-afskrivninger blive pavirket af de
nye regler.

Sterstedelen af IAS 32 og 39 blev fastlagt endeligt
medio december 2003. Finanstilsynet forventes i lgbet
af 2004 at fastsaette retningslinjer for finansielle mo-
derselskabers regnskaber. Disse retningslinjer kendes
ikke pa nuveerende tidspunkt.

Med baggrund i de eksisterende standarder er det
koncernens opfattelse, at de igangvaerende forberedel-
ser giver et tilstreekkeligt fundament for de planlagte
processer i 2004 og dermed den endelige implemente-
ring i 2005.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Generelt

Arsrapporten for 2003 for Nykredit Bank A/S er aflagt i
overensstemmelse med Bank- og Sparekasseloven samt
Finanstilsynets bekendtgerelse om pengeinstitutters
regnskabsafleggelse.

Effekt af praksisendringer

Ved afleeggelse af regnskaberne er unoterede vaerdipapi-
rer optaget til dagsveerdi mod hidtil anskaffelsespris eller
skennet markedsveerdi, safremt denne har veeret lavere.
Zndringen forager aktiver og egenkapital med 12 mio.
kr. Sammenligningstal for tidligere ar er ikke tilrettet, idet
endringen alene har marginal indvirkning pa resultat og
egenkapital. Z£ndringen i regnskabspraksis har pavirket
periodens resultat med 6 mio. kr. fer og efter skat.

Immaterielle aktiver, bortset fra goodwill, optages fra
og med 2003 til anskaffelsespris og afskrives over den
forventede brugstid, dog maksimalt 20 ar. Hidtil blev
immaterielle aktiver, bortset fra erhvervet goodwill,
udgiftsfert i anskaffelsesdret. Erhvervelser foretaget i
tidligere ar er ikke omarbejdet.

Goodwill aktiveres fra og med 2003 og afskrives der-
efter over den vurderede skonomiske levetid. Tidligere
blev goodwill afskrevet direkte over egenkapitalen

pa anskaffelsestidspunktet. Erhvervelser foretaget i
tidligere ar er ikke omarbejdet.

Den anvendte regnskabspraksis er i gvrigt ueendret i
forhold til sidste ar.

Konsolidering

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet og dets
dattervirksomheder, hvori der direkte eller indirekte
ejes mere end 50% af stemmerettighederne eller

pa anden mdde udgves bestemmende indflydelse.
Endvidere omfatter koncernregnskabet associerede
virksomheder, der pro rata konsolideres.

Virksomhedernes resultat indgar i moderselskabets
regnskab med “Ordinaert resultat far skat” i posten
“Resultat af kapitalandele i associerede og tilknyttede
virksomheder”, mens arets skat indgdr i posten “Skat”.

Koncernregnskabet udarbejdes pa grundlag af de en-
kelte virksomheders reviderede regnskab ved sammen-
lzegning af ensartede regnskabsposter. Der foretages
eliminering af interne indtaegter og udgifter samt andre
koncerninterne transaktioner og mellemvarender.

Regnskaber, der indgar i koncernregnskabet, udarbej-
des efter ensartet regnskabspraksis.

Den bogferte vardi af kapitalandele i dattervirksom-
heder og associerede virksomheder udlignes med den
forholdsmaessige andel af virksomhedens egenkapital
pa erhvervelsestidspunktet.

Investering i dattervirksomheder behandles fra og

med 2003 efter overtagelsesmetoden. Ved kab af nye
virksomheder opgeres den regnskabsmassige indre
veerdi pa anskaffelsestidspunktet efter koncernens
regnskabspraksis. Overstiger anskaffelsesprisen den sa-
ledes opgjorte regnskabsmaessige indre veerdi, fordeles
forskelsbelgbet pa de overtagne virksomheders aktiver
og forpligtelser ud fra disses dagsveerdier. Et eventuelt
resterende forskelsbelgb aktiveres og amortiseres over
den gkonomiske levetid, dog maksimalt 20 ar.

Dattervirksomheder medtages i koncernresultatet fra
erhvervelsestidspunktet. Solgte virksomheder medta-
ges til salgstidspunktet.

Sammenligningstal korrigeres ikke for erhvervede eller
frasolgte virksomheder.

RESULTATOPG@RELSE

Basisindtjening og beholdningsindtjening
Basisindtjening omfatter basisindtjening fra udlansvirk-
somhed og basisindtjening fra fonds.

Basisindtjening fra udlansvirksomhed omfatter resul-
tatet af de kundevendte aktiviteter. Basisindtjening fra
fonds omfatter forrentning af egenbeholdning til den
risikofri pengemarkedsrente.

Beholdningsindtjeningen omfatter resultatet af egen-
beholdning af verdipapirer mv., som overstiger den
risikofrie rente. Resultatet er opgjort efter handels- og
administrationsomkostninger vedrgrende forvaltning af
egenbeholdning.

Renter mv.

Renter omfatter sével forfaldne som beregnede renter
samt terminspremier af fonds- og valutaforretninger.
Der er saledes beregnet renter fra sidste forfaldsdag til
balancedagen.

Tab og hensattelser pa debitorer

Der foretages lgbende en individuel gennemgang og
risikovurdering af alle vaesentlige engagementer med
henblik pa at afdeekke eventuelle risici for tab. Pa
grundlag heraf foretages henszttelser til imgdegaelse
af tab. Pa gvrige engagementer foretages afskrivnin-
ger pa grupper af ensartede ldn pa basis af statistiske
beregninger.
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Henseettelser fragar i de aktivposter, henszttelsen
vedrgrer. Konstaterede tab samt hensattelser til
imgdegaelse af tab er udgiftsfert i resultatopgerelsen
under posten “Tab og hensattelser pa debitorer”.

Skat

| resultatopgerelsen udgiftsferes beregnet skat med
30% af arets skattepligtige indkomst samt regulering
af udskudt skat og tidligere ars beregnet skat.

Koncernens selskaber er ikke sambeskattede pd neer
Nykredit Bank A/S og Nykredit Leasing A/S.

Den indenlandske selskabsskat betales i henhold til
acontoskatteordningen. | det omfang betalt acontoskat
ikke svarer til den forventede skat af arets indkomst, er
rentetillaeg eller -fradrag posteret under “@vrige rente-
indtegter” respektivt “@vrige renteudgifter”.

Der hensattes til udskudt skat af forskellen mellem

de regnskabsmassige og skattemaessige veerdier i
overensstemmelse med gezldsmetoden. Den udskudte
skat optages i balancen under posten “Henszttelser til
forpligtelser” eller “Andre aktiver”. Arets @ndringer i
udskudt skat udgifts- eller indtaegtsferes i resultatop-
gerelsen.

Omregning af fremmed valuta

Indtaegter og udgifter i fremmed valuta omregnes
til danske kroner efter de pa bogferingstidspunktet
geldende kurser.

Beholdninger og mellemvarender samt ikke-balance-
farte poster i fremmed valuta er optaget til de pr. ultimo
aret af Danmarks Nationalbank offentliggjorte valuta-
kurser. | forbindelse med valutaer, for hvilke der ikke er
offentliggjort en kurs, anvendes en skannet kurs.

Afledte finansielle instrumenter

Valuta- og fondsterminsforretninger optages til
terminskursen ultimo aret. Kursregulering som falge
af @ndringer i rente eller valutakurser fares under
“Kursreguleringer”. Terminspraemien periodiseres over
aftalens lgbetid og fares under “Renteindtaegter”.

Rente- og valutaswaps optages til markedsvardien
ultimo dret.

Swaps, der er indgaet til afdaekning af rente- og
valutarisici pa visse fastforrentede aktiver eller passiver,
markedsvaerdireguleres ikke.

Forward Rate Agreements, optioner og futures veerdi-
ansattes til markedsvaerdien pa balancedagen.

Samtlige urealiserede savel som realiserede kursge-
vinster/-tab medtages i resultatopgerelsen. Urealisere-
de gevinster og tab modposteres under “Andre aktiver”
eller “Andre passiver”.

Repo/Reverse

Obligationer solgt som led i salgs- og tilbagekgbsfor-
retninger beholdes i balancen under posten “Obliga-
tioner”. Det modtagne provenu feres under “Gald

til kreditinstitutter og centralbanker” eller “Indlan”
afhangig af modparten.

Obligationer erhvervet som led i kebs- og tilbagesalgs-
forretninger fares som “Tilgodehavender hos kredit-

institutter og centralbanker” eller “Udlan” afhangig af
modparten.

Forskellen mellem kabs- og salgskurser periodiseres
over aftalens lgbetid og feres som “Renteindtaegter”
eller “"Renteudgifter”.

AKTIVER

Udlan og garantier mv.

Udlan optages til anskaffelsespris eller markedsveerdi,
saéfremt denne er lavere. Visse udlén, hvor renterisikoen
er afdaekket med fastforrentede passiver eller afledte
finansielle instrumenter, kursreguleres ikke.

Konstaterede tab i arets lgb er afskrevet, mens der pa
engagementer med risiko for fremtidige tab er fore-
taget nedvendige henseettelser.

Leasingaktiver

Finansielle leasingaktiver optages i balancen under
“Udlan” og vaerdiansattes til anskaffelsespriser med
fradrag af afskrivninger. Operationelle leasingaktiver er
optaget i balancen under “Materielle aktiver”.

Indtaegter fra finansiel leasing, der bestar af leasing-
ydelser med fradrag af afskrivninger, indtagtsferes
under “Renteindtaegter”, mens indtaegter fra operatio-
nel leasing, der svarer til drets leasingydelser, indtaegts-
feres under “Andre ordinare indtaegter”. Afskrivninger
pa operationelle leasingaktiver udgiftsferes i regn-
skabsposten “Af- og nedskrivninger pd immaterielle og
materielle aktiver”.

Afskrivninger beregnes efter et annuitetsprincip og under
hensyntagen til de enkelte aktivers gkonomiske levetid,
saledes at anskaffelsesprisen med fradrag af en eventuel
skennet restveerdi afskrives over leasing-perioden.

Fortjeneste eller tab ved salg af leasingaktiver ved
kontraktudlgb fares under “Andre ordinaere indtegter”
eller “Andre ordinare udgifter”.
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Obligationer
Barsnoterede obligationer optages til de ultimo regn-
skabsdret gaeldende barskurser. Obligationer, der er

udtrukket primo januar det felgende ar, optages til pari.

Udtrukne obligationer, der forfalder senere, vaerdi-
ansettes under hensyn til restlgbetiden.

Unoterede obligationer er optaget til kebsprisen eller
til vaerdien i handel og vandel, safremt denne er lavere
end kebsprisen.

Samtlige realiserede eller urealiserede kursgevinster og
-tab feres over resultatopgerelsen.

Aktier mv.

De barsnoterede aktier optages til de ultimo regn-
skabsaret gaeldende barskurser, mens unoterede aktier
mv. optages til dagsvaerdi baseret pa generelt accepte-
rede veerdianseettelsesmetoder.

Samtlige realiserede eller urealiserede kursgevinster og
-tab fares over resultatopgarelsen.

Kapitalandele i associerede virksomheder mv.
Kapitalandele i associerede virksomheder vardiansat-
tes efter indre veerdis metode. Der indtaegtsfores en
forholdsmaessig andel af de associerede virksomheders
resultat, og kapitalandele optages til den forholds-
massige andel af den regnskabsmaessige indre veerdi.
Kapitalandele i kredit- og finansieringsinstitutter pro
rata konsolideres.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kapitalandele i dattervirksomheder vardiansattes
efter indre vardis metode. Den forholdsmaessige andel
af dattervirksomhedernes resultat indtaegtsfares i
moderselskabets resultatopgerelse.

Immaterielle aktiver

Immaterielle aktiver, bortset fra goodwill, aktiveres
til anskaffelsespris og afskrives over den forventede
brugstid, dog maksimalt 20 ar.

Udviklingsomkostninger indregnes som et aktiv, hvis
der er en sammenhang mellem de afholdte omkostnin-
ger og den fremtidige indtjening.

Goodwill aktiveres og afskrives over den forventede
gkonomiske levetid, dog maksimalt 20 ar.

Materielle aktiver

Ejendomme optages til anskaffelsesvaerdi med tilleg
af eventuelle forbedringsudgifter og med fradrag af
foretagne afskrivninger og nedskrivninger.

Er markedsveerdien lavere end den bogferte vardi og
af drsager, som ikke kan antages at vare forbigaende,
nedskrives ejendommene til den lavere veerdi. Ned-
skrivninger fgres over resultatopgerelsen.

Er markedsvaerdien vasentlig hgjere end den bogfarte
veerdi, opskrives ejendommene til denne hgjere vaerdi,
safremt vaerdiforegelsen skannes at veere af varig
karakter. Opskrivninger bindes under opskrivnings-
henlzeggelser pa egenkapitalen.

Ejendomme, der indgar i operationelle leasingaftaler,
afskrives efter et annuitetsprincip og under hensynta-
gen til den gkonomiske levetid.

Driftsmidler optages til anskaffelsesvaerdi med fradrag
af lineaere afskrivninger over den forventede brugstid,
som for de enkelte kategorier af driftsmidler er:

Edb-udstyr og maskiner 4ar
Inventar og biler 5ar

Smaaktiver samt aktiver med forventet kort brugstid
udgiftsfares i anskaffelsesaret.

PASSIVER
Udstedte obligationer mv.
Udstedte obligationer optages til palydende veerdi.

Pengestremsopgerelse

Opggrelsen efter den direkte metode viser arets pen-
gestremme fra henholdsvis driften, investeringer og
finansiering. Endvidere vises, hvorledes disse penge-
stremme har pavirket den likviditetsmaessige stilling
ved arets udgang.

Likviditeten ved arets udgang udgeres af posterne
“Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos
centralbanker” og “Tilgodehavender hos kreditinstitut-
ter og centralbanker”.

Koncerninterne transaktioner

Nykredit koncernen bestar af en raekke selvstendige
juridiske enheder. Ved samhandel mellem koncernens
selskaber, eller nar et selskab udfarer arbejde for et
andet selskab, sker afregningen pa markedsbaserede
vilkér eller, hvor et egentligt marked ikke forefindes, pa
skennede markedsvilkar. Alternativt sker afregningen
pa omkostningsdzaekkende basis.
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Resultatopggrelse for regnskabsaret 2003

NYKREDIT BANK KONCERNEN

BEL@B | MIO. KR.

NYKREDIT BANK A/S

2002 2003 Note 2003 2002

2.744 2.345 Renteindtaegter 1 2.324 2.723

2.146 1.526 Renteudgifter 2 1.526 2.145

598 819 NETTO RENTEINDTAGTER 798 578

3 7 Udbytte af kapitalandele 3 7 3

178 206 Gebyrer og provisionsindtagter 151 129

119 141 Afgivne gebyrer og provisionsudgifter 131 111

660 891 NETTO RENTE- OG GEBYRINDTAGTER 825 599

-69 4 Kursreguleringer 4 -15 -85

18 94 Andre ordinare indtegter 5 94 17

419 436 Udgifter til personale og administration 7.89 380 370

7 6 Af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver 18 5 5

39 129 Tab og henszttelser pa debitorer 34 125 33

= - Resultat af kapitalandele i associerede og tilknyttede virksomheder 10,17 24 21

144 418 ORDIN/ZRT RESULTAT FOR SKAT 418 144

46 125 Skat 1 125 46

98 293 ARETS RESULTAT 293 98
OVERSKUDSFORDELING

Avrets resultat 293 98

Overfgrsler fra tidligere ar - -

| ALT TIL DISPOSITION 293 98

Anvendt til udbytte 250 -

Henlagt til egenkapital 43 98

| ALT ANVENDT 293 98
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Balance pr. 31. december 2003

NYKREDIT BANK KONCERNEN

BEL@B | MIO. KR.

NYKREDIT BANK A/S

2002 2003 Note 2003 2002
AKTIVER
Kassebeholdning og anfordringstilgode-
99 1.252 havender hos centralbanker 1.249 98
Tilgodehavender hos kreditinstitutter
13.640 13.486 og centralbanker 12,29,30,31 13.482 13.652
24.452 22.276 Udlan 13,29,30,31,34,35 22.204 24.322
20.043 29.487 Obligationer 14,16,29 29.437 20.006
38 49 Aktier mv. 15,16,17 49 38
- - Kapitalandele i associerede virksomheder mv. 17,39 12 10
- - Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 17,39 151 146
268 265 Materielle aktiver 18 258 261
5.200 5.602 Andre aktiver n 5.583 5.184
2 2 Periodeafgraensningsposter 1 1
63.742 72.419 AKTIVER | ALT 32 72.426 63.718
PASSIVER
37.044 41.149 Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 19,29,30 41.108 36.971
12.056 14175 Indlén 20,29,30 14.256 12.133
= 325 Udstedte obligationer 21 325 =
11.000 13.067 Andre passiver 13.039 10.974
14 18 Periodeafgraensningsposter 15 12
22 24 Hensaettelser til forpligtelser 22 22 22
800 800 Efterstillede kapitalindskud 23 800 800
Egenkapital 24,25
1.400 1.400 Aktiekapital 1.400 1.400
1.040 1.040 Overkurs ved emission 1.040 1.040
= - Andre reserver 69 53
- - Opskrivningshenlaggelser 0 0
268 378 Overfert fra tidligere ar 326 230
98 43 Overfart af arets resultat 26 83
2.806 2.861 | ALT 2.861 2.806
63.742 72.419 PASSIVER | ALT 32 72.426 63.718
IKKE-BALANCEFORTE POSTER
5.880 6.751 Garantier mv. 26 6.611 5.896
4.090 3.050 Andre forpligtelser 27 3.045 4.078
9.970 9.801 IKKE-BALANCEFORTE POSTER | ALT 9.656 9.974
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Pengestremsopgearelse

NYKREDIT BANK KONCERNEN

BEL@B | MIO. KR.

2003 2002
PENGESTROM FRA DRIFTSAKTIVITET
Rente- og gebyrindbetalinger 2.353 2.701
Rente- og gebyrudbetalinger -1.378 -2.067
Andre ordinzre indbetalinger 104 21
Betalte omkostninger til medarbejdere og leverandgrer -424 -423
Betalte skatter, netto -218 -51
1 ALT 437 181
PENGESTROM FRA INVESTERINGSAKTIVITET
Udldn, netto 2.009 -2.179
Nettoinvestering i obligationer -7.182 2.449
Nettoindbetaling fra aktier og kapitalandele 2 4
Nettoinvestering i materielle aktiver -3 -2
I ALT -5.174 272
PENGESTROM FRA FINANSIERINGSAKTIVITET
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 4.357 -4.815
Indlan, netto 2121 3.330
Udstedte obligationer 325 =
Optagelse/afvikling af anden kortfristet gaeld, netto -926 680
1 ALT 5.877 -805
Pengestrom i alt 1.140 -352
Likvider primo 13.739 14.524
Valutakursregulering af likvide beholdninger -141 -433
LIKVIDER ULTIMO 14.738 13.739
Likvider ultimo kan specificeres saledes:
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos centralbanker 1.252 99
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 13.486 13.640
LIKVIDER ULTIMO 14.738 13.739
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Noter

NYKREDIT BANK KONCERNEN

BEL@B | MIO. KR.

NYKREDIT BANK A/S

2002 2003 2003 2002
1. RENTEINDTAGTER
638 526 Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 526 637
1.240 1.036 Udlan 1.017 1.222
1.082 853 Obligationer 851 1.080
-216 -70 Afledte finansielle instrumenter i alt -70 -216
heraf
2 15 Valutakontrakter 15 2
-218 -85 Rentekontrakter -85 -218
0 0 Andet 0 0
2.744 2.345 | alt renteindtaegter 2324 2.723
Heraf udger indtaegter af agte kebs- og tilbagesalgsforretninger fert under:
480 a1 Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 411 480
141 67 Udlan 67 141
2. RENTEUDGIFTER
1.567 1.092 Kreditinstitutter og centralbanker 1.090 1.564
546 409 Indldn 411 548
33 24 Efterstillede kapitalindskud 24 33
- 1 Udstedte obligationer 1 -
0 0 Andet 0 0
2.146 1.526 | alt renteudgifter 1.526 2.145
Heraf udger renteudgifter af agte salgs- og tilbagekgbsforretninger fert under:
724 393 Kreditinstitutter og centralbanker 393 724
85 30 Indlan 30 85
3. UDBYTTE
3 7 Aktier 7 3
3 7 | alt udbytte af aktier og andre kapitalandele 7 3
4. KURSREGULERINGER
-27 149 Obligationer 149 -27
4 12 Aktier 12 4
16 19 Fastforrentede udlan 0 0
14 13 Valuta 13 14
-76 -189 Afledte finansielle instrumenter i alt -189 -76
heraf
5 19 Valutakontrakter 19 5
-78 -206 Rentekontrakter -206 -78
0 -2 Aktiekontrakter -2 0
-3 0 Andre kontrakter 0 -3
-69 4 I alt kursreguleringer -15 -85
- - heraf puljeordninger - -
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Noter

NYKREDIT BANK KONCERNEN

BEL@B | MIO. KR.

NYKREDIT BANK A/S

2002 2003 2003 2002
5. ANDRE ORDINZRE INDTZAGTER
= 70 Rédgivning vedrerende unoterede aktier 70 =
18 24 @vrige ordinaere indtaegter 24 17
18 94 | alt andre ordinre indtegter 94 17
6. INDTAGTER FRA UDENLANDSKE ENHEDER
Udenlandske enheders bidrag til &rets resultat i form af renteindteegter,
gebyrer, kursreguleringer og andre ordinzere indtaegter:
2 1 Nykredit Finance plc, England - -
2 1 | alt indtzegter fra udenlandske enheder - -
7. UDGIFTER TIL PERSONALE OG ADMINISTRATION
5 5 Direktion 5 5
0 0 Bestyrelse 0 0
5 5 lalt 5 5
Personaleudgifter
164 188 Lenninger 155 134
20 20 Pensioner 17 17
18 17 Udgifter til social sikring 14 15
202 225 I alt 186 166
212 206 @vrige administrationsudgifter 189 199
419 436 I alt udgifter til personale og administration 380 370
8. ANTAL BESKZAFTIGEDE
Det gennemsnitlige antal beskaftigede i regnskabsaret
316 322 omregnet til heltidsbeskaeftigede 259 260
7 5 heraf beskzftigede i pro rata konsoliderede virksomheder - =
9. REVISIONSHONORAR
Samlet honorar til generalforsamlingsvalgte revisionsvirksomheder,
3 1 der udfgrer den lovpligtige revision 1 1
2 0 heraf andre ydelser end revision 0 0
10. RESULTAT AF KAPITALANDELE | ASSOCIEREDE OG
TILKNYTTEDE VIRKSOMHEDER
- - Resultat af kapitalinteresser i associerede virksomheder mv. 2 0
- - Resultat af kapitalinteresser i tilknyttede virksomheder 22 21
- - I alt resultat af kapitalandele i associerede og tilknyttede virksomheder 24 21
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11. SKAT
40 115 Beregnet skat af arets indkomst 115 40
4 8 Udskudt skat 8 4
1 1 Efterrequlering af tidligere ars beregnet skat 1 1
1 1 Skat pa hensettelseskonto 1 1
46 125 I alt skat 125 46
Effektiv skatteprocent:
30,0% 30,0% Aktuel skatteprocent 30,0% 30,0%
@vrige ikke skattepligtige indtaegter og ikke fradrags-
-0,2% -0,4% berettigede udgifter -0,4% -0,2%
Forskel mellem udenlandske enheders skatteprocent og dansk
-0,3% -0,1% skatteprocent -0,1% -0,3%
0,4% 0,2% Efterregulering af tidligere ars beregnet skat 0,2% 0,4%
1,1% 0,0% Efterregulering af udskudt skat fra tidligere &r 0,0% 1,1%
1,0% 0,2% @vrige reguleringer 0,2% 1,0%
32,0% 29,9% | alt effektiv skatteprocent 29,9% 32,0%
Aktiveret udskudt skat indgdr i regnskabsposten “Andre aktiver” med 3 mio. kr. (2002: 10
mio. kr.). Skatteaktivet er optaget i balancen med 30% af de underliggende forskelle mellem
regnskabs- og skattemaessige verdier. Belgbet er ikke diskonteret.
12. TILGODEHAVENDER HOS KREDITINSTITUTTER OG CENTRALBANKER
1.140 2 Tilgodehavender pa opsigelse hos centralbanker 2 1.140
12.500 13.484 Tilgodehavender hos kreditinstitutter 13.480 12.512
13.640 13.486 | alt tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 13.482 13.652
Lobetidsfordeling efter restlobetid:
5.267 4.874 Anfordringstilgodehavender 4.870 5279
8.373 8.612 Til og med 3 maneder 8.612 8.373
0 0 Over 3 maneder og til og med et ar 0 0
0 0 Over et dr og til og med 5 &r 0 0
0 0 Over 5 ar 0 0
13.640 13.486 lalt 13.482 13.652
13. UDLAN
4.879 3.097 Pa anfordring 3.272 5176
7.239 8.044 Til og med 3 méneder 8.044 7.220
4.877 4.122 Over 3 maneder og til og med et &r 4123 4.979
4202 3.853 Over et dr og til og med 5 ar 3.852 3.983
3.255 3.160 Over 5 ar 2913 2.964
24.452 22.276 lalt 22.204 24.322
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14. OBLIGATIONER

20.043 29.487 Barsnoterede 29.437 20.006
= 0 Andre 0 =
20.043 29.487 Obligationer i alt 29.437 20.006
= 10 Heraf egne obligationer 10 =

Over for Danmarks Nationalbank samt udenlandske clearingscentraler er til sikkerhed
deponeret obligationer til en samlet kursveerdi af 12.786 mio. kr. Pr. 31. december 2002
udgjorde belgbet 6.390 mio. kr.

15. AKTIER MV.
7 16 Aktier/investeringsbeviser noteret pa Kebenhavns Fondsbears 16 5
0 1 Aktier/investeringsbeviser noteret pa andre barser 1 2
5 25 Andre aktier 25 5
26 7 @vrige kapitalandele 7 26
38 49 Aktier i alt 49 38
2 22 Heraf finansielle anleegsaktiver 22 2
16. FINANSIELLE OMSZATNINGSAKTIVER
20.081 29.513 a. Finansielle omsaetningsaktiver vaerdiansat til markedsveerdi 29.463 20.044
b. Forskellen mellem kgbsprisen pa finansielle omsztningsaktiver under a og den hgjere
-82 -23 markedsveerdi pa opgerelsestidspunktet -23 -82
0 0 c. Finansielle omsatningsaktiver, der ikke er veerdiansat til markedsvaerdi 0 0
d. Forskellen mellem kgbsprisen pa finansielle omsatningsaktiver under c og den hgjere
0 0 markedsveerdi pa opgerelsestidspunktet 0 0
17. FINANSIELLE ANLEGSAKTIVER
Kapitalandele i associerede virksomheder mv.:
- - Samlet anskaffelsespris primo 11 11
= - Valutakursregulering
= - Tilgang 0 0
3 - Afgang - =
- - Samlet anskaffelsespris ultimo 11 11
- - Op- og nedskrivninger primo -1 -1
3 - Valutakursregulering - -
= - Resultat 1 0
3 - Afgang - =
- - Andre kapitalbevaegelser 1 -
= - Op- og nedskrivninger ultimo 1 -1
- - Kapitalandele i modervirksomhed - -
= - Bogfort beholdning ultimo 12 10
- - heraf kreditinstitutter - =
- - Bogfort beholdning primo 10 10

- - heraf kreditinstitutter - -
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17. FINANSIELLE ANLEGSAKTIVER (FORTSAT)

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder:
- - Samlet anskaffelsespris primo 82 92
= - Valutakursregulering -1 -2
= - Tilgang - 15
- - Afgang - -23
- - Samlet anskaffelsespris ultimo 81 82
= - Op- og nedskrivninger primo 64 51
- - Valutakursregulering -2 -2
= - Resultat 16 15
= - Udbytte -4 =
= - Afgang - =
= - Andre kapitalbevagelser -4 =
= - Op- og nedskrivninger ultimo 70 64
- - Kapitalandele i modervirksomhed - =
= - Bogfort beholdning ultimo 151 146
= - heraf kreditinstitutter 72 65
- - Bogfort beholdning primo 146 143
= - heraf kreditinstitutter 65 57

Ovrige kapitalandele:
2 2 Samlet anskaffelsespris primo 2 2
- 13 Tilgang 13 -
2 15 Samlet anskaffelsespris ultimo 15 2
0 0 Op- og nedskrivninger primo 0 0
= 7 Arets opskrivninger 7 =
0 7 Op- og nedskrivninger ultimo 7 0
2 22 Bogfort beholdning ultimo 22 2
2 2 Bogfort vaerdi primo 2 2
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18. MATERIELLE AKTIVER - GRUNDE OG EJENDOMME
263 260 Samlet anskaffelsespris primo 255 255
= 0 Valutakursregulering 0 -
1 0 Tilgang 0 =
4 2 Afgang 0 =
260 258 Samlet anskaffelsespris ultimo 255 255
0 0 Ejendomsopskrivninger primo 0 0
= 0 Valutakursregulering 0 =
- 0 Tilbagefarte opskrivninger 0 -
0 0 Ejendomsopskrivninger ultimo 0 0
1 2 Af- og nedskrivninger primo 2 1
= 0 Valutakursregulering 0 -
1 2 Avrets afskrivninger 2 1
= 0 Tilbagefarte af- og nedskrivninger 0 =
2 4 Af- og nedskrivninger ultimo 4 2
258 254 Bogfort beholdning ultimo 251 253
262 258 Bogfort verdi primo 253 254
165 21 Seneste offentlige ejendomsvurdering 210 165
Af den bogferte veerdi ultimo aret udger operationelle
leasingaktiver 251 mio. kr. (ultimo 2002: 253 mio. kr.)
18. MATERIELLE AKTIVER - DRIFTSMIDLER
13 18 Samlet anskaffelsespris primo 14 10
- 0 Valutakursregulering 0 -
6 6 Tilgang 1 5
1 2 Afgang 0 1
18 22 Samlet anskaffelsespris ultimo 15 14
6 8 Af- og nedskrivninger primo 6 5
= 0 Valutakursregulering 0 =
3 3 Arets afskrivninger 2 2
1 0 Tilbagefarte af- og nedskrivninger 0 1
8 1 Af- og nedskrivninger ultimo 8 6
10 1 Bogfort beholdning ultimo 7 8
7 10 Bogfort beholdning primo 8 5
3 1 Arets straksafskrivning 1 2
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19. GALD TIL KREDITINSTITUTTER OG CENTRALBANKER

6.256 12.323 Geeld til centralbanker 12.323 6.256
30.788 28.826 Geeld til kreditinstitutter 28.785 30.715
37.044 41.149 | alt geeld til kreditinstitutter og centralbanker 41.108 36.971

Lobetidsfordeling efter restlgbetid:

13.360 16.116 Anfordringsgeeld 16.268 13.571
18.399 20.727 Til og med 3 méneder 20.534 18.116
2.027 684 Over 3 maneder og til og med et ar 684 2.027
2413 2.956 Over et dr og til og med 5 &r 2.956 2.413
845 666 Over 5 ar 666 844
37.044 41.149 lalt 41.108 36.971
20. INDLAN
4123 6.016 P3 anfordring 6.096 4.200
4 5 Med opsigelsesvarsel 5 4
7.698 7.750 Tidsindskud 7.751 7.698
231 404 Serlige indlansformer 404 231
12.056 14175 Indlan i alt 14.256 12.133

Lobetidsfordeling efter restlgbetid:

4.263 6.080 P& anfordring 6.161 4.340
Indlan med opsigelsesvarsel:

7.541 7.281 Til og med 3 méneder 7.281 7.541

81 487 Over 3 maneder og til og med et ar 487 81

38 76 Over et &r og til og med 5 ar 76 38

133 251 Over 5 ar 251 133

12.056 14.175 lalt 14.256 12.133

21. UDSTEDTE OBLIGATIONER

= - Til og med 3 maneder - -
- - Over 3 maneder og til og med et ar - -

- 325 Over et &r og til og med 5 ar 325 -
= - Over 5 dr - =
= 325 lalt 325 =

22. HENSATTELSER TIL FORPLIGTELSER

- 2 Henszettelser til pensioner og lignende forpligtelser - -
22 22 Henszettelser til tab i forbindelse med retssager 22 22
22 24 Hensattelser til forpligtelser i alt 22 22
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23. EFTERSTILLEDE KAPITALINDSKUD
800 800 Efterstillede kapitalindskud 800 800
500 - 1999 til 31.12.2006, variabelt forrentet (indfriet i 2003) - 500
= 500 2003 til 1.12.2011, variabelt forrentet 500 =
300 300 2001 til 22.02.2008, variabelt forrentet 300 300
Lanene er afdragsfrie i lsbetiden, og forfalder i deres helhed pa udlgbsdagen.
Lanene afregnes til kurs pari.
Efterstillede kapitalindskud er geeldsforpligtelser, der i tilfelde af likvidation eller konkurs
i henhold til Ianevilkdrene farst fyldestgares efter almindelige kreditorkrav.
Kapitalindskuddene er ydet af Nykredit Realkredit A/S.
Kapitalindskuddene indgér i den supplerende kapital og medregnes fuldt ud i den
ansvarlige kapital.
24. KAPITALBEV AGELSER
- - Aktiekapital primo 1.400 1.400
- - Aktiekapital ultimo 1.400 1.400
- - Overkurs ved emission primo 1.040 1.040
= - Overkurs ved emission ultimo 1.040 1.040
= - Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode primo 53 38
= - Anden tilgang 16 15
- - Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode ultimo 69 53
- - Opskrivningshenlaggelser primo 0 0
= - Opskrivningshenlaggelser ultimo 0 0
= - Overfort resultat primo 313 230
= - 4ndring i regnskabspraksis 12 =
= - Anden tilgang 27 83
- - Overfort resultat ultimo 352 313
- - Egenkapital i alt ultimo 2.861 2.806
- - Egenkapital i alt primo 2.818 2.708
Aktiekapital
Aktiekapitalen bestar af 11 aktier i multipla af 1 mio. kr.
Aktiekapitalen er 100% ejet af Nykredit Realkredit A/S.
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25. SOLVENSOPGORELSE

Opgjort i henhold til Finanstilsynets bekendtgerelse om kapitaldeekningsregler for
pengeinstitutter og visse kreditinstitutter:

2.796 2.859 Kernekapital (inkl. gzldsinstrumenter, jf. BSL § 22, stk. 1) efter fradrag 2.853 2.796

Supplerende kapital bestar af:

800 800 Medregnede efterstillede kapitalindskud 800 800

0 0 Opskrivningshenlaggelser 0 0

800 800 lalt 800 800
3.588 3.659 Ansvarlig kapital efter fradrag 3.653 3.589
28.463 27.585 Vagtede poster uden for handelsbeholdningen 27.608 28.461
10.005 9.724 Vaegtede poster med markedsrisiko mv. 9.717 10.005
38.468 37.309 Vaegtede poster i alt 37.325 38.466
7,2% 7,6% Kernekapital efter fradrag i procent af vaegtede poster 7,6% 7,2%
9,3% 9,8% Solvensprocent ifglge BSL § 21, stk. 1 9,7% 9,3%

26. GARANTIER MV.

5.253 5.634 Finansgarantier 5.634 5.269
627 1.117 @vrige garantier 977 627
5.880 6.751 Garantier mv. i alt 6.611 5.896

27. ANDRE FORPLIGTELSER

3.866 2.964 Uigenkaldelige kredittilsagn 2.964 3.865
224 86 @vrige forpligtelser 81 213
4.090 3.050 Andre forpligtelser i alt 3.045 4.078

28. EVENTUALFORPLIGTELSER

Banken er i sin lgbende drift involveret i retssager og tvister. Det er bankens opfattelse,
at udfaldet heraf ikke vil pavirke den gkonomiske stilling vaesentligt.

29. ZGTE SALGS- OG TILBAGEKOBSFORRETNINGER SAMT
/AGTE KOBS- OG TILBAGESALGSFORRETNINGER

Af nedenstaende aktivposter udgor egte kobs- og

tilbagesalgsforretninger folgende:
7.000 9.977 Tilgodehavende hos kreditinstitutter og centralbanker 9.977 7.000
3.872 3.012 Udlan 3.012 3.872

Af nedenstaende passivposter udgor ®gte salgs- og
tilbagekobsforretninger folgende:

7.250 8.795 Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 8.795 7.250
746 824 Indldn 824 746
Aktiver solgt som led i ®gte salgs- og tilbagekobsforretninger:
Aktivpost:
7.996 9.485 Obligationer 9.485 7.996

NYKREDIT BANK A/S ARSRAPPORT 2003 31



ARSREGNSKAB 2003

Noter

NYKREDIT BANK KONCERNEN

BEL@B | MIO. KR.

NYKREDIT BANK A/S

2002 2003 2003 2002
30. MELLEMVZARENDER MED TILKNYTTEDE OG ASSOCIEREDE VIRKSOMHEDER
Tilknyttede virksomheder:
= - Udlan 357 250
- - Aktivposter i alt 357 250
= - Geeld til kreditinstitutter 11 15
= - Indlan 80 77
- - Passivposter i alt 91 92
Associerede virksomheder:
= - Udlan 580 227
- - Aktivposter i alt 580 227
31. FASTFORRENTEDE MELLEMVARENDER
Nykredit Bank koncernen foretager Isbende afdakning af renterisikoen pa de fastforrentede
aktiver og passiver bl.a. ved anvendelse af finansielle instrumenter. Herved styres niveauet for
koncernens samlede rentefglsomhed under hensyn til den forventede renteudvikling.
Fastforrentede mellemvarender med tilknyttede finansielle instrumenter
Ifelge regnskabsbestemmelserne for pengeinstitutter kan fastforrentede aktiver ikke
opskrives til en veerdi, der overstiger anskaffelsesvaerdien, og fastforrentede passiver kan ikke
vaerdireguleres.
For finansielle instrumenter, der er indgadet til deekning af renterisikoen pd disse fastforrentede
mellemvarender, undlades veerdiregulering i overensstemmelse med Finanstilsynets
bestemmelser for at opnd symmetrisk regnskabsmaessig behandling. For 2003 udger den
undladte markedsvardiregulering netto -170 mio. kr. (2002: -242 mio. kr.) i Nykredit Bank
koncernen og -170 mio. kr. i Nykredit Bank A/S (2002: -241 mio. kr.).
Bogfort verdi - dekkede fastforrentede aktiver
- - Tilgodehavender hos kreditinstitutter mv. - -
4.959 4.452 Udlan 4.406 4.882
4.959 4.452 Bogfort verdi i alt 4.406 4.882
Markedsvardi - dekkede fastforrentede aktiver
- - Tilgodehavender hos kreditinstitutter mv. - -
5.204 4619 Udlan 4.571 5.126
5.204 4.619 Markedsvaerdi i alt 4.571 5.126
Tilknyttede finansielle instrumenter
4.873 4910 Nominel vardi 4.880 4.794
-242 -170 Markedsveerdi -170 -241
32. VALUTARISIKO
13.346 18.032 Aktiver i fremmed valuta i alt 18.032 13.346
14.613 17.387 Passiver i fremmed valuta i alt 17.387 14.613
399 182 Valutakursindikator 1 182 399
14,2% 6,4% Valutakursindikator 1 i procent af kernekapital efter fradrag 6,4% 14,2%
8 2 Valutakursindikator 2 2 8
0,2% 0,1% Valutakursindikator 2 i procent af kernekapital efter fradrag 0,1% 0,2%
NYKREDIT BANK A/S ARSRAPPORT 2003 32



ARSREGNSKAB 2003

Noter

NYKREDIT BANK KONCERNEN

BEL@B | MIO. KR.

NYKREDIT BANK A/S

2002 2003 2003 2002
33. RENTERISIKO
Renterisiko opdelt pa instituttets valutaer med storst renterisiko:
135 157 DKK 157 135
-81 -90 EUR -90 -81
31 16 SEK 16 31
1 -9 usD -9 1
-9 - NOK - 9
= -5 CzK -5 =
10 -1 GBP -1 10
1 1 @vrige valutaer 1 1
88 69 Renterisiko pa galdsinstrumenter mv. i alt 69 88
34. KREDITRISICI
Hensattelser:
166 195 Hensat primo pd udlan og garantidebitorer mv. 180 162
0 0 Valutakursregulering af primohenszttelse 0 0
83 177 Arets nyhenszttelse 170 77
-46 -48 Tilbagefarsel af tidligere foretagne hensettelser -44 -44
-17 -20 Tidligere hensat, tabt i aret -17 -15
9 -1 Anden tilgang/afgang 0 0
195 293 | alt hensat ultimo pa udlan og garantidebitorer mv. 289 180
195 293 - heraf udlan og garantidebitorer 289 180
0 0 - heraf kreditinstitutter og evrige poster med kreditrisiko 0 0
130 210 A-henszttelser ultimo 207 116
65 83 B-hensattelser ultimo 82 64
0,6% 1,0% Henseettelsesprocent 1,0% 0,6%
48 72 Tilgodehavender med standset renteberegning, ultimo 72 48
Driftspavirkning:
37 129 Arets nyhensaettelser samt tilbagefarsler, netto 126 33
4 3 Konstaterede tab uden foregdende henszttelse 1 2
-2 -3 Indgaet pé tidligere afskrevne fordringer -2 -2
39 129 | alt tab og hensattelser pa debitorer 125 33
Udlan og garantidebitorer fordelt pa sektorer og brancher,
i procent ultimo aret
0% 1% Offentlige myndigheder 1% 0%
Erhverv:
3% 3% Landbrug, jagt og skovbrug 3% 3%
0% 0% Fiskeri 0% 0%
14% 12% Fremstillingsvirk., rastofudv., el-, gas-, vand- og varmevaerker 11% 14%
2% 3% Bygge- og anlagsvirksomhed 3% 2%
4% 8% Handel, restaurations- og hotelvirksomhed 8% 4%
2% 1% Transport, post og telefon 1% 1%
20% 9% Kredit- og finansieringsvirksomhed samt forsikringsvirksomhed 11% 22%
20% 25% Ejendomsadministration og -handel, forretningsservice 25% 20%
3% 6% @vrige erhverv 6% 3%
68% 67% | alt erhverv 68% 69%
32% 32% Privat 31% 31%
100% 100% 1 ALT 100% 100%
Kreditrisiko pa afledte finansielle instrumenter:
Positiv markedsvzardi efter netting:
43 0 Modpart med risikoveegt O procent 0 43
2.186 2.008 Modpart med risikovaegt 20 procent 2.008 2.186
356 133 Modpart med risikovaegt 100 procent 133 356
Efterstillede tilgodehavender:
6 10 Associerede virksomheder 14 10
45 17 Andre virksomheder 17 45
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35. DIREKTION OG BESTYRELSE

Sterrelsen af lan, pant, kaution eller garantier samt tilhgrende
sikkerhedsstillelser for nedennavnte ledelsesmedlemmer:

Lan:
0 0 Direktion 0 0
0 0 Bestyrelse 0 0
Sikkerhedsstillelser:
0 0 Direktion 0 0
0 0 Bestyrelse 0 0

36. KONCERNINTERNE TRANSAKTIONER

Som nartstdende parter anses moderselskabet Nykredit Realkredit A/S, dette selskabs
tilknyttede og associerede virksomheder samt tilknyttede og associerede virksomheder i
Nykredit Bank koncernen.

| 2003 har der ikke veeret usedvanlige transaktioner med nartstdende parter.

Mellem selskaberne er der aftaler af forskellig art som en naturlig del af koncernens daglige
forretning. Aftalerne omfatter typisk finansiering, forsikring, provision for henviste forretninger,
opgaver omkring IT-driftssupport og IT-udviklingsprojekter samt gvrige faelles opgaver.

Af vaesentlige transaktioner med naertstaende parter, som har veeret geldende/er indgdet i
2003 eller umiddelbart efter regnskabsérets udlab mellem koncernens selskaber, skal falgende
navnes:

Aftaler mellem Nykredit Bank A/S og Nykredit Realkredit A/S
Nykredit Bank A/S rddgiver Nykredit Realkredit A/S om private equity investeringer.

Aftaler mellem Nykredit Bank A/S og Nykredit Holding A/S
Nykredit Holding A/S har i konkrete tilfeelde afgivet garantier eller statteerkleeringer over for
3. mand.

Nykredit Holding A/S har over for Nykredit Bank A/S afgivet belgbsbegranset tabsgaranti for
visse af bankens engagementer.
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2003 Markedsveerdi Gennemsnitlig Markedsveerdi af
markedsvardi * ikke-garanterede
kontrakter
Positiv Negativ Positiv Negativ Positiv Negativ
Valutakontrakter
Terminer/futures, kab 111 688 111 405 111 688
Terminer/futures, salg 596 189 426 163 596 189
Swaps 90 292 96 212 90 292
Optioner, erhvervede 9 0 16 0 9 0
Optioner, udstedte 0 9 0 13 0 9
Rentekontrakter
Terminer/futures, keb 21 1 13 7 21 1
Terminer/futures, salg 2 21 12 15 2 21
Forward Rate Agreements, kab 3 17 10 63 3 17
Forward Rate Agreements, salg 14 4 59 6 14 4
Swaps 2.108 1.871 2.099 2.095 2.108 1.871
Optioner, erhvervede 123 2 127 0 123 2
Optioner, udstedte 1 122 1 101 1 122
Aktiekontrakter
Terminer/futures, salg 0 0 0 0 0 0
Optioner, udstedte 0 0 0 0 0 0
lalt 3.078 3.216 2.970 3.080 3.078 3.216
2002 Markedsvaerdi Gennemsnitlig Markedsverdi af
markedsvardi * ikke-garanterede
kontrakter
Positiv Negativ Positiv Negativ Positiv Negativ
Valutakontrakter
Terminer/futures, kab 140 444 73 296 140 444
Terminer/futures, salg 493 233 319 126 493 233
Swaps 57 140 83 89 57 140
Optioner, erhvervede 21 0 6 0 21 0
Optioner, udstedte 0 19 0 9 0 19
Rentekontrakter
Terminer/futures, kab 35 1 16 4 35 1
Terminer/futures, salg 1 38 3 23 1 38
Forward Rate Agreements, kab 0 112 14 85 0 112
Forward Rate Agreements, salg 112 11 82 16 112 11
Swaps 1.553 1.586 1.008 1.051 1.553 1.586
Optioner, erhvervede 67 0 31 3 67 0
Optioner, udstedte 0 26 17 14 0 26
Aktiekontrakter
Terminer/futures, salg 0 0 0 0 0 0
Optioner, udstedte 0 0 0 0 0 0
lalt 2.479 2.610 1.652 1.716 2.479 2.610

* Gennemsnitlig markedsvaerdi er beregnet pa baggrund af manedlige opgarelser
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Til og med 3 maneder

2003

Over 3 maneder og til
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Over 1 ar og til

ogmed1ar ogmed5 ar
Fordeling efter restlobetid Nominel Netto Nominel Netto Nominel Netto
vardi markeds- vardi markeds- vaerdi  markeds-
verdi vardi vardi
Valutakontrakter
Terminer/futures, kab 24.543 -534 2.114 -50 205 6
Terminer/futures, salg 27.859 362 1.646 52 205 -6
Swaps 837 -107 49 -1 6.614 -45
Optioner, erhvervede 185 3 40 7 0 0
Optioner, udstedte 19 -2 40 -7 0 0
Rentekontrakter
Terminer/futures, kab 18.197 20 484 0 0 0
Terminer/futures, salg 14.462 -20 3.194 0 849 0
Forward Rate Agreements, keb 8.303 -7 14.905 -6 2.500 0
Forward Rate Agreements, salg 6.611 5 11.200 4 2.500 0
Swaps 26.453 1 45.837 -26 73.620 341
Optioner, erhvervede 20.439 2 8.304 2 7.118 92
Optioner, udstedte 4.979 -2 16.387 -1 4312 -114
Aktiekontrakter
Terminer/futures, keb 0 0 0 0 0 0
Terminer/futures, salg 0 0 0 0 0 0
Optioner, udstedte 0 0 0 0 0 0
2003 2002
Over 5 ar lalt lalt
Fordeling efter restlobetid Nominel Netto Nominel Netto Nominel Netto
verdi markeds- vardi markeds- vaerdi  markeds-
verdi vardi vardi
Valutakontrakter
Terminer/futures, kab 0 0 26.862 -578 17.651 -304
Terminer/futures, salg 0 0 29.710 408 13.885 260
Swaps 9.412 -50 16.912 -203 9.935 -84
Optioner, erhvervede 0 0 225 10 390 21
Optioner, udstedte 0 0 59 -9 91 -20
Rentekontrakter
Terminer/futures, kab 0 0 18.681 20 33.404 34
Terminer/futures, salg 0 0 18.505 -20 43.197 -37
Forward Rate Agreements, kab 0 0 25.708 -13 43.202 -112
Forward Rate Agreements, salg 0 0 20.311 9 31.112 102
Swaps 36.820 -118 182.730 238 131.258 -33
Optioner, erhvervede 1.235 25 37.096 121 17.971 67
Optioner, udstedte 270 -4 25.948 -121 12.508 -25
Aktiekontrakter
Terminer/futures, kab 0 0 0 0 0 0
Terminer/futures, salg 0 0 0 0 0 0
Optioner, udstedte 0 0 0 0 1 0
Netto markedsvardi i alt -138 -131
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37. AFLEDTE FINANSIELLE INSTRUMENTER - NYKREDIT BANK A/S

BEL@B | MIO. KR.

2003 Markedsveerdi Gennemsnitlig Markedsverdi af
markedsvardi * ikke-garanterede
kontrakter
Positiv Negativ Positiv Negativ Positiv Negativ
Valutakontrakter
Terminer/futures, kab 111 688 111 405 111 688
Terminer/futures, salg 596 189 426 163 596 189
Swaps 90 292 96 212 90 292
Optioner, erhvervede 9 0 16 0 9 0
Optioner, udstedte 0 9 0 13 0 9
Rentekontrakter
Terminer/futures, kab 21 1 13 7 21 1
Terminer/futures, salg 2 21 12 15 2 21
Forward Rate Agreements, kab 3 17 10 62 3 17
Forward Rate Agreements, salg 14 4 59 6 14 4
Swaps 2.109 1.871 2.100 2.095 2.109 1.871
Optioner, erhvervede 123 2 127 0 123 2
Optioner, udstedte 1 122 1 101 1 122
Aktiekontrakter
Terminer/futures, salg 0 0 0 0 0 0
Optioner, udstedte 0 0 0 0 0 0
lalt 3.079 3.216 2.971 3.079 3.079 3.216
2002 Markedsvardi Gennemsnitlig Markedsveerdi af
markedsvardi * ikke-garanterede
kontrakter
Positiv Negativ Positiv Negativ Positiv Negativ
Valutakontrakter
Terminer/futures, kab 140 444 73 296 140 444
Terminer/futures, salg 493 233 319 126 493 233
Swaps 57 140 83 89 57 140
Optioner, erhvervede 21 0 6 0 21 0
Optioner, udstedte 0 19 0 9 0 19
Rentekontrakter
Terminer/futures, kab 35 1 16 4 35 1
Terminer/futures, salg 1 38 3 22 1 38
Forward Rate Agreements, kab 0 112 14 85 0 112
Forward Rate Agreements, salg 112 11 82 16 112 11
Swaps 1.558 1.589 1.012 1.054 1.558 1.589
Optioner, erhvervede 67 0 32 3 67 0
Optioner, udstedte 0 26 17 14 0 26
Aktiekontrakter
Terminer/futures, salg 0 0 0 0 0 0
Optioner, udstedte 0 0 0 0 0 0
lalt 2.484 2.613 1.657 1.718 2.484 2,613

* Gennemsnitlig markedsveerdi er beregnet pa baggrund af méanedlige opgerelser
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37. AFLEDTE FINANSIELLE INSTRUMENTER — NYKREDIT BANK A/S (FORTSAT)

BEL@B | MIO. KR.

2003
Til og med 3 maneder Over 3 maneder og til  Over 1 ar og til
ogmed1ar ogmed5ar
Fordeling efter restlobetid Nominel Netto Nominel Netto Nominel Netto
verdi markeds- vardi markeds- vaerdi  markeds-
verdi vardi vardi
Valutakontrakter
Terminer/futures, kab 24.543 -533 2.114 -50 205 6
Terminer/futures, salg 27.859 362 1.646 52 205 -6
Swaps 837 -108 49 -1 6.614 -45
Optioner, erhvervede 185 3 40 7 0 0
Optioner, udstedte 19 -2 40 -7 0 0
Rentekontrakter
Terminer/futures, kab 18.197 20 483 0 0 0
Terminer/futures, salg 14.462 -19 3.194 -1 849 0
Forward Rate Agreements, kab 8.303 -7 14.905 -6 2.500 0
Forward Rate Agreements, salg 6.611 5 11.200 4 2.500 0
Swaps 26.454 411 45.845 -26 73.642 341
Optioner, erhvervede 20.439 2 8.304 2 7.118 91
Optioner, udstedte 4.979 -2 16.387 -1 4312 -114
Aktiekontrakter
Terminer/futures, keb 0 0 0 0 0 0
Terminer/futures, salg 0 0 0 0 0 0
Optioner, udstedte 0 0 0 0 0 0
2003 2002
Over 5 ar Ialt I alt
Fordeling efter restlobetid Nominel Netto Nominel Netto Nominel Netto
verdi markeds- verdi markeds- verdi  markeds-
verdi veerdi veerdi
Valutakontrakter
Terminer/futures, kab 0 0 26.862 -577 17.651 -304
Terminer/futures, salg 0 0 29.710 408 13.885 260
Swaps 9.412 -50 16.912 -203 9.935 -84
Optioner, erhvervede 0 0 225 10 390 21
Optioner, udstedte 0 0 59 -9 91 -20
Rentekontrakter
Terminer/futures, keb 0 0 18.680 20 33.404 34
Terminer/futures, salg 0 0 18.505 -20 43.197 -37
Forward Rate Agreements, kab 0 0 25.708 -13 43.202 -112
Forward Rate Agreements, salg 0 0 20.311 9 31.120 102
Swaps 36.820 -118 182.761 238 131.279 -31
Optioner, erhvervede 1.235 26 37.096 121 18.011 67
Optioner, udstedte 270 -4 25.948 -121 12.548 -25
Aktiekontrakter
Terminer/futures, kab 0 0 0 0 0 0
Terminer/futures, salg 0 0 0 0 0 0
Optioner, udstedte 0 0 0 0 1 0
Netto markedsvardi i alt -137 -129
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2003 2002
38. UAFVIKLEDE SPOTFORRETNINGER
Nykredit Bank koncernen Nominel Markedsverdi Netto Netto
vardi Positiv Negativ markeds- markeds-
vardi vardi
Valutaforretninger, keb 6.858 1 1 0 -14
Valutaforretninger, salg 5.055 2 3 -1 10
Renteforretninger, kab 3.929 6 1 5 -1
Renteforretninger, salg 4.541 1 1 0 0
Aktieforretninger, keb 1 0 0 0 0
Aktieforretninger, salg 5 0 0 0 1
I alt 20.389 10 6 4 -4
I alt aret for 13.380 13 17 -4 -5
Nykredit Bank A/S Nominel Markedsvaerdi Netto Netto
verdi Positiv Negativ ~ markeds- markeds-
vardi vardi
Valutaforretninger, keb 6.858 1 1 0 -14
Valutaforretninger, salg 5.055 2 3 -1 10
Renteforretninger, kab 3.929 6 1 5 -1
Renteforretninger, salg 4.541 1 1 0 0
Aktieforretninger, keb 1 0 0 0 0
Aktieforretninger, salg 5 0 0 0 1
I alt 20.389 10 6 4 -4
1 alt aret for 13.380 13 17 -4 -5
39. KONCERN - SELSKABSOVERSIGT
Navn og hjemsted Selskabs- Egen- Ejerandel Resultat Koncernens Koncernens Koncernens
kapital kapital tilgode- geld til ikke-balance-
ultimo ultimo havender virksom-  ferte gvrige
i virksom- heden forpligtelser
heden over for virk-
somheden
Dattervirksomheder 2003 2003 2003 2003 2003 2003
der konsolideres: Mio. Mio. kr. % Mio. kr. Mio. kr. Mio. kr. Mio. kr.
Nykredit Finance plc, Plymouth GBP 3 41 100 1 = 39 =
Nykredit Pantebreve A/S, Kgbenhavn DKK 5 18 100 4 81 5 4
Nykredit Pantebrevsinvestering A/S, Kebenhavn DKK'5 17 100 2 170 34 =
Nykredit Portefglje Bank A/S, Kebenhavn DKK 40 72 100 7 - 11 -
Nykredit Leasing A/S, Kgbenhavn DKK 1 2 100 0 102 = =
Norswood Properties Limited, Plymouth GBP O 2 100 1 - - -
Associerede virksomheder:
LeasIT A/S, Lyngby-Taarbaek DKK 13 48 25 3 143 = =

Selskabet er pro rata konsolideret pd grundlag af aktionaroverenskomst, der bl.a. giver banken ret til at udpege et bestyrelsesmedlem i selskabet.

Ledelseshverv godkendt af bestyrelsen i medfor af Lov om finansiel virksomhed

Kim Duus, administrerende direktar:

Jes Klausby, bankdirekter:

Formand for bestyrelsen i Nykredit Portefalje Bank A/S
Formand for bestyrelsen i Nykredit Portefalje Administration A/S
Formand for bestyrelsen i Schroder Administration A/S
Formand for bestyrelsen i Nykredit Pantebreve A/S

Formand for bestyrelsen i Nykredit Pantebrevsinvestering A/S
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1999 2000 2001 2002 2003 2003
EURO
40. HOVED- OG NOGLETAL
RESULTATOPGORELSE | SAMMENDRAG
Netto renteindtaegter 231 380 449 578 798 107
Gebyrer og provisionsindtaegter (netto) 132 51 23 21 27 4
Netto rente- og gebyrindtzgter 363 431 472 599 825 111
Kursreguleringer 52 -9 65 -85 -15 -2
Andre ordinzere indtegter 0 2 26 17 94 13
Omkostninger -272 -347 -359 -370 -380 -51
Af- og nedskrivninger pa immaterielle
og materielle aktiver -8 -7 -19 -5 -5 -1
Resultat af kapitalandele i associerede
og tilknyttede virksomheder 32 83 18 21 24 3
Resultat for hens=ttelser mv. 167 153 203 177 543 73
Tab og henszttelser pa debitorer -103 -41 -39 -33 -125 -17
Resultat for skat 64 112 164 144 118 56
Skat -17 -42 -44 -46 -125 -17
Arets resultat 47 70 120 98 293 39
BALANCE PR. 31. DECEMBER | HOVEDTAL
Aktiver
Kassebeholdning samt tilgodehavender
hos kreditinstitutter mv. 23.644 14.608 14.511 13.750 14.731 1.979
Udlan 8.802 17.038 22.221 24322 22.204 2.983
Verdipapirer 15.858 20.325 22.801 20.044 29.486 3.961
Kapitalandele i associerede og tilknyttede virksomheder 444 133 153 156 163 22
@vrige aktiver 1.607 3.588 3.744 5.446 5.842 785
1 alt aktiver 50.355 55.692 63.430 63.718 72.426 9.729
Passiver
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 32.351 36.205 42175 36.971 41.108 5522
Indlén 8.475 9.738 8.771 12.133 14.256 1.915
Udstedte obligationer - - - - 325 44
@vrige passiver 6.808 6.961 8.976 11.008 13.076 1.756
Efterstillede kapitalindskud 500 500 800 800 800 107
Egenkapital 2.221 2.288 2.708 2.806 2.861 384
I alt passiver 50.355 55.692 63.430 63.718 72.426 9.729
Ikke-balanceforte poster
Garantier mv. 8.576 6.851 7.401 5.896 6.611 888
Andre forpligtelser 3.469 2.882 3.452 4.078 3.045 409
I alt ikke-balanceforte poster 12.045 9.733 10.853 9.974 9.656 1.297
NOGLETAL
Solvensprocent 11,4% 8,8% 9,4% 9,3% 9,7%
Kernekapitalprocent 9,3% 7,2% 7,2% 7,2% 7,6%
Egenkapitalforrentning efter skat 2,2% 3,1% 4,8% 3,5% 10,3%
Indtjening pr. omkostningskrone 1,17 1,28 1,39 1,35 1,82
Renterisiko 1,8% 0,2% 2,6% 3,1% 2,4%
Antal heltidsansatte (gennemsnit) 230 237 252 260 259
1 euro = 7,4446 DKK ultimo 2003
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1999 2000 2001 2002 2003
41. NOGLETAL
Nykredit Bank koncernen
Solvens og kapital
Solvensprocent 11,7% 8,9% 9,4% 9,3% 9,8%
Kernekapitalprocent 9,5% 7.3% 7.2% 7,2% 7,6%
Indtjening
Egenkapitalforrentning far skat 2,9% 5,0% 6,6% 5,2% 14,7%
Egenkapitalforrentning efter skat 2,2% 3,1% 4,8% 3,5% 10,3%
Indtjening pr. omkostningskrone 1,15 1,26 1,36 1,31 1,73
Markedsrisiko
Renterisiko 1,8% 0,2% 2,6% 3,1% 2,4%
Valutaposition 3,8% 12,9% 17,0% 14,2% 6,4%
Valutarisiko 0,0% 0,1% 0,1% 0,2% 0,1%
Likviditet
Overdakning i forhold til lovkrav om likviditet 34,5% 10,6% 226,2% 176,3% 93,7%
Kreditrisiko
Summen af store engagementer 476,2% 596,4% 459,1% 352,3% 329,7%
Hensattelsesprocent 1,1% 0,9% 0,6% 0,6% 1,0%
Arets tabs- og henszttelsesprocent 0,5% 0,1% 0,1% 0,1% 0,4%
Arets udlansvaekst 57,6% 7,0% 30,2% 9,6% -8,9%
Udlan i forhold til egenkapital 7,2 7,5 8,2 8,7 7.8
Nykredit Bank A/S

1999 2000 2001 2002 2003
Solvens og kapital
Solvensprocent 11,4% 8,8% 9,4% 9,3% 9,7%
Kernekapitalprocent 9,3% 7.2% 7,2% 7,2% 7,6%
Indtjening
Egenkapitalforrentning far skat 2,9% 5,0% 6,6% 5,2% 14,7%
Egenkapitalforrentning efter skat 2,2% 3,1% 4,8% 3,5% 10,3%
Indtjening pr. omkostningskrone 1,17 1,28 1,39 1,35 1,82
Markedsrisiko
Renterisiko 1,8% 0,2% 2,6% 3,1% 2,4%
Valutaposition 3,8% 12,9% 17,0% 14,2% 6,4%
Valutarisiko 0,0% 0,1% 0,1% 0,2% 0,1%
Likviditet
Udlan og hensettelser herpa i forhold til indlan 104,2% 175,9% 255,1% 201,9% 157,8%
Overdakning i forhold til lovkrav om likviditet 19,4% 9,4% 224,2% 175,9% 93,3%
Kreditrisiko
Summen af store engagementer 470,7% 596,4% 459,1% 352,2% 329,7%
Andel af tilgodehavender med nedsat rente 0,0% 0,1% 0,1% 0,2% 0,2%
Henszettelsesprocent 0,7% 0,8% 0,5% 0,6% 1,0%
Avrets tabs- og hensaettelsesprocent 0,6% 0,2% 0,1% 0,1% 0,4%
Arets udlansvaekst 94,2% 93,6% 30,4% 9,5% -8,7%
Udlén i forhold til egenkapital 40 7,4 8,2 8,7 7.8
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Kabenhavn, den 18. februar 2004

BESTYRELSE

Henning Kruse Petersen, formand
Peter Engberg Jensen, nastformand
Per Ladegaard

Seren Holm

Seren Klitholm, medarbejdervalgt
Allan Kristiansen, medarbejdervalgt

DIREKTION
Kim Duus

Jes Klausby
Karsten Knudsen

Intern revisions pategning
Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet
for Nykredit Bank for regnskabsaret 2003.

Selskabets ledelse har ansvaret for koncernregnskabet

og arsregnskabet. Vores ansvar er pa grundlag af vores
revision at udtrykke en konklusion om koncernregnska-
bet og arsregnskabet.

Den udfarte revision

Revisionen er udfert pd grundlag af Finanstilsynets
bekendtggrelse om revisionens gennemfarelse i finan-
sielle virksomheder og finansielle koncerner og efter
danske revisionsstandarder. Under revisionen har vi ud
fra vaesentlighed og risiko vurderet forretningsgange,
den anvendte regnskabspraksis og foretagne sken samt
efterprgvet grundlaget for belgb og @vrige oplysninger
i koncernregnskabet og drsregnskabet. Det er vores
opfattelse, at den udfarte revision giver et tilstreekke-
ligt grundlag for vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og ars-
regnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
moderselskabets aktiver, passiver og finansielle stilling
pr. 31. december 2003 samt af resultatet af koncernens
og moderselskabets aktiviteter og af koncernens pen-
gestrgmme for regnskabsaret 2003 i overensstemmelse
med den danske lovgivnings krav til regnskabsafieeg-
gelsen.

Claus Okholm
revisionschef

Kim Stormly Hansen
vicerevisionschef

Generalforsamlingsvalgte revisorers pateging
Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet
for Nykredit Bank for regnskabsdret 2003.

Selskabets ledelse har ansvaret for koncernregnskabet

og arsregnskabet. Vores ansvar er pa grundlag af vores

revision at udtrykke en konklusion om koncernregnska-
bet og arsregnskabet.

Den udferte revision

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med
danske revisionsstandarder. Disse standarder kraever, at
vi tilrettelaegger og udferer revisionen med henblik pa
at opna hgj grad af sikkerhed for, at koncernregnskabet
og arsregnskabet ikke indeholder vaesentlig fejlinfor-
mation. Revisionen omfatter stikpravevis undersggelse
af information, der understatter de i koncernregnska-
bet og arsregnskabet anfarte belgb og oplysninger.
Revisionen omfatter endvidere stillingtagen til den af
ledelsen anvendte regnskabspraksis og til de vasent-
lige sken, som ledelsen har udevet, samt vurdering af
den samlede praesentation af koncernregnskabet og
arsregnskabet. Det er vores opfattelse, at den udferte
revision giver et tilstreekkeligt grundlag for vores
konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og ars-
regnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
moderselskabets aktiver, passiver og finansielle stilling
pr. 31. december 2003 samt af resultatet af koncernens
og moderselskabets aktiviteter og af koncernens pen-
gestremme for regnskabsaret 2003 i overensstemmelse
med den danske lovgivnings krav til regnskabsafieeg-
gelsen.

PricewaterhouseCoopers
statsautoriseret revisionsinteressentskab

Otto Johnsen Mikael Sgrensen

statsaut. revisor statsaut. revisor

DELOITTE
statsautoriseret revisionsaktieselskab

Anders 0. Gjelstrup
statsaut. revisor

Erik Holst Jgrgensen
statsaut. revisor
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Bestyrelse

Henning Kruse Petersen, formand
Peter Engberg Jensen, nestformand
Per Ladegaard

Seren Holm

Seren Klitholm, medarbejdervalgt
Allan Kristiansen, medarbejdervalgt

Direktion

Kim Duus

Jes Klausby

Karsten Knudsen (fra 1.1.2004)

BESTYRELSENS OG DIREKTIONENS HVERV

| AKTIESELSKABER

Bestyrelsens og direktionens medlemmer har oplyst at have ledelseshverv i andre danske
aktieselskaber, idet der ses bort fra Nykredit Banks egne 100% ejede datterselskaber:

Henning Kruse Petersen

Direkter i Nykredit Holding A/S

Koncerndirekter i Nykredit Realkredit A/S

Formand for bestyrelsen i Nykredit Bank Hipoteczny S.A.

Bestyrelsesmedlem i Nykredit @stifterne Forsikring A/S, Capitalis A/S og Erhvervsinvest
Management A/S

Peter Engberg Jensen

Direkter i Nykredit Holding A/S

Koncerndirektar i Nykredit Realkredit A/S

Bestyrelsesmedlem i Nykredit @stifterne Forsikring A/S, Nykredit Administration V A/S,
JN Data A/S, Nykredit Bank Hipoteczny S.A., Totalkredit A/S og Veerdipapircentralen A/S

Per Ladegaard

Direkter i Nykredit Holding A/S

Koncerndirekter i Nykredit Realkredit A/S

Formand for bestyrelsen i Realkreditnettet A/S, Nykredit Maegler A/S og
Nykredit @stifterne Forsikring A/S

Nastformand for bestyrelsen i JN Data A/S

Seren Holm

Bestyrelsesmedlem i Nykredit Magler A/S, Nykredit Ejendomme A/S og Nykredit Bank
Hipoteczny S.A.

Allan Kristiansen

Bestyrelsesmedlem i Nykredit Holding A/S og Nykredit Realkredit A/S

Ledende medarbejdere i Nykredit Bank

Erhverv Vicedirekter Tom Ahrenst
Struktureret finansiering Afdelingsdirekter Jorn Christiansen
Markets Underdirekter Georg Andersen
Research Chefgkonom John Madsen

Debt Capital Markets
Investeringscentret

Afdelingsdirekter Claus Mgller
Underdirekter Lars Bo Bertram

Privat Afdelingsdirekter Inge Bender Koch
Treasury Afdelingsdirekter Lars Eibeholm

Risk Management Afdelingsdirekter René Baht-Hagen
Kredit Afdelingsdirekter Seren Mgller Hansen
Jura Chefjurist Elisabeth Stamer

@konomi & Regnskab Afdelingsdirekter Nils Peter Sgrensen

Nykredit Bank A/S
Kalvebod Brygge 1-3
1780 Kgbenhavn V

TIf. 334218 00
CVR-nr. 10 51 96 08
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