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SELSKABSOPLYSNINGER

SELSKABSOPLYSNINGER
Nykredit Bank A/S
Kalvebod Brygge 1-3

1780 Kgbenhavn V

Hjemmeside: nykredit.dk
Telefon: +45 44 55 18 00

CVR-nr.: 10 51 96 08
Regnskabsperiode: 1. januar — 31. december
Hjemstedskommune: Kgbenhavn

Nykredit Bank er 100% ejet af Nykredit Realkredit A/S og indgar i
dette selskabs koncernregnskab og i koncernregnskabet for Forenin-
gen Nykredit, Kgbenhavn.

Ekstern Revision

Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Weidekampsgade 6

2300 Kgbenhavn S

Generalforsamling
Der afholdes ordinar generalforsamling i
selskabet den 13. marts 2012

BESTYRELSE

Karsten Knudsen, formand
Seren Holm, nastformand
Henrik K. Asmussen™)
Olav Brusen Barsge*)

Kim Duus

Allan Kristiansen*)

Per Ladegaard

Bente Overgaard

*) valgt af medarbejderne i Nykredit Bank

DIREKTION

Bjern Mortensen
Georg Andersen
Lars Bo Bertram

Ledelsesberetningens oplysninger om ledelseshverv for bestyrelses- og

direktionsmedlemmer fremgér af side 101.

NOMINERINGSUDVALG
Nykredit koncernen har etableret et nomineringsudvalg, der fungerer
som et fzlles nomineringsudvalg.

Steen E. Christensen, advokat
formand

Hans Bang-Hansen, gardejer
Nina Smith, professor
Steffen Kragh, koncernchef

REVISIONSUDVALG
Nykredit koncernen har etableret et revisionsudvalg, der fungerer som
et felles revisionsudvalg.

Steffen Kragh, koncernchef
formand

Anders C. Obel, adm. direktar
Nina Smith, professor

VEDERLAGSUDVALG
Udvalget er feelles for Nykredit koncernen.

Steen E. Christensen, advokat
formand

Steffen Kragh, koncernchef

Hans Bang-Hansen, gardejer

Pé nykredit.dk kan du lzese meget mere om Nykredit koncernen.
Det er ogsa her, du finder rapporterne:

= Arsrapport 2011
= Om Nykredit 2011 — Finansiel baeredygtighed
= Risiko- og kapitalstyring 2011

Oplysninger om Corporate Governance findes pa nykredit.dk/corporategovernance
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http://www.nykredit.dk
http://www.nykredit.dk/omnykredit
http://www.nykredit.dk/omnykredit/info/virksomhed/corporate-governance.xml

KONCERNDIAGRAM

Foreningen Nykredit Industriens Fond Foreningen PRAS A/S
@stifterne
Ejerandel 89,51% Ejerandel 4,99% Ejerandel 3,25% Ejerandel 2,25%

Nykredit Holding A/S

Avrets resultat: 260 mio. kr.
Egenkapital: 55.408 mio. kr.

Nykredit Realkredit A/S

Avrets resultat: 261 mio. kr.
Egenkapital: 55.310 mio. kr.

Totalkredit A/S

Arets resultat: 562 mio. kr.
Egenkapital: 13.818 mio. kr.

Avrets resultat: -4 mio. kr.
Egenkapital: 144 mio. kr.

Arets resultat: 5 mio. kr.
Egenkapital: 118 mio. kr.
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: Nykredit Bank A/S Nykredit Portefglje : Nykredit Bank koncernen

| Adm. A/S I

: Avrets resultat: 433 mio. kr. Avrets resultat: 40 mio. kr. |

I Egenkapital: 14.202 mio. kr. Egenkapital: 194 mio. kr. :

| |
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Nykredit Maegler A/S Nykredit Leasing A/S |
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Nykredit Ejendomme A/S

Avrets resultat: -195 mio. kr.
Egenkapital: 367 mio. kr.

Ejendomsselskabet
Kalvebod A/S

Arets resultat: -41 mio. kr.
Egenkapital: 209 mio. kr.

Der henvises til note 46 for en fuldsteendig koncernoversigt.
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NYKREDIT BANK KONCERNEN 2007-2011

Nykredit Bank koncernen
Belgb i mio. kr./euro
Sammenligningstal er tilpasset fusionen med Forstaedernes Bank 2011/EUR 2011 2010 2009 2008 2007
BASISINDTJENING OG ARETS RESULTAT
Basisindtagter af:

- forretningsdrift 472 3.506 3.830 3.641 3.270 2.560
- vaerdiregulering af derivater og erhvervsobligationer -85 -632 -47 -176 -133 -29
- Proprietary trading (aktivitet overfart til Nykredit Realkredit i 2009) - - = 47 -351 105
- fonds 24 175 126 143 495 381
1 alt 411 3.049 3.909 3.655 3.281 3.017
Driftsomkostninger og afskrivninger pa driftsmidler 244 1.814 1.781 1.969 1.857 1.553
Serlig indbetaling til Indskydergarantifonden 13 100 = = = =
Provision til statsgarantiordningen (bankpakke I) = - 370 500 112 -
Kursregulering mv. af associeret virksomhed = - 30 -183 = -
Basisindtjening fer nedskrivninger 154 1.135 1.788 1.003 1.312 1.464
Nedskrivninger pa udlan og garantier mv. 52 388 1.215 6.253 2234 37
Hensattelser pa garantier tilknyttet statsgarantiordningen (bankpakke I) - - 279 318 63 -
Basisindtjening efter nedskrivninger 102 747 294 -5.568 -985 1.427
Beholdningsindtjening’ -22 -154 223 366 -919 -55
Resultat fer skat 80 593 517 -5.202 -1.904 1372
Skat 22 160 122 -1.264 -436 339
Arets resultat 58 433 395 -3.938 -1.468 1.033

BALANCE | SAMMENDRAG ULTIMO

Aktiver

Kassebeholdning og tilgodehavender hos centralbanker og kreditinstitutter 6.758 50.244 29.480 46.361 35318 22.583
Udlén og andre tilgodehavender til dagsveerdi 2.960 22.007 12.920 11.963 24.544 5.550
Udlén og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris 7.519 55.901 59.072 60.921 73.157 65.045
Obligationer til dagsveerdi og aktier 8.215 61.063 75.266 65.670 57.004 61.746
Andre aktivposter 5.805 43153 33.684 30.294 33.692 14307
Aktiver i alt 31256 232368 210422 215209 223715 169.231
Passiver

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 8.487 63.093 48.351 56.843 91.637 88.018
Indldn og anden gald 7.741 57.551 55.699 65.117 61.240 48.619
Udstedte obligationer til amortiseret kostpris 3.516 26.137 32.848 44.059 20.528 3.003
@vrige ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsveerdi 3.673 27.308 25.679 6.798 3.641 5.403
@vrig geld 5.864 43.594 32.416 28.084 32.246 12.047
Hensatte forpligtelser 31 233 847 765 119 30
Efterstillede kapitalindskud 34 250 813 1.169 4145 3.804
Egenkapital 1970 14.202 13.769 12.374 10.159 8.307
Passiver i alt 31.256 232.368 210.422 215.209 223.715 169.231

IKKE-BALANCEF@RTE POSTER

Eventualforpligtelser 1.364 10.142 15.225 23.386 16.374 21.578
Andre forpligtende aftaler 920 6.842 7.012 9.387 8.163 8.041
NGGLETAL

Arets resultat i procent af gnsn. egenkapital p.a. 3,1 3,0 -35,0 -15,9 14,5
Arets resultat fer skat i procent af gnsn. egenkapital p.a. 4,2 4,0 -46,2 -20,6 19,2
Basisindtjening far nedskrivninger i procent af gnsn. egenkapital p.a. 8,1 13,7 8,5 14,2 20,5
Basisindtjening efter nedskrivninger i procent af gnsn. egenkapital p.a. 53 2,2 -49,8 -10,7 20,0
Ombkostninger ekskl. nedskrivninger i procent af basisindtegter af forretnings-

drift 54,6 56,2 67,8 60,2 60,7
Nedskrivninger pa udlan 4.294 6.143 7.812 2.385 349
Arets nedskrivningsprocent 0,4 1,6 6,3 2,0 0,0
Solvensprocent 19,3 15,9 12,3 10,2 11,7
Kernekapitalprocent 19,3 15,2 12,3 7,7 8,4
Kernekapitalprocent eksklusive hybrid kernekapital 19,0 15,0 12,3 77 8,4
Gnsn. antal heltidsansatte medarbejdere 817 847 1.228 1.798 1.146

Hoved- og nggletal baseret pa koncernens opstilling af resultatopgarelse og balance mv. fremgar af note 47 og 48, hvortil der henvises.
" Fra 1. januar 2011 indgér kursreguleringer fra beholdningen af efterstillede kapitalindskud i danske pengeinstitutter (Kalvebod-udstedelser) i

beholdningsindtjeningen. Sammenligningstal er tilpasset.
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LEDELSESBERETNING

2011 I HOVEDTRAK

2011 - KORT FORTALT

= Resultat fer skat udgjorde 593 mio. kr. mod 517 mio. kr. i 2010.

Udviklingen i resultat far skat var iser en effekt af en positiv udvik-
ling i nedskrivninger pa udlan, der viste et markant fald pa 1.106
mio. kr. Basisindtaegter viste en fremgang pa erhvervsomréadet,
mens indtaegter fra bankens Markets-omrade og markedsvaerdiju-
stering pa renteswaps pavirkede indtagterne negativt. Samlet blev
basisindtaegter reduceret med 860 mio. kr.

Basisindtjening efter nedskrivninger steg med 453 mio. kr. fra 294
mio. kr. i 2010 til 747 mio. kr.

Basisindteegter fra forretningsdrift faldt med 8,5% til 3.506 mio. kr.
Basisindtaegter fra Privat, Erhverv og Asset Management 3 samlet
over niveauet i 2010, mens handelsaktiviteter i Markets og indtje-
ningen fra Treasury-omradet |3 en del lavere end i 2010, blandt an-
det som fglge af den europaiske geldskrise og uroen pa bankmar-
kedet.

Regulering af markedsveerdien pa renteswaps mv. gav samlet en
udgift pa 632 mio. kr. mod en udgift pa 47 mio. kr. i 2010.

Driftsomkostninger og afskrivninger pa driftsmidler steg fra 1.781
mio. kr. i 2010 til 1.814 mio. kr.

Nedskrivninger og henszttelser viste en tilfredsstillende udvikling,
fra en udgift pad 1.215 mio. kr. i 2010 til 388 mio. kr., mens hensat-
telser vedrarende bankpakke | blev reduceret med 279 mio. kr. som
falge af ordningens ophar i 2010.

Nedskrivningsprocenten var 0,4 mod 1,6 i 2010.

Beholdningsindtjeningen udgjorde -154 mio. kr. mod en indtaegt pa
223 mio. kr. i 2010. Udviklingen kunne blandt andet henfares til

Nykredit Bank koncernen
Resultat i hovedposter

Mio. kr. 2011 2010
Basisindtagter af:
- forretningsdrift 3.506 3.830
- veerdiregulering af derivater og

erhvervsobligationer -632 -47
- fonds 175 126
Basisindtagter i alt 3.049 3.909
Administrationsomkostninger mv. 1.814 1.781
Serlig indbetaling til Indskydergarantifonden 100 =
Provision til bankpakke | = 370
Kursregulering af associeret virksomhed = 30
Basisindtjening far nedskrivninger 1.135 1.788
Nedskrivninger pa udlan mv. ekskl. bankpakke | 388 1.215
Henszettelser vedrgrende bankpakke | = 279
Basisindtjening efter nedskrivninger 747 294
Beholdningsindtjening -154 223
Resultat for skat 593 517
Skat 160 122
Arets resultat 433 395

4

kurstab pa 190 mio. kr. pd efterstillede kapitalindskud i blandt an-
det Amagerbanken og Fjordbank Mors via Kalvebod-udstedelserne
samt en udgift pa ca. 44 mio. kr. i kursregulering pa sektoraktier.

Amagerbanken, Fjordbank Mors og Max Bank har medfart udgifter
pa samlet 330 mio. kr.

= Banken har ingen eksponeringer i statsobligationer udstedt af
GlISP-landene.

Indtaegter pr. omkostningskrone udgjorde 1,26 mod 1,14 i 2010.
Omkostninger, ekskl. nedskrivninger, i % af basisindtaegter af for-
retningsdrift udgjorde 54,6 mod 56,2 i 2010.

Balancen udgjorde 232,4 mia. kr. mod 210,4 mia. kr. ultimo 2010.

Resultatet fer skat forrentede egenkapitalen med 4,2% mod 4,0% i
2010.

LIKVIDITET
= Qverdakning i forhold til lovkrav om likviditet udgjorde tilfredsstil-
lende 176%.

= Banken havde ultimo 2011 et indlansoverskud pa 1,7 mia. kr. malt
som forskellen mellem "Indldn og anden gald" (57,6 mia. kr.) og
"UdIan til amortiseret kostpris" (55,9 mia. kr.).

= Banken har den 20. januar 2012 udstedt et obligationsldn pa EUR
500 mio. under EMTN-programmet.

KAPITALGRUNDLAGET

= Kernekapitalprocenten eksklusive hybrid kernekapital og solvens-
procenten udgjorde 19,0 og 19,3 ultimo 2011 mod 15,0 og 15,9 i
2010, og det individuelle solvensbehov er opgjort til 10,2% mod
8,9% ultimo 2010.

= Egenkapitalen udgjorde 14.202 mio. kr. mod 13.769 mio. kr. primo
2011.

FORVENTNINGER TIL 2012

Eurokrisen, der i 2011 fik afggrende betydning for aktivitetsudviklin-
gen i Danmark, forventes ogsd i 2012 at kunne pavirke bankens ind-
tjening pa handel med vardipapirer og beholdningsindtjeningen i
betydeligt omfang. Nykredit Bank forventer, at eurokrisen reduceres i
2012, hvilket gradvist vil normalisere aktivitetsniveauet og sammen
med allerede foretagne prisjusteringer @ge bankens basisindteegter af
forretningsdrift. Omkostninger forventes pa niveau med 2011.

Udviklingen i nedskrivninger er vanskelig at forudsige, men forventes
som helhed at falge samme tendenser som i 2011.

Banken forventer for 2012 et positivt resultat minimum pa niveau med

2011. Forventningen er forbundet med en vis usikkerhed som falge af
uroen pa de finansielle markeder.

Nykredit Bank &rsrapport 2011



NYKREDIT BANK KONCERNENS RESULTAT
Koncernens resultat far skat blev pa 593 mio. kr. mod 517 mio. kr. i
2010.

Udviklingen i resultatet var sammensat af en positiv effekt fra faerre
udgifter til nedskrivninger og bankpakke | med 1.106 mio. kr. Indtaeg-
ter fra Erhverv udviklede sig positivt, mens indtjeningen pa Markets-
omradet var preget af en relativt lav forretningsaktivitet. Samlet faldt
basisindtegter fra forretningsdrift med 324 mio. kr.

2011 var herudover pavirket af udgifter som fglge af afviklingen af tre
indenlandske pengeinstitutter med i alt 330 mio. kr. og en justering af
markedsvaerdien pa renteswaps mv. pd -632 mio. kr.

Basisindtjening
Basisindtjeningen efter nedskrivninger udgjorde 747 mio. kr. mod 294
mio. kr. i 2010, svarende til en fremgang pa 453 mio. kr.

Nykredit Bank koncernen
Resultat for skat

Mio. kr.
10.000
8.000
6.000

4.000

2.000 I -
0

-2.000
-4.000
-6.000
2007 2008 2009 2010 2011

. Indtaegter Resultat

. Omkostninger

Nykredit Bank koncernen
Udlan og indlan inkl. repotransaktioner

Mio. kr.

120.000
100.000
80.000
60.000
40.000

20.000

2007 2008 2009 2010 2011

. Udlan til amortiseret kostpris og dagsveerdi (reverse)

. Indlan til amortiseret kostpris og dagsvaerdi (repoer)
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Basisindtaegter af forretningsdrift
Indtegterne faldt med 324 mio. kr., fra 3.830 mio. kr. i 2010 til 3.506
mio. kr.

Basisindtaegter fra Erhverv og Privat var pavirket af lav laneeftersparg-
sel og et generelt lavt aktivitetsniveau. Indtaegterne steg dog samlet
med 104 mio. kr. fra 2.077 mio. kr. i 2010 til 2.181 mio. kr.

Basisindtaegter fra @vrige aktiviteter faldt fra 116 mio. kr. til 74 mio.
kr., som falge af den forventede afvikling af udlansportefaljen.

Indtegter i Markets & Asset Management faldt med 388 mio. kr., fra
1.637 mio. kr. i 2010 til 1.249 mio. kr. som fglge af et afdempet ak-
tivitetsomfang i Nykredit Markets og faerre indteegter fra Treasury.
Indtjeningen var i 2011 i betydeligt omfang pavirket af geeldskrisen i
en rekke EU-lande samt den generelle uro pa bankmarkedet. Indtaeg-
ter fra Asset Management |a over niveauet i 2010.

Verdiregulering af derivater og erhvervsobligationer

En reekke erhvervskunder med variabelt forrentede realkreditlan har
afdakket deres renterisiko gennem swapforretninger med en fast
rente pd typisk 4-5%. Bankens renterisiko pa disse forretninger er
meget begranset, idet risikoen lgbende afdakkes ved indgaelse af
modsat rettede forretninger med starre internationale banker.

De senere ars rentefald har betydet, at banken skal stille sikkerhed
over for de internationale banker — typisk i form af statsobligationer.
Erhvervskunderne skal i princippet stille tilsvarende sikkerhed over for
banken. Det er dog i en rekke tilfelde aftalt, at kunderne ikke fuldt
ud stiller denne sikkerhed. Banken féar derved en gget kreditrisiko
(modpartsrisiko) pa disse kunder.

Justeringen af markedsveerdien udgjorde -642 mio. kr. i 2011 mod
-121 mio. kr. i 2010.

Rentestigninger vil reducere Nykredit Banks tilgodehavender, hvorved
de foretagne markedsveerdijusteringer vil mindskes.

For erhvervsobligationer blev der i 2011 foretaget veerdiregulering pa
10 mio. kr. mod 74 mio. kr. i 2010.

Basisindtaegter af fonds

Indtaegterne steg fra 126 mio. kr. i 2010 til 175 mio. kr. i 2011. Udvik-
lingen skal ses i lyset af stigningen i den korte risikofrie rente fra gen-
nemsnitlig 1,05% i 2010 til 1,27% i 2011 og ggede indtaegter som fal-
ge af den starre beholdning. Den risikofrie rente er baseret pa Natio-
nalbankens udlansrente.

Driftsudgifter og afskrivninger mv.
Driftsudgifter mv. steg fra 1.781 mio. kr. i 2010 til 1.814 mio. kr.

Udgifter til personale udgjorde 769 mio. kr. mod 806 mio. kr. i 2010,
svarende til en nedgang pa 37 mio. kr. Udviklingen var en kombinati-
on af tilgang af medarbejdere i filialen i Stockholm og en generel
reduktion som fglge af blandt andet synergier fra organisationsaen-
dringer, herunder overfarsel af medarbejdere til faellesfunktioner i
moderselskabet, Nykredit Realkredit. Yderligere kunne reduktionen
henfares til et lavere niveau for resultatathangig aflenning.



LEDELSESBERETNING

@vrige administrationsomkostninger steg fra 953 mio. kr. i 2010 til
1.031 mio. kr. i 2011. Stigningen kunne blandt andet henfares til
ggede it-omkostninger som fglge af etablering af en ny bankplatform,
koncerninterne udgifter tilknyttet traek pa feellesfunktioner og om-
kostninger i forbindelse med etablering af filialen i Stockholm.

Endeligt blev omkostningerne i 2011 reduceret med en indtaegt pa 17
mio. kr. som fglge af tilbagebetaling af moms og lensumsafgift vedre-
rende tidligere ar.

Antal medarbejdere blev reduceret fra gennemsnitlig 847 i 2010 til
81712011 (-3,5%). Reduktionen var blandt andet en felge af overfer-
sel af medarbejdere fra Nykredit Bank til faellesfunktioner i modersel-
skabet, Nykredit Realkredit A/S.

Provisioner til bankpakke | og Indskydergarantifonden

Udgiften til Indskydergarantifonden udgjorde 100 mio. kr. i 2011,
svarende til den forventede udgift som felge af afviklingen af Ama-
gerbanken, Fjordbank Mors og Max Bank.

[ 2010 udgjorde udgiften 370 mio. kr., der vedrgrte bankens provisi-
onsbetaling til bankpakke |, der ophgrte i 2010.

Nedskrivninger og henszttelser
Nedskrivninger og henszttelser udviklede sig seerdeles positivt fra en
udgift pa 1.215 mio. kr. i 2010 til en udgift pa 388 mio. kr. i 2011.

Udgiften kunne henfares til individuelle nedskrivninger med 469 mio.
kr. mod 1.196 mio. kr. i 2010. Gruppevise nedskrivninger gav en ind-
teegt (tilbagefarsel) pa 114 mio. kr. mod en udgift pa 164 mio. kr. i
2010. Henszttelser pa garantier gav en udgift pa 28 mio. kr. i 2011.

Den positive udvikling kunne fortrinsvis henfares til forretningsomra-
det @vrige aktiviteter, hvor 2011 viste en indtaegt pa 82 mio. kr. mod
en udgift pa 777 mio. kr. i 2010.

Nedskrivninger pa Privat udgjorde 97 mio. kr. mod 207 mio. kr. i 2010,
mens Erhverv gav en udgift pa 354 mio. kr. mod 227 mio. kr. i 2010.

Hensattelser vedrarende bankpakke | udgjorde 279 mio. kr. i 2010.
Arets nedskrivningsprocent udgjorde 0,4 mod 1,6 i 2010.

Beholdningsindtjening
Beholdningsindtjeningen faldt fra en indtaegt pa 223 mio. kr. i 2010 til
en udgift pd 154 mio. kr. i 2011.

Udgiften i 2011 pa 154 mio. kr. var iseer pavirket af kursreguleringer
pa Kalvebod-udstedelser med -190 mio. kr. i 1. halvdr 2011, svarende
til en udvikling pa -247 mio. kr. i forhold til 2010, hvor Kalvebod-ud-
stedelserne gav en indtaegt pa 57 mio. kr. Beholdningen blev solgt til
moderselskabet, Nykredit Realkredit, i 2011. Herudover var indtjenin-
gen pavirket af en negativ regulering pa sektoraktier med 44 mio. kr. i
2011.

Udviklingen skal i gvrigt ses i lyset af, at indtjeningen 13 pa et hgjt
niveau i 2010.

Beholdningsindtjeningen er den merindtjening, der er opnaet ud over
den risikofrie rente p& de beholdninger, der ikke er allokeret til forret-

ningsomraderne. Afkastet pa finansielle instrumenter i forretningsom-
raderne indgar i disses basisindtaegter.

Skat
Den beregnede skat udgjorde 160 mio. kr., svarende til ca. 27% af
arets resultat fer skat.

Resultat efter skat

Resultat efter skat var herefter 433 mio. kr., hvilket gav en forrentning
af egenkapitalen pa 3,1%. 1 2010 udgjorde resultatet 395 mio. kr., og
egenkapitalforrentningen var 3,0%.

Udbytte
Det indstilles til generalforsamlingens godkendelse, at der ikke udbe-
tales udbytte for regnskabsaret 2011.

Resultat i 4. kvartal 2011
Resultat fer skat for 4. kvartal 2011 gav et underskud pa 155 mio. kr.
mod et overskud pa 303 mio. kr. i 3. kvartal 2011.

Udviklingen, svarende til en nedgang pa 458 mio. kr., kunne i vaesent-
ligt omfang henfares til nedskrivninger pa udlan mv., der i 4. kvartal 13
313 mio. kr. over 3. kvartal. Hertil kom en negativ kursregulering pa
sektoraktier med 53 mio. kr.

Indtaegter fra renter, gebyrer og kursreguleringer androg 597 mio. kr. i
4, kvartal, hvilket, bortset fra kurstab pa sektoraktier, var nogenlunde
pa niveau med 3. kvartal 2011, hvor indtaegten udgjorde 661 mio. kr.

Set i forhold til arets 1. halvdel var indteegterne i savel 3. som 4. kvar-
tal isaer pavirket af negative justeringer af markedsvardier pa derivater
og et generelt lavt forretningsniveau pa udlans- og indlansaktiviteter.

Omkostninger pa 510 mio. kr. svarede til forventningen. Sammenlig-
net med de foregaende kvartaler kunne det hgjere niveau i 4. kvartal
blandt andet henfgres til It-udgifter, etablering af filialen i Sverige og
henszttelser til resultatafhangig aflgnning.

Nedskrivninger viste en negativ udvikling, fra en indteegt pa 63 mio.
kr. i 3. kvartal 2011 til en udgift pa 250 mio. kr. i 4. kvartal 2011.
Nedskrivninger pa store erhvervskunder og kunder i forretningsomra-
det @vrige aktiviteter |13 fortsat pa et relativt lavt niveau, mens udgif-
ter til mindre og mellemstore erhverv samt private viste en stigning.
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RESULTAT | FORHOLD TIL FORVENTNING

Ved offentliggerelsen af arsrapporten for 2010 forventede banken et
resultat for 2011 pé ca. 2,4 mia. kr., svarende til resultatet for 2010
opgjort far nedskrivninger og udgifter til bankpakke I. Ved offentlig-
gerelsen af kvartalsregnskabet for 3. kvartal 2011 udgjorde forvent-
ningen 1,3 mia. kr.

Arets resultat, korrigeret for nedskrivninger, udgjorde knap 1,0 mia.
kr., hvilket er noget lavere end forventet ved udgangen af 3. kvartal.

Baggrunden for det lavere resultat for dret som helhed var isaer det af-
daempede aktivitetsniveau pad Markets- og Treasury-omraderne samt
at drets sidste halvdel var negativt pavirket af justeringer af markeds-
veerdien pa renteswaps, der alene i 4. kvartal gav en udgift pa 290
mio. kr. Endelig var 2011 pévirket negativt af konkurserne i Amager-
banken, Fjordbank Mors og Max Bank.

Nedskrivninger pa i alt 388 mio. kr. udviklede sig generelt meget posi-
tivt. Sammenlignet med niveauet ved udgangen af 3. kvartal 2011 vi-
ste 4. kvartal dog en stigning i forhold til forventningen.

Omkostningsniveauet var generelt som forventet.

FORVENTNINGER TIL 2012

Eurokrisen fik i 2011 afggrende betydning for aktivitetsudviklingen i
Danmark, hvilket — sammen med den generelle uro pa bankmarkedet —
medfarte en lavere indtjening fra savel bankens handel med veerdipa-
pirer mv. som beholdningsindtjeningen.

Eurokrisen vil ogsa i 2012 fa afgerende betydning for indtjeningen pa
handelsomradet og beholdningsindtjeningen, blandt andet som falge
af bankens eksponering i hgjtratede danske og europeiske obligatio-
ner.

Det forventes, at den negative effekt fra eurokrisen vil aftage i labet
af 2012, hvilket sammen med de allerede iveerksatte prisjusteringer
forventes at medfere en vaekst i basisindtaegter fra kunder. Tilsvarende
vil en positiv udvikling i Europa ogsa bidrage til sgede aktiviteter pa
handelsomradet i forhold til 2011, men vurderingen er forbundet med
betydelig usikkerhed.

Omkostningsudviklingen forventes i 2012 at veaere pa niveau med 2011
som falge af omkostningsreducerende initiativer.

Nedskrivninger pd udlan forventes at falge de samme tendenser i
2012 som i 2011. Udviklingen pa ejendomsmarkedet kan vanskeligt
forudsiges, jf. at det primaert er adfeerdsmaessige forhold snarere end
gkonomiske forhold, som pt. pavirker udviklingen i ejendomspriserne,
men eftersom gkonomien i sdvel Danmark som i Europa fortsat er
pavirket af en reekke strukturelle udfordringer, vil ogsa nedskrivnin-
gerne kunne vise udsving i 2012.

Nedskrivninger pd udlan forventes som i 2011 fortsat at veere koncen-
treret pa private og mindre erhvervskunder.

Banken forventer for 2012 et positivt resultat minimum pa niveau med

2011. Forventningen er forbundet med en vis usikkerhed som falge af
uroen pa de finansielle markeder.
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Nykredit Bank koncernen
Balance i hovedtal

Mio. kr. 2011 2010
Tilgodehavender hos kreditinstitutter m.fl. 50.244 29.480
Udlan til dagsvaerdi 22.007 12.920
UdIan til amortiseret kostpris 55.901 59.072
Obligationer og aktier 61.063 75.266
Andre aktiver 42.972 33.286
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 63.093 48.351
Indlan og anden gaeld 57.551 55.699
Udstedte obligationer 26.137 32.848
@vrige ikke-afledte finansielle forpligtelser

til dagsvaerdi 27.308 25.679
Andre passiver 43.512 32.411
Efterstillede kapitalindskud 250 813
Egenkapital 14.202 13.769
Balance i alt 232.368 210.422
Nykredit Bank koncernen

Egenkapital

Mio. kr. 2011 2010
Egenkapital primo regnskabsdret 13.769 12.374
Avrets resultat efter skat 433 395
Anden til- og afgang = 0
Kapitaludvidelse og overkurs = 1.000
Egenkapital ultimo regnskabsaret 14.202 13.769
Nykredit Bank koncernen

Basiskapital og solvens

Mio. kr. 2011 2010
Aktiekapital 6.045 6.045
Overfert overskud eller underskud mv. 8.157 7.724
Kernekapital 14.202 13.769
Primzre og andre fradrag i kernekapital 193 118
Supplerende kapital og hybrid kernekapital 250 813
Tilleg til basiskapital - 69
Basiskapital efter fradrag 14.259 14.533
Veaegtede poster 73.811 91.582
Solvensprocent 19,3 15,9
Kernekapitalprocent 19,3 15,2
Kernekapitalprocent ekskl. hybrid kernekapital 19,0 15,0
Individuelt solvensbehov 10,2 8,9

BALANCE, EGENKAPITAL OG SOLVENS

Balance
Balancen steg med 21,9 mia. kr. til 232,4 mia. kr.

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker steg med 20,7
mia. kr. til 50,2 mia. kr., mens udlan til dagsvaerdi (repoud|an) steg
med 9,1 mia. kr. til 22,0 mia. kr. Udviklingen i mellemvarender med
kreditinstitutter afspejlede i vid udstraekning bankens behov for likvi-
ditetsfremskaffelse og -anbringelse, herunder nettoudviklingen i ban-
kens indlans-, udlans- og vaerdipapiraktiviteter.

Udlan til amortiseret kostpris faldt med 3,2 mia. kr. til 55,9 mia. kr.
Udviklingen kunne fortrinsvis henfares til faerre udlan til Erhverv med
3 mia. kr., mens udlan i Privat og @vrige aktiviteter var nogenlunde
ueendret i forhold til 2010.

Obligationer og aktier faldt fra 75,3 mia. kr. ultimo 2010 til 61,1 mia.
kr. Beholdningens starrelse afspejlede bankens repoaktiviteter, han-
delspositioner samt udviklingen i og placeringen af bankens likviditet,
hvoraf en betydelig del anbringes i vaerdipapirer. Beholdningen omfat-
tede primaert statsobligationer og realkreditobligationer med en hgj
rating. Banken har ikke positioner i statspapirer udstedt af GIISP-lan-
dene.

Banken har medio 2011 solgt beholdningen af efterstillede kapitalind-
skud i danske pengeinstitutter (Kalvebod-udstedelserne) til modersel-
skabet, Nykredit Realkredit A/S. Vardien androg 1,1 mia. kr.

Andre aktiver udgjorde 43,0 mia. kr. mod 33,3 mia. kr. ultimo 2010.
Ultimo 2011 kunne 37,5 mia. kr. henfgres til positiv markedsvardi af
afledte finansielle instrumenter, der er tilknyttet bankens kundeaktivi-
teter pa derivatomradet og egne positioner indgaet til regnskabsmaes-
sig sikring. | betydeligt omfang er disse forretninger indgédet pa af-
dakket basis og skal derfor ses i sammenhang med, at der i regn-
skabsposten "Andre passiver” indgar negative markedsveerdier med
36,7 mia. kr. Ultimo 2010 udgjorde den positive markedsveerdi 25,9
mia. kr.

Indlan og anden geeld steg fra 55,7 mia. kr. ultimo 2010 til 57,6 mia.
kr. ultimo 2011, mens indlan fra repoforretninger faldt fra 21,0 mia.
kr. ultimo 2010 til 15,9 mia. kr. Udviklingen i indlan og anden geeld
kunne iser henfares til Markets & Asset Management med 2,1 mia. kr.

Udstedte obligationer udgjorde 26,1 mia. kr. mod 32,8 mia. kr. ultimo
2010.

@vrige ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsvaerdi udgjorde 27,3
mia. kr. mod 25,7 mia. kr. ultimo 2010. Posten bestod af indlan fra
repoaktiviteter, herunder negative vaerdipapirbeholdninger.

Anden gld og periodeafgransningsposter udgjorde 43,5 mia. kr.
mod 32,4 mia. kr. ultimo 2010. Posten omfattede iszr skyldige renter
og provisioner samt negativ markedsveerdi af afledte finansielle instru-
menter.

Banken har i 2011 planmaessigt fertidsindfriet efterstillede kapitalind-
skud for ca. 594 mio. kr.
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Egenkapital

Egenkapitalen udgjorde 14,2 mia. kr. ultimo 2011 mod 13,8 mia. kr.
ultimo 2010. Forggelsen pa 0,4 mia. kr. svarer til arets resultat efter
skat. Egenkapitalen er ens i Nykredit Bank A/S og Nykredit Bank
koncernen, idet der anvendes ensartede principper for indregning og
maling.

Solvens

Nykredit Bank koncernens solvensprocent blev 19,3 mod 15,9 ultimo
2010, og kernekapitalprocenten ekskl. hybrid kernekapital udgjorde
19,0 mod 15,0 ultimo 2010.

Af udviklingen i solvens- og kernekapitalprocenten er ca. 3 procentpo-
int en effekt af en reduceret kreditrisiko som falge af etableringen af
garantien fra Nykredit Holding A/S.

Nykredit Bank koncernens individuelle solvensbehov udgjorde 10,2
ultimo 2011 mod 8,9 ultimo 2010. Set i lyset af den konjunkturmaessi-
ge risiko for udsving i nedskrivninger pa usikrede bankudlan og risiko-
en for stigende kapitalkrav pa modpartrisiko fra 2013 er det besluttet
at fastseette det individuelle solvensbehov til minimum 10% af de
risikovaegtede poster, uanset at de modelmassige beregninger matte
vise et lavere individuelt solvensbehov.

Nykredit Bank koncernen
Solvens- og kernekapitalprocent
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BEGIVENHEDER EFTER REGNSKABSARETS AFSLUTNING

Udstedelse af toarigt obligationslan

Banken har den 20. januar 2012 udstedt et toarigt obligationslan
(senior unsecured) pa EUR 500 mio. under bankens EMTN-program.
Obligationerne er afsat til en bred kreds af europziske investorer.

Nykredit udvikler forretningen og tilpasser organisationen
Nykredit koncernen annoncerede i januar yderligere tiltag med henblik
pa at indrette sig pa fremtidens finansmarked med bade organisatori-
ske og forretningsmassige @ndringer, der skal give kunderne nye
muligheder og @ge indtjeningen, styrke kapitalgrundlaget samt frem-
tidssikre realkreditmodellen.

Blandt tiltagene er, at kundeorganisationen forenkles ved at sammen-
lzegge privat- og erhvervscentrene, og at der etableres et landsdaek-
kende radgivningscenter, Nykredit Direkte®, hvor kunderne far adgang
til en personlig radgiver.

Det er en del af Nykredits strategi at satse pa digitale lgsninger, og
Nykredit er i gang med at seette konkrete mal for digitaliseringen.
Nykredit forventer, at i 2015 vil digitale lasninger blive anvendt i
mindst 90% af Nykredits kommunikation med kunderne.

Den lave aktivitet indebar, at der blev afskediget 75 medarbejdere i
januar 2012.

Der er herudover i perioden frem til offentliggerelsen af arsrapporten
ikke indtruffet vaesentlige begivenheder.
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FORRETNINGSOMRADER

Nykredit Bank koncernens forretningsomrader er bygget op omkring
Privat, Erhverv, Markets & Asset Management samt @vrige aktiviteter,
der omfatter en afviklingsportefglje af udlan til storkunder fra tidligere
Forsteedernes Bank.

Nykredit Bank koncernens regnskabsrapportering er centreret om de
tre forretningsomrader og @vrige aktiviteter:

Nykredit Bank koncernen
Resultat for skat fordelt pa forretningsomrader

Mio.kr. Privat Erhverv Markets & Asset @vrige Koncernposter | alt
Management aktiviteter

2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Basisindtaegter af forretningsdrift 758 820 1.423 1.257 1.249 1637 74 116 2 - 3506 3.830
Verdiregulering af derivater og erhvervsobligationer = = -312 15 -321 -61 1 =1 = = -632 -47
Basisindtaegter af fonds = = = = = = = = 175 126 175 126
Basisindtagter i alt 758 820 1111 1.272 928 1.576 75 115 177 126 3.049 3.909
Driftsomkostninger 388 436 573 498 846 811 24 36 -17 - 1814 1781
Indbetaling til Indskydergarantifonden = = = = = = = = 100 = 100 =
Dansk Pantebrevsbgrs A/S (indtaegt) - - - 30 - - - - - - - 30
Provision vedrgrende bankpakke | = 55 = 187 = 91 = 37 = = = 370
Basisindtjening fer nedskrivninger 370 329 538 617 82 674 51 42 94 126 1.135 1.788
Nedskrivninger p udlan 97 207 354 227 19 4 -82 777 = = 388 1.215
Henszttelser vedrarende bankpakke | = 38 = 124 = 62 = 55 = = = 279
Basisindtjening efter nedskrivninger 273 84 184 266 63 608 133 -790 94 126 747 294
Beholdningsindtjening = = = = = = = = -154 223 -154 223
Arets resultat for skat 273 84 184 266 63 608 133 -790 -60 349 593 517
Indtaegter/omkostninger 1,6 1,1 1,2 13 1,1 1,7 = 0,1 = = 13 1,1
Gennemsnitligt allokeret forretningskapital 1215 1291 3199 5786 1.996 1.492 250 563  2.309 168 8969 9.300
Basisindtjening efter tab i % af allokeret forret-
ningskapital (p.a.) 22,5 6,5 58 4,6 3,2 40,8 53,2 -140.3 = = 83 32

Forretningsomraderegnskabet er yderligere beskrevet i regnskabets note 2, hvortil der henvises.
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Privat

Privatomradet omfatter forretninger med privatkunder i Nykredits
egen distribution. Herudover betjener omrddet deltidslandbrug og
privatkunder i udlandet.

Privatkunder i Nykredit-brandet betjenes med produkter inden for
bank, realkredit, investering og pension gennem Nykredits distributi-
onskanaler, herunder 57 centre, to telefoniske salgscentre, nykredit.dk
og et centralt kundeservicecenter. Andre distributionskanaler er to
formuecentre samt ejendomsmaeglerbutikkerne i Nybolig og Estate.

Nykredit formidler endvidere en raekke forsikringsprodukter i samar-
bejde med eksterne forsikringsleverandarer.

Resultat
Privat fik et resultat fer skat pa 273 mio. kr., svarende til en fremgang
pa 189 mio. kr., sammenlignet med 2010, hvor resultatet udgjorde 84
mio. kr.

Basisindtaegter fra forretningsdrift faldt fra 820 mio. kr. i 2010 til 758
mio. kr. Nettorenteindteegter viste en fremgang som falge af en for-
bedret marginal, mens gebyrer I3 betydeligt under niveauet i 2010 som
felge af det afdeempede aktivitetsniveau pa iser ejendomsmarkedet.

Driftsomkostningerne udgjorde 388 mio. kr. mod 436 mio. kr. i 2010,
hvilket var nogenlunde som forventet ved drets start. Provisioner til
bankpakke | udgjorde 55 mio. kr. i 2010. Ordningen ophgrte i 2010 og
har derfor ikke medfert udgifter i 2011.

Nedskrivninger udgjorde 97 mio. kr. mod 207 mio. kr. i 2010, svaren-

de til en nedskrivningsprocent pa 0,5 mod 1,1 i 2010. Udviklingen i
gruppevise nedskrivninger gav en indteegt pa 29 mio. kr., mens indivi-

Resultat for Privat

Mio. kr. 2011 2010
Basisindtaegter af forretningsdrift 758 820
Driftsomkostninger 388 436
Provision til bankpakke | = 55
Basisindtjening fer nedskrivninger 370 329
Nedskrivninger pa udlan mv. 97 207
Henszettelse pd garantier tilknyttet bankpakke | - 38
Basisindtjening efter nedskrivninger 273 84
Resultat for skat 273 84
Indtaegter/omkostninger 1,6 1,1
Gennemsnitlig allokeret forretningskapital 1.215 1.291
Basisindtjening i % af allokeret forretningskapital 22,5 6,5
Periodens nedskrivningsprocent 0,5 1,1

Balance i hovedposter

Mio. kr. 2011 2010

Aktiver

Udlan til amortiseret kostpris 15.773 15.476
Nedskrivninger pa udlan 449 497
Nedskrivninger i % af udlan 2,8 3,1

Gald

Indlan og anden geeld 19.190 18.758

Ikke-balancefgrte poster
Garantier mv. 4943 7.639
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duelle nedskrivninger og hensaettelser gav en udgift pa 126 mio. kr.
Indtaegt pr. omkostningskrone udgjorde 1,6 mod 1,1 i 2010.

Balanceudvikling

Udlan udgjorde 15,8 mia. kr. pr. 31. december 2011, svarende til en
stigning pa 0,3 mia. kr. i forhold til ultimo 2010, hvor udlanene ud-
gjorde 15,5 mia. kr. Indlan udgjorde 19,2 mia. kr. mod 18,8 mia. kr.
ultimo 2010.

Aktiviteter i 2011

Markedsaktiviteten pa privatkundeomradet var i 2011 pavirket af en
lav omsaetning pa boligmarkedet og felgevirkningerne af den finansi-
elle krise. Kundernes behov for finansiering af boligkeb og den gene-
relle [aneefterspargsel Id noget under niveauet i de tidligere dr. Ud
over effekten af det lavere aktivitetsniveau var bankens gebyrindtje-
ning ogsa pavirket af en kortere gennemsnitlig lobetid pa garantier
som falge af etableringen af elektronisk tinglysning.

Konkurrencen om indlanskunder blev skaerpet i drets lgb, og banken
har derfor haft et @get fokus pa at etablere flere indlansforretninger,
herunder lgnkontoaftaler, hvor det stigende antal lenkontokunder be-
tyder, at flere kunder bruger Nykredit Bank som deres daglige bank.
Nye indlansmidler er derudover primeert blevet fremskaffet via Nykre-
dits produkter med lang bindingsperiode, herunder formue- og aktie-
konti.

Salget af investerings- og pensionsprodukter blev efter et godt
1. halvédr i 2011 ramt af det generelle tilbageslag pé& aktiemarkederne.

Banken introducerede i 2011 to nye betjeningskoncepter, Premium og
Plus. Som konceptkunde opnar kunderne en raekke fordele, herunder
ggede radgivningsmuligheder, attraktive priser pa udlan og en fordel-
agtig gebyrstruktur pa visse transaktionskonti. Pluskunder omfatter
kunder med et engagement pa minimum 500.000 kr., mens Premium-
kunder omfatter kunder med en formue pa over 2 mio. kr. eller en
husstandsindkomst pa 1 mio. kr. samt et engagement med Nykredit pa
minimum 1 mio. kr.

For at understgtte bankens indtjeningsevne blev der ultimo &ret gen-
nemfert savel generelle som mere individuelt orienterede prisforhgjel-
ser til at imedega de stigende omkostninger til funding af bankudla-
net.
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Erhverv

Erhvervsomradet omfatter forretninger med alle typer erhvervsvirk-
somheder, herunder landbrug og boligudlejning. Boligudlejning om-
fatter alment byggeri, andelsboliger og private udlejningsboliger.

Afsaetningen sker gennem 34 erhvervscentre, som afsatter alle kon-
cernens produkter inden for bank, realkredit, investering og gaeldsple-
je. Herudover serviceres Erhverv gennem centrale enheder, der har
seerligt fokus pa alment byggeri, private banking og store koncern-
kunder med flere.

Forsikringer formidles i samarbejde med Gjensidige Forsikring.

Resultat

Erhverv fik i 2011 et resultat pa 184 mio. kr. mod et resultat p& 266
mio. kr. i 2010, svarende til en nedgang pa 82 mio. kr., der primeert
var en effekt af vaerdireguleringen af derivater mv. med -312 mio.kr. i
2011.

Basisindtegter fra forretningsdrift steg med 166 mio. kr. til 1.423 mio.
kr. Nettorenter og evrige driftsindteegter tegnede sig for en stigning
pa 90 mio. kr. sammenlignet med 2010, hvilket blandt andet kunne
henfares til de i 2010 og 2011 gennemfarte prisjusteringer. Gebyrind-
teegter, netto, l1a godt 1 mio. kr. under niveauet i 2010.

Veardirequlering af markedsveerdien pa renteswaps gav i 2011 en
udgift pa 322 mio. kr. mod en udgift pa 59 mio. kr. i 2010, mens

veerdiregulering af erhvervsobligationer gav en indtaegt pa 10 mio. kr.

Resultat for Erhverv

Mio. kr. 201 2010
Basisindtaegter af forretningsdrift 1.423 1.257
Verdiregulering af derivater og

erhvervsobligationer -312 15
Basisindtagter i alt 1111 1272
Driftsomkostninger 573 498
Dansk Pantebrevsbgrs A/S (2010: Indtaegt) - 30
Provision til bankpakke | = 187
Basisindtjening far nedskrivninger 538 617
Nedskrivninger pa udlan mv. 354 227
Henszettelse pd garantier tilknyttet bankpakke | = 124
Basisindtjening efter nedskrivninger 184 266
Resultat fer skat 184 266
Indteegter/omkostninger 1,2 1,3
Gennemsnitligt allokeret forretningskapital 3.199 5.786
Basisindtjening i % af allokeret forretningskapital 58 4,6
Periodens nedskrivningsprocent 0,8 0,7

Balance i hovedposter

Mio. kr. 201 2010

Aktiver

UdIan til amortiseret kostpris 37.846 40.839
Nedskrivninger pa udlan 2337 2.600
Nedskrivninger i % af udlan 5,8 6,0

Obligationer, pantebreve og aktier 1.259 1.425

Gald

Indlan og anden gald 31.818 32.320

Ikke-balancefgrte poster
Garantier mv. 10.351 12.048

mod en indtaegt pa 74 mio. kr. i 2010.

Dattervirksomheden Nykredit Leasing bidrog til forretningsomradets
resultat med et underskud far skat pa 6 mio. kr. mod et positivt resul-
tat pa 1 mio. kr. i 2010.

Driftsomkostninger udgjorde 573 mio. kr. mod 498 mio. kr. i 2010,
svarende til en &ndring pa 15%. Forretningsomradets resultat var i
2010 pévirket af en udgift pa 187 mio. kr. vedrarende provision til
bankpakke I.

Nedskrivninger pa udlan udgjorde 354 mio. kr. mod 227 mio. kr. i
2010, hvilket gav en nedskrivningsprocent pa 0,8 mod 0,7 i 2010.
Gruppevise nedskrivninger pavirkede resultatet med en indtaegt pa 53
mio. kr., mens individuelle nedskrivninger og henszttelser medfarte
en udgift pd 407 mio. kr. Individuelle nedskrivninger pa storkunder
mfl. 1a pa et relativt lavt niveau, mens mindre og mellemstore erhverv
viste en stigning. Endvidere var 2010 pévirket af hensettelser pa 124
mio. kr. vedrgrende bankpakke I.

Indtaegt pr. omkostningskrone udgjorde 1,2 i 2011 mod 1,3 i 2010.

Balanceudvikling
Udlan viste et fald fra 40,8 mia. kr. ultimo 2010 til 37,8 mia. kr., mens
indlan udgjorde 31,8 mia. kr. mod 32,3 mia. kr. ultimo 2010.

Aktiviteter i 2011

Udviklingen i markeds- og konjunkturforholdene har gennem de sene-
ste &r reduceret erhvervsvirksomhedernes investeringslyst og medfarte
0gsa i 2011 en mindsket efterspargsel pé finansiering. Den lave efter-
spergsel og aktivitet gjorde sig iseer geeldende for mindre og mellem-
store virksomheder, mens der fortsat var et tilfredsstillende aktivitets-
niveau og forretningsomfang med starre virksomheder.

De ggede fundingomkostninger medfarte et pres pa bankens indtje-
ning, hvorfor der i 2011 blev gennemfert en tilpasning af rentemargi-
nalerne over for stgrstedelen af erhvervskunderne. Udover en juste-
ring, der afspejler de sgede fundingomkostninger, blev priserne juste-
ret i forhold til de enkelte kunders skonomi og kreditmaessige bonitet.

[ 2011 var der betydelig fokus pd at @ge antallet af kunder, som an-
vender Nykredit som deres daglige bankforbindelse. Som et led i den-
ne proces har banken arbejdet bevidst med kompetenceudvikling,
ligesom interne processer og funktionaliteten i internetbanken er ble-
vet tilpasset med henblik pa at kunne imgdekomme kundernes behov
for hej fleksibilitet i de daglige bankforretninger.

Konkurrencen pa indlansmarkedet blev skaerpet i 2011 med faldende
indlan til felge i 1. halvdr 2011. Modsat viste 2. halvar 2011 en gget
volumen, hvorefter indlan ultimo aret udgjorde 31,8 mia. kr., hvilket
var nogenlunde pd niveau med ultimo 2010.
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Markets & Asset Management

Forretningsomradet varetager Nykredit koncernens aktiviteter inden
for veerdipapirhandel, handel med afledte finansielle instrumenter,
kapitalforvaltning og portefeljeadministration. Yderligere indgar ban-
kens Treasury-funktion i omradet.

Forretningsomradets handels- og kapitalmarkedsaktiviteter varetages
af Nykredit Markets og Debt Capital Markets, mens kapitalforvaltning,
portefaljeadministration og langsigtet opsparing sker gennem Nykre-
dit Asset Management og Nykredit Portefglje Administration.

Resultat

Forretningsomradets resultat udgjorde 63 mio. kr. mod 608 mio. kr. i
2010.

Resultat for Markets & Asset Management

Mio. kr. 201 2010
Basisindtaegter af forretningsdrift 1.249 1.637
Verdiregulering af derivater og

erhvervsobligationer -321 -61
Basisindtagter i alt 928 1.576
Driftsomkostninger 846 811
Provision til bankpakke | = 91
Basisindtjening far nedskrivninger 82 674
Nedskrivninger pa udlan mv. 19 4
Henszettelse pd garantier tilknyttet bankpakke | = 62
Basisindtjening efter nedskrivninger 63 608
Resultat fer skat 63 608
Indteegter/omkostninger 11 1,7
Gennemsnitligt allokeret forretningskapital 1.996 1.492
Basisindtjening i % af allokeret forretningskapital 3,2 40,8

Balance og aktivitet i hovedposter

Mio. kr. 2011 2010
Aktiver

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og central-

banker 50.244 29.480
Udlan til dagsvaerdi (reverse udlan) 22.007 12.920
Obligationer, pantebreve og aktier 59.579 72.318
Positiv markedsveerdi af derivater 37.494 25.857
Gald

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 63.093 48.351
Indlan og anden gaeld 6.228 4113
Udstedte obligationer 26.137 32.848
Ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsveerdi 27.308 25.679
Negativ markedsvaerdi af derivater 36.728 24.118

Formue under forvaltning og
administration mv.

Institutionelt marked 84.394 76.671
Insourcede mandater 16.937 16.156
Formue under forvaltning i alt 101.331 92.827
Nykredit Portefalje Administration A/S 334.796 305.001
Formue under forvaltning og
administration i alt 436.127 397.828

Investeringsforeninger
Nykredit koncernens investeringsforeninger 35.417 34.475

Ikke-balancefarte poster
Garantier mv. 1.214 1.842
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Basisindteegter af forretningsdrift faldt fra 1.637 mio. kr. i 2010 til
1.249 mio. kr. Indtjeningen i 2011 afspejlede et marked, hvor blandt
andet gaeldssituationen i en raekke EU-lande lagde en deemper pa for-
retningsaktiviteten. Sammenlignet med 2010 var indtjeningen yderli-
gere pavirket af et fald i indtegter fra Treasury-omradet, der dels 13
pa et hgjt niveau i 2010, dels var pavirket af uroen p& bankmarkedet i
2011. Indteegter fra Asset Management 13 lige over niveauet i 2010.

Vardireguleringer af derivater pavirkede resultatet negativt med 321
mio. kr. mod en udgift pad 61 mio. kr. i 2010.

Driftsomkostninger udgjorde 846 mio. kr. mod 811 mio. kr. i 2010,
mens provision til bankpakke |, der udgjorde 91 mio. kr. i 2010, bort-
faldt i 2011.

Arets nedskrivninger udgjorde 19 mio. kr., der primaert kunne henfares
til nedskrivning pa tilgodehavende i Fjordbank Mors med 18 mio. kr. |
2010 udgjorde udgiften 66 mio. kr. inklusive hensaettelser pa bank-
pakke | med 62 mio. kr.

Dattervirksomheden Nykredit Portefelje Administration bidrog i 2011
med et resultat fgr skat pa 54 mio. kr. mod 44 mio. kr. i 2010. Resul-
tatet afspejlede udviklingen i netto rente- og gebyrindtaegter, der steg
fra 123 mio. kr. i 2010 til 148 mio. kr. i 2011. Baggrunden for stignin-
gen var en vaesentlig forggelse af den gennemsnitlige formue under
administration, der er fremkommet som fglge af nye mandater samt
markedsmaessige kursstigninger og forbedret indtjeningsmarginal.

Indtaegt pr. omkostningskrone udgjorde 1,1 mod 1,7 i 2010.

Balanceudvikling

Udviklingen i balancen og dennes starrelse skal ses i lyset af omradets
aktivitetsniveau, herunder anbringelse af overskudslikviditet og om-
fanget af repoforretninger og handelsaktiviteter.

Aktiviteter i 2011

Nykredit Markets

Indtjeningen i Nykredit Markets var i 2011 noget lavere end i 2010.
Det var iser udviklingen i eurokrisen, der satte sine spor i form af en
generelt hgjere risikoaversion og ledsagende lavere kundeaktivitet. Pa
trods af de vanskeligere markedsvilkar forbedrede Nykredit Markets
sin markedsandel pa rentebaserede basisprodukter i lgbet af 2011.

Nykredit Markets abnede den 1. december 2011 en filial i Stockholm
med fokus pa Fixed Income. Filialen styrker Nykredit Markets' nordi-
ske profil og distributionskapacitet. Filialen har fra starten taget mar-
kedsandele pa det svenske marked.

Forretningsenhederne

Fixed Income, der er Nykredit Markets' sterste forretningsomrade,
deekker renteaktiviteter i bredeste forstand mod institutionelle kunder
i Danmark og udlandet. Omradet oplevede et faldende aktivitetsni-
veau i 2011 som felge af den stigende markedsuro og et deraf afledt
fald i indtjeningen sammenlignet med 2010.

Omsatning og indtjening fra derivater har ligeledes veeret pavirket af
de vanskelige markedsvilkar i 2011.
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Debt Capital Markets og Frequent Issuer Desk oplevede i 2011 et
afdempet aktivitetsniveau i de primeere transaktioner som falge af
@ndrede markedsvilkar pa omradet.

Aktiemarkedet har i 2011 vaeret udfordret af en stigende volatilitet i et
faldende marked, og skiftet i de fundamentale rammebetingelser re-
sulterede i savel lavere kunde- som tradingaktiviteter. Indtjeningen var
derfor noget lavere end i 2010.

Markedet for kreditobligationer var ligeledes udfordret af en stigende
volatilitet i 2011. Aktiviteten var dog fortsat hgj med et tilfredsstillen-
de indtjeningsniveau.

Valutaomradet havde i 2011 et uendret aktivitets- og indtjeningsni-
veau.

Nykredit Asset Management
Nykredits kompetencer inden for kapitalforvaltning og portefgljead-
ministration er samlet i Nykredit Asset Management.

Formue under forvaltning og administration

Den samlede formue under forvaltning og administration udgjorde
436,71 mia. kr. ultimo 2011, hvilket var en stigning pa 38,3 mia. kr. i
forhold til 2010. Stigningen kunne tilskrives savel kundetilgang som
kursstigninger.

Asset Managements produkter spaender fra Nykredit Invest og Privat
Portefglje til diskretionaere forvaltnings- og administrationsaftaler med
institutionelle kunder, fonde, kommuner og velhavende privatperso-
ner.

Forvaltning
Den samlede formue under forvaltning steg som falge af kundetilgang
til 101,3 mia. kr. ultimo 2011.

Institutionelt marked

Den samlede formue under forvaltning steg i 2011 med 7,7 mia. kr. til
84,4 mia. kr. Foruden de diskretionare mandater rddgiver Asset Ma-
nagement bdde engros- og detailforeningerne i Nykredit Invest.
Blandt Asset Managements investeringsstrategier (GIPS composites)
leverede 52% et afkast over deres respektive benchmarks i 2011. Over
de seneste tre ar har 88% af Asset Managements investeringsstrategi-
er (GIPS-composites) leveret et afkast over deres respektive bench-
marks.

Asset Management har et strategisk mal om at gge tilstedevaerelsen
pa det danske kapitalforvaltningsmarked. | den sammenhang foretog
Asset Management i foraret et opkeb af Amber Fondsmaglerselskab
A/S for at styrke kompetencerne pa aktieforvaltning.

Opkabet resulterede i lanceringen af tre fokuserede aktieprodukter i
4. kvartal 2011: Globale Fokusaktier, Nordiske Fokusaktier og Klima
og Milje.

| lgbet af 2011 introducerede Nykredit Asset Management desuden
investeringsprodukterne Nye Aktiemarkeder, Kobra og Europziske
Virksomhedsobligationer.

Det er en central del af Asset Managements strategi at samarbejde
med bade inden- og udenlandske kapitalforvaltere pa de investerings-

omrdder, hvor banken ikke selv har specialkompetencerne. Ultimo
2011 udgjorde Asset Managements insourcede mandater 16,9 mia. kr.
— stort set uaendret i forhold til ultimo 2010, hvilket dog deekker over
en nettokundetilgang, som modsvares af en svagt negativ kursudvik-
ling. | efteraret 2011 vandt Asset Managements Manager Selection-
team prisen "Best Danish Fund Selection Team of the Year" for andet
aritrek. Aret bad pa et nyt samarbejde med Wells Capital Manage-
ment om investering i Nye Aktiemarkeder.

Detailmarked

For kapitalforvaltningsprodukterne, der er mélrettet detailmarkedet,
bad 2011 pa en nogenlunde uzndret markedsandel pé 6,9%. Investe-
ringsforeningsradet gennemfarte i 2011 en omklassificering af en raek-
ke detailfonde til engrosfonde. Det pavirkede markedsandelen i nega-
tiv retning sammenlignet med 2010. Safremt der tages hgjde for om-
klassificering i bade 2010 og 2011, er markedsandelen steget med
0,2%-point fra 6,7% til 6,9%.

Formueplejekoncepterne Privat Portefalje, Pensionsinvest og Opspa-
ringsinvest havde en samlet formue under forvaltning pa 20,0 mia. kr.
ultimo 2011 — en stigning pa 1,5 mia. kr. sammenlignet med 2010.
Udviklingen daekker over en positiv kundetilgang, der dog delvist blev
modsvaret af kurstab som felge af udviklingen pa de finansielle mar-
keder.

Investeringsforeningerne i Nykredit Invest ggede i 2011 formuen med
1,1 mia. kr. til 35,4 mia. kr.

Nykredit Portefalje Administration A/S

Administration af investeringsforeninger handteres i Nykredit koncer-
nen via Nykredit Portefalje Administration A/S, der er et godkendt
investeringsforvaltningsselskab. Med en markedsandel pa over 50% af
det institutionelle segment er selskabet et af Danmarks sterste inve-
steringsforvaltningsselskaber.

Aret var praeget af et hgjt aktivitetsniveau. Selskabet havde i &ret en
tilgang af 3 foreninger og 33 afdelinger og en afgang af 1 forening og
7 afdelinger.

Det var serligt tilgangen af nye mandater, som bidrog til en stigning i
den samlede formue under administration, der ultimo 2011 udgjorde
334,8 mia. kr. mod 305,0 mia. kr. ultimo 2010. Nykredit Portefelje
Administration indgik i november 2011 en aftale om portefeljeadmini-
stration for Lanmodtagernes Dyrtidsfond. Aftalen blev indgaet for en
formue pa ca. 50 mia. kr. efter et omfattende EU-udbud.
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@vrige aktiviteter

@vrige aktiviteter omfatter en afviklingsportefalje af lan til storkunder
fra tidligere Forstaedernes Bank. Forretningsomradets resultat er der-
for iseer pavirket af udviklingen i nedskrivningsbehovet pa de under-
liggende udlan og garantier.

Arets resultat udgjorde 133 mio. kr. mod -790 mio. kr. i 2010.

Fremgangen kunne i al veesentlighed henfares til udviklingen i nedskriv-
ninger fra en udgift pa 777 mio. kr. i 2010 til en indtaegt pa 82 mio. kr. i
2011, svarende til en positiv resultatpavirkning pa 859 mio. kr.

Resultatudviklingen skal endvidere ses i lyset af, at 2010 var pavirket
af provisioner og henseettelser til bankpakke | med i alt 92 mio. kr.

Bruttoudlanet udgjorde 3,7 mia. kr. ultimo 2011 og 2,3 mia. kr. efter
fradrag for nedskrivninger pa 1,4 mia. kr. Ultimo 2011 var der saledes
foretaget nedskrivninger svarende til ca. 38,1% af bruttoudlanet.

Ultimo 2010 udgjorde udlanet 2,8 mia. kr. efter nedskrivninger pa ca.

3 mia. kr., svarende til en nedskrivningsprocent pd 52 i forhold til
bruttoudldnet.

Resultat for @vrige aktiviteter

Mio. kr. 2011 2010
Basisindtaegter af forretningsdrift 74 116
Verdiregulering af derivater og

erhvervsobligationer 1 -1
Basisindtagter i alt 75 115
Driftsomkostninger 24 36
Provision til bankpakke | = 37
Basisindtjening far nedskrivninger 51 42
Nedskrivninger pa udlan mv. -82 777
Henszettelse pd garantier tilknyttet bankpakke | = 55
Basisindtjening efter nedskrivninger 133 -790
Resultat for skat 133 -790
Indtaegter/omkostninger - 0,1
Gennemsnitligt allokeret forretningskapital 250 563
Basisindtjening i % af allokeret forretningskapital 53,2 -140,3
Periodens nedskrivningsprocent -1,9 12,6

Balance i hovedposter

Mio. kr. 201 2010

Aktiver

Udlan og tilgodehavender til amortiseret kostpris 2.282 2.757
Nedskrivninger 1.409 2.975
Nedskrivninger i % af udlan 38,1 51,9

Gald

Indlan og anden gaeld 315 508

Ikke-balancefarte poster
Garantier mv. 476 707
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@VRIGE FORHOLD

Amagerbankens, Fjordbank Mors' og Max Banks konkurs
Nykredit har i 2011 udgiftsfart 180 mio. kr. tilknyttet Amagerbankens
konkurs, 135 mio. kr. vedrgrende Fjordbank Mors og yderligere 15
mio. kr. vedrgrende Max Bank.

Af den samlede udgift pa 330 mio. kr. vedrgrte 100 mio. kr. indbeta-
ling til Indskydergarantifonden.

Nykredit Markets abner filial i Sverige

Nykredit Markets har i 2. halvar 2011 etableret en barsmzgleroperati-
on for realkredit- og statsobligationer i Sverige som led i Nykredit
koncernens bankstrategi. Nykredit Bank er den farste nye akter pa det
svenske marked i 20 ar.

Filialen far fokus pd det svenske obligationsmarked, hvor Nykredit i
forvejen har et omfattende forretningsomfang.

Handelsaktiviteten startede primo december 2011, oq filialen fik fra
starten en positiv modtagelse pa det svenske marked og en handels-
aktivitet, der fuldt ud levede op til forventningerne.

Kab af Amber

Nykredit Asset Management har overtaget Amber Fondsmaglersel-
skab A/S og dermed aktiviteterne i Amber Asset Management. Over-
tagelsen er sket med virkning pr. 10. juni 2011.

Amber Asset Management har fokus pd aktiv kapitalforvaltning inden
for Globale Aktier, Nordiske Aktier, Klima & Miljg og Energi.

Kabet skal ses som led i Nykredit koncernens strategi om en steerkere
positionering og gget vaekst pa bankomradet.

Selskabet er fusioneret med Nykredit Bank A/S.

Kapitalisering

Bestyrelsen i Nykredit Realkredit A/S har bemyndiget direktionen i
Nykredit Realkredit A/S til at afgive en hensigtserklaering om efter
behov at tilfare kapital fra Nykredit Realkredit A/S til Nykredit Bank
A/S, sa bankens kernekapital ligger pa et niveau pa mindst 12-13%.

Nykredit Holding A/S har etableret en tabsgaranti for den del af ban-
kens nedskrivninger og henszettelser (arets resultatpavirkning), der
overstiger 2% af udlan og garantier, dog maksimalt 2 mia. kr. i garan-
tiens lgbetid.

Garantien er etableret i 4. kvartal 2011.
Det er ledelsens vurdering, at garantien kun vil blive udnyttet under

veesentligt forringede konjunkturvilkdr, og at sandsynligheden for, at
garantien bliver udnyttet, er lav.

Nykredit Bank A/S
Overblik over ratings

Moody's Investors Service Standard & Poor's

Kort rating P-1 A-1
Lang rating A2 A+
Bank Financial Strength Rating C-

16

Nykredit netbank

Forbrugerradets magasin Tank Penge har i 2011, for andet ar i treek,
karet Nykredits netbank som landets bedste. Den vigtigste arsag til at
Nykredit vinder testen er Forbrugsoverblik, Nykredits visuelle poste-
ringsoversigt. Forbrugsoverblikket er en af de funktioner, hvor Nykre-
dits netbank adskiller sig positivt.

RATING
Nykredit Bank er ratet af Moody's Investors Service og Standard &
Poor's.

Moody's Investors Service nedjusterede i juli 2011 bankens lange
usikrede rating fra A1 til A2. Moody's Investors Service har generelt
tildelt bankens ratings negativt outlook. Standard & Poor's har i de-
cember 2011 i forbindelse med en @ndring af bureauets kriterier
bekraftet bankens usikrede ratings pa de eksisterende niveauer med
stabilt outlook.
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KAPITALPOLITIK OG -STYRING

KAPITALPOLITIK OG -STYRING

Nykredit har en malsatning om at kunne fortsztte sin udlansvirksom-
hed i ueendret omfang uanset konjunkturforholdene og samtidig op-
retholde en konkurrencedygtig rating. Det indebaerer, at Nykredit skal
have den ngdvendige kapital til at dakke en stigning i det lovpligtige
krav i en periode med hérd lavkonjunktur.

Nykredit Bank har en malsaetning om at have en solvensprocent, der
er minimum 1 procentpoint hgjere end lovgivningens krav.

Det lovpligtige kapitalkrav overvages og rapporteres dagligt til de for-
retningsansvarlige, der sdledes lgbende bibringes et opdateret billede
af aktivitetsniveauet.

Tilstraekkelig basiskapital

| henhold til lov om finansiel virksomhed skal bestyrelsen og direktio-
nen sikre, at Nykredit Bank har en tilstreekkelig basiskapital. Tilstraek-
kelig basiskapital er den kapital, som ledelsen vurderer, der som mini-
mum kraeves for at daekke alle vaesentlige risici.

Solvensbehov beregnes som tilstraekkelig basiskapital i procent af
risikovaegtede poster.

Der tages i opgarelsen af tilstreekkelig basiskapital hgjde for de forret-
ningsmaessige mal ved at afsaette kapital til alle relevante risici, herun-
der usikkerheder ved beregningerne.

Set i lyset af den konjunkturmassige risiko for udsving i nedskrivnin-
ger pa usikrede bankudlan, og risikoen for stigende kapitalkrav pa
modpartsrisiko fra 2013, er det besluttet at fastsette det individuelle
solvensbehov til minimum 10% af de risikovaegtede poster, uanset at
de modelmaessige beregninger métte vise et lavere individuelt sol-
vensbehov.

| rapporten Risiko- og kapitalstyring 2011, som findes pa
nykredit.dk/rapporter, er der en detaljeret beskrivelse af opgerelsen af
tilstraekkelig basiskapital og solvensbehov.

Den tilstreekkelige basiskapital bestar i Nykredit af to komponenter —
Sgjle | og Sgijle Il.

Sajle |
Sejle I-kapitalen daekker kreditrisiko, markedsrisiko og operationel
risiko.

Sajle Il

Sejle Il bestdr af kapital til deekning af andre risici og et aget kapital-
krav under en konjunkturnedgang. Kapitalkravet under en konjunk-
turnedgang fastlaegges ved brug af stresstest, jf. afsnittet Stresstest
og kapitalfremskrivning.

Nykredit anvender en reekke modeller til beregning af kapitalbehovet
under bade Sgjle | og Sgjle Il. Under Sgjle Il indgar et tilleeg, som af-

spejler usikkerheden ved de valgte modeller.

Som udgangspunkt anvendes et usikkerhedstillaeg svarende til 10% af
de beregnede risici.
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For at understgtte bankens rating har Nykredit Holding A/S i 2011
etableret en tabsgaranti for den del af resultateffekten af bankens
nedskrivninger og henszttelser, der i et regnskabsér overstiger 2% af
udlan og garantier, dog maksimalt 2 mia. kr. i garantiens lgbetid.

Etableringen af garantien indebzerer, at bankens kreditrisiko reduceres
med 1,2 mia. kr. ultimo 4. kvartal 2011.

Nykredits kapital- og risikopolitik er langsigtet, og der er indarbejdet
vaesentlige buffere i forhold til lovens krav. Kapitalberedskabet kon-
centreres i videst mulig omfang i moderselskabet Nykredit Realkredit
A/S. Det sker for at sikre strategisk fleksibilitet og handlefrihed samt
for at understgtte en fortsat hgj rating af de udstedte obligationer.
Det tilstraebes samtidig at have en kernekapitalprocent i Nykredit
Bank pa mindst 12%. Set i relation til den fremtidige forretningsvaekst
og den fremtidige requlering er det dog valgt at fastholde Nykredit
Banks aktuelle kapitalisering. Der allokeres kapital til datterselskaber-
ne, hvis der er behov for det.

Stresstest og kapitalfremskrivning
Nykredit anvender stresstest i forbindelse med bestyrelsernes fastsaet-
telse af den tilstraekkelige basiskapital.

Der arbejdes med to scenarier for den gkonomiske udvikling: Et base
case-scenarie og et forringet konjunkturforlgb. Scenarierne vurderes
mindst én gang om aret.

En helt afgerende del af kapitalfremskrivningsmodellen er sammen-
hangen mellem de forskellige scenarier for gkonomien og ldntagernes
kreditrisikoparametre.

Transformationen af makroscenarierne til stressede misligholdelses-
procenter bygger pa historiske sammenhange mellem kundernes
misligholdelsesrater og makrogkonomiske variable.

Falgende makrogkonomiske variable er fundet signifikante og indgar
derfor i kapitalfremskrivningsmodellen:

= Rente (sammenvagtet af en kort usikret og en lang rente)

= Realt BNP (arlig vaekstrate)

= Nominelle huspriser (arlig vaekstrate)

= Arbejdslgshedsprocent (absolut andring)

= Aktier (arlig vaekstrate i OMXC20)

De makrogkonomiske variable stresses, sa de to scenarier opnas.

Scenarie: Base case

Dette scenarie er en fremskrivning af dansk gkonomi med udgangs-
punkt i Nykredits officielle vurdering af den aktuelle konjunktursitua-
tion.

Scenarie: Forringet konjunkturforleb i 2012 til 2014
Scenariet udvalges, sd det illustrerer et forringet konjunkturforlgb i
forhold til base case.

Sgjle lI-tillegget er kapitalkravet i dette scenarie og findes som kapi-
talbehovet (Sgjle 1) i mild lavkonjunktur fratrukket kapitalbehovet i
udgangspunktet.
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Basiskapital og solvens

Nykredit Banks basiskapital udgjorde 14,3 mia. kr. ultimo 2011 (2010:
14,5 mia. kr.). Nykredit Banks kapitalkrav udgjorde 5,9 mia. kr. ultimo
2011 (2010: 7,3 mia. kr.). Kernekapitalprocenten udgjorde 19,3
(2010: 15,2%), og det individuelle solvensbehov udgjorde ved arets
udgang 10,2% (2010: 8,9%).

Udviklingen i kernekapitalprocenten var blandt andet en effekt af en
reduceret kreditrisiko som falge af etableringen af garantien fra Ny-
kredit Holding A/S.

Banken har i 2011 indfriet supplerende kapital for henholdsvis 475
mio. kr. og 125 mio. NOK.

Beregningen af kapitalkravet for kreditrisiko sker pa grundlag af in-
ternt udviklede modeller pa sterstedelen af udlansbalancen. Kapital-
kravet for markedsrisiko opgeres primart ved anvendelse af en Value-
at-Risk-model, og kapitalkravet for operationel risiko opgeres ved
brug af basisindikatormetoden.

Nykredit Banks anvendelse af modeller til brug for beregningen af
kapitalkrav er beskrevet i afsnittene om kredit- og markedsrisici og i
rapporten Risiko- og kapitalstyring 2011, som findes pa
nykredit.dk/rapporter.

Det europeeiske banktilsyn, EBA har foretaget en kapitaltest af en
rekke starre europaiske kreditinstitutter. Kapitaltesten vurderer de
enkelte institutters kapital ud fra faelles beregningsregler omkring
veerdiansaettelse af statseksponeringer mv.

Ifalge kapitaltesten kan Nykredit koncernens kernekapitalprocent
ekskl. hybrid kernekapital efter fradrag beregnes til 13,9% af de risiko-
vaegtede poster i forhold til et mél pa 9%. Nykredit Bank koncernen har
en tilsvarende kernekapitalprocent ekskl. hybrid kernekapital pa 19%.
Resultaterne bekraefter Nykredits seerdeles staerke kapitalsituation.
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ORGANISATION, LEDELSE OG KONTROLSYSTEMER

FINANSIEL BZAREDYGTIGHED

Et samfund i forandring har brug for sterke finansielle virksomheder
til at understette forandringerne og sikre finansielle lgsninger, der er
holdbare pa bade kort og lang sigt.

Som akter pa markedet er Nykredits idégrundlag Finansiel baeredyg-
tighed.

Det betyder,

at vi

= haserer vores forretning pa klare etiske rammer og langsigtede
relationer

= skaber nye og dynamiske muligheder for kunder og investorer

= |egger veegt pa en afstemt risikostyring og steerk kapitalstruktur.

at du

= som kunde oplever, at vi i vores radgivning tenker i helheder, giver
dig overblik og styrker dine handlemuligheder

= som partner mgder kompetence, respekt og vilje til at opna gensi-
digt udbytte

= som investor tilbydes en bred vifte af investeringsmuligheder med
fokus pa sikkerhed og gennemsigtighed

= som medarbejder kan udvikle dit fulde potentiale i balance mellem
arbejdsliv og privatliv

= som samfundshorger kan forvente, at vi bidrager til et stabilt og
effektivt finansielt marked og samtidig har et bredt samfunds-
engagement.

STRATEGI SKAL STYRKE VAKSTEN PA BANKOMRADET
Nykredit fastlagde i 2009 en strategi, der skal bane vejen for en mar-
kant forretningsudvikling.

Strategien skal videreudvikle koncernen forretningsmassigt med bank
og realkredit som de helt bzrende elementer.

Strategien understgtter samtidig Totalkreditsamarbejdet som en stra-
tegisk vigtig del af realkreditforretningen.

Danmark er det primaere geografiske fokusomrade for forretningsveek-
sten.

Bzrende forretningsprincipper
Strategien bygger pa en rekke bzrende forretningsprincipper, der
fastlegger den mdde, Nykredit udferer og organiserer sit arbejde pa:

= Kunden over alt
Vi tager udgangspunkt i kundernes gnsker og behov — vi er mar-
kedsdrevet og kundeorienteret.
Gennemsigtighed
Det fremgar klart og tydeligt, hvordan vi organiserer os, hvad og
hvordan vi prioriterer, og dermed hvordan vi skaber veerdi for kun-
derne og for Nykredit.
= Teenk nyt
Vi prioriterer og skaber rammerne for nyteenkning som led i bedst
mulig og mest fleksibel udnyttelse af Nykredits samlede ressourcer.
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= Balanceret rentabel forretning
Vi er mélrettede mod rentable forretninger byggende pa langsigtede
og holdbare relationer under hensyntagen til Nykredits og vores
kunders risiko.

= Ressourcemobilitet
Vi er fokuseret mod hensigtsmaessig og omkostningsbevidst udnyt-
telse af ressourcerne til mest mulig gavn for koncernen.

Koncernstrategiske ambitioner

Nykredit har fastlagt fire langsigtede malsetninger for koncernen:

® Nykredit er en ledende akter i den finansielle sektor i Danmark

= Nykredit hviler og udvikler sig pa to steerke ben — bank og realkredit

= Nykredit har de mest tilfredse kunder blandt de ledende landsdaek-
kende akterer

= Nykredit er blandt de mest attraktive og kreevende arbejdspladser i
Danmark.
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Organisering og ansvarsfordeling

Bestyrelsen for Nykredit Bank A/S har ansvaret for at afgreense og
overvage bankens risici, ligesom den fastleegger overordnede instruk-
ser. Bestyrelsen har uddelegeret det labende ansvar til direktionen, der
skal operationalisere de overordnede instrukser. Bestyrelsen modtager
lebende rapportering af risikoeksponering og aktiviteter.

Bestyrelsen for Nykredit Realkredit A/S har nedsat et felles revisions-
udvalg i Nykredit koncernen. Revisionsudvalgets opgave er bl.a. at
gennemga regnskabs- og revisionsforhold vedrgrende intern kontrol
og risikostyring.

I Nykredit koordineres risikostyring pa tveers af koncernens selskaber.
Den overordnede risikostyring er uddelegeret til en raekke komitéer,
der overvéager og vurderer forretningsudvikling og risici for banken og
de gvrige selskaber i koncernen.

De vasentligste komitéer er Risikokomitéen, Balance/ALCO-komi-

Organisation og ansvarsfordeling

Bestyrelse

Bestyrelsesudvalg: Revisionsudvalg
- nsforhold samt forhold
vedrarende intern kontrol og risikosty

Bestyrelsesudvalg Vederlagsudvalg
Fusrberr der o :

Bestyrelsesudvalg: Nomlnerlngsudvalg
Indstiller kandidater til repraesentan )
Overordnet ansvar for fast

kompetenc eprcrhl

Direktion
Operationaliserer instrukser og politikker

Risikokomité

- Overordnet kapital- og risikostyring
- Overordnet risikopolitik

- Godkender risikomodeller

Balance/ALCO-komité

- Overordnet balance- og likviditetsstyring

Kreditkomité
- Fastlagger kreditpolitik
- Godkender sterre engagementer mv.

Komitéer

Finanskomité

- Styring af markedsrisiko

- Tiltreeder rammer for markedsrisiko pa selskabsniveau
- Operationel likviditetsstyring

Vederlagskomité
- Sikrer, at aflenning og bonus er tilpasset forretningsstrategi
og malsatning
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téen, Kreditkomitéen, Finanskomitéen og Vederlagskomitéen.

Det er Risikokomitéens opgave at vurdere samtlige koncernens risici
og solvensbehov samt udmente kapitalpolitikken. Derudover godken-
der Risikokomitéen malemetoder og modeller for alle typer risici og
foretager risikorapportering til bestyrelserne i koncernens selskaber.

Balance/ALCO-komitéen er ansvarlig for den overordnede balance- og
likviditetsstyring.

Kreditkomitéen og Finanskomitéen har ansvaret for at styre henholds-
vis koncernens kredit-, likviditets- og markedsrisici. Begge komitéer
godkender eller tiltreeder alle vaesentlige risici inden for koncerndirek-
tionens rammer givet af bestyrelsen i Nykredit Realkredit A/S. Desu-
den fastsatter komitéerne retningslinjer for omfanget af den risiko,
koncernens selskaber ma patage sig, og uddelegerer det styrende
ansvar til selskaberne.

Vederlagskomitéens formal er overordnet at bistd koncerndirektionen
med at sikre, at Nykredits aflenning — herunder bonus — er tilpasset
Nykredits forretningsstrategi og malsaetning.

BESTYRELSESUDVALG

Bestyrelsen i Nykredit Realkredit A/S har nedsat et revisionsudvalg, et
vederlagsudvalg samt et nomineringsudvalg. Disse bestyrelsesudvalg,
der er faelles for Nykredit koncernen, farer tilsyn med sarlige forhold
og forbereder sager til behandling i den samlede bestyrelse inden for
hvert deres ansvarsomrade.

Revisionsudvalg

Nykredit Realkredit A/S har i henhold til geeldende lovgivning nedsat
et revisionsudvalg, der fungerer som et felles revisionsudvalg for alle
de selskaber i Nykredit koncernen, der har pligt til at oprette et sadant
udvalg. Det drejer sig om Nykredit Realkredit A/S, Totalkredit A/S og
Nykredit Bank A/S.

Revisionsudvalget bestar af koncernchef Steffen Kragh (formand),
administrerende direktar Anders C. Obel og professor Nina Smith, der
alle er generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer i Nykredit
Realkredit A/S. Bestyrelsen i Nykredit Realkredit A/S har udpeget
koncernchef Steffen Kragh som det uafhangige og kvalificerede
medlem af revisionsudvalget.

Revisionsudvalgets primaere opgaver er at overvage regnskabsaflaeg-
gelsesprocessen, overvdge om Nykredit koncernens interne kontrolsy-
stem, interne revision og risikostyring fungerer effektivt, overvage den
lovpligtige revision af arsregnskabet m.v. og endelig at overvage og
kontrollere revisors uafhangighed.

Der har i 2011 veeret afholdt fire mader i revisionsudvalget.
Vederlagsudvalg

Nykredit Realkredit A/S etablerede i efteraret 2010 et vederlagsud-
valg. Udvalget er etableret som et flles vederlagsudvalg for alle

selskaber i Nykredit koncernen.

Vederlagsudvalget bestar af advokat Steen E. Christensen (formand),
gardejer Hans Bang-Hansen og koncernchef Steffen Kragh, der alle er
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generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer i Nykredit Realkredit
A/S.

Vederlagsudvalgets primzre opgaver er at indstille Nykredits veder-
lagspolitik, herunder retningslinjer for incitamentsaflgnning, til besty-
relsens godkendelse, at fremkomme med forslag til vederlag til med-
lemmer af repraesentantskab, bestyrelse og direktion, at kvalificere
opleeg til beslutning om budget for udbetaling af bonus til medarbej-
derne samt at overvage, om oplysningerne i drsrapporten om vederla-
get til bestyrelse og direktion er korrekte, retvisende og fyldestgaren-
de.

Der har i 2011 vaeret afholdt tre mader i vederlagsudvalget med fokus
pa disse opgaver.

Nomineringsudvalg

Nykredit Realkredit A/S etablerede i juni 2011 et nomineringsudvalg,
der fungerer som et felles nomineringsudvalg for alle selskaber i
Nykredit koncernen.

Nomineringsudvalget bestdr af advokat Steen E. Christensen (for-
mand), gardejer Hans Bang-Hansen, koncernchef Steffen Kragh og
professor Nina Smith, der alle er generalforsamlingsvalgte bestyrel-
sesmedlemmer i Nykredit Realkredit A/S.

Nomineringsudvalget har til opgave at fremkomme med indstillinger til
bestyrelsen i relation til nominering af kandidater til repraesentant-
skab, bestyrelse og direktion. Derudover har udvalget med reference
til bestyrelsen det overordnede ansvar for fastleggelse af bestyrelsens
og direktionens kompetenceprofil samt lebende evaluering af besty-
relsens og direktionens arbejde og opnaede resultater.

Siden udvalgets etablering i juni 2011 har der veeret afholdt to mader i
udvalget.

MEDARBEJDERE

Det gennemsnitlige antal medarbejdere blev reduceret fra 847 i 2010
til 8171 2011. Reduktionen skal ses i lyset af, at en reekke medarbej-
dere er overfart til koncerntvaergaende funktioner i moderselskabet,
Nykredit Realkredit A/S. Herudover er udviklingen en effekt af syner-
gier i forleengelse af fusionen med Forstaedernes Bank, organisations-
@ndringer samt nyansettelser i filialen i Stockholm.

Medarbejderordninger

Nykredit har en reekke medarbejderordninger. De vasentligste er
gruppelivsforsikring, heltidsulykkesforsikring, kritisk sygdomsforsik-
ring, sundhedsforsikring og fleksible lgnpakker. Hertil kommer bonus-
ordninger. | rapporten Om Nykredit 2011 — Finansiel baeredygtighed,
som findes pa nykredit.dk/rapporter, er der flere informationer om
medarbejdere og medarbejderforhold i Nykredit koncernen.

Bonusordninger
Der findes i Nykredit en raekke individuelle bonusordninger til koncer-
nens gverste ledere samt specialister pa nggleomrader.

Bankens direktion deltager i Nykredits generelle bonusordning for
direkterer. Ordningen er diskretionzer, hvilket betyder at en direkter
ikke er garanteret at fa udbetalt en bonus. Det belgb som en direktar
kan fa udbetalt i bonus er maksimalt 6 méneders lgn. Af bonusbelgbet
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udskydes udbetalingen af minimum 40% over 4 ar, og minimum 50%
af bonusbelgbet udbetales i vederlagsobligationer.

Der er for 2011 udpeget 30 risikotagere i Nykredit Bank koncernen ud
over bankens direktion. Heraf er 4 medarbejdere aflennet af Nykredit
Bank, 5 er aflennet af bankens dattervirksomheder, mens 21 medar-
bejdere er aflennet af Nykredit Realkredit A/S. Sidstnavnte medar-
bejdergruppe varetager opgaver pa tvars af koncernens virksomheder.

De er som fglge af lov om finansiel virksomhed omfattet af sarlige
restriktioner, primaert i relation til udbetaling. Det drejer sig bl.a. om
udskydelse af udbetaling over flere ar, delvis udbetaling via bundne
obligationer i stedet for kontanter samt mulighed for, at Nykredit kan
tilbageholde det udskudte belab i szrlige tilfelde.

Risikotagerne er udpeget af bestyrelsen med afsat i, hvilken tabsrisiko
i kroner, den enkelte kan pafere Nykredit Bank hhv. Nykredit via
kredit- eller markedsrisiko. Det forhold, at Nykredit er Danmarks
starste kreditgiver, betyder, at sterstedelen af risikotagere er udpeget
pa baggrund af deres mulighed for at pafere Nykredit kreditrelaterede
tab.

Den optjente bonus for 2011 udgjorde for samtlige direkterer og
risikotagere i Nykredit Bank koncernen 6 mio. kr.

Yderligere oplysninger om bonus til risikotagere, aflenningspolitik og
-praksis findes pa nykredit.dk/vederlagspolitik.

Ledere med direkte reference til koncerndirektionen er omfattet af en
individuel bonusordning, der kan medfere bonus pa maksimalt 3
maneders lgn. For 2011 var den samlede optjente bonus til disse
ledere, der ikke samtidig er risikotagere, 2 mio. kr. mod 2 mio. kr. for
2010.

Indenfor Markets og Asset Management er der etableret serlige indi-
viduelle bonusordninger for dele af medarbejderstaben, svarende til
markedsstandarden for sadanne stillinger. Aflenningsformen for disse
medarbejdere er baseret pa deres forretningsmaessige resultater og
bonusandelen ligger typisk pa et hgjt niveau set i forhold til koncer-
nens gvrige medarbejdere. For 2011 var den optjente bonus til ledere
og medarbejdere i disse omrader, der ikke samtidig var risikotagere,
ca. 55 mio. kr. mod 110 mio. kr. for 2010.

Der findes yderligere individuelle ordninger til udvalgte medarbejdere i
centrale funktioner med ansvar for de sterste kunder. Den optjente
bonus for disse medarbejdere var for 2011 pa ca. 20 mio. kr. mod 23
mio. kr. for 2010.

For gvrige ledere og medarbejdere har der til og med 2011 vearet en
generel bonusordning. Ordningen er afskaffet fra 2012, ligesom antal-
let af medarbejdere, der deltager i de sarlige ordninger er blevet
reduceret. Den samlede bonus til gvrige medarbejdere var for 2011 pa
ca. 3 mio. kr. mod 4 mio. kr. for 2010.

SAMFUNDSANSVAR

Nykredits idégrundlag er Finansiel baredygtighed. Nykredits sam-
fundsengagement — og vores forhold til kunder, partnere, investorer,
samfundet og medarbejdere er beskrevet i rapporten Om Nykredit
2011 - Finansiel baeredygtighed, som findes pa nykredit.dk/rapporter.
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INTERNE KONTROL- OG RISIKOSTYRINGSSYSTEMER

Bestyrelsen og direktionen i Nykredit Bank har det overordnede ansvar
for bankkoncernens kontrol- og risikostyringssystemer. Ansvarsdelin-
gen er nermere fastlagt i en forretningsorden.

Koncernens interne kontroller og risikostyring i regnskabsaflaeggelses-
processen er designet med henblik pé effektivt at styre, snarere end at
eliminere, risikoen for fejl og mangler i forbindelse med regnskabsaf-
leggelsen.

Nykredit Bank og Nykredit koncernen udvider og styrker lgbende
overvdgning og kontrol af risici pa omrader, hvor interne modeller
udger kernen i koncernens daglige risikostyring og pa omrader, hvor
processer er athangige af it-systemer. Der udarbejdes Igbende risiko-
rapportering pa vaesentlige omrader, herunder kreditrisici, markedsrisi-
ci, likviditetsrisici, operationelle risici og it-systemrisici.

Regnskabsaflaggelsesprocessen

Regnskabsprocessen er baseret pd de interne kontrol- og risikosty-
ringssystemer, der samlet sikrer, at alle relevante gkonomiske transak-
tioner kommer korrekt til udtryk i bogfering og regnskab. Regnskabs-
poster, hvor skan kan have en vaesentlig indflydelse pé veerdien af
aktiver og forpligtelser, vurderes lebende af Nykredit Banks ledelse.

@konomiafdelingen har ansvaret for koncernens samlede gkonomisty-
ring og -rapportering samt regnskabsaflaeggelse, herunder ansvaret for
at sikre, at skonomirapporteringen i koncernen sker efter fastlagte
principper og i overensstemmelse med galdende lovgivning.

Datterselskabernes gkonomifunktioner understetter koncernens gko-
nomistyring og -rapportering og er ansvarlige for datterselskabernes
regnskabsaflaeggelse, herunder at geeldende lovgivning og koncernens
regnskabspraksis overholdes.

Som et led i sikringen af overholdelsen af geldende lovgivning er der
nedsat forskellige udvalg, der falger og kommenterer nye og ndrede
regnskabsregler og -praksis med henblik pa at tilpasse den finansielle
rapportering og regnskabsprocessen.

@konomiafdelingen udarbejder interne manedsrapporter, herunder
budgetopfelgning, og er ansvarlig for koncernens eksterne hel- og
delarsrapportering. @konomiafdelingen foretager hver maned konsoli-
dering af koncernens regnskaber og foretager i den forbindelse
controlling af vaesentlige regnskabsposter, ligesom funktionen vareta-
ger diverse indberetninger til offentlige myndigheder mv.

@konomifunktionerne i de enkelte datterselskaber er selvsteendigt
ansvarlige for det enkelte selskabs rapporteringer, og der rapporteres
hver méned finansielle data samt ledelsens kommentarer til den gko-
nomiske og forretningsmaessige udvikling til koncerngkonomi.

Kontrolmilje

Der er udarbejdet forretningsgange og kontroller pa alle vaesentlige og
risikofyldte omrader, herunder omrdder der har indflydelse pa regn-
skabsafleeggelsesprocessen.

Afgraensning, styring og overvagning af risici er tildelt direktionen og
videredelegeret til en raekke komitéer.
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@vrige vaesentlige akterer i forbindelse med regnskabsafleeggelsen er
afdelingerne Treasury, Risiko og Kredit, som bl.a. er ansvarlige for
lzbende risiko- og kapitalstyring, herunder rapportering og overvag-
ning af koncernens aktiviteter.

Risikovurdering
Bestyrelsens og direktionens risikostyring tilknyttet regnskabsaflaeg-
gelsesprocessen kan overordnet sammenfattes séledes:

Periodevis gennemgang af risiko- og gkonomirapporteringer, her-
under it-systemer, procedurer og forretningsgange.

Gennemgang af omrader, som indebaerer antagelser og sken, der er
vaesentlige for regnskabet.

Behandling af den forretningsmaessige og skonomiske udvikling.
Behandling og godkendelse af budgetter og prognoser.

Behandling af hel- og delarsrapporter samt andre regnskabsmaessi-
ge oplysninger.

Arlig stillingtagen til risikoen for besvigelser.

Kontrolaktiviteter

Malet med koncernens kontrolaktiviteter er at sikre, at de af direktio-
nen udstukne politikker, manualer, procedurer mv. efterleves samt
rettidigt at forebygge, opdage og rette eventuelle fejl, afvigelser og
mangler mv.

Kontrolaktiviteterne omfatter manuelle og fysiske kontroller samt
generelle it-kontroller og automatiske applikationskontroller i de
anvendte it-systemer mv.

Direktionen har videredelegeret det daglige kontrolansvar, og den
overordnede kontrol er baseret pa tre overordnede funktionsniveauer:

= Forretningen — ledelsen i de enkelte enheder har ansvaret for at
identificere, vurdere og handtere de risici, der mdtte opsta i forbin-
delse med udfgrelsen af deres arbejde samt sikre, at der til stadig-
hed er etableret tilfredsstillende interne kontroller til hdndtering af
forretningens opgaver.

= Risikofunktionerne — bestar af en raekke tvaergaende afdelinger i
koncernen, som bl.a. Kredit, @konomi, decentrale gkonomifunktio-
ner, Risiko, Compliance og it-sikkerhed. Disse afdelinger har ansva-
ret for at fastlagge procedurer og politikker pa vegne af ledelsen.
Derudover har afdelingerne et ansvar for at efterprave, om proce-
durer og politikker efterleves, og om de interne kontroller udfert af
forretningsniveauet fungerer tilfredsstillende.

Revision — bestar af intern og ekstern revision. Intern revision har pa
baggrund af en revisionsplan tiltradt af bestyrelsen bl.a. ansvaret for
at udfgre uafhangig revision af de interne kontroller i koncernen og
varetage den lovpligtige revision af &rsrapporten i samarbejde med
ekstern revision. Intern og ekstern revision pategner drsrapporten
og afgiver i den forbindelse revisionsprotokollat til bestyrelsen om
eventuelle konstaterede forhold, som bestyrelsen skal orienteres
om.

De tre funktionsniveauer skal sikre:

= Effektivitet og rentabilitet i forretningsfarelsen.
= Pdlidelig intern og ekstern rapportering.
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= Qverholdelse af lovgivning, andre eksterne regelsat og interne
retningslinjer.

= Veardien af koncernens aktiver, herunder effektiv styring af relevan-
te risici.

| forbindelse med regnskabsudarbejdelsen udfares en raekke faste pro-
cedurer og interne kontroller, der sikrer, at regnskabet giver et retvi-
sende billede og afleegges efter gaeldende lovgivning.

Information og kommunikation

Bestyrelsen har vedtaget en informations- og kommunikationspolitik,
der bl.a. overordnet fastleegger kravene til den eksterne finansielle
rapportering i overensstemmelse med lovgivningen og forskrifterne
herfor. Nykredit Bank og Nykredit koncernen gnsker at optreede med
abenhed og troveerdighed — i respekt for lovgivning og barsetiske
regler.

Koncernens bestyrelse og direktion modtager Igbende den interne
savel som den eksterne gkonomirapportering. Den interne rapporte-
ring indeholder analyser af vaesentlige forhold bl.a. i koncernens for-
retningsomrader og datterselskaber.

Risikorapporteringen tilgar bestyrelsen, direktionen, relevante ledel-
sesniveauer samt de enkelte forretningsomrader og danner grundlag
for ledelsesmaessige skan i regnskabsudarbejdelsen. Naermere omtale
af koncernens risiko- og kapitalstyring fremgar af saerskilt publikation
benzavnt Risiko- og kapitalstyring 2011, hvortil der henvises.

Overvagning

Koncernens revisionsudvalg modtager lgbende rapportering fra direk-
tionen og intern/ekstern revision om overholdelse af udstukne ret-
ningslinjer, forretningsgange og regeloverholdelse.
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KONCERNENS RISIKOSTYRING

Risikostyring er en central del af koncernens forretningsudevelse.
Nykredit Bank s@ger i sin risikostyring at sikre finansielt holdbare
l@sninger pa bade kort og lang sigt.

Nykredit offentligger arligt en detaljeret rapport med titlen Risiko- og
kapitalstyring, hvor oplysninger om Nykredit Banks risiko- og kapital-
styring indgér. Rapporten indeholder bl.a. en bred vifte af risikonggle-
tal i overensstemmelse med oplysningspligten i kapitaldekningsbe-
kendtgerelsen. Rapporten beskriver desuden Nykredits risiko- og ka-
pitalstyring. Den findes pa nykredit.dk/rapporter.

Risikotyper

Nykredit Bank skelner mellem fglgende overordnede risikotyper:

= Kreditrisiko er risikoen for tab som felge af modparters mislighol-
delse af deres forpligtelser.

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

= | jkviditetsrisiko er risikoen for at lide tab som fglge af, at den
aktuelle likviditetsbeholdning ikke er tilstreekkelig til at dekke de
aktuelle betalingsforpligtelser.

= Operationel risiko er risikoen for tab som felge af utilstreekkeli-
ge/mislykkede processer, menneskelige fejl og handlinger, sy-
stemfejl og eksterne begivenheder.

Elementer i beregning af kreditrisiko

PD Probability of Default, der er sandsynligheden for,
at kunden misligholder sit engagement med
Nykredit Bank koncernen.

LGD Loss Given Default, der er tabsprocenten pa
engagementet, givet kunden misligholder sit
engagement.

Engagementsvaerdi Kundens samlede udestdende i kroner pa engage-

mentet pa tidspunktet for misligholdelsen, herun-
der udnyttelsen af et eventuelt bevilget kredittil-
sagn.
Sandsynligheden for misligholdelse (PD) er kundespecifik, mens de gvrige
parametre er produktspecifikke. Det vil sige, at en kunde har én PD, mens
hvert af kundens engagementer har separat LGD og engagementsvaerdi.
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| kraft af Nykredit koncernens starrelse er kreditpolitikken fastlagt ud
fra et @nske om passende markedstilstedevarelse og en mélsztning
om begraensede tab.

Bestyrelsen fastlaegger de overordnede rammer for kreditgivningen og
foreleegges lobende koncernens sterste engagementer til bevilling el-
ler orientering. Styringen af bankens kreditrisici sker gennem kreditpo-
litikker, forretningsgange, bevillingsinstrukser mv.

Kredit har ansvaret for at styre og overvage kreditrisici efter de ret-
ningslinjer, der er fastlagt af bestyrelsen og direktionen, og for at
rapportere kreditrisici internt og eksternt. Kredit fungerer samtidig
som kreditafdeling for Nykredit koncernen og har saledes et tilsvaren-
de ansvar pa koncernniveau.

Kreditkomitéen foretager al rapportering om de enkelte engagemen-
ter. Risikokomitéen har ansvaret for at godkende kreditrisikomodeller
og foretage rapportering om kreditrisici pa portefgljeniveau.

Nykredits lokale centre er tildelt befgjelser, der giver dem mulighed
for selvstaendigt at afgere en betydelig del af kundernes ansggninger
om bankfaciliteter.

Kreditansegninger, der ligger ud over de befgjelser, der er tildelt cen-
trene, behandles centralt af Kredit. | Nykredit Bank skal bevilling af
alle engagementer over 50 mio. kr. tiltreedes af koncernens Kreditko-
mité. Sterre ansegninger foreleegges direktionen eller bestyrelsen.
Bestyrelsen skal sdledes bevilge alle ansggninger, der ved bevilling
bringer kundens engagement i banken over 100 mio. kr. og efterfal-
gende for hver gang, engagementet passerer yderligere 50 mio. kr.

Nar en kunde ansgger om bankfaciliteter, vurderes kunden og dennes
gkonomiske forhold. De overordnede retningslinjer for kundevurderin-
gen er fastsat fra centralt hold og afhanger blandt andet af kundens
tilhersforhold til bankens forretningsomrader.

Internt udarbejdede kreditmodeller indgar lebende som en vasentlig
del af vurderingen af langt de fleste privat- og erhvervskunder.

En grundig vurdering af kunden er en vasentlig forudsztning for at
sikre sig mod fremtidige tab. Det samme gaelder sikkerhed i en raekke
materielle aktiver, fortrinsvis ejendomme, men ogsa vardipapirer, las-
gre, kautioner og garantier. Sikkerheder medtages i senere vurderinger
ud fra en forsigtig veerdiansettelse.

Mindst én gang arligt bliver bankens engagementer over 2 mio. kr.
gennemgaet. Det sker som led i overvagningen af kreditengagementer
pa grundlag af opdaterede regnskaber og kundeoplysninger. Herud-
over gennemgds alle engagementer med risikosignaler, hvorved ogsa
mindre udldn gennemgas med henblik pa fastleeggelse af behovet for
@ndring af rating eller for individuel nedskrivning. Udlan, hvorpa der
ikke er foretaget individuel nedskrivning, indgdr i beregningen af ban-
kens gruppevise nedskrivninger.

Nér banken etablerer rammer for finansielle produkter, stilles krav om

et aftalegrundlag, der giver banken mulighed for netting. Aftalegrund-
laget er typisk baseret pa standarder som f.eks. ISDA- eller GMRA-af-
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taler. Som udgangspunkt foretages der ikke modregning for sikkerhe-
der eller nettingaftaler i de praesenterede regnskabstal. Der er dog
foretaget modregning for repo-/reversetransaktioner med en enkelt
modpart.

Kreditrisikomodeller

Nykredit anvender internt udviklede modeller ved opgerelsen af kre-
ditrisici. Opgarelsen af kreditrisiko er baseret pa tre nggleparametre:
sandsynligheden for misligholdelse (PD), tabsandelen for misligholdte
lan (LGD) og engagementets starrelse (engagementsveerdi).

Modellerne til bestemmelse af PD og LGD bygger pa historiske data,
hvor der er taget hgjde for savel perioder med lavkonjunktur som peri-

Ratingskala og tilhgrende gransevardier for sandsynligheden for
misligholdelse (PD)

Ratingklasse Nedre graense @vre graense

for PD for PD

10 0,00% 0,15%
9 0,15% 0,25%
8 0,25% 0,40%
7 0,40% 0,60%
6 0,60% 0,90%
5 0,90% 1,30%
4 1,30% 2,00%
3 2,00% 3,00%
2 3,00% 7,00%
1 7,00% 25,00%
25,00% 100,00%

Nykredit Bank
Udlan til amortiseret kostpris fordelt pa ratingklasser

20%
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Misligh. O 1
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oder med hgjkonjunktur. PD estimeres sédledes ved at vaegte aktuelle
data med data fra starten af 1990'erne. De aktuelle data vaegtes med
40%, mens data fra starten af 1990'erne veegtes med 60%.

PD for private kunder og mindre erhvervsvirksomheder beregnes ud
fra kundens kreditscore og betalingsadfaerd. Kreditscoring er en sta-
tistisk beregning af kundens kreditveerdighed.

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

| yderst begrenset omfang anvendes eksterne ratings for enkelte
modpartstyper, hvor det ikke er muligt at udvikle statistiske modeller
pga. manglende data for misligholdelse. De eksterne ratings konverte-
res til PD'er.

Den enkelte kundes PD konverteres til en rating pa en skala fra O til
10, hvor 10 er den bedste rating. Misligholdte Ian falder uden for
ratingskalaen og udger en separat kategori. Kundens rating indgar
som et vigtigt element i kreditpolitikken og kundevurderingen.

LGD beregnes for hvert af kundens Ian. For detailkunder beregnes
LGD ved internt udviklede metoder baseret pa tabs- og misligholdel-
sesdata. Ved beregningen tages hgjde for eventuel sikkerhedsstillelse
som pant i fast ejendom, herunder typen af sikkerhed, kvaliteten af
sikkerheden og prioritetsraekkefalgen.

Beregningen af de gruppevise nedskrivninger sker ved at bruge en
sakaldt ratingmodel, hvor der anvendes korrigerede Basel-parametre
ved tabsberegningen. Basel-parametrene er tilpasset regnskabsregler-
ne, s& disse tager udgangspunkt i indtrufne haendelser, betalings-
streamme frem til [anenes udlgb og tilbagediskontering af tabsraekker-
ne til nutidsvardi.

Yderligere oplysninger om Nykredit Banks risikostyring findes i rappor-
ten Risiko- og kapitalstyring 2011 pa nykredit.dk/rapporter.

Mio. kr. 2011 2010

Min. Maks. Ultimo Min. Maks. Ultimo
Value-at-Risk (99%, tidshorisont pa 1 dag) 18 46 29 17 46 25
Renterisiko (renteaendring 100bp) 15 188 103 -2 214 69
Aktierisiko (generelt fald pa 10%) - - 39 - - 33
Valutarisiko:
Valutapositioner EUR 528 384 73 -446 453 -208
Valutapositioner @VRIGE 5 82 17 5 88 212
Rentevolatilitetsrisiko (Vega) -4 2 2 -3 3 -2
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Nettorenterisiko
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200

150

100

50

jan  feb mar apr maj jun jul aug sep okt nov dec

. Nettorenterisiko pr. 100bp stigning i renten

Nykredit Bank koncernen
Markedsrisici

Renterisiko Rentevo-  Aktierisiko
2011 (eendring latilitets-  (zendring
Mio. kr. 100 bp) risiko (Vega) 10%)
Pengemarkedsinstrumenter 343 - -
Statsobligationer 66 - -
Realkreditobligationer 346 1 -
Seerligt deekkede obligationer 0 - -
@vrige obligationer, udldn mv. 15 - -
Aktier = = 39
Afledte finansielle instrumenter 151 1
Securitiseringer = = =
I alt 103 2

Elementer i beregningen af Value-at-Risk

Value-at-Risk er et statistisk mal for det maksimale tab pa en investerings-
portefglje med en given sandsynlighed inden for en given tidshorisont.
Nykredit Bank koncernen har valgt at beregne Value-at-Risk med et 99%
konfidensniveau og med en horisont pa én dag.

De parametre, som indgar i Value-at-Risk-beregningen, er:
Risikofaktorer Alle positioner bliver transformeret over i en raekke
risikofaktorer for rente- og valutarisiko.
Volatiliteter og korrela-  Daglige volatiliteter og korrelationer pa oven-
tioner navnte risikofaktorer.
Volatiliteterne beregnes, sa de nyeste observatio-
ner vagter mest.

Tidshorisont Value-at-Risk beregnes med en tidshorisont pa én
dag, men tallet kan skaleres til andre tidshorison-
ter.

Konfidensniveau Value-at-Risk beregnes med et konfidensniveau
pd 99%.
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Markedsrisiko er risikoen for tab af markedsvaerdi som felge af bevae-
gelser pa de finansielle markeder (rente-, valuta-, aktie- og volatili-
tetsrisici m.m.).

Nykredit Bank patager sig markedsrisici i forbindelse med handel med
kunder, deltagelse i market maker-ordning og placering af bankens
likviditetsheholdning. Den betydeligste del af bankens markedsrisici er
knyttet til aktiviteter i Markets inden for veerdipapirhandel samt swap-
og pengemarkedsforretninger. Desuden medferer placeringen af ban-
kens overskudslikviditet i kortlebende vaerdipapirer ligeledes ekspone-
ring i markedsrisici. Markedsrisikoen i bankens gvrige datterselskaber
er enten afdekket mod banken eller ubetydelig.

Beregningen af markedsrisici sker i et centralt handels- og risikosty-
ringssystem, der handterer finansielle instrumenter, hvilket giver en
hej grad af sikkerhed for ensartet overvdgning og beregning af mar-
kedsrisici. Pris- og risikomodellernes validitet testes lgbende.

Den 1. december 2011 pabegyndtes aktiviteterne i filialen i Stockholm
til betjening af svenske og internationale kunder. Det nye kontor skal
gge aktiviteten pd svenske obligationer og derigennem skabe vaekst i
banken. Markedsrisikoen handteres pa lige fod med resten af bankens
aktiviteter.

For at styre bankens markedsrisici betryggende bevilger Nykredit
Banks bestyrelse rammerne herfor, hvilket omfatter specifikke rammer
for Value-at-Risk, rente-, OAS-, aktie-, valuta- og volatilitetsrisici.
Rammerne tildeles bankens direktion, som videredelegerer til de dis-
ponerende enheder. Risikostyring, der fungerer uafhangigt af de dis-
ponerende enheder, overvdger markedsrisici labende og rapporterer
dagligt til ledelsen. Der er saledes funktionsadskillelse mellem dispo-
nerende og rapporterende enheder.

Styringen af markedsrisici sker med udgangspunkt i de af bestyrelsen
fastsatte risikomdl sasom Value-at-Risk og mere traditionelle risikomal
som eksempelvis renterisiko og rentevega. Herudover er der fastsat
rammer for risikoen ved udvidelser i spaendet mellem bankens porte-
felje af realkreditobligationer og afdekningen med renteswaps. Denne
risiko benavnes OAS (option-adjusted spread) og er en betydelig del
af bankens samlede markedsrisiko. Desuden har banken defineret for-
skellige stress- og scenarietest, der ligeledes indgar i styringen af mar-
kedsrisici.

Value-at-Risk

Til opgerelse af markedsrisici og kapitalkravet hertil beregnes Value-
at-Risk pa daglig basis. Begge beregninger rapporteres dagligt og ind-
gar i rammerne for markedsrisici.

Generelt beregnes risikofaktorer for valuta- og renterisiko, OAS-risiko,
Vega-risiko (risiko for udsving i rentevolatilitet) og risiko pa indeksob-
ligationer. Til den daglige interne opgerelse af Value-at-Risk beregnes
desuden et tilleeg for bankens position i aktier.

| beregningen af Value-at-Risk indgar rentekurver baseret pa lukkepri-
ser i markedet samt historiske korrelationer og volatiliteter. Korrelatio-
ner og volatiliteter bliver beregnet ved brug af en EWMA-model med
en decay-factor pa 0,94, som vagter observationerne eksponentielt.
Det indebzerer, at modellen hurtigt tilpasser sig nye volatiliteter, men
samtidig ogsa glemmer hurtigere. Derved kommer seneste markedsob-
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servationer til at vaegte mest i beregningen. Der foretages daglig kon-
trol af modellens resultater gennem en backtest, der ugentligt prae-
senteres for direktionen.

Value-at-Risk var gennemsnitligt 22 mio. kr. i 2011 (2010: 27 mio.
kr.). Det betad, at Nykredit Bank med 99% sandsynlighed pa én dag
ville tabe mindre end 22 mio. kr. som fglge af markedsbevagelser.

Value-at-Risk udgjorde 29 mio. kr. ultimo 2011 (2010: 25 mio. kr.).
Niveauet har generelt varet relativt stabilt i 2011, med en moderat
faldende tendens i drets farste halvdel og en mindre stigning imod
slutningen af éret, blandt andet som falge af abningen af filialen i
Stockholm, hvor handel med svenske obligationer blev pdbegyndt. |
lgbet af 2011 har Value-at-Risk ligget mellem 18 mio. kr. og 46 mio.
kr. (2010: mellem 17 mio. kr. og 46 mio. kr.).

Som falge af den nye kapitaldekningsbekendtgarelse skal Nykredit
Bank beregne en stresset Value-at-Risk, som adderes den almindelige
Value-at-Risk-beregning og danner baggrund for beregningerne af
det samlede solvenskrav til markedsrisiko.

Stresset Value-at-Risk beregnes pa den aktuelle beholdning, men med
volatiliteter og korrelationer (markedsdata) fra en seerligt stresset
periode. Denne periode fastsettes arligt pa baggrund af de aktuelle
beholdninger i Nykredit Bank. | Nykredit Bank er perioden fastsat fra
september 2008 til september 2009, og omfatter saledes krakket i
Lehman Brothers den 15. september 2008.

Bankens stressede Value-at-Risk er beregnet til 42 mio. kr. pr. ultimo
2011 (2010: 44 mio. kr.).

Value-at-Risk (ekskl. aktier)
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Op til refinansieringsauktionerne i december 2011 forgges bankens
obligationsposition, hvilket medfarer starre OAS-risiko og isoleret set
en stigende Value-at-Risk.

Elementer i Value-at-Risk
Value-at-Risk siger ikke noget om tabsfordelingen, hvis markedet be-
vaeger sig unormalt.

Derfor er der udarbejdet en raekke scenarier for atypiske markedssitu-
ationer. Scenarierne beregnes pr. dag og rapporteres pd manedlig
basis til bestyrelsen.

Banken har tilladelse fra Finanstilsynet til at opgere Value-at-Risk til
brug for kapitaldakning af markedsrisiko.

Renterisiko

Bankens renterisici malt ved en generel rentestigning pa 1 procentpo-
int har gennem 2011 ligget mellem -15 mio. kr. og 188 mio. kr. 1 2010
13 renterisikoen mellem -2 mio. kr. og 214 mio. kr.

Ultimo 2011 udgjorde renterisikoen 103 mio. kr. mod 69 mio. kr.
ultimo 2010.

Bankens renterisici er helt overvejende i valutaerne DKK og EUR, men
med mindre eksponeringer i SEK, NOK, USD og CHF.

Som falge af aktiviteterne i Stockholm udviser eksponeringen i SEK

dog en vis stigning. Der foretages i vaesentligt omfang rentemaessig
afdakning af lengerelgbende ind- og udlén ved brug af renteswaps.
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Nykredit Bank A/S
Stresstest af likviditet — (Moody's Global Methodology)
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Note: Opgerelsen viser Nykredit Banks likviditet i % af de samlede gzlds- og garantiforpligtelser
efter fradrag, jf. lov om finansiel virksomhed § 152.

OAS-risiko

Bankens OAS-risiko, som ligeledes er indeholdt i bankens samlede
Value-at-Risk-tal, kunne ultimo 20117 opgares til 505 mio. kr. mod
553 mio. kr. ultimo 2010. Tallet indikerer, at en udvidelse i spendet
pa 100 bp pa bankniveau vil udlgse et tab pa 505 mio. kr. | forhold til
primo aret er risikoen generelt set reduceret, om end aktiviteterne i
Stockholm isoleret set tegner sig for en stigning.

Aktierisiko
Ultimo 2011 indgik aktiepositionen pa 415 mio. kr. i markedsrisikobe-
regningen mod 332 mio. kr. ultimo 2010.

Valutarisiko

Bankens valutakursrisiko malt som det numerisk stgrste tal af summen
af positive og negative valutapositioner (ekskl. DKK og EUR) har
gennem 2011 ligget mellem 5 mio. kr. og 82 mio. kr. 1 2010 I3 risikoen
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mellem 5 mio. kr. og 88 mio. kr. Valutarisikoen udgjorde 17 mio. kr.
ultimo 2011 mod 212 mio. kr. ultimo 2010.

Bankens vasentligste valutapositioner har gennem 2011 vaeret i euro,
og eksponeringen udgjorde mellem -528 mio. kr. og 384 mio. kr. |
2010 I3 risikoen mellem -446 mio. kr. og 453 mio. kr.

Modpartsrisiko pa derivater

Modpartsrisiko er et mal for, hvor stort et tab Nykredit Bank kan lide i
tilfeelde af modpartens manglende betalingsevne. Modpartsrisikoen
begraenses gennem indgdelse af finansielle nettingaftaler samt aftaler
om finansiel sikkerhedsstillelse. Nettomarkedsveerdien sgges saledes
lebende inddakket ved hjzlp af finansielle sikkerheder, og i tilfelde
af modpartens fallit sker nettoafregning af markedsvardier.

Nykredit har i de senere ar indgdet aftaler med iszer sma og mellem-
store virksomheder om at betale en fast rente pd lan, der oprindeligt
er optaget med variabel rente. Swapaftalerne fungerer som en form
for forsikring/renteafdekning mod, at renteudgiften stiger. Der er
typisk tale om aftaler pd fastforrentede lan til 4-5%, som pa lang sigt
er en attraktiv rente.

De seneste ars store rentefald har betydet, at markedsveerdierne pé de
indgdede swapaftaler er steget, hvorved Nykredit Bank har faet et
gget tilgodehavende hos virksomhederne. For at tage hgjde for denne
risiko er der blandt andet foretaget en justering (Credit Value Adjust-
ment) af markedsvaerdierne pa en reekke forretninger. | skonomisk
forstand er der tale om en vardiregulering, der minder om gruppevise
nedskrivninger pa udlan.

Credit Value Adjustment-justeringen er en supplerende regulering
foretaget for en portefelje af derivater, der er indgdet med kunder i
bankens laveste ratingkategorier. Portefgljens markedsveerdi udgjorde
1,5 mia. kr., brutto ultimo 2011 og 1,3 mia. kr. efter netting af sikker-
heder og tilgodehavender.

| den lovpligtige kapitalopgerelse anvender Nykredit Bank den sakald-
te markedsveerdimetode til opgerelse af modpartsrisikoen. Det er
Nykredits opfattelse, at denne metode undervurderer den potentielle
fremtidige eksponering for lange rentekontrakter. Der er derfor indar-
bejdet et tilleeg for fastrenteswap pa 0,5 mia. kr. i opgerelsen af ban-
kens solvensbehov.

Optionsrisiko

Bankens vaesentligste optionsrisici stammer fra optionselementet pa
danske realkreditobligationer, men der indgdr ogsa optionsrisici ved

bankens handel med swaptioner. Risikoen afdakkes i vaesentlig grad
gennem keb af caps.

Bankens rentevolatilitetsrisiko mélt som endringen i markedsveerdi

ved en &ndring af volatiliteten med 1 procentpoint udgjorde 2 mio.
kr. ultimo 2011 mod -2 mio. kr. i 2010.
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LIKVIDITETSSTYRING

Risikoen for at lide tab som fglge af, at den aktuelle likviditetsbehold-
ning ikke er tilstraekkelig til at deekke de aktuelle betalingsforpligtel-
ser, betegnes likviditetsrisiko.

Banken har tilpasset sin styring af likviditetsrisikoen som felge af ban-
kens forretningsmaessige udvikling og en ny bekendtggrelse om ledel-
se og styring af pengeinstitutter (§ 71). Den nye lovgivning stiller bl.a.
detaljerede krav til bankens likviditetspolitik med likviditetsprofil og
bestyrelsens instruks pa likviditetsomradet, herunder bl.a. krav til likvi-
ditetsstresstest og likviditetsbuffer.

Som en del af Nykredit Banks likviditetsrisikostyring sker der en daglig
overvdgning af bankens balance og likviditet. Styringen af bankens
strukturelle likviditetsrisiko tager udgangspunkt i en internt udviklet
model vedrarende aktivernes og passivernes likviditetsgrad.

Ubeldnte vardipapirer i handelsbeholdningen udger pa kort sigt en
likviditetsbuffer, der kan benyttes i tilfelde af uforudsete treek pa
bankens likviditet. Disse bestar primeert af likvide danske og europae-
iske stats- og realkreditobligationer (covered bonds), der kan belanes i
Nationalbanken eller i gvrige europaiske centralbanker.

Der laves lgbende stresstest i form af bl.a. et bankspecifikt, et sektor-
specifikt og et kombinationsscenarie, som anfert i §71 bekendtgerel-
sen om ledelse og styring af pengeinstitutter m.fl.

Lov om finansiel virksomhed indeholder et minimumskrav pa 10% til
en banks likviditet i forhold til reducerede geelds- og garantiforpligtel-
ser. Nykredit Bank opererer med et internt krav om en overdakning
pa mindst 50% i forhold til lovens krav.

Pr. 31. december 2011 udgjorde overdakningen 176% mod 251%
ultimo 2010, svarende til en likviditetsreserve pa 41,2 mia. kr. mod
54,7 mia. kr. ultimo 2010. 1 2011 udgjorde likviditetsreserven i gen-
nemsnit 31,3 mia. kr. mod et gennemsnit pa 49,8 mia. kr. for 2010.

Stresstest efter principperne i Moody's Investors Service "Bank Finan-
cial Strength Ratings: Global Methodology" viser, at banken har posi-
tiv likviditet uden adgang til fundingmarkederne 12 maneder frem.

Bankens langsigtede fundingaktiviteter forlgber som planlagt med
EMTN-udstedelser pd i alt 14,5 mia. kr. pr. 31. december 2011.

Herudover har banken fortsat den lgbende refinansiering af korte
ECP-udstedelser, hvor banken samlet har udstedt for 11,9 mia. kr. pr.
31. december 2011.

De samlede obligationsudstedelser gennem ECP- og EMTN-program-
merne mv. er sdledes 26,4 mia. kr. pr. 31. december 2011 mod 32,2
mia. kr. ultimo 2010.

Danmarks Nationalbank har i 2. halvar 2011 introduceret et nyt likvidi-
tetstiltag for pengeinstitutter i form af udvidelse af beldningsgrundla-
get med udldn med god bonitet. Nykredit ser positivt pa dette tiltag,
men har dog givet Nykredits likviditetssituation ikke planlagt at ud-
nytte faciliteten.

Nykredit Bank arsrapport 2011
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OPERATIONELLE RISICI

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

Nykredit Banks kapitalkrav for operationel risiko opgares efter basis-
indikatormetoden. Det vil sige, at kapitalkravet opgeres som 15% af
den gennemsnitlige bruttoindtjening. Kapitalkravet for operationel
risiko udgjorde 443 mio. kr. ultimo 2011.

| Nykredit koncernen arbejdes der konstant med at skabe en risikokul-
tur, hvor bevidstheden om operationelle risici er en naturlig del af
hverdagen.

Forretningsomraderne har ansvaret for den daglige styring af de ope-
rationelle risici. Fra centralt hold koordineres indsatsen, sa der sikres
konsistens og optimering pa tveers af koncernen. Det er koncernens
malszetning, at de operationelle risici til stadighed skal begraenses
under hensyntagen til de omkostninger, der er forbundet dermed.

Nykredit registrerer og kategoriserer systematisk tabsgivende operati-
onelle haendelser for at skabe overblik over kilder til tab og for at fa et
erfaringsgrundlag, som organisationen kan lzre af.

Forretningsnadplaner sikrer, at koncernen til stadighed har en forsvarlig
drift i tilfelde af manglende it-forsyning eller andre krisesituationer.

USIKKERHED VED INDREGNING OG MALING

| overensstemmelse med IFRS udarbejdes &rsrapporten ud fra forud-
setninger, der pa visse omrader medfarer brug af kvalificerede regn-
skabsmaessige skan. Disse skan foretages af koncernens ledelse i
overensstemmelse med regnskabspraksis og ud fra historiske erfarin-
ger og forudsaetninger, som ledelsen anser for forsvarlige og realisti-
ske.

I note 1 "Anvendt regnskabspraksis" til drsregnskabet er der i afsnittet

"Vaesentlige regnskabsmaessige sken og vurderinger” redegjort for de
vaesentligste usikkerheder tilknyttet indregning og maling.
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NEDSKRIVNINGER OG UDLAN

30

Periodens resultateffekt

| forhold til 2010 viste nedskrivninger pa udlan mv. en meget positiv
udvikling fra en udgift pa 1.494 mio. kr. i 2010 til 388 mio. kr., hvilket
gav en nedskrivningsprocent i forhold til de samlede udlén og garanti-
er pa 0,4 mod 1,6 i 2010.

Faldet pa 1.106 mio. kr. vedrarte iser forretningsomrddet @vrige akti-
viteter med en reduktion pa 914 mio. kr., fra en udgift pa 832 mio. kr.
i 2010 inkl. bankpakke I til en indtaegtsfersel pa 82 mio. kr. i 2011. De
underliggende udlan mv., der omfatter en afgranset portefelje af ud-
lan fra den tidligere Forstaedernes Bank, har i 2011 saledes vist en
forbedret kreditkvalitet og dermed givet mulighed for tilbagefarsel af
tidligere foretagne nedskrivninger.

Privat viste et fald i nedskrivningerne pa 148 mio. kr. til 97 mio. kr.

Erhverv |3 nogenlunde pa niveau med 2010, idet egede nedskrivninger
pa udldn modsvaredes af et fald i hensattelser pa garantier, herunder
bankpakke I. Erhvervsomradet viste i 2011 en vis tendens til agede
nedskrivninger pa mindre og mellemstore kunder, mens koncernkun-
der og evrige store virksomheder fortsat |a pa et relativt lavt niveau.

Udgiften pa Markets & Asset Management kan primert henfares til
tab pa pengeinstitutter i 2011.

Henseettelser pa garantier faldt fra en udgift pa 134 mio. kr. i 2010 til
28 mio. kr. i 2011. Udviklingen kunne blandt andet henfares til afvik-
lingen af bankpakke |i 2010, hvor udgiften udgjorde 279 mio. kr.

Individuelle nedskrivninger gav i 2011 en udgift pa 474 mio. kr., mens
gruppevise nedskrivninger tegnede sig for en indtaegt pa 114 mio. kr.
som falge af tilbagefarsler. | 2010 tegnede individuelle nedskrivninger
sig for en udgift pa 1.196 mio. kr., mens gruppevise nedskrivninger
udgjorde 164 mio. kr.

Der henvises til note 41, der indeholder yderligere specifikationer
vedrgrende bankens nedskrivninger og kreditrisici.
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Nedskrivninger og hensattelser pr. 31. december 2011

De samlede nedskrivninger faldt fra 6.143 mio. kr. ultimo 2010 til
4.294 mio. kr. ultimo 2011. Af reduktionen pa 1.849 mio. kr. tegnede
endeligt tabsferte nedskrivninger sig for 2.109 mio. kr., mens arets
gvrige nettotilgang udgjorde 260 mio. kr.

Reduktionen var fordelt med 1.735 mio. kr. pa individuelle nedskriv-
ninger og 114 mio. kr. pa gruppevise nedskrivninger.

Forretningsomradet @vrige aktiviteter tegnede sig for den vaesentlig-
ste del af reduktionen, fra et niveau pa 2.975 mio. kr. ultimo 2010 til
1.409 mio. kr. ultimo 2011, svarende til et fald pa 1.566 mio. kr., der
daekkede over endeligt tabsferte udlan pa ca. 1.300 mio. kr. og netto-
tilbagefarsler i aret pa knap 300 mio. kr.

Nedskrivninger pa erhvervsomradet faldt fra 2.600 mio. kr. ultimo

2010 til 2.337 mio. kr. ultimo 2011, mens nedskrivninger pa privatom-
radet blev reduceret fra 497 mio. kr. ultimo 2010 til 449 mio. kr.

Udvikling i nedskrivninger i Nykredit Bank koncernen

LEDELSESBERETNING

Gruppevise nedskrivninger faldt fra 422 mio. kr. ultimo 2010 til 308
mio. kr. Faldet var jeevnt fordelt pd samtlige forretningsomréader.

Henszttelser blev reduceret fra 745 mio. kr. ultimo 2010 til 114 mio.
kr. Udviklingen daekkede over endelig afregning af bankpakke | med
659 mio. kr. samt en mindre nettostigning i henszettelsesniveauet pa
28 mio. kr.

Nedskrivninger og henszttelser i procent af udldn og garantier ud-
gjorde 4,8 mod 7,3 ultimo 2010. Eksklusive garantier udgjorde pro-
centen 5,2 mod 7,9 ultimo 2010.

Udldn med en regnskabsmaessig vaerdi pa 1,0 mia. kr. var rentenulstil-
let mod 1,5 mia. kr. ultimo 2010.

Privat Erhverv Markets & Asset @vrige | alt
Management aktiviteter

Mio. kr. 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Nedskrivninger primo dret 497 467 2.600 2.702 71 68 2.975 4.575 6.143 7.812
Avrets nedskrivninger og tilbagefarsler mv. -48 30 -263 -102 28 3 -1.566 -1.600 -1.849 -1.669
Nedskrivninger ultimo aret 449 497 2337 2.600 99 71 1.409 2.975 4.294 6.143
Heraf individuelle 379 406 2134 2.335 91 57 1.382 2.923 3.986 5.721
Heraf gruppevise 70 91 203 265 8 14 27 52 308 422
Hensattelser pa garantier

Hensat primo 93 59 337 181 147 87 168 282 745 609
Hensat ultimo 1 93 61 337 = 147 52 168 114 745

Heraf vedrgrende bankpakke | = 89 = 293 = 147 = 130 = 659

Henszttelser og nedskrivninger i alt 450 590 2.398 2.937 99 218 1.461 3.143 4.408 6.888
Driftspavirkning

Avrets nye nedskrivninger og tab, netto 103 210 341 209 22 10 -93 937 373 1.366
Indgaet pa tidligere nedskrevne udlan 3 2 7 = 3 4 0 = 13 6
| alt 100 208 334 209 19 6 -93 937 360 1.360
Henszettelser pa garantier -3 37 20 142 0 60 11 -105 28 134
Driftspavirkning i alt 97 245 354 351 19 66 -82 832 388 1.494
Udlan og garantier fordelt pa brancher

Udlan og garantier Nedskrivninger og hensettelser

Mio. kr. 2011 2010 2011 2010
Offentlige 542 806 0 0
Landbrug, jagt, skovbrug og fiskeri 2.448 2.556 120 82
Industri og rastofindvinding 5.652 6.627 105 256
Energiforsyning 1.306 2418 33 18
Bygge og anleg 1.687 1.482 254 285
Handel 2.472 2.235 287 375
Transport, hoteller og restauranter 2.308 1.634 90 61
Information og kommunikation 964 1.443 65 54
Finansiering og forsikring 28.656 18.616 935 1.705
Fast ejendom 14.613 16.739 1.312 1.664
@vrige erhverv 7.767 10.350 530 1.481
1 alt erhverv 67.873 64.100 3.731 5.981
Private 19.636 22.311 677 907
I alt 88.051 87.217 4.408 6.888
Fordelingen er baseret pa den offentlige branchestatistik og er derfor ikke direkte sammenlignelig med bankens forretningsomrader.
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Udlan, garantier og nedskrivninger, mio. kr.
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Konti med overtrek eller i restance, hvorpa der ikke var foretaget ned-
skrivninger, var belgbsmaessigt meget begraenset, svarende til 0,25%
af de samlede udlan. Der var i vid udstrekning tale om et stort antal
konti med sma overtrak, hvorpa der ikke skannes behov for nedskriv-
ninger.

Udlan og garantier fordelt pa brancher
De samlede regnskabsmaessige udlan og garantier udgjorde 88,1 mia.
kr. mod 87,2 mia. kr. ved udgangen af 2010.

Udviklingen var i hovedtraek sammensat af sgede reverseudlan med
9,1 mia. kr., feerre udlan til amortiseret kostpris med 3,2 mia. kr., mens
garantier faldt med 5,1 mia. kr.

Opgjort i henhold til Finanstilsynets regler, herunder regler for “Til-
synsdiamanten” udgjorde bankens udlansvaekst 8,2%.

Tilsynsdiamantens grenseverdier er et udtryk for, hvornar et pengein-
stitut statistisk set patager sig en forgget risiko. For udlan viser graen-
seveerdien, at en vaekst pa 20% og derover kan veere udtryk for en
oget risikotagning. Udviklingen i bankens udlan pa 8,2% ligger saledes
betydeligt under. Opgjort eksklusive reverseudlan var arets udlans-
vaekst negativ med 5,4%.

| forhold til de samlede udldn tegnede "Finansiering og forsikring" sig
for en andel pa 32% (2010: 21%), "Fast ejendom" udgjorde 16%
(2010: 18%), mens "Private" udgjorde 22% (2010: 26%).

Sektoren "Finansiering og forsikring" viste en stigning pa 10,0 mia. kr.
til 28,7 mia. kr., hvilket fortrinsvis var en effekt af @gede reverseudlan.
Generelt er stgrstedelen af udldnene til denne sektor ydet pa basis af
sikkerhed i obligationer via repoforretninger.

Sektorerne "Fast ejendom" og "Bygge og anleg" blev samlet reduce-
ret fra 18,2 mia. kr. ultimo 2010 til 16,3 mia. kr. Af de samlede udlan
ultimo 2011 kunne 13,0 mia. kr. henfares til kategorien "udlejning af
fast ejendom"”. Ultimo 2011 var der foretaget nedskrivninger (korrekti-
ver) pé udlan til ejendomssektoren for 1,6 mia. kr., svarende til 9,8%
af de samlede udldn. Ultimo 2010 udgjorde procenten 10,7.

Opgjort i henhold til "Tilsynsdiamanten” udgjorde bankens ejendoms-
eksponering 16,8%. Det er ledelsens opfattelse, at eksponeringen
ligger pa et tilfredsstillende niveau, ogsa set i forhold til Finanstilsy-
nets vejledende graense pa 25%.

Udlan til private blev reduceret fra 22,3 mia. kr. til 19,6 mia. kr.

Tilsynsdiamanten for pengeinstitutter
Tilsynsdiamanten opstiller for 5 centrale nggletal nogle malepunkter,
der indikerer hvornar et pengeinstitut opererer med en forhgijet risiko.

Nykredit Bank ligger pr. 31. december 2011 under Finanstilsynets
grensevardier. Endvidere 1d Nykredit Bank bedre placeret eller pa
niveau med de gvrige gruppe-1 pengeinstitutter pr. 30. juni 2011,
hvor Finanstilsynet foretog den seneste sammenligning af pengeinsti-
tutterne.
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NYKREDIT BANK A/S

Nykredit Bank A/S er 100% ejet af Nykredit Realkredit A/S. Nykredit
Bank indgar i dette selskabs koncernregnskab og i koncernregnskabet
for Foreningen Nykredit, Kgbenhavn, der ejer 89,51% af Nykredit
Realkredit A/S.

Nykredit Bank A/S anvender samme principper for indregning og ma-
ling, som er anvendt i Nykredit Bank koncernens regnskab, hvorfor
arets resultat og egenkapitalen er ens i begge regnskaber.

Da langt sterstedelen af Nykredit Bank koncernens aktiviteter sker
gennem moderselskabet Nykredit Bank A/S, er den regnskabsmassige
udvikling pavirket af de samme forhold som oplyst i ledelsesberetnin-
gen for Nykredit Bank koncernen, hvorfor ledelsesberetningen for
koncernen i store treek ger sig geeldende for Nykredit Bank A/S.

Nykredit Bank A/S
Resultatopgerelse i uddrag

Mio. kr. 2011 2010
Netto rente- og gebyrindtaegter 3.047 3.453
Kursreguleringer -393 474
Andre driftsindtaegter 8 10
Kapacitetsomkostninger 1.771 2.036
Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender 346 1.460
Resultat af kapitalandele i associerede og tilknyt-

tede virksomheder 36 65
Resultat for skat 581 506
Skat 148 1m
Arets resultat 433 395
Nykredit Bank A/S

Balance i uddrag

Mio. kr. 201 2010
Tilgodehavender hos kreditinstitutter mv. 50.244 29.480
Udlan og tilgodehavender 77.613 71.728
Obligationer og aktier 60.915 75.157
Andre aktivposter 43.544 34.048
Aktiver i alt 232316 210413
Geeld til kreditinstitutter 63.093 48.351
Indlan og anden gaeld 57.660 55.822
Udstedte obligationer til amortiseret kostpris 26.137 32.848
@vrige ikke-afledte finansielle instrumenter til

dagsveerdi 27.308 25.679
Andre passivposter og hensatte forpligtelser 43.666 33.131
Efterstillede kapitalindskud 250 813
Egenkapital 14.202 13.769
Nykredit Bank A/S

Nggletal

Mio. kr. 2011 2010
Solvensprocent 19,1 15,7
Kernekapitalprocent 19,1 15,0
Egenkapitalforrentning i % fer skat 43 3,9
Egenkapitalforrentning i % efter skat 3,1 3,0
Indtjening pr. omkostningskrone 1,26 1,14
Antal heltidsansatte (gnsn.) 698 744
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Resultatopggrelsen

Nykredit Bank A/S fik i 2011 et resultat pa 433 mio. kr., svarende til
en forbedring pa 38 mio. kr. i forhold til resultatet for 2010 pa 395
mio. kr. Resultatet er iseer pavirket af et vaesentligt lavere nedskriv-
ningsniveau kombineret med et generelt fald i indtegterne.

Netto rente- og gebyrindtagter udgjorde 3.047 mio. kr. i 2011 mod
3.453 mio. kr. i 2010, mens kursreguleringer gav en udgift pa 393 mio.
kr. i forhold til en indtaegt pa 474 mio. kr. i 2010.

Samlet faldt indteegterne med 1.273 mio. kr. i forhold til 2010, hvilket
vaesentligst kunne henfares til markedsvardijustering af derivater med
632 mio. kr., tab pa afviklingen af 3 indenlandske pengeinstitutter
samt en lavere beholdningsindtjening fra fonds. Hertil kom, at aktivi-
teter pa Nykredit Markets' forretningsomrdde og bankens Treasury-
omrade | pa et betydeligt lavere niveau end dret for.

Andre driftsindtaegter udgjorde 8 mio. kr. mod 10 mio. kr. i 2010.

Omkostninger faldt fra 2.036 mio. kr. i 2010 til 1.771 mio. kr. i 2011.
Bag udviklingen la blandt andet bortfald af provisionsudgifter vedre-
rende bankpakke |, der i 2010 udgjorde 370 mio. kr. Det gennemsnit-
lige antal medarbejdere faldt med 6% til 698 mod 744 i 2010.

Nedskrivninger pa udlan mv. gav en udgift p& 346 mio. kr. i 2011 mod
1.460 mio. kr. i 2010. Der henvises i gvrigt til gennemgangen i arsrap-
portens afsnit om kreditrisici.

Resultat af kapitalandele gav en indtegt pa 36 mio. kr. mod 65 mio.
kr. i 2010. Resultatet i 2011 vedrgrte primeart Nykredit Portefalje Ad-
ministration, der bidrog med et resultat efter skat pa 40 mio. kr., mens
Nykredit Leasing bidrog med et negativt resultat efter skat pa 4,0 mio.
kr.

Balancen i hovedposter
Balancen steg fra 210,4 mia. kr. ultimo 2010 til 232,3 mia. kr.

Kassebeholdning og tilgodehavender hos kreditinstitutter mfl. steg fra
29,5 mia. kr. til 50,2 mia. kr.

Udlan til dagsveerdi steg med 9,1 mia. kr., mens gvrige udlan til amor-
tiseret kostpris faldt med 3,2 mia. kr., der vaesentligst kunne henfares
til faerre udlan fra Erhverv.

Obligationer og aktier udgjorde 60,9 mia. kr. ultimo 2011 mod 75,2
mia. kr. ultimo 2070. Som gaeldende for koncernen som helhed skal
beholdningens starrelse ses i forleengelse af bankens Markets- og
repoaktiviteter samt placering af overskydende likviditet, der i betyde-
ligt omfang sker ved anbringelse af likviditeten i obligationer.

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker udgjorde 63,1 mia. kr. mod
48,4 mia. kr. ultimo 2010. Udviklingen i mellemvarender med kredit-
institutter og udviklingen i udstedte obligationer er isar en effekt af

bankens generelle Igbende likviditetstilpasning.

Indlan og anden geld steq fra 55,8 mia. kr. ultimo 2010 til 57,7 mia. kr.,
mens indlan fra repoforretninger faldt fra 21,0 mia. kr. til 15,9 mia. kr.
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Egenkapital
Egenkapitalen udgjorde 14.202 mio. kr. mod 13.769 mio. kr. ultimo
2010. Egenkapitalen er i aret gget med arets resultat pa 433 mio. kr.

Det er indstillet til generalforsamlingen, at der ikke udbetales udbytte
for 2011.
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PATEGNINGER

LEDELSESPATEGNING
Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrap-
porten for 2011 for Nykredit Bank A/S og Nykredit Bank koncernen.

Koncernregnskabet udarbejdes i overensstemmelse med International
Financial Reporting Standards som godkendt af EU og danske oplys-
ningskrav for udstedere af barsnoterede obligationer. Arsregnskabet
og ledelsesberetningen udarbejdes i overensstemmelse med lov om
finansiel virksomhed.

Kgbenhavn, 9. februar 2012

Direktion
Bjern Mortensen
Georg Andersen

Lars Bo Bertram

Nykredit Bank arsrapport 2011

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver
et retvisende billede af koncernens og selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2011 samt af resultatet af koncer-
nens og selskabets aktiviteter og koncernens pengestremme for regn-
skabsaret 2011.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder
en retvisende redeggarelse for udviklingen i koncernens og selskabets
aktiviteter og skonomiske forhold samt en beskrivelse af de vaesent-
ligste risici og usikkerhedsfaktorer, som koncernen og selskabet kan
pavirkes af.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Bestyrelse

Karsten Knudsen, formand

Sgren Holm, naestformand

Henrik K. Asmussen*

Olav Brusen Barsge*

Kim Duus

Allan Kristiansen*

Per Ladegaard

Bente Overgaard

* medarbejdervalgt
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INTERN REVISIONS ERKLZARINGER

Pategning pa koncernregnskabet og arsregnskabet

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Nykredit
Bank A/S for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2011. Koncern-
regnskabet udarbejdes efter International Financial Reporting Stan-
dards som godkendt af EU og danske oplysningskrav for udstedere af
barsnoterede obligationer. Arsregnskabet udarbejdes efter lov om
finansiel virksomhed.

Den udfarte revision

Revisionen er udfert pa grundlag af Finanstilsynets bekendtgarelse om
revisionens gennemfarelse i finansielle virksomheder mv. samt finan-
sielle koncerner og efter internationale standarder om revision. Dette
kreever, at vi planlegger og udfgrer revisionen for at opna hgj grad af
sikkerhed for, at koncernregnskabet og arsregnskabet ikke indeholder
veesentlig fejlinformation.

Revisionen er udfert i henhold til den arbejdsdeling, der er aftalt med
ekstern revision, og har omfattet vurdering af etablerede forretnings-
gange og interne kontroller, herunder den af ledelsen tilrettelagte
risikostyring, der er rettet mod rapporteringsprocesser og vasentlige
forretningsmaessige risici. Ud fra vaesentlighed og risiko har vi stikpre-
vevis efterprgvet grundlaget for belgb og @vrige oplysninger i kon-
cernregnskabet og arsregnskabet. Revisionen har endvidere omfattet
vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om
ledelsens regnskabsmaessige sken er rimelige samt den samlede pree-
sentation af koncernregnskabet og arsregnskabet.

Vi har deltaget i revisionen af de vaesentlige og risikofyldte omrader,
og det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekke-
ligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at de etablerede forretningsgange og interne
kontroller, herunder den af ledelsen tilrettelagte risikostyring, der er
rettet mod koncernens og selskabets rapporteringsprocesser og vae-
sentlige forretningsmaessige risici, fungerer tilfredsstillende.

Det er tillige vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet
giver et retvisende billede af koncernens og selskabets aktiver, passi-
ver og finansielle stilling pr. 31. december 2011 samt af resultatet af
koncernens og selskabets aktiviteter og koncernens pengestremme for
regnskabsaret 1. januar — 31. december 2011 i overensstemmelse med
International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og
danske oplysningskrav for udstedere af barsnoterede obligationer for
sa vidt angdr koncernregnskabet samt i overensstemmelse med lov om
finansiel virksomhed for sd vidt angar arsregnskabet.
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Udtalelse om ledelsesbheretningen

Vi har i henhold til lov om finansiel virksomhed gennemlzest ledelses-
beretningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlinger i tilleg til den
udfarte revision af koncernregnskabet og arsregnskabet.

Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i ledel-

sesberetningen er i overensstemmelse med koncernregnskabet og ars-
regnskabet.

Kgbenhavn, 9. februar 2012

Claus Okholm
revisionschef

Kim Stormly Hansen
vicerevisionschef
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DEN UAFHZANGIGE REVISORS ERKLZARINGER
Til kapitalejeren i Nykredit Bank A/S

Pategning pa koncernregnskabet og arsregnskabet

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Nykredit
Bank A/S for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2011, der om-
fatter resultatopgerelse, totalindkomstopgerelse, balance, egenkapi-
talopgerelse, pengestramsopgarelse og noter, herunder anvendt
regnskabspraksis. Koncernregnskabet udarbejdes efter International
Financial Reporting Standards som godkendt af EU og danske oplys-
ningskrav for udstedere af barsnoterede obligationer. Arsregnskabet
udarbejdes efter lov om finansiel virksomhed.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab, der
giver et retvisende billede i overensstemmelse med International
Financial Reporting Standards som godkendt af EU og danske oplys-
ningskrav for udstedere af bgrsnoterede obligationer, samt for udar-
bejdelsen af et arsregnskab der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med lov om finansiel virksomhed. Ledelsen har endvidere
ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser ngdvendig for at
udarbejde et koncernregnskab og et drsregnskab uden vasentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet og
arsregnskabet pd grundlag af vores revision. Vi har udfert revisionen i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og yder-
ligere krav ifglge dansk revisorlovgivning. Dette kraever, at vi overhol-
der etiske krav samt planlaagger og udfarer revisionen for at opna hgj
grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet er
uden vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfarelse af revisionshandlinger for at opna revi-
sionsbevis for belgb og oplysninger i koncernregnskabet og drsregn-
skabet. De valgte revisionshandlinger afhanger af revisors vurdering,
herunder vurdering af risici for vaesentlig fejlinformation i koncern-
regnskabet og arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser
eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, som er
relevant for selskabets udarbejdelse af et koncernregnskab og et ars-
regnskab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at ud-
forme revisionshandlinger, der er passende efter omstandighederne,
men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af selskabets
interne kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledel-
sens valg af regnskabspraksis er passende, om ledelsens regnskabs-
massige sken er rimelige samt den samlede praesentation af koncern-
regnskabet og arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt
og egnet som grundlag for vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.
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PATEGNINGER

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver
et retvisende billede af koncernens og selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2011 samt af resultatet af koncer-
nens og selskabets aktiviteter og koncernens pengestremme for regn-
skabsaret 1. januar — 31. december 2011 i overensstemmelse med
International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og
danske oplysningskrav for udstedere af barsnoterede obligationer for
sa vidt angar koncernregnskabet samt i overensstemmelse med lov om
finansiel virksomhed for sa vidt angar arsregnskabet.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til lov om finansiel virksomhed gennemlast ledelses-
beretningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlinger i tilleg til den
udfearte revision af koncernregnskabet og arsregnskabet.

Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i ledel-
sesberetningen er i overensstemmelse med koncernregnskabet og
arsregnskabet.

Kgbenhavn, 9. februar 2012

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Anders O. Gjelstrup
statsaut. revisor

Henrik Wellejus
statsaut. revisor
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ARSREGNSKAB

Resultatopgarelse for 1. januar — 31. december Belo i mio ki
Nykredit Bank A/S Nykredit Bank koncernen
2010 2011 note 2011 2010
4.440 4.280 Renteindtagter 3 4351 4.495
1.604 1.776 Renteudgifter 4 1.768 1.597
2.836 2.504 NETTO RENTEINDTZAGTER 2.583 2.898
3 4 Udbytte af aktier mv. 5 4 3
1.102 1.021 Gebyrer og provisionsindtaegter 6 1.233 1.276
488 482 Afgivne gebyrer og provisionsudgifter 7 563 553
3.453 3.047 NETTO RENTE- OG GEBYRINDTAGTER 3.257 3.624
474 -393 Kursreguleringer 8 -395 473
10 8 Andre driftsindtaegter 34 35
1.648 1.664 Udgifter til personale og administration 9 1.800 1.759
12 4 Af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver 10 4 13
376 103 Andre driftsudgifter 111 379
1.460 346 Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender mv. 11 388 1.494
65 36 Resultat af kapitalandele i associerede og tilknyttede virksomheder 12 - 30
506 581 RESULTAT F@R SKAT 593 517
1 148 Skat 13 160 122
395 433 ARETS RESULTAT 433 395

ARETS RESULTATFORDELING

395 433 Arets resultat 433 395

395 433 |ALT 433 395

FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING

395 433 Overfart resultat 433 395
395 433 | ALT 433 395

TOTALINDKOMSTOPG@RELSE

395 433 ARETS RESULTAT 433 395
0 - Anden til- og afgang - 0
0 - ANDEN TOTALINDKOMST = 0
395 433 ARETS TOTALINDKOMST 433 395
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Balance pr. 31. december

Nykredit Bank A/S

ARSREGNSKAB

Belgb i mio. kr.

Nykredit Bank koncernen

2010 2011 note 2011 2010
AKTIVER

113 2.544 Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos centralbanker 15 2.544 113

29.367 47.700 Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 16 47.700 29.367

12.920 22.007 Udlan og andre tilgodehavender til dagsveerdi 17 22.007 12.920

58.808 55.606 Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris 18,11 55.901 59.072

74.826 60.501 Obligationer til dagsvaerdi 19 60.648 74.934

331 414 Aktier mv. 20 415 332

0 0 Kapitalandele i associerede virksomheder 21 - =

346 354 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 21 - =

9 27 Immaterielle aktiver 22 27 9

68 - Grunde og bygninger i alt 23 - 68

68 - - Investeringsejendomme - 68

4 18 @vrige materielle aktiver 24 19 6

185 0 Aktuelle skatteaktiver 32 0 187

64 115 Udskudte skatteaktiver 32 61 27

91 55 Aktiver i midlertidig besiddelse 25 55 91

33.277 42.963 Andre aktiver 26 42.972 33.286

4 12 Periodeafgraensningsposter 19 10

210.413 232316 AKTIVER I ALT 232.368 210.422

Nykredit Bank arsrapport 2011
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ARSREGNSKAB

Balance pr. 31. december Belab i mio. k.
Nykredit Bank A/S Nykredit Bank koncernen
2010 2011 note 2011 2010
PASSIVER
48.351 63.093 Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 27 63.093 48.351
55.822 57.660 Indlan og anden gald 28 57.551 55.699
32.848 26.137 Udstedte obligationer til amortiseret kostpris 29 26.137 32.848
25.679 27.308 @vrige ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsveerdi 30 27.308 25.679
0 77 Aktuelle skatteforpligtelser 32 70 0
0 22 Midlertidigt overtagne forpligtelser 22 0
32.283 43.333 Andre passiver 31 43.497 32.411
1 1 Periodeafgransningsposter 5 5
194.984 217.631 GALD | ALT 217.683 194.993

Hensatte forpligtelser

0 0 Hensettelser til udskudt skat 32 0 0
745 114 Henseettelser til tab pa garantier 33 114 745
102 119 Andre hensatte forpligtelser 33 119 102
847 233 HENSATTE FORPLIGTELSER | ALT 233 847
813 250 Efterstillede kapitalindskud 34 250 813

Egenkapital
6.045 6.045 Aktiekapital 6.045 6.045

= - Opskrivningshenleggelser - =
Andre reserver

34 70 Lovpligtige reserver - =
7.690 8.087 Overfgrt over- eller underskud 8.157 7.724
13.769 14.202 EGENKAPITAL | ALT 14.202 13.769

210.413 232.316 PASSIVER | ALT 232.368 210.422

Ikke-balancefgrte poster

15.224 10.142 Eventualforpligtelser 35 10.142 15.225
6.937 6.672 Andre forpligtende aftaler 36 6.842 7.012

Anvendt regnskabspraksis 1

Forretningsomrader 2,14

Nartstaende parter 37

Finansielle instrumenter 38

Afledte finansielle instrumenter 39

Uafviklede spotforretninger 40

Kredit-, valuta-, aktie- og renterisiko 4

Oplysningskrav i henhold til IFRS, som er indeholdt i ledelsesberetningen 42

Afdaekning af renterisici mv. 43

/Egte salgs- (kebs-) og tilbagekabs-/tilbagesalgsforretninger 44

Andre eventualforpligtelser 45

Koncernoversigt 46

5 ars-oversigt for Nykredit Bank koncernen 47

5 ars-oversigt for Nykredit Bank A/S 48

Nykredit Bank koncernen i 8 kvartaler 49
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Egenkapitalopgarelse

ARSREGNSKAB

Belgb i mio. kr.
Nykredit Bank A/S
g
g%
g g g
o A= =
= 8 &2
g 5 55 5
s R A .
EGENKAPITAL 31. DECEMBER 2011 = 3 5z 3 ©
Ultimo foregdende regnskabsar 6.045 34 - 7.690 13.769
lalt 6.045 34 - 7.690 13.769
Totalindkomst:
Arets resultat 36 397 433
Totalindkomst i alt = 36 = 397 433
Egenkapitalbevaegelse i alt = 36 = 397 433
Egenkapital pr. 31. december 2011 6.045 70 = 8.087 14.202
EGENKAPITAL 31. DECEMBER 2010
Ultimo foregaende regnskabsar, Nykredit Bank 4175 6.052 10.227
Ultimo foregaende regnskabsar, Forstaedernes Bank 1.370 1 776 2.147
| alt 5.545 = 1 6.828 12.374
Totalindkomst:
Overforsel -1 1 0
Arets resultat 34 361 395
Totalindkomst i alt = 34 -1 362 395
Kapitaltilfarsel 500 500 1.000
Egenkapitalbevaegelse i alt 500 34 -1 862 1.395
Egenkapital pr. 31. december 2010 6.045 34 0 7.690 13.769
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ARSREGNSKAB

Egenkapitalopgarelse Belab i mio. k.

Nykredit Bank koncernen

: .
g%.s
SRS
382 B
g g 5w 5
= o D2 )
= 2£ € b
Y] o > 2 s
g ER F ”
EGENKAPITAL 31. DECEMBER 2011 = 228 3 ©
Ultimo foregdende regnskabsar 6.045 - 7.724 13.769
lalt 6.045 - 7724 13.769
Totalindkomst:
Avrets resultat 433 433
Totalindkomst i alt = = 433 433
Egenkapitalbevaegelse i alt = = 433 433
Egenkapital pr. 31. december 2011 6.045 = 8.157 14.202
EGENKAPITAL 31. DECEMBER 2010
Ultimo foregaende regnskabsar, Nykredit Bank 4175 0 6.052 10.227
Ultimo foregaende regnskabsar, Forstaedernes Bank 1.370 1 776 2.147
| alt 5.545 1 6.828 12.374
Totalindkomst:
Overforsel -1 1 0
Avrets resultat 395 395
Totalindkomst i alt = -1 396 395
Kapitaltilfarsel 500 500 1.000
Egenkapitalbevaegelse i alt 500 -1 896 1.395
Egenkapital pr. 31. december 2010 6.045 - 7.724 13.769

* Aktiekapitalen bestar af 18 aktier i multipla af 1 mio. kr. Aktiekapitalen er 100% ejet af Nykredit Realkredit A/S, Kebenhavn.
Nykredit Bank indgar i dette selskabs koncernregnskab og i koncernregnskabet for Foreningen Nykredit, Kalvebod Brygge 1-3, Kebenhavn, der ejer 89,51% af Nykre-
dit Realkredit A/S. Regnskabet for Foreningen Nykredit kan rekvireres ved henvendelse til selskabet.
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Solvens og kernekapital

ARSREGNSKAB

Belgb i mio. kr.

31.12.2011 31.12 2010
Nykredit Bank A/S
Aktiekapital 6.045 6.045
Reserver 70 34
Overfart overskud eller underskud 8.087 7.690
| alt kernekapital 14.202 13.769
Hybrid kernekapital 250 239
Primaere og andre fradrag i kernekapital 255 158
Kernekapital inkl. hybrid kernekapital efter fradrag 14.197 13.850
Supplerende kapital, ansvarlig lanekapital - 574
Forskel mellem forventede tab og regnskabsmaessige nedskrivninger mv. (tillg til supplerende kapital) - 149
Primaere og andre fradrag - 85
Basiskapital efter fradrag 14.197 14.488
Vagtede poster med kredit-, modparts- og leveringsrisiko mv. 58.558 80.102
Vagtede poster med markedsrisiko 10.337 8.050
Vagtede poster med operationel risiko mv. 5.261 3.902
| alt vaegtede poster 74.156 92.054
Solvensprocent 19,1 15,7
Kernekapitalprocent 19,1 15,0
Nykredit Bank koncernen
Aktiekapital 6.045 6.045
Overfart overskud eller underskud 8.157 7.724
| alt kernekapital 14.202 13.769
Hybrid kernekapital 250 239
Primaere og andre fradrag i kernekapital 193 118
Kernekapital inkl. hybrid kernekapital efter fradrag 14.259 13.890
Supplerende kapital, ansvarlig lanekapital - 574
Forskel mellem forventede tab og regnskabsmaessige nedskrivninger mv. (tillg til supplerende kapital) - 149
Primaere og andre fradrag - 80
Basiskapital efter fradrag 14.259 14.533
Vagtede poster med kredit-, modparts- og leveringsrisiko mv. 57.940 79.406
Vagtede poster med markedsrisiko 10.338 8.050
Vagtede poster med operationel risiko mv. 5.533 4126
| alt vaegtede poster 73.811 91.582
Solvensprocent 19,3 15,9
Kernekapitalprocent 19,3 15,2
Nykredit Bank arsrapport 2011 43



ARSREGNSKAB

Pengestramsopggarelse 1. januar — 31. december Belab i mio. k.
Nykredit Bank koncernen
2011 2010
Avrets resultat efter skat 433 395
Regulering for ikke-kontante driftsposter, afskrivninger, nedskrivninger og hensattelser
Af- og nedskrivninger p& materielle anlaegsaktiver 4 13
Andre ikke-kontante forskydninger 0 -30
Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender mv. 401 1.500
Beregnet skat af drets resultat 160 122
| alt 565 1.605
Arets resultat requleret for ikke-kontante driftsposter 998 2.000
AEndring af driftskapital
Udlan og andre tilgodehavender -6.215 -377
Indlan og anden gald 1.848 -9.725
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 14.082 -8.392
Obligationer til dagsveerdi 14.543 -8.744
Aktier mv. -83 386
Anden driftskapital 2.560 20.870
lalt 26.735 -5.982
Betalt selskabsskat, netto -64 -1.247
Pengestremme fra driftsaktivitet 27.669 -5.229
Pengestrgmme fra investeringsaktivitet
Materielle anlaegsaktiver 52 43
Keb af dattervirksomhed -19 -
lalt 33 43
Pengestremme fra finansieringsaktivitet
Kapitalindskud 0 1.000
Efterstillede kapitalindskud -563 -363
Udstedte obligationer -7.025 -12.577
lalt -7.588 -11.940
Pengestremme i alt 20.114 -17.126
Likvider primo 29.480 46.361
Valutakursregulering af likvide beholdninger 650 245
Likvider ultimo 50.244 29.480
Likvider ultimo
Likvider ultimo kan specificeres saledes:
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos centralbanker 2.544 113
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 47.700 29.367
Likvider ultimo 50.244 29.480
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Basis- og beholdningsindtjening

ARSREGNSKAB

Belgb i mio. kr.

Nykredit Bank koncernen

2011 2010

Behold- Behold-

Basis- nings- Basis- nings-
1. januar til 31. december indtjening indtjening lalt indtjening indtjening lalt
Netto renteindteegter 2.429 154 2.583 2.839 59 2.898
Udbytte af aktier mv. 4 4 2 1 3
Gebyr- og provisionsindtagter, netto 672 -2 670 725 -2 723
Netto rente- og gebyrindtaegter 3.105 152 3.257 3.566 58 3.624
Kursreguleringer -89 -306 -395 308 165 473
Andre driftsindtaegter 34 34 35 35
Udgifter til personale og administration 1.800 1.800 1.759 1.759
Af- og nedskrivninger pd immaterielle og materielle aktiver 4 4 13 13
Andre driftsudgifter m m 379 379
Nedskrivninger pa udlan mv. 388 388 1.494 1.494
Resultat af kapitalandele i associerede og tilknyttede virksomheder - - 30 30
Resultat for skat 747 -154 593 294 223 517
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ARSREGNSKAB

Noter

Belgb i mio. kr.

Nykredit Bank koncernen

1. ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS FOR
NYKREDIT BANK KONCERNEN

GENERELT

Koncernregnskabet er aflagt i overensstemmelse med de internationa-
le regnskabsstandarder (IFRS) som godkendt af EU. Koncernregnska-
bet aflegges herudover i overensstemmelse med yderligere danske
oplysningskrav til arsrapporter for udstedere af bgrsnoterede obligati-
oner.

Yderligere danske oplysningskrav til arsrapporter er for koncernen
fastlagt i IFRS-bekendtgarelsen for finansielle virksomheder udstedt i
henhold til lov om finansiel virksomhed samt af NASDAQ OMX Co-
penhagen A/S.

Alle tal i arsrapporten praesenteres i hele mio. kr. De anfarte totaler er
udregnet pa baggrund af faktiske tal. Som falge af afrundinger til hele
mio. kr. kan der vaere mindre forskelle mellem summen af de enkelte
tal og de anfarte totaler.

AEndringer i regnskabsmassige prasentationer

Praesentationen af forretningsomraderegnskabet og opgerelsen af
basis- og beholdningsindtjeningen er @ndret som falge af en @ndret
intern ledelsesrapportering. | forretningsomraderegnskabet er indtje-
ningen tilknyttet beholdningen af Kalvebod-udstedelser overfart fra
forretningsomradet Markets & Asset Management til Koncernposter. |
opgerelsen af basis- og beholdningsindtjeningen er indtjeningen til-
knyttet beholdningen af Kalvebod-udstedelser flyttet fra “Basisind-
teegter af forretningsdrift” til "Beholdningsindtjening”. 1 2011 er ind-
tjeningen indregnet med -190 mio. kr., mens indtjeningen i 2010 var
indregnet med 57 mio. kr. Sammenligningstal er tilpasset. £ndringen
pavirker ikke resultat, totalindkomst, balance eller egenkapital. Be-
holdningen af Kalvebod-udstedelser er solgt til Nykredit Realkredit
A/S i lgbet af 2011.

Anvendt regnskabspraksis er i gvrigt undret sammenlignet med
arsrapporten 2010.

Nye og &ndrede standarder samt

fortolkningsbidrag

Implementering af nye eller &ndrede standarder og fortolkningsbi-
drag, som er tradt i kraft, og som er geaeldende for regnskabsar, der
begynder den 1. januar 2011:

Improvements to IFRS 2010 "Mindre @ndringer af diverse standarder
som falge af IASB's drlige forbedringer".

IAS 24 "Neertstaende parter" (@ndring af standard) .

IAS 32 "Finansielle instrumenter: Praesentation" (endring af standard).

IFRIC 14 "Loft for opgerelse af pensionsordningers aktiver".

IFRIC 19 "Konvertering af geeld til egenkapital”.

46

Implementeringen er uden effekt pa érets resultat, totalindkomst,
balance og egenkapital, men har medfart mindre praecisering af an-
vendt regnskabspraksis.

Regnskabsstandarder og fortolkningsbidrag, der ikke er tradt i
kraft

Pa tidspunktet for offentliggerelse af arsrapporten er en raekke nye
eller &@ndrede standarder samt fortolkningsbidrag endnu ikke tradt i
kraft og/eller godkendt til brug i EU.

IAS 19 "Personaleydelser" (pracisering af standarden) (ikke godkendt
til brug i EU) (forventet ikrafttreedelse den 1. januar 2013).

IAS 1 "Praesentation af arsregnskaber” (preecisering af standarden)
(ikke godkendt til brug i EU) (forventet ikrafttreedelse den 1. juli
2012).

IAS 12 "Indkomstskatter" (preecisering af standarden) (ikke godkendt
til brug i EU) (forventet ikrafttreedelse den 1. januar 2012).

IFRS 7 "Finansielle Instrumenter: Oplysninger" (preecisering af stan-
dard) (godkendt til brug i EU) (geeldende for regnskabsar, der begyn-
der efter den 1. juli 2011).

IFRS 7 "Finansielle Instrumenter: Oplysninger" (preecisering af stan-
dard) (ikke godkendt til brug i EU) (forventet ikrafttraedelse den 1.
januar 2013).

IAS 28 "Investeringer i associerede virksomheder" (&ndring af stan-
darden) (ikke godkendt til brug i EU) (forventet ikrafttreedelse den 1.
januar 2013).

IAS 27 "Separate arsregnskaber" (@ndring af standarden) (ikke god-
kendt til brug i EU) (forventet ikrafttraedelse den 1. januar 2013).

IFRS 13 "Dagsvaerdiregulering” (ny standard) (ikke godkendt til brug i
EU) (forventet ikrafttreedelse den 1. januar 2013).

IFRS 12 "Oplysning om involvering i andre virksomheder" (ny stan-
dard) (ikke godkendt til brug i EU) (forventet ikrafttraedelse den 1.
januar 2013).

IFRS 11 "Feelles ledede arrangementer (joint ventures)" (ny standard)
(ikke godkendt til brug i EU) (forventet ikrafttraedelse den 1. januar
2013).

IFRS 10 "Konsolidering/Koncernregnskaber" (ny standard) (ikke
godkendt til brug i EU) (forventet ikrafttraedelse den 1. januar 2013).

IAS 32 "Finansielle instrumenter: Praesentation” (pracisering af stan-

dard) (ikke godkendt til brug i EU) (forventet ikrafttraedelse den 1.
januar 2014).
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IFRS 9 " Finansielle instrumenter: Klassifikation og maling" (Finansielle
aktiver (november 2009) og Forpligtelser (oktober 2010)) (ny stan-
dard) (ikke godkendt til brug i EU). Forventes at treede i kraft for
regnskabsar, der begynder den 1. januar 2015 eller senere.

Det er ledelsens vurdering, at implementeringen af ovennavnte stan-

darder og @ndringer til standarder, med undtagelse af implementering
af IFRS 9, hvis pévirkning ikke er analyseret ved afleggelse af &rsrap-

porten, kun vil f& en mindre indvirkning pa arsrapporten.

Vasentlige regnskabsmassige sken og vurderinger
Udarbejdelsen af koncernregnskabet medfarer brug af kvalificerede
regnskabsmaessige sken. Disse skan foretages af Nykredit Banks
ledelse i overensstemmelse med regnskabspraksis og pa baggrund af
historiske erfaringer og vurdering af fremtidige forhold.

De regnskabsmaessige skan og forudszetninger testes og vurderes
jevnligt. De anvendte sken er baseret pd forudsatninger, som ledel-
sen anser som forsvarlige og realistiske, men som i sagens natur er
usikre og uforudsigelige.

De omrader, som indebzrer en hgjere grad af vurderinger eller kom-
pleksitet, eller omrader, hvor antagelser og skan er vaesentlige for
regnskabet, er fglgende:

Dagsvardi af finansielle instrumenter

Noterede finansielle instrumenter, der er prissat pa markeder med lav
omsatning, kan i nogen udstraekning veere tilknyttet en vis usikkerhed
ved maling af dagsveerdien. Der er i note 38 yderligere redegjort for de
metoder, der er anvendt ved opgarelsen af de regnskabsmaessige veer-
dier, og de serlige usikkerheder, der knytter sig hertil.

Maling af unoterede finansielle instrumenter til dagsvaerdi er forbun-
det med et vaesentligt sken. Der er i note 38 yderligere redegjort for
de metoder, der er anvendt ved opgerelse af de regnskabsmaessige
veerdier, og de serlige usikkerheder, der knytter sig hertil. Finansielle
instrumenter, hvor vardiansattelsen ikke bygger pa noterede priser,
udger ca. 33% af aktiverne og 21% af forpligtelserne.

Vardiansattelse af udlan — vardiforringelse

Nedskrivninger pa udlan er forbundet med vaesentlige sken for sd vidt
angar kvantificeringen af risikoen for, at ikke alle fremtidige betalinger
modtages. Safremt det kan fastslds, at ikke alle fremtidige betalinger
vil blive modtaget, er fastlaeggelsen af tidspunkt og sterrelsen af de
forventede betalinger undergivet vaesentlige skan.

Herudover er realisationsvaerdier af sikkerheder og forventede divi-
dendeudbetalinger fra konkursboer forbundet med en raekke skan.
Der henvises til neermere beskrivelse nedenfor under AKTIVER, Ned-
skrivninger pa udlan og tilgodehavender.

Udlan udger ca. 33% af koncernens aktiver ultimo 2011.

Hensatte forpligtelser

Herunder indregnes "Hensettelser til tab pa garantier" og "Andre
hensatte forpligtelser”.

Henszttelser til tab pa garantier er undergivet veesentlige skan, hvor

der er usikkerhed forbundet med at fastsl3, i hvilket omfang garantien
vil blive effektiv ved et skonomisk sammenbrud hos garantirekviren-
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ten, mens andre hensatte forpligtelser baseres pa en retlig eller faktisk
forpligtelse, hvor der er et vasentligt sken forbundet med opgerelsen
af det belgb, hvormed forpligtelsen forventes at kunne indfries. En del
af de hensatte forpligtelser kan henfares til Statsgarantiordningen
(2010) og Indskydergarantifonden (2011), hvor skennet og usikker-
heden primeert tager udgangspunkt i en generel forventning til de tab,
som de ngdlidende banker métte péfere ordningerne. Hensattelser til
tab pd garantier samt andre hensatte forpligtelser udger 218 mio. kr.
ultimo 2011.

Indregning og klassifikation af finansielle instrumenter
Finansielle instrumenter udger mere end 90% af koncernens aktiver
savel som passiver.

Indregning af finansielle instrumenter sker pa afregningsdagen, hvor
@ndringer i dagsvardien for det kabte eller solgte instrument i perio-
den mellem handelsdatoen og afregningsdatoen indregnes som et
finansielt aktiv eller passiv med modpost under kursreguleringer i re-
sultatopgerelsen.

For aktiver, der efter farste indregning méles til amortiseret kostpris,
sker der ikke veerdiendringer i perioden mellem handelsdatoen og
afregningsdatoen.

Indregning ophgrer, nar retten til at modtage/afgive pengestremme
fra et finansielt aktiv eller passiv er udlgbet, eller hvis den er over-
draget, og koncernen i al vaesentlighed har overfart alle risici og afkast
tilknyttet ejendomsretten.

Finansielle instrumenter indregnes farste gang til dagsveerdi. Den
efterfalgende maling afhanger af kategoriseringen pa indregnings-
tidspunktet.

Veerdiansattelsesprincipper og kategorisering af finansielle instrumen-
ter er beskrevet nedenfor og yderligere i note 38.

Det er ledelsens opfattelse, at de anvendte metoder og skan, der
indgar i veerdiansaettelsesteknikkerne, resulterer i et pélideligt billede
af instrumenternes dagsveerdi.

Finansielle instrumenter klassificeres i falgende kategorier:

= Udlan og tilgodehavender/Andre finansielle forpligtelser til amorti-
seret kostpris

= Finansielle aktiver og forpligtelser til dagsvaerdi over resultatopge-
relsen (med salg for gje)

= Finansielle aktiver og forpligtelser til dagsvaerdi over resultatopge-
relsen (dagsverdioptionen)

Udlén og tilgodehavender/Andre finansielle forpligtelser til amortiseret
kostpris

Udlén og forpligtelser males efter farste indregning til amortiseret
kostpris eller en lavere nettorealisationsverdi, hvor der indregnes en
konstant effektiv rente over Igbetiden.

Amortiseret kostpris opggres som oprindelig kostpris justeret for af-
drag, nedskrivninger til imgdegaelse af tab og evrige regnskabsmaessi-
ge requleringer, herunder eventuelle transaktionsomkostninger. Her-
ved fordeles kurstab/-gevinst og transaktionsomkostninger over
lgbetiden.
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Finansielle aktiver og forpligtelser til dagsvaerdi over resultatopgerel-

sen (med salg for aje)

Et finansielt aktiv/forpligtelse klassificeres som “med salg for gje”,

hvis det:

= primaert anskaffes med henblik pa at opna en gevinst pa kort sigt,

= hvis det udger en del af en portefglje, hvor der er bevis for kortsig-
tet realisation af gevinster,

= eller hvis ledelsen klassificerer det som et sadant.

Afledte finansielle instrumenter klassificeres som finansielt aktiv med
salg for gje, medmindre de er klassificeret som sikringsinstrumenter
under en regnskabsmaessig sikring.

Finansielle aktiver og forpligtelser til dagsveerdi over resultatopgerel-

sen (dagsverdioptionen)

Et finansielt aktiv/forpligtelse klassificeres ved ferste indregning til

dagsveerdi (dagsvardioptionen), hvis:

= en gruppe af finansielle aktiver/forpligtelser forvaltes, og indtjenin-
gen vurderes af Nykredit Banks ledelse pa grundlag af dagsvaerdien
i overensstemmelse med en dokumenteret risikostyringsstrategi eller
investeringsstrategi

= denne klassifikation eliminerer eller i vaesentlig grad reducerer en
malemassig inkonsistens, som ville opstd ved anvendelse af de al-
mindelige malebestemmelser i IAS 39.

Realiserede og urealiserede tab og gevinster vedrarende andringer i

dagsveerdien af "Finansielle aktiver og forpligtelser til dagsveaerdi over
resultatopgerelsen” indregnes under "Kursreguleringer” i resultatop-

gerelsen i den periode, hvori de opstar.

GENERELT OM INDREGNING OG MALING

Indregning og maling

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gko-
nomiske fordele vil tilflyde koncernen, og aktivets verdi kan males pa-
lideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil fraga koncernen, og forpligtelsens veerdi kan
males palideligt.

Indtaegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes.
Herudover indregnes veardireguleringer af finansielle aktiver og for-
pligtelser, der males til dagsveerdi eller amortiseret kostpris, i resultat-
opggrelsen eller i anden totalindkomst i den periode, hvor de opstar.

| resultatopgerelsen indregnes alle omkostninger, der paferes virk-
somheden, herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forplig-
telser samt tilbagefarsler som fglge af endrede regnskabsmaessige
skan af belgb, der tidligere har veeret indregnet i resultatopgerelsen.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes farste gang i balancen til
dagsveerdi og males efterfglgende til dagsveerdi. Vardireguleringer
indregnes over resultatopgerelsen i regnskabsposten "Kursregulerin-
ger" i den periode, hvori de opstar. Positive og negative dagsveerdier
af afledte finansielle instrumenter indgar i regnskabsposterne "Andre
aktiver" eller "Andre passiver".
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Dagsverdier for afledte finansielle instrumenter opgeres pa grundlag
af anerkendte veerdiansettelsesmetoder baseret pa markedsinformati-
on samt gvrige anerkendte vardiansattelsesmetoder.

Regnskabsmassig sikring

Til sikring af renterisikoen pa visse fastforrentede finansielle aktiver og
forpligtelser, der vaerdiansettes til amortiseret kostpris, anvender kon-
cernen derivater.

/Zndringer i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter, der er
klassificeret som og opfylder kriterierne for sikring af dagsvaerdien af
et indregnet aktiv eller en forpligtelse, indregnes i resultatopgerelsen
sammen med andringer i veerdien af det sikrede aktiv eller den sikrede
forpligtelse for sa vidt angar den del, der er sikret.

Sikringsforholdene etableres bade pa individuelle aktiver og passiver
samt pa portefgljeniveau. Effektiviteten af den regnskabsmaessige
sikring males og evalueres Igbende.

Safremt kriterierne for sikring ikke laengere er opfyldt, amortiseres den
akkumulerede veerdiregulering af den sikrede post over den resterende
lzbetid.

Modregning

Finansielle aktiver og finansielle forpligtelser modregnes og praesente-
res som et nettobelgb, nar koncernen har en juridisk ret til at modreg-
ne de indregnede beleb og samtidig har til hensigt at nettoafregne el-
ler realisere aktivet og indfri forpligtelsen samtidig.

Konsolidering

Koncernregnskabet omfatter Nykredit Bank A/S (moderselskabet) og
de virksomheder, hvori Nykredit Bank A/S direkte eller indirekte ud-
gver en bestemmende indflydelse pa virksomhedens finansielle og
driftsmaessige ledelse. Nykredit Bank A/S og dattervirksomhederne
benaevnes samlet Nykredit Bank koncernen.

Koncernregnskabet udarbejdes pé grundlag af de enkelte virksomhe-
ders regnskaber ved sammenlaegning af ensartede regnskabsposter.
De regnskaber, som benyttes til konsolideringen er udarbejdet efter
koncernens regnskabspraksis. Der foretages eliminering af koncernin-
terne indtaegter og omkostninger, udbytter, interne aktiebesiddelser
og mellemvaerender samt realiserede og urealiserede koncerninterne
fortjenester og tab.

Virksomhedssammenslutninger og virksomhedsovertagelser

Ved keb af nye virksomheder, hvor moderselskabet opnar bestemmen-
de indflydelse over den kgbte virksomhed, anvendes overtagelses-
metoden.

Virksomhedsovertagelser sker regnskabsmaessigt efter "sammenlaeg-
ningsmetoden", hvis der er tale om fusion med/mellem selskaber
under feelles ledelse.

Nykredit Bank A/S og Forstaedernes Bank A/S fusionerede pr. 1. april
2010 med regnskabsmaessig virkning pr. 1. januar 2010. Fusionen er
regnskabsmaessigt behandlet efter ssmmenlaegningsmetoden, idet
begge selskaber har varet underlagt samme moderselskab, Nykredit
Realkredit A/S. Efter sammenlaegningsmetoden er regnskabet aflagt,
som om virksomhederne havde veaeret sammenlagt fra og med den
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tidligste periode, der indgar i regnskabet. Sammenligningstal, der
indgar i arsrapporten, er tilpasset i overensstemmelse hermed.

Kabte virksomheder, hvor indregning sker efter overtagelsesmetoden,
medtages fra overtagelsestidspunktet, som er det tidspunkt, hvor den
overtagende part opnar bestemmende indflydelse pa den kebte virk-

somheds finansielle og driftsmaessige beslutninger.

De tilkgbte virksomheders identificerbare aktiver, forpligtelser og
eventualaktiver og -forpligtelser males til dagsverdi pa overtagelses-
tidspunktet. Identificerbare immaterielle aktiver indregnes, safremt de
kan udskilles eller udspringer fra en kontraktlig ret, og dagsveerdien
kan opgeres palideligt. Der indregnes udskudt skat af de foretagne
omvurderinger.

Positive forskelsbelgb (goodwill) mellem kostprisen for virksomheden
og dagsveerdien af de overtagne identificerbare aktiver, forpligtelser
og eventualforpligtelser indregnes som goodwill under “Immaterielle
aktiver". Den efterfalgende méling af goodwill er beskrevet i afsnittet
Immaterielle aktiver herunder. Eventuelle negative forskelsbelgb
(badwill) indregnes i resultatopgerelsen under "Andre driftsindtaeg-

ter”.

Avance eller tab ved afhandelse eller afvikling af tilknyttede og asso-
cierede virksomheder opggres som forskellen mellem salgssummen og
den regnskabsmaessige veerdi inkl. goodwill pa salgstidspunktet samt
omkostninger til salg eller afvikling.

Solgte virksomheder medtages frem til afstaelsestidspunktet.

Basis- og beholdningsindtjeningen

Nykredit Bank koncernens hovedtal i ledelsesberetningen samt kon-
cernens forretningsomraderegnskab prasenteres i en basis- og be-
holdningsindtjening, idet denne efter ledelsens opfattelse afspejler
aktiviteten og indtjeningen i koncernen.

Basisindtjeningen eksklusive beholdningsindtjeningen afspejler resul-
tatet af kundevendte aktiviteter og den risikofrie forrentning af fonds-
beholdningen efter fradrag af driftsomkostninger og afskrivninger
samt nedskrivninger pa udlan.

Basisindtaegter af forretningsdrift omfatter indtjening fra kundevendte
aktiviteter mv.

Verdiregulering af derivater og erhvervsobligationer er udskilt i en
seerlig post, der viser effekten af en justering af dagsvaerdien pa disse.
Der er i note 38 yderligere redegjort for de anvendte metoder ved
opgerelse af vardireguleringen.

Basisindtaegter af fonds omfatter det afkast, der kunne vaere opnaet
ved placering af den andel af vaerdipapirbeholdningen, som ikke er
allokeret til forretningsomraderne, til den risikofrie rente — National-
bankens repo-rente.

Beholdningsindtjeningen omfatter den del af afkastet, der overstiger
den risikofrie rente — Nationalbankens repo-rente.

Segmentoplysninger

Der gives oplysninger pa forretningssegmenter og geografiske marke-
der. Forretningsomréader er opdelt ud fra forskelle i kundesegmentet
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og serviceydelser samt koncernposter. Preesentationen af forretnings-
omraderne er baseret pa den interne ledelsesrapportering. Forret-
ningsomraderne afspejler koncernens afkast og risici og anses for at
veere koncernens primaere segmentomrader. Segmentoplysningerne
felger koncernens regnskabspraksis.

Indteegter og udgifter, der indgar i de enkelte forretningsomraders
resultat for skat, omfatter direkte savel som indirekte henfarbare
poster. Sidstnavnte fordeling er foretaget pa basis af savel internt
fastlagte fordelingsnagler som interne aftaler indgaet mellem de
enkelte forretningsomrader.

Poster, der ikke kan henfares direkte eller indirekte, medtages under
koncernposter.

Til hvert forretningsomrdde er allokeret de finansielle aktiver og for-
pligtelser, som danner basis for de finansielle indtegter og udgifter,
der indgar i forretningsomraderesultaterne. Anlagsaktiver i segmentet
omfatter de anlagsaktiver, som anvendes direkte i segmentets drift,
herunder immaterielle og materielle anleegsaktiver.

Goodwill indgar i det forretningsomrade, der modtager/afgiver penge-
stremme tilknyttet den overtagne virksomhed.

Forretningskapitalen, der er tilknyttet de enkelte forretningssegmen-
ter, er opgjort efter Basel ll-principperne og baseret pd den metode,
der anvendes ved opggrelse af den tilstreekkelige basiskapital.

Den tilstreekkelige basiskapital er det lovpligtige kapitalkrav tillagt en
fremskrivning til en situation med mild lavkonjunktur. Forretningsaf-
kastet er beregnet som forretningsomrddernes resultat i forhold til
forretningskapitalen.

Der beregnes ikke risikofri rente af allokeret kapital til forretningsom-
rader.

Der gives alene oplysninger for koncernen.

Valuta

Koncernregnskabet praesenteres i danske kroner (DKK), som er mo-
derselskabets funktionelle valuta og praesentationsvaluta. Alle andre
valutaer anses som fremmed valuta.

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til den funktionelle valuta
efter transaktionsdagens valutakurser. Valutakursgevinster og -tab
ved afviklingen af disse transaktioner indregnes i resultatopgerelsen.

Pa balancedagen omregnes monetare aktiver og forpligtelser i frem-
med valuta til balancedagens kurs. Valutakursreguleringerne indregnes
i resultatopgerelsen.

Kursdifferencer opstaet ved omregningen af ikke-moneteere aktiver og
forpligtelser indregnes i resultatopgerelsen som en del af dagsvaerdi-
gevinsten eller -tabet.

Regnskaber for selvsteendige udenlandske enheder omregnes til dan-

ske kroner ved anvendelse af balancedagens valutakurser for balance-
poster og gennemsnitlige valutakurser for resultatopgegrelsens poster.
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Verdiforringelse

Den regnskabsmaessige veerdi af immaterielle og materielle anleegsak-
tiver gennemgds arligt for at afgare, om der er indikation af veerdifor-
ringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning. Hvis dette er til-
faeldet, gennemfares en nedskrivningstest til afgerelse af, om genind-
vindingsveerdien er lavere end den regnskabsmaessige vaerdi, og der
nedskrives til denne lavere genindvindingsvaerdi.

Genindvindingsvardien for aktivet opgeres som den hgjeste vaerdi af
nettosalgsprisen og kapitalveardien. Er det ikke muligt at fastsaette en
genindvindingsveerdi for det enkelte aktiv, vurderes aktiverne samlet i
den mindste gruppe af aktiver, hvor der ved en samlet vurdering kan
fastsattes en palidelig genindvindingsvaerdi.

Repo/reverse

Verdipapirer, der er solgt som led i salgs- og tilbagekgbsforretninger,
beholdes i balancen under den respektive hovedpost, f.eks. "Obligati-
oner til dagsveerdi”.

Udlan, der opstédr som led i 2gte kebs- og tilbagesalgsforretninger,
feres under hhv."Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralban-
ker" eller "Udlén og andre tilgodehavender til dagsveerdi”, afhaengigt
af modparten.

Indlan, der opstdr som led i egte salgs- og tilbagekgbsforretninger,
feres under hhv. "Geeld til kreditinstitutter og centralbanker” eller
"@vrige ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsveerdi”, afhangigt
af modparten.

Dagsvaerdireguleringer sker over aftalernes lgbetid over resultatopge-
relsen.

| det omfang koncernen har videresolgt aktiver, der er modtaget i for-
bindelse med en repotransaktion, og hvor koncernen har en forpligtelse
til at tilbagelevere instrumentet, indgar veerdien heraf i regnskabspo-
sten "@vrige ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsvaerdi”.

Repo/reverse-forretninger indregnes og males til dagsveaerdi, og afka-
stet indregnes i resultatopgerelsen under renteindtaegter og renteud-
gifter.

Leasing

Leasingkontrakter klassificeres som finansielle leasingkontrakter, nar
alle vaesentlige risici og afkast forbundet med ejendomsretten til et
aktiv overdrages til leasingtager.

Nykredit Bank koncernen har indgaet en reekke leasingkontrakter som
leasinggiver.

Tilgodehavende belgb hos leasingtager fra finansielle leasingkontrak-
ter indgar i regnskabsposten "Udlén og andre tilgodehavender til
amortiseret kostpris". Kontrakterne vaerdiansattes, s den bogfarte
veerdi svarer til nettoinvesteringen i leasingaftalen. Renteindtaegter fra
finansielle leasingkontrakter indtaegtsferes i regnskabsposten "Rente-
indteegter”. Foretagne afdrag fradrages den bogferte verdi i takt med,
at tilgodehavendet amortiseres.

Direkte omkostninger ved etablering af leasingkontrakter indregnes i
nettoinvesteringen.
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Andre leasingkontrakter klassificeres som operationelle leasingkon-
trakter. Ejendomme, der udlejes under operationelle leasingkontrakter,
er klassificeret som investeringsejendomme.

Ejendommene vardiansattes til dagsveerdi i overensstemmelse med
IAS 40 "Investeringsejendomme". Reguleringer til dagsvaerdi indregnes
lebende over resultatopgerelsen i regnskabsposten “Kursreguleringer”.

Modtagne leasingydelser indteegtsferes lebende i regnskabsposten
"Andre driftsindtaegter".

RESULTATOPGORELSEN

Renteindtagter og renteudgifter mv.
Renter omfatter savel forfaldne som periodiserede renter frem til
balancedagen.

Renteindtegter omfatter rente- og rentelignende indtagter, herunder
modtagen rentelignende provision samt gvrige indtaegter, der indgar
som en integreret del af de underliggende instrumenters effektive ren-
te. Yderligere omfatter posten indekstilleeg pa aktiver, terminspreemier
af fonds- og valutaforretninger samt reguleringer over lgbetiden af
finansielle aktiver, der males til amortiseret kostpris, og hvor kostpri-
sen afviger fra indfrielseskursen.

Renteindtagter fra veerdiforringede bankudlan indgér under posten
"Renteindteegter" med et belgb, der afspejler den effektive rente af
udlanets nedskrevne veardi. Eventuelle renteindteaegter fra det under-
liggende udlan, der overstiger dette belgb, indgar i regnskabsposten
"Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender mv.".

Renteudgifter omfatter alle rentelignende udgifter, herunder regule-
ring over lgbetiden af finansielle forpligtelser, der males til amortiseret
kostpris, og hvor kostprisen afviger fra indfrielseskursen.

Udbytte
Udbytte fra kapitalandele og aktieinvesteringer indtaegtsferes i resul-
tatopgerelsen i det regnskabsar, hvor udbyttet deklareres.

Gebyrer og provisioner

Gebyrer og provisioner omfatter indteegter og omkostninger vedre-
rende tjenesteydelser, herunder forvaltningsgebyrer. Gebyrindteegter,
der vedrarer ydelser, som leveres lgbende, periodiseres over ydelsernes
lzbetid.

Gebyrer og provisioner samt transaktionsomkostninger behandles
regnskabsmaessigt som renter, hvis disse udger en integreret del af et
finansielt instruments effektive rente.

@vrige gebyrer og provisioner indregnes fuldt ud i resultatopgerelsen
pa transaktionsdagen.

Kursreguleringer

Kursreguleringer bestér af valutakursrequleringer og veerdireguleringer
af aktiver og forpligtelser, der males til dagsveerdi. Vaerdireguleringer,
der vedrgrer kreditrisikoen pa udlan og tilgodehavender, der males til
dagsveerdi, feres under posten "Nedskrivninger pa udldn og tilgodeha-
vender mv.".
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Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender mv.

Konstaterede tab og arets forskydning i nedskrivninger pa udlan og
tilgodehavender samt hensattelser pa garantiforpligtelser er udgifts-
fart i resultatopgerelsen under posten “Nedskrivninger pa udlan og
tilgodehavender mv."

Andre driftsindtaegter

Andre driftsindtaegter indeholder gvrige driftsindtaegter, der ikke kan
henfares under andre af resultatopgerelsens poster, herunder indtaeg-
ter vedrerende leasingforretninger.

Udgifter til personale og administration

Udgifter til personale omfatter len og gager samt sociale omkostnin-
ger, pensioner mv. Forpligtelser til jubileumsgratialer og fratreedelses-
godtgerelser indregnes successivt.

Andre driftsudgifter

Andre driftsudgifter indeholder gvrige driftsudgifter, der ikke kan
henfares under andre af resultatopgerelsens poster, herunder provisi-
onsudgifter vedrarende Statsgarantiordningen (2010) og indbetalinger
til Indskydergarantifonden (2011).

Skat

Avrets skat, som bestar af arets aktuelle skat og @ndring af udskudt
skat, indregnes i resultatopgerelsen, medmindre skatteeffekten vedre-
rer poster, der indregnes i "Anden totalindkomst" eller direkte pa
"Egenkapital”. Reguleringerne, der kan henfares til posteringer direkte
pa "Egenkapital” eller i "Anden totalindkomst", indregnes direkte pa
"Egenkapital” eller i "Anden totalindkomst".

Den indenlandske selskabsskat for de sambeskattede selskaber betales
i henhold til acontoskatteordningen. Rentetillzeg eller -fradrag vedre-

rende frivillige indbetalinger af acontoskat og rentetillaeg/-godtgerel-
se af for meget/for lidt betalt skat indgar i posterne "@vrige renteind-
taegter” respektive "@vrige renteudgifter”.

Aktuelle skatteforpligtelser og aktuelle skatteaktiver indregnes i ba-
lancen som beregnet skat af arets skattepligtige indkomst, reguleret
for betalt acontoskat. Ved beregning af arets aktuelle skat anvendes
de pa balancedagen geldende skattesatser og -regler.

Udskudt skat indregnes efter den balanceorienterede gaeldsmetode af
alle midlertidige forskelle mellem regnskabs- og skattemaessige vaerdi-
er af aktiver og forpligtelser. Der indregnes ikke udskudt skat af mid-

lertidige forskelle vedrgrende ikke-skattemaessigt afskrivningsberetti-

get goodwill og domicilejendomme samt andre poster, hvor midlertidi-
ge forskelle — bortset fra virksomhedsovertagelser — er opstaet pa an-

skaffelsestidspunktet uden at have effekt pa resultatet eller den skat-
tepligtige indkomst.

Den udskudte skat opgares med udgangspunkt i den planlagte anven-
delse af det enkelte aktiv eller afvikling af den enkelte forpligtelse.
Udskudt skat males pa grundlag af de skattesatser, der forventes at
gelde for midlertidige forskelle, nér de tilbagefares, samt de pa balan-
cedagen galdende eller reelt galdende skatteregler.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremfarselsberetti-
gede skattemaessige underskud, indregnes i balancen med den veerdi,
aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i ud-
skudte skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver til modregning i
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fremtidige positive skattepligtige indkomster. Det vurderes pé hver
balancedag, om det er sandsynligt, at der i fremtiden vil blive frem-
bragt tilstreekkelig skattepligtig indkomst til, at det udskudte skatte-
aktiv vil kunne udnyttes.

Nykredit Bank og bankkoncernens danske selskaber indgar i sambe-
skatning med Foreningen Nykredit. Moderselskabet afregner den
samlede betalbare skat for Nykredit koncernen af den for aret opgjor-
te skattepligtige indkomst.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles mellem de sambeskattede
danske selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster (fuld
fordeling med refusion vedrarende skattemassige underskud).

Aktuelle skatteaktiver og aktuelle skatteforpligtelser modregnes, nar
der foreligger en lovmaessig ret til at modregne. Udskudte skatteakti-
ver og udskudte skatteforpligtelser modregnes, hvis der foreligger en
juridisk ret til at modregne.

AKTIVER

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker omfatter tilgo-
dehavender hos andre kreditinstitutter samt tidsindskud i centralban-
ker. Farste indregning sker til dagsvardi. Efterfalgende males til amor-
tiseret kostpris.

| regnskabsposten indgdr ogsa tilgodehavender, der er et led i kabs-
og tilbagesalgsforretninger, der er indgaet med kreditinstitutter, der
efterfglgende males til dagsveerdi, idet disse instrumenter er en del af
handelsbeholdningen.

Udlan og andre tilgodehavender til dagsvardi
Posten indeholder udlan og andre tilgodehavender tilknyttet agte
kebs- og tilbagesalgsforretninger, der indgar i handelsbeholdningen.

Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris

@vrige udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris méles
pa tidspunktet for fagrste indregning til dagsveerdi med tilleg/fradrag
af de omkostninger og indtaegter, der er tilknyttet erhvervelsen. Den
efterfglgende maling sker til amortiseret kostpris eller en lavere netto-
realisationsvaerdi med fradrag af nedskrivning til imedegaelse af tab.

Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender

Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender opdeles i individuelle og
gruppevise nedskrivninger. Som udgangspunkt indplaceres koncernens
udlén altid i grupper med ensartede kreditrisici. Safremt der foreligger
objektive indikationer for veerdiforringelse (0IV), og den eller de pa-
geldende begivenheder har en virkning, der kan males palideligt pa
starrelsen af de forventede fremtidige betalinger fra udlanet, nedskri-
ves udlanet individuelt og fjernes fra den respektive gruppe og be-
handles saerskilt.

Individuelle nedskrivninger

Nykredit Bank koncernen foretager lsbende individuel gennemgang
og risikovurdering af alle signifikante udlan og tilgodehavender med
henblik pa at afdekke OIV.
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Der foreligger OIV pé et udlan, hvis en eller flere af fglgende begiven-
heder er indtruffet:

= | antager er i betydelige skonomiske vanskeligheder

= Ldntager overholder ikke sin betalingspligt iht. kontrakten

= Det er sandsynligt, at en lantager vil ga konkurs eller blive underlagt
anden gkonomisk rekonstruktion

= Koncernen yder lantager lempelser i vilkdrene, som ikke ville vaere
overvejet, hvis det ikke var pa grund af lantagers skonomiske van-
skeligheder.

Udlanet nedskrives med forskellen mellem den regnskabsmaessige
vaerdi fer nedskrivningen og nutidsvaerdien af den forventede fremti-
dige betalingsrekke pa det enkelte udlan eller engagement.

For alle udlan med individuel nedskrivning udarbejdes en strategi og
handlingsplan. Udlanene/engagementerne vurderes hvert kvartal.

Der foretages tilsvarende individuelle nedskrivninger pa ikke-signifi-
kante udlan og tilgodehavender ved OIV, hvor den eller de pagalden-
de begivenheder vurderes at have en palidelig malbar virkning pa
starrelsen af de forventede fremtidige betalinger fra engagemen-
tet/udlanet.

Nar der konstateres OIV pa udlan til dagsveerdi, bliver der foretaget en
vurdering af sandsynligheden for tab, som indgar i beregningen af de
individuelle nedskrivninger.

| det omfang der konstateres OIV pa individuel basis, men hvor det
ikke er muligt at fastlaegge forvaerringen af betalingsraekken pa det
individuelle udlan palideligt, fastsaettes det individuelle nedskrivnings-
behov ved at vurdere udldnet sammen med tilsvarende udlan, hvoref-
ter nedskrivningen foretages samlet ved anvendelse af det mest sand-
synlige udfald for forvaerringen af de forventede betalingsstreamme.

Denne fremgangsmade omfatter typisk meget sma udlan, hvor kon-
cernen ikke har opdateret viden om kundernes nuvarende gkonomi-
ske stilling.

Gruppevise nedskrivninger

Der foretages hver balancedag en gruppevis vurdering af udlan, hvor-
pa der ikke er foretaget individuelle nedskrivninger, og der foretages

nedskrivninger pa gruppeniveau, hvis der konstateres objektiv indika-
tion for verdiforringelse i en eller flere grupper.

Nedskrivningsbehovet beregnes med udgangspunkt i @ndringen i
forventet tab i forhold til etableringstidspunktet. For hvert udlan i en
gruppe beregnes bidraget til gruppens nedskrivninger som forskellen
mellem nutidsvaerdien af ldnets tabsraekker pa balancedagen og nu-
tidsveerdien af forventede tab ved laneetableringen.

De gruppevise nedskrivninger udggr summen af bidrag fra en rating-
model, en segmenteringsmodel og et ledelsesskan (management
judgement).

Ratingmodellen opger nedskrivninger ud fra migrationer i kreditkvali-
tet, disse er baseret pd udviklingen i korrigerede Basel-parametre.
Segmenteringsmodellen supplerer ratingmodellen ved at justere Basel-
parametrene for indtrufne handelser som falge af konjunkturskift
mv., der endnu ikke er afspejlet i ratingmodellen. Management judge-
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ment supplerer modellerne ved at inddrage aktuelle ekspertvurderin-
ger samt forventninger til udviklingen i kreditrisiko pa udvalgte seg-
menter.

Basel-parametrene, der anvendes i ratingmodellen og segmenterings-
modellen, er konjunkturaktuelle og tilpasset regnskabsreglerne, sa de
tager udgangspunkt i betalingsstremme frem til udldnenes udlgb og
tilbagediskontering af tabsraekker til nutidsveerdi.

Nedskrivninger generelt

Nedskrivninger pa udlan feres pé en korrektivkonto, som fragar i de
aktivposter, nedskrivningen vedrarer. Konstaterede tab, arets forskyd-
ning i nedskrivninger samt henseettelser pa garantiforpligtelser er ud-
giftsfert i resultatopgerelsen under posten "Nedskrivninger pa udlan
og tilgodehavender mv."

Safremt der efter individuelle eller gruppevise nedskrivninger indtreef-
fer begivenheder, der viser, at veerdiforringelsen er reduceret helt eller
delvist, tilbagefares nedskrivningen tilsvarende.

Udlan, som vurderes ikke at kunne inddrives, afskrives.

Aktier og obligationer mv.

Aktier og obligationer indregnes farste gang til dagsveerdi og mdles
efterfolgende til dagsvaerdi opgjort pa grundlag af noterede priser
eller anerkendte vaerdianseettelsesmetoder.

Hvis der ikke forefindes objektive priser fra nyere handler med unote-
rede aktier, males disse til dagsvaerdi ved anvendelse af anerkendte
vaerdiansettelsesmetoder for ikke-noterede aktier.

Koncernens beholdning af egne udstedte obligationer modregnes i de
udstedte obligationer (forpligtelsen), og tilgodehavende renter vedrg-
rende egne obligationer modregnes ligeledes i skyldige renter.

ZEndringer i dagsveerdien indregnes lgbende over resultatopgerelsen
under "Kursreguleringer".

Immaterielle aktiver

Goodwill

Goodwill bestar af en positiv forskelsveerdi mellem kostprisen pa en
overtagen virksomhed og dagsvaerdien af denne virksomheds nettoak-
tiver. Mindst én gang arligt testes goodwill for vaerdiforringelse, og
den bogfarte veerdi nedskrives til genindvindingsveerdien over resul-
tatopgerelsen, hvis genindvindingsvardien er mindre end den regn-
skabsmaessige veerdi.

Grunde og bygninger

Investeringsejendomme

Ejendomme, som ikke benyttes af koncernen, og som besiddes med
henblik pa at opna lejeindtaegter og/eller kapitalgevinster, klassifice-
res som investeringsejendomme.

Investeringsejendomme indregnes ved anskaffelse til kostpris, der om-
fatter ejendommens kgbspris og direkte tilknyttede omkostninger.
Efterfglgende males investeringsejendomme til dagsveerdi med vaerdi-
reguleringer i resultatopgerelsen.

Dagsverdien er fastsat enten p& baggrund af aktive markedspriser
eller afkastmetoden. Ved anvendelse af aktive markedspriser reguleres
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om ngdvendigt for eventuelle forskelle i det pageeldende aktivs art,
beliggenhed eller vedligeholdelsesstand. Endelig tages der ved opge-
relse af markedsvaerdien hensyn til leasingtagers eventuelle rettighe-
der tilknyttet bankens afstaelse af ejendommen.

Ved anvendelse af afkastmetoden sattes ejendommens driftsafkast i
forhold til ejendommenes forrentningskrav. Metoden benytter et
forrentningskrav, der tager hgjde for den enkelte ejendoms art, belig-
genhed og vedligeholdelsesstand. Vardiansattelsen foretages af en
intern vurderingsmand.

Ejendomme, der er overtaget i forbindelse med afvikling af et enga-
gement, indgdr under "Aktiver i midlertidig besiddelse".

@vrige materielle aktiver

Driftsmidler

Driftsmidler males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og
nedskrivninger. Kostpris omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger
direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt, hvor aktiverne er
klar til at blive taget i brug.

Afskrivninger pdbegyndes, nar aktivet er klar til brug, og foretages
lineaert over fglgende forventede brugstider:

= Edb-udstyr og maskiner mv. op til 5 ar
® |nventar og biler op til 5 ar
= |ndretning af lejede lokaler: kontraktens lgbetid, dog maks. 15 ar.

Aktivernes restveerdi og brugstid revurderes ved hver balancedag. Et
aktivs regnskabsmaessige vaerdi nedskrives til genindvindingsveerdien,
hvis aktivets regnskabsmaessige vardi overstiger den ansldede genind-
vindingsveerdi.

Avance og tab ved lgbende udskiftning af materielle anlzegsaktiver
indregnes under "Andre driftsindtaegter” eller "Andre driftsudgifter".

Aktiver i midlertidig besiddelse
Aktiver i midlertidig besiddelse omfatter overtagne ejendomme, der:

= kun er midlertidigt i koncernens besiddelse,
= afventer salg inden for kort tid, og hvor
= et salg er meget sandsynligt.

Aktiver i midlertidig besiddelse males til den laveste vaerdi af den
regnskabsmaessige veerdi pa tidspunktet for klassifikationen som aktiv
i midlertidig besiddelse og dagsvardien med fradrag af salgsomkost-
ninger. Afskrivninger og amortisering opherer, nar aktiverne klassifice-
res som aktiver i midlertidig besiddelse.

Tab ved veerdiforringelse, som opstar ved den farste klassifikation som
aktiv i midlertidig besiddelse, og gevinster eller tab ved efterfalgende
maling til laveste veerdi af den regnskabsmaessige vaerdi og dagsveerdi-
en med fradrag af salgsomkostninger indregnes i resultatopgerelsen
under "Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender mv.".

Andre aktiver

Andre aktiver omfatter blandt andet tilgodehavende renter og positive
dagsveerdier af afledte finansielle instrumenter.
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Periodeafgransningsposter
Periodeafgreensningsposter opfert som aktiver omfatter afholdte
forudbetalte omkostninger.

PASSIVER

Gealdsforpligtelser

"Geeld til kreditinstitutter og centralbanker" samt "Indlan og anden
geld" indregnes farste gang til dagsveerdi, svarende til det modtagne
provenu med fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfal-
gende males gaeldsforpligtelserne til amortiseret kostpris svarende til
den kapitaliserede veerdi ved anvendelse af den effektive rente. For-
skellen mellem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultat-
opgerelsen som en renteomkostning over laneperioden.

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker, der er opstaet som led i
®gte salgs- og tilbagekabsforretninger méles til dagsveerdi. Dagsveer-
direguleringer indregnes i resultatopgerelsen.

Andre passiver omfatter afledte finansielle instrumenter, der males til
dagsveerdi, og avrige gaeldsforpligtelser, der males til amortiseret
kostpris.

Udstedte obligationer til amortiseret kostpris

Udstedte obligationer indregnes initialt til dagsveaerdi svarende til
modtaget vederlag med fradrag af afholdte omkostninger. Efterfal-
gende males de udstedte obligationer til amortiseret kostpris. Safremt
der til disse er knyttet et afledt finansielt sikringsinstrument, der méles
til dagsveerdi, foretages der Igbende veerdirequlering af obligationerne
for den del, der er sikret gennem det afledte finansielle instrument.
Herved behandles vardireguleringen af det sikrede instrument og det
sikrende afledte finansielle instrument symmetrisk.

@vrige ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsveerdi

@vrige ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsvaerdi omfatter ind-
lan og negative veerdipapirbeholdninger, der besiddes med handel for
gje, og som efter fagrste indregning males til dagsveerdi.

Negative vaerdipapirbeholdninger omfatter papirer, banken har mod-
taget i forbindelse med en reverse-transaktion og efterfalgende vide-
resolgt, men hvor banken har en forpligtelse til at tilbagelevere papi-
rerne.

Hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser indregnes, nar koncernen som falge af en begi-
venhed indtruffet fer eller pa balancedagen har en retlig eller faktisk
forpligtelse, der kan opgares palideligt, og hvor det er sandsynligt, at
der ma afgives skonomiske fordele for at indfri forpligtelsen.

Hensatte forpligtelser méles til ledelsens bedste skan over det belab,
hvormed forpligtelsen forventes at kunne indfries.

Hensattelser til tab pa garantier

Der indregnes en henszttelse pa garantier og tabsgivende kontrakter,
hvis det er sandsynligt, at garantien eller kontrakten vil blive effektue-
ret, og hvis forpligtelsens starrelse kan opgeres pélideligt.
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Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under forpligtelser omfatter
modtagne betalinger vedrerende indteegter i de efterfalgende ar.

Efterstillet kapitalindskud

Efterstillet kapitalindskud indregnes ferste gang til dagsveerdi fratruk-
ket afholdte transaktionsomkostninger. Efterstillet kapitalindskud
males derefter til amortiseret kostpris, og eventuelle forskelle mellem
provenuet med fradrag af transaktionsomkostninger og indlgsnings-
vaerdien indregnes i resultatopgerelsen over ldntagningsperioden ved
anvendelse af den effektive rentes metode.

Vardiansattelsen af efterstillet kapitalindskud reguleres med dags-
vaerdien af den sikrede renterisiko, safremt der er etableret en effektiv
regnskabsmaessig sikring.

Egenkapital

Aktiekapital

Aktier klassificeres som egenkapital, nar der ikke er nogen forpligtelse
til at overfgre kontanter eller andre aktiver.

Overfart overskud
Overfart overskud omfatter de frie reserver, der kan udloddes til sel-
skabets aktionzerer.

PENGESTROMSOPG@RELSE

Pengestremsopggrelsen for koncernen er opstillet efter den indirekte
metode med udgangspunkt i drets resultat. Koncernens pengestrams-
opgerelse viser pengestremme for aret fra:

= Driftsaktiviteter
= [nvesteringsaktiviteter
= Finansieringsaktivitet

Herudover viser koncernens pengestremsopggrelse arets forskydning i
likvide reserver samt koncernens likvide reserver ved drets begyndelse
og slutning.

Likvide reserver bestér af posterne "Kassebeholdning og anfordrings-
tilgodehavender hos centralbanker" og "Tilgodehavender hos kreditin-
stitutter og centralbanker".

SZRLIGT FOR MODERSELSKABET NYKREDIT BANK A/S
Arsrapporten for Nykredit Bank A/S er aflagt i overensstemmelse med
lov om finansiel virksomhed samt Finanstilsynets bekendtggrelse om
finansielle rapporter for kreditinstitutter og fondsmaeglerselskaber
m.fl.

Disse regler er i al vaesentlighed i overensstemmelse med de internati-
onale regnskabsstandarder (IFRS) og Nykredit Bank koncernens regn-
skabspraksis. Undtagelser til denne praksis og seregne forhold for
moderselskabet er beskrevet i nedenstaende.
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Kapitalandele i tilknyttede virksomheder mv.
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og males efter den
indre veerdis metode.

| balancen indregnes under posten "Kapitalandele i tilknyttede virk-
somheder" den forholdsmassige ejerandel af virksomhedens regn-
skabsmaessige indre vaerdi opgjort med fradrag eller tilleg af urealise-
rede koncerninterne avancer eller tab.

| resultatopgerelsen indregnes Nykredit Banks andel af virksomheder-
nes resultat efter skat og efter eliminering af urealiserede koncernin-
terne fortjenester og tab med fradrag af af- og nedskrivninger.

Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksom-
heder henlaegges via overskudsdisponeringen til “Lovpligtige reserver”
(nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode) under egenkapita-
len. Reserven reduceres med udbytteudlodninger til moderselskabet
og reguleres med andre egenkapitalbevagelser i dattervirksomheder-
ne.

Den indre veerdis metode er ifglge IFRS ikke tilladt i moderselskabers
separate drsregnskaber. IFRS kraever enten maling til kostpris eller
dagsveerdi.

Der anvendes i gvrigt samme principper for indregning og méling i

rapporteringen for savel moderselskabet som koncernen, hvorefter
resultatet og egenkapitalen vil vaere ens i begge rapporter.
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N Ote r Belgb i mio. kr.

Nykredit Bank koncernen

2. FORRETNINGSOMRADER

Markets & Koncern-

Asset @vrige  poster ' og
2011 Privat Erhverv Management aktiviteter elimineringer 1alt
Basisindtaegter fra forretningsdrift 758 1.423 1.249 74 2 3.506
Verdiregulering af derivater og erhvervsobligationer - -312 -321 1 - -632
Basisindtaegter af fonds - - - - 175 175
Basisindt=gter i alt * 758 111 928 75 177 3.049
Driftsomkostninger 388 572 843 24 -17 1.810
Af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver - 1 3 - - 4
Indbetaling til Indskydergarantifonden # - - - - 100 100
Basisindtjening fer nedskrivninger 370 538 82 51 94 1.135
Nedskrivninger pa udlan 97 354 19 -82 388
Basisindtjening efter nedskrivninger 273 184 63 133 94 747
Beholdningsindtjening 2 - - - - -154 -154
Resultat for skat 273 184 63 133 -60 593
* Heraf transaktioner mellem forretningsomraderne 137 -40 -66 -31 - 0
Indtaegter / omkostninger 1,6 1,2 11 - - 1,3
Gennemsnitlig allokeret forretningskapital 3 1.215 3.199 1.996 250 2.309 8.969
Basisindtjening efter nedskrivninger i % af allokeret kapital (p.a.) 22,5 5,8 3,2 53,2 - 8,3

Markets & Koncern-

Asset @vrige  poster ' og
2010 Privat Erhverv Management aktiviteter elimineringer 1alt
Basisindtaegter fra forretningsdrift 820 1.257 1.637 116 = 3.830
Verdiregulering af derivater og erhvervsobligationer = 15 -61 =1 = -47
Basisindtaegter af fonds = = = = 126 126
Basisindtagter i alt * 820 1272 1.576 115 126 3.909
Driftsomkostninger 436 496 801 36 = 1.769
Af- og nedskrivninger pd immaterielle og materielle aktiver = 2 10 = = 12
Dansk Pantebrevsbgrs u. konkurs (indteegt) - 30 - - - 30
Provision til statsgarantiordningen (bankpakke ) 55 187 91 37 - 370
Basisindtjening far nedskrivninger 329 617 674 42 126 1.788
Nedskrivninger pa udlan 207 227 4 777 = 1.215
Henszttelser vedrarende bankpakke | 38 124 62 55 = 279
Basisindtjening efter nedskrivninger 84 266 608 -790 126 294
Beholdningsindtjening ? 223 223
Resultat for skat 84 266 608 -790 349 517
* Heraf transaktioner mellem forretningsomraderne 137 44 -155 -26 = 0
Indtaegter/omkostninger 11 1,3 1,7 0,1 - 11
Gennemsnitlig allokeret forretningskapital 2 1.291 5.786 1.492 563 168 9.300
Basisindtjening efter nedskrivninger i % af allokeret kapital (p.a.) 6,5 4.6 40,8 -140,3 - 3,2

Sammenlignet med tidligere perioder er justering af markedsveerdien pa en raekke derivater og erhvervsobligationer praesenteret i en serskilt linje under basisindtaeg-

ter. Z£ndringen pavirker ikke de enkelte forretningsomréaders resultater. Reguleringerne er en integreret del af den regnskabsmaessige veerdiansattelse til dagsveerdi

af de pagzldende finansielle instrumenter og indgér i resultatopgarelsen i regnskabsposten “Kursreguleringer".

! Omfatter indtaegter fra fonds, der ikke er allokeret til de enkelte forretningsomrader, og som indgér i bankens egenbeholdning, samt ikke-allokerede omkostninger.

2 Beholdningsindtjening svarer til afkastet fra egenbeholdningen ud over den risikofri rente. Fra og med 2011 indgar Kalvebod-udstedelser i Koncernposter. | tidligere
regnskabsar indgik udstedelserne i Markets & Asset Managements basisindtegter. Sammenligningstal for 2010 er tilpasset. Af beholdningsindtjeningen pa -154 mio.
kr. 12011 kan ca. -190 mio. kr. henfares til Kalvebod-udstedelserne mod +57 mio. kr. i 2010. Bankens beholdning er i 2011 solgt til Nykredit Realkredit A/S.

3 Forretningskapitalen er opgjort efter Basel ll-principperne og er baseret p& den metode, der anvendes ved opgerelse af den "tilstreekkelige basiskapital". For 2010 er
forretningskapitalen for Erhverv korrigeret fra 15.087 mio. kr. til 5.786 mio. kr.

4 Indbetaling til Indskydergarantifonden som falge af Amagerbankens og Fjordbank Mors' konkurs er ansldet til 85 mio. kr. Hertil kommer en skgnnet udgift pa
15 mio. kr. vedrerende Max Bank A/S. Den samlede udgift omfatter endvidere en regulering af en reservation foretaget i 2010 vedrerende CapiNordic.
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ARSREGNSKAB

N Ote r Belgb i mio. kr.

Nykredit Bank koncernen

2. FORRETNINGSOMRADER, fortsat

BALANCE

Markets & Koncern-

Asset @vrige  poster ' og

2011 Privat Erhverv Management aktiviteter elimineringer 1alt
AKTIVER
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker - - 50.244 - - 50.244
Udlan til dagsveerdi - - 22.007 - - 22.007
Udlan til amortiseret kostpris 15.773 37.846 - 2.282 - 55.901
Obligationer, pantebreve og aktier - 1.259 59.579 87 138 61.063
Ejendomme, driftsmidler og immaterielle aktiver 9 6 31 - - 46
Andre aktiver 3 20 37.480 32 5.572 43.107
| alt aktiver 15.785 39.131 169.341 2.401 5.710 232.368
PASSIVER
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker - - 63.093 - - 63.093
Indlan og anden gald 19.190 31.818 6.228 315 - 57.551
Ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsvaerdi - - 27.308 - - 27.308
Udstedte obligationer - - 26.137 - - 26.137
Anden gald og hensatte forpligtelser - - 36.547 - 7.280 43.827
Efterstillede kapitalindskud - - - - 250 250
Egenkapital - - - - 14.202 14.202
| alt passiver 19.190 31.818 159.313 315 21.732 232.368
Associerede og tilknyttede virksomheder indgar i forretnings-
omraderne med felgende vardier:
- Resultat 0 -4 40 - 0 36
- Investering (indre veerdi) 12 144 194 - 4 354
Ikke-balanceferte poster (garantier mv.) 4943 10.351 1.214 476 - 16.984
Investeringer i materielle og immaterielle aktiver - - - - - -

Markets & Koncern-

Asset @vrige  poster’' og

2010 Privat Erhverv Management aktiviteter elimineringer 1alt
AKTIVER
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker = = 29.480 = = 29.480
Udlan til dagsveerdi = = 12.920 = = 12.920
Udlan til amortiseret kostpris 15.476 40.839 = 2.757 = 59.072
Obligationer, pantebreve og aktier = 1.425 72.318 = 1.523 75.266
Ejendomme, driftsmidler og immaterielle aktiver 9 72 2 = = 83
Andre aktiver = 32 30.663 59 2.847 33.601
| alt aktiver 15.485 42.368 145.383 2.816 4370 210.422
PASSIVER
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker = = 48.351 = = 48.351
Indlan og anden gald 18.758 32.320 4113 508 = 55.699
Ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsveerdi = = 25.679 = = 25.679
Udstedte obligationer = = 32.848 = = 32.848
Anden gald og hensatte forpligtelser = = 24.186 = 9.077 33.263
Efterstillede kapitalindskud - - - - 813 813
Egenkapital = = = = 13.769 13.769
| alt passiver 18.758 32.320 135.177 508 23.659 210.422
Associerede og tilknyttede virksomheder indgar i forretnings-
omraderne med felgende vaerdier:
- Resultat 0 1 34 = = 35
- Investering (indre veerdi) 40 149 153 - 4 346
Ikke-balancefarte poster (garantier mv.) 7.639 12.048 1.842 707 - 22.236

Investeringer i materielle og immaterielle aktiver = = = = = =
! Erhvervsomrédet omfatter leasing- og pantebrevsaktiviteter, mens investeringsforvaltningsselskabet Nykredit Portefglje Administration A/S indgér under Markets
& Asset Management.
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ARSREGNSKAB

Belgb i mio. kr.

Nykredit Bank koncernen

2010 2011 2011 2010
3. RENTEINDTAGTER
176 129 Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 129 176
2.598 2.816 Udlan og andre tilgodehavender 2.881 2.649
1.919 1.523 Obligationer 1.526 1.920
-288 -196 Afledte finansielle instrumenter i alt -196 -288
Heraf
-59 -78 - Valutakontrakter -78 -59
=222 -106 - Rentekontrakter -106 =222
-7 -12 - Aktiekontrakter -12 -7
35 8 @vrige renteindtaegter 11 38
4.440 4280 |alt 4351 4.495
Heraf udger renteindtagter af @gte kobs- og tilbagesalgsforretninger fart under
90 65 Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 65 90
88 176 Udlan og andre tilgodehavender til dagsveerdi 176 88
Af de totale renteindtegter udger
2.596 2.704 Renteindteegter, som er tilskrevet pa finansielle aktiver malt til amortiseret kostpris 2.769 2.647
Renteindtaegter, der er tilskrevet individuelt nedskrevne udlan, udger 136 mio. kr. (2010: 155 mio. kr.).
Banken nulstiller i vid udstreekning rentetilskrivningen pa udlén, der er individuelt verdiforringede. Rente-
indteegter, der efter 1. nedskrivningstidspunkt kan henfares til den nedskrevne del af udlanet, modregnes i
efterfelgende nedskrivninger.
150 136 Renteindtaegter, som er tilskrevet pa fastforrentede udlan 136 150
0 0 Renteindtaegter fra finansielle leasingkontrakter 123 106
4. RENTEUDGIFTER
263 272 Kreditinstitutter og centralbanker 272 263
805 957 Indlan og anden geld 949 798
500 503 Udstedte obligationer 503 500
36 44  Efterstillede kapitalindskud 44 36
0 0 @vrige renteudgifter 0 0
1.604 1.776 1alt 1.768 1.597
Heraf udger renteudgifter til gte salgs- og tilbagekgbsforretninger fart under
77 117 Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 117 77
73 162 Indlan og anden geld (ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsveerdi) 162 73
Udstedte obligationer
5 6 Modregnet rente af bankens egenbeholdning af egne obligationer 6 5
Af de totale renteudgifter udger
1.454 1.497 Renteudgifter, som er tilskrevet pa finansielle passiver malt til amortiseret kostpris 1.489 1.447
5. UDBYTTE AF AKTIER MV.
4 Udbytte af aktier 4 3
4 lalt 4 3
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Belgb i mio. kr.

Nykredit Bank koncernen

2010 2011 2011 2010
6. GEBYRER OG PROVISIONSINDTAGTER
172 158 Verdipapirhandel og depoter 554 500
44 38 Betalingsformidling 38 44
30 20 Lanesagsgebyr 27 37
159 88 Garantiprovision 88 159
697 717 @vrige gebyrer og provisioner 526 536
1.102 1.021 1alt 1.233 1.276
Heraf:
129 120 Gebyrer tilknyttet finansielle instrumenter, der ikke méles til dagsvaerdi 134 142
666 744 Gebyrer vedrgrende forvaltningsaktiviteter og andre betroede aktiviteter 947 835
Visse gebyrer, der er en integreret del af den effektive rente pa et underliggende udlan, der males til amorti-
seret kostpris, er praesenteret i posten "Renteindtaegter"”.
7. AFGIVNE GEBYRER OG PROVISIONSUDGIFTER
488 482 |alt 563 553
Heraf
209 224 Gebyrer tilknyttet finansielle instrumenter, der ikke males til dagsveerdi 238 221
142 134 Gebyrer vedrarende forvaltningsaktiviteter og andre betroede aktiviteter 194 191
8. KURSREGULERINGER
0 2 Andre udlan og tilgodehavender til dagsvaerdi 2 0
-290 -141 Obligationer -142 -290
119 75 Aktier mv. 75 118
=1 -1 Investeringsejendomme -1 =1
82 27 Valuta 26 82
564 -355 Valuta-, rente- og andre kontrakter samt afledte finansielle instrumenter -355 564
0 0 @vrige aktiver 0 0
0 0 @vrige forpligtelser 0 0
474 -393 lalt -395 473
Kursreguleringer vedrarer fortrinsvis finansielle aktiver, finansielle forpligtelser og afledte finansielle instru-
menter, der indgar i bankens/koncernens handelsaktiviteter, samt kursrequleringer fra investeringsejen-
domme. Der er ikke foretaget kursreguleringer for egen kreditrisiko pa udstedte obligationer eller andre
forpligtelser.
Heraf udger kursregulering vedrgrende regnskabsmaessig sikring af dagsveerdi
=1 -1 Dagsveerdisikring -1 =1
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N Ote r Belgb i mio. kr.

Nykredit Bank A/S Nykredit Bank koncernen
2010 2011 2011 2010

9. UDGIFTER TIL PERSONALE OG ADMINISTRATION

10 14 Aflenning bestyrelse/direktion 14 10
729 674 Personaleudgifter 755 796
909 976 Administrationsomkostninger 1.031 953
1.648 1.664 | alt 1.800 1.759

Aflgnning af bestyrelse og direktion specificeres saledes
Bestyrelse

De 3 medarbejdervalgte bestyrelsesrepraesentanter modtager hver et arligt honorar pa 60.000 kr. Der udbe-
tales ikke herudover vederlag til bestyrelsen bortset fra eventuelle omkostninger ved mgdedeltagelse.

Direktion
10 14 Lenninger 14 10
10 14 lalt 14 10
Heraf:
1 4 Udbetalt bonus for regnskabsaret 2010 og 2009 4 1
= 2 Hensat til bonus for regnskabsaret 2011 2 =

Aflgnning af direktionen
Fast len og vederlag udbetalt i regnskabsaret

4 Bjgrn Mortensen 4 4
3 4 Lars Bo Bertram 4 3
3 4 Georg Andersen 4 3

Medlemmer af direktionen aflennes med en fast gage, der daekker alle ledelseshverv i Nykredit Bank
koncernen. Ud over den faste gage har direktionen mulighed for fri bil. Den skattemaessige veerdi af fri
bil udgjorde 0,1 mio. kr. (2010: 0,1 mio. kr.).

Der eri 2011 ikke sket @ndringer i direktionens sammenszetning.

Variabel aflgnning

Bankens direktion deltager i Nykredits generelle bonusordning for direkterer. Ordningen er diskretionzer,
hvilket betyder, at en direktar ikke er garanteret at f& udbetalt en bonus.

Det belgb, som en direktar kan fa udbetalt i bonus, er maksimalt 6 maneders lgn. Af bonusbelgbet udskydes
udbetalingen af minimum 40% over 4 ar, og minimum 50% af bonusbelgbet udbetales i vederlagsobligatio-
ner.
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N Ote r Belgb i mio. kr.

Nykredit Bank A/S Nykredit Bank koncernen
2010 2011 2011 2010

9. UDGIFTER TIL PERSONALE OG ADMINISTRATION, fortsat
@vrige oplysninger
Pensionsalderen for medlemmer af direktionen er 70 ar. Der er ikke aftale om pensionsydelser for direktio-

nens medlemmer.

Der er et opsigelsesvarsel pa 12 maneder. Ved fratraeden foranlediget af Nykredit Bank A/S er medlemmer
af direktionen berettiget til en fratreedelsesgodtgerelse pa 9 maneders bruttogage.

Starrelsen af lan, pant, kaution eller garantier stiftet for medlemmerne i

0 0 Direktionen 0 0
0 1 Bestyrelsen 1 0
9 12 Ledelsen i bankens moderselskab ' 12 9

Sterrelsen af indlan fra medlemmerne i

1 2 Direktionen 2 1
5 5 Bestyrelsen 5 5
56 26 Ledelsen i bankens moderselskab ' 26 56

Mellemvaerender med ovenstaende medlemmer af bankens ledelseskreds og disses nertstdende er forrente-
de pa saedvanlige markedsvilkar.

! Inkl. engagementer med nzrtstdende parter og selskaber. Fra regnskabséret 2011 medtages alene mellem-
veerender med virksomheder mv., hvori det enkelte medlem af ledelsen har en bestemmende indflydelse.
Tidligere indgik ogsa virksomheder, hvori det enkelte medlem af ledelsen havde en betydelig indflydelse.
Sammenligningstal er tilpasset. Af det samlede udlan i 2011 er 6 mio. kr. sikret ved pant.

Engagementer med neertstaende parter ydes pa sedvanlige forretningsbetingelser og pa markedsbaserede
rentevilkdr. Rentesatser pa almindelige udlan til bankens direktion og bestyrelse ligger i niveauet 2,5% til
3,0% (2010: 2,5% til 8,5%), mens indlan forrentes i niveauet 0,25% til 1,5% (2010: 0,5% til 1,0%).

Personaleudgifter

612 558 Legnninger 628 671
54 52 Pensioner (bidragsbaserede) 59 59
63 64 Udgifter til lansumsafgift og sociale ydelser 68 66

729 674 |alt 755 796

Lensumsafgiften indeholder tillige lensumsafgift vedrgrende direktionen.

Heraf aflenning af ansatte, hvis aktiviteter har veesentlig indflydelse pa bankens risikoprofil (szrlige risiko-

tagere):
6 Fastlgn 12
3 Variabel lgn * 4
1 Lensumsafgift 2
- 10 lalt 18 -

* Hensat for regnskabséret

Lovgrundlaget vedrerende udveelgelse af szrlige risikotagere er forst tradt i kraft i 2011. Der var derfor ikke
udpeget sarlige risikotagere i regnskabsaret 2010, hvorfor sammenligningstal ikke er oplyst.
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N Ote r Belgb i mio. kr.

Nykredit Bank A/S Nykredit Bank koncernen
2010 2011 2011 2010

9. UDGIFTER TIL PERSONALE OG ADMINISTRATION, fortsat

Ansatte, hvis aktivitet har vaesentlig indflydelse pa Nykredit Bank og Nykredit Bank koncernens risikoprofil,
omfatter ud over direktionen 30 medarbejdere. Heraf er 4 medarbejdere aflennet af Nykredit Bank, 5 aflen-
net af bankens datterselskaber, mens 21 medarbejdere er aflennet af Nykredit Realkredit. Sidstnaevnte
medarbejdere varetager koncerntvargaende opgaver.

Der er etableret sarlige lsnprogrammer for disse medarbejdere.

Maksimalt 60% af den variable Ign bliver udbetalt pd tildelingstidspunktet, mens minimum 40% bliver
udskudt til udbetaling i de efterfelgende 3 ar.

50% af den variable lgn udbetales i obligationer, hvis vaerdi afheenger af udviklingen i
Nykredit Realkredit koncernens (moderselskabets) solvensprocent og indtjening mv.

En narmere beskrivelse af aflanningspolitikken fremgar af ledelsesberetningen samt pa
nykredit.dk/vederlagspolitik:

744 698 Gennemsnitligt antal beskaftigede omregnet til heltid 817 847

Samlet honorar til den generalforsamlingsvalgte revisionsvirksomhed, Deloitte, der udfgrer den
lovpligtige revision:

1 1 Lovpligtig revision af arsregnskabet 1 1
0 0 Andre erkleeringsopgaver med sikkerhed 0 0
0 0 Skatteradgivning 0 0
6 1 Andre ydelser 1 6
7 2 lalt 2 7
10. AF- OG NEDSKRIVNINGER PA IMMATERIELLE OG MATERIELLE AKTIVER
11 4 Materielle aktiver 4 12
1 0 Immaterielle aktiver 0 1
12 4 lalt 4 13
11. NEDSKRIVNINGER PA UDLAN OG TILGODEHAVENDER MV.
Specifikation af nedskrivninger
5.694 3.942 Individuelle nedskrivninger i alt 3.986 5.721
421 307 Gruppevise nedskrivninger i alt 308 422
6.115 4.249 Nedskrivninger i alt ultimo 4.294 6.143
Individuelle nedskrivninger
7.509 5.694 Nedskrivninger primo 5721 7.554
1.365 834 Nedskrivninger i arets lab 867 1.380
712 485 Tilbagefarte nedskrivninger 493 726
2.468 2.101 Nedskrivninger, der er konstateret tabt 2.109 2.487
5.694 3.942 Nedskrivninger ultimo 3.986 5.721
Gruppevise nedskrivninger
257 421 Nedskrivninger primo 422 258
164 -114 Nedskrivninger i arets lgb, netto -114 164
421 307 Nedskrivninger ultimo 308 422
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11. NEDSKRIVNINGER PA UDLAN OG TILGODEHAVENDER MV., fortsat
Resultatpavirkning
817 235 Forskydning i nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender 260 818
515 90 Arets konstaterede tab, netto 108 548
6 12 Indgaet pa tidligere afskrevne fordringer 13 6
- 5 Aktiver i midlertidig besiddelse (direkte tab) 5 -
1.326 318 | alt nedskrivninger 360 1.360
134 28 Hensettelser pa garantier 28 134
1.460 346 |alt 388 1.494
Specifikation af udlan, hvor der er indtruffet objektiv indikation for vardiforringelse
8.076 6.202 Udlan til amortiseret kostpris, hvor der nedskrives individuelt 6.298 8.156
3.418 1.995 Heraf fuldt nedskrevne 1.996 3.418
4.658 4207 |alt 4302 4738
5.694 3.942 Individuelle nedskrivninger ultimo 3.986 5721
3.418 1.995 Heraf vedrgrende fuldt ud nedskrevne udlan 1.996 3.418
2.276 1.947 1alt 1.990 2.303
2.382 2.260 Regnskabsmessig veerdi af udlan til amortiseret kostpris med individuelle nedskrivninger 2312 2435
56.847 53.653 Udlan til amortiseret kostpris, hvor der nedskrives gruppevis 53.897 57.059
421 307 Nedskrivning 308 422
56.426 53.346 Regnskabsmassig vaerdi af udlan til amortiseret kostpris med gruppevis nedskrivning 53.589 56.637
12. RESULTAT AF KAPITALANDELE | ASSOCIEREDE OG TILKNYTTEDE VIRKSOMHEDER
30 0 Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder - 30
35 36 Resultat af kapitalandele i tilknyttede virksomheder - 0
65 36 lalt - 30
13. SKAT
Arets skat kan opdeles saledes
111 148 Skat af arets resultat 160 122
111 148 1alt 160 122
Skat af arets resultat fremkommer saledes
94 195 Aktuel skat 189 100
-10 -49 Udskudt skat -32 -5
-201 4 Regulering af aktuel skat vedrgrende tidligere ar 5 -207
228 -2 Regulering af udskudt skat vedrgrende tidligere &r -2 234
111 148 1alt 160 122
Skat af arets resultat kan forklares saledes
127 145 Beregnet 25% skat af resultat fer skat 148 130
-9 -9 Heraf indregnet under resultat af kapitalandele - =
Skatteeffekt af
-39 -4 Ikke-skattepligtige indtaegter -4 -39
5 14 |kke-fradragsberettigede omkostninger i gvrigt 14 4
27 2 Regulering af skat vedrgrende tidligere ar 2 27
111 148 1alt 160 122
21,9 25,4 Effektiv skatteprocent 27,0 23,6
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2010 2011 2011 2010
14. SEKUND/ZRT FORRETNINGSOMRADE
Udenlandske enheders bidrag til arets resultat i form af renteindtagter, gebyrer, kursreguleringer
og andre driftsindtagter
= 0 Filial i Stockholm 0 =
- 0 Udenlandske enheders omsatning 0 -
Bidrag fra udenlandske enheder anses for koncernens sekundzere segment. Noteoplysninger daeekkende
forretningsomraderne, der anses for koncernens primaere segment, er omtalt i ledelsesberetningen
side 10 til 15 og yderligere specificeret i note 2.
Nykredit Banks udenlandske omsatning i 2011 kan alene henfares til filialen i Stockholm, hvor selve
handelsaktiviteten farst startede i december 2011.
Filialens omsaetning med eksterne kunder har i 2011 vearet meget begranset, idet filialens indtaegter
primaert genereres gennem en kostpris-plusaftale i form af en intern afregning med Nykredit Banks Mar-
kets-omrade. Afregningen udgjorde 35 mio. kr. i 2011.
Filialens balance bestar i al vaesentlighed af mellemveerender med Nykredit Bank samt mindre kortfristede
mellemveerender med leverandgrer mfl.
15. KASSEBEHOLDNING OG ANFORDRINGSTILGODEHAVENDER HOS CENTRALBANKER
113 2.544 Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos centralbanker 2.544 113
113 2544 |alt 2.544 113
16. TILGODEHAVENDER HOS KREDITINSTITUTTER OG CENTRALBANKER
791 16.788 Tilgodehavender pa opsigelse hos centralbanker 16.788 791
28.576 30.912 Tilgodehavender hos kreditinstitutter 30.912 28.576
29.367 47.700 | alt 47.700 29.367
Lebetidsfordeling efter restlgbetid
21.462 18.966 Anfordringstilgodehavender 18.966 21.462
7.065 28.114 Til og med 3 maneder 28.114 7.065
110 620 Over 3 maneder og til og med 1 ar 620 110
730 0 Over 1 arog til og med 5 ar 0 730
0 0 Over5ar 0 0
29.367 47.700 | alt 47.700 29.367
3.279 13.863 Heraf udger @gte kabs- og tilbagesalgsforretninger 13.863 3.279
17. UDLAN OG ANDRE TILGODEHAVENDER TIL DAGSV/RDI
12.920 22.007 Udlan til dagsveerdi 22.007 12.920
12.920 22.007 |alt 22.007 12.920
12.920 22.007 Heraf udger &gte kgbs- og tilbagesalgsforretninger 22.007 12.920
Lobetidsfordeling efter restlgbetid
12.920 22.007 Til og med 3 maneder 22.007 12.920
0 0 Over 3 mdneder og til og med 1 ar 0 0
12.920 22.007 |alt 22.007 12.920
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18. UDLAN OG ANDRE TILGODEHAVENDER TIL AMORTISERET KOSTPRIS

58.808 55.606 Udlan 55.901 59.072
58.808 55.606 | alt 55.901 59.072

Lobetidsfordeling efter restlgbetid

22.451 18.701 Pa anfordring 16.384 22.355
15.576 14.974 Til og med 3 maneder 15.145 15.676
6.128 5.474 Over 3 maneder og til og med 1 ar 5.964 6.502
7.242 8.320 Over 1 ar og til og med 5 ar 10.070 6.986
7.411 8.137 Over5 ar 8338 7.553
58.808 55.606 | alt 55.901 59.072

Fastforrentede udlan
1.899 1.181 Af de samlede udlan udger fastforrentede udlan i alt 1.181 1.899
1.950 1.242 Markedsverdien af de fastforrentede udlan udger 1.242 1.950

Finansiel leasing

46 45 Af de samlede udlan til amortiseret kostpris udger finansiel leasing 2.311 1.834
114 46 Regnskabsmaessig veerdi primo 1.834 1.849
- - Tilgang 1.411 884
68 1 Afgang mv. 934 899
46 45 Regnskabsmaessig veerdi ultimo 231 1.834

Lebetidsfordeling efter restlgbetid

0 0 Til og med 3 maneder 238 194
1 1 Over 3 maneder og til og med 1 ar 386 343
5 5 Over 1 arog til og med 5 ar 1.475 1.127
40 39 Over5adr 212 170
46 45 |alt 2.311 1.834

Bruttoinvesteringer i finansielle leasingkontrakter
Lebetidsfordeling efter restlgbetid

4 4 Under 1 ar 671 560
17 17 Over 1 ar og til og med 5 ar 1.731 1.326
61 57 Over5 ar 239 195
82 78 lalt 2.641 2.081
36 33 lkke-indtjente indtagter 330 247

For udlan under finansiel leasing er amortiseret kostpris udtryk for udlanenes dagsveerdi. Leasingkontrakter-
ne omfatter savel driftsmidler som fast ejendom. Kontrakterne er indgéet pa saedvanlige markedsvilkar.
Kontrakterne har en Igbetid pa 3 til 6 ar, dog op til 20 ar for en leasingejendom.

= - Nedskrivning pa finansielle leasingkontrakter udger 28 28
Ikke-garanterede restvardier ved kontrakternes udlgb udger O kr.
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18. UDLAN OG ANDRE TILGODEHAVENDER TIL AMORTISERET KOSTPRIS, fortsat
Udlan og garantidebitorer fordelt pa sektorer og brancher i procent ultimo aret
Opggrelsen indeholder tillige udlan og tilgodehavender til dagsvaerdi
1 1 Offentlige myndigheder 1 1
Erhverv
2 2 Landbrug, jagt, skovbrug og fiskeri 3 3
7 6 Industri og rastofindvinding 6 8
3 2 Energiforsyning 2 3
1 2 Bygge og anleg 2 2
3 3 Handel 3 3
1 2 Transport, hoteller og restauranter 3 2
2 1 Information og kommunikation 1 2
24 34 Finansiering og forsikring 32 21
19 17 Fast ejendom 16 18
11 8 @vrige erhverv 9 11
73 77 1 alt erhverv 77 73
26 22 Privat 22 26
100 100 Ialt 100 100
Branchefordelingen er foretaget med udgangspunkt i de officielle danske branchekoder.
19. OBLIGATIONER TIL DAGSV4RDI
67.545 50.092 Realkreditobligationer 50.239 67.653
2.761 5.444 Statsobligationer 5.444 2.761
5.469 5.646 Andre obligationer mv. 5.646 5.469
75.775 61.182 |alt 61.329 75.883
949 681 Egne obligationer modregnet i udstedte obligationer 681 949
74.826 60.501 | alt 60.648 74.934
Effekten af dagsvaerdiregulering fares over resultatopgerelsen.
10.379 2.218 Heraf udtrukne obligationer 2218 10.379
25.290 30.039 Aktiver solgt som led i @gte salgs- og tilbagekebsforretninger 30.039 25.290
Over for Danmarks Nationalbank og udenlandske clearingcentraler mfl. er til sikkerhed deponeret
16.061 18.371 obligationer til en samlet kursveerdi af 18.371 16.061
Sikkerhedsstillelsen er sket pa branche- og markedsvilkar.
Lobetid baseret pa papirernes patrykte lgbetid
48.230 29.805 Under 1 ar 29.952 48338
18.567 27.726 Over 1 ar og til og med 5 ar 27.726 18.567
8.029 2.970 Over5 ar 2.970 8.029
74.826 60.501 | alt 60.648 74.934
En betydelig del af beholdningen indgér i bankens handelsaktiviteter, hvorfor den faktiske ejertid vil kunne
vaere en del kortere end papirernes patrykte lgbetid.
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20. AKTIER MV.
331 414 Aktier malt til dagsvaerdi via resultatopgerelsen 415 332
331 414 |alt 415 332

Specifikation af aktiebeholdninger

39 181 Noteret pd NASDAQ OMX Copenhagen A/S 181 39
4 9 Noteret pa andre barser 9 4
288 224 Unoterede aktier optaget til dagsvaerdi 225 289
331 414 |alt 415 332

21. KAPITALANDELE | ASSOCIEREDE OG TILKNYTTEDE VIRKSOMHEDER

Kapitalandele i associerede virksomheder

10 10 Kostpris primo - =
0 - Afgang - =
10 10 Kostpris ultimo - -
-10 -10 Op- og nedskrivninger primo - -
0 0 Resultat far skat - =

0 0 Skat - -

0 0 Tilbageforte op- og nedskrivninger - =
-10 -10 | alt op- og nedskrivninger ultimo - -
0 0 Saldo ultimo = =

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

314 252 Kostpris primo - =
0 - Valutakursregulering - -

0 - Tilgang - -
-62 -11 Anden tilgang/afgang - -
252 241 Kostpris ultimo - -
25 94 Op- og nedskrivninger primo - -
0 - Valutakursregulering - -
45 48 Resultat far skat - =
- - Udbytter - -
11 12 Skat - =
35 -17 Tilbageferte op- og nedskrivninger - =
94 113 1 alt op- og nedskrivninger ultimo - -
346 354 Saldo ultimo = =

Efterstillede tilgodehavender
= - Tilknyttede virksomheder - =
= - Associerede virksomheder - =
820 548 Andre virksomheder 548 820
820 548 | alt 548 820
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21. KAPITALANDELE | ASSOCIEREDE OG TILKNYTTEDE VIRKSOMHEDER, fortsat
Mellemvaerender med associerede og tilknyttede virksomheder

Associerede virksomheder

Aktivposter
= - Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris - =
- - lalt - -

Passivposter
- - Indlan og anden gzeld - -

= - lalt = =

Tilknyttede virksomheder

Aktivposter
1.916 2.525 Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris - =
44 43 Andre aktiver - -
1.960 2.568 | alt - -

Passivposter

118 109 Indlan og anden geeld - -
5 0 Andre passiver - -
123 109 1alt - -

22. IMMATERIELLE AKTIVER

Goodwill
15 15 Anskaffelsespris primo 15 15
- 18 Arets tilgang 18 -
15 33 Anskaffelsespris ultimo 33 15
6 6 Nedskrivning primo 6 6
- - Arets nedskrivning - -
6 6 Nedskrivning ultimo 6 6
9 27 Goodwill i alt ultimo 27 9
9 9 Keb af filial fra SEB i 2008 9 )
- 18 Keb af Amber Fondsmaeglerselskab A/S i 2011 18 -
9 27 Goodwill i alt ultimo 27 9

Keb af filial fra SEB: Goodwill er p& kabstidspunktet bl.a. fastsat ud fra krav til filialens indtjening, herunder
et afkastkrav pa 10% far skat. Goodwill er allokeret til forretningsomradet Privat

Keb af Amber Fondsmaglerselskab A/S i 2011: Goodwill er pa kebstidspunktet fastsat ud fra krav til selska-
bets indtjening. Goodwill er allokeret til Markets & Asset Management

Indtjeningen mv. har indtil videre levet op til de stillede krav, og forventes opretholdt ogsé i 2012. Som
felge heraf er der ikke foretaget nedskrivning pa goodwill.
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22. IMMATERIELLE AKTIVER, fortsat
@vrige immaterielle aktiver
53 - Anskaffelsespris primo - 53
53 - Afgang - 53
- - Anskaffelsespris ultimo - -
52 - Nedskrivning primo - 52
1 - Avets nedskrivning - 1
53 - Avets afgang - 53
- - Af- og nedskrivninger ultimo - -
= - Saldo ultimo = =
23. GRUNDE OG BYGNINGER
68 - Investeringsejendomme - 68
68 - lalt - 68
Investeringsejendomme
69 68 Dagsveerdi primo 68 69
= 67 Afgangi arets lgb 67 =
-1 -1 Avrets dagsvzrdirequlering, netto -1 -1
68 - Dagsveerdi ultimo - 68
73 73 Kostpris primo 73 73
- 73 Afgang i dret 73 -
73 - Kostpris ultimo - 73
-4 -5 Dagsveerdiregulering primo -5 -4
=1 -1 Arets vaerdiregulering over resultatopgarelsen, netto -1 =1
= 6 Verdiregulering som felge af salg 6 =
-5 - Dagsvardireguleringer ultimo - -5
68 - Saldo ultimo = 68
68 - Heraf indgar operationelt leasede aktiver med - 68
66 - Seneste offentlige vurdering - 66
5 4 Modtagne leasingydelser (indgar i "Andre driftsindtegter") 4 5
Lebetidsfordeling efter restlgbetid
1 - Tilog med 1 &r - 1
7 - Over 1 artil og med 5 ar - 7
60 - Over5ar - 60
68 - lalt - 68
Minimumsleasingydelser
5 - Tilog med 1 &r - 5
23 - Over 1 artil og med 5 ar - 23
78 - Over5ar - 78
106 - lalt - 106

Ejendommen er solgt i 2011 til en handelspris pa 67 mio. kr.
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24. @VRIGE MATERIELLE AKTIVER
4 18 Driftsmidler 19 6
4 18 lalt 19 6
Driftsmidler specificeres saledes
214 16 Kostpris primo 26 224
3 19 Tilgang 18 3
201 2 Afgang 2 201
16 33 Kostpris ultimo 42 26
156 12 Af- og nedskrivninger primo 20 164
11 4 Arets afskrivninger 4 12
155 1 Tilbageferte af- og nedskrivninger 1 156
12 15 Af- og nedskrivninger ultimo 23 20
4 18 Saldo ultimo 19 6
Driftsmidler afskrives over 3 til 5 dr og har pr. 31. december 2011 en restafskrivningsperiode pa gennemsnit-
ligt 3 ar (ultimo 2010: 2 ar).
25. AKTIVER | MIDLERTIDIG BESIDDELSE
13 91 Aktiver primo aret 91 13
116 39 Tilgang 39 116
38 75 Afgang 75 38
91 55 Saldo ultimo aret 55 91
Pr. 31. december 2010 og 31. december 2011 bestar posten udelukkende af overtagne ejendomme.
Nykredit Bank modtager pant i fast ejendom som sikkerhed for lan. | en raekke tilfeelde overtager banken
ejendommene i forbindelse med lantagers manglende overholdelse af laneaftaler mv.
Verdiansattelsen af ejendommene er baseret pa forventede salgsvaerdier ved en afstdelse inden for en
periode pa 12 maneder.
26. ANDRE AKTIVER
7.217 5.160 Tilgodehavende renter og provision 5.160 7.218
25.857 37.494 Positiv markedsveerdi af afledte finansielle instrumenter mv. 37.494 25.857
203 309 @vrige aktiver 318 211
33.277 42963 | alt 42.972 33.286
Positiv markedsverdi af afledte finansielle instrumenter mv.
Lebetidsfordeling efter restlgbetid
2.198 1.698 Til og med 1 ar 1.698 2.198
5313 4.485 Over 1 artil og med5 ar 4.485 5313
18.346 31.311 Over5 ar 31.311 18.346
25.857 37.494 | alt 37.494 25.857
Posterne "Tilgodehavende renter og provision" samt "@vrige aktiver" har en lgbetid pa under 1 ar.
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27. GALD TIL KREDITINSTITUTTER OG CENTRALBANKER

1.171 5.144 Geeld til centralbanker 5.144 1.171
47.180 57.949 Geeld til kreditinstitutter 57.949 47.180
48351 63.093 | alt 63.093 48351

4.792 14.251 Heraf udger &gte salgs- og tilbagekebsforretninger 14.251 4.792

Lobetidsfordeling efter restlgbetid

24.961 10.941 Anfordringsgaeld 10.941 24.961
21.490 47.033 Til og med 3 méneder 47.033 21.490
1.380 3.893 Over 3 maneder og til og med 1 ar 3.893 1.380
490 1.226 Over 1 dr og til og med 5 &r 1.226 490
30 0 Over5ar 0 30
48351 63.093 | alt 63.093 48351

28. INDLAN OG ANDEN G4£LD

32.054 29.651 P4 anfordring 29.572 31.971
4.977 6.313 Med opsigelsesvarsel 6.313 4.977
16.031 18.842 Tidsindskud 18.812 15.991
2.760 2.854 Serlige indlansformer 2.854 2.760
55.822 57.660 1 alt 57.551 55.699

Lebetidsfordeling efter restlgbetid

32.054 46.088 Til og med 3 méneder 45.979 31.971
19.485 5.640 Over 3 maneder og til og med 1 ar 5.640 19.445
2614 4.220 Over 1 arog til og med 5 ar 4.220 2614
1.669 1.712 Over5 ar 1.712 1.669
55.822 57.660 1 alt 57.551 55.699

29. UDSTEDTE OBLIGATIONER TIL AMORTISERET KOSTPRIS

33.797 26.818 Udstedte obligationer 26.818 33.797
-949 -681 Egenbeholdning -681 -949
32.848 26.137 lalt 26.137 32.848

Lebetidsfordeling efter restlgbetid

16.164 13.049 Til og med 3 maneder 13.049 16.164
8.308 2.884 Over 3 maneder og til og med 1 ar 2.884 8.308
7.571 9.173 Over 1 ar og til og med 5 ar 9.173 7.571

805 1.031 Over5 ar 1.031 805

32.848 26.137 |alt 26.137 32.848

Udstedelser

15.351 14535 EMTN-udstedelser * 14.535 15.351
16.840 11.914 ECP-udstedelser * 11.914 16.840

29 29 Medarbejderobligationer (tidl. Forstaedernes Bank) 29 29
1.577 340 @vrige udstedelser * 340 1.577
33.797 26.818 lalt 26.818 33.797

949 681 Egenbeholdning 681 949
32.848 26.137 lalt 26.137 32.848

Der er ikke foretaget veerdireguleringer, der kan henfares til @ndring i egen kreditrisiko.
* Noteret pA NASDAQ OMX Copenhagen A/S eller Luxembourgs fondsbars.
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30. BVRIGE IKKE-AFLEDTE FINANSIELLE FORPLIGTELSER TIL DAGSV/ZRDI
20.967 15.864 Indlan til dagsvaerdi 15.864 20.967
4712 11.444 Negative vardipapirbeholdninger 11.444 4712
25.679 27.308 | alt 27.308 25.679
Lobetidsfordeling efter restlgbetid
25.679 27.308 Til og med 3 maneder 27.308 25.679
20.967 15.864 Heraf udger &gte salgs- og tilbagekebsforretninger 15.864 20.967
31. ANDRE PASSIVER
7.562 6.026 Skyldige renter og provision 6.056 7.518
24118 36.728 Negativ markedsvaerdi af afledte finansielle instrumenter mv. 36.728 24.118
603 579 Anden geld 713 775
32.283 43333 |alt 43.497 32411
Negativ markedsverdi af afledte finansielle instrumenter mv.
Lebetidsfordeling efter restlgbetid
1.560 1.606 Til og med 1 ar 1.606 1.560
5.269 5.760 Over 1 artil og med 5 ar 5.760 5.269
17.289 29.362 Over5 ar 29.362 17.289
24.118 36.728 | alt 36.728 24.118
Posterne "Skyldige renter og provision" og "Anden geld" forfalder inden for et ar.
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32. HENSATTELSER TIL UDSKUDT SKAT MV.
Udskudt skat
-287 -64 Udskudt skat primo (aktiv) =27 -262
-10 -49 Arets udskudte skat indregnet i arets resultat -32 -5
233 -2 Regulering af udskudt skat vedr. tidligere &r -2 240
-64 -115 Saldo ultimo (aktiv) -61 -27
Udskudt skat indregnes saledes i balancen
-64 -115  Udskudt skat (aktiv) -61 -27
0 0 Udskudt skat (forpligtelse) -0 0
-64 -115 Saldo ultimo, netto -61 -27
Udskudt skat vedrarer
-20 -22 Udlan 38 23
-0 0 Aktier 0 -0
1 1 Immaterielle anleegsaktiver 1 =1
-6 -5 Materielle anleegsaktiver, herunder bygninger -5 -6
) 10 Andre aktiver og periodeafgreensningsposter 4 3
16 -24 Udstedte obligationer -24 16
-67 -75 Andre passiver og periodeafgraensningsposter -75 -67
-64 -115 lalt -61 -27
Indregnet i arets resultat
3 -2 Udlan 15 14
0 Aktier 0 0
1 1 Materielle anleegsaktiver, herunder bygninger 1 1
-1 0 Immaterielle anlaegsaktiver 0 -1
185 1 Andre aktiver og periodeafgreensningsposter 1 186
35 -8 Andre passiver og periodeafgraensningsposter -8 35
0 -41 Udstedte obligationer -41 0
223 -49 |alt -32 235
Aktuelle skatteaktiver/passiver
1.314 185 Tilgodehavende selskabsskat primo 187 1.327
-94 -195 Avrets aktuelle skat -189 -100
-1.242 -63 Betalt selskabsskat i aret, netto -64 -1.247
207 -4 Regulering vedrgrende tidligere ar -4 207
185 -77 Saldo ultimo -70 187
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33. HENSATTE FORPLIGTELSER
Henszattelser til tab pa garantier
609 745 Saldo primo aret 745 609
344 92 Tilgang 92 344
208 723 Afgang 723 208
745 114 Saldo ultimo 114 745
Andre hensatte forpligtelser
156 102 Saldo primo aret 102 156
1 88 Tilgang 88 1
55 71 Afgang 71 55
102 119 Saldo ultimo 119 102
| alt hensattelser til tab pa garantier og andre hensatte forpligtelser
765 847 Saldo primo aret 847 765
345 180 Tilgang 180 345
263 794 Afgang 794 263
847 233 Saldo ultimo 233 847
Bankens drift medferer lgbende, at banken indgar kontrakter, hvor det er sandsynligt, at indfrielse af for-
pligtelsen vil medfere et treek pa bankens ekonomiske ressourcer, og at forpligtelsens starrelse kan skennes
palideligt.
De i regnskabet anfarte balanceposter reprasenterer bankens bedste skan over de omkostninger som de
hensatte forpligtelser forventeligt vil afstedkomme.
Hensattelserne vedrarer typisk kontraktlige forpligtelser tilknyttet udlans- og andre bankforretninger,
herunder i 2010 henszttelser vedrarende bankpakke I.
Af arets afgang under "Henszttelser til tab pa garantier" vedrarer 659 mio. kr. henszttelser tilknyttet
bankpakke |. Bankens forpligtelser vedrgrende bankpakke | er herefter afregnet.
Af arets tilgang under "Andre hensatte forpligtelser" vedrgrer 85 mio. kr. bankens indbetaling til Indskyder-
garantifonden vedrgrende afviklingen af Amagerbanken og Max Bank A/S. Heraf er 70 mio. kr. vedrarende
Amagerbanken afregnet i 2011.
Det skannes, at starstedelen af de hensatte forpligtelser afvikles inden for 1 til 2 ar.
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34. EFTERSTILLEDE KAPITALINDSKUD

Efterstillede kapitalindskud er finansielle forpligtelser i form af ansvarlig indskudskapital, som i tilfelde af
likvidation eller konkurs farst skal fyldestgeres efter de almindelige kreditorkrav.

Kapitalindskuddene indgar i den supplerende kapital og medregnes fuldt ud i basiskapitalen.

Nom. DKK 75 mio. Lanet forfalder til kurs 100 den 29. marts 2014 og er variabelt forrentet med 2,5% p.a.
75 - over 6 mdr. Cibor. Lanet er fartidsindfriet i marts 2011. - 75

Nom. NOK 125 mio. Lénet forfalder til kurs 100 den 29. september 2014 og er variabelt forrentet med
119 - 0,75 % p.a. over 3. mdr. Nibor. Lanet er fortidsindfriet i september 2011. - 119

Nom. DKK 200 mio. Lanet forfalder til kurs 100 den 16. november 2014 og er variabelt forrentet med
200 - 1,0% p.a. over 6. mdr. Cibor. Lanet er fartidsindfriet i november 2011. - 200

Nom. DKK 200 mio. Lanet forfalder til kurs 100 den 1. november 2014 og er variabelt forrentet med
180 - 1,0% p.a. over 3 mdr. Euribor. Lanet er fartidsindfriet i november 2011. - 180
574 - lalt - 574

Hybrid kernekapital

89 100 Nom. DKK 100 mio. Lanet har uendelig Igbetid og er variabelt forrentet med 1,7% p.a. over 3 mdr. Cibor. 100 89
150 150 Nom. DKK 150 mio. Lanet har uendelig lgbetid og er fast forrentet med 6,3% p.a. 150 150
239 250 |alt 250 239
813 250 Efterstillede kapitalindskud i alt 250 813

Medregnet ved opgegrelse af basiskapital efter fradrag
574 - Ansvarlig lanekapital - 574
239 250 Hybrid kernekapital 250 239

- - Omkostninger ved optagelse og indfrielse af efterstillede kapitalindskud - -
= - Bortset fra ovenstaende fertidsindfrielser har der ikke veeret ekstraordinaere afdrag mv. - -

Der er ikke foretaget veerdireguleringer, der kan henferes til @ndringer i egen kreditrisiko.
Efterstillede kapitalindskud vedrarer fuldt ud kapital optaget i tidligere Forstaedernes Bank.

35. EVENTUALFORPLIGTELSER

11.739 6.861 Finansgarantier 6.861 11.739
568 501 Tinglysnings- og konverteringsgarantier 501 568
2917 2.780 @vrige eventualforpligtelser 2.780 2918
15.224 10.142 1 alt 10.142 15.225

Lobetidsfordeling efter restlgbetid

13.366 7.493 Under 1 &r 7.493 13.367
1.572 2.190 Over 1 ar og til og med 5 ar 2.190 1.572
286 459 Over5 ar 459 286
15.224 10.142 | alt 10.142 15.225

Fastsattelsen af labetider er til dels baseret pa et skan, idet ikke alle garantier har en fast udlgbsdato,
ligesom udlgbsdatoen kan veere afhaengig af eksempelvis ventetider pa tinglysning osv.
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36. ANDRE FORPLIGTENDE AFTALER

6.780 6.493 Uigenkaldelige kredittilsagn 6.493 6.780
157 179 @vrige 349 232
6.937 6.672 |alt 6.842 7.012

37. TRANSAKTIONER OG MELLEMV/ARENDER MED NARTSTAENDE PARTER

Som nzertstaende parter anses moderselskabet Nykredit Realkredit, dette selskabs moderselskab samt
tilknyttede og associerede virksomheder. Endvidere indgar Nykredit Banks tilknyttede og associerede virk-
somheder som anfert i koncernoversigten, samt bankens bestyrelse, direktion og disses naertstaende. Trans-
aktioner med bestyrelsen, direktionen og disses nartstaende fremgar af note 9.

12011 har der ikke veeret usedvanlige transaktioner med naertstdende parter.

Mellem selskaberne er der forskellige aftaler som en naturlig del af koncernens daglige forretning. Aftalerne
omfatter typisk finansiering, garantistillelse, forsikring, provision for henviste forretninger, opgaver tilknyttet
it-driftssupport og it-udviklingsprojekter, lan- og personaleadministration samt gvrige administrative opga-
ver.

Salg af varer og tjenesteydelser mellem koncernselskaberne er sket pa markedsvilkar eller omkostningsdaek-
kende basis.

Af vasentlige transaktioner med neertstdende parter, som har varet geldende/er indgéet i 2010 eller 2011,
skal fglgende naevnes:

Aftaler mellem Nykredit Realkredit A/S og Nykredit Bank A/S

Hovedaftale om vilkar for finansielle transaktioner vedrgrende ud- og indlansforretninger pa fonds- og
pengemarkedsomraderne mv.

Nykredit Bank har i 2011 solgt portefaljen af Kalvebod-udstedelser til Nykredit Realkredit. Dagsveerdien
udgjorde ca. 1,1 mia. kr.

Aftaler mellem Nykredit Holding A/S og Nykredit Bank A/S
Nykredit Holding A/S har i konkrete tilfelde afgivet garantier eller stgtteerklaeringer over for tredjemand.

Nykredit Holding A/S har etableret en tabsgaranti for den del af bankens nedskrivninger og hensattelser
(rets resultatpévirkning), der overstiger 2% af udlan og garantier, dog maksimeret til 2 mia. kr. i garantiens
Igbetid. Garantien Igber indtil denne opsiges af bankens ledelse.
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37. TRANSAKTIONER OG MELLEMV/ARENDER MED NZARTSTAENDE PARTER, fortsat
Associerede virksomheder
Resultatopgerelse
= - Renteindtaegter - =
Aktivposter
= - Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris - =
Passivposter
= - Indlan og anden geeld - =
Transaktioner med moderselskabet, Nykredit Realkredit A/S og dette selskabs tilknyttede og
associerede virksomheder
Resultatopgerelse
1.201 1.120 Renteindtzegter 1123 1.202
177 128 Renteudgifter 128 177
177 153 Gebyrer og provisionsindtaegter 153 177
358 390 Afgivne gebyrer og provisionsudgifter 390 358
1.149 294 Kursreguleringer 294 1.149
552 579 Omkostninger 598 563
Aktivposter
1.550 1.879 Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 1.879 1.550
240 125 Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris 125 240
39.592 36.117 Obligationer til dagsveerdi 36.193 39.649
989 807 Andre aktiver 810 989
Passivposter
24.638 29.297 Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 29.297 24.638
360 280 Indlan og anden geeld 280 360
2.599 1.723 @uvrige ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsvaerdi 1.723 2.599
85 54 Andre passiver 54 85
Transaktioner med gvrige tilknyttede virksomheder
Resultatopgerelse
53 55 Renteindtegter - -
7 8 Renteudgifter - -
151 186 Gebyrer og provisionsindtaegter - -
11 5 Afgivne gebyrer og provisionsudgifter - -
Aktivposter
1.916 2.524 Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris - -
44 43 Andre aktiver - =
Passivposter
118 109 Indlan og anden geeld - -
5 0 Andre passiver - =

76

Nykredit Bank &rsrapport 2011



ARSREGNSKAB

Noter

38. MARKEDSV ZRDIOPG@RELSE AF FINANSIELLE INSTRUMENTER
Verdianszettelsesprincipper for finansielle instrumenter

Finansielle instrumenter males i balancen til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Efterstdende tabel viser dagsvaerdien af finansielle instrumenter sammenholdt med
den regnskabsmaessige vaerdi, som instrumentet er indregnet til i balancen.

Dagsvardien er det belgb, som et finansielt aktiv kan handles til, eller det belgb, en finansiel forpligtelse kan indfries til, mellem uafhangige parter.

Den overvejende del af koncernens dagsveardiansatte aktiver og forpligtelser er vaerdiansat pa baggrund af officielle noterede priser eller markedspriser pa balanceda-
gen. Hvis markedet for et finansielt aktiv hhv. forpligtelse er illikvidt, eller hvis der ikke findes en offentligt anerkendt pris, fastseetter Nykredit Bank dagsvaerdien ved
brug af anerkendte veerdianseettelsesteknikker. Disse teknikker omfatter anvendelse af tilsvarende nylige transaktioner mellem uafthaengige parter, henvisning til andre
tilsvarende instrumenter, analyser af tilbagediskonterede pengestramme samt options- og andre modeller baseret p& observerbare markedsdata. Endeligt sker vaerdi-
ansattelsen pa baggrund af egne antagelser og ekstrapolationer i de tilflde, hvor det ikke er muligt at vaerdiansette aktivet eller forpligtelsen ud fra objektive
markeds input.

Verdiansattelsesteknikker anvendes generelt til OTC-derivater, unoterede aktiver og forpligtelser.

Unoterede aktier indregnes til dagsvaerdien bl.a. ved anvendelse af veerdiansattelsesmetoder for fastlaeggelse af dagsvaerdien af ikke-noterede aktier, hvor dagsvaer-
dien estimeres som prisen pd et aktiv, der handles mellem uafhangige parter, eller med udgangspunkt i selskabets indre vardi.

| forbindelse med fastsattelse af dagsvardien af de finansielle instrumenter, der i regnskabet er malt til amortiseret kostpris, er der anvendt falgende metoder og
vaesentlige forudsaetninger:

- Renterisikoen pé visse finansielle instrumenter indregnet til amortiseret kostpris er sikret med derivater. Disse finansielle instrumenter er i regnskabet malt til
dagsveerdi, jf. bestemmelserne om regnskabsmaessig afdaekning af renterisici.

- Den bogferte vaerdi af udlan og tilgodehavender samt andre finansielle forpligtelser, der forfalder inden for 12 méneder, anses ogsa for disses dagsvaerdi.

- For udlan og tilgodehavender samt andre finansielle forpligtelser, der méles til amortiseret kostpris, som er variabelt forrentede og indgédet p& normale kreditmassige
vilkar, skennes det, at den bogferte vaerdi svarer til dagsvaerdien.

- Dagsveerdien af fastforrentede aktiver og finansielle forpligtelser, der males til amortiseret kostpris, er fastsat ud fra anerkendte vardianszttelsesmetoder.
- Kreditrisikoen pa fastforrentede finansielle aktiver (udlan mv.) vurderes i sammenhang med gvrige udlan og tilgodehavender.
- Dagsveerdien af indlan og anden gald, som ikke har en fastsat lgbetid, antages at vaere veerdien, som kan udbetales pa balancedagen.

Efterstaende tabel viser endvidere forskellen mellem bogfgrte og dagsvardibaserede vardier, der ikke er indregnet i resultatopgerelsen, og som kan henfares til
forskellen mellem den regnskabsmaessige dagsveerdi og amortiserede kostpris og den beregnede dagsveerdi.
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38. MARKEDSVARDIOPG@RELSE AF FINANSIELLE INSTRUMENTER, fortsat

IAS 39 Bogfart Forskels- Dagsverdi beregnet pa

2011 kategori verdi Dagsverdi vardi baggrund af
Metode 1 Metode 2

Aktiver
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos centralbanker a) 2.544 2.544 2.544
Tilgodehavender pa opsigelse hos centralbanker a) 16.788 16.788 16.788
Tilgodehavender hos kreditinstitutter a+c) 30.912 30.912 30.912
Udlan og andre tilgodehavender til dagsveerdi o) 22.007 22.007 22.007
Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris a) 55.901 55.988 -87 55.988
Obligationer til dagsveerdi o) 60.648  60.648 60.648
Aktier b+c) 415 415 190 225
Tilgodehavende renter og provision a) 5.160 5.160 5.160
Afledte finansielle instrumenter ©) 37.494 37.494 37.494
lalt 231.869 231.956 -87 170.583 61.373
Passiver
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker d) 63.093 63.099 -6 63.099
Indlan og anden gaeld d) 57.551 57.629 -78 57.629
Udstedte obligationer til amortiseret kostpris d) 26.137 26.323 -186 26.323
@vrige ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsveerdi o) 27308  27.308 27.308
Skyldige renter og provision d) 6.056 6.056 6.056
Afledte finansielle instrumenter o) 36.728 36.728 36.728
Efterstillede kapitalindskud d) 250 250 250
lalt 217123 217393 -270 153.458 63.935

Vardiansattelsesmetoder
Metode 1: Anerkendte veerdianseettelsesmetoder baseret pa markedsinformationer
Metode 2: @vrige anerkendte veerdiansattelsesmetoder

1AS 39 kategori

a) Udlan og tilgodehavender

b) Aktiver/forpligtelser, der ved farste indregning klassificeres til dagsvaerdi (dagsvaerdioptionen)
c) Finansielle aktiver/forpligtelser med salg for gje

d) Andre finansielle forpligtelser
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38. MARKEDSVARDIOPG@RELSE AF FINANSIELLE INSTRUMENTER, fortsat

2010

Aktiver

Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos centralbanker
Tilgodehavender pa opsigelse hos centralbanker
Tilgodehavender hos kreditinstitutter

Udlan og andre tilgodehavender til dagsveerdi

Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris
Obligationer til dagsveerdi

Aktier

Tilgodehavende renter og provision

Afledte finansielle instrumenter

1 alt

Passiver

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker

Indlan og anden gaeld

Udstedte obligationer til amortiseret kostpris

@vrige ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsveerdi
Skyldige renter og provision

Afledte finansielle instrumenter

Efterstillede kapitalindskud

I alt

Vardiansattelsesmetoder
Metode 1: Anerkendte veerdianseettelsesmetoder baseret pa markedsinformationer
Metode 2: @vrige anerkendte veerdiansattelsesmetoder

1AS 39 kategori
a) Udlan og tilgodehavender

IAS 39
kategori

a)
a)
a+c)
@)
a)
@)
b+c)
a)

d
d
d
@)
d
@)
d)

b) Aktiver/forpligtelser, der ved farste indregning klassificeres til dagsvaerdi (dagsvaerdioptionen).

c) Finansielle aktiver/forpligtelser med salg for gje
d) Andre finansielle forpligtelser

Bogfart
vardi

113

791
28.576
12.920
59.072
74.934
332
7.218
25.857
209.813

48.351
55.699
32.848
25.679
7.518
24.118
813
195.026

Dagsvardi

113

791
28.576
12.920
59.127
74.934
332
7.218
25.857
209.868

48.353
55.751
32.932
25.679
7518
24.118
813
195.164

Forskels-
verdi

-55

-138

Dagsvardi beregnet pa

baggrund af
Metode 1 Metode 2
113
791
28.576
12.920
59.127
74.934
43 289
7.218
25.857
143.234 66.634
48.353
55.751
32.932
25.679
7.518
24118
813
131.082 64.082
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Finansielle aktiver og forpligtelser til dagsveerdi

fordelt efter veerdiansaettelseskategorier (IFRS-hierarkiet). Dagsvardi
lkke- lalt
Noterede Observer- observer- (bogfert
2011 priser bare input bare input verdi)

Finansielle instrumenter, der er aktiver:
Handelsbeholdning:

Mellemvaerender med kreditinstitutter mfl. (reverse-udlan, jf. note 16, der méles til dagsvaerdi) 13.863 13.863
Udlan til dagsvaerdi (note 17) 22.007 22.007
Obligationer til dagsveerdi 56.046 4.590 12 60.648
Aktier 190 225 415
Positiv markedsveerdi af afledte finansielle instrumenter 378 35.475 1.641 37.494
lalt 56.614 75.935 1.878 134.427

Finansielle instrumenter, der er forpligtelser:
Handelsbeholdning:

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker (repoforretninger, jf. note 27, der males til dagsveerdi) 14.251 14.251
@vrige ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsveerdi 11.444 15.864 27.308
Negativ markedsveerdi af afledte finansielle instrumenter 1.227 35.368 133 36.728
lalt 12.671 65.483 133 78.287

Finansielle instrumenter verdiansat pa baggrund af ikke-observerbare input

Dagsveerdi primo, aktiver 1.943
Overfert fra "Observerbare input” (positiv markedsvaerdi af afledte finansielle instrumenter) 1.523
Kursgevinst- og tab indregnet i resultatopgerelsen pa papirer i beholdningen -550
Avrets tilgang 68
Arets afgang -1.106

Dagsveerdi ultimo, aktiver 1.878

Dagsveerdi primo, forpligtelser 231
Kursgevinst- og tab indregnet i resultatopggrelsen pa papirer i beholdningen -81
Arets afgang -17

Dagsvardi ultimo, forpligtelser 133

Kursreguleringer tilknyttet aktiver hhv. forpligtelser til dagsveerdi indregnes i resultatopgerelsen i posten “Kursreguleringer".
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38. MARKEDSVARDIOPG@RELSE AF FINANSIELLE INSTRUMENTER, fortsat

Ikke- lalt

Noterede Observer-  observer- (bogfert

2010 priser bare input bare input verdi)

Finansielle instrumenter, der er aktiver:
Handelsbeholdning:

Mellemvaerender med kreditinstitutter mfl. (reverse-udlan, jf. note 16, der males til dagsveerdi) 3.279 3.279

Udlan til dagsvaerdi (note 17) 12.920 12.920

Obligationer til dagsveerdi 60.120 13.290 1.524 74.934

Aktier 124 208 332

Positiv markedsveerdi af afledte finansielle instrumenter 71 25.575 211 25.857

I alt 60.315 55.064 1943 117.322

Finansielle instrumenter, der er forpligtelser:
Handelsbeholdning:

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker (repoforretninger, jf. note 27, der males til dagsveerdi) 4792 4792

@vrige ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsveerdi 4712 20.967 25.679

Negativ markedsveerdi af afledte finansielle instrumenter 70 23.817 231 24.118

I alt 4.782 49.576 231 54.589

Finansielle instrumenter verdiansat pa baggrund af ikke-observerbare input
Dagsveerdi primo, aktiver 2.365
Heraf overfert til/fra "Noterede priser" -166
Kursgevinst- og tab indregnet i resultatopgerelsen pa papirer i beholdningen 39
Avrets tilgang 15
Avrets afgang * -206
Reklassificeret til "Andre aktiver" * -104
Dagsveerdi ultimo, aktiver 1.943
Dagsveerdi primo, forpligtelser
Heraf overfert til/fra "Observerbare input" 267
Kursgevinst- og tab indregnet i resultatopgerelsen pa papirer i beholdningen -36
Dagsveerdi ultimo, forpligtelser 231
* Afgang i 2010 kan i vid udstrakning henfares til salg og reklassifikation vedrarende unoterede aktier, der oprindeligt tilherte Forstaedernes Bank.
Der er i 2010 endvidere foretaget en overfarsel til kategorien “Noterede priser" fra "Ikke-observerbare input" for en portefglje af unoterede aktier, der lgbende
handles og prissettes pa basis af markedsnoteringer.
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Noterede priser
Bankens aktiver og forpligtelser til dagsveerdi optages i videst muligt omfang til noterede priser eller en kvoteret pris, hvorved forstas prisen pa et aktivt marked eller
pa en anerkendt handelsplads.

Observerbare input
| tilfelde, hvor et instrument ikke handles pa et aktivt marked, baseres mélingen péa observerbare input, og ved hjalp af generelt anerkendte beregningsmodeller,
vurderings- og estimationsteknikker, som for eksempel diskonterede cashflows og optionsmodeller.

Observerbare input er typisk rentekurver, volatiliteter og handelspriser pa tilsvarende instrumenter, hvor data normalt rekvireres gennem sadvanlige udbydere som
f.eks. Reuters, Bloomberg og market makere etc. Estimeres dagsvaerdien ud fra transaktioner med tilsvarende instrumenter, tages der alene udgangspunkt i handler,
der er sket pa normale handelsvilkédr. Reverse udlan og repoindlan samt unoterede derivater henfares generelt til denne kategori.

Verdiansattelsesteknikker anvendes generelt til maling af derivater samt unoterede aktiver og forpligtelser.

I nogle tilfelde kan markederne — f.eks. obligationsmarkedet gennem 2008 og 2009 — gradvist blive inaktive og illikvide. Dette betyder, at det ved vurderingen af
markedstransaktioner kan vare vanskeligt at konkludere, om handlerne er sket pa normale vilkar eller der er tale om tvungne salg. Anvendes nylige transaktioner som
udgangspunkt for mélingen, foretages der en vurdering af transaktionsprisen sammenlignet med den pris, der ville fremkomme ved anvendelse af relevante rentekur-
ver og diskonteringsteknikker.

Ikke-observerbare input

| de tilflde, hvor det ikke er muligt at vaerdianseette finansielle instrumenter til dagsveerdi, via priser fra et aktivt marked eller observerbare input, foretages malingen
ved anvendelse af egne antagelser og ekstrapolationer mv. | det omfang det er muligt og hensigtsmaessigt, tages der udgangspunkt i faktiske handler, der korrigeres
for forskelle i eksempelvis instrumenternes likviditet, kreditspaend og lgbetider mv. | nogen udstraekning henfares bankens unoterede aktier til denne gruppe.

Positive markedsveerdier pa en raekke renteswaps med kunder i bankens laveste ratingklasser er korrigeret for en @get kreditrisiko ved anvendelse af en sékaldt Credit
Value Adjustment model. Modellen tager blandt andet udgangspunkt i de statistiske data banken anvender ved beregning af gruppevise nedskrivninger pa udlan til
amortiseret kostpris.

| sagens natur er veerdiansattelsen - isaer for instrumenter i kategorien “lkke-observerbare input” — pahaftet nogen usikkerhed. Af de samlede aktiver og forpligtelser
kan hhv. 1,9 mia. kr. (2010: 1,9 mia. kr.) og 0,1 mia. kr. (2010: 0,2 mia. kr.) henfares til denne kategori. S&fremt det antages, at en faktisk handelspris vil afvige med
+/-10% i forhold til den beregnede dagsveerdi, udger resultatpavirkningen ca. 0,2 mia. kr. (2010: ca. 0,2 mia. kr.).
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Fordeling efter restlgbetid Nettomarkedsvaerdi Bruttomarkedsvaerdi
Tilog 3 méane- Fralar Over5ar Positiv.  Negativ Netto-  Nominel
med 3 dertil og til og markeds- markeds- markeds- veerdi

2011 maneder med1ar med5ar veerdi vardi veerdi
Valutakontrakter

Terminer/futures, kab 270 76 7 0 474 121 353 44851
Terminer/futures, salg -304 -41 -6 0 202 553 -351 47 .940
Swaps -13 183 -412 157 1.654 1.739 -85 52.305
Optioner, erhvervede 2 16 0 0 18 0 18 5.304
Optioner, udstedte -2 -16 0 0 0 18 -18 5.244
Rentekontrakter

Terminer/futures, kab -190 1 0 0 146 335 -189  61.683
Terminer/futures, salg 144 -71 0 0 297 224 73  65.235
Forward Rate Agreements, kab -6 -1 -1 0 6 24 -18  67.633
Forward Rate Agreements, salg 6 8 -1 -2 18 7 11 60.081
Swaps 6 -32 -822 1483 33305 32.670 635 705.951
Optioner, erhvervede 0 0 129 1.191 1.327 7 1320 51.132
Optioner, udstedte 0 0 -169 -838 0 1.007 -1.007 36.267
Aktiekontrakter

Terminer/futures, kab 0 0 0 0 0 0 0 0
Terminer/futures, salg 0 0 0 0 0 0 0 0
Optioner, erhvervede 0 0 0 0 0 0 0 22
Optioner, udstedte 0 -2 0 0 0 2 -2 73
I alt 740

2010

Valutakontrakter

Terminer/futures, kab -38 24 0 0 228 242 -14  34.464
Terminer/futures, salg -47 54 0 0 162 155 7 31.071
Swaps 250 359 203 140 3.337 2.385 952 77.611
Optioner, erhvervede 4 9 0 0 13 0 13 9.192
Optioner, udstedte -4 -9 0 0 0 13 -13 6.336
Rentekontrakter

Terminer/futures, kab 55 0 0 0 65 10 55 49313
Terminer/futures, salg -53 0 0 0 10 63 -53 49884
Forward Rate Agreements, kab -7 -4 1 0 9 19 -10  24.890
Forward Rate Agreements, salg 10 8 -1 0 18 1 17 23.598
Swaps -4 27 -166 589 20.617 20.171 446 743177
Optioner, erhvervede 2 0 119 1.256 1.377 0 1377 43.370
Optioner, udstedte 0 3 -111 -925 4 1.037 -1.033 34.901
Aktiekontrakter

Terminer/futures, kab 0 0 0 0 0 0 0 56
Terminer/futures, salg -1 0 0 0 0 1 -1 28
Optioner, erhvervede 0 0 0 0 0 0 0 1
Optioner, udstedte 0 0 0 0 0 0 0 0
I alt 1.743
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40. UAFVIKLEDE SPOTFORRETNINGER

NYKREDIT BANK KONCERNEN 2011 2010
Markedsvaerdi

Nominel Nettomar- Nettomar-

vaerdi Positiv Negativ kedsvaerdi kedsvaerdi

Valutaforretninger, keb 4.228 0 3 -3 -6
Valutaforretninger, salg 3.154 6 0 6 -4
Renteforretninger, kb 8.529 39 2 37 8
Renteforretninger, salg 7.096 1 14 -13 =3
Aktieforretninger, keb 96 1 0 1 0
Aktieforretninger, salg 122 0 1 -1 1
1 alt 23.225 47 20 27 -4
| alt aret for 20.718 16 20 -4 -12
NYKREDIT BANK A/S 2011 2010

Markedsvaerdi

Nominel Nettomar- Nettomar-

verdi Positiv Negativ kedsveerdi kedsveerdi

Valutaforretninger, keb 4.228 0 3 -3 -6
Valutaforretninger, salg 3.154 6 0 6 -4
Renteforretninger, kb 8.529 39 2 37 8
Renteforretninger, salg 7.096 1 14 -13 =3
Aktieforretninger, keb 96 1 0 1 0
Aktieforretninger, salg 122 0 1 -1 1
I alt 23.225 47 20 27 -4
1 alt aret for 20.718 16 20 -4 -12
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2011

2010

113
29.367
12.920
58.808
15.476
40.575

2.757
74.826

331

33.277

15.224
6.937

2.544
47.700
22.007
55.606
15.773
37.551
2.282
60.501
114
42.963

10.142
6.672

41. KREDIT-, VALUTA-, AKTIE- & RENTERISIKO

Kreditrisiko

Koncernens maksimale krediteksponering er sammensat af udvalgte balanceposter og ikke-balancefarte
poster

Samlet krediteksponering
Balancefarte poster
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos centralbanker
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker
Udlan og andre tilgodehavender til dagsveerdi (reverse udlan)
Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris

heraf udlan i forretningsomrade privat

heraf udlan i forretningsomrade erhverv

heraf udlan i forretningsomrade evrige aktiviteter
Obligationer
Aktier
Andre aktiver

Ikke-balancefarte poster
Eventualforpligtelser
Andre forpligtende aftaler

Koncentrationsrisici

Engagementet med en kunde eller grupper af indbyrdes forbundne kunder mé efter fradrag for sarligt sikre
krav ikke overstige 25% af basiskapitalen i henhold til lov om finansiel virksomhed. Derudover ma summen
af de engagementer, der efter fradrag for sarligt sikre krav, der udger 10% eller mere af basiskapitalen, ikke
samlet overstige 800% af basiskapitalen (gaeldende for regnskabsaret 2010). Bankkoncernen har ikke i labet
af 2011 eller aret for haft engagementer, der overstiger disse greenser. Koncentration af udldn og garantier
pa brancher mv. fremgar efterfelgende.

Modtagne sikkerheder

Udlan og sikkerhedsstillelser vurderes labende, og i relevant omfang anvender Nykredit Bank de muligheder,
der kan anvendes med henblik pa at reducere risikoen pa bankens udlansaktiviteter. Sikkerhedsstillelse
opnas fortrinsvis i form af sikkerheder i veerdipapirer og/eller fysiske aktiver sasom fast ejendom og drifts-
midler, men ogsa lgsgre, kautioner og garantier inddrages.

Ved etablering af rammer for finansielle produkter stilles ofte yderligere krav om etablering af et aftale-
grundlag, der giver Nykredit Bank mulighed for netting. Aftalegrundlaget er typisk baseret pa markedskon-
forme standarder som f.eks. ISDA- eller ISMA-aftaler. Bortset fra netting pa repohandler med en enkelt
modpart, er der ikke foretaget modregning for sikkerheder eller nettingaftaler i de praesenterede regnskabs-
tal.

For reverse udlan til kreditinstitutter pa 13,9 mia. kr. (2010: 3,3 mia. kr.) og @vrige kunder 22,0 mia. kr.
(2010: 12,9 mia. kr.) er der modtaget sikkerheder i form af obligationer til en kursvardi, der i al vaesentlig-
hed afdaekker kreditrisikoen pa udlanene.

Nykredit Bank har kun i ubetydeligt omfang credit default swap-forretninger.

2.544
47.700
22.007
55.901
15.773
37.846

2.282
60.648

415
42.972

10.142
6.842

113
29.367
12.920
59.072
15.476
40.839

2.757
74.934

332

33.286

15.225
7.012
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Udlan og garantier med nedskrivninger fordelt pa brancher og sektorer

31. december 2011

Offentlige myndigheder
Erhverv

Landbrug, jagt, skovbrug og fiskeri
Industri og rastofindvinding
Energiforsyning

Bygge og anleg

Handel

Transport, hoteller og restauranter
Information og kommunikation
Finansiering og forsikring

Fast ejendom

@vrige erhverv

1 alt erhverv

Privat

1 alt

Heraf reverse udlan

31. december 2010

Offentlige myndigheder
Erhverv

Landbrug, jagt, skovbrug og fiskeri
Industri og rastofindvinding
Energiforsyning

Bygge og anleg

Handel

Transport, hoteller og restauranter
Information og kommunikation
Finansiering og forsikring

Fast ejendom

@vrige erhverv

1 alt erhverv

Privat

| alt bogfert verdi

Heraf reverse-udlan

Regnskabsmassig vardi

Udlan

237

2.102
5214
1.253
1.373
2.224
1.782
896
27.867
12.423
7.079
62.213
15.459
77.909
22.007

Regnskabsmassig vardi

Udlan

253

2.019
5.908
2.339
1.121
1.785
1.309
1.360
17.812
13.018
8.940
55.611
16.128
71.992
12.920

Garantier

305

346
438
53
314
248
526
68
789
2.190
688
5.660
4.177
10.142

Garantier

553

537
719
79
361
450
325
83
804
3.721
1.410
8.489
6.183
15.225

lalt
udlan og
garantier

542

2.448
5.652
1.306
1.687
2.472
2.308
964
28.656
14.613
7.767
67.873
19.636
88.051
22.007

lalt
udlan og
garantier

806

2.556
6.627
2418
1.482
2.235
1.634
1.443
18.616
16.739
10.350
64.100
22311
87.217
12.920

Nedskrivninger og hensattelser

Individ. Gruppevise 1 alt
nedskrivn. og nedskriv
hensattelser ninger

0 0 0

107 13 120

87 18 105

29 4 33

245 9 254

281 6 287

83 7 90

63 2 65

909 26 935

1172 140 1312

508 22 530

3.484 247 3.731

616 61 677

4.100 308 4.408

Nedskrivninger og hensattelser

Individ. Gruppevise 1 alt
nedskrivn. og nedskriv-
henszttelser ninger

0 0 0

77 5 82

221 35 256

7 11 18

279 6 285

368 7 375

55 6 61

49 5 54

1.675 30 1.705

1.589 75 1.664

1.356 125 1.481

5.676 305 5.981

790 117 907

6.466 422 6.888

Fordelingen er baseret pa den offentlige branchestatistik og er derfor ikke direkte sammenlignelig med bankens forretningsomrader.
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N Ote r Belgb i mio. kr.

Nykredit Bank

41. KREDIT-, VALUTA-, AKTIE- & RENTERISIKO, fortsat

Udlan til amortiseret kostpris fordelt pa ratingklasser (Nykredit Bank A/S)

Fremstill.-, Kredit- og Ejendoms- Transport, Andre Private lalt
bygge- og finan- admin. og handel og erhverv og
anlags- sierings-  -handel mv. hotel offentlige

2011 virksomhed  virksomhed
Ratingklasse
10 63 263 211 311 633 2.631 4112
9 1.496 1.921 727 400 1.206 1.871 7.621
8 2138 779 2.806 895 1.758 1.981 10.357
7 1.201 1.062 3.542 388 1.068 1.658 8.919
6 342 281 984 287 763 1.259 3.916
5 360 135 747 136 428 1.361 3.167
4 377 138 602 115 615 1.465 3312
3 341 373 287 234 507 590 2.332
2 339 3.208 1.131 116 555 1.287 6.636
1 119 87 280 69 165 371 1.091
0 123 219 138 13 154 290 937
Misligholdte engagementer 634 1.445 2.175 806 1.025 1.370 7.455
I alt 7533 9.911 13.630 3.770 8.877 16.134 59.855
Individuelle og gruppevise nedskrivninger 4.249
Regnskabsmassig vardi 55.606
Misligholdte engagementer i alt * 7.455
Individuelt nedskrevet herpd 3.942
Regnskabsmassig nedskrevet verdi 3.513
* Heraf udlan med individuelle nedskrivninger 6.202
Individuelle nedskrivninger i procent af udlan med individuelle nedskrivninger 63,6%

Den regnskabsmaessige vaerdi af misligholdte engagementer, i alt 3.513 mio. kr., er vaerdiansat med udgangspunkt i bankens forventninger til savel kundernes
betalingsevne som veerdien af modtagne sikkerheder. Af belgbet kan ca. 2,0 mia. kr. henfares til engagementer under afvikling fra tidligere Forstaederns Bank.

Ratingklasserne omfatter Nykredit Bank A/S' udlan og tilgodehavender til amortiseret kostpris opgjort far nedskrivninger. Udldn med lav kunderating omfatter Ian til
kunder i ratingklasse 0 og 1 (ekskl. udlan til offentlige kunder), som i henhold til Nykredits modeller har en sandsynlighed for misligholdelse pa over 7%, men hvor der
endnu ikke er nedskrivningsbehov. Der er saledes tale om lan til kunder med en forhgjet risiko for fremtidig misligholdelse, men ikke nedvendigvis fremtidige tab, idet
tabsrisikoen ogsd afhanger af sikkerhederne bag lanet. Ratingklasse 0-1 udger 3,2% af de samlede udlan (2010: 4,6%). Gruppen Misligholdte engagementer omfat-
ter, ud over engagementer med hgj sandsynlighed for misligholdelse, udlan med individuel vurdering.
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N Ote r Belgb i mio. kr.

Nykredit Bank

41. KREDIT-, VALUTA-, AKTIE- & RENTERISIKO, fortsat

Udlan til amortiseret kostpris fordelt pa ratingklasser (Nykredit Bank A/S)

Fremstill.-, Kredit- og Ejendoms- Transport, Andre Private 1alt
bygge- og finan- admin. og handel og erhverv og
anlaegs- sierings-  -handel mv. hotel offentlige

2010 virksomhed  virksomhed
Ratingklasse
10 551 79 354 40 539 472 2.035
9 164 80 740 282 490 1.020 2.776
8 1.322 593 2.733 935 1.960 2.044 9.587
7 2.349 355 4.479 827 1.871 1.777 11.658
6 860 10 2.322 162 507 1.822 5.683
5 230 489 735 190 238 1.728 3.610
4 428 19 813 103 284 1.841 3.488
3 610 4 1.272 258 281 1.478 3.903
2 1.004 2.615 1.288 266 909 2.705 8.787
1 150 19 518 109 260 810 1.866
0 147 157 205 52 247 299 1.107
Misligholdte engagementer 1.122 1.313 3.803 826 2.166 1.193 10.423
I alt 8.937 5.733 19.262 4.050 9.752 17.189 64.923
Individuelle og gruppevise nedskrivninger 6.115
Regnskabsmassig vardi 58.808
Misligholdte engagementer i alt * 10.423
Individuelt nedskrevet herpd 5.694
Regnskabsmassig nedskrevet verdi 4.729
* Heraf udlan med individuelle nedskrivninger 8.076
Individuelle nedskrivninger i procent af udlan med individuelle nedskrivninger 70,5%

Den regnskabsmaessige vaerdi af misligholdte engagementer, i alt 4.729 mio. kr., er vaerdiansat med udgangspunkt i bankens forventninger til savel kundernes
betalingsevne som veerdien af modtagne sikkerheder. Af belgbet kan ca. 2,5 mia. kr. henfares til engagementer under afvikling fra tidligere Forstaederns Bank.

Ratingklasserne omfatter Nykredit Bank A/S' udlan og tilgodehavender til amortiseret kostpris opgjort far nedskrivninger. Udldn med lav kunderating omfatter Ian til
kunder i ratingklasse 0 og 1 (ekskl. udlan til offentlige kunder), som i henhold til Nykredits modeller har en sandsynlighed for misligholdelse pa over 7%, men hvor der
endnu ikke er nedskrivningsbehov. Der er saledes tale om lan til kunder med en forhgjet risiko for fremtidig misligholdelse, men ikke nedvendigvis fremtidige tab, idet
tabsrisikoen ogsd afhanger af sikkerhederne bag lanet. Ratingklasse 0-1 udger 4,6 % af de samlede udlan. Gruppen Misligholdte engagementer omfatter, ud over
engagementer med hej sandsynlighed for misligholdelse, udlan med individuel vurdering.
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N Ote r Belgb i mio. kr.

Nykredit Bank koncernen

41. KREDIT-, VALUTA-, AKTIE- & RENTERISIKO, fortsat

Udlan med nedsat rente

Koncern 2011 2010

Brutto udlan 2.391 4.502

Nedskrivninger 1.371 3.050

Regnskabsmassig vardi 1.020 1.452

Heraf rentenulstillet 1.019 1.451

Heraf med nedsat rente 1 1

Nedskrivningsprocent 4. kvt. 3. kvt. 2. kvt. 1. kvt. 4. kvt. 3. kvt. 2. kvt. 1. kvt.
Koncern 2011 2011 2011 2011 2010 2010 2010 2010
Udlan i alt 77.908 70.180 73.950 73.968 71.992 73.900 75.254 73.185
Garantier i alt 10.142 10.555 9.229 12.175 15.225 16.436 17.549 20.131
Nedskrivninger 4.294 5.137 5354 6.050 6.143 7.170 7.020 8.009
Henszettelser pa garantier 114 144 153 109 745 920 823 791
Udlan, garantier og nedskrivninger i alt 92.458 86.016 88.686 92.302 94.105 98.426 100.646 102.116
Nedskrivningsprocent 48 6,1 6,2 6,7 7.3 8,2 7.8 8,6
Nedskrivningsprocent ekskl. garantier 5,2 6,8 6,8 7,6 7.9 8,8 8,5 9,9
Udlan, fer nedskrivninger, sikret ved pant 2011 2010

Koncern Offentlige Privat Erhverv Offentlige Privat Erhverv
Udlan, der er usikret 347 12.537 15.426 17 9.037 30.955

Udlan sikret ved pant eller anden
sikkerhedsstillelse:

Fuldt sikret 44 3.360 33.182 16 3.334 16.755
Delvist sikret 56 4.968 12.282 36 4762 13.224
I alt udlan fer nedskrivninger 447 20.865 60.890 69 17.133 60.934

Omfatter Nykredit Bank koncernens udlan til amortiseret kostpris samt udlan til dagsveerdi. Opgerelsen er baseret pa offentlige branchekoder og afspejler derfor ikke
Nykredit Banks forretningssegmenter.

Af de samlede individuelle nedskrivninger pa udlan til erhvervskunder — 3,4 mia. kr. (2010: 5,3 mia. kr.) — kan ca. 0,8 mia. kr. (23%) (2010: ca. 30%) henfgres til
engagementer, hvor kundens gkonomiske situation er sa alvorlig, at virksomheden er gdet konkurs, under konkursbehandling eller tvangsopl@st.

Nykredit Bank arsrapport 2011 89



ARSREGNSKAB

N Ote r Belgb i mio. kr.

Nykredit Bank A/S Nykredit Bank koncernen
2010 2011 2011 2010

41. KREDIT-, VALUTA-, AKTIE- & RENTERISIKO, fortsat

Valutarisiko
48.261 68.912 Aktiver i fremmed valuta i alt 68.912 48.261
55.521 65.232 Passiver i fremmed valuta i alt 65.232 55.521
212 90 Valutakursindikator 1 (mio. kr.) 90 212
1,5 0,6 Valutakursindikator 1 i pct. af kernekapital efter fradrag 0,6 1,5
0 1 Valutakursindikator 2 (mio. kr.) 1 0
0 0 Valutakursindikator 2 i pct. af kernekapital efter fradrag 0 0

Renterisiko fordelt pa valutaer med sterst renterisiko

156 249 DKK 250 156
-97 -143 EUR -143 -97
12 2 SEK 2 12
0 -6 CHF -6 0
-2 0 NOK 0 -2
2 -1 USD -1 2
-1 1 GBP 1 -1
=1 0 @vrige valutaer 0 -1
69 102 1| alt renterisiko pa geeldsinstrumenter mv. ultimo 103 69

Renterisikoen malt ved en generel rentestigning pa 1 procentpoint har gennem aret ligget i intervallet
-15 mio. kr. til 188 mio. kr. (2010: -2 mio. kr. til 214 mio. kr.)

Value-at-Risk
25 29 Ultimo aret 29 25
27 22 Gennemsnit i dret 22 27

Value-at-Risk har i arets lgb ligget mellem 18 mio. kr. og 46 mio. kr. (2010: 17 mio. kr. og 46 mio. kr.)

Value-at-Risk er et statistisk mal for det maksimale tab, banken kan risikere med en given sandsynlighed og
tidshorisont. Banken har valgt at beregne nggletallet med et ensidigt konfidensniveau pa 99% og en tidsho-
risont pa 1 dag.

-2 2 Optionsrisiko 2 -2
Rentevolatilitetsrisikoen er malt som @ndringen i en markedsvaerdi ved en @ndring af volatiliteten med
1 procentpoint.

OAS-risiko

Risikoen, som er indeholdt i bankens samlede Value-at-Risk-tal, udgjorde 505 mio. kr. ultimo 2011 (2010:
553 mio. kr.). Tallet indikerer, at en udvidelse i speendet pa 100bp pa bankniveau vil udlgse et tab pd 505
mio. kr.

331 414 Aktierisiko 415 332
Aktierisikoen er oplyst som den regnskabsmaessige veerdi af bankens investeringer i aktier mv.
Efter indregning af afledte finansielle instrumenter kan effekten af en sndring pa 10% beregnes til
39 mio. kr.

Likviditetsrisiko

Nykredit Bank er i sin lsbende drift pavirket af visse likviditetsmaessige pavirkninger, herunder risikoen for,
at banken og bankkoncernen ikke kan opfylde sine forventede og uforventede betalingsforpligtelser pa
disses forfaldstidspunkter.

Endvidere kan der opsta risici for tab som felge af, at banken eller bankkoncernen har svaert ved at afhende
eller realisere visse aktiver inden for et afgraenset tidsrum og uden en signifikant forringelse af markedspri-
sen grundet utilstreekkelig markedsdybde eller andre forstyrrelser pa markedet.
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N Ote r Belgb i mio. kr.

Nykredit Bank A/S Nykredit Bank koncernen
2010 2011 2011 2010

42. OPLYSNINGSKRAV | HENHOLD TIL IFRS, SOM ER INDEHOLDT | LEDELSESBERETNINGEN

Nykredit Bank koncernens kredit-, markedsrisiko og risikostyringspolitik er nsermere beskrevet i ledelsesbe-
retningens afsnit om Kapitalpolitik og -styring pa siderne 17 til 18 og Koncernens risikostyring side 24-29.

Afsnittene skal ses som en integreret del af note 41.
Oplysninger om efterfglgende begivenheder er omtalt i ledelsesberetningen pa side 9.
43. AFDZAKNING AF RENTERISICI MV.

Markedsrisiko er risikoen for tab af markedsvardi som felge af bevaegelser pé de finansielle markeder
(rente-, valuta- og aktierisici m.m.).

Nykredit koncernens markedsrisici og risikostyringspolitik er beskrevet i ledelsesberetningens afsnit “Mar-
kedsrisici".

Nykredit Bank koncernen foretager labende afdeekning af renterisikoen pa fastforrentede aktiver og forplig-
telser, bl.a. ved anvendelse af afledte finansielle instrumenter.

Herved styres niveauet for koncernens samlede rentefglsomhed under hensyntagen til den forventede
renteudvikling.

Ifelge regnskabsbestemmelserne skal udlan og indlan som udgangspunkt males til amortiseret kostpris,
mens afledte finansielle instrumenter males til dagsveerdi. For at opnd en regnskabsmaessig symmetri mellem
de afdekkende og de afdakkede forretninger tillades regnskabsmaessig regulering af de finansielle aktiver
og forpligtelser, der indgar i en effektiv regnskabsmaessig sikring. Dagsvaerdireguleringen vedrarer alene den
sikrede del (renterisikoen).

DAKKEDE FASTFORRENTEDE AKTIVER

1.899 1.181 Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris 1.181 1.899
1.899 1.181 1 alt nominel veerdi 1.181 1.899

Markedsverdi af dekkede fastforrentede aktiver
1.950 1.242 UdIan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris 1.242 1.950
1.950 1.242 | alt regnskabsmaessig veerdi ultimo 1.242 1.950

Regnskabsmassig dagsvaerdiregulering

51 61 Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris 61 51
51 61 | alt regnskabsmaessig dagsveerdiregulering 61 51
4.301 4.290 Udstedte obligationer til amortiseret kostpris 4.290 4.301
4.301 4.290 | alt nominel vaerdi 4.290 4.301

Markedsverdi af dekkede fastforrentede finansielle forpligtelser
4213 4.387 Udstedte obligationer til amortiseret kostpris 4.387 4213
4.213 4.387 | alt regnskabsmaessig vaerdi ultimo 4.387 4.213

Regnskabsmaessig dagsvaerdiregulering
88 -97 Udstedte obligationer til amortiseret kostpris -97 88
88 -97 | alt regnskabsmaessig dagsvaerdiregulering -97 88
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N Ote r Belgb i mio. kr.
Nykredit Bank A/S Nykredit Bank koncernen
2010 2011 2011 2010

43. AFDAKNING AF RENTERISICI MV., fortsat

AFDAZAKKENDE AFLEDTE FINANSIELLE INSTRUMENTER
5.673 5.173 Nominel veerdi (syntetisk hovedstol) 5173 5.673
-140 35 Markedsvaerdiregulering (negativ markedsveerdi) 35 -140

FORSKEL | DAGSV4ARDIREGULERING
-1 -1 lalt -1 -1

Regnskabsmaessig regulering til dagsveerdi for henholdsvis det afdekkede og det afdekkende finansielle
instrument sker over resultatopgerelsen.

For regnskabsaret udger de resultatfarte belgb
79 0 Afdakkede forretninger 0 79
-80 -1 Afd=kkende forretninger -1 -80

44. AGTE SALGS- OG TILBAGEK@BSFORRETNINGER SAMT AGTE K@BS-
OG TILBAGESALGSFORRETNINGER

Af nedenstaende aktivposter udger @gte kobs- og tilbagesalgsforretninger falgende

3.279 13.863 Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 13.863 3.279
12.920 22.007 Udlan og andre tilgodehavender til dagsveerdi 22.007 12.920
= 344 Heri modregnet vedr. "@vrige ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsvardi* 344 =

Af nedenstaende passivposter udger ®gte salgs- og tilbageksbsforretninger falgende

4.792 14.251 Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 14.251 4.792
20.967 15.864 @vrige ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsvaerdi 15.864 20.967
= 344 Heri modregnet vedr. "Udlan og andre tilgodehavender til dagsvaerdi” 344 =

Aktiver solgt som led i @gte salgs- og tilbageksbsforretninger
25.290 30.039 Obligationer til dagsveerdi 30.039 25.290

Bankens aktiviteter sker alene gennem udveksling af bgrsnoterede obligationer og pa seedvanlige markeds-
vilkar.
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Noter

45. ANDRE EVENTUALFORPLIGTELSER

Retssager og tvister

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.

"Statsgarantiordningen”

Ordningen, der ophgrte ved udgangen af september 2010, indebar bl.a., at den danske stat udstedte en 2-
arig garanti for de danske pengeinstitutter, der var tilmeldt ordningen. Nykredit Bank deltog i en for sekto-
ren samlet kaution pa 20 mia. kr., hvoraf Nykredit Banks andel kunne udggre op til 1.318 mio. kr.

Der var pr. 31. december 2070 hensat 659 mio. kr. pa forpligtelsen. Banken har i 2011 indbetalt mellemvae-
rendet til Finansiel Stabilitet A/S.

Amagerbankens og Fjordbank Mors' konkurs

Banken udgiftsferte i 1. halvar 2011 ca. 200 mio. kr. vedrgrende Amagerbanken og yderligere knap 140 mio.
kr. vedrgrende Fjordbank Mors. Heraf udgjorde forventet indbetaling til Indskydergarantifonden 85 mio. kr.,
inkl. regulering vedrgrende Capinordic. | 3. kvartal er den samlede udgift nedbragt med ca. 30 mio. kr. som
felge af @ndret dividendeprocent i Amagerbanken, fra oprindeligt 58,8% til 84,4%.

Sterstedelen af bankens tab kan henfares til hybrid kernekapital og efterstillede kapitalindskud.

Den endelige udgift afhanger, ud over eventuel efterregulering af dividenden, af godkendelsen af det
nettokrav, banken har fremsat over for Amagerbanken og Fjordbank Mors.

Max Bank A/S

Nykredit Bank har i 3. kvartal foretaget en henszttelse pa ca. 15 mio. kr. svarende til en forelgbig beregning
af bankens andel af Indskydergarantifondens udgifter til afvikling af Max Bank. Nykredit Bank har ikke haft
udlan eller gvrige tilgodehavender i form af vaerdipapirer og efterstillet kapital i Max Bank.

Indskydergarantifonden

Nykredit Bank A/S heefter for ca. 3% af eventuelle tab som Indskydergarantifonden ma dakke som felge af
konkurser eller afvikling af danske pengeinstitutter.
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Noter

Belgb i mio. kr.

46. KONCERNOVERSIGT

Navn og hjemsted

N .
= Omsatning *
a
N

Aktiver

Nykredit Bank A/S (moderselskab) a)

Dattervirksomheder, der konsolideres

Nykredit Portefglie Administration A/S, Kebenhavn e) 146 292
Nykredit Pantebrevsinvestering A/S, Kgbenhavn b) 0 12
Nykredit Leasing A/S, Gladsaxe c) 93 2.747
FB Ejendomme A/S, Kgbenhavn, d) 0 5

Associerede virksomheder
Dansk Pantebrevshgrs A/S, Kebenhavn b) ' - -
Selskabet er under konkursbehandling.

Passiver ekskl. egenkapital

232.316 218.114

98

2.603
1

2 Selskabskapital 31.12.11
iy
(¥a]

25

46

Egenkapital 31.12.10

13.769

153
12
149

Ejerandel i % 31.12.11

100
100
100
100

50

Arets resultat

433

40

-4

g

o0

ES

E —

e ]

c ~

G —

< ™ =

& ® 8

= a >

5 = g £

L = [~ 2

~ I [} o

R S ]
- 14.202 -
40 194 194
0 12 12
-4 144 144
0 4 4
- 0 -

* For virksomheder, der afleegger regnskab efter lov om finansiel virksomhed, defineres omsatning som: Netto renter og gebyrer, kursreguleringer

og andre driftsindtaegter.

D Selskabet har tidligere vaeret pro rata-konsolideret p& grundlag af aktionaroverenskomster, der gav banken ret til at udpege et bestyrelsesmedlem.
Idet selskabet er under konkursbehandling, antages det, at betingelsen om bestemmende indflydelse ikke laengere er opfyldt, hvorfor selskabet ikke er pro rata-

konsolideret.

Pantebrevsselskabet af 8/8 1995 A/S er endelig afviklet i 2011 og Nykredit Pantebrevsinvestering A/S har kun haft fa aktiviteter. Nykredit Bank A/S og Amber

Fondsmaglerselskab A/S, der blev overtaget den 10. juni 2011, er fusioneret i 2011.

a) Bankvirksomhed

b) Pantebrevsaktivitet

¢) Leasingvirksomhed

d) Ejendomsbesiddelse

e) Forvaltningsaktiviteter, herunder kapitalforvaltning og investeringsradgivning
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ARSREGNSKAB

Belgb i mio. kr.

46. KONCERNOVERSIGT, fortsat

Amber Fondsmaglerselskab A/S

Som led i Nykredit koncernens strategi om en staerkere positionering og @get vaekst pd bankomradet, har Nykredit Bank A/S den 10. juni 2011 overtaget samtlige

aktier i Amber Fondsmaeglerselskab A/S.

Selskabet er i 2011 fusioneret med Nykredit Bank A/S, og selskabets resultat og balance er fra og med den 10. juni indregnet i Nykredit Banks regnskab. Aktiviteterne

indgadr i forretningsomradet Asset Management.

Amber Fondsmeeglerselskab A/S: hovedtal

Resultatopgerelse

Netto renter

Netto gebyrer

Netto rente- og gebyrindtaegter
Kursreguleringer

Ombkostninger til personale og administration
Af- og nedskrivninger pa materielle aktiver
Resultat for skat

Skat

Resultat efter skat

Balance

Aktiver

Tilgodehavender hos kreditinstitutter
Obligationer til dagsveerdi

@vrige aktiver

I alt

Passiver
Geld i alt
Egenkapital
1 alt

Arsregnskabet 1. januar til 10. juni

2010

0,1
9,6
9,7
0,0
7,6
0,1
2,0
-0,5
15

35
6,0
6,1
15,6

5,6
10,0
15,6

2011

0,2
2,8
3,0
-0,2
3,1
0,0
-0,3
0,1
-0,2

1,0
11,5
1,5
14,0

4,2
9,8
14,0

Sken for regn-
skabsaret 2011

0,4
5,1
55
-0,3
4,5
0,0
0,7
-0,2
05

Skgnnet pavirk-
ning af Nykredit
Banks resultat i
2011

0,2
2,3
2,5
-0,1
1.4
0,0
1,0
-0,3
0,7

De overtagne aktiver og passiver bestod pr. overtagelsesdagen af obligationer til dagsveerdi, kortfristede tilgodehavender hos pengeinstitutter samt gvrige kortfristede
mellemveerender. Det er bankens vurdering, at de bogferte aktiver og passiver svarede til disses dagsveerdi, hvorfor der pr. overtagelsesdagen ikke er foretaget yderli-
gere requlering heraf til dagsvaerdi, jf. IFRS 3. Ligeledes er det bankens opfattelse, at der ikke i @vrigt er immaterielle aktiver mv., der skal indregnes til dagsveerdi.
Forskellen mellem de overtagne nettoaktiver og betalingen herfor er herefter fart fuldt ud som goodwill i bankens regnskab i posten “Immaterielle aktiver".

Kebesummen for selskabet sker ved kontant betaling i to rater, hvoraf ca. 19 mio. kr. er betalt i 2011. Der har ikke veeret vaesentlige eksterne udgifter forbundet med

overtagelsen.
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Noter Belob i mio. kr./EUR

47. NYKREDIT BANK KONCERNEN 2007 - 2011 2011/EUR 2011 2010 2009 2008 2007

RESULTATOPG@RELSE | SAMMENDRAG

Netto rente- og gebyrindtaegter 438 3.257 3.624 3.675 2.813 2335
Kursreguleringer -53 -395 473 313 -484 609
Andre driftsindtaegter 5 34 35 33 33 18
Udgifter til personale og administration 242 1.800 1.759 1911 1.782 1.498
Andre driftsudgifter og afskrivninger 15 115 392 605 187 55
Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender mv. 52 388 1.494 6.571 2.297 37
Resultat af kapitalandele i associerede og tilknyttede virksomheder = - 30 -136 = =
Resultat fer skat 80 593 517 -5.202 -1.904 1372
Skat 22 160 122 -1.264 -436 339
Arets resultat 58 433 395 -3.938 -1.468 1.033

BALANCE ULTIMO | SAMMENDRAG

Aktiver

Kassebeholdning og tilgodehavender hos centralbanker og kreditinstitutter 6.758 50.244 29.480 46.361 35.318 22.583
Udlan og andre tilgodehavender til dagsveerdi 2.960 22.007 12.920 11.963 24.544 5.550
Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris 7.519 55.901 59.072 60.921 73.157 65.045
Obligationer til dagsvaerdi og aktier 8.214 61.063 75.266 65.670 57.004 61.746
Andre aktivposter 5.805 43.153 33.684 30.294 33.692 14.307
| alt aktiver 31.257 232.368 210.422 215.209 223.715 169.231
Passiver

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 8.487 63.093 48.351 56.843 91.637 88.018
Indlan og anden geeld 7741 57.551 55.699 65.117 61.240 48.619
Udstedte obligationer til amortiseret kostpris 3516 26.137 32.848 44.059 20.528 3.003
@vrige ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsveerdi 3.673 27.308 25.679 6.798 3.641 5.403
@vrig gaeld 5.864 43.594 32.416 28.084 32.246 12.047
1 alt gzld 29.282 217.683 194.993 200.901 209.292 157.090
Hensatte forpligtelser 31 233 847 765 119 30
Efterstillede kapitalindskud 34 250 813 1.169 4145 3.804
Egenkapital 1.910 14.202 13.769 12.374 10.159 8.307
1 alt passiver 31.257 232.368 210.422 215.209 223.715 169.231

IKKE-BALANCEF@RTE POSTER

Eventualforpligtelser 1.364 10.142 15.225 23.386 16.374 21.578
Andre forpligtende aftaler 920 6.842 7.012 9.387 8.163 8.041
N@GLETAL

Solvensprocent 19,3 15,9 12,3 10,2 11,7
Kernekapitalprocent 19,3 15,2 12,3 77 8,4
Egenkapitalforrentning i % fer skat (p.a.) * 472 4.0 -46,2 -20,6 19,2
Egenkapitalforrentning i % efter skat (p.a.) * 3,1 3,0 -35,0 -15,9 14,5
Indtjening pr. omkostningskrone * 1,26 1,14 0,43 0,55 1,86
Renterisiko i % 0,7 0,5 0,1 -0,3 3,3
Valutaposition i % 0,6 1,5 0,7 3,5 5,7
Valutarisiko i % 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1
Udlan i forhold til indlan * 1,5 1,4 1,2 1,6 1,5
Udlan i forhold til egenkapital * 5,5 5,2 5,9 9,6 8,5
Arets udlansvaekst i % * 8,2 -1,2 -34,0 27,7 25,3
Overdakning i % i forhold til lovkrav om likviditet 176,4 251,1 323,9 146,1 150,7
Summen af store engagementer 0,0 14,7 62,1 93,6 1349
Arets nedskrivningsprocent * 0,4 1,6 6,3 2,0 0,0
Gennemsnitligt antal medarbejdere omregnet til heltid * 817 847 1.228 1.798 1.146

*Tilpasset fusionen med Forstedernes Bank

Nggletal vedrarende solvens- og kernekapitalprocent mfl. pavirkes ikke af fusionen med Forstadernes Bank. Sammenligningstallene svarer derfor til Nykredit Banks
oprindelige nggletal.

1 euro = 7,4342 DKK ultimo 2011
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Belgb i mio. kr./EUR

48. NYKREDIT BANK A/S 2007 - 2011

RESULTATOPG@RELSE | SAMMENDRAG
Netto rente- og gebyrindtaegter
Kursreguleringer

Andre driftsindtaegter

Udgifter til personale og administration

Andre driftsudgifter og afskrivninger
Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender mv.
Resultat af kapitalandele i associerede og tilknyttede virksomheder
Resultat fer skat

Skat

Arets resultat

BALANCE ULTIMO | SAMMENDRAG

Aktiver

Kassebeholdning og tilgodehavender hos centralbanker og kreditinstitutter
Udlan og andre tilgodehavender til dagsveerdi

Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris

Obligationer til dagsvaerdi og aktier

Kapitalandele i associerede og tilknyttede virksomheder

Andre aktivposter

1 alt aktiver

Passiver

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker

Indlan og anden gald

Udstedte obligationer til amortiseret kostpris

@vrige ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsveerdi
@vrig gaeld

| alt geeld

Hensatte forpligtelser
Efterstillede kapitalindskud
Egenkapital

| alt passiver

IKKE-BALANCEF@RTE POSTER
Eventualforpligtelser
Andre forpligtende aftaler

N@GLETAL

Solvensprocent

Kernekapitalprocent

Egenkapitalforrentning i % fer skat (p.a.) *
Egenkapitalforrentning i % efter skat (p.a.) *
Indtjening pr. omkostningskrone *

Renterisiko i %

Valutaposition i %

Valutarisiko i %

Udlan i forhold til indlan *

Udlan i forhold til egenkapital *

Avrets udldnsvaekst i % *

Overdakning i % i forhold til lovkrav om likviditet
Summen af store engagementer

Avrets nedskrivningsprocent *

Gennemsnitligt antal medarbejdere omregnet til heltid *

2011/EUR 2011
410 3.047
-53 -393

1 8

224 1.664
14 107

47 346

5 36

78 581
20 148

58 433
6.758 50.244
2.960 22.007
7.480 55.606
8.194 60.915
48 354
5.810 43.190
31.250 232.316
8.487 63.093
7.756 57.660
3.516 26.137
3.673 27.308
5.842 43.433
29.275 217.631
31 233
34 250
1.910 14.202
31.250 232.316
1.364 10.142
897 6.672
19,1

19,1

43

3,1

1,26

0,7

0,6

0,0

1.4

55

8,2

175,8

0,0

0,4

698

2010

3.453
474
10
1.648
388
1.460
65
506
111
395

29.480
12.920
58.808
75.157
346
33.702
210.413

48.351
55.822
32.848
25.679
32.284
194.984

847

813
13.769
210.413

15.224
6.937

15,7
15,0
39
3,0
1,14
0,5
1,5
0,0
1.4
52
-1,3
251,1
41,8
1,6
744

2009

3.523
322
10
1.798
601
6.501
-156
-5.201
-1.263
-3.938

46.357
11.963
60.722
65.668
339
30.218
215.267

56.843
65.334
44.059
6.798
27.925
200.959

765
1.169
12.374
215.267

23.385
9.343

12,2
12,2
-46,2
-35,0
0,42
0,1
0,7
0,0
1,2
59
-33,6
324,0
62,2
6,2
1.124

2008 2007
2.685 2.243
-422 593
10 9
1.655 1.406
172 52
2.306 6
-58 -5
-1.918 1.376
-450 343
-1.468 1.033
35.284 21.647
24.653 5.737
72.478 63.700
56.040 59.573
372 409
33.570 14.149
222.397 165.215
90.108 84.489
61.668 48.936
20.528 3.003
3.641 4.776
32.030 11.871
207.975 153.075
118 29
4.145 3.804
10.159 8.307
222.397 165.215
16.373 21.578
8.129 8.011
10,2 12,0
7,6 8,6
-20,8 19,3
-15,9 14,5
0,54 1,94
-0,3 3,2
3,8 57
0,0 0,1

1,6 1.4

9,6 8,4
28,5 244
155,0 147,7
93,7 134,7
2,0 0,0
1.165 1.065

Nggletal vedrarende solvens- og kernekapitalprocent mfl. pavirkes ikke af fusionen med Forstadernes Bank. Sammenligningstallene svarer derfor til Nykredit Banks

oprindelige nggletal.
1 euro = 7,4342 DKK ultimo 2011
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Noter

Belgb i mio. kr.

4. kvt. 3. kvt. 2. kvt. 1. kvt. 4. kvt. 3. kvt. 2. kvt. 1. kvt.
2011 2011 2011 2011 2010 2010 2010 2010

49. NYKREDIT BANK KONCERNEN | 8 KVARTALER
RESULTATOPG@RELSE | SAMMENDRAG
Netto renteindtaegter 653 639 662 629 733 747 747 671
Udbytter, gebyrer og provisionsindtaegter (netto) 155 150 183 186 178 139 189 220
Netto rente- og gebyrindtaegter 808 789 845 815 911 886 936 891
Kursreguleringer =211 -128 18 -74 70 103 107 193
Netto renter, gebyrer og kursreguleringer 597 661 863 741 981 989 1.043 1.084
Andre driftsindtaegter 12 8 7 7 8 9 5 11
Udgifter til personale og administration 510 410 447 433 374 408 467 510
Andre driftsudgifter og afskrivninger 4 19 18 74 5 125 130 130
Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender mv. 250 -63 175 26 441 304 368 381
Resultat af kapitalandele i associerede og tilkn. virksomheder = = = = 30 = = =
Resultat for skat -155 303 230 215 199 161 83 74
Skat -31 76 61 54 14 41 14 53
Resultat -124 227 169 161 185 120 69 21
BALANCE ULTIMO | SAMMENDRAG
Aktiver
Kassebeholdning og tilgodehavender hos centralbanker og
kreditinstitutter 50.244 21.471 25.418 28.515 29.480 26.635 35.201 45.103
Udlan og andre tilgodehavender til dagsveerdi 22.007 14.398 16.409 13.451 12.920 13.958 13.899 13.314
Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris 55.901 55.782 57.541 60.517 59.072 59.942 61.355 59.871
Obligationer til dagsveerdi 60.648 68.219 56.388 67.921 74.934 69.667 72.516 74197
Aktier 415 436 448 377 332 466 530 198
Grunde og bygninger = 67 67 68 68 68 69 69
Andre aktivposter 43153 42.372 25.818 27.734 33.616 48.799 44362 36.066
I alt aktiver 232368 202.745 182.089 198583 210422 219535 227.932 228818
Passiver
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 63.093 45.633 37.647 40.888 48.351 49.851 65.922 66.382
Indlan og anden gald 57.551 53.659 52.107 53.648 55.699 54.745 57.481 59.762
Udstedte obligationer 26.137 27.207 26.113 33.886 32.848 25.830 38.114 40.365
@vrige ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsveerdi 27.308 18.590 25.336 28.030 25.679 26.891 9.785 14.327
@vrig gaeld 43.594 42.419 25.766 27.184 32.416 46.693 42.072 33.490
| alt g=lid 217.683 187508 166.969 183.636 194.993 204.010 213.374 214.326
Hensatte forpligtelser 233 261 255 282 847 1.055 958 948
Efterstillede kapitalindskud 250 650 766 735 813 886 1.136 1.144
Egenkapital 14.202 14.326 14.099 13.930 13.769 13.584 12.464 12.400
| alt passiver 232368 202.745 182.089 198583 210422 219535 227.932 228818
IKKE-BALANCEF@RTE POSTER
Eventualforpligtelser 10.142 10.555 9.229 12.175 15.225 16.436 17.549 20.131
Andre forpligtende aftaler 6.842 7.050 6.617 7378 7.012 7.349 7.531 8.476
N@GLETAL
Solvensprocent 19,3 18,0 18,5 16,4 15,9 15,0 12,7 12,4
Kernekapitalprocent 19,3 17,2 17,9 15,9 15,2 14,0 12,0 12,4
Egenkapitalforrentning i % fer skat (p.a.) -43 8,5 6,6 6,2 5,8 49 2,7 2,4
Egenkapitalforrentning i % efter skat (p.a.) -3,5 6,4 4,8 46 5,4 3,7 2,2 0,7
Indtjening pr. omkostningskrone 0,8 1,83 1,36 1,40 1,24 1,19 1,09 1,07
Renterisiko i % 0,7 08 0,5 1,0 0,5 0,6 08 0,7
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nggletal

Solvensprocent

Kernekapitalprocent
Egenkapitalforrentning i % fer skat
Egenkapitalforrentning i % efter skat
Indtjening pr. omkostningskrone
Renterisiko i %

Valutaposition i %

Valutarisiko i %

Udlan i forhold til indlan

Udlan i forhold til egenkapital

Arets udlansvakst i %

Overdakning i % i forhold til lovkrav om likviditet

Summen af store engagementer

Arets nedskrivningsprocent

Basiskapital / risikovaegtede aktiver

Kernekapital efter fradrag/risikoveegtede aktiver

Resultat fer skat i procent af gennemsnitlig egenkapital

Resultat efter skat i procent af gennemsnitlig egenkapital

Indtaegter inkl. resultat af associerede og tilknyttede virksomheder/omkostninger ekskl. skat

Renterisiko / kernekapital efter fradrag

Valutakursindikator 1/kernekapital efter fradrag

Valutakursindikator 2/kernekapital efter fradrag

Udlan + nedskrivninger/indlan

Udlan: Omfatter udlan til dagsveerdi samt udlan til amortiseret kostpris

Udlan/egenkapital (ultimo)

Udlan: Omfatter udlan til dagsveerdi samt udlan til amortiseret kostpris

Vaekst i udlan fra primo aret til ultimo aret (udlan primo aret/udlén ultimo aret)
Udlan: Omfatter udlan til dagsveerdi samt udlan til amortiseret kostpris

Overdekning i forhold til 10% kravet, jf. lov om finansiel virksomhed §152.

(Overskydende likviditet til radighed i forhold til 10% af reducerede geeldsforpligtelser)

(Reducerede galdsforpligtelser: Balancesum + garantier mv. — egenkapital — efterstillede kapitalindskud,
der kan medregnes ved opggrelse af basiskapitalen)

Summen af store engagementer/basiskapital

Periodens nedskrivninger/udlan + garantier + nedskrivninger

Nggletallene er beregnet i overensstemmelse med Finanstilsynets vejledning til indberetning af negletal.

Nykredit Bank arsrapport 2011
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FINANSKALENDER FOR 2012

9. februar
Arsrapport 2011 og arsregnskabsmeddelelse for Nykredit Bank koncernen.

13. marts
Generalforsamling i Nykredit Bank A/S hos Nykredit, Kalvebod Brygge 1-3, 1780 Kebenhavn V.

10. maj
Kvartalsrapport for 1. kvartal Nykredit Bank koncernen.

23. august
Halvarsrapport for Nykredit Bank koncernen.

8. november

Kvartalsrapport for perioden 1.-3. kvartal Nykredit Bank koncernen.

Offentliggjorte meddelelser findes pa Nykredits hjemmeside nykredit.dk
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NYKREDIT BANKS LEDELSE

Bestyrelse og direktion

Bestyrelsen og direktionen udger Nykredit
Bank koncernens ledelse.

BESTYRELSE
Bestyrelsen holder manedlige magder bortset fra
juli.

Generalforsamlingsvalgte medlemmer af Nykre-

dit Banks bestyrelse veelges for ét ar ad gangen.

Der var ordinzert valg den 15. marts 2011. Der
er ikke fastsat begransninger for genvalg.

Medarbejdervalgte bestyrelsesmedlemmer
veelges for 4 &r ad gangen.

| det fglgende redeggres der for de enkelte
bestyrelsesmedlemmers stilling, alder, ancienni-
tet i bestyrelsen og gvrige ledelseshverv i andre
danske og udenlandske selskaber samt kreven-
de organisationsopgaver.

Karsten Knudsen
Direkter i Nykredit Holding A/S
Koncerndirektar i Nykredit Realkredit A/S

Fadt den 21. juni 1953
Indtradt i bestyrelsen den 1. oktober 2007

Bestyrelsesformand i:
Ejendomsselskabet Kalvebod A/S

Bestyrelsesmedlem i:
Dampskibsselskabet "Norden" A/S

Henrik K. Asmussen ***
Head of Frequent Issuer Desk

Fedt den 10. marts 1966
Indtradt i bestyrelsen den 1. januar 2007

Olav Brusen Barsge ***
Formuekonsulent

Fedt den 8. maj 1968
Indtradt i bestyrelsen den 2. marts 2011

Kim Duus
Direkter i Nykredit Holding A/S
Koncerndirektar i Nykredit Realkredit A/S

Fadt den 8. december 1956
Indtradt i bestyrelsen den 20. august 2009

Bestyrelsesmedlem i:

Totalkredit A/S
Nykredit Portefglje Administration A/S

Nykredit Bank arsrapport 2011

Sgren Holm
Direkter i Nykredit Holding A/S
Koncerndirektar i Nykredit Realkredit A/S

Fedt den 15. november 1956
Indtradt i bestyrelsen den 26. september 2002

Bestyrelsesformand i:
Totalkredit A/S

Bestyrelsesmedlem i:

Nykredit Maegler A/S

Nykredit Administration V A/S
JN Data A/S

Ejendomsselskabet Kalvebod A/S
Realkreditradet

Allan Kristiansen ***
Senior Relationship Manager

Fadt den 6. marts 1958
Indtradt i bestyrelsen den 13. marts 2003

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

Per Ladegaard
Direkter i Nykredit Holding A/S
Koncerndirektar i Nykredit Realkredit A/S

Fedt den 17. marts 1953
Indtradt i bestyrelsen den 18. marts 1998

Bestyrelsesformand i:
Nykredit Magler A/S
e-nettet Holding A/S
e-nettet A/S

Neestformand for bestyrelsen i:
JN Data A/S

Bestyrelsesmedlem i:

Bankernes EDB Central —
(observatar i bestyrelsen)
IT-Universitetet i Kebenhavn (ITU)

Reprasentantskabsmedlem i:
Gigtforeningen

Ejer af Bremkargard

Bente Overgaard

Direkter i Nykredit Holding A/S
Koncerndirektar i Nykredit Realkredit A/S

Fedt den 21. juni 1964
Indtradt i bestyrelsen den 20. august 2009

@VRIGE OPLYSNINGER

Bestyrelsesformand i:
Nykredit Ejendomme A/S
Nykredits Afviklingspensionskasse

Naestformand for bestyrelsen i:
CfL Center for ledelse *

Bestyrelsesmedlem i:

Nykredit Magler A/S
Finanssektorens Uddannelsescenter
Finanssektorens Arbejdsgiverforening

Repraesentantskabsmedlem i:
Ejendomsforeningen Danmark

DIREKTION

| det felgende redegares der for de enkelte
direktionsmedlemmers stilling, alder, ancienni-
tet i direktionen og gvrige ledelseshverv. Heri
indgdr de hverv i andre erhvervsvirksomheder,
som bestyrelsen i henhold til § 80 i lov om
finansiel virksomhed har givet tilladelse til.

Bjern Mortensen
Bankdirektar

Fedt den 12. december 1967
Indtradt i direktionen den 1. oktober 2007

Bestyrelsesformand i:
FB Ejendomme A/S

Bestyrelsesmedlem i:
Komplementarselskabet Advizer ApS
Finansradet

JSNFA Holding A/S

Reprasentantskabsmedlem i:
Det Private Beredskab til Afvikling af Nedliden-

de Banker, Sparekasser og Andelskasser

Georg Andersen
Bankdirektar

Fadt den 30. maj 1959
Indtradt i direktionen den 20. august 2009

Naestformand for bestyrelsen i:
Bersmaglerforeningen

Bestyrelsesmedlem i:
MTS Associated Markets SA/NV, Bruxelles

Medlem af:
Fondsradet
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Lars Bo Bertram
Bankdirektar

Fedt den 28. december 1962
Indtradt i direktionen den 20. august 2009

Bestyrelsesformand i:
Nykredit Portefglje Administration A/S
Jysk Display A/S

Bestyrelsesmedlem i:
CFA Denmark

* Indtradt i 2011
** Udtradt i 2011
*** Medarbejderreprasentant
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