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SELSKABSOPLYSNINGER

SELSKABSOPLYSNINGER

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

Hjemmeside: nykredit.dk
Telefon: 44 55 18 00

CVR-nr.: 1051 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 Foreningen
Nykredit, Kgbenhavn.

Ekstern revision

Deloitte Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Weidekampsgade 6

2300 Kgbenhavn S

Generalforsamling
Der afholdes ordinzr generalforsamling i selskabet den 17. marts 2015.

BESTYRELSE

Michael Rasmussen, formand
Seren Holm, nastformand
Henrik K. Asmussen*)

Olav Brusen Barsge*)

Kim Duus

Anders Jensen

Allan Kristiansen*)

Bente Overgaard

*) valgt af medarbejderne i Nykredit Bank

DIREKTION

Bjern Mortensen

Jesper Berg (indtradt pr. 19. marts 2014)
Georg Andersen

Lars Bo Bertram (udtradt pr. 10. oktober 2014)

Ledelsesberetningens oplysninger om ledelseshverv for bestyrelses- og
direktionsmedlemmer fremgar af side 102 og 103.

NOMINERINGSUDVALG

Nomineringsudvalget fungerer som et falles udvalg for hele Nykredit-
koncernen.

Steen E. Christensen, advokat, formand
Hans Bang-Hansen, gardejer

Steffen Kragh, koncernchef

Nina Smith, professor

REVISIONSUDVALG

Revisionsudvalget fungerer som et feelles udvalg for hele Nykredit-
koncernen.

Steffen Kragh, koncernchef, formand

Anders C. Obel, adm. direktar

Nina Smith, professor

Jens Erik Udsen, direkter (indtradt pr. 1. januar 2014)

VEDERLAGSUDVALG

Vederlagsudvalget fungerer som et falles udvalg for hele Nykredit-
koncernen.

Steen E. Christensen, advokat, formand

Hans Bang-Hansen, gardejer

Steffen Kragh, koncernchef

Leif Vinther, personaleforeningsformand (indtradt pr. 1. januar 2014)

RISIKOUDVALG - NEDSAT PR. 1. APRIL 2014

Risikoudvalget fungerer som et felles udvalg for hele Nykredit-
koncernen.

Nina Smith, professor, formand
Steffen Kragh, koncernchef
Merete Eldrup, adm. direktar
Bent Naur, fhv. adm. bankdirektar
Michael Demsitz, adm. direktar

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

= Arsrapport 2014
= (SR-rapport 2014 — Nykredit i samspil med samfundet
= Risiko- og kapitalstyring 2014

Oplysninger om Corporate Governance findes pa nykredit.dk/corporategovernance
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KONCERNDIAGRAM

Foreningen Nykredit Industriens Fond Foreningen

@stifterne

Ejerandel 89,80% Ejerandel 4,70% Ejerandel 3,25%

1
|

PRAS A/S

Ejerandel 2,25%

Totalkredit A/S

Arets resultat: 1.458 mio. kr.
Egenkapital: 17.113 mio. kr.

______________________________________ ]
Nykredit Bank A/S Nykredit Portefglje
Adm. A/S
Avrets resultat: -1.772 mio. kr. Avrets resultat: 74 mio. kr.
Egenkapital: 12.575 mio. kr. Egenkapital: 398 mio. kr.

Nykredit Magler A/S Nykredit Leasing A/S

Avrets resultat: 50 mio. kr.
Egenkapital: 456 mio. kr.

Arets resultat: 35 mio. kr.
Egenkapital: 134 mio. kr.

Nykredit Ejendomme A/S

Avrets resultat: 27 mio. kr.
Egenkapital: 449 mio. kr.

Ejendomsselskabet

Kalvebod A/S
Arets resultat: 21 mio. kr.
Egenkapital: 185 mio. kr.

Der henvises til note 45 for yderligere oplysninger om Nykredit Bank-koncernen.
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NYKREDIT BANK-KONCERNEN 2010-2014

Nykredit Bank-koncernen

Belgb i mio. kr./euro 2014/euro 2014 2013 2012 2011 2010
BASISINDTJENING OG ARETS RESULTAT
Basisindtagter af
- forretningsdrift 426 3173 3.261 3.475 3516 3.904
- vaerdiregulering af derivater som fglge af rentezendringer -165 -1.229 467 46
- gvrige vaerdireguleringer af derivater -286 -2.133 -1.242 -1.141 -642 -121
- fonds 4 29 33 61 175 126
lalt =21 -160 2519 244 3.049 3.909
Driftsomkostninger og afskrivninger pa driftsmidler 270 2.007 2.073 1.847 1.914 1.781
Provision til statsgarantiordningen (bankpakke ) 4 - - - - 370
Hensatte omkostninger som fglge af organisationstilpasning mv. 0 28 50 - - -
Kursregulering mv. af associeret virksomhed 0 - 78 - - 30
Basisindtjening fer nedskrivninger -295 -2.195 474 594 1.135 1.788
Nedskrivninger pa udlan og garantier mv. 29 219 349 557 388 1.215
Henszettelser pa garantier tilknyttet statsgarantiordningen (bankpakke 1) - - - - - 279
Basisindtjening efter nedskrivninger -324 -2.414 125 37 747 294
Beholdningsindtjening 6 43 -40 30 -154 223
Resultat for skat =JS) -2.371 85 67 593 517
Skat -80 -599 8 -1 160 122
Arets resultat -238 -1.772 77 68 433 395
BALANCE | SAMMENDRAG ULTIMO
Aktiver
Kassebeholdning og tilgodehavender hos centralbanker og kreditinstitutter 4.552 33.885 23.173 44.812 50.244 29.480
Udlan og andre tilgodehavender til dagsveerdi 4.733 35.228 56.814 35.401 22.007 12.920
Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris 6.784 50.494 47.024 49.807 55.901 59.072
Obligationer til dagsveerdi og aktier 8.775 65.314 64.219 58.399 61.063 75.266
Andre aktivposter 6.040 44.962 32.904 52.099 43.153 33.684
Aktiver i alt 30.883 229.883 224.134 240.518 232.368 210.422
Passiver
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 8.581 63.876 57.732 55.355 63.093 48.351
Indlan og anden geeld 8.779 65.350 65.405 54.701 57.551 55.699
Udstedte obligationer til amortiseret kostpris 3.477 25.881 26.689 28.498 26.137 32.848
@vrige ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsveerdi 2.679 19.943 29.248 33.741 27.308 25.679
@vrig geeld 5.632 41.913 30.216 53.468 43.594 32.416
Hensatte forpligtelser 33 245 247 235 233 847
Efterstillede kapitalindskud 13 100 250 250 250 813
Egenkapital 1.689 12.575 14.347 14.270 14.202 13.769
Passiver i alt 30.883 229.883 224.134 240.518 232.368 210.422
IKKE-BALANCEF@RTE POSTER
Eventualforpligtelser 1.557 20.893 11.620 12.169 10.142 15.225
Andre forpligtende aftaler 145 4.839 6.906 7.858 6.842 7.012
NGGLETAL
Arets resultat i procent af gnsn. egenkapital p.a. -13,2 0,5 0,5 3,1 3,0
Arets resultat for skat i procent af gnsn. egenkapital p.a. -17,6 0,6 0,5 472 40
Basisindtjening far nedskrivninger i procent af gnsn. egenkapital p.a. -16,3 3.3 472 8,1 13,7
Basisindtjening efter nedskrivninger i procent af gnsn. egenkapital p.a. -17,9 0,9 0,3 53 2,2
Ombkostninger, ekskl. nedskrivninger, i procent af basisindtaegter af
forretningsdrift 63,3 63,6 53,6 54,6 56,2
Nedskrivninger pa udlan 3.560 3.974 4.057 4.294 6.143
Arets nedskrivningsprocent 0,2 0,3 0,5 0,4 1,6
Kapitalprocent (solvensprocent) 13,1 16,8 21,3 19,3 15,9
Kernekapitalprocent 12,8 16,4 21,3 19,3 15,2
Egentlig kernekapitalprocent 12,8 16,1 21,0 19,0 15,0
Gennemsnitligt antal heltidsansatte medarbejdere 820 859 850 817 847
Hoved- og nagletal baseret pa koncernens opstilling af resultatopgerelse og balance mv. fremgar af note 46 og 47, hvortil der henvises
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Ledelsesberetning

2074 | HOVEDTRAK

2014 - KORT FORTALT

Resultat for skat gav et underskud pa 2.371 mio. kr. mod et over-
skud pa 85 mio. kr. i 2013.

Basisindteegter af forretningsdrift udgjorde 3.173 mio. kr., hvilket
var 3% lavere end i 2013, hvor indtaegten udgjorde 3.261 mio. kr.

Udviklingen var sammensat af gget indtjening i Retail og Koncern-
poster, mens Wholesale viste et fald som falge af lavere indtjening
fra CIB-kunder og fra handel med obligationer, der gennem 2014
var praeget af en lav handelsaktivitet.

Driftsomkostninger mv. udgjorde 2.007 mio. kr. mod 2.073 mio. kr.
i2013.

Driftsomkostninger i forhold til basisindteegter af forretningsdrift
udgjorde 63,3% mod 63,6% i 2013.

Veardirequlering af renteswaps blev en udgift pa 3.362 mio. kr.,
hvoraf 1.229 mio. kr. var en effekt af et fald i renteniveauet. Den
gvrige vaerdiregulering pa 2.133 mio. kr. skyldes en fortsat forsigtig
vurdering af kundernes fremtidige gkonomiske situation, og usik-
kerhed om juridiske forhold pa andelsboligomradet. Reservationen
skal endvidere ses i sammenhang med en forventning om en fort-
sat lav vaekst, inflation og rente i Europa.

Nedskrivninger faldt med 130 mio. kr. til 219 mio. kr. Reduktionen
kunne henfares til Retail, mens Wholesale |a noget over niveauet i
2013. Arets nedskrivningsprocent udgjorde 0,2 mod 0,3 i 2013.

Basisindtjening efter nedskrivninger udgjorde herefter -2.414 mio.
kr. mod 125 mio. kr. i 2013.

Beholdningsindtjeningen udgjorde 43 mio. kr. mod -40 mio. kr. i
2013.

Balancen udgjorde 229,9 mia. kr. mod 224,1 mia. kr. ultimo 2013.

Resultat for skat forrentede egenkapitalen med -17,6% mod 0,6% i
2013.
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LIKVIDITET

Overdakning i forhold til lovkrav om likviditet udgjorde tilfredsstil-
lende 281,7%, og banken havde et indlansoverskud pa 14,9 mia.
kr.

Opgjort efter Liquidity Coverage Ratio-reglerne er bankens LCR-
negletal beregnet til 107%.

KAPITALGRUNDLAG

Egenkapitalen udgjorde 12,6 mia. kr.

Egentlig kernekapitalprocent udgjorde 12,8 mod 16,1 ultimo 2013.
Kapitalprocenten udgjorde 13,1 mod 16,8 ultimo 2013, og sol-
vensbhehovet udgjorde 11,7 mod 12,0 ultimo 2013.

For at understgtte Nykredit Banks forretningsudvikling og samtidig
styrke kapitalgrundlaget har moderselskabet, Nykredit Realkredit
A/S pa en ekstraordinar generalforsamling indkaldt og afholdt den
5. februar 2015 tilfert banken ny egenkapital for 2 mia. kr. Den
ogede egenkapital styrker bankens kapitalprocent med ca. 2 pro-
centpoint. Aktiekapitalen udger herefter 8.045 mio. kr.

Arsrapport 2014 — Nykredit Bank-koncernen



Nykredit Bank-koncernens resultat

Arets resultat for skat var negativt med 2.371 mio. kr. som folge af
iseer veerdireguleringer pa renteswaps. Vaerdireguleringen kan henfares
til savel et faldende renteniveau som det forhold, at der er anlagt en
forsigtig vurdering af den gkonomiske situation hos kunderne, isaer
andelsboligforeninger.

Avrets vardiregulering pa -3.362 mio. kr. indeholder et betydeligt
element af reservationer til eventuelle tab. Til sammenligning udger
det realiserede tab alene 100 mio. kr.

Korrigeret for veerdireguleringer af renteswaps steq arets resultat far
skat med 131 mio. kr. i forhold til 2013. Fremgangen kan iser henfg-
res til ferre nedskrivninger pa udlan og et fald i driftsomkostninger.

Basisindtaegter af forretningsdrift blev reduceret med 88 mio. kr. til
3.173 mio. kr. Udviklingen var sammensat af en lavere indtjening fra
Wholesale pa 264 mio. kr. som felge af blandt andet lavere handelsak-
tivitet pa obligationer, mens Retail og Koncernposter viste en frem-
gang pa 176 mio. kr. sammenlignet med 2013.

Nykredit Bank-koncernen
Basisindtaegter, omkostninger og nedskrivninger
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Ledelsesberetning

Veardireguleringer af renteswaps pavirkede resultatet negativt med
3.362 mio. kr. mod en udgift pa 775 mio. kr. i 2013. Udviklingen
skyldes sével en fortsat forsigtig veerdianseettelse af renteswaps som et
fald i renteniveauet.

Nedskrivninger pa udlan viste en tilfredsstillende udvikling og faldt
med 130 mio. kr. i forhold til 2013 til en udgift pa 219 mio. kr. Arets
nedskrivningsprocent udgjorde 0,2 mod 0,3 i 2013.

Basisindtjening
Basisindtjeningen efter nedskrivninger udgjorde -2.414 mio. kr. mod
125 mio. kr. i 2013, svarende til en reduktion pa 2.539 mio. kr.

Basisindtaegter af forretningsdrift

Indtaegterne udgjorde 3.173 mio. kr. i 2014, hvilket gav et fald pa 88
mio. kr. sammenlignet med 2013, hvor indtaegten udgjorde 3.267 mio.
kr.

Basisindteegter i Retail steg moderat med 38 mio. kr. i forhold til 2013.
Omradet var preeget af en generelt lav finansieringsefterspgrgsel samt
et lavt aktivitetsniveau pa ejendomsmarkedet.

Nykredit Markets' basisindteegter blev reduceret med 175 mio. kr. til
250 mio. kr. Omradets indtjening i 2014 skal ses i lyset af, at obligati-
onshandlen var pavirket af en lav handelsaktivitet nationalt og inter-
nationalt.

Nykredit Asset Management 13 17 mio. kr. under indtjeningen i 2013,
mens CIB |a 72 mio. kr. under.

Vaerdiregulering af derivater

Veardirequleringer af renteswaps gav en udgift pa 3.362 mio. kr., sva-
rende til en gget udgift pd 2.587 mio. kr. i forhold til 2013. Af arets
udgift kunne 1.229 mio. kr. henfgres til et fald i renteniveauet, mens
nye reservationer bidrog med en yderligere udgift pa 2.133 mio. kr.

Vardireguleringerne er baseret pa en forsigtig vurdering, og for swaps
i laveste ratingkategori vaerdireguleres hele markedsveerdien til nul kr.
For gvrige swaps med svage kunder, herunder iseer kunder inden for
andelsholigomradet, er der ligeledes foretaget en forsigtig veerdian-
settelse af markedsveerdierne.

Se- og Handelsretten har i december 2014 givet en andelsboligfor-
ening medhold i en konkursbegeering. Nykredit har keeret afgerelsen.
Det skal i den forbindelse navnes, at Vestre Landsret har afsagt dom
til fordel for Nykredit i en lignende sag.

Afgarelsen pavirker ikke vaerdireguleringen af renteswaps i den kon-
krete sag eller lignende sager i 4. kvartal 2014, men giver generelt
anledning til en mere forsigtig vurdering og veerdiansettelse af tilgo-
dehavender pa andelsboligomradet.

Markedsveerdier pa renteswaps med andelsboligforeninger udger ca.
7,9 mia. kr., hvilket svarer til 40% af den samlede markedsvaerdi af
kundeswaps pa 19,6 mia. kr. Den negative kursregulering af swaps
med andelsholigforeninger udger i alt 4,1 mia. kr. eller 50% af mar-
kedsveerdien. Vaerdireguleringer pa ca. -1,4 mia. kr. pd forretninger
med evrige kunder, er ikke koncentreret pa enkelte brancher.

De konstaterede tab pa renteswaps har siden 2012 udgjort knap 300
mio. kr. og forventes fortsat at ligge pa et moderat niveau set i forhold
til den samlede reservation pa ca. 5,5 mia. kr. Den relativt hgje reser-
vation er blandt andet en effekt af, at markedsvaerdier pa swaps med
kunder i laveste ratingklasse veerdianseettes til nul kr.
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Ledelsesberetning

Verdireguleringer som fglge af renteendringer pavirkede resultatet
med -1.229 mio. kr., hvoraf -1.021 mio. kr. vedrarer individuelt vurde-
rede renteswaps, mens den resterende del kan henfares til den gene-
relle vurdering af reservationer vedrgrende svage kunder. Regulerin-
gen var positiv med 467 mio. kr. i 2013.

Veardirequlering af renteswaps pavirkes isaer af udviklingen i den 30-
arige swaprente, der ved drets udgang udgjorde ca. 1,7%, men ogsa af
kundernes gkonomiske situation og de juridiske forhold pa andelsho-
ligomradet. Vardireguleringen &ndres med 1,4-2,1 mia. kr. ved en
@ndring i renteniveauet pa 1 procentpoint. Rentefglsomheden pd 1,4
mia. kr. kan henfgres til forretninger, hvor markedsveerdien pa indivi-
duel basis er vaerdiansat til O kr. Den yderligere rentefglsomhed vedrg-
rer gvrige forretninger, hvor veerdireguleringer i hgj grad ogsa afhaen-
ger af udviklingen pa andelsboligomradet, herunder de juridiske for-
hold.

Basisindtaegter af fonds

Indtaegterne faldt fra 33 mio. kr. i 2013 til 29 mio. kr. i 2014. Udvik-
lingen er en effekt af faldet i den korte risikofrie rente fra gennemsnit-
lig 0,23% i 2013 til 0,20% i 2014. Den risikofrie rente er baseret pa
Nationalbankens udlansrente.

Driftsomkostninger og afskrivninger mv.
Udgifter til personale og administration udviklede sig nogenlunde som
forventet og blev reduceret med 64 mio. kr. (-3%) til 1.928 mio. kr.

Lenudgifter tegnede sig for et fald pa 51 mio. kr. (-6%) som felge af
faerre ansatte og lavere resultatafhangig aflenning, mens gvrige
administrationsudgifter var nogenlunde ueendrede med 1.157 mio. kr.
mod 1.170 mio. kr. i 2013. Sammenlignet med 2013 viste udgifter til
it-udvikling en reduktion, mens udgifter til it-drift og afregning til
moderselskabet for administrative ydelser steg.

Det gennemsnitlige antal heltidsansatte medarbejdere udgjorde 820
mod 859 i 2013.

Andre driftsudgifter faldt fra 122 mio. kr. til 96 mio. kr. Udgiften var i
2014 primeert sammensat af udgifter til indskydergarantifonden med
65 mio. kr. og omkostninger til organisationstilpasning med 28 mio.
kr. 12013 udgjorde de tilsvarende omkostninger hhv. 71 mio. kr. og
50 mio. kr. Der er i 2014 foretaget en ekstra reservation pa 28 mio.
kr., der kan henfares til beslutningen om at nedlaegge 20 stillinger i
Fixed Income i Kgbenhavn. Derudover forventer Nykredit Bank at
lukke filialen i Stockholm.

| regnskabsdret for 2013 blev der i forbindelse med koncernens "Ny-
kredit 2015"-plan, der omfatter en raekke tiltag, herunder organisati-
onstilpasninger, justering af koncernens it-anvendelse og personaletil-
pasning, hensat i alt 50 mio. kr. Af hensattelsen er ca. 10 mio. kr.
brugt i regnskabsaret 2014, mens den resterende del bliver anvendt i
2015.

Kapitalandele i associerede selskaber

Der er i 2014 ikke foretaget sarlige requleringer vedrgrende associe-
rede selskaber. 1 2013 var arsregnskabet positivt pavirket af 78 mio. kr.
vedrgrende delvis tilbagefarsel af hensettelser til forpligtelser tilknyt-
tet Dansk Pantebrevsbars A/S under konkurs. Selskabet er fortsat
under afvikling.

Nedskrivninger og hensattelser
Nedskrivninger og henszttelser faldt fra 349 mio. kr. i 2013 til 219
mio. kr. i 2014.

Indtegter fra tidligere nedskrevne fordringer udgjorde i alt 33 mio. kr.,
svarende til et fald pa 191 mio. kr. i forhold til 2013, hvor indtaegterne

6/103

i betydeligt omfang var pavirket af tilbagefarsler pa en reekke ejen-
domsengagementer, herunder indtagter fra salget af boligudlejnings-
ejendomme i Ejendomsselskabet Kalvebod |Il.

Individuelle nedskrivninger viste et fald pa netto 295 mio. kr., fra 333
mio. kr. til 38 mio. kr., mens gruppevise nedskrivninger udgjorde 139
mio. kr., svarende til en stigning pa 5 mio. kr. i forhold til 2013, hvor
der var tale om en udgift pa 134 mio. kr.

Hensaettelser pd garantier udgjorde 4 mio. kr., svarende til et fald pa
17 mio. kr. i forhold til 2013.

Faldet i nedskrivninger og hensaettelser pa 130 mio. kr. i forhold til
2013 kunne henfares til Retail, der faldt med 319 mio. kr., Wholesale
steg med 158 mio. kr., mens Koncernposter blev reduceret med 31
mio. kr.

Arets nedskrivningsprocent udgjorde 0,2 mod 0,3 i 2013.

Beholdningsindtjening
Beholdningsindtjeningen udgjorde 43 mio. kr. mod -40 mio. kr. i
2013.

Beholdningsindtjeningen svarer til den merindtjening, der er opndet
ud over den risikofri rente pa de beholdninger mv., der ikke er alloke-
ret til forretningsomraderne.

Udviklingen fra 2013 skal blandt andet ses i lyset af, at 2014 var

pavirket af positive kursreguleringer pa unoterede aktier i portefeljen,
herunder salget af aktier i Nets, der har medfert en indtaegt pa 9 mio.
kr. 1 2013 omfattede posten endvidere provisionsudgifter til en tabs-
garanti, som Nykredit Holding A/S havde stillet for at styrke bankens
kapital- og kernekapitalprocenter. Tabsgarantien blev opsagt af ban-
kens ledelse ultimo 2013 og har derved ikke medfart udgifter i 2014.

Skat
Den beregnede skat gav en indteegt pa 599 mio. kr., svarende til
25,3% af resultat for skat mod 9,4% i 2013.

| forhold til den faktiske selskabsskatteprocent pa 24,5%, er den
beregnede skat blandt andet pavirket af requlering af tidligere ars
skatter samt ikke-skattepligtige avancer pa sektoraktier.

Folketinget vedtog i 2013 en a&ndring af selskabsskatteprocenten. For
2014 var procenten 24,5, mens den i perioden frem til 2016 gradvist
vil blive reduceret til 22.

| forhold til den nuveerende sats medfarer skattesenkningen frem til

2016 en a&ndring af bankkoncernens udskudte skattebetalinger, sva-
rende til en beregnet indtaegt pd 2,7 mio. kr., der er indregnet i resul-
tatopgerelsen.

Resultat efter skat

Resultat efter skat var herefter -1.772 mio. kr., hvilket gav en forrent-
ning af egenkapitalen pa -13,2%. | 2013 udgjorde resultatet 77 mio.
kr., og egenkapitalforrentningen var 0,5%.

Udbytte
Det indstilles til generalforsamlingens godkendelse, at der ikke udbe-
tales udbytte for regnskabsaret 2014.

RESULTAT | 4. KVARTAL 2014

4. kvartal 2014 gav et underskud far skat pa 1.274 mio. kr., svarende
til en positiv udvikling pa 17 mio. kr. i forhold til 3. kvartal 2014, hvor
underskuddet udgjorde 1.291 mio. kr. Basisindtaegter af forretnings-
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drift 1& 136 mio. kr. under niveauet i 3. kvartal, mens udgiften til
veerdireguleringer af renteswaps var 189 mio. kr. lavere i 4. kvartal.

Kapacitetsomkostninger la 38 mio. kr. under niveauet i 3. kvartal
blandt andet som felge af feerre lgnudgifter, mens nedskrivninger viste
en stigning pa 20 mio. kr.

Endelig |a beholdningsindtjeningen 27 mio. kr. under niveauet i
3. kvartal 2014. Udviklingen skal blandt andet ses i lyset af udvidelsen
af rentespendet mellem realkredit- og statsobligationer.

| forhold til 4. kvartal 2013, hvor resultat fgr skat udgjorde O mio. kr.,
viste 4. kvartal 2014 et fald i resultat fgr skat pd -1.274 mio. kr. &£n-
dringen i resultatet kunne primaert henfares til vaerdireguleringer af
renteswaps med -1.164 mio. kr., fra en udgift pa 205 mio. kr. i 4.
kvartal 2013 til en udgift pa 1.369 mio. kr. i 4. kvartal 2014. Basisind-
teegter af forretningsdrift 1& 123 mio. kr. lavere.

Driftsomkostninger viste et fald pa 87 mio. kr. til 456 mio. kr., mens
nedskrivninger Ia 80 mio. kr. over niveauet i 4. kvartal 2013.

Beholdningsindtjeningen var negativ med 15 mio. kr. mod en indtaegt
pa 2 mio.kr. i 4. kvartal 2013.

RESULTAT FOR 2014 | FORHOLD TIL
FORVENTNINGER

Ved offentliggerelsen af regnskabet for 3. kvartal 2014 forventedes
resultat far skat, ekskl. veerdireguleringer af renteswaps, for aret som
helhed at ligge 250-300 mio. kr. over niveauet i 2013. Resultatet for
2014 blev et overskud pa 991 mio. kr. eller 131 mio. kr. over niveauet i
2013.

Ved offentliggerelsen af arsrapporten for 2013 forventede banken en
stigning i basisindtjening efter nedskrivninger til ca. 400 mio. kr. Den
realiserede indtjening pa -2.414 mio. kr. ligger saledes betydeligt
under forventningen.

Udviklingen er iseer en fglge af @gede kursreguleringer af renteswaps,
der havde en negativ effekt pa 3.362 mio. kr. som fglge af et fortsat
rentefald og vaerdiregulering af et @get antal swapforretninger. Ses der
pa resultatudviklingen, eksklusive vaerdireguleringer af renteswaps,
viser basisindtjening efter nedskrivninger et resultat pa 948 mio. kr. i
2014.

Driftsomkostninger og nedskrivninger ligger under det forventede
niveau.

FORVENTNINGER TIL 2015

| 2015 forventer Nykredit Bank, at savel bankudlan som bankindlan vil
vise en behersket vakst, men samtidig forventes rentemarginalerne
0gsa at vige en smule.

Bankens forretningsindtaegter, ekskl. veerdireguleringer af renteswaps
forventes at vise en moderat vaeskst, hvilket tilsammen med et forven-
tet fald i kapacitetsomkostninger vil medfgre en positiv udvikling i
bankens strukturelle indtjening.

Nedskrivninger forventes at vise en veekst i forhold til det meget lave
niveau i 2014. Niveauet vil dog fortsat veere relativt lavt.

Med udgangspunkt i ovenstdende forventer Nykredit Bank et resultat

far skat, men ekskl. vaerdireguleringer af derivater, for 2015 i niveauet
800 mio. kr. til 900 mio. kr.
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Det skal bemaerkes, at negative markedsrenter kan pavirke indtjenin-
gen i 2015, safremt markedsstandarder medferer endrede indtje-
ningsmarginaler. Det samlede resultat for 2015 vil endvidere vaere
pavirket af den generelle udvikling i renteniveauet, beholdningsindtje-
ningen og pavirkning fra renteswaps, herunder udviklingen i de juridi-
ske forhold pa andelsboligomradet.

@VRIGE FORHOLD

Nykredit udpeget som systemisk vigtigt institut

Finanstilsynet udpegede i juni som forventet Nykredit Realkredit A/S
som et systemisk vigtigt finansielt institut (SIFI). Med status som SIFI-
institut felger et taettere opsyn fra Finanstilsynet og et eget kapital-
krav (SIFI-bufferkrav) pa 2%.

Erhvervsportefglje fra FIH Erhvervsbank A/S styrker Nykredit
Banks position

I juni indgik Nykredit Bank og FIH Erhvervsbank en aftale om, at
Nykredit Bank overtager 22 stgrre erhvervsengagementer med en
samlet krediteksponering pa ca. 3,5 mia. kr. bestdende af udlan for
ca. 1,7 mia. kr., garantier og kredittilsagn for ca. 1,3 mia. kr. og afled-
te finansielle instrumenter for 0,1 mia. kr., netto.

Med aftalen udvider Nykredit Bank sin forretning med en rakke starre
erhvervskunder.

Starkere kundefokus i ny organisation

Nykredit @ndrede i foraret sin ledelses- og organisationsstruktur.
Formalet er at skaerpe det forretningsstrategiske fokus og @ge lgn-
somheden gennem et staerkt kundefokus med nye kundekoncepter,
ggede indtaegter, effektiviseringer og en mindre kompleks organisati-
on. Et andet formal er en styrkelse og fornyelse af samarbejdet med
de 62 lokale og regionale pengeinstitutter i Totalkredit-samarbejdet.

Malet er at @ge indtaegterne med 1 mia. kr. og reducere omkostnin-
gerne med 0,5 mia. kr. med fuld effekt fra 2016. Som en del af denne
omkostningsreduktion og med henblik pa at skabe mere effektive
beslutningsprocesser var en reduktion pa indtil 300 leder- og medar-
bejderstillinger, helt overvejende i ikke-kundevendte funktioner, ned-
vendig. Den nye organisation blev implementeret den 1. maj 2014.

Ledelsesandring
Pr. 1. april 2014 indtradte koncernchef Michael Rasmussen som for-
mand for bankens bestyrelse.

Bankens direktion er pr. 19. marts 2014 udvidet med bankdirektar
Jesper Berg, der er chef for Nykredit-koncernens enhed Regulering &
Rating. Bankdirektgr Lars Bo Bertram opsagde i oktober 2014 sin
stilling i Nykredit Bank og udtradte af bankens direktion pr. 10. okto-
ber. Bankens direktion bestar herefter af tre medlemmer.

Koncerndirektgrerne Karsten Knudsen og Per Ladegaard tradte ud af
bankens bestyrelse pr. 1. april 2014.

Pr. 1. oktober 2014 er Anders Jensen tiltradt som koncerndirekter
med ansvar for Retail og tradte samtidig ind i Nykredit Banks bestyrel-
se. Anders Jensen kommer fra en stilling som administrerende direkter
for Nordea Bank Danmark. Bankens bestyrelse bestar pr. 31. december
2014 herefter af otte medlemmer, heraf tre medarbejdervalgte.

Deltagelse i den felleseurop®iske AQR-undersggelse og
stresstest

Nykredit-koncernen deltog i 2014 i den feelleseuropaeiske Asset Quali-
ty Review-gennemgang og stresstest. Resultatet af gennemgangen er
offentliggjort i Finanstilsynets redegerelse og Nykredits pressemed-
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delelse dateret den 26. oktober 2014. Gennemgangen medfarte gge-
de nedskrivninger i niveauet 15 mio. kr. i Nykredit Banks regnskab.
Finanstilsynets redegerelse og Nykredits pressemeddelelse er tilgeen-
gelige pa nykredit.dk/AQR.

Organisationsandring

Nykredit har besluttet at foretage en organisationsandring af enhe-
den Fixed Income i Nykredit Markets. Der er tale om en tilpasning af
organisationen til det lavere indtjeningspotentiale pd omradet, hvilket
blandt andet medfarer, at 20 stillinger nedlegges, og at Nykredit
forventer at nedleegge filialen i Stockholm. Der henvises til presse-
meddelelsen af 22. januar 2015.

Nykredit bliver medlem af BEC

Nykredit Bank blev i oktober medlem af BEC — Bankernes EDB Central.

Nykredit Bank vil i stigende grad anvende BEC's bankplatform til at
betjene bade privat- og erhvervskunder inden for kernebankydelser,
hvilket betyder, at Nykredits udviklingsomkostninger reduceres.

BEC-medlemskabet giver Nykredit sgede muligheder for at fokusere
pa it-udviklingen inden for realkredit og boligradgivning. Dermed
ligger medlemskabet i naturlig forleengelse af Nykredits strategiske
malsatning om at styrke og udvikle partnerskabet med pengeinstitut-
terne.

Salg af aktier i Nets A/S
| lighed med @vrige banker har Nykredit i 2014 solgt aktiebesiddelsen i
Nets. Fortjenesten har pavirket koncernens resultat med 9 mio. kr.

Organisationsandring i Asset Management

Nykredit Asset Management organiseres internt i to enheder under et
nyt ledelsesteam. Organisationsandringen sker i naturlig forlengelse
af Nykredits strategiske malsaetning om gget fokusering og staerk
kundeorientering.

Nykredit Asset Management far et nyt ledelsesteam bestdende af nu-
vaerende investeringsdirekter Peter Kjeergaard og ny kundedirekter
Morten Therkildsen, der kommer fra Carnegie Asset Management.

Nykredit Portefalje Administration bliver et selvstaendigt forretnings-
omrade under Nykredit Wholesale.

Andelsboligforeninger

Sg- og Handelsretten har i december 2014 givet en andelsboligfor-
ening medhold i en konkursbegaering. Nykredit er ikke enig i afgarel-
sen og har kearet denne. Det skal i den forbindelse navnes, at Vestre
Landsret har afsagt dom til fordel for Nykredit i en lignende sag.

USIKKERHED VED INDREGNING OG MALING

Maling af visse aktiver og forpligtelser er baseret pa regnskabsmaessi-
ge skan, der foretages af koncernens ledelse.

De omrader, som indebarer antagelser og sken, der er vaesentlige for
regnskabet, omfatter fastsettelse af dagsveerdien, herunder opggrelse
af kreditrisikoen af visse finansielle instrumenter, veerdianseattelse af
udlan og hensatte forpligtelser.

Nykredit Bank A/S
Overblik over ratings

Fitch Standard & Poor's
Kort rating F1 A-1
Lang rating A A+
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Usikkerhed ved indregning og maling er nermere omtalt i anvendt
regnskabspraksis (note 1), hvortil der henvises.

BEGIVENHEDER EFTER REGNSKABSPERIODENS
AFSLUTNING

Moderselskabet, Nykredit Realkredit A/S, har tilfert banken ny egen-
kapital pa 2 mia. kr. Udvidelsen af egenkapitalen er sket den 5. febru-
ar 2015.

| perioden frem til offentliggerelsen af arsrapporten for 2014 er der

herudover ikke indtruffet vaesentlige begivenheder, der har indflydelse
pa Nykredit Bank-koncernens gkonomiske stilling.

RATING

Nykredit Bank er ratet af Standard & Poor's og af Fitch Ratings.
Standard & Poor's har tildelt Nykredit Bank en kort usikret rating pa
A-1 og en lang rating pa A+. Den lange rating hos Standard & Poor's

er sat pa negativt outlook.

Hos Fitch Ratings har Nykredit en lang usikret rating pa A og en kort
usikret rating pa F1 med stabilt outlook.

Nykredit Banks ratings er uaendrede i forhold til ultimo 2013.
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Nykredit Bank-koncernen
Balance i hovedtal

Mio. kr. 2014 2013
Tilgodehavender hos kreditinstitutter m.fl. 33.885 23.173
Udlan til dagsvaerdi 35.228 56.814
Udlan til amortiseret kostpris 50.494 47.024
heraf Retail 25.533 23.348
heraf Wholesale 24.929 23.612
heraf gvrige udlan 32 64
Obligationer og aktier 65.314 64.219
@vrige aktiver 44.962 32.904
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 63.876 57.732
Indlan og anden gaeld 65.350 65.405
heraf Retail 40.637 36.427
heraf Wholesale 23.287 27.256
heraf gvrige udlan 1.425 1.722
Udstedte obligationer 25.881 26.689
@vrige ikke-afledte finansielle forpligtelser til
dagsveerdi 19.943 29.248
@vrig geeld og hensatte forpligtelser 42.158 30.463
Efterstillede kapitalindskud 100 250
Egenkapital 12.575 14.347
Balance i alt 229.883 224134
Nykredit Bank-koncernen
Egenkapital
Mio. kr. 2014 2013
Egenkapital primo 14.347 14.270
Avrets resultat efter skat -1.772 77
Egenkapital i alt 12.575 14.347
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BALANCE, EGENKAPITAL OG SOLVENS

Balance
Balancen udgjorde 229,9 mia. kr. mod 224,1 mia. kr. ultimo 2013.

Mellemvarender med kreditinstitutter og kassebeholdning mv. blev
forgget med 10,7 mia. kr. til 33,9 mia. kr., mens udlan til dagsveerdi
(reverseudl|an) faldt med 21,6 mia. kr. til 35,2 mia. kr. Udviklingen i
mellemvarender med kreditinstitutter afspejlede i vid udstraekning
bankens behov for likviditetsfremskaffelse og -anbringelse, herunder
nettoudviklingen i bankens indlans-, udldns- og vaerdipapiraktiviteter.

Udlan til amortiseret kostpris udgjorde 50,5 mia. kr., hvilket var en
stigning pa 3,5 mia. kr. i forhold til ultimo 2013. Niveauet afspejlede
dels tilgang af portefgljen fra FIH, dels en behersket laneefterspargsel.
| forhold til ultimo 2013 viste Wholesale en stigning pa 1,3 mia. kr.,
mens udlan til Retail steg med 2,2 mia. kr.

Beholdningen af obligationer steg fra 63,9 mia. kr. ultimo 2013 til
65,0 mia. kr. Beholdningen kan, fra periode til periode, udvise starre
udsving, hvilket skal ses i forleengelse af bankens repoaktiviteter,
handelspositioner samt generelle likviditetsplaceringer. Beholdningen
omfatter primeert stats- og realkreditobligationer med en hgj rating.

Aktiver i midlertidig besiddelse udgjorde 47 mio. kr. mod 212 mio. kr.
ultimo 2013. Posten bestar af ejendomme og et ejendomsselskab, som
banken har overtaget i forbindelse med afvikling af nadlidende enga-
gementer. Ejendomsselskabet Kalvebod IlI's ejendomme er alle solgt,
og salget i 2014 har ikke pavirket arets resultat.

Andre aktiver udgjorde 44,2 mia. kr. mod 32,6 mia. kr. ultimo 2013.
Pr. 31. december 2014 kunne 39,1 mia. kr. henfares til positive mar-
kedsveaerdier af derivater mod 25,9 mia. kr. ultimo 2013. De positive
markedsveerdier er tilknyttet bankens kundeaktiviteter pa derivatom-
radet og egne positioner indgaet til brug for regnskabsmaessig sikring.
Renterisikoen er i hovedtraek afdaekket gennem modgaende rente-
swaps, og markedsvaerdien skal derfor ses i sammenhang med, at der i
"Andre passiver" indgar negative markedsvaerdier pa 37,5 mia. kr.

Herudover omfattede "Andre aktiver" tilgodehavende renter og provi-
sion.

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker steg med 6,1 mia. kr. til
63,9 mia. kr.

Indlan og anden gzeld udgjorde 65,4 mia. kr., hvilket var uandret
sammenlignet med ultimo 2013. Indlan til Retail viste en stigning pa
4,2 mia. kr., mens Wholesale faldt med 4,0 mia. kr. Koncernposter og
andre indlan faldt med 0,3 mia. kr.

Banken havde pr. 31. december 2014 et indlansoverskud pd 14,9 mia.
kr. malt pa forskellen mellem indldn og udlan til amortiseret kostpris.
Ultimo 2013 udgjorde indlansoverskuddet 18,4 mia. kr.

Udstedte obligationer udgjorde 25,9 mia. kr. mod 26,7 mia. kr. ultimo
2013. Bankens udstedelser gennem ECP- og EMTN-programmerne er
fortsat sket pa tilfredsstillende afsaetnings- og renteniveauer. Niveauet
tilpasses lgbende bankens likviditetsbehov

@vrige ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsveerdi, der omfatter

indlan mv. tilknyttet repotransaktioner, udgjorde 19,9 mia. kr. mod
29,2 mia. kr. ultimo 2013.
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Nykredit Bank-koncernen
Kapital og solvens

Mio. kr. 31.12.2014 01.01.2014 31.12.2013
Kreditrisiko 75.689 70.461 69.481
Markedsrisiko 12.417 13.291 13.291
Operationel risiko 4.904 5.937 5.937
Kreditvaerdijusteringer (CVA) 1.041 - -
Risikoeksponeringer i alt 94.051 89.689 88.709
Egenkapital 12.575 14.347 14.347
Fradrag f.s.v. angar forsigtig

vaerdianseettelse -435 - -
Immaterielle aktiver -55 -23 -23
Fradrag for forskel mellem IRB-

beregnede tab og nedskrivninger -42 - -
Egentlig kernekapital 12.044 14324 14324
Hybrid kernekapital 100 200 250
@vrige fradrag -85 - -17
Kernekapital 12.059 14.524 14.557
Henszettelse til forventede tab

iht. IRB-metoden 390 374 374
Overgangsjustering af suppleren-

de kapital -85 -18 -18
Kapitalgrundlag 12.365 14.880 14914
Kapitalprocent (solvensprocent) 13,1 16,6 16,8
Kernekapitalprocent 12,8 16,2 16,4
Egentlig kernekapitalprocent 12,8 16,0 16,1
Solvensbehov

(Sejle | og Sgijle 1), % 11,7 - 12,0

Kapital og solvens er yderligere specificeret i note 2.
Note: * 01.01.2014" viser en proformakapital- og solvensopgerelse under hensyntagen til et

nyt regelsat fra 2014.

Nykredit Bank-koncernen
Kapital- og kernekapitalprocent
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Anden geeld og periodeafgreensningsposter udgjorde 41,9 mia. kr.
mod 30,1 mia. kr. ultimo 2013. Posten omfattede isaer skyldige renter
og provisioner samt negativ markedsvaerdi af afledte finansielle instru-
menter. Udviklingen pa 11,8 mia. kr. i forhold til ultimo 2013 skal
blandt andet ses i lyset af, at negative markedsvardier pd afledte
finansielle instrumenter er gget fra 23,4 mia. kr. ultimo 2013 til 37,5
mia. kr.

Bankens hybride kernekapital udgjorde 100 mio. kr. mod 250 mio. kr.
ultimo 2013.

Kapital og solvens

Egenkapitalen udgjorde 12.575 mio. kr. ultimo 2014. Egenkapitalen er
i 2014 reduceret med 1.772 mio. kr., svarende til arets negative resul-
tat efter skat. Egenkapitalen er ens i Nykredit Bank A/S og Nykredit
Bank-koncernen, idet der anvendes ensartede principper for indreg-
ning og maling.

Nykredit Banks kapitalgrundlag udgjorde 12,4 mia. kr. ultimo 2014
mod 14,9 mia. kr. ultimo 2013, og risikoeksponeringerne (risk expo-
sure amount — REA) udgjorde 94,1 mia. kr. ultimo 2014 mod 88,7 mia.
kr.i2013.

Risikoeksponeringerne steg i forhold til ultimo 2013 med 5,3 mia. kr.
Udviklingen var sammensat af en stigning i poster med kreditrisiko mv.
pa 7,2 mia. kr., et fald i poster med operationel risiko pa 1,0 mia. kr.
og et fald i poster med markedsrisiko pa 0,9 mia. kr.

Nykredit Bank-koncernens kapitalprocent udgjorde 13,1 ultimo 2014
mod 16,8 ultimo 2013, og kernekapitalprocenten udgjorde 12,8 mod
16,4 ultimo 2013.

Det tilstraebes at have en kernekapitalprocent i Nykredit Bank pa
mindst 13,0. Nykredit Realkredit A/S har for at understgtte bankens
forretningsudvikling og styrke kapitalgrundlaget, tilfert banken ny
egenkapital pd i alt 2 mia. kr. den 5. februar 2015. Den ggede kapital
pavirker kernekapitalprocenten positivt med ca. 2 procentpoint.

Nykredit Bank-koncernens solvensbehov ultimo 2014 udgjorde 11,7
mod 12,0 ultimo 2013. Solvensbehovet er konservativt opgjort til det
forsigtigste af bankens interne metode og Finanstilsynets 8+ metode.
Denne metode tager udgangspunkt i minimumskravet pa 8% af risi-
koeksponeringerne Sgijle 1) med tilleg for risici og forhold, som ikke
fuldt ud afspejles i opggrelsen af risikoeksponeringerne. Med andre
ord antages almindelige risici at vaere deekket af 8%-kravet, og der
skal derfor tages stilling til, i hvilket omfang et institut har risici der-
udover, som nagdvendigger et tilleg i solvensbehovet (Sgjle 11).

Solvensbehov beregnes som tilstraekkeligt kapitalgrundlag i procent af
risikoeksponeringerne. | opgarelsen sammenlignes Nykredit Banks
egne vurderinger af det tilstraekkelige kapitalgrundlag med resultater-
ne opgjort ved anvendelse af Finanstilsynets 8+ metode.

Der tages i opggrelsen af tilstraekkeligt kapitalgrundlag hgjde for de
forretningsmaessige mal ved at afseette kapital til alle relevante risici,
herunder usikkerheder ved beregningerne. Nykredit Banks tilstraekke-
lige kapitalgrundlag var 11 mia. kr. ultimo 2014 svarende til et indivi-
duelt solvensbehov pa 11,7%.

Set i lyset af den konjunkturmaessige risiko for udsving i nedskrivnin-
ger pa usikrede bankudlan og risikoen for stigende kapitalkrav pa
modpartsrisiko er det besluttet at fastsatte det individuelle solvens-
behov pa minimum 10% af risikoeksponeringerne, uanset om de
modelmaessige beregninger matte vise et lavere individuelt solvensbe-
hov.
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| tabellen "Kapital og solvens" angiver kolonnen "01.01.2014" kapital
og solvens under hensyntagen til de kapitaldekningsregler, der tradte
i kraft den 1. januar 2014, herunder de indfasningsregler, der var
galdende i 2014. Den primeaere endring i forhold til tidligere regler er,
at alle fradrag i den supplerende kapital fremadrettet skal foretages i
kernekapitalen. Da Nykredit Bank ikke har udstedt supplerende kapi-
tal, indgar stort set alle fradrag allerede i kernekapitalen. | praksis har
det saledes kun beskeden betydning. Hertil kommer, at der kun ma
medregnes 80% af veerdien af den udstedte hybride kernekapital.

Nykredit Banks anvendelse af modeller til brug for beregningen af
risikoeksponeringer er beskrevet i afsnittene om kredit- og markedsri-
sici og i rapporten Risiko- og kapitalstyring 2014, som findes pa ny-
kredit.dk/rapporter.

Yderligere oplysninger om Nykredit Banks kapital- og risikostyring
fremgér af note 2 og note 42.
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FORRETNINGSOMRADER

Nykredit Bank-koncernen

Nykredit Bank-koncernens forretningsomrader bestér af:

= Retail, der omfatter privatkunder samt mindre og mellemstore
erhvervskunder.

= Wholesale, der omfatter forretningsenhederne Corporate & Institu-
tional Banking (CIB), Nykredit Markets og Nykredit Asset Mana-
gement. Endvidere omfatter Wholesale dattervirksomhederne Ny-
kredit Portefglie A/S og Nykredit Leasing A/S.

= Koncernposter, der omfatter Finansafdelingens varetagelse af
bankens treasury-omrade samt gvrige indtegter og omkostninger,
der ikke er allokeret til forretningsomraderne, herunder basisind-
teegter af fonds og beholdningsindtjeningen.

Forretningsomraderne er tilpasset Nykredits nye organisation, der
tradte i kraft i 1. halvar 2014. Sammenlignet med praesentationen i
2013 bestar de vaesentligste @ndringer af, at Private Banking og
dattervirksomheden Nykredit Leasing A/S fremadrettet indgar i Who-
lesale mod tidligere i Retail (Erhverv). Bankens resultat, egenkapital og
balance er ikke pavirket af @ndringen. Sammenligningstal for 2013 er
tilpasset @ndringen.

Bruttoindteegter fra forretninger med kunder tilgar som udgangspunkt
de forretningsomrdder, der er leverandgr af de enkelte produkter, her-
under CIB, Nykredit Leasing A/S, Nykredit Markets og Nykredit Asset
Management. Bruttoindtagter bliver herefter fordelt til Retail i form
af en fuld fordeling af de indteegter, der kan henfgres til Retails salgs-
aktiviteter mv. Retail afholder tilsvarende en andel af de kapacitets-
omkostninger i Nykredit Markets og Nykredit Asset Management, der
kan henfares til salgsaktiviteterne.

Resultat fer skat for 1. januar - 31. december fordelt pa forretningsomrader

Mio. kr.

Basisindtagter af

- kundeaktiviteter, brutto

- aflgnning for distribution mv.
Basisindtagter af forretningsdrift
Verdiregulering af derivater
Basisindteegter af fonds
Basisindtagter i alt
Driftsomkostninger

Hensatte omkostninger som falge af
organisationstilpasninger mv.
Resultat af kapitalandele i associeret
virksomhed

Basisindtjening fer nedskrivninger
Nedskrivninger pa udlan
Basisindtjening efter nedskrivninger
Beholdningsindtjening

Arets resultat for skat

Resultat ekskl. vaerdiregulering af
derivater

Ombkostninger ekskl. nedskrivnin-
ger/basisindtaegter af forretningsdrift, %

Retail

2014

1.178
536
1.714
-1.857
-143
963

-1.106
68
-1.174

-1.174

683

56,2

2013

1.120
556
1.676
-179

1.497
851

78
724
387
337

337

516

50,8

Wholesale Koncernposter lalt
2014 2013 2014 2013 2014 2013
1.980 2.264 15 -123 3.173 3.261
-536 -556 0 0 0 0
1.444 1.708 15 =123 3.173 3.261
-1.505 -596 - - -3.362 -775
- - 29 33 29 33
-61 1.112 44 -90 -160 2.519
752 849 292 373 2.007 2.073
- - 28 50 28 50
- - - - - 78
-813 263 -275 =513 =2.195 474
147 -11 4 -27 219 349
-960 274 -279 -486 -2.414 125
- - 43 -40 43 -40
-960 274 -236 -526 -2.371 85
545 870 -236 -526 992 860
52,1 49,7 - - 63,3 63,6
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Resultat for Retail

Mio. kr. 2014 2013
Basisindtaegter:
Kundeaktivitet, brutto 1.178 1.120
Aflgnning for distribution 536 556
Basisindtagter af forretningsdrift 1.714 1.676
Verdiregulering af derivater -1.857 -179
Basisindtagter i alt -143 1.497
Driftsomkostninger 963 851
Indtaegt fra associeret virksomhed = 78
Nedskrivninger pa udlan mv. 68 387
Resultat for skat -1.174 337
Resultat ekskl. verdiregulering af derivater 683 516
Balance i hovedposter
Mio. kr. 2014 2013
Aktiver
Udlan til amortiseret kostpris 25.533 23.348
heraf private 13.229 13.802
heraf erhverv 12.304 9.546
Nedskrivninger pa udlan 1.978 2.277
Nedskrivninger i % af udlan 7.2 8,9
Gald
Indlan og anden gaeld 40.637 36.427
heraf private 23.332 21.588
heraf erhverv 17.305 14.839
Ikke-balancefgrte poster
Garantier mv. 18.289 10.051

Arsrapport 2014 — Nykredit Bank-koncernen

Ledelsesberetning

Retail

Forretningsomradet omfatter bankforretninger med privatkunder samt
mindre og mellemstore erhvervskunder, herunder landbrugskunder,
boligudlejning samt formuende privatkunder. Dattervirksomheden
Nykredit Leasing A/S indgéar fra og med 2014 i Wholesale.

Kunderne betjenes i Nykredits 54 centre samt gennem det landsdaek-
kende salgs- og radgivningscenter Nykredit Direkte®. Forsikringer
formidles i samarbejde med Gjensidige Forsikring.

Kunderne i Retail tilbydes produkter inden for bank, realkredit, forsik-
ring, pension, investering og geeldspleje.

Retails strategi

Nykredit vil fokusere pa kunder, der samler deres forretninger hos os.
Vi arbejder derfor pa at udvikle og malrette vores kundetilbud, styrke
radgivningen og forbedre vores processer.

Malet er, at skabe en tryg og langvarig relation med vores kunder. Det
betyder, at vi vil opna gget tilfredshed hos vores bolighelkunder og
erhvervskunder samt gge antallet og andelen af helkunder.

Resultat

Retail fik et negativt resultat fgr skat pd 1.174 mio. kr. mod et resultat
pa 337 mio. kr. i 2013. Eksklusive vardiregulering af renteswaps
udgjorde resultat far skat 683 mio. kr. mod 516 mio. kr. i 2013.

Resultat far skat for 2014 kunne i store treek henfgres til privatkunder
med et overskud pa 212 mio. kr. mod 373 mio. kr. i 2013, mens er-
hverv, som falge af betydelige negative verdireguleringer af rente-
swaps mv., gav et negativt resultat pa 1.386 mio. kr. mod et negativt
resultat pa 36 mio. kr. i 2013.

Basisindtaegter af forretningsdrift viste en stigning fra 1.676 mio. kr. i
2013 til 1.714 mio. kr. i 2014.

Verdireguleringer af derivater medferte en gget udgift pa 1.678 mio.
kr., fra en udgift pa 179 mio. kr. til en udgift pa 1.857 mio. kr. Udgif-
ten kunne i begge ar primert henfares til erhvervskunder, herunder
andelsboligforeninger.

Driftsomkostninger viste en stigning pa 112 mio. kr. til 963 mio. kr.

Nedskrivninger mv. udgjorde 68 mio. kr. i 2014 mod 387 mio. kr. i
2013. Erhverv faldt med 322 mio. kr. og bidrog i 2014 med en indtaegt
pa 32 mio. kr., mens private steg med 3 mio. kr. til 100 mio. kr.

Nedskrivningsprocenten udgjorde 0,2 mod 1,1 i 2013.

Omkostninger i alt i forhold til basisindtaegter af forretningsdrift ud-
gjorde 56,2% mod 50,8% i 2013.

Udlan og indlan

Forretningsomradets udlansaktiviteter steg fra 23,3 mia. kr. til 25,5
mia. kr., mens indlédn steg med 4,2 mia. kr. fra 36,4 mia. kr. ultimo
2013 til 40,6 mia. kr.

Aktiviteter i 2014

Som led i Nykredits Strategi "Winning the Double" har banken haft
stort fokus pa at ege andelen af dagligbankkunder, og det sgede
fokus har resulteret i en paen tilgang af privat- og erhvervskunder, der
anvender Nykredit Bank som daglig bankforbindelse. Privat portefalje-
konceptet viste en pen salgsveaekst, og flere formuende kunder bliver
nu til Private Banking-kunder.
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Ledelsesberetning

Privatomradet var — som i 2013 — praeget af et svagt marked med lille
efterspargsel, hvilket resulterede i faldende udlan og ferre indtaegter
fra boligaktiviteter. Modsat steg indldnet som fglge af en starre op-
sparingslyst blandt private. | forbindelse med konverteringer har der
veeret en pan tilgang af bankforretninger med eksisterende kunder,
der allerede har et realkreditprodukt.

Erhvervsomradet oplevede ligesom privatomradet lav aktivitet i mar-
kedet. Konjunkturudviklingen svaekkede isaer mindre og indenlandsk
orienterede virksomheder, mens starre virksomheder generelt udviste
en sund udvikling.

Udlan til erhvervskunder indhentede lidt af reduktionen i 2013. Stig-
ningen afspejler en stigning i udlanet fordelt pa flere produkter og
kunder. Samtidig har flere daglighankkunder fortsat @get andelen af
stabile indlan.

Fokus pa Cash Management-lgsninger har betydet, at banken i starre
grad kan opfylde kundernes szrlige behov inden for disse omrader.
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Resultat for Wholesale

Mio. kr. 2014 2013
Basisindtaegter:

Kundeaktivitet, brutto 1.980 2.264
Aflgnning for distribution -536 -556
Basisindtagter af forretningsdrift 1.444 1.708
Verdiregulering af derivater -1.505 -596
Basisindtagter i alt -61 1.112
Driftsomkostninger 752 849
Nedskrivninger pa udlan mv. 147 -1
Resultat for skat -960 274
Resultat ekskl. vaerdiregulering af derivater 545 870

Balance i hovedposter

Mio. kr. 2014 2013
Aktiver

Udlan til amortiseret kostpris 24.929 23.612
Nedskrivninger pa udlan 1.526 1.634
Nedskrivninger i % af udlan 5,8 6,5
Reverseudlan 35.228 56.814
Gald

Indlan og anden geeld 23.287 27.256

Ikke-balancefgrte poster
Garantier mv. 6.075 7.021

Formue under forvaltning og administration
og investeringsforeninger

Mio. kr. 2014 2013
Forvaltet af Nykredit 114.713 97.767
Insourcede mandater 18.771 18.502
Formue under forvaltning i alt 133.484 116.269
Formue under administration i Nykredit

Portefglje Administration A/S 669.112 598.434
Heraf Nykredit-koncernens

investeringsforeninger 60.165 51.808

Wholesale: Indtegter fra kundeaktiviteter og indtegtsfordeling

Mio. kr. 2014 2013
Kundeaktivitet, brutto
Nykredit Markets 506 680
Nykredit Asset Management 784 788
CIB 690 796
lalt 1.980 2.264

Indtaegtsfordeling

Nykredit Markets -256 -255
Nykredit Asset Management -461 -448
CIB 181 147
1 alt fordelt til Retail -536 -556

Basisindtaegter

Nykredit Markets 250 425
Nykredit Asset Management 323 340
CIB 871 943
lalt 1.444 1.708

Arsrapport 2014 — Nykredit Bank-koncernen

Ledelsesberetning

Wholesale
Forretningsomradet Wholesale omfatter aktiviteter med koncernens
starste og mest komplekse erhvervskunder samt alment boligbyggeri.

Wholesale varetager herudover koncernens forretninger inden for
verdipapirhandel og afledte finansielle instrumenter, kapitalforvalt-
ning og formuepleje.

Wholesale bestar af forretningsenhederne CIB, Nykredit Markets,
Nykredit Asset Management og fra 2014 endvidere dattervirksom-
heden Nykredit Leasing A/S. Endelig omfatter Wholesale enheden
@vrige aktiviteter, der omfatter en portefalje af engagementer med
store kunder under afvikling.

Wholesales strategi

Nykredits forretningsstrategi for omradet bygger pa malet om at le-
vere merverdi til kunderne i form af bred finansiel radgivning og dyb
kundeindsigt.

Med udgangspunkt i vores steerke kompetencer arbejder vi pa at sikre
en bedre og mere helhedsorienteret kundeoplevelse hver gang, kun-
den eri dialog med os.

Resultat

Forretningsomradets resultat udgjorde -960 mio. kr. mod 274 mio. kr.
i 2013, svarende til et fald pa 1.234 mio. kr., der kunne henfares til
feerre basisindteegter af forretningsdrift kombineret med ggede nega-
tive vaerdireguleringer af renteswaps. Eksklusive vaerdiregulering af
renteswaps udgjorde resultat fgr skat 545 mio. kr. mod 870 mio. kr. i
2013.

Omradets bruttoindtaegter udgjorde 1.980 mio. kr. mod 2.264 mio. kr.
i2013.

Heraf udgjorde Nykredit Markets' bruttoindtaegter 506 mio. kr., sva-
rende til et fald pa 174 mio. kr. i forhold til 2013, indteegter i Nykredit
Asset Management |3 pa niveau med 2013, mens CIB blev reduceret
med 106 mio. kr. til 690 mio. kr.

Indtjeningen i Nykredit Markets, der omfatter handel med institutio-
nelle kunder, var i 2014 negativt pavirket af et lavt aktivitetsniveau
inden for obligationshandel. Omradet udger en vasentlig del af Ny-
kredit Markets' forretningsaktiviteter og indtjening.

Markedsandelen pa renteprodukter i Nykredit Markets er blevet gget i
2014, men den generelt lavere markedsaktivitet har betydet, at frem-
gangen ikke har sldet fuldt igennem pa indtjeningen.

Bruttoindtaegter i Nykredit Asset Management udgjorde 784 mio. kr.,
hvilket var pa niveau med 2013. Formue under forvaltning udgjorde
134 mia. kr., svarende til en stigning pa 17 mia. kr. sammenlignet med
ultimo 2013. Formue under administration udgjorde 669 mia. kr. mod
598 mia. kr. ultimo 2013

Forretningsomradets basisindtaegter af forretningsdrift udgjorde 1.444
mio. kr., svarende til en reduktion pa 264 mio. kr. sammenholdt med
2013. Udviklingen kunne isaer henfares til det lavere aktivitetsniveau
pa de finansielle markeder, der pavirkede Nykredit Markets' indtjening
negativt med 175 mio. kr. CIB og Nykredit Asset Management I3
samlet 89 mio. kr. under niveauet i 2013.

Verdiregulering af derivater var i 2014 negativ med 1.505 mio. kr.,
svarende til en negativ udvikling pa 909 mio. kr. sammenlignet med
2013. Vardireguleringen pavirkes iser af udviklingen i renteniveauet
og andelsboligforeningernes gkonomiske og juridiske situation.
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Ledelsesberetning

Driftsomkostninger udgjorde 752 mio. kr., svarende til en besparelse
pa 97 mio. kr. sammenlignet med 2013.

Nedskrivninger pa udlan udgjorde 147 mio. kr. mod en indtaegt pa

11 mio. kr. i 2013. Udviklingen skal blandt andet ses i lyset af, at 2013
var pavirket af relativt store indbetalinger fra tidligere tabsfarte for-
dringer med 181 mio. kr. i forhold til en indtaegt i 2014 p& 10 mio. kr.

Udgiften var i 2014 sammensat af 174 mio. kr. vedrgrende CIB og en
indteegt pa 27 mio. kr. vedrgrende forretningsenheden @vrige aktivi-
teter og Nykredit Markets.

Nedskrivningsprocenten, eksklusive reverseudlan, udgjorde 0,5 i 2014.

Driftsomkostninger i procent af basisindtegter af forretningsdrift
udgjorde 52,1 mod 49,7 i 2013.

Udlan og indlan
Udlan udgjorde 24,9 mia. kr. mod 23,6 mia. kr. ultimo 2013. Heraf
indgik udlansportefeljen under afvikling med 0,7 mia. kr.

Indlan udgjorde 23,3 mia. kr. mod 27,3 mia. kr. ultimo 2013
Aktiviteter i 2014

CiB

Der har i 2014 generelt vaeret en peen laneefterspargsel blandt de
starste kunder, og CIB har i 2014 deltaget i en rekke stgrre transakti-
oner.

Herudover har der vaeret fokus pé at gge antallet af kunder, der an-
vender Nykredit Bank som daglig bankforbindelse, og som far radgiv-
ning inden for Asset Management og Markets.

Omradets udlans- og indldnsaktiviteter var pavirket af @get konkur-
rence og blev i 2014 forgget som falge af overtagelsen af engagemen-
ter fra FIH Erhvervsbank.

Nykredit Markets

Nykredit Markets tilbyder et bredt udbud af finansielle produkter
inden for stats-, realkredit- og virksomhedsobligationer samt aktier,
valuta og kapitalmarkedsprodukter. Den primzre kundegruppe er
institutionelle kunder og erhvervsvirksomheder, men omfatter ogsa
starre privatkunder. Nykredit Markets' position blandt udenlandske
institutionelle investorer blev fortsat styrket i 2014.

Indtjeningen pa Fixed Income-aktiviteter var i 2014 negativt pavirket
af det historisk lave renteniveau — savel nationalt som internationalt —
hvor flere institutionelle investorer i hgjere grad investerede i aktier og
kreditobligationer frem for stats- og realkreditobligationer. 2014 bad
dog ogsa pa vakst i nye forretningsomrader, herunder ggede kapital-
markedstransaktioner som resultat af, at adgangen til kapital fortsat er
begraenset for flere pengeinstitutter og erhvervsvirksomheder. Aktivi-
tetsudviklingen pa evrige produktomrader i Nykredit Markets udvikle-
de sig tilfredsstillende i 2014.

Pd trods af vanskelige og volatile markedsvilkdr udviklede kundetil-
gangen sig positivt i 2014. Omsaetningen af obligationer pa Nasdaq
Copenhagen blev i 2014 gget marginalt i forhold til den meget lave
aktivitet i 2013. Nykredit fastholdt dog sin markedsposition med en
markedsandel i 2014 nogenlunde pa niveau med sidste ar.

2014 blev aret med nye historisk lave renteniveauer. Den veasentligste
begivenhed i 2014 var faldet i olieprisen, der pavirkede den globale
gkonomi. Den lavere oliepris pavirkede samtidig inflationsforventnin-
gerne og pressede renteniveauet yderligere ned. ECB fortsatte i 2014
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den historiske lempelsesproces, mens Federal Reserve sidst pa aret
bevaegede sig mod en normalisering af pengepolitikken. | Danmark
blev Nationalbankens indskudsbeviser i september igen handlet til
negative renter.

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

Formue under forvaltning og administration
Nykredit Asset Management realiserede igen i ar paene vakstrater.

Saledes steg den samlede formue under forvaltning og administration
fra 715 mia. kr. til 803 mia. kr — en vaekst pa 12%. Veeksten var en
kombination af en tilfredsstillende kundetilgang og kursstigninger.

Nykredit Asset Managements produkter og lgsninger spaender fra
Nykredit Invest, Privat Portefglje, Opsparings- og Pensionsinvest til
diskretionzre forvaltnings- og administrationsaftaler med institutio-
nelle kunder, fonde, virksomheder, offentlige institutioner og velha-
vende privatpersoner.

Kapitalforvaltning

Den samlede formue under forvaltning steg fra 116 mia. kr. til 133
mia. kr. Vaksten var en kombination af kundetilgang og kursstignin-
ger.

Blandt Nykredit Asset Managements investeringsstrategier (GIPS
composites) har 74% leveret afkast over deres respektive benchmarks
i 2014. Over de seneste 3 dr har 86% af Nykredit Asset Managements
investeringsstrategier (GIPS composites) leveret afkast over deres
respektive benchmarks.

2014 var et godt ar for Nykredit Asset Managements forvaltning af
stats- og realkreditobligationer. LD valgte i november 2014 Nykredit
Asset Management som forvalter pa "Danish high grade bonds".
Ligeledes blev Asset Managements hedgefond-strategier anerkendt,
da Nykredit Alpha MIRA og Nykredit Alpha KOBRA fik henholdsvis en
1. plads samt en 2. plads ved Nordic Hedge Award 2013 i kategorien
"Best Nordic Fixed Income”.

Nykredit Asset Management er forvalter for investeringsforeningerne
under Nykredit Invest. Nykredit Invest blev i 2014, for andet ar i traek,
karet som Arets Investeringsforening af Dansk Aktie Analyse og Mor-
genavisen Jyllands-Posten. Karingen er sket pa baggrund af solide
afkast pa savel kort som lang sigt i konkurrence med evrige danske
investeringsforeninger.

Nykredit Invest Globale Aktier SRI havde igen et godt dr. Pa bade 3 og
5 ars sigt er foreningen i top 5% sammenlignet med tilsvarende pro-
dukter i Europa iht. Morningstar.

Som en del af Nykredit Asset Managements strategi indgas samarbej-

de med eksterne kapitalforvaltere pa visse investeringsomrader. Ultimo
2014 udgjorde de insourcede mandater 19 mia. kr., hvilket er stort set
ueendret i forhold til 2013. 12014 blev der etableret et nyt samarbejde
med Sands Capital om nye aktiemarkeder.

1 2014 lancerede Nykredit som de ferste i Danmark aktivklassen "Al-
ternativer” til detailkundekoncepter. Den farste investering blev fore-
taget i samarbejde med Copenhagen Infrastructure Partners.

Detailmarkedet

For kapitalforvaltningsprodukter malrettet detailmarkedet er markeds-
andelen svagt stigende fra 7,7% ultimo 2013 til 8,1%.
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Formueplejekoncepterne Privat Portefelje samt Opsparings- og Pensi-
onsInvest havde en samlet formue under forvaltning pa 30,3 mia. kr.
ultimo 2014 - en stigning pd 4,4 mia. kr. sammenlignet med 2013.
Den positive formueudvikling skyldes savel en tilfredsstillende kunde-
tilgang som den positive udvikling pa de finansielle markeder. Vak-
sten blev dog ogsa i dr negativt pavirket af salg som fglge af konverte-
ring af kapitalpensioner til alderspensioner og dermed berigtigelse af
afgifter pa 0,7 mia. kr.

Investeringsforeningerne i Nykredit Invest ggede formuen fra 51,8
mia. kr. i 2013 til 60,2 mia. kr. i 2014 — en vaekst pa 16,1%.

Dattervirksomheder

Nykredit Portefalje Administration A/S

Nykredit Portefelje Administration varetager i Nykredit-koncernen
administrationen af diverse investeringsfonde pa vegne af savel detail-
kunder som professionelle investorer. Nykredit Portefalje Administra-
tion er godkendt som savel investeringsforvaltningsselskab som forval-
ter af alternative investeringsfonde. Med en markedsandel pa over
30% er selskabet Danmarks starste investeringsforvaltningsselskab.

Avrets resultat efter skat udgjorde 74 mio. kr. mod 64 mio. kr. i 2013.

Netto rente- og gebyrindtaegter steg med 22 mio. kr. (9%) fra 240
mio. kr. i 2013 til 262 mio. kr. Vaeksten skal ses pa baggrund af en
betydelig formuetilgang. Saledes steg formuen fra 598 mia. kr. ultimo
2013 til 670 mia. kr. ultimo 2014 — en fremgang pa 12%.

Udgifter til personale og administration steg med 7 mio. kr. som falge
af hgjere personaleomkostninger og udgifter til it.

Nykredit Portefelje Administration udvidede i 2014 samarbejdet med
flere af landets ferende pensions- og forsikringsselskaber. Gennem
2014 blev der investeret betydelige finansielle og menneskelige res-
sourcer i implementering af selskabets nye it-driftsplatform. Imple-
menteringen skred planmaessigt frem, og samtlige foreninger og man-
dater under administration er nu migreret til den nye driftsplatform.

Egenkapitalen udgjorde 398 mio. kr. ultimo 2014.

Nykredit Leasing A/S
Virksomheden varetager Nykredit-koncernens leasingaktiviteter.

Dattervirksomheden Nykredit Leasing fik et resultat pa 50 mio. kr.
mod 45 mio. kr. i 2013.

Resultatfremgangen skal isaer ses i lyset af en fremgang i resultat af
finansielle poster, der steg med 19 mio. kr. til 83 mio. kr., hvilket
blandt andet var en effekt af et gget aktivitetsniveau, hvor finansielle
aktiver steg med godt 0,6 mia. kr. (18%) til 4,1 mia. kr. | 2014 er
udlansportefeljen udvidet til ogsa at omfatte finansielle leasingkon-
trakter pa ejendomme med 232 mio. kr. ultimo aret.

Personaleomkostninger mv. steg med 2% til 36 mio. kr., mens ned-
skrivninger faldt med 4 mio.kr. til 17 mio. kr.

Egenkapitalen udgjorde 456 mio. kr.
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Ledelsesberetning

Resultat for Koncernposter

Mio. kr. 2014 2013
Basisindtagter:

Kundeaktivitet, brutto 15 -123
Aflgnning for distribution - -
Basisindtagter af forretningsdrift 15 -123
Basisindtaegter af fonds 29 33
Basisindtagter i alt 44 -90
Driftsomkostninger 292 373
Hensatte omkostninger som falge af

organisationstilpasning mv. 28 50
Nedskrivninger pa udlan mv. 4 -27
Basisindtjening efter nedskrivninger -279 -486
Beholdningsindtjening 43 -40
Resultat for skat -236 -526
Balance i hovedposter

Mio. kr. 2014 2013
Aktiver

Udlan og tilgodehavender til amortiseret

kostpris 32 64
Nedskrivninger (ekskl. kreditinstitutter) 55 60
Nedskrivninger i % af udlan 62,5 48,4
Gald

Indlan og anden geeld 1.425 1.722
Ikke-balancefgrte poster

Garantier mv. 1.369 1.454
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Koncernposter

Koncernposter omfatter resultatet af bankens treasury-omrade, der
varetages af Nykredit-koncernens Finansafdeling, basis- og behold-
ningsindtjening af fonds samt evrige indtaegter og udgifter, der ikke er
fordelt pa forretningsomraderne. Af vaesentlige ikke-fordelte omkost-
ninger kan navnes udgifter til it-udvikling.

Resultatet udgjorde -236 mio. kr. mod -526 mio. kr. i 2013. Heraf
udgjorde resultatet af treasury-aktiviteter -7 mio. kr. i 2014.

Basisindteegter udgjorde 15 mio. kr. mod -123 mio. kr. i 2013, mens
driftsomkostninger faldt med 81 mio. kr. til 292 mio. kr.

Basis- og beholdningsindtaegter af fonds bidrog med et positivt resul-
tat pa 72 mio. kr. mod et negativt resultat pa 7 mio. kr. i 2013. Udvik-
lingen skal iseer ses i lyset af, at beholdningsindtjeningen i 2014 ikke
er pavirket af provisionsudgifter til tabsgarantien fra Nykredit Holding,
der blev opsagt i 4. kvartal 2013, samt positive kursrequleringer pa
unoterede aktier i beholdningen i 2014.

Ikke-allokerede udgifter udgjorde 277 mio. kr. mod 371 mio. kr. i
2013. 12074 bestod posten af udgifter til it-udvikling pa 277 mio. kr. |
2013 kunne udgiften i al vaesentlighed henfares til ikke-fordelte it-
udgifter pa 340 mio. kr. samt indbetaling til Indskydergarantifonden
pa 19 mio. kr.

| 2013 var koncernposter pavirket af en hensettelse pa 50 mio. kr.
vedrgrende omkostninger som fglge af organisationstilpasninger. Af
2013-hensattelsen er ca. 10 mio. kr. anvendt i 2014, mens den reste-
rende del vil blive anvendt i 2015. 1 2014 er der yderligere hensat 28
mio. kr. som fglge af organisationseendringen i Nykredit Markets.
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NEDSKRIVNINGER OG UDLAN

Arsrapport 2014 — Nykredit Bank-koncernen

Ledelsesberetning

Arets resultateffekt

Nykredit Bank anvender i forleengelse af udviklingen pé andelsbolig-
markedet, herunder Finanstilsynets retningslinjer pa omradet, en mere
forsigtig vurdering af engagementer med andelsboligforeninger. Der
konstateres sdledes OIV (objektiv indikation for veerdiforringelse) i de
tilfeelde, hvor vurderede husleje- og evrige driftsindbetalinger ikke er
tilstraekkelige til at reetablere en positiv egenkapital i foreningen over
et 30-drigt betalingsforleb. Dette medferer i en rekke tilfeelde negati-
ve kursreguleringer af renteswaps og nedskrivninger pa udlan. Indivi-
duelle vaerdireguleringer af renteswaps felger i vid udstreekning prin-
cipperne for nedskrivninger pa udlan til samme kunde og veerdiregule-
res til nul, safremt udlanets blancodel nedskrives.

Nedskrivninger pa udlan og henszttelser faldt fra 349 mio. kr. i 2013
til 219 mio. kr. i 2014.

Individuelle nedskrivninger og hensettelser bidrog i 2014 med en
udgift pa 109 mio. kr. mod 420 mio. kr. i 2013, mens gruppevise
nedskrivninger tegnede sig for en udgift pa 139 mod 134 mio. kr. i
2013. Nedskrivninger pa udlan til kreditinstitutter udgjorde 4 mio. kr.
mod 19 mio. kr. i 2013. Indtzegter fra tidligere afskrevne fordringer
udgjorde 33 mio. kr. mod 224 mio. kr. i 2013, der var pavirket af
betydelige indtaegter fra blandt andet tidligere ejendomsengagemen-
ter.

Nedskrivninger i Retail faldt med 319 mio. kr. fra 387 mio. kr. i 2013
til 68 mio. kr. Heraf tegnede erhverv sig for et fald fra 290 mio. kr. til
en indtaegt pa 32 mio. kr., mens private steg fra 97 mio. kr. til 100
mio. kr.

Wholesale gav en udgift pa 147 mio. kr. mod en indteegt pa 11 mio.
kr. i 2013. Af arets udgift bidrog @vrige aktiviteter med en indtaegt pa
24 mio. kr., mod en indteegt pa 267 mio. kr. i 2013, mens CIB gav en
udgift pa 171 mio. kr. mod 255 mio. kr. i 2013.

Koncernposter gav en udgift pa 4 mio. kr. i 2014 mod en indtaegt pa
27 mio. kr. i2013.

Der henvises til note 13, der indeholder yderligere specifikationer
vedrgrende bankens nedskrivninger og kreditrisici.
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Nedskrivninger og hensattelser pr. 31. december 2014

De samlede nedskrivninger faldt med 10% fra 3.994 mio. kr. ultimo
2013 til 3.581 mio. kr. pr. 31. december 2014. Individuelle nedskriv-
ninger tegnede sig for et fald pd 552 mio. kr., mens gruppevise ned-
skrivninger steg med 139 mio. kr.

Af udviklingen i individuelle nedskrivninger pa 552 mio. kr. tegnede
endeligt tabsfarte nedskrivninger sig for 588 mio. kr., mens arets
gvrige nettotilgang udgjorde 36 mio. kr.

Nedskrivninger i Retail faldt fra 2.277 mio. kr. ultimo 2013 til 1.978
mio. kr. Udviklingen kunne henfares til privatkunder, der steg med 37
mio. kr., mens mindre og mellemstore erhvervskunder faldt med 336
mio. kr.

Nedskrivninger i Wholesale faldt med 108 mio. kr. fra 1.634 mio. kr.
ultimo 2013 til 1.526 mio. kr. Heraf tegnede portefaljen af engage-
menter under afvikling sig for et fald pa 234 mio. kr. fra 814 mio. kr.
til 580 mio. kr. @vrige forretningsenheder steg med 126 mio. kr. sam-
menlignet med ultimo 2013.

Udvikling i nedskrivninger i Nykredit Bank-koncernen

De samlede udlan under afvikling udgjorde uzndret 0,7 mia. kr. ulti-
mo 2014 (regnskabsmaessig veerdi efter nedskrivning). Den regn-
skabsmaessige veerdi vurderes at vaere daekket af sikkerheder samt
kundernes tilbagebetalingsevne, og afviklingen falger fortsat forvent-
ningerne.

Henszttelser pa garantier udgjorde nogenlunde uzndret 106 mio. kr.

| forhold til de samlede udlan og garantier udgjorde nedskrivninger og
hensattelser 3,3% mod 3,4% ultimo 2013. Eksklusive garantier ud-
gjorde procenten 4,0 mod 3,7 ultimo 2013. Udlan med en regnskabs-
maessig veerdi pa 0,8 mia. kr. var rentenulstillet mod 0,6 mia. kr. i
2013.

Konti med overtrak eller i restance, hvorpa der ikke var foretaget
nedskrivninger, var belgbsmaessigt meget begransede, svarende til
0,7% af de samlede udlan til amortiseret kostpris mod 0,8% ultimo
2013. Der var i nogen udstraekning tale om et stort antal konti med
relativt sma overtraek, hvorpa der ikke skannes behov for nedskrivnin-
ger.

Retail Wholesale Koncernposter | alt

Mio. kr. 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013
Nedskrivninger primo dret 2277 2.094 1.634 1.857 83 106 3.994 4.057
Arets nedskrivninger og tilbagefarsler mv. -299 183 -108 -223 -6 -23 -413 -63
Nedskrivninger ultimo 1.978 2.277 1.526 1.634 77 83 3.581 3.994
Heraf individuelle 1.864 2.081 1.131 1.460 77 83 3.072 3.624
Heraf gruppevise 114 196 395 174 - - 509 370
Hensattelser pa garantier

Hensat primo 48 74 55 8 = - 103 82
Hensat ultimo 51 48 55 55 = - 106 103
Henszttelser og nedskrivninger i alt 2.029 2325 1.581 1.689 77 83 3.687 4.097
Driftspavirkning

Arets nye nedskrivninger og tab, netto 87 455 157 124 4 -27 248 552
Indgaet pa tidligere nedskrevne udlan 23 43 10 181 0 0 33 224
I alt 64 412 147 -57 4 -27 215 328
Henszettelser pa garantier 4 -25 0 46 0 - 4 21
Driftspavirkning i alt 68 387 147 -1 4 -27 219 349

Udlan og garantier fordelt pa brancher

Udlan og garantier Nedskrivninger og hensattelser

Mio. kr. 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013
Offentlige 596 493 0 8
Landbrug, jagt, skovbrug og fiskeri 3.230 2.026 138 177
Industri og rastofindvinding 5.526 5.026 269 261
Energiforsyning 1.055 1.743 9 8
Bygge og anleg 2.087 1.796 236 262
Handel 3.309 2.557 119 195
Transport, hoteller og restauranter 2.930 3.025 91 126
Information og kommunikation 1.027 948 62 68
Finansiering og forsikring 40.420 61.568 305 445
Fast ejendom 13.071 10.676 1.540 1.465
@vrige erhverv 9.643 7.811 305 422
| alt erhverv 82.298 97.176 3.074 3.429
Private 23.721 17.789 592 641
I alt 106.615 115.458 3.666 4.078
I alt inklusive nedskrivninger pa pengeinstitutter - - 3.687 4.097

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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Tilsynsdiamanten
Mio. kr. 2014 2013
Udlansvaekst
(greenseveerdi <20%) 6,8 -7,6
Store eksponeringer
(graensevaerdi <125%) 34,5 0,0
Ejendomseksponering
(greenseveerdi <25%) 13,6 10,4
Funding ratio
(greenseveerdi <1,0%) 0,6 0,5
Likviditetsoverdakning
(greenseveerdi 50%) 281,6 276,0
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Ledelsesberetning

Udlan og garantier fordelt pa brancher
De samlede regnskabsmaessige udlan og garantier udgjorde 106,6 mia.
kr. mod 115,5 mia. kr. ultimo 2013.

Udviklingen er sammensat af et fald i reverseudldn pa 21,6 mia. kr. og
en stigning i gvrige udlan og garantier pa 12,7 mia. kr., hvoraf garan-
tier steg med 9,3 mia. kr. blandt andet som felge af @get konverte-
ringsaktivitet. Reverseudlan udgjorde 35,2 mia. kr. pr. 31. december
2014 mod 56,8 mia. kr. ultimo 2013.

Den starste enkeltstaende brancheeksponering var fortsat udlan til
"Finansiering og forsikring" pa 40,4 mia. kr. mod 61,6 mia. kr. ultimo
2013. Eksponeringen bestod i betydeligt omfang af reverseudlan, der
var baseret pa udlan med sikkerhed i obligationer, og faldet pa 21,2
mia. kr. skal blandt andet ses i lyset af et generelt fald i reverseudl|an
pa 21,6 mia. kr.

"Finansiering og forsikring" tegnede sig herefter for en andel pa
37,9%, mod 53,3% ultimo 2013, "Fast ejendom” udgjorde 12,3% mod
9,2% ultimo 2013, mens "Private" bidrog med en andel pa 22,9% mod
15,4% ultimo 2013.

Opgjort i henhold til Finanstilsynets regler, herunder regler for tilsyns-
diamanten, udgjorde bankens udlansvakst 6,8% eksklusive reverseud-
lan. For udlan indikerer Finanstilsynets greenseveerdi, at en vakst pa
20% og derover kan veere udtryk for en gget risikotagning.

Inklusive reverseudlan er bankens udlan reduceret med 18,0% i for-
hold til ultimo 2013.

Sektorerne "Fast ejendom” og "Bygge og anleg" udgjorde 15,2 mia.
kr. ultimo 2014 mod 12,5 mia. kr. ultimo 2013. Af de samlede udlan
og garantier kunne 11,4 mia. kr. henfares til kategorien "Udlejning af
fast ejendom” mod 8,5 mia. kr. ultimo 2013.

Opgjort i henhold til tilsynsdiamanten udgjorde bankens ejendoms-
eksponering 13,6% mod 10,4% ultimo 2013. Det er ledelsens opfat-
telse, at eksponeringen ligger pa et passende niveau.

Bankens store eksponeringer udgjorde 34,5 ultimo 2014. Banken
havde i 2014 to engagementer, der udgjorde >10% af kapitalgrundla-
get (nagletallet Store eksponeringer).

Tilsynsdiamanten for pengeinstitutter
Tilsynsdiamanten opstiller for 5 centrale nggletal nogle malepunkter,

der indikerer, hvornar et pengeinstitut opererer med en forhgijet risiko.

Nykredit Banks nggletal Ia gennem 2014 og pr. 31. december 2014
under Finanstilsynets greenseveaerdier.
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ORGANISATION, LEDELSE OG KONTROLSYSTEMER
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FINANSIEL BAREDYGTIGHED

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

Som akter pa markedet er Nykredits idégrundlag Finansiel baredyg-
tighed. Det betyder,

at vi

= haserer vores forretning pa klare etiske rammer og langsigtede
relationer

= skaber nye og dynamiske muligheder for kunder og investorer

= |®gger vaegt pd en afstemt risikostyring og steerk kapitalstruktur.

at man

= 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 sit fulde potentiale i balance mellem
arbejdsliv og privatliv

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

Nykredits forhold til kunder, partnere, investorer, samfundet og med-

arbejdere er beskrevet i CSR-rapport 2014 — Nykredit i samspil med
samfundet, som findes pa nykredit.dk/rapporter.
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ORGANISATION OG ANSVARSFORDELING

Bestyrelsen i Nykredit Bank bestar af 8 medlemmer, hvoraf 5 med-
lemmer indgar i Nykredit Realkredit A/S" direktion og 3 medlemmer er
medarbejdervalgte.

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 lgbende ansvar til direktionen, der
skal operationalisere de overordnede instrukser. Bestyrelsen modtager
lgbende rapportering af risikoeksponering og aktiviteter.

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

Bestyrelse
- Owverordnet styring og strategisk |edelse
- Fastle=gge overordnede politikker og retningslinjer

Revisionsudwvalg
- Owervdger regnskabs- og revisionsforheld samt forhold
vedrgrende intern kontrol og risikostyring

Vederlagsudvalg
- Forberede og indstiller vederlagspolitikker

Nomineringsudvalg

- Indstiller kandidater til repraesentantskab, bestyrelse og
direktion

- Forbereder beslutning om bestyrelsens og direktionens
kompetenceprofil

Risikoudvalg
- Ridgiver bestyrelsen om Nykredit-koncernens risikoprofil og
labende risikostyring
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I Nykredit koordineres risikostyring pa tvaers af koncernens selskaber.

Den overordnede risikostyring er uddelegeret til en raekke komitéer,
der overvager og vurderer forretningsudvikling og risici for banken og
de gvrige selskaber i koncernen.

Bestyrelsesudvalg

Bestyrelsen i Nykredit Realkredit A/S har nedsat et revisionsudvalg, et
vederlagsudvalg, et nomineringsudvalg og et risikoudvalg. Disse be-
styrelsesudvalg, der er feelles for Nykredit-koncernen, farer tilsyn med
serlige forhold og forbereder sager til behandling i den samlede be-
styrelse inden for hvert deres ansvarsomrade.

Revisionsudvalget

Revisionsudvalgets primaere opgaver er at overvage regnskabsafleeg-
gelsesprocessen, overvage om Nykredit-koncernens interne kontrolsy-
stem, interne revision og risikostyring fungerer effektivt, overvage den
lovpligtige revision af drsregnskabet mv. samt at overvage og kontrol-
lere revisors uafhangighed.

Revisionsudvalget fungerer som et feelles revisionsudvalg for de sel-
skaber i Nykredit-koncernen, der har pligt til at oprette et sadant
udvalg. Ud over Nykredit Realkredit A/S drejer det sig om Totalkredit
A/S og Nykredit Bank A/S.

Revisionsudvalget bestar af koncernchef Steffen Kragh (formand),
administrerende direktgr Anders C. Obel, professor Nina Smith, og
direkter Jens Erik Udsen, der alle er generalforsamlingsvalgte bestyrel-
sesmedlemmer i Nykredit Realkredit A/S. Bestyrelsen i Nykredit Real-
kredit A/S har udpeget koncernchef Steffen Kragh som det uafhaen-
gige og kvalificerede medlem af revisionsudvalget.

Der har i 2014 veeret afholdt fire mader i revisionsudvalget.

Vederlagsudvalget

Vederlagsudvalgets primaere 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 Nykredit Realkredits repreesentantskab, bestyrelse og direk-
tion, at kvalificere oplaeg til beslutning om budget for bonus samt at
overvage, om oplysningerne i drsrapporten om vederlaget til bestyrelse
og direktion er korrekte, retvisende og fyldestgarende.

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

Der har i 2014 vaeret afholdt tre mader i vederlagsudvalget.

Nomineringsudvalget

Nomineringsudvalget har til opgave at fremkomme med indstillinger til
bestyrelsen i relation til nominering af kandidater til Nykredit Realkre-
dits repraesentantskab, bestyrelse og direktion. Udvalget har endvidere
til formal at opstille maltal for andelen af det underrepreesenterede
ken i bestyrelsen og fastlaegge politik for mangfoldighed i bestyrelsen.
Derudover har udvalget med reference til bestyrelsen det overordnede
ansvar for fastlaeggelse af bestyrelsens og direktionens kompetence-
profil samt lebende evaluering af bestyrelsens og direktionens arbejde
og opndede resultater.
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Nomineringsudvalget bestar 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.

Der har i 2014 vaeret afholdt tre mader i nomineringsudvalget.

Risikoudvalget

Nykredit Realkredit A/S har pr. 1. april 2014 nedsat et risikoudvalg,
der har til opgave at rddgive bestyrelsen om Nykredit-koncernens
risikoprofil og lebende risikostyring.

Risikoudvalget bestdr af professor Nina Smith (formand), koncernchef
Steffen Kragh, adm. direktar Merete Eldrup, fhv. administrerende
bankdirekter Bent Naur og adm. direkter Michael Demsitz, der alle er
generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer i Nykredit Realkredit
A/S.

Der har i 2014 vaeret afholdt fire meder i risikoudvalget.

Komitéer

Der er nedsat en raekke komitéer i Nykredit, som varetager specifikke
opgaver inden for udvalgte fagomrader. Komitéerne har alle reprae-
sentation af ét eller flere koncerndirektionsmedlemmer.

Nykredit har pr. 1. april 2014 @ndret antallet af koncernkomitéer fra
10 til 5. Forenklingen skal ses i lyset af, at flere koncernbeslutninger
tages i koncerndirektionen, og at beslutningskraften i basisorganisati-
onen gges. En komité har beslutningskompetence pa koncerndirekti-
onsniveau, og har et medlem af koncerndirektionen som formand. De
enkelte komitéer har orienteringspligt til den samlede koncerndirekti-
on.

Kreditkomitéen har til formal at skabe overblik over og varetage sty-
ring af risici i Nykredit inden for kreditomradet. Komitéen udfgrer
primart sagsbehandling og portefaljestyring pa kreditomradet.

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

Risikokomitéen har til formal at sikre et overblik over Nykredit-koncer-
nens samlede risikobillede og kapitalbehov for derigennem at bistd (1)
ledelsen i Foreningen Nykredit og Nykredit Holding A/S med at pase
efterlevelse af gaeldende lovgivning og praksis pd omradet — samt (2)
at bista ledelsen i Nykredit Realkredit, Totalkredit og Nykredit bank
med at sikre dette.

Komitéen har endvidere ansvar for at sikre et labende overblik over
Nykredit-koncernens risikomodeller for derigennem at bista ledelsen
med at pase og sikre efterlevelse af geldende lovgivning og praksis pa
omradet.

Kvinder i bestyrelsen

Faktisk Mal
% 2014 2016
Nykredit Holding 17 20
Nykredit Realkredit 20 25
Nykredit Bank 20 20
Totalkredit 14 20
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Beredskabskomitéen har det overordnede ansvar for efterlevelse af it-
sikkerhedspolitikkens regler i relation til beredskab (sterre uheld og
katastrofer) og koncernens samlede beredskabsplaner deekkende savel
it- som forretningsaspekterne.

Produktkomitéen har som overordnet formal at sikre, at udvikling og
vedligeholdelse af koncepter og produkter, der kan medfare vaesentli-
ge risici for koncernen, modparter og/eller kunder sker i overens-
stemmelse med koncernens forretningsmodel og de retningslinjer, som
koncerndirektionen har godkendt for udvikling og godkendelse af nye
koncepter og produkter.

DET UNDERREPRASENTEREDE K@N

Nykredit Bank felger Nykredit-koncernens politik og malsaetning pa
omradet.

Nykredit-koncernen har siden 1995 arbejdet aktivt for at fa flere
kvinder i ledelse, med seerligt fokus pa rekruttering af kvindelige
ledere til det gverste ledelsesniveau. Der sidder kvinder i bestyrelsen i
alle Nykredit-koncernens finansielle virksomheder, og der er fastsat
maltal herfor til opnaelse inden udgangen af 2016. De faktiske tal for
2014 og maltal for 2016 er angivet nedenfor.

Nykredits bestyrelser har derudover vedtaget en politik for mangfol-
dighed i bestyrelsen og foragelse af andelen af kvinder i gvrige ledel-
seslag.

Yderligere information om Nykredits politik og malsaetning om det
underreprasenterede ken er beskrevet i Nykredits CR Fact Book 2014,
som findes pé nykredit.com/CRfactbook.

AFLGNNINGSFORHOLD

Risikotagere

Nykredit Bank-koncernen havde i alt 41 risikotagere ultimo 2014 ud
over bankens direktion og bestyrelsesmedlemmer i bankkoncernen,
der alene er risikotagere i kraft af deres bestyrelseshverv. Af de 41
risikotagere er 3 medarbejdere aflgnnet af Nykredit Bank, 5 er aflgn-
net af bankens dattervirksomheder, mens 33 medarbejdere er aflennet
af Nykredit Realkredit A/S og Totalkredit A/S. Sidstnaevnte medarbej-
dergruppe varetager opgaver pd tveers af koncernens virksomheder.

Det forhold, at Nykredit er Danmarks starste kreditgiver til indenland-
ske kunder, betyder, at starstedelen af risikotagerne er udpeget pa
baggrund af deres mulighed for at pafgre Nykredit kreditrelaterede
tab.

Som fglge af ny EU-requlering vedrarende udpegning af risikotagere
vil udpegning for 2015 ske i henhold til disse regler suppleret med
Nykredits hidtidige model.

Aflonningsforhold for risikotagere

Risikotagere er som fglge af lov om finansiel virksomhed omfattet af
serlige restriktioner primaert i relation til variabel aflenning. 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 i szerlige tilfeelde kan tilbageholde det udskudte belgb.

For medlemmer af bankens direktion og gvrige risikotagere udgjorde
den hensatte bonus 6 mio. kr. for 2014 mod en tildelt bonus pa 9 mio.
kr. i1 2013. Den hensatte bonus for 2014 svarer til 24% af gruppens
samlede lgn.

Den samlede aflgnning til risikotagere med variabel aflgnning fremgér
af note 11.
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Yderligere oplysninger om bonus til risikotagere, aflenningspolitik og
-praksis findes p& nykredit.dk/vederlagspolitik.

Bonusordninger
Nykredit har individuelle bonusordninger til koncernens 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 maneders lgn. Af bonusbelg-
bet udskydes udbetalingen af minimum 40% over 4 ar, og minimum
50% af bonusbelgbet udbetales i vederlagsobligationer.

Inden for Nykredit Markets og Nykredit Asset Management er der
etableret serlige individuelle bonusordninger for dele af medarbejder-
staben med vaesentligt resultatansvar, svarende til markedsstandarden
for sadanne stillinger. Aflanningsformen for disse medarbejdere er
baseret pa deres forretningsmaessige resultater. For 2014 udgjorde
den hensatte bonus til disse medarbejdere (ekskl. risikotagere) 34 mio.
kr. mod en tildelt bonus pa 44 mio. kr. for 2013. Den hensatte bonus
for 2014 svarer til 23% af gruppens samlede len.

Ledere og enkeltstaende medarbejdere, som er placeret pd et hgjt
niveau i den interne stillingsstruktur, er omfattet af en individuel
bonusordning med bonuspotentiale pd maksimalt tre maneders lan.
For 2014 er der hensat bonus til denne medarbejdergruppe pa 12 mio.
kr. mod en faktisk bonusudbetaling for 2013 pa 25 mio. kr. En del af
reduktionen i forhold til 2013 kan henfares til bortfald af bonusord-
ninger i nogle enheder i 2014.

@vrige ledere og medarbejdere er ikke omfattet af bonusordninger,
men kan pa individuel basis tildeles performancetilleeg. For 2014 er der
hensat 6 mio. kr. til performancetillaag mod tildelte performancetilleg
pa 1 mio. kr. for 2013. Det hensatte performancetilleeg for 2014 svarer
til 0,5% af gruppens samlede lgn. Z£ndringen i forhold til 2013 skal
blandt andet ses i lyset af bortfald af bonusordninger til ledere og
enkeltstdende medarbejdere i nogle enheder i 2014.

Den samlede regnskabsmaessige henszettelse til bonus og performan-
cetilleg for 2014 udgjorde 58 mio. kr. mod samlede tildelinger pa 79
mio. kr. for 2013. Den samlede regnskabsmaessige henszettelse til
bonus og performancetillaeg for 2014 svarer til 12% af den samlede
lon.

SAMFUNDSANSVAR

Nykredit-koncernens samfundsengagement og vores forhold til kun-
der, partnere, investorer, samfundet og medarbejdere er beskrevet i
CSR-rapport 2014 — Nykredit i samspil med samfundet, som findes pa
nykredit.dk/rapporter.

INTERNE KONTROL- OG RISIKOSTYRINGS-
SYSTEMER

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

Koncernens interne kontroller og risikostyring i regnskabsaflaeggelses-
processen er udformet med henblik pa 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
overvagning og kontrol af risici. Der udarbejdes lgbende risikorappor-
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tering pa vaesentlige omrader, herunder kreditrisici, markedsrisici,
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 pa vardien af
aktiver og forpligtelser, vurderes lgbende af Nykredit Banks ledelse.

Koncerngkonomi varetager koncernens samlede gkonomirapportering
og har ansvaret for at sikre, at gkonomirapporteringen i koncernen
sker efter fastlagte principper og i overensstemmelse med gaeldende
lovgivning.

Datterselskabernes gkonomifunktioner understatter koncernens gko-
nomistyring og -rapportering og er ansvarlige for datterselskabernes
regnskabsafleeggelse, herunder at gaeldende lovgivning og koncernens
regnskabspraksis overholdes.

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

Koncerngkonomi udarbejder interne manedsrapporter, herunder bud-
getopfelgning med arsagsforklaring af den manedlige, kvartalsvise og
arlige udvikling. Koncerngkonomi er ansvarlig for koncernens eksterne
hel- og delarsrapportering.

@konomifunktionerne i de enkelte datterselskaber er selvstaendigt
ansvarlige for det enkelte selskabs rapporteringer, og der rapporteres
hver maned 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. Der er pa koncernniveau fastsat overordnede
principper og krav til udarbejdelse af forretningsgange samt fastlagt
en arlig proces for godkendelse af forretningsgange pa veesentlige
risikoomrader.

Afgransning, styring og overvagning af risici varetages af koncern-
direktionen og bankens direktion. Koncernkomitéerne udgver den
lzbende styring og overvagning pa direktionens vegne.

@vrige vaesentlige aktarer i forbindelse med regnskabsafleeggelsen er
afdelingerne Finans, Kapital & Risiko, Kredit og Administrationsser-
vice, som bl.a. er ansvarlige for lgbende risiko- og kapitalstyring,
herunder rapportering, bogfering og overvagning af koncernens akti-
viteter.

Risikovurdering

Bestyrelsens og direktionens risikostyring tilknyttet regnskabsaflaeg-

gelsesprocessen kan overordnet sammenfattes saledes:

= Periodevis gennemgang af risiko- og gkonomirapporteringer,
herunder it-systemer, procedurer og forretningsgange

= Gennemgang af omrader, som indeberer antagelser og sken, der er
veesentlige for regnskabet

= Behandling af den forretningsmaessige og gkonomiske udvikling

= Behandling og godkendelse af budgetter og prognoser

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

= Behandling af rapportering fra den risikoansvarlige

= Arlig stillingtagen til risikoen for besvigelser.
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Kontrolaktiviteter Overvagning

Malet med koncernens kontrolaktiviteter er at sikre, at de af direktio- Nykredits revisions- og risikoudvalg modtager lzbende rapportering
nen udstukne politikker og retningslinjer efterleves samt rettidigt at fra direktionen og intern/ekstern revision om overholdelse af udstuk-
forebygge, opdage og rette eventuelle fejl, afvigelser og mangler mv. ne retningslinjer, forretningsgange og regler.

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 matte opsta i forbin-
delse med udferelsen af deres arbejde, samt sikre, at der til stadig-
hed er etableret tilfredsstillende interne kontroller til handtering af
forretningens opgaver.

= Risikofunktionerne — bestar af en reekke tvaergdende afdelinger i
Nykredit-koncernen, som bl.a. Kredit, Koncerngkonomi, decentrale
gkonomifunktioner, Kapital & Risiko, herunder den risikoansvarlige,
Compliance og it-sikkerhed. Disse afdelinger kan have ansvaret for
at fastleegge politikker og procedurer pa vegne af ledelsen. Derud-
over har afdelingerne et ansvar for at efterprave, om politikker og
procedurer efterleves, og om de interne kontroller udfert af forret-
ningsniveauet fungerer tilfredsstillende.

= Revision— bestar af intern og ekstern revision. Intern revision har
pa baggrund af en revisionsplan tiltradt af bestyrelsen bl.a. ansva-
ret for at udfere uafhaengig revision af de interne kontroller i kon-
cernen og varetage den lovpligtige revision af arsrapporten i sam-
arbejde med ekstern revision. Intern og ekstern revision pategner
arsrapporten og afgiver i den forbindelse revisionsprotokollat til
bestyrelsen om eventuelle konstaterede forhold, som bestyrelsen
skal orienteres om.

De tre funktionsniveauer skal sikre:

= Verdien af koncernens aktiver, herunder effektiv styring af rele-
vante risici.

= Palidelig intern og ekstern rapportering.

= Qverholdelse af lovgivning, andre eksterne regelsat og interne
retningslinjer.

| forbindelse med regnskabsudarbejdelsen udfares en reekke faste
procedurer og interne kontroller, der sikrer, at regnskabet giver et
retvisende billede og afleegges efter geeldende 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 optraede med
abenhed og troveerdighed — i respekt for lovgivning og bersetiske
regler.

Koncernens bestyrelse og direktion modtager lgbende 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 forretningsomrdder og danner grundlag
for ledelsesmaessige sken i regnskabsudarbejdelsen. Naermere omtale
af koncernens risiko- og kapitalstyring fremgér af publikationen

Risiko- og kapitalstyring 2014, som findes pa nykredit.dk/rapporter.
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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 89,80% af Nykredit
Holding A/S.

Nykredit Bank A/S anvender samme principper for indregning og
maling, 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 regnskabsmaessige
udvikling pavirket af de samme forhold som oplyst i ledelsesheretnin-
gen for Nykredit Bank-koncernen, hvorfor ledelsesberetningen for
koncernen i store trek gar sig gaeldende for Nykredit Bank A/S.

Nykredit Bank A/S
Resultatopggrelse i uddrag

Mio.kr. 2014 2013
Netto rente- og gebyrindtaegter 3.026 2.949
Kursreguleringer -3.511 -812
Andre driftsindtaegter 1 0
Driftsudgifter mv. 1.837 1.926
Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender 201 327
Resultat af kapitalandele i associerede og

tilknyttede virksomheder 125 188
Resultat for skat -2.397 72
Skat -625 -5
Arets resultat -1.772 77
Nykredit Bank A/S

Balance i uddrag

Mio.kr. 2014 2013
Tilgodehavender hos kreditinstitutter mv. 33.884 23.172
Udlan og tilgodehavender 84.252 102.720
Obligationer og aktier 64.966 64.004
@vrige aktiver 45.818 33.238
Aktiver i alt 228.920 223.134
Geeld til kreditinstitutter 63.131 56.987
Indlan og anden gaeld 65.440 65.543
Udstedte obligationer til amortiseret kostpris 25.881 26.689
@vrige ikke-afledte finansielle instrumenter til

dagsveerdi 19.943 29.248
@vrig geeld og hensatte forpligtelser 41.850 30.070
Efterstillede kapitalindskud 100 250
Egenkapital 12.575 14.347
Nykredit Bank A/S

Nggletal

% 2014 2013
Kapitalprocent (solvensprocent) 13,0 16,8
Kernekapitalprocent 12,7 16,4
Egenkapitalforrentning i % fer skat -17.8 0,5
Egenkapitalforrentning i % efter skat -13,2 0,5
Antal heltidsansatte (gnsn.) 672 714
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Resultatopggrelsen

Nykredit Bank A/S fik i 2014 et negativt resultat pa 1.772 mio. kr.,
svarende til en negativ udvikling pa 1.849 mio. kr. i forhold til resulta-
tet for 2013 pa 77 mio. kr.

Indtaegter i alt udgjorde -484 mio. kr., svarende til et fald pd 2.621
mio. kr. sammenlignet med indtaegter pa 2.137 mio. kr. i 2013. Netto
rente- og gebyrindtaegter steg med 77 mio. kr., mens kursreguleringer
og andre driftsindteegter faldt med samlet 2.698 mio. kr. som felge af
de betydelige veerdireguleringer af renteswaps.

Ombkostninger faldt fra 1.926 mio. kr. i 2013 til 1.837 mio. kr. som
felge af blandt andet faerre udgifter til it-udvikling. Omkostninger
tilknyttet organisationstilpasning faldt fra 50 mio. kr. i 2013 til

28 mio. kr.

Nedskrivninger pa udlan mv. gav en udgift pa 201 mio. kr. i 2014 mod
327 mio. kr. i 2013. Der henvises i gvrigt til gennemgangen i drsrap-
portens afsnit om kreditrisici.

Resultat af kapitalandele gav en indtaegt pa 125 mio. kr. mod 188
mio. kr. i 2013. Resultatet i 2014 vedrerte Nykredit Portefalje Admini-
stration, der bidrog med et resultat efter skat pa 74 mio. kr., og Ny-
kredit Leasing, der bidrog med et resultat efter skat pa 50 mio. kr.

Balancen i hovedposter
Balancen steg fra 223,1 mia. kr. ultimo 2013 til 228,9 mia. kr.

Kassebeholdning og tilgodehavender hos kreditinstitutter m.fl. steg
fra 23,2 mia. kr. til 33,9 mia. kr.

Udldn til dagsveerdi faldt med 21,6 mia. kr., mens evrige udlan til
amortiseret kostpris steg med 3,1mia. kr. som fglge af ggede udlan i
savel Retail som i Wholesale.

Obligationer og aktier udgjorde 65,0 mia. kr. ultimo 2014 mod 64,0
mia. kr. ultimo 2013. Ligesom for koncernen som helhed skal behold-
ningens starrelse ses i forlengelse af bankens markets- og repoaktivi-
teter samt placering af overskydende likviditet, der i betydeligt om-
fang placeres i obligationer.

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker udgjorde 63,1 mia. kr. mod
57,0 mia. kr. ultimo 2013. Udviklingen i mellemvaerender med kredit-
institutter og udviklingen i udstedte obligationer er iser en effekt af
bankens generelle lgbende likviditetstilpasning.

Indlan og anden gzeld var nogenlunde uzendret pa 65,4 mia. kr.
Egenkapital
Egenkapitalen udgjorde 12,6 mia. kr. mod 14.3 mia. kr. ultimo 2013.

Egenkapitalen er formindsket med drets resultat pd -1,8 mia. kr.

Kapitalprocent
Kapitalprocenten faldt fra 16,8 i 2013 til 13,0.

Udbytte

Det er indstillet til generalforsamlingen, at der ikke udbetales udbytte
for 2014.
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PATEGNING

LEDELSESPATEGNING

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt drsrap-
porten for 2014 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.

Kebenhavn, 5. februar 2015
Direktion

Bjern Mortensen

Georg Andersen

Jesper Berg
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Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver
et retvisende billede af koncernens og selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2014 samt af resultatet af koncer-
nens og selskabets aktiviteter og koncernens pengestremme for regn-
skabsaret 2014.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Bestyrelse

Michael Rasmussen, formand

Sgren Holm, nastformand

Henrik K. Asmussen*

Olav Brusen Barsge*

Kim Duus

Anders Jensen

Allan Kristiansen*

Bente Overgaard

*medarbejdervalgt
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INTERN REVISIONS ERKLARINGER

Pategning pa koncernregnskabet og arsregnskabet

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Nykredit
Bank A/S for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2014.
Koncernregnskabet udarbejdes efter International Financial Reporting
Standards som godkendt af EU og danske oplysningskrav for udste-
dere af barsnoterede obligationer. Arsregnskabet udarbejdes efter lov
om finansiel virksomhed.

Den udforte revision

Revisionen er udfert pd grundlag af Finanstilsynets bekendtgarelse om
revisionens gennemfarelse i finansielle virksomheder mv. samt finan-
sielle koncerner og efter internationale standarder om revision. Dette
kraever, at vi planlaegger og udfarer 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 stikprg-
vevis efterpravet grundlaget for belab 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
praesentation af koncernregnskabet og drsregnskabet.

Vi har deltaget i revisionen af de vaesentlige og risikofyldte omrader,
og det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstreekke-
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
vaesentlige 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 2014 samt af resultatet af
koncernens og selskabets aktiviteter og koncernens pengestremme for
regnskabsaret 1. januar — 31. december 2014 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 sa vidt angér arsregnskabet.
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Pategning

Udtalelse om ledelsesberetningen

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

arsregnskabet.

Kgbenhavn, 5. februar 2015

Claus Okholm
revisionschef

Kim Stormly Hansen
vicerevisionschef
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Pategning

DEN UAFHANGIGE REVISORS ERKLARINGER

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 2014, der
omfatter resultatopggrelse og totalindkomstopgerelse, balance,
egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis for
savel koncernen som selskabet samt pengestremsopgarelse for kon-
cernen. Koncernregnskabet udarbejdes efter International Financial
Reporting Standards som godkendt af EU og danske oplysningskrav
for udstedere af bgrsnoterede 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 barsnoterede obligationer, samt for udar-
bejdelsen af et drsregnskab 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 arsregnskab uden vasentlig fejl-
information, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

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

En revision omfatter udfgrelse af revisionshandlinger for at opnd re-
visionshevis for belgb og oplysninger i koncernregnskabet og ars-
regnskabet. De valgte revisionshandlinger afhanger af revisors vur-
dering, herunder vurdering af risici for vaesentlig fejlinformation i
koncernregnskabet og arsregnskabet, uanset om denne skyldes be-
svigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor intern
kontrol, som er relevant for selskabets udarbejdelse af et koncern-
regnskab og et drsregnskab, der giver et retvisende billede. Formalet
hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende efter
omstandighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effek-
tiviteten af selskabets interne kontrol. En revision omfatter endvidere
vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om
ledelsens regnskabsmaessige sken er rimelige samt den samlede
praesentation af koncernregnskabet og drsregnskabet.

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

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.
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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 2014 samt af resultatet af koncer-
nens og selskabets aktiviteter og koncernens pengestremme for regn-
skabsaret 1. januar — 31. december 2014 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.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til lov om finansiel virksomhed gennemlzest ledelses-
beretningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlinger i tillg til den
udferte 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, 5. februar 2015

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Per Rolf Larssen
statsaut. revisor

Anders O. Gjelstrup
statsaut. revisor
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Resultatopgerelse og totalindkomstsopgerelse for

1. januar - 31.

Nykredit Bank A/S

december

ARSREGNSKAB 2014

Belgb i mio. kr.

Nykredit Bank-koncernen

2013 2014 Note 2014 2013
3.463 3.25T Renteindtaegter 5 3.363 3.556
1.075 892 Renteudgifter 6 895 1.075
2.388 2.359 NETTO RENTEINDTAGTER 2.468 2.481

26 26 Udbytte af aktier mv. 7 26 26
1.202 1.098 Gebyrer og provisionsindteegter 8 1.349 1.433

667 457 Afgivne gebyrer og provisionsudgifter 9 470 675
2.949 3.026 NETTO RENTE- OG GEBYRINDTAGTER 3373 3.265

-812 -3.511 Kursreguleringer 10 -3.516 -815

0 1 Andre driftsindtegter 26 29
1.800 1.733 Udgifter til personale og administration 11 1.928 1.992
9 11 Af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver 12 11 9

117 93 Andre driftsudgifter 96 122

448 201 Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender mv. 13 219 470

-121 0 Indtzgt, netto fra dattervirksomhed i midlertidig besiddelse 13,45 0 -121

327 201 | ALT NEDSKRIVNINGER 219 349

188 125 Resultat af kapitalandele i associerede og tilknyttede virksomheder 14 - 78

72 -2.397 RESULTAT F@R SKAT -2.371 85

-5 -625 Skat 15 -599 8

77 -1.772 ARETS RESULTAT -1.772 77
ARETS RESULTATFORDELING

77 -1.772 Arets resultat -1.772 77

77 -1.772 1 ALT -1.772 77

FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING

109 125 Lovpligtige reserver = -

-32 -1.897 Overfert resultat -1.772 77

77 -1.772 1 ALT -1.772 77
TOTALINDKOMSTOPG@RELSE

77 -1.772 ARETS RESULTAT -1.772 77

- - Anden til- og afgang - -

= - ANDEN TOTALINDKOMST = =

77 -1.772 ARETS TOTALINDKOMST -1.772 77
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Balance ultimo Belo ikt

Nykredit Bank A/S Nykredit Bank-koncernen

2013 2014 Note 2014 2013
AKTIVER

3.049 4.417 Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos centralbanker 17 4.417 3.049

20.123 29.467 Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 18 29.468 20.124

56.814 35.228 Udlan og andre tilgodehavender til dagsveerdi 19 35.228 56.814

45.906 49.024 Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris 20,13 50.494 47.024

63.648 64.625 Obligationer til dagsvaerdi 21 64.972 63.863

356 341 Aktier mv. 22 342 356

545 869 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 23 - -

23 55 Immaterielle aktiver 24 55 23

21 14 @vrige materielle aktiver 25 14 21

47 614 Aktuelle skatteaktiver 32 618 65

9 36 Udskudte skatteaktiver 32 0 0

79 47 Aktiver i midlertidig besiddelse 26 47 212

32.493 44.169 Andre aktiver 27 44.206 32.555

21 14 Periodeafgransningsposter 22 28

223.134 228.920 AKTIVER | ALT 229.883 224.134
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Balance ultimo

ARSREGNSKAB 2014

Belgb i mio. kr.

Nykredit Bank A/S Nykredit Bank-koncernen
2013 2014 Note 2014 2013
PASSIVER
56.987 63.131 Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 28 63.876 57.732
65.543 65.440 Indlan og anden gaeld 29 65.350 65.405
26.689 25.881 Udstedte obligationer til amortiseret kostpris 30 25.881 26.689
29.248 19.943 @vrige ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsvaerdi 31 19.943 29.248
29 29 Midlertidigt overtagne forpligtelser 29 136
29.868 41.631 Andre passiver 33 41.880 30.075
1 1 Periodeafgraensningsposter 4 5
208.365 216.056 GALD | ALT 216.963 209.290
Hensatte forpligtelser
0 0 Hensettelser til udskudt skat 32 56 75
103 106 Hensattelser til tab pa garantier 34 106 103
69 83 Andre hensatte forpligtelser 34 83 69
172 189 HENSATTE FORPLIGTELSER I ALT 245 247
250 100 Efterstillede kapitalindskud 35 100 250
Egenkapital
6.045 6.045 Aktiekapital 6.045 6.045
Andre reserver
260 385 Lovpligtige reserver - -
8.042 6.145 Overfart over- eller underskud 6.530 8.302
14.347 12.575 EGENKAPITAL | ALT 12.575 14.347
223134 228.920 PASSIVER I ALT 229.883 224134
IKKE-BALANCEF@RTE POSTER
11.719 20.993 Eventualforpligtelser 36 20.893 11.620
6.707 4.685 Andre forpligtende aftaler 37 4.839 6.906
Anvendt regnskabspraksis 1
Kapital og solvens 2
Kapitalpolitik og kapitalstyring 2a
Basis- og beholdningsindtjening 3
Forretningsomrader 4,16
Neertstdende parter 38
Oplysninger om dagsveerdi 39
Afledte finansielle instrumenter 40
Uafviklede spotforretninger 41
Risikostyring 42
Kredit-, valuta-, aktie- og renterisiko 42a
Regnskabsmaessig afdaekning 43
Reverseudlan og repoforretninger 44
Koncernoversigt 45
5-ars oversigt for Nykredit Bank-koncernen 46
5-ars oversigt for Nykredit Bank A/S 47
Overtagelse af kunder fra FIH Erhvervsbank A/S 48
Nggletalsdefinition 49
Oplysningskrav i henhold til IFRS 50
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Egenkapitalopggrelse

Nykredit Bank A/S

EGENKAPITAL 31. DECEMBER 2014

Ultimo foregdende regnskabsar
lalt

Totalindkomst
Arets totalindkomst
Totalindkomst i alt

Egenkapitalbevagelse i alt

Egenkapital pr. 31. december 2014

EGENKAPITAL 31. DECEMBER 2013

Ultimo foregdende regnskabsar
lalt

Totalindkomst
Arets totalindkomst
Totalindkomst i alt

Egenkapitalbevagelse i alt

Egenkapital pr. 31. december 2013

Belgb i mio. kr.

5
E -
[T} ©
* § _;
= & 3
g ) g
3 2 $
g 3 : =
< = o =
6.045 260 8.042 14.347
6.045 260 8.042 14.347
- 125 -1.897 AT72
= 125 -1.897 1772
= 125 -1.897 1772
6.045 385 6.145 12,575
6.045 151 8.074 14.270
6.045 151 8.074 14.270
- 109 32 77
= 109 -32 77
= 109 -32 77
6.045 260 8.042 14.347

* Aktiekapitalen bestar af 18 aktier i multipla af 1 mio. kr. Aktiekapitalen er 100% ejet af Nykredit Realkredit A/S, Kgbenhavn.
Nykredit Bank indgar i dette selskabs koncernregnskab og i koncernregnskabet for Foreningen Nykredit, Kalvebod Brygge 1-3, Kebenhavn, der ejer 89,80% af

Nykredit Realkredit A/S.

Offentliggjorte regnskaber for Foreningen Nykredit kan rekvireres ved henvendelse til foreningen.
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Egenkapitalopggrelse

Nykredit Bank-koncernen

ARSREGNSKAB 2014

Belgb i mio. kr.

E
_ ]
z g
‘e
EGENKAPITAL 31. DECEMBER 2014 2 § L_';
Ultimo foregdende regnskabsar 6.045 8.302 14.347
lalt 6.045 8.302 14.347
Totalindkomst
Arets totalindkomst -1.772 -1.772
Totalindkomst i alt = -1.772 -1.772
Egenkapitalbevagelse i alt - -1.772 -1.772
Egenkapital pr. 31. december 2014 6.045 6.530 12.575
EGENKAPITAL 31. DECEMBER 2013
Ultimo foregdende regnskabsar 6.045 8.225 14.270
lalt 6.045 8.225 14.270
Totalindkomst
Avrets totalindkomst - 77 77
Totalindkomst i alt = 77 77
Egenkapitalbevagelse i alt - 77 77
Egenkapital pr. 31. december 2013 6.045 8.302 14.347
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Pengestreamsopgarelse Bel | mio. .

Nykredit Bank-koncernen

2014 2013
Arets resultat efter skat -1.772 77
Regulering for ikke-kontante driftsposter, afskrivninger, nedskrivninger og hensattelser
Af- og nedskrivninger pa materielle anlaegsaktiver 11 9
Andre ikke-kontante forskydninger 2 9
Nedskrivninger pa udldn og tilgodehavender mv. 252 573
Beregnet skat af arets resultat -599 8
lalt -334 599
Arets resultat reguleret for ikke-kontante driftsposter -2.106 676
AEndring af driftskapital
Udlan og andre tilgodehavender 17.790 -19.270
Indlan og anden gald -671 10.659
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 10.688 2.966
Obligationer til dagsveerdi -2.422 -6.815
Aktier mv. 14 20
Anden driftskapital -9.075 -8.762
lalt 16.324 -21.202
Betalt selskabsskat, netto 27 186
Pengestremme fra driftsaktivitet 14.245 -20.340
Pengestrgmme fra investeringsaktivitet
Immaterielle og materielle anleegsaktiver -36 -1
lalt -36 =
Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet
Kapitalindskud - -
Efterstillede kapitalindskud -150 -
Udstedte obligationer -1.205 -1.371
lalt -1.355 -1.371
Pengestrsmme i alt 12.854 -21.712
Likvider primo 23.173 44.812
Valutakursregulering af likvide beholdninger -2.142 73
Likvider ultimo 33.885 23.173
Likvider ultimo
Likvider ultimo kan specificeres saledes:
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos centralbanker 4.417 3.049
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 29.468 20.124
Likvider ultimo 33.885 23.173
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Noter

ARSREGNSKAB 2014

1. ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

GENERELT

Koncernregnskabet er aflagt i overensstemmelse med de internationa-
le regnskabsstandarder (IFRS) som godkendt af EU. Koncernregnska-
bet afleegges herudover i overensstemmelse med yderligere danske
oplysningskrav til arsrapporter fastlagt i IFRS-bekendtgerelsen for
finansielle virksomheder udstedt i henhold til lov om finansiel virk-
somhed samt af NASDAQ Copenhagen for udstedere af barsnoterede
obligationer.

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

AEndret praesentation af forretningsomrader
Praesentationen af bankens forretningsomrader er tilpasset organisa-
tionsendringen, der blev implementeret i 1. halvar 2014.

Andringen bestar primert i, at dattervirksomheden Nykredit Leasing
A/S og enheden Private Banking er overfert fra Retail til Wholesale.

Samtidig er forretninger med pengeinstitutter i enheden Pengeinsti-
tutdistribution overfart fra Koncernposter, Treasury til Wholesale.

Bankens Treasury-funktion varetages fremadrettet af Finansafdelin-
gen i Nykredit-koncernen. Funktionens omkostninger allokeres heref-
ter til Nykredit Bank i form af en koncernintern aftale.

Indtaegter og omkostninger i Nykredit Leasing A/S, der kan henfgres
til aktiviteter udfert i Retail, er allokeret til Retail.

Effekten af organisationsandringen bestdr i 2014 vesentligst af
allokering af et resultat far skat pa ca. 73 mio. kr. fra Retail til Whole-
sale.

Zndringen pavirker ikke bankens eller bankkoncernens resultat, total-
indkomst, balance eller egenkapital.

Sammenligningstal er tilpasset. Der henvises til note 4 i regnskabet

Anvendt regnskabspraksis er uendret sammenlignet med arsrapporten
for 2013.

For at @ge overblikket og mindske antallet af noteoplysninger, hvor
savel belgbet som de kvalitative oplysninger vurderes som uvasentli-
ge, er enkelte oplysninger udeladt, herunder oplysninger om nedskriv-
ningstest af goodwill.

Nye og &ndrede standarder samt fortolkningsbidrag
Implementering af nye eller @ndrede standarder og fortolkningshi-
drag, som er tradt i kraft, og som er geeldende for regnskabsar, der
begynder den 1. januar 2014:

IFRS 10 "Konsolidering/Koncernregnskaber" (ny standard). Standar-
den erstatter afsnittet om konsolidering og koncernregnskaber i den
nuverende IAS 27 og fastleegger principperne for udarbejdelse og
praesentation af koncernregnskaber, nar en virksomhed har kontrol
over en eller flere andre virksomheder. Standarden har medfgart en
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preecisering af retningslinjerne for vurdering af, hvornar en virksomhed
anses for at have kontrol over en anden virksomhed.

IFRS 11 "Feelles ledede arrangementer (joint ventures)" (ny standard).
Standarden erstatter IAS 31 og har medfert @ndringer til reglerne for
den regnskabsmaessige behandling af investering i feellesledede arran-
gementer.

IFRS 12 "Oplysning om involvering i andre virksomheder" (ny stan-
dard). Standarden samler oplysningskravene til dattervirksomheder,
faelleskontrollerede virksomheder, associerede virksomheder og ikke-
konsoliderede strukturerede virksomheder. Standarden har desuden
medfart nye oplysningskrav vedrarende de virksomheder, som konso-
lideres, og de virksomheder, der ikke konsolideres, men som den
regnskabsafleeggende virksomhed er involveret i.

IFRS 10-12, "Koncernregnskaber, fllesledede arrangementer og
oplysning om involvering i andre virksomheder: Overgangshestemmel-
ser" (@ndring af standarder). £ndringen praciserer og lemper over-
gangsbestemmelserne for de nye standarder.

IFRS 10, IFRS 12 og IAS 27 "Koncernregnskaber, oplysning om invol-
vering i andre virksomheder og separate regnskaber: Investeringssel-
skaber" (endring af standarder). Z£ndringen har medfart, at virksom-
heder, som opfylder definitionen pa en investeringsvirksomhed, er
undtaget fra kravet om konsolidering af dattervirksomheder.

IAS 27 "Separate arsregnskaber” (@ndring af standard). Dele af stan-
darden er erstattet af IFRS 10.

IAS 28 "Investeringer i associerede virksomheder" (andring af stan-
dard). Standarden konsekvensrettes som fglge af udsendelsen af IFRS
10-12.

IAS 32 "Finansielle Instrumenter: Praesentation" (pracisering af stan-
dard). £ndringerne har medfert en precisering af bestemmelserne om
modregning.

IAS 36 "Verdiforringelse af aktiver" (endring af standard). Z£ndringen
preeciserer oplysningskravene om genindvindingsvaerdien for aktiver
og pengestremsfrembringende enheder.

IAS 39 "Finansielle instrumenter: Indregning og maling (novation af
derivater og fortsat regnskabsmaessig sikring)" (endring af standard).
Zndringen har medfert, at udskiftning af en modpart vedrarende et
sikringsinstrument under visse betingelser ikke skal betragtes som
udleb eller opher af instrumentet, der i givet fald ogsa ville medfare
ophar af regnskabsmaessig behandling som sikring.

Implementeringen af ovennavnte har ikke haft effekt pa arets resul-
tat, anden totalindkomst, balance eller egenkapital, og har sdledes
alene medfert @ndringer til praesentation og en stigning i omfanget af
noteoplysninger.

Regnskabsstandarder og fortolkningsbidrag, der ikke er

tradt i kraft

Pa tidspunktet for offentliggarelsen af drsrapporten er en raekke nye
eller ndrede standarder samt fortolkningsbidrag endnu ikke tradt i
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kraft og/eller godkendt til brug i EU eller geeldende for regnskabsaret
der begynder den 1. januar 2014.

IAS 19 "Personaleydelser" (preecisering af standard)

Annual improvements to IFRS 2010-2012 (mindre endringer af diver-
se standarder som faelge af IASB's drlige forbedringer)

Annual improvements to IFRS 2011-2013 (mindre endringer af diver-
se standarder som falge af IASB's drlige forbedringer)

IFRS 14 "Regulatoriske aktiver/forpligtelser" (ny standard) (ikke
godkendt til brug i EU, forventet ikrafttreedelse den 1. januar 2016).

IFRS 11 "Praecisering af bestemmelser om kgb af kapitalandele i fl-
lesledede aktiviteter" (eendret standard) (ikke godkendt til brug i EU,
forventet ikrafttreedelse den 1. januar 2016).

IAS 27 "Equity-metoden i separate regnskaber" (andret standard)
(ikke godkendt til brug i EU, forventet ikrafttreedelse den 1. januar
2016).

Annual improvements to IFRS 2012-2014 (mindre endringer af diver-
se standarder som falge af IASB's drlige forbedringer) (ikke godkendt
til brug i EU, forventet ikrafttreedelse den 1. januar 2016).

IFRS 10 og IAS 28 "Salg mellem investor og dennes associerede virk-
somheder og joint ventures" (endrede standarder) (ikke godkendt til
brug i EU, forventet ikrafttreedelse den 1. januar 2016).

IAS 1 "Praesentation af regnskaber" (eendret standard) (ikke godkendt
til brug i EU, forventet ikrafttreedelse den 1. januar 2016).

IFRS 10, IFRS 12 og IAS 28 "Koncernregnskaber, oplysninger om
involvering i andre virksomheder" og "Investeringer i associerede
virksomheder og joint ventures" (endrede standarder) (ikke godkendt
til brug i EU, forventet ikrafttreedelse den 1. januar 2016).

IFRS 15 "Indtaegter fra kontrakter med kunder" (ny standard) (ikke
godkendt til brug i EU, forventet ikrafttreedelse for regnskabsar, der
begynder den 1. januar 2017 eller senere).

IFRS 9 "Financial Instruments" (Finansielle aktiver (november 2009)
og Forpligtelser (oktober 2010)) (ny standard) (ikke godkendt til brug
i EU, forventet ikrafttraedelse for regnskabsar, der begynder den 1.
januar 2018 eller senere).

IASB offentliggjorde i juli 2014 den endelige IFRS 9 "Financial Instru-
ments". Standarden omfatter blandt andet nye bestemmelser for

"klassifikation og maling af finansielle aktiver”, "vaerdiforringelse af
finansielle aktiver" og "regnskabsmaessig sikring".

For Nykredit Bank er et vaesentligt element i IFRS 9 de nye principper
for beregning af nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender, der
males til amortiseret kostpris. [falge IFRS 9 skal maling foretages med
udgangspunkt i et forventet tab-princip, i modsatning til fremgangs-
maden i den nuvarende IAS 39, som tager udgangspunkt i faktisk
indtrufne objektive indikationer pa veerdiforringelse.

| forhold til den nuveerende standard medferer IFRS 9 blandt andet en
tidligere indregning af nedskrivninger pa udlan til amortiseret kostpris,
idet der allerede pa tidspunktet for forste indregning skal foretages en
nedskrivning svarende til 12 maneders forventet tab.

Safremt der efterfglgende sker en signifikant @ndring i lanets tabs-

sandsynlighed, skal der under visse omstendigheder foretages indreg-
ning af det fulde livslange forventede tab. Standarden vil saledes
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betyde, at indregning af nedskrivninger sker pd et tidligere tidspunkt
og dermed medfgrer en gget nedskrivningssaldo (korrektiv) pa imple-
menteringstidspunktet. Effekten pa korrektivet vil pa implemente-
ringstidspunktet blive fert direkte pa egenkapitalen.

Der udestér fortsat en raekke analyser, beregninger og vurderinger af
effekten pa Nykredits nedskrivninger. Som felge af den betydelige
usikkerhed, der er tilknyttet selve fortolkningen og modelvalg mv.,
anses det ikke for muligt at skenne over effekten pd et tilstreekkeligt
kvalificeret grundlag.

Det er ledelsens vurdering, at implementeringen af ovennavnte stan-

darder og @ndringer til standarder, med undtagelse af implementerin-
gen af IFRS 9, hvis pavirkning ikke er endeligt kvantificeret ved aflaeg-
gelse af &rsrapporten, kun vil have mindre indvirkning pa drsrapporten.

VASENTLIGE REGNSKABSMASSIGE SK@N OG VURDERINGER
Udarbejdelsen af koncernregnskabet medfarer brug af kvalificerede
regnskabsmaessige sken. Disse skan og vurderinger foretages af
Nykredits ledelse i overensstemmelse med regnskabspraksis og pa

baggrund af historiske erfaringer og en vurdering af fremtidige for-
hold.

De regnskabsmassige sken og forudsaetninger testes og vurderes
jeevnligt. De anvendte sken og vurderinger er baseret pa forudszetnin-
ger, som ledelsen anser som forsvarlige og realistiske, men som i
sagens natur er usikre og uforudsigelige.

De omrader, som indebarer en hgjere grad af vurderinger eller kom-
pleksitet, eller omrader, hvor antagelser og sken er vaesentlige for
regnskabet, er som falger:

Fastsattelse af dagsverdien af visse finansielle instrumenter

I note 39 er der redegjort for de metoder, der er anvendt ved opgerel-
se af de regnskabsmassige veerdier, og de serlige usikkerheder, der er
knyttet til maling af finansielle instrumenter til dagsveerdi.

Maling af unoterede afledte finansielle instrumenter til dagsveerdi er
forbundet med vaesentlige skan og vurderinger ved valg af bereg-
ningsmetoder samt vurderings- og estimationsteknikker.

Fastsaettelse af dagsveerdi af finansielle instrumenter, hvor der ikke
foreligger noterede priser pa et aktivt marked eller observerbare data,
medfarer brug af vaesentlige sken og vurderinger i forbindelse med
valg af kreditspaend, Igbetider, ekstrapolation mv. for det enkelte
instrument.

Dagsvaerdien af finansielle aktiver og forpligtelser mélt til dagsvaerdi
ved anvendelse af en veerdiansattelsesmetode pa niveau 2 og 3 i
dagsvardihierarkiet udger henholdsvis 85.138 mio. kr. og 61.952 mio.
kr. ultimo 2014.

Verdiansattelse af udldn - vaerdiforringelse

Nedskrivninger pd udlan er forbundet med vasentlige sken for sa 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 sken.

Herudover er fastsaettelsen af realisationsveerdier af sikkerheder og
forventede dividendeudbetalinger fra konkurshoer forbundet med en
reekke sken. Der henvises til neermere beskrivelse nedenfor under
"Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender". Udldn udger ca. 37%
af koncernens aktiver ultimo 2014.
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Hensatte forpligtelser
Herunder indregnes "Hensattelser til tab pa garantier" og "Andre
hensatte forpligtelser".

Hensaettelser til tab pa garantier er undergivet vasentlige sken, hvor
der er usikkerhed forbundet med at fastsl3, i hvilket omfang garantien
vil blive effektiv ved et gkonomisk sammenbrud hos garantirekviren-
ten, mens andre hensatte forpligtelser baseres pa en retlig eller faktisk
forpligtelse, hvor der er et vaesentligt sken forbundet med opgerelsen
af det belgb, hvormed forpligtelsen forventes at kunne indfries. Hen-
seettelser til tab pa garantier samt andre hensatte forpligtelser udger
189 mio. kr. ultimo 2014.

FINANSIELLE INSTRUMENTER

Indregning, klassifikation og maling af finansielle instrumenter
Finansielle instrumenter, herunder afledte finansielle instrumenter,
udger mere end 94% af koncernens aktiver savel som passiver.

Indregning

Indregning af finansielle instrumenter sker pa afregningsdagen. 4&n-
dringer i dagsveerdien for det kabte eller solgte instrument i perioden
mellem handelsdatoen og afregningsdatoen indregnes som et finan-
sielt aktiv eller passiv under "Andre aktiver"/"Andre passiver" med
modpost under "Kursreguleringer” i resultatopgerelsen.

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

Indregning opharer, nar retten til at modtage/afgive pengestramme
fra et finansielt aktiv eller forpligtelse er udlgbet eller overdraget, og
koncernen i al vaesentlighed har overdraget alle risici og afkast tilknyt-
tet ejendomsretten.

Finansielle instrumenter indregnes farste gang til instrumentets dags-
veerdi pa indregningstidspunktet. Den efterfglgende maling afhanger
iseer af, om instrumentet skal males til amortiseret kostpris eller dags-
vardi.

Verdianseattelse og kategorisering
Veardiansettelsesprincipper og kategorisering af finansielle instrumen-
ter er beskrevet nedenfor og yderligere i note 39.

Finansielle instrumenter klassificeres i felgende kategorier:

= Udlan samt tilgodehavender og andre finansielle forpligtelser til
amortiseret kostpris

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

Udlan samt tilgodehavender og andre finansielle forpligtelser til
amortiseret kostpris

Tilgodehavender og gzeld til kreditinstitutter og centralbanker, der
ikke er led i repo- og reverseforretninger, koncernens bankudlan,
udstedte virksomhedsobligationer, efterstillede kapitalindskud samt
indlan og anden geeld klassificeres i denne kategori.

Udlan og tilgodehavender samt forpligtelser males efter farste indreg-
ning til den amortiserede kostpris. For udlan og tilgodehavender svarer
den amortiserede kostpris til kostprisen justeret for afdrag, nedskriv-
ninger til imgdegdelse af tab og gvrige regnskabsmaessige regulerin-
ger, herunder eventuelle gebyrer og transaktionsomkostninger, der er
en del af instrumentets effektive rente. Amortiseret kostpris for for-
pligtelser svarer til den kapitaliserede veerdi ved anvendelse af den
effektive rentes metode. Herved fordeles transaktionsomkostninger
over Igbetiden.
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Nar renterisikoen pa fastforrentede finansielle instrumenter er effek-
tivt sikret med afledte finansielle instrumenter, tilleegges dagsveerdien
af den sikrede renterisiko den amortiserede kostpris.

Verdireguleringer som fglge af kreditrisiko indregnes i posten "Ned-
skrivninger pa udlan og tilgodehavender mv.".

Finansielle aktiver og forpligtelser med handel for gje til dagsveerdi
over resultatopgerelsen

Et finansielt aktiv/forpligtelse klassificeres som "med handel for gje",
hvis det:

= primert anskaffes med henblik pé at opna en gevinst pd kort sigt

= udger en del af en portefalje, hvor der er bevis for kortsigtet reali-
sation af gevinster

= er et afledt finansielt instrument, der ikke indgar som et regn-
skabsmaessigt sikringsinstrument.

Koncernens aktie- og obligationsbeholdning, afledte finansielle in-
strumenter, repo- og reverseforretninger samt negative vardibehold-
ninger klassificeres i denne kategori.

Aktier og obligationer males efter farste indregning til dagsvaerdi op-
gjort pa grundlag af noterede priser pa et aktivt marked, anerkendte
veerdiansettelsesmetoder baseret pa markedsinformationer eller gvri-
ge anerkendte vaerdiansattelsesmetoder. Der foretages lgbende
vurdering af, om et marked kan betragtes som veaerende aktivt eller
inaktivt.

Hvis der ikke forefindes objektive priser fra nyere handler med unote-
rede aktier, males disse til dagsvaerdi blandt andet ved anvendelse af
IPEV's veerdianseettelsesregler (International Private Equity and Ven-
ture Capital Valuation Guidelines) for ikke-noterede aktier eller til
indre veerdi, hvis denne antages at svare til instrumentets dagsveerdi.

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

Afledte finansielle instrumenter klassificeres som et finansielt aktiv
med handel for gje, medmindre de er klassificeret som sikringsinstru-
menter under en regnskabsmaessig sikring. Dagsvaerdier for afledte
finansielle instrumenter opgares pa grundlag af anerkendte veerdian-
settelsesmetoder baseret pa markedsinformation samt evrige aner-
kendte verdiansaettelsesmetoder. Positive og negative dagsveerdier af
afledte finansielle instrumenter indgar i regnskabsposterne "Andre
aktiver" eller "Andre passiver".

Realiserede og urealiserede tab og gevinster vedrarende @&ndringer i
dagsverdien indregnes under "Kursreguleringer" i resultatopgarelsen i
den periode, hvori de opstar.

Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender

Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender opdeles i individuelle og
gruppevise nedskrivninger. Som udgangspunkt placeres koncernens
udlan altid i grupper med ensartede kreditrisici. Safremt der foreligger
objektive indikationer for vaerdiforringelse (0IV), og den eller de
pageeldende 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.
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Individuelle nedskrivninger

Der foretages lgbende en individuel gennemgang og risikovurdering af
alle signifikante udlan og tilgodehavender med henblik pa at afdeekke
OIV.

Der foreligger OIV pa et udlan, hvis en eller flere af falgende begiven-
heder er indtruffet:

= | antager er i betydelige gkonomiske vanskeligheder

= | antager overholder ikke sin betalingspligt iht. kontrakten

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

= Nykredit yder [antager lempelser i vilkarene, som ikke ville veere
overvejet, hvis det ikke var pd grund af lantagers gkonomiske van-
skeligheder.

Udlanet nedskrives med forskellen mellem den regnskabsmassige
vaerdi fer nedskrivningen og nutidsvaerdien af den forventede fremti-
dige betalingsraekke pé det enkelte udlan eller engagement. Inden for
aktivbaseret finansiering er det forskellen mellem den regnskabsmaes-
sige vaerdi fgr nedskrivningen og dagsveerdien af sikkerhederne med
fradrag af alle omkostninger, der nedskrives.

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

Der foretages tilsvarende individuelle nedskrivninger pa ikke-
signifikante udlan og tilgodehavender ved OIV, hvor den eller de
pagaldende begivenheder vurderes at have en palidelig malbar virk-
ning pa sterrelsen af de forventede fremtidige betalinger fra engage-
mentet/udlanet.

Gruppevise nedskrivninger

Der foretages hvert kvartal en gruppevis vurdering af udlan, hvorpa
der ikke er foretaget individuelle nedskrivninger, og der foretages
nedskrivninger pa gruppeniveau, hvis der konstateres OIV 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 lanets tabsraekker pd balancedagen og nu-
tidsveerdien af forventede tab ved lanetableringen.

De gruppevise nedskrivninger udger summen af bidrag fra en rating-
model og et ledelsessken (management judgement).

Ratingmodellen opger nedskrivninger ud fra migrationer i kreditkvali-
tet. Disse er baseret pa udviklingen i parametre fra Nykredits internt
udviklede IRB-modeller. Parametrene er konjunkturaktuelle og tilpas-
set regnskabsreglerne, sa de tager udgangspunkt i betalingsstremme
frem til udlanenes udlgb og tilbagediskontering af tabsraekker til
nutidsveerdi. Parametrene er derudover justeret for at tage hejde for
indtrufne haendelser som falge af konjunkturskift mv., der endnu ikke
er afspejlet i ratingmodellen. Management judgement supplerer mo-
dellerne ved at inddrage aktuelle ekspertvurderinger samt forventnin-
ger til udviklingen i kreditrisiko pa udvalgte segmenter.

Nedskrivninger, generelt

Nedskrivninger pé udlan fares pa en korrektivkonto, som fragér i de
aktivposter, nedskrivningen vedrarer. Konstaterede tab, drets forskyd-
ning i nedskrivninger samt hensattelser pa garantiforpligtelser ud-
giftsferes i resultatopgerelsen under posten "Nedskrivninger pa udlan
og tilgodehavende mv.".
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Safremt der efter individuelle eller gruppevise nedskrivninger indtraef-
fer begivenheder, der viser, at veerdiforringelsen er reduceret helt eller
delvist, tilbageferes nedskrivningen tilsvarende.

Et veerditab, der vurderes at veere endeligt, praesenteres i regnskabet
som nedskrivninger, der er konstateret tabt.

GENERELT OM INDREGNING, MALING 0G

PRASENTATION

Indregning og maling

Aktiver indregnes i balancen, nar det som fglge af en tidligere begi-
venhed er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde
koncernen, og aktivets verdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det som felge af en tidligere
begivenhed er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga
koncernen, og forpligtelsens vardi kan males palideligt.

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

| resultatopgerelsen indregnes alle omkostninger, der paferes koncer-
nen, herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser

samt tilbagefarsler som folge af @ndrede regnskabsmaessige skan af

belgb, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopgerelsen.

Regnskabsmassig sikring

Til sikring af renterisikoen pa udlén, efterstillede kapitalindskud og
udstedte obligationer mv., der males til amortiseret kostpris og aktie-
risikoen pa indlan, hvor afkastet falger et aktieindeks, anvender kon-
cernen derivater.

Andringer i dagsveerdi af afledte finansielle instrumenter, der er klas-
sificeret som og opfylder kriterierne for sikring af dagsveerdien 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 pd portefgljeniveau. Effektiviteten af den regnskabsmaessige
sikring males og evalueres Igbende.

Safremt kriterierne for regnskabsmaessig sikring ikke leengere er op-
fyldt, amortiseres den akkumulerede vardiregulering af den sikrede
post over den resterende lgbetid.

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 belgb og samtidig har til hensigt at nettoafregne
eller realisere aktivet og indfri forpligtelsen. Modregning sker vaesent-
ligst i tilknytning til repoforretninger og afledte finansielle instrumen-
ter, der cleares gennem anerkendte clearingscentraler.

Konsolidering

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

Koncernregnskabet udarbejdes pé grundlag af de enkelte virksomhe-

ders regnskaber ved sammenlagning af ensartede regnskabsposter.
De regnskaber, som benyttes til konsolideringen, er udarbejdet efter
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koncernens regnskabspraksis. Der foretages eliminering af koncern-
interne indtaegter og omkostninger, udbytter, interne aktiebesiddelser,
interne derivater og mellemvaerender samt realiserede og urealiserede
koncerninterne fortjenester og tab.

Kabte virksomheder medtages fra overtagelsestidspunktet, som er det
tidspunkt, hvor den overtagende part opnar bestemmende indflydelse
pa den kebte virksomheds finansielle og driftsmaessige beslutninger.

Solgte virksomheder medtages frem til afstaelsestidspunktet.

Basis- og beholdningsindtjeningen

Koncernens hovedtal i ledelsesberetningen samt koncernens forret-
ningsomraderegnskab prasenteres i en basis- og beholdningsindtje-
ning, idet denne efter ledelsens opfattelse bedst afspejler aktiviteten
og indtjeningen i koncernen.

Basisindtjeningen afspejler resultatet af kundevendte forretninger og
basisindtaegter af fonds efter fradrag af driftsomkostninger og afskriv-
ninger samt nedskrivninger pd udlan. Verdiregulering af derivater og
erhvervsobligationer er udskilt i en seerlig post, der viser effekten af
ledelsesmaessigt baseret justering, og en CVA-justering af dagsveerdi-
en pa rentederivater.

Basisindtaegter af fonds omfatter det afkast, der kunne vere opnaet
ved placering af koncernens investeringsbeholdninger til den risikofrie
rente, der svarer til Nationalbankens gennemsnitlige udlansrente.

Beholdningsindtjening er den merindtjening, der opnas ved investe-
ring i aktier, obligationer og afledte finansielle instrumenter ud over
den risikofrie rente. Bankens udgifter tilknyttet en tabsgaranti fra
Nykredit Holding frem til den 6. november 2013 er modregnet i be-
holdningsindtjeningen.

Segmentoplysninger

Der gives oplysninger pa forretningssegmenter og geografiske marke-
der. Forretningsomrader er opdelt ud fra forskelle i kundesegmentet
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
vaere koncernens primaere segmentomrader. Segmentoplysningerne
felger koncernens regnskabspraksis.

Indtaegter og udgifter, der indgar i de enkelte forretningsomraders
resultat far skat, omfatter direkte savel som indirekte henfarbare
poster. Sidstnaevnte fordeling er foretaget pa basis af internt fastlagte
fordelingsnggler og interne aftaler indgaet mellem de enkelte forret-
ningsomrader.

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 indtaegter og udgifter,
der indgar i forretningsomraderesultaterne. Anlaegsaktiver i segmentet
omfatter de anlegsaktiver, som anvendes direkte i segmentets drift,
herunder immaterielle og materielle anlaegsaktiver.

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

Forretningskapitalen, der er tilknyttet de enkelte forretningsomrader,

er opgjort efter en intern kapitalopggrelsesmodel, der anvendes til
intern rapportering.
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Der beregnes ikke risikofri rente af allokeret kapital til forretningsom-
rader.

Der gives alene oplysninger for koncernen.

Valuta

Koncernregnskabet prasenteres 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.

P34 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 resultatopgarelsen som en del af dagsveerdi-
gevinsten eller -tabet.

Regnskaber for selvstaendige udenlandske enheder (filial i Sverige)
omregnes til danske kroner ved anvendelse af balancedagens valuta-
kurser for balanceposter og gennemsnitlige valutakurser for resultat-
opgerelsens poster.

Reverseudlan og repoforretninger

Vardipapirer, der er solgt som led i repoforretninger, beholdes i balan-
cen under den respektive hovedpost, fx "Obligationer". Repoforret-
ninger males til dagsveerdi, idet de anses som en integreret del af
handelsbeholdningen.

Reverseudlan feres under henholdsvis "Tilgodehavender hos kreditin-
stitutter og centralbanker" eller "Udlan og tilgodehavender til dags-
veerdi”, afhengigt af modparten.

Indlan, der opstar i repoforretninger, fares under henholdsvis "Gaeld til
kreditinstitutter og centralbanker” eller "@vrige ikke-afledte finansielle
forpligtelser til dagsveerdi”, afhaengigt af modparten.

| det omfang koncernen har videresolgt aktiver, der er modtaget i for-
bindelse med repoforretninger, og hvor koncernen har en forpligtelse

til at tilbagelevere instrumentet, indgar vaerdien heraf i regnskabspo-

sten "@vrige ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsveerdi".

Repo-/reverseforretninger indregnes og males til dagsveerdi, og afkas-
tet indregnes i resultatopgerelsen under renteindtagter og renteud-
gifter.

Leasing

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

Tilgodehavende belgb hos leasingtager fra finansielle leasingkontrak-
ter indgar i regnskabsposten "Udlan og andre tilgodehavender til
amortiseret kostpris". Kontrakterne vaerdiansattes, sd den bogfarte
veerdi svarer til nettoinvesteringen i leasingaftalen. Renteindteegter fra
finansielle leasingkontrakter indtaegtsferes i regnskabsposten "Rente-
indtaegter". Foretagne afdrag fradrages den bogferte vardi i takt med,
at tilgodehavendet amortiseres.

Direkte omkostninger ved etablering af leasingkontrakter indregnes i
nettoinvesteringen.
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RESULTATOPG@RELSEN

Renteindtaegter og renteudgifter mv.

Renter omfatter sével forfaldne som periodiserede renter frem til
balancedagen.

Renteindteegter omfatter renter og rentelignende indtaegter, herunder
modtaget rentelignende provision samt gvrige indtagter, der indgar
som en integreret del af de underliggende instrumenters effektive
rente. Yderligere omfatter posten indekstillaeg pé aktiver, termins-
preemier af fonds- og valutaforretninger samt reguleringer over lgbeti-
den af finansielle aktiver, der males til amortiseret kostpris, og hvor
kostprisen afviger fra indfrielseskursen.

Renteindteegter fra veerdiforringede bankudlan indgar under posten
“Renteindtaegter” med et belgb, der afspejler den effektive rente af
udlanets nedskrevne veerdi. Eventuelle renteindtaegter 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 indtaegtsfares i resul-
tatopgerelsen i det regnskabsar, hvor udbyttet deklareres.

Gebyrer og provisioner

Gebyrer og provisioner omfatter indtaegter og omkostninger vedrg-
rende tjenesteydelser, herunder forvaltningsgebyrer. Gebyrindtagter,
der vedrgrer ydelser, som leveres Igbende, 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 bestar af valutakursreguleringer og veerdireguleringer
af aktiver og forpligtelser, der males til dagsveerdi. Veerdireguleringer,
der vedrarer kreditrisikoen pa udlan og tilgodehavender, der mdles til
dagsveerdi, feres under posten "Nedskrivninger pa udlan og tilgodeha-
vender mv.".

Andre driftsindtaegter

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

Udgifter til personale og administration

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

Andre driftsudgifter

Andre driftsudgifter indeholder gvrige driftsudgifter, der ikke kan
henferes under andre af resultatopggrelsens poster, herunder indbeta-
ling til Indskydergarantifonden.

Skat

Avrets skat, som bestar af arets aktuelle skat og @ndring af udskudt
skat, indregnes i resultatopgerelsen, medmindre skatteeffekten vedrg-
rer poster, der indregnes i "Anden totalindkomst". Reguleringer, der
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kan henferes til posteringer i "Anden totalindkomst", indregnes direk-
te i "Anden totalindkomst".

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 galdende skattesatser og -regler.

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

rende frivillige indbetalinger af acontoskat og rentetillg/-godtgarel-
se af for meget/for lidt betalt skat indgar i posterne "@vrige renteind-
teegter” eller "@vrige renteudgifter”.

Udskudt skat indregnes efter den balanceorienterede geeldsmetode af
alle midlertidige forskelle mellem regnskabs- og skattemaessige vaerdi-
er af aktiver og forpligtelser, bortset fra udskudt skat pa midlertidige
forskelle, der er opstaet ved ferste indregning af goodwill.

Den udskudte skat opgeres 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
glde for midlertidige forskelle, nér de tilbagefares, samt de pé balan-
cedagen geldende eller reelt geldende skatteregler.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremfarselsberetti-
gede skattemaessige underskud, indregnes i balancen med den vaerdi,
aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i ud-
skudte skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver til modregning i
fremtidige positive skattepligtige indkomster. Det vurderes pa 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 vedrgrende 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

Immaterielle aktiver

Goodwill

Goodwill bestar af en positiv forskelsvaerdi mellem kostprisen pé en
overtaget virksomhed og dagsveerdien af denne virksomheds nettoak-
tiver pa overtagelsestidspunktet. Mindst en gang arligt testes goodwill
for vaerdiforringelse, og den bogfarte veerdi nedskrives til genindvin-
dingsvaerdien over resultatopgerelsen, hvis genindvindingsveerdien er
mindre end den regnskabsmaessige veerdi.

@vrige immaterielle aktiver

Bestdr af aftalt kgbspris for kunderelationer i forbindelse med kab af
engagementer i 2014. Kunderelationer indregnes til kostpris med
fradrag af akkumulerede afskrivninger. Afskrivningsperioden udger
3dr.
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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
linezrt over falgende 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 restvaerdi og brugstid revurderes ved hver balancedag. Et
aktivs regnskabsmaessige veaerdi nedskrives til genindvindingsveerdien,
hvis aktivets regnskabsmaessige veerdi overstiger den anslaede genind-
vindingsveerdi.

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

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

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

Ejendomme, der er overtaget i forbindelse med afvikling af et enga-
gement, indgdr i posten.

Forpligtelser direkte tilknyttet de pdgaeldende aktiver praesenteres i
balancen som forpligtelser vedrgrende aktiver i midlertidig besiddelse.

Aktiver i midlertidig besiddelse males til den laveste veerdi af den
regnskabsmassige veerdi pa tidspunktet for klassifikationen som aktiv
i midlertidig besiddelse og dagsverdien med fradrag af salgsomkost-
ninger. Afskrivninger og amortisering ophegrer, 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 efterfglgende
maling til laveste veerdi af den regnskabsmaessige vaerdi og dagsveerdi-
en med fradrag af salgsomkostninger indregnes i resultatopgearelsen
under "Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender mv.".

Andre aktiver
Andre aktiver omfatter blandt andet tilgodehavende renter og positive
dagsveerdier af afledte finansielle instrumenter.

PASSIVER

Hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser indregnes, nar koncernen som fglge af en begi-
venhed indtruffet far eller pa balancedagen har en retlig eller faktisk
forpligtelse, der kan opgeres palideligt, og hvor det er sandsynligt, at
der ma afgives gskonomiske fordele for at indfri forpligtelsen. Hensatte
forpligtelser males til ledelsens bedste sken over det belgb, hvormed
forpligtelsen forventes at kunne indfries.

Hensattelser til tab pa garantier

Der indregnes en hensattelse pad garantier og tabsgivende kontrakter,
hvis det er sandsynligt, at garantien eller kontrakten vil blive effektue-
ret, og hvis forpligtelsens starrelse kan opgares palideligt.
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Udstedte obligationer til amortiseret kostpris

Udstedte obligationer males ved farste indregning til dagsveerdi sva-
rende til modtaget vederlag med fradrag af afholdte omkostninger.
Efterfglgende males de udstedte obligationer til amortiseret kostpris.
Safremt der til disse er knyttet et afledt finansielt sikringsinstrument,
der méles til dagsveerdi, foretages der lgbende vaerdiregulering af
obligationerne for den del, der er sikret gennem det afledte finansielle
instrument. Herved behandles veerdireguleringen af det sikrede in-
strument og det sikrende afledte finansielle instrument symmetrisk.

@vrige ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsveerdi

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

Negative verdipapirbeholdninger omfatter papirer, banken har mod-
taget i forbindelse med en reversetransaktion og efterfalgende videre-
solgt, men hvor banken har en forpligtelse til at tilbagelevere papirer-
ne.

Efterstillede kapitalindskud

Efterstillede kapitalindskud er finansielle forpligtelser i form af hybrid
kernekapital, som i tilfaelde af likvidation eller konkurs ferst skal fyl-
destgeres efter de almindelige kreditorkrav.

Efterstillede kapitalindskud indregnes farste gang til dagsveerdi fra-
trukket afholdte transaktionsomkostninger. Efterstillede kapitalind-
skud males derefter til amortiseret kostpris, og eventuelle forskelle
mellem provenuet med fradrag af transaktionsomkostninger og ind-
lesningsvaerdien indregnes i resultatopgerelsen over lantagningsperio-
den ved anvendelse af den effektive rentes metode.

Nar renterisikoen pa fastforrentede efterstillede kapitalindskud er
effektivt sikret med derivater, suppleres amortiseret kostpris med
dagsveerdien af den sikrede renterisiko.

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 aktionaerer.

PENGESTR@MSOPG@RELSE

Pengestremsopggrelsen for koncernen er opstillet efter den indirekte
metode med udgangspunkt i arets resultat. Koncernens pengestrgms-
opggrelse viser pengestrgmme for aret fra:

= Driftsaktiviteter

® |nvesteringsaktiviteter

® Finansieringsaktiviteter.

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

Likvide reserver bestar af posterne "Kassebeholdning og anfordrings-

tilgodehavender hos centralbanker" og "Tilgodehavender hos kreditin-
stitutter og centralbanker".
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SZRLIGT FOR MODERSELSKABET NYKREDIT BANK A/S
Arsrapporten for Nykredit Bank A/S er aflagt i overensstemmelse med
lov om finansiel virksomhed samt Finanstilsynets bekendtgerelse om
finansielle rapporter for kreditinstitutter og fondsmeeglerselskaber
m.fl.

Disse regler er i al vaesentlighed i overensstemmelse med de internati-
onale regnskabsstandarder (IFRS) og Nykredit Bank-koncernens
regnskabspraksis. Undtagelser til denne praksis og seregne forhold for
moderselskabet er beskrevet i nedenstaende.

Andringer i regnskabsbekendtgerelsen
Finanstilsynet har i 2014 udstedt en ny bekendtgarelse om finansielle
rapporter for kreditinstitutter og fondsmaeglerselskaber m.fl.

/ndringerne medfgrer nye noteoplysninger vedrgrende blandt andet
omsatning, antal ansatte og resultat i de lande, hvor Nykredit Bank er
etableret, samt krav om oplysning af afkastningsgraden.

Implementeringen af den nye regnskabsbekendtgerelse har ikke haft
indvirkning pa moderselskabets resultat, anden totalindkomst, balance
eller egenkapital.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder mv.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og méles efter den
indre veerdis metode. Den indre vaerdis metode er ifglge IFRS ikke
tilladt i moderselskabers separate arsregnskaber fgr den forventede
ikrafttraedelse af a@ndringen til IAS 27 geeldende fra den 1. januar
2016. IFRS kraever pa nuvaerende tidspunkt enten maling til kostpris
eller dagsveerdi.

| balancen indregnes under posten "Kapitalandele i tilknyttede virk-
somheder" den forholdsmaessige ejerandel af virksomhedens regn-
skabsmaessige indre vaerdi opgjort med fradrag eller tilleeg 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.
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Noter

ARSREGNSKAB 2014

Belgb i mio. kr.

31.12.2014 31.12.2013
2. KAPITAL OG SOLVENS
Nykredit Bank A/S
Egenkapital 12.575 14.347
Fradrag som felge af forsigtig veerdianseettelse -435 -
Immaterielle aktiver, herunder goodwill og udskudte skatteaktiver -54 -23
Fradrag for forskel mellem IRB-beregnede tab og nedskrivninger -41
Fradrag i den egentlige kernekapital -530 =23
Egentlig kernekapital 12.045 14.324
Hybrid kernekapital 100 250
Overgangsjustering af hybrid kernekapital -85 -17
Hybrid kernekapital 15 233
Kernekapital 12.060 14.557
Tilleg for forskel mellem IRB-beregnede tab og nedskrivninger 409 385
Overgangsjustering af supplerende kapital -85 -27
Kapitalgrundlag 12.384 14.915
Kreditrisiko 77.086 70.098
Markedsrisiko 12.417 13.291
Operationel risiko 4.361 5.483
Kreditvaerdijusteringer (CVA) 1.041
Risikoeksponeringer i alt 94.905 88.872
Kernekapitalprocent 12,7 16,4
Kapitalprocent (solvensprocent) 13,0 16,8
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N Ote r Belgb i mio. kr.

31.12.2014 31.12.2013
2. KAPITAL OG SOLVENS, fortsat

Nykredit Bank-koncernen

Egenkapital 12.575 14.347
Fradrag som felge af forsigtig veerdianseettelse 435 -
Immaterielle aktiver, herunder goodwill og udskudte skatteaktiver -54 -23
Fradrag for forskel mellem IRB-beregnede tab og nedskrivninger -41

Fradrag i den egentlige kernekapital -530 =23
Egentlig kernekapital 12.045 14.324
Hybrid kernekapital 100 250
Overgangsjustering af hybrid kernekapital -85 -17
Hybrid kernekapital 15 233
Kernekapital 12.060 14.557
Tillzeg for forskel mellem IRB-beregnede tab og nedskrivninger 390 374
Overgangsjustering af supplerende kapital -85 -18
Kapitalgrundlag 12.365 14.913
Kreditrisiko 75.689 69.481
Markedsrisiko 12.417 13.291
Operationel risiko 4.904 5.937
Kreditvaerdijusteringer (CVA) 1.041

Risikoeksponeringer i alt 94.051 88.709
Kernekapitalprocent 12,8 16,4
Kapitalprocent (solvensprocent) 131 16,8

Kapital- og solvensopggrelsen er opgjort i henhold til Europa-Parlamentets og Radets forordning (Capital Requirements Regulation) (EU) nr. 575/2013 af 26. juni
samt de danske overgangsregler, der er fastlagt af det danske finanstilsyn.

Opggrelsen pr. 31. december 2013 er beregnet i henhold til de pa davaerende tidspunkt gaeldende regler i henhold til Lov om finansiel virksomhed. Opstillingen er
tilpasset den @ndrede praesentationsform.
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ARSREGNSKAB 2014

2a. KAPITALPOLITIK OG -STYRING

Nykredit har en malseetning om at have et aktivt udlan uanset kon-
junkturforholdene og samtidig opretholde en konkurrencedygtig
rating. Det indebzerer, at Nykredit skal have den nadvendige kapital til
at deekke en stigning i det lovpligtige krav i en periode med hard
lavkonjunktur.

Kapitalberedskabet koncentreres i videst muligt omfang i modersel-
skabet Nykredit Realkredit A/S for at sikre strategisk fleksibilitet og
handlefrihed. Datterselskaberne tilfgres kapital efter behov.

Det lovpligtige kapitalkrav overvages og rapporteres dagligt til de
forretningsansvarlige, der séledes lgbende bibringes et opdateret
billede af aktivitetsniveauet.

Tilstrekkeligt kapitalgrundlag

| henhold til lov om finansiel virksomhed skal bestyrelsen og direktio-
nen sikre, at Nykredit Bank har et tilstraekkeligt kapitalgrundlag. Det
tilstreekkelige kapitalgrundlag er den kapital, som ledelsen vurderer, de
som minimum kraeves for at daekke alle vasentlige risici.

| rapporten Risiko- og kapitalstyring 2014, som findes pa
nykredit.dk/rapporter, er der en detaljeret beskrivelse af opgarelsen af
tilstraekkelig kapitalgrundlag og solvensbehov.

Det tilstreekkelige kapitalgrundlag bestar i Nykredit af to komponenter
- Sgjle |- og Sgijle ll-kapital.

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

Sajle Il

Sejle ll-kapital bestar af kapital til daekning af andre risici og et gget
kapital-krav under en konjunkturnedgang. Kapitalkravet under en
konjunkturnedgang fastlaegges ved brug af stresstest, jf. afsnittet
Stresstest og kapitalfremskrivning.

Nykredit anvender en raekke modeller til beregning af kapitalbehovet
under bade Sgijle | og Sgjle Il. Under Sgjle Il indgar et tilleg, som
afspejler usikkerheden ved de valgte modeller. Dette tilleg svarer til
10% af de beregnede risici.

Det tilstreebes at have en egentlig kernekapitalprocent i Nykredit Bank
pa mindst 13,0%. For at styrke kapitalgrundlaget i relation til den
fremtidige forretningsvaekst og den fremtidige regulering er det valgt
at tilfere Nykredit Bank ny egenkapital pa 2 mia. kr. pr. 5. februar
2015.
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Stresstest og kapitalfremskrivning

Nykredit foretager en lang reekke modelmaessige stresstest. Disse
bruges til at fastleegge det tilstraekkelige kapitalgrundlag, og resulta-
terne indgar i bestyrelsens arlige vurdering af det individuelle solvens-
behov.

| kapitalfremskrivningsmodellen indgar de makrogkonomiske faktorer,
som historisk har haft sterst betydning for bankens kunder. En helt
afgerende del af kapitalfremskrivningsmodellen er sammenhangen
mellem udviklingen i de makrogkonomiske faktorer og kundernes
kreditrisikoparametre i de forskellige scenarier.

Der arbejdes med to scenarier for den gkonomiske udvikling. Et
grundscenarie og et svagt forringet konjunkturforlgb. Kapitalbehovet
for kreditrisiko under et svagt forringet konjunkturforlgb bygger pa
sammenhange mellem kundernes misligholdelsesrater (PD) og tabets
starrelse i tilfeelde af kundemisligholdelse (LGD).

De vigtigste makrogkonomiske faktorer er:
® Rente

= Ejendomspriser

= BNP-vaekst

= Aktiekurser

= Arbejdslgshed.

Scenarie: Grundscenarie
Scenariet er en fremskrivning af dansk gkonomi med udgangspunkt i
Nykredits officielle vurdering af den aktuelle konjunktursituation.

Scenarie: Svagt forringet konjunkturforlob i 2014 til 20176.
Scenariet udvalges, sd det illustrerer et svagt forringet konjunk-

turforlgb i forhold til grundscenariet.

Kapitaltillegget for svagt forringet konjunkturforlgb afspejler, hvor
meget bankens kapitalkrav vil stige, hvis dette scenarie indtraeffer.
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N Ote r Belgb i mio. kr.
Nykredit Bank-koncernen
2014 2013
3. BASIS- OG BEHOLDNINGSINDTJENING
Basis- Beholdnings- Basis- Beholdnings-

1. januar til 31. december indtjening indtjening 1 alt indtjening indtjening 1 alt
Netto renteindtaegter 2.366 102 2.468 2.376 105 2.481
Udbytte af aktier mv. 19 7 26 14 12 26
Gebyr- og provisionsindtaegter, netto 882 =3 879 830 -72 758
Nettorente- og gebyrindtagter 3.267 106 3373 3.220 45 3.265
Kursreguleringer -3.453 -63 -3.516 -730 -85 -815
Andre driftsindtaegter 26 - 26 29 - 29
Udgifter til personale og administration 1.928 = 1.928 1.992 - 1.992
Af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver 11 - 11 9 - 9
Andre driftsudgifter 96 - 96 122 - 122
Nedskrivninger pa udlan mv. 219 = 219 349 - 349
Resultat af kapitalandele i associerede og tilknyttede virksomheder 0 = 0 78 - 78
Resultat for skat -2.414 43 -2.371 125 -40 85
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4. FORRETNINGSOMRADER

ARSREGNSKAB 2014

Belgb i mio. kr.

Nykredit Bank-koncernen

Forretningsomrdderne afspejler bankens organisering og interne rapportering. Retail omfatter privatkunder samt mindre og mellemstore erhvervskunder. Wholesale
omfatter aktiviteter med de starste og mest komplekse erhvervskunder, veaerdipapirhandel, derivathandel, kapitalforvaltning og formuepleje. Koncernposter omfatter

bankens treasury-omrade samt ikke-allokerede omkostninger mv.

2014 Retail Wholesale Koncern- lalt
poster

Basisindtagter af

kundeaktivitet, brutto 1.178 1.980 15 3.173

aflenning for distribution 536 -536 0 0
Forretningsdrift i alt 1.714 1.444 15 3.173
- veerdiregulering af derivater -1.857 -1.505 - -3.362
- basisindtaegter af fonds - - 29 29
| alt* -143 -61 44 -160
Driftsomkostninger 962 743 291 1.996
Af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver 1 9 1 11
Hensatte omkostninger som felge af organisationstilpasning mv. - - 28 28
Basisindtjening fer nedskrivninger -1.106 -813 -276 =27195
Nedskrivninger pa udlan 68 147 4 219
Basisindtjening efter nedskrivninger -1.174 -960 -280 -2.414
Beholdningsindtjening' 43 43
Resultat for skat -1.174 -960 -237 -2.371
* Heraf transaktioner mellem forretningsomraderne. 560 -883 323 0
Driftsomkostninger samt afskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver i % af
basisindteegter af forretningsdrift 56,2 52,1 - 63,3
Gennemsnitlig allokeret forretningskapital 5.581 7.872 1.079 14.532
Basisindtjening efter nedskrivninger i % af allokeret kapital (p.a.) -21,0 -12,2 - -16,6
2013 Retail Wholesale Koncern- 1 alt

poster

Basisindtagter af

kundeaktivitet, brutto 1.120 2.264 -123 3.261

aflenning for distribution 556 -556 0 0
Forretningsdrift i alt 1.676 1.708 -123 3.261
- vaerdiregulering af derivater -179 -596 - -775
- basisindteegter af fonds - - 33 33
| alt* 1.497 1112 -90 2519
Driftsomkostninger 850 842 373 2.065
Af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver 1 7 8
Hensatte omkostninger som falge af organisationstilpasning mv. - - 50 50
Resultat af kapitalandele i associerede og tilknyttede virksomheder 78 78
Basisindtjening fer nedskrivninger 724 263 -513 474
Nedskrivninger pa udlan 387 -11 -27 349
Basisindtjening efter nedskrivninger 337 274 -486 125
Beholdningsindtjening' -40 -40
Resultat for skat 337 274 -526 85
* Heraf transaktioner mellem forretningsomraderne. 414 -848 434 0
Driftsomkostninger samt afskrivninger pd immaterielle og materielle aktiver i % af
basisindteegter af forretningsdrift 50,8 49,7 - 63,6
Gennemsnitlig allokeret forretningskapital 5.478 6.797 964 13.329
Basisindtjening efter nedskrivninger i % af allokeret kapital (p.a.) 6,2 4,0 - 0,9
Som fglge af organisationsandringen er sammenligningstal tilpasset saledes, at resultatet i Retail er formindsket med 98 mio. kr., mens resultatet i Wholesale og
Koncernposter er gget med hhv. 89 mio. kr. og 9 mio. kr. Basisindteegter er isaer pavirket af en overfarsel pa ca. 221 mio. kr. fra Retail til Wholesale. Driftsomkost-
ninger i Retail er formindsket med 104 mio. kr., mens Wholesale er gget med 117 mio. kr.
Nedskrivninger i Retail er formindsket med 19 mio. kr., der er allokeret til Wholesale.
! Beholdningsindtjening svarer til afkastet fra egenbeholdningen ud over den risikofrie rente. | 1. kvartal 2013 indgik endvidere udgifter til en koncernintern garanti i beholdningsindtjeningen.

Tabsgarantien blev opsagt af bankens ledelse ultimo 2013.
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N Ote r Belgb i mio. kr.

Nykredit Bank-koncernen

4, FORRETNINGSOMRADER, fortsat

2014 Retail Wholesale Koncern- lalt
poster

AKTIVER

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 33.643 242 33.885
Udlan til dagsveerdi 35.228 35.228
Udlan til amortiseret kostpris 25.533 24.929 32 50.494
Obligationer, pantebreve og aktier 52.813 12.501 65.314
Ejendomme, driftsmidler og immaterielle aktiver 9 91 16 116
Andre aktiver 14.801 28.581 1.464 44.846
| alt aktiver 40.343 175.285 14.255 229.883
PASSIVER

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 63.876 63.876
Indlan og anden gald 40.637 23.287 1.426 65.350
Ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsveerdi 19.943 19.943
Udstedte obligationer 25.881 25.881
Anden gald og hensatte forpligtelser 410 41.174 574 42.158
Efterstillede kapitalindskud 100 100
Egenkapital 12.575 12.575
| alt passiver 41.047 148.280 40.556 229.883

Associerede og tilknyttede virksomheder indgér i forretningsomréderne med fglgende veardier:'

- Resultat 0 151 0 151
- Investering (indre veerdi) 12 853 4 869
Ikke-balancefarte poster (garantier mv.) 18.289 6.074 1.369 25.732
Investeringer i materielle og immaterielle aktiver - 35 - 35
2013 Retail Wholesale Koncern- 1 alt
poster

AKTIVER

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 22.713 460 23.173
Udlan til dagsveerdi 56.814 0 56.814
Udlan til amortiseret kostpris 23.348 23.612 64 47.024
Obligationer, pantebreve og aktier 31 36.071 28.117 64.219
Ejendomme, driftsmidler og immaterielle aktiver 40 201 15 256
Andre aktiver 19 31.695 934 32.648
| alt aktiver 23.438 171.106 29.590 224134
PASSIVER

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 54.987 2.745 57.732
Indlan og anden gald 36.427 27.256 1.722 65.405
Ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsvaerdi 29.248 29.248
Udstedte obligationer 26.689 26.689
Anden gzld og hensatte forpligtelser 624 29.511 328 30.463
Efterstillede kapitalindskud 250 250
Egenkapital 14.347 14.347
| alt passiver 37.051 141.002 46.081 224134

Associerede og tilknyttede virksomheder indgér i forretningsomréderne med fglgende verdier:'

- Resultat 0 122 0 122
- Investering (indre veerdi) 12 529 4 545
Ikke-balancefarte poster (garantier mv.) 10.051 7.021 1.454 18.526

Investeringer i materielle og immaterielle aktiver - - - -

! Retail omfatter pantebrevsaktiviteter. Investeringsforvaltningsselskabet Nykredit Portefglje Administration A/S og Nykredit Leasing A/S indgar i Wholesale
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N Ote r Belgb i mio. kr.

Nykredit Bank A/S Nykredit Bank-koncernen
2013 2014 2014 2013

5. RENTEINDTAGTER

40 28 Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 28 40
2.489 2.307 Udlan og andre tilgodehavender 2.411 2.575
1.019 1.164 Obligationer 1.170 1.023

-110 -256 Afledte finansielle instrumenter i alt -256 -109
Heraf

-19 16 - Valutakontrakter 16 -19

-40 -240 - Rentekontrakter -240 -40

-46 -54 - Aktiekontrakter -54 -46

-5 22 - Andre kontrakter 22 -4

25 8 @vrige renteindtagter 10 27
3.463 3.251 lalt 3.363 3.556

Heraf udger renteindtagter af @gte kobs- og tilbagesalgsforretninger fart under
28 18 Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 18 28
164 139 Udlan og andre tilgodehavender til dagsveerdi 139 164

Af de totale renteindtagter udger
2.337 2.178 Renteindtaegter, som er tilskrevet pa finansielle aktiver malt til amortiseret kostpris 2.282 2.423

Renteindtaegter, der er tilskrevet individuelt nedskrevne udlan, udger 90 mio. kr. (2013: 106 mio. kr.).
Banken nulstiller i vid udstraekning rentetilskrivningen pa udlan, der er individuelt vaerdiforringede.
Renteindtaegter, der efter farste nedskrivningstidspunkt kan henfares til den nedskrevne del af udlanet,
modregnes efterfglgende i nedskrivninger.

82 65 Renteindteaegter, som er tilskrevet pa fastforrentede udlédn 90 101
3 1 Renteindtaegter fra finansielle leasingkontrakter 124 118

6. RENTEUDGIFTER

162 188 Kreditinstitutter og centralbanker 191 163
457 353 Indlan og anden geeld 353 456
443 340 Udstedte obligationer 340 443
12 9 Efterstillede kapitalindskud 9 12

1 2 @vrige renteudgifter 2 1
1.075 892 |alt 895 1.075

Heraf udger renteudgifter til gte salgs- og tilbagekgbsforretninger fort under
49 104 Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 104 49
70 39 Indlan og anden geld (ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsvaerdi) 39 70

Udstedte obligationer
27 51 Modregnet rente af bankens egenbeholdning af egne obligationer 51 27

Af de totale renteudgifter udger
956 749 Renteudgifter, som er tilskrevet pa finansielle passiver malt til amortiseret kostpris 752 956

7. UDBYTTE AF AKTIER MV.

26 26 Udbytte af aktier 26 26
26 26 lalt 26 26
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N Ote r Belgb i mio. kr.

Nykredit Bank A/S Nykredit Bank-koncernen
2013 2014 2014 2013

8. GEBYRER OG PROVISIONSINDTAGTER

140 143 Verdipapirhandel og depoter 405 385
79 90 Betalingsformidling 90 79
36 19 Lanesagsgebyr 19 36
88 99 Garantiprovision 95 87

859 747 @vrige gebyrer og provisioner 740 846

1.202 1.098 1alt 1.349 1.433
Heraf

152 113 Gebyrer tilknyttet finansielle instrumenter, der ikke méles til dagsvaerdi 153 190

538 583 Gebyrer vedrarende forvaltningsaktiviteter og andre betroede aktiviteter 818 749

Visse gebyrer, der er en integreret del af den effektive rente pa et underliggende udlan, der males til
amortiseret kostpris, er preesenteret i posten "Renteindtaegter”.

9. AFGIVNE GEBYRER OG PROVISIONSUDGIFTER

667 457 |alt 470 675
Heraf

252 219 Gebyrer tilknyttet finansielle instrumenter, der ikke males til dagsveerdi 239 273

113 121 Gebyrer vedrarende forvaltningsaktiviteter og andre betroede aktiviteter 115 103

10. KURSREGULERINGER

15 2 Andre udlan og tilgodehavender til dagsveerdi 2 15
-137 -475 Obligationer -480 -140
72 83 Aktier mv. 83 72
58 -31 Valuta -31 58
-820 -3.090 Valuta-, rente- og andre kontrakter, samt afledte finansielle instrumenter’ -3.090 -820
-812 -3.511 lalt -3.516 -815
-775 -3.362 ' Heraf vedrarer vaerdireguleringer pé renteswaps -3.362 -775

Kursreguleringer vedrgrer fortrinsvis finansielle aktiver, finansielle forpligtelser og afledte finansielle
instrumenter, der indgar i bankens/koncernens handelsaktiviteter. Der er ikke foretaget kursreqguleringer for
egen kreditrisiko pa finansielle forpligtelser.

Heraf udger kursregulering vedrgrende regnskabsmassig sikring af dagsveerdi
-15 9 Dagsveerdisikring 9 -15

11. UDGIFTER TIL PERSONALE OG ADMINISTRATION

13 13 Aflgnning af bestyrelse og direktion 13 13
707 651 Personaleudgifter 758 809
1.080 1.069 Administrationsomkostninger 1.157 1.170
1.800 1.733 lalt 1.928 1.992

Aflgnning af bestyrelse og direktion specificeres saledes

Bestyrelse

De tre medarbejdervalgte bestyrelsesrepraesentanter modtager hver et arligt honorar pa 60.000 kr. Der
udbetales ikke herudover vederlag til bestyrelsen bortset fra eventuelle omkostninger ved mgdedeltagelse.
Bestyrelsesmedlemmer ansat i Nykredit Realkredit A/S modtager som koncernchef og koncerndirektarer
gage fra Nykredit Realkredit A/S. Der henvises til vilkar for direktionen i drsrapporten for 2014 for Nykredit
Realkredit A/S.
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ARSREGNSKAB 2014

Belgb i mio. kr.

Nykredit Bank A/S Nykredit Bank-koncernen
2013 2014 2014 2013
11. UDGIFTER TIL PERSONALE OG ADMINISTRATION, fortsat
Direktion og bestyrelse
13 13 Lenninger og vederlag 13 13
13 13 lalt 13 13
Heraf
0 0 Bonus vedrgrende tidligere ar/regulering vedrgrende tidligere ars hensattelse 0 0
3 2 Hensat til bonus for regnskabsaret 2 3
Aflgnning af direktionen
Fast og variabelt vederlag resultatfert i regnskabsaret
(t.kr) (t.kr) (t.kr) (t.kr)
Bjern Mortensen
3.568 3.595 Fast vederlag 3.595 3.568
860 400 Bonus 400 860
4.428 3.995 |lalt 3.995 4.428
Lars Bo Bertram (udtradt af direktionen den 10. oktober 2014)
3.063 3.193 Fast vederlag 3.193 3.063
- 448 Beregnede feriepenge ved fratraeden 448 -
860 800 Bonus 800 860
3.923 4441 |alt 4.441 3.923
Georg Andersen
3.010 3.053 Fast vederlag 3.053 3.010
860 0 Bonus 0 860
3.870 3.053 lalt 3.053 3.870
Jesper Berg (indtrddt i direktionen den 19. marts 2014)
0 1.324 Fast vederlag 1.324 0
0 400 Bonus 400 0
0 1.724 1alt 1.724 0
12.221 13.213 Optjent i regnskabsaret 13.213 12.221
200 20 Regulering af bonus vedrgrende tidligere regnskabsar 20 200
Der er i regnskabsaret 2014 udgiftsfart 20 t.kr. vedrgrende regulering af bonus for regnskabsaret 2013
fordelt med Bjern Mortensen med -60 t.kr., Lars Bo Bertram med +340 t.kr. og Georg Andersen med
-260 t.kr.
Medlemmer af direktionen aflennes med en fast gage, der deekker alle ledelseshverv i Nykredit
Bank-koncernen.
Variabel aflgnning
Bankens direktion deltager i Nykredits generelle bonusordning for direktarer. Ordningen er diskretionaer,
hvilket betyder, at en direkter ikke er garanteret at f& udbetalt en bonus.
Det belgb, som en direktar kan fa udbetalt i bonus, er baseret pa et narmere fastlagt bonuspotentiale, p.t.
6 maneders Ign, der aftales arligt.
En yderligere beskrivelse af Nykredit-koncernens aflgnningspolitik findes under baeredygtighed/CSR pa
nykredit.dk og i ledelsesberetningen pa side 24.
@vrige oplysninger
Pensionsalderen for medlemmer af direktionen er 70 ar. Der er ikke aftale om pensionsydelser for
direktionens 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.
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N Ote r Belgb i mio. kr.

Nykredit Bank A/S Nykredit Bank-koncernen
2013 2014 2014 2013

11. UDGIFTER TIL PERSONALE OG ADMINISTRATION, fortsat

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

0 0 Direktionen 0 0
0 0 Bestyrelsen 0 0
0 0 Neertstdende parter til bankens direktion og bestyrelse 0 0

Sterrelsen af indlan fra medlemmerne i

0 2 Direktionen 2 0
4 10 Bestyrelsen 10 4
0 0 Neertstdende parter til bankens direktion og bestyrelse 0 0

Mellemvaerender med ovenstaende medlemmer af bankens ledelseskreds og disses naertstaende ydes pa
seedvanlige forretningsbetingelser og markedsbaserede rentevilkar.

Rentesatser pa almindelige udlan til bankens direktion og bestyrelse ligger i niveauet 2,75% (2013: 2,75%,
men indlan forrentes i niveauet 0,125% til 1,00% (2013: 0,125% til 0,75%)

Personaleudgifter

564 522 Lenninger 611 649
57 55 Pensioner (bidragshaserede) 64 66
71 63 Lensumsafgift 71 78
15 11 Sociale ydelser 12 16
707 651 Ialt 758 809

Lensumsafgiften indeholder tillige lsnsumsafgift vedrgrende direktionen.

Heraf udger aflenning af ansatte, hvis aktiviteter har vaesentlig indflydelse pa bankens risikoprofil
(seerlige risikotagere):

13 5 Fastlen 12 20
5 2 Variabel lgn 4 6
0 0 Regulering af variabel lgn afsat i tidligere regnskabsar 0 0

18 7 lalt 16 26

Ansatte, hvis aktivitet har vaesentlig indflydelse pa Nykredit Bank og Nykredit Bank-koncernens risikoprofil,
omfatter, ud over direktionen, 41 medarbejdere. Heraf er 3 medarbejdere aflgnnet af Nykredit Bank, 5 af
bankens datterselskaber og 33 medarbejdere af Nykredit Realkredit A/S og Totalkredit A/S. Sidstnaevnte
medarbejdere varetager koncerntvaergaende opgaver.

Der er etableret sarlige lanprogrammer for disse medarbejdere.

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

En naermere beskrivelse af aflenningspolitikken fremgar af ledelsesberetningen samt af
nykredit.dk/vederlagspolitik.
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N Ote r Belgb i mio. kr.
Nykredit Bank A/S Nykredit Bank-koncernen
2013 2014 2014 2013

11. UDGIFTER TIL PERSONALE OG ADMINISTRATION, fortsat
714 672 Gennemsnitligt antal beskaftigede omregnet til heltid 820 859

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

1 1 - Lovpligtig revision af arsregnskabet 2 1
0 0 - Andre erklaeringsopgaver med sikkerhed 0 0
0 0 - Skatteradgivning 0 0
1 1 - Andre ydelser 1 1
2 2 lalt 3 2
12. AF- 0G NEDSKRIVNINGER PA IMMATERIELLE OG MATERIELLE AKTIVER
9 8 Materielle aktiver 8 9
- 3 Immaterielle aktiver 3 -
9 11 lalt 1 9
13. NEDSKRIVNINGER PA UDLAN OG TILGODEHAVENDER MV.
Specifikation af nedskrivninger

3.582 3.029 Individuelle nedskrivninger i alt 3.074 3.624
369 507 Gruppevise nedskrivninger i alt 509 370

3.951 3.536 Nedskrivninger i alt ultimo 3.583 3.994

Individuelle nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender mv.

3.775 3.563 Nedskrivninger primo 3.605 3.821
951 608 Nedskrivninger i arets lgb 634 976
643 581 Tilbagefgrte nedskrivninger 600 662
520 584 Nedskrivninger, der er konstateret tabt 588 530

3.563 3.006 Nedskrivninger ultimo 3.051 3.605

Individuelle nedskrivninger pa kreditinstitutter
- 19 Nedskrivninger primo 19 -
19 4 Nedskrivninger i drets lgb 4 19
19 23 Nedskrivninger ultimo 23 19
Gruppevise nedskrivninger
235 369 Nedskrivninger primo 370 236
134 138 Nedskrivninger i drets lgb, netto 139 134
369 507 Nedskrivninger ultimo 509 370
Resultatpavirkning
442 165 Forskydning i nedskrivninger pa udldn og tilgodehavender 173 448
19 4 Forskydning i nedskrivninger pa udlan til kreditinstitutter 4 19
68 52 Arets konstaterede tab, ikke tidligere nedskrevet 63 83
104 32 Indgaet pa tidligere afskrevne fordringer 33 103
121 0 Indteegt, netto fra dattervirksomhed i midlertidig besiddelse 0 121
2 8 Aktiver i midlertidig besiddelse (direkte tab) 8 2
306 197 1 alt nedskrivninger 215 328
21 4 Hensettelser pd garantier, netto 4 21
327 201 lalt 219 349

Indtaegt fra dattervirksomhed i midlertidig besiddelse vedrarer salg af ejendomme, der er overtaget som led i
afvikling af engagementer.
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N Ote r Belgb i mio. kr.
Nykredit Bank A/S Nykredit Bank-koncernen
2013 2014 2014 2013

13. NEDSKRIVNINGER PA UDLAN OG TILGODEHAVENDER MV., fortsat

Specifikation af udlan, hvor der er indtruffet objektiv indikation for vardiforringelse

5.582 4.584 Udlan til amortiseret kostpris, hvor der nedskrives individuelt 4708 5.697
2.348 1.926 Heraf fuldt nedskrevne 1.929 2.352
3234 2,658 |alt 2.779 3.345
3.563 3.006 Individuelle nedskrivninger ultimo pa udlan og tilgodehavender mv. 3.051 3.605
2.348 1.926 Heraf vedrgrende fuldt ud nedskrevne udlan 1.929 2.352
1.215 1.080 | alt 1.122 1.253
2.019 1.578 Regnskabsmassig vaerdi af udlan til amortiseret kostpris med individuelle nedskrivninger 1.657 2.092
44256 47.953 Udlan til amortiseret kostpris, hvor der nedskrives gruppevist 49.346 45.302
369 507 Nedskrivning 509 370
43.887 47.446 Regnskabsmassig vardi af udlan til amortiseret kostpris med gruppevis nedskrivning 48.837 44.932

14. RESULTAT AF KAPITALANDELE | ASSOCIEREDE OG TILKNYTTEDE VIRKSOMHEDER

78 - Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder - 78
110 125 Resultat af kapitalandele i tilknyttede virksomheder - -
188 125 lalt = 78

15. SKAT

Arets skat kan opdeles saledes
-5 -625 Skat af arets resultat -599 8
-5 -625 | alt -599 8

Skat af arets resultat fremkommer saledes

-41 -616  Aktuel skat -598 -39
34 -17 Udskudt skat =7 51
2 2 Regulering af udskudt skat som fglge af nedsattelse af selskabsskatteprocenten 0 -4

1 18 Regulering af aktuel skat vedrarende tidligere ar 18 1
-1 -12 Regqulering af udskudt skat vedrgrende tidligere &r -12 -1
=5 -625 lalt -599 8

Skat af arets resultat kan forklares saledes

18 -587 Beregnet 24,5% skat af resultat for skat (2013: 25%) -581 21
-27 -30 Heraf indregnet under resultat af kapitalandele - -
Skatteeffekt af

0 -19 Ikke-skattepligtige indtaegter -28 -1

2 9 Ikke-fradragsberettigede omkostninger i gvrigt 10 2

2 2 Regulering af udskudt skat som fglge af nedsattelse af selskabsskatteprocenten 0 -4
D -625 |alt -599 8
-6,9 -26,1 Effektiv skatteprocent -25,3 9,4
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N Ote r Belgb i mio. kr.

Nykredit Bank A/S Nykredit Bank-koncernen
2013 2014 2014 2013

16. SEKUND/ART FORRETNINGSOMRADE

Udenlandske enheders bidrag til arets resultat i form af renteindteegter, gebyrindtaegter og andre

driftsindtaegter
4 2 Filial i Stockholm 2 4
4 2 Udenlandske enheders omsztning 2 4
7 6 Filialens resultat efter skat 6 7

Bidrag fra udenlandske enheder anses for koncernens sekundzere segment.
Noteoplysninger deekkende forretningsomraderne, der anses for koncernens primzere segment, er omtalt i
ledelsesberetningen side 12-18 og i note 4.

Nykredit Banks udenlandske omsaetning i 2014 kan alene henfgres til filialen i Stockholm, hvor selve
handelsaktiviteten startede i december 2011.

Filialens omszetning med eksterne kunder har i 2014 veeret begreenset, idet filialens indtaegter primaert
genereres gennem en kostpris-plusaftale i form af en intern afregning med Nykredit Banks Markets-omrade.
Afregningen udgjorde 61 mio. kr. i 2014 (60 mio. kr. i 2013). @vrige indtegter udgjorde 2 mio. kr. i 2014
(4 mio. kr.i2013).

Balance
25 21 Filialens aktiver 21 25
12 12 Filialens passiver ekskl. kapital 12 12

Filialens balance bestar i al vaesentlighed af mellemvaerender med Nykredit Markets, anleegsaktiver, skyldige
omkostninger vedrarende Ignninger og social sikring samt mindre mellemveerender med leverandgrer mv.
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Nykredit Bank A/S Nykredit Bank-koncernen
2013 2014 2014 2013

17. KASSEBEHOLDNING OG ANFORDRINGSTILGODEHAVENDER HOS CENTRALBANKER

3.049 4.417 Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos centralbanker 4.417 3.049
3.049 4417 alt 4.417 3.049

18. TILGODEHAVENDER HOS KREDITINSTITUTTER OG CENTRALBANKER

2.069 8.746 Tilgodehavender pd opsigelse hos centralbanker 8.746 2.069
18.054 20.721 Tilgodehavender hos kreditinstitutter 20.722 18.055
20.123 29.467 | alt 29.468 20.124

Labetidsfordeling efter restlgbetid

10.426 20.167 Anfordringstilgodehavender 20.168 10.427
9.247 8.940 Til og med 3 maneder 8.940 9.247
450 360 Over 3 maneder og til og med 1 ar 360 450

0 0 Over 1 arog til og med 5 ar 0 0

0 0 Over5ar 0 0
20.123 29.467 |alt 29.468 20.124
10.437 6.663 Heraf udger reverseudlan (kebs- og tilbagesalgsforretninger) 6.663 10.437

19. UDLAN OG ANDRE TILGODEHAVENDER TIL DAGSV/4RDI

56.814 35.228 Udlan til dagsveerdi 35.228 56.814
56.814 35.228 |alt 35.228 56.814
56.814 35.228 Heraf udger reverseudlan (kebs- og tilbagesalgsforretninger) 35.228 56.814

Labetidsfordeling efter restlgbetid

56.814 35.228 Til og med 3 maneder 35.228 56.814
- - Over 3 maneder og til og med 1 ar - -
56.814 35.228 |alt 35.228 56.814
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Nykredit Bank A/S

ARSREGNSKAB 2014

Belgb i mio. kr.

Nykredit Bank-koncernen

2013 2014 2014 2013
20. UDLAN OG ANDRE TILGODEHAVENDER TIL AMORTISERET KOSTPRIS
45.906 49.024 Udlan 50.494 47.024
45.906 49.024 | alt 50.494 47.024
Labetidsfordeling efter restlgbetid
13.184 12.828 P4 anfordring 10.340 10.972
10.218 11.995 Til og med 3 mdneder 12.176 10.401
4.670 5.216 Over 3 maneder og til og med 1 ar 5.960 5321
8.307 8.455 Over 1 dr og til og med 5 ar 11.090 10.547
9.527 10.530 Over5 &r 10.928 9.783
45.906 49.024 | alt 50.494 47.024
Fastforrentede udlan
2.704 2.831 Af de samlede udlan udger fastforrentede udlén i alt 2.831 2.704
2.731 2.839 Markedsvardien af de fastforrentede udlan udger 2.839 2.731
Finansiel leasing
42 0 Af de samlede udlan til amortiseret kostpris udger finansiel leasing 3.457 2.963
43 42 Regnskabsmaessig vaerdi primo 2.963 2.669
- - Tilgang 1.780 1.369
1 42 Afgang mv. 1.286 1.075
42 0 Regnskabsmassig veerdi ultimo 3.457 2.963
Lobetidsfordeling efter restlgbetid
42 - Til og med 3 maneder 255 294
- - Over 3 maneder og til og med 1 ar 617 536
- - Over 1 drog til og med 5 ar 2.217 1.906
- - Over5ar 368 227
42 0 lalt 3.457 2.963
Bruttoinvesteringer i finansielle leasingkontrakter
Lobetidsfordeling efter restlgbetid
42 - Under 1 ar 996 903
- - Over 1 drog til og med 5 ar 2.495 2.155
- - Over5ar 384 236
42 0 lalt 3.875 3.294
0 0 Ikke-indtjente indtaegter 418 331
For udlan under finansiel leasing er amortiseret kostpris udtryk for udlanenes dagsveerdi.
Leasingkontrakterne omfatter savel driftsmidler som fast ejendom. Kontrakterne er indgaet pa sedvanlige
markedsvilkar. Kontrakterne har en lgbetid pa 3 til 8 ar.
- - Nedskrivning pa finansielle leasingkontrakter udger 34 43
Ikke-garanterede restvardier ved kontrakternes udlgb udger O kr.
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N Ote r Belgb i mio. kr.
Nykredit Bank A/S Nykredit Bank-koncernen
2013 2014 2014 2013

20. 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 dagsveerdi

1 1 Offentlige myndigheder 1 1
Erhverv
1 2 Landbrug, jagt, skovbrug og fiskeri 3 2
4 4 Industri og rastofindvinding 5 4
1 1 Energiforsyning 1 1
1 2 Bygge og anleg 2 2
2 3 Handel 3 2
2 2 Transport, hoteller og restauranter 3 3
1 1 Information og kommunikation 1 1
56 41 Finansiering og forsikring 38 53
12 Fast ejendom 12 9
6 8 @vrige erhverv 9 7
83 76 | alt erhverv 77 84
16 23 Privat 22 15
100 100 |alt 100 100
Branchefordelingen er foretaget med udgangspunkt i de officielle branchekoder.
21. OBLIGATIONER TIL DAGSVZRDI
56.225 49.300 Realkreditobligationer 49.647 56.440
4.505 8.079 Statsobligationer 8.079 4.505
5.560 9.337 Andre obligationer mv. 9.337 5.560
66.290 66.716 | alt 67.063 66.505
2.642 2.091 Egne obligationer modregnet i udstedte obligationer 2.091 2.642
63.648 64.625 | alt 64.972 63.863
Effekten af dagsvaerdiregulering fares over resultatopgerelsen.
12.065 3.123 Heraf udtrukne obligationer 3123 12.065
38.659 25.558 Aktiver solgt som led i repoforretninger (salgs- og tilbagekgbsforretninger) 25.558 38.659

Over for Danmarks Nationalbank og udenlandske clearingscentraler m.fl. er til sikkerhed deponeret
14.917 16.462 obligationer til en samlet kursvaerdi af 16.462 14.917
Sikkerhedsstillelsen er sket pa branche- og markedsvilkar.

Lebetid baseret pa papirernes patrykte lgbetid

28.005 29.060 Under 1 ar 29.350 28.100
26.732 29.160 Over 1 ar og til og med 5 ar 29.217 26.822

8.911 6.405 Over5 ar 6.405 8.941
63.648 64.625 | alt 64.972 63.863

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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22. AKTIER MV.
356 341 Aktier mdlt til dagsvaerdi via resultatopgerelsen 342 356
356 341 lalt 342 356

Specifikation af aktiebeholdninger

192 122 Noteret pd NASDAQ Copenhagen 123 192

15 9 Noteret pa andre barser 9 15
149 210 Unoterede aktier optaget til dagsveerdi 210 149
356 341 lalt 342 356

23. KAPITALANDELE | ASSOCIEREDE OG TILKNYTTEDE VIRKSOMHEDER

Kapitalandele i associerede virksomheder

10 10 Kostpris primo 10 10

10 10 Kostpris ultimo 10 10

-10 -10 Op- og nedskrivninger primo -10 -10
-10 -10 | alt op- og nedskrivninger ultimo -10 -10
= - Saldo ultimo - -

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

241 241 Kostpris primo - -
- 200 Tilgang - -
241 441 Kostpris ultimo = =
194 304 Op- og nedskrivninger primo - -
123 150 Resultat for skat - -
13 26 Skat = -
304 428 | alt op- og nedskrivninger ultimo - -
545 869 Saldo ultimo - -

Efterstillede tilgodehavender
- - Tilknyttede virksomheder - -
- - Associerede virksomheder - -
323 324 Andre virksomheder 324 323
323 324 |alt 324 323
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23. KAPITALANDELE | ASSOCIEREDE OG TILKNYTTEDE VIRKSOMHEDER, fortsat
Mellemvarender med associerede og tilknyttede virksomheder

Associerede virksomheder

Aktivposter
9 12 Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris 12 9
6 5 Andre aktiver 5 6
15 17 lalt 17 15
Passivposter
15 36 Indlan og anden geeld 36 15
15 36 lalt 36 15
Tilknyttede virksomheder
Aktivposter
2.284 2.599 Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris - -
1 1 Andre aktiver - -
2.285 2.600 | alt - -
Passivposter
97 91 Indlan og anden geeld - -
2 1 Andre passiver - -
99 92 lalt = =
24. IMMATERIELLE AKTIVER
Kunderelationer
- - Anskaffelsespris primo - -
- 35 Avrets tilgang 35 -
- 3 Arets afskrivning 3 -
= 32 Kunderelationer i alt ultimo 32 =
Goodwill
29 29 Anskaffelsespris primo 29 29
29 29 | alt ultimo 29 29
6 6 Nedskrivning primo 6 6
6 6 Nedskrivning ultimo 6 6
23 23 Goodwill i alt ultimo 23 23
9 9 Keb af filial fra SEB i 2008 9 9
14 14 Kegb af Amber Fondsmaeglerselskab A/S i 2011 14 14
23 23 Goodwill i alt ultimo 23 23

Goodwill allokeret til forretningsomrader
Keb af filial fra SEB: Goodwill er allokeret til forretningsomradet Retail.

Keb af Amber Fondsmaglerselskab A/S i 2011: Goodwill er allokeret til forretningsomradet Wholesale.

62/103 Arsrapport 2014 — Nykredit Bank-koncernen



ARSREGNSKAB 2014

N Ote r Belgb i mio. kr.

Nykredit Bank A/S Nykredit Bank-koncernen
2013 2014 2014 2013

25. @VRIGE MATERIELLE AKTIVER

21 14 Driftsmidler 14 21
21 14 lalt 14 21

Driftsmidler specificeres saledes

48 49 Kostpris primo 58 57
1 1 Tilgang 1 2
0 1 Afgang 7 1

49 49 Kostpris ultimo 52 58

19 28 Af- og nedskrivninger primo 37 28
9 8 Arets afskrivninger 8 9
0 1 Tilbageferte af- og nedskrivninger 7 0

28 35 Af- og nedskrivninger ultimo 38 37

21 14 Saldo ultimo 14 21

Driftsmidler afskrives over 3 til 5 dr og har pr. 31. december 2014 en restafskrivningsperiode pa
gennemsnitligt 2 ar (ultimo 2013: 2 ar).

26. AKTIVER | MIDLERTIDIG BESIDDELSE

49 79 Aktiver primo dret 212 904
45 6 Tilgang 6 45
15 38 Afgang 171 737
79 47 Saldo ultimo aret 47 212

Posten bestar af overtagne ejendomme samt aktier i et ejendomsselskab, Kalvebod IIl.
Af arets regnskabsmaessige afgang pa 171 mio. kr. kan 133 mio. kr. henfares til salget af 1 ejendom i
ejendomskoncernen Kalvebod ll, hvorefter alle koncernens ejendomme er solgt.

Nykredit Bank modtager pant i fast ejendom som sikkerhed for Ian. I en rakke tilfelde overtager banken
ejendommene i forbindelse med lantagers manglende overholdelse af laneaftaler mv.

Verdiansattelsen af ejendommene er baseret pa forventede salgsvardier ved afstaelse inden for en periode
pad 12 méneder.
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27. ANDRE AKTIVER

5.160 3.509 Tilgodehavende renter og provision 3.539 5.206
25.896 39.078 Positiv markedsveerdi af afledte finansielle instrumenter mv., netto 39.078 25.896
1.437 1.582 @uvrige aktiver 1.589 1.453
32.493 44169 | alt 44.206 32.555

Positiv markedsveerdi af afledte finansielle instrumenter mv.
Lebetidsfordeling efter restlgbetid

962 1.806 Til og med 1 ar 1.806 962
5.926 12.064 Over 1 artil og med 5 ar 12.064 5.926
19.008 25.208 Over5 ar 25.208 19.008
25.896 39.078 | alt 39.078 25.896

Regnskabsmassig netting

27.575 48.185 Positiv markedsveerdi af afledte finansielle instrumenter, brutto 48.185 27.575
4.795 9.154 @vrige tilgodehavender vedrgrende afledte finansielle instrumenter, der er omfattet af netting 9.154 4.795
-6.474 -18.261 Netting af positive og negative markedsveerdier mv. -18.261 -6.474
25.896 39.078 | alt regnskabsmaessig vaerdi vedrgrende afledte finansielle instrumenter, netto 39.078 25.896
1.274 1.185 | forbindelse med derivathandel har banken modtaget sikkerheder, der ikke er nettet 1.185 1.274
24.622 37.893 Regnskabsmassig veerdi fratrukket modtagne sikkerheder 37.893 24.622

Netting kan udelukkende henfares til clearing af derivater mv. gennem et centralt clearingshus
(CCP-clearing).

Posterne "Tilgodehavende renter og provision" samt "@vrige aktiver" har en Igbetid pa under 1 ar.
Reservation af minimusmarginal
Ved indgdelsen og den efterfalgende vaerdianseettelse af derivatkontrakter foretages der en reservation

(fradrag) i form af en sakaldt minimumsmarginal til daekning af likviditetsrisiko, kreditrisiko og kapitalafkast
mv. Minimumsmarginalen amortiseres over derivaternes restlgbetid.

507 470 Den ikke-amortiserede minimumsmarginal udgjorde ultimo aret 470 507

64/103 Arsrapport 2014 — Nykredit Bank-koncernen



Noter

Nykredit Bank A/S

ARSREGNSKAB 2014

Belgb i mio. kr.

Nykredit Bank-koncernen

2013 2014 2014 2013
28. GALD TIL KREDITINSTITUTTER OG CENTRALBANKER
407 3.441 Geeld til centralbanker 3.441 407
56.580 59.690 Geeld til kreditinstitutter 60.435 57.325
56.987 63.131 lalt 63.876 57.732
20.447 11.723 Heraf udger repoforretninger (salgs- og tilbagekabsforretninger) 11.723 20.447
Lebetidsfordeling efter restlgbetid
7.546 16.944 Anfordringsgeeld 16.944 7.546
42.809 41.687 Til og med 3 maneder 41.687 42.809
5.923 4.054 Over 3 maneder og til og med 1 ar 4.054 5.923
709 409 Over 1 drog til og med 5 ar 1.154 1.454
0 37 Over5ar 37 0
56.987 63.131 lalt 63.876 57.732
29. INDLAN OG ANDEN G4LD
43.012 45.969 P3d anfordring 45.879 42.924
6.271 5306 Med opsigelsesvarsel 5.306 6.271
13.179 11.142 Tidsindskud 11.142 13.129
3.081 3.023 Seerlige indlansformer 3.023 3.081
65.543 65.440 | alt 65.350 65.405
Lebetidsfordeling efter restlgbetid
43.936 47.229 P3d anfordring 47.139 43.848
7.884 7.445 Til og med 3 maneder 7.445 7.834
7.873 5.901 Over 3 maneder og til og med 1 ar 5.901 7.873
3.946 2.944 Over 1 arog til og med 5 ar 2.944 3.946
1.904 1.921 Over5 ar 1.921 1.904
65.543 65.440 | alt 65.350 65.405
30. UDSTEDTE OBLIGATIONER TIL AMORTISERET KOSTPRIS
29.331 27.972 Udstedte obligationer 27.972 29.331
-2.642 -2.091 Egenbeholdning -2.091 -2.642
26.689 25.881 |lalt 25.881 26.689
Lebetidsfordeling efter restlgbetid
9.475 9.517 Til og med 3 maneder 9.517 9.475
5.495 7.263 Over 3 maneder og til og med 1 ar 7.263 5.495
11.062 8.654 Over 1 dr og til og med 5 &r 8.654 11.062
657 447 Over5 ar 447 657
26.689 25.881 lalt 25.881 26.689
Udstedelser
18.262 15.767 EMTN-udstedelser* 15.767 18.262
8.406 10.107 ECP-udstedelser* 10.107 8.406
21 7 Medarbejderobligationer (tidl. Forstaedernes Bank) 7 21
26.689 25.881 |lalt 25.881 26.689
* Noteret pa NASDAQ Copenhagen eller Luxembourgs fondsbers.
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31. @VRIGE IKKE-AFLEDTE FINANSIELLE FORPLIGTELSER TIL DAGSV4RDI

18.513 13.855 Indlan til dagsvaerdi 13.855 18.513
10.735 6.088 Negative vardipapirbeholdninger 6.088 10.735
29.248 19.943 1alt 19.943 29.248

Lobetidsfordeling efter restlgbetid
29.248 19.943 Til og med 3 maneder 19.943 29.248
18.513 13.855 Heraf udger repoforretninger (salgs- og tilbagekabsforretninger) 13.855 18.513

32. UDSKUDT OG AKTUEL SKAT

Udskudt skat
-44 -9 Udskudt skat primo (aktiv) 75 29
34 -17 Arets udskudte skat indregnet i &rets resultat -7 51
-1 -12 Regqulering af udskudt skat vedr. tidligere &r -12 -1
2 2 Regulering af udskudt skat som fglge af @ndrede skatteprocenter 0 -4
=) -36 Saldo ultimo 56 75

Udskudt skat indregnes saledes i balancen

-9 -36 Udskudt skat (aktiv) - -
- - Udskudt skat (forpligtelse) 56 75
-9 -36 Saldo ultimo, netto 56 75
Udskudt skat vedrarer

-18 -22 Udlan 102 78
2 2 Immaterielle anlaegsaktiver 2 2
-3 -2 Materielle anleegsaktiver =3 -3
3 2 Andre aktiver og periodeafgrensningsposter -29 -9
70 62 Udstedte obligationer 62 70
-63 -78 Andre passiver og periodeafgraensningsposter -78 -63
=) -36 lalt 56 75

Indregnet i arets resultat

2 -4 Udlan 23 27
1 0 Materielle anleegsaktiver 0 1
1 1 Immaterielle anleegsaktiver 1 1
-2 -2 Andre aktiver og periodeafgransningsposter -21 -14
9 -15 Andre passiver og periodeafgransningsposter -15 15
24 -7 Udstedte obligationer -7 16
35 =27 lalt =1%) 46

Aktuelle skatteaktiver/-passiver

193 47 Tilgodehavende selskabsskat primo 65 212
41 616 Arets aktuelle skat 598 39
-186 -31 Betalt selskabsskat i aret, netto -27 -185
-1 -18 Regqulering vedrgrende tidligere ar -18 -1
47 614 Saldo ultimo 618 65
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33. ANDRE PASSIVER

5.760 3.663 Skyldige renter og provision 3.663 5.759
23.444 37.474 Negativ markedsveerdi af afledte finansielle instrumenter mv., netto 37.474 23.444
664 494 Anden geld 743 872
29.868 41.631 lalt 41.880 30.075
Der er ikke foretaget regulering for egen kreditrisiko ved veerdiansattelsen af afledte finansielle
instrumenter.

Negativ markedsverdi af afledte finansielle instrumenter mv.
Lobetidsfordeling efter restlgbetid

897 1.589 Til og med 1 ar 1.589 897
3.463 13.089 Over 1 artil og med 5 ar 13.089 3.463
19.084 22.796 Over5 ar 22.796 19.084
23.444 37.474 1alt 37.474 23.444
Netting

28.573 52.881 Negativ markedsveerdi af afledte finansielle instrumenter, brutto 52.881 28.573
1.345 2.854 @vrige geldsposter, der er omfattet af netting 2.854 1.345
-6.474 -18.261 Netting af positive og negative markedsveerdier mv. -18.261 -6.474
23.444 37.474 Netto markedsverdi 37.474 23.444
13.719 12.936 | forbindelse med derivathandel har banken afgivet sikkerheder, der ikke er nettet. 12.936 13.719

Netting af markedsvardier kan henferes til clearing af derivater gennem et centralt clearinghus
(CCP-clearing).

Posterne "Skyldige renter og provision" og “Anden geld" forfalder inden for et ar.
34. HENSATTE FORPLIGTELSER

Hensattelser til tab pa garantier

82 103 Saldo primo dret 103 82
77 32 Tilgang 32 77
56 28 Tilbagefarsel af ikke-udnyttede belgb 28 56
0 1 Afgang 1 -
103 106 Saldo ultimo 106 103

Andre hensatte forpligtelser

124 69 Saldo primo aret 69 124
54 28 Tilgang 28 54
109 14 Afgang 14 109
69 83 Saldo ultimo 83 69

| alt hensattelser til tab pa garantier og andre hensatte forpligtelser

206 172 Saldo primo aret 172 206
131 60 Tilgang 60 131
56 28 Tilbagefarsel af ikke-udnyttede belgb 28 56
109 15 Afgang 15 109
172 189 Saldo ultimo 189 172

Bankens drift medferer lgbende, at banken indgar kontrakter, hvor det er sandsynligt, at indfrielse af
forpligtelsen vil medfare et treek pa bankens skonomiske 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.

Det skannes, at starstedelen af de hensatte forpligtelser afvikles inden for 1 til 2 ar.
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35. EFTERSTILLEDE KAPITALINDSKUD

Efterstillede kapitalindskud er finansielle forpligtelser i form af hybrid kernekapital, som i tilfaelde af
likvidation eller konkurs farst skal fyldestgares efter de almindelige kreditorkrav.

Hybrid kernekapital

100 100 Nom. 100 mio. kr. Lanet har uendelig lgbetid og er variabelt forrentet med 1,7% p.a. over 3 mdr. Cibor. 100 100
150 0 Nom. 150 mio. kr. Lanet er indfriet i 3. kvartal 2014 0 150
250 100 Efterstillede kapitalindskud i alt 100 250

Medregnes ved opggrelse af kapitalgrundlaget
- - Ansvarlig lanekapital - -
250 100 Hybrid kernekapital 100 250

- - Omkostninger ved optagelse og indfrielse af efterstillede kapitalindskud - -

36. EVENTUALFORPLIGTELSER

7.972 15.206 Finansgarantier 15.206 7.972
846 1.279 Tinglysnings- og konverteringsgarantier 1.279 846
2.901 4.508 @vrige eventualforpligtelser 4.408 2.802
11.719 20.993 | alt 20.893 11.620

Lobetidsfordeling efter restlgbetid

8.086 15.096 Under 1 ar 15.024 7.987
2.930 3.701 Over 1 arog til og med 5 ar 3.683 2.930
703 2.196 Over5 ar 2.186 703
11.719 20.993 |alt 20.893 11.620

Fastsattelsen af lgbetider pa garantier tager udgangspunkt i de enkelte aftalers udlgbstidspunkt.
| de tilfaelde hvor garantierne ikke har et fast udlgbstidspunkt, er tidspunktet skennet.

ANDRE EVENTUALFORPLIGTELSER

Retssager

Banken er i sin lgbende drift involveret i retssager og tvister, herunder skattesager. Sagerne vurderes
lgbende, og der foretages de forngdne hensattelser ud fra en vurdering af risikoen for tab. De verserende
sager forventes ikke at kunne fa en vaesentlig betydning for Nykredit Bank-koncernens gkonomiske stilling.
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36. EVENTUALFORPLIGTELSER, fortsat

ANDRE EVENTUALFORPLIGTELSER, fortsat

Bankernes EDB Central (BEC)

Nykredit Bank anvender BEC som leverander af it-lasninger. BEC's vedtaegter foreskriver, at medlemskabet
af BEC kan opsiges med fem ars varsel til udlgbet af et regnskabsar af Nykredit Bank. Hvis medlemskabet
ophgrer pd anden vis af arsager relateret til Nykredit Bank, skal der betales en udtradelsesgodtgarelse til
BEC, der er nermere defineret i vedtaegterne for BEC. Hvis et pengeinstitut fusionerer og opherer med at
vaere et selvsteendigt pengeinstitut, ophgrer medlemskabet af BEC uden varsel, men dog med mulighed for
en overgangsordning.

Indskydergarantifonden

Nykredit Bank deltager i den lovpligtige danske indskydergarantiordning. Ordningen medferer, at de
deltagende pengeinstitutter arligt skal indbetale et fast bidrag pa 2,5 promille af de deekkede nettoindlan.
Indbetalingen til Pengeinstitutafdelingen er obligatorisk, indtil ordningens formue overstiger 1% af
sektorens daekkede nettoindskud, hvilket forventes at ske ved udgangen af 2015. Pengeinstitutafdelingen
baerer de direkte tab ved afvikling af danske pengeinstitutter, i det omfang tabet kan henfares til de
daekkede nettoindlan.

Tab, der opstar i forbindelse med den endelige afvikling, deekkes af Garantifondens afviklings- og
restruktureringsafdeling. Nykredit Banks andel af udgiften vil ligge i niveauet 3%.

Sambeskatning

Selskabet indgar i en dansk sambeskatning med Foreningen Nykredit som administrationsselskab.
Selskabet heefter derfor i henhold til selskabsskattelovens regler herom fra og med regnskabsaret 2013 for
indkomstskatter mv. for de sambeskattede selskaber og fra og med den 1. juli 2012 ligeledes for eventuelle
forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter for disse selskaber. Pr. 31. december
2014 har Foreningen Nykredit opgjort tilgodehavendende selskabskat i sambeskatningen til netto 490 mio.
kr. som fglge af, at betalte acontoskatter i 2014 overstiger den beregnede skat af sambeskatningskredsens
opgjorte indkomst.

37. ANDRE FORPLIGTENDE AFTALER

6.527 4.508 Uigenkaldelige kredittilsagn 4.508 6.527
180 177 @vrige 331 379
6.707 4.685 |alt 4.839 6.906

38. TRANSAKTIONER OG MELLEMV/ARENDER MED N/ARTSTAENDE PARTER

Som nzrtstaende parter anses moderselskabet Nykredit Realkredit, dette selskabs moderselskab samt
tilknyttede og associerede virksomheder. Endvidere indgar Nykredit Banks tilknyttede og associerede
virksomheder som anfert i koncernoversigten samt bankens bestyrelse, direktion og disses nartstaende.
Transaktioner med bestyrelsen, direktionen og disses neertstaende fremgar af note 11.

12013 og 2014 har der ikke vaeret usadvanlige transaktioner med nartstaende 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
opgaver.

Salg af varer og tjenesteydelser mellem koncernselskaberne er sket pa markedsvilkar, omkostningsdaekkende
basis eller efter profit split-metoden.

Af vaesentlige transaktioner med naertstaende parter, som har veeret geeldende/indgdet i 2013 eller 2014,
skal felgende 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.

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 etablerede i 2011 en tabsgaranti for den del af bankens nedskrivninger og
henszettelser (arets resultatpavirkning), der overstiger 2% af udlan og garantier, dog maksimum 2 mia. kr. i
garantiens lgbetid. Garantien er opsagt af bankens ledelse den 6. november 2013.
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38. TRANSAKTIONER OG MELLEMV/AERENDER MED NARTSTAENDE PARTER, fortsat
Associerede virksomheder

Resultatopgerelse
- - Renteindteaegter - -

Aktivposter
9 12 Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris 12 9
6 5 Andre aktiver 5 6

Passivposter
15 36 Indlan og anden gzld 36 15

Transaktioner med moderselskabet, Nykredit Realkredit A/S og dette selskabs tilknyttede og
associerede virksomheder

Resultatopgerelse

518 345 Renteindtaegter 348 520
59 27 Renteudgifter 27 59
228 98 Gebyrer og provisionsindtaegter 98 228
473 275 Afgivne gebyrer og provisionsudgifter 275 473
-423 -14 Kursreguleringer -17 -425
641 639 Ombkostninger 671 670
Aktivposter

22 3.033 Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 3.033 22
61 0 Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris 0 61
14.424 7.237 Obligationer til dagsvaerdi 7.423 14.534
368 437 Andre aktiver 439 370

Passivposter

25.097 38.068 Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 38.068 25.097
275 157 Indlan og anden geeld 157 275
2.739 1.970 @vrige ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsvaerdi 1.970 2.739
51 17 Andre passiver 17 51

Transaktioner med gvrige tilknyttede virksomheder

Resultatopgerelse

48 40 Renteindtaegter - -

1 0 Renteudgifter = -

9 12 Gebyrer og provisionsindtagter = -

20 12 Afgivne gebyrer og provisionsudgifter - -

3 11 Udgifter til personale og administration - -

Aktivposter

2.284 2.599 Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris = -
1 1 Andre aktiver = -

Passivposter
97 91 Indlan og anden gzeld - -
2 1 Andre passiver - -
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39. OPLYSNINGER OM DAGSVZRDI
Vardiansattelsesprincipper

Finansielle instrumenter mdles i balancen enten til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Tabellerne i note 39 a. og 39 b. viser veerdien af alle instrumenter
sammenholdt med den regnskabsmaessige veerdi, som instrumenterne er indregnet til i balancen.

Dagsvardien er det belgb, som et finansielt aktiv kan handles til, eller en finansiel forpligtelse indfries til, mellem uafhangige og villige parter.

Udgangspunktet for koncernens aktiver og forpligtelser, er indregning pa baggrund af offentligt noterede priser eller markedsbetingelser, der eksisterer pa
balancedagen pa aktive markeder. Hvis markedet for et finansielt aktiv eller en finansiel forpligtelse er illikvidt, eller hvis der ikke findes en offentlig anerkendt
prisfastseettelse, fastsaetter Nykredit Bank dagsveerdien ved brug af anerkendte vaerdianseattelsesteknikker. Disse teknikker omfatter anvendelse af tilsvarende nylige
transaktioner mellem uafhaengige parter, henvisning til andre tilsvarende instrumenter og en analyse af tilbagediskonterede pengestramme samt optionsmodeller eller
andre modeller baseret pa observerbare markedsdata.

Verdiansattelsesteknikker anvendes generelt til OTC-derivater, unoterede aktier og forpligtelser.

Unoterede aktier indregnes til dagsvaerdien bl.a. ved anvendelse af vaerdianszttelsesmetoder for fastleeggelse af dagsveerdien af ikke-noterede aktier, hvor
dagsveerdien estimeres som prisen pa et aktiv, der handles mellem uafhangige parter, eller med udgangspunkt i selskabets indre vaerdi, safremt denne antages at
svare til instrumentets dagsvaerdi.

| forbindelse med fastsattelse af dagsvaerdien af de finansielle instrumenter, der i regnskabet er malt til amortiseret kostpris, er der anvendt fglgende metoder og
vaesentlige forudsetninger:

" Renterisikoen pa visse finansielle instrumenter indregnet til amortiseret kostpris er sikret med derivater, jf. note 43. Disse finansielle instrumenter er i regnskabet
malt med tilleeg af veerdieendringer som falge af @ndringer i den sikrede renterisiko, jf. bestemmelsen om regnskabsmaessig afdakning af renterisici.

" Den bogferte veerdi 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 males til amortiseret kostpris, og som er variabelt forrentede og indgaet pa normale kredit-
maessige vilkar, skennes det, at den bogfarte veardi svarer til dagsvaerdien.

® Dagsverdien 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 evrige udlan og tilgodehavender.

® Dagsveerdien af indlan og anden gald, som ikke har en fastsat lgbetid, antages at vaere veerdien, som kan udbetales pa balancedagen.
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39. OPLYSNINGER OM DAGSV4ARDI, fortsat

Noterede priser
Koncernens 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 malingen pa observerbare input og ved hjelp af generelt anerkendte beregningsmodeller,
vurderings- og estimationsteknikker, som fx diskonterede cashflows og optionsmodeller.

Observerbare input er typisk rentekurver, volatiliteter og handelspriser pa tilsvarende instrumenter, hvor data normalt rekvireres gennem sadvanlige udbydere som
Reuters, Bloomberg og market makers. Estimeres dagsveerdien ud fra transaktioner med tilsvarende instrumenter, tages der alene udgangspunkt i handler, der er sket
pa normale handelsvilkér. Reverseudlan og repoforretninger samt unoterede derivater henfares generelt til denne kategori.

Verdiansattelsesteknikker anvendes generelt til maling af derivater, unoterede aktiver og forpligtelser.

Verdiansattelsen af derivater omfatter yderligere anvendelse af en sakaldt CVA-regulering, hvorved modpartens kreditrisiko inddrages i veerdiansattelsen.
CVA-reguleringen, der udger 0,4 mia. kr. af derivaternes positive markedsvaerdier, er primeert baseret pa eksterne kreditkurver som fx Itraxx main etc., men ogsa
baseret pa egne data for sa vidt angar kunder uden OIV i de laveste ratinggrupper, idet der ikke umiddelbart kan findes eksterne kurver, der er egnede til beregning af
kreditrisiko af disse kunder. Ved indgaelse af derivater foretages der yderligere en reservation i form af en sdkaldt minimumsmarginal, der daekker honorering for
likviditet, kreditrisiko og kapitalafkast mv. Minimumsmarginalen amortiseres ved vaerdianseettelsen af derivater over restlgbetiden. Pr. 31. december 2014 udgjorde
den ikke-amortiserede minimumsmarginal 470 mio. kr. mod 507 mio. kr. ultimo 2013. Endeligt foretages der i visse tilfalde yderligere en management judgement
baseret vardiregulering, safremt det skannes at modellerne ikke tager hgjde for alle kendte risici, herunder fx juridiske risici.

I nogle tilfzlde bliver markederne — fx obligationsmarkedet —inaktive og illikvide. Det betyder, at det ved vurdering af markedstransaktioner kan vare vanskeligt at
konkludere, om handlerne er sket pa normale vilkar, eller om der er tale om tvungne salg. Anvendes der nylige transaktioner som udgangspunkt for malingen,
foretages en vurdering af transaktionsprisen sammenlignet med den pris, der ville fremkomme ved anvendelse af relevante rentekurver og diskonteringsteknikker.

Ikke-observerbare input

| de tilfeelde, hvor det ikke er muligt at vaerdiansaette 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. Generelt placeres koncernens unoterede aktier i denne gruppe.

Positive markedsvaerdier pd enkeltstaende produkttyper/kundegrupper, herunder andelsboligforeninger, er korrigeret for en gget kreditrisiko ved anvendelse
management judgement. Herudover indgér renteswaps, hvor dagsvardien er reguleret til O kr. (efter fradrag for sikkerheder) som felge af modpartens kreditbonitet,
ligeledes i kategorien "lkke-observerbare input". Dagsvaerdien udger 1.067 mio. kr. pr. 31. december 2014 efter vaerdijustering og udger sdledes den vesentligste del
af derivater med positive markedsvaerdier i denne kategori. Korrektionen som fglge af kreditmaessige vaerdireguleringer udger 4.832 mio. kr. pr. 31. december 2014.

Renterisikoen er i al vaesentlighed afdaekket pé disse renteswaps. Renteaendringer vil dog kunne pdvirke resultatet i et sadant omfang, at markedsvaerdien skal
vaerdireguleres som falge af @get kreditrisiko pa modparterne. En andring i renteniveauet pa 0,1 procentpoint vil pavirke dagsvaerdien med +/-200 mio. kr.

Finansielle aktiver, hvor malingen er baseret pa ikke-observerbare input, udger dog alene en meget begranset del af de samlede finansielle aktiver til dagsveerdi. Pr.
31. december 2014 udger andelen séledes 1,0% mod 0,9% ultimo 2013. Finansielle forpligtelsers andel udger 0,4% mod 0,3% pr. 31. december 2013.

Verdiansattelsen — isar af instrumenter i kategorien Ikke-observerbare input — er behaftet med nogen usikkerhed. Af de samlede aktiver og forpligtelser kan
henholdsvis 1,5 mia. kr. (2013: 1,4 mia. kr.) og 0,3 mia. kr. (2013: 0,2 mia. kr.) henfares til denne kategori. Safremt det antages, at en faktisk handelspris vil afvige
med +/-10% i forhold til den beregnede dagsveerdi, vil resultatpavirkningen udgere 178 mio. kr. for 2014 (1,41% af egenkapitalen pr. 31. december 2014). For 2013
er resultatpavirkningen skennet til 165 mio. kr. (1,15% af egenkapitalen pr. 31. december 2013).

Overfarsler mellem kategorierne Noterede priser, Observerbare input og Ikke-observerbare input foretages, safremt et instrument pa balancedagen klassificeres
anderledes end ved regnskabsarets begyndelse. Overfarslerne mellem kategorierne Observerbare input og Ikke-observerbare input i bdde 2014 og 2013 erii al
vaesentlighed sket som fglge af modparternes @ndring i ratingklasser (kreditrisiko) og vedrarer i al vaesentlighed renteswaps. Overfgrsler mellem kategorierne
Noterede priser og Observerbare input sker i al vaesentlighed som falge af udtrukne obligationer, der kategoriseres anderledes ved udtrak. Overfarsler som folge heraf
udger 3,1 mia. kr. pr. 31. december 2014.
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39 a. OPLYSNINGER OM DAGSVZRDI FOR AKTIVER OG FORPLIGTELSER
Dagsvardi beregnet

INDREGNET TIL AMORTISERET KOSTPRIS pé baggrund af
Ikke-
Bogfart Forskels- Noterede Observer- observer-
2014 vaerdi Dagsvardi veerdi priser bare input bare input
Aktiver
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos centralbanker 4.417 4417 - 136 - 4.281
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 22.805 22.805 - 8.000 - 14.805
Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris 50.494 50.600 106 - - 50.600
@vrige aktiver 3.539 3.539 = - - 3.539
lalt 81.255 81.361 106 8.136 = 73.225
Passiver
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 52.153 52.154 = - - 52.154
Indlan og anden gald 65.350 65.326 24 - - 65.326
Udstedte obligationer til amortiseret kostpris 25.881 26.159 -278 - 16.045 10.114
Anden gald 3.663 3.663 - - - 3.663
Efterstillede kapitalindskud 100 100 = - - 100
lalt 147.147 147.402 -255 = 16.045 131.357
Dagsvardi beregnet
pa baggrund af
Ikke-
Bogfart Forskels- Noterede Observer- observer-
vardi Dagsvardi vardi priser bare input bare input
2013
Aktiver
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos centralbanker 3.049 3.049 = 122 - 2.927
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 9.687 9.687 = - - 9.687
Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris 47.024 47.094 70 - - 47.094
@vrige aktiver 5.206 5.206 = - - 5.206
| alt 64.966 65.036 70 122 = 64.914
Passiver
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 37.285 37.283 2 - - 37.283
Indlan og anden gge|d 65.405 65.347 58 - - 65.347
Udstedte obligationer til amortiseret kostpris 26.689 26.998 -309 - 18.570 8.428
Anden gagld 5.759 5.759 = - - 5.759
Efterstillede kapitalindskud 250 251 =1 - - 251
| alt 135.388 135.638 -250 = 18.570 117.068
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39 b. OPLYSNINGER OM DAGSV/ZRDI AF AKTIVER OG FORPLIGTELSER INDREGNET
TIL DAGSVARDI

Aktiver og forpligtelser indregnet til dagsveerdi fordelt efter veerdiansattelseskategorier (IFRS-hierarkiet)

Ikke-
Noterede Observer- observer- Dagsvardi
priser bare input bare input ialt
31. december 2014
Aktiver:
Indregnet som handelsbeholdning
- Reverseudldn til kreditinstitutter og centralbanker - 6.663 - 6.663
- @vrige reverseudlan = 35.228 - 35.228
- Obligationer til dagsvardi 59.802 5.170 = 64.972
- Aktier malt til dagsveerdi over resultatopgerelsen 173 - 169 342
- Positiv dagsveerdi af afledte finansielle instrumenter mv. 1.170 36.596 1.312 39.078
| alt 61.145 83.657 1.481 146.283
Procentuel andel 41,8 57,2 1,0 100
Forpligtelser:
Indregnet som handelsbeholdning
- Repoforretninger med kreditinstitutter og centralbanker = 11.723 = 11.723
- @vrige ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsveerdi 6.088 13.855 = 19.943
- Negativ dagsveerdi af afledte finansielle instrumenter mv. 1.100 36.077 297 37.474
lalt 7.188 61.655 297 69.140
Procentuel andel 10,4 89,2 0,4 100
Aktiver og forpligtelser veerdiansat pa baggrund af ikke-observerbare input
Dagsveerdi primo, aktiver 1412
Urealiseret kursgevinst og -tab indregnet i resultatopggrelsen i posten "Kursreguleringer” -2.252
Realiseret kursgevinst og -tab indregnet i resultatopgerelsen i posten "Kursreguleringer” 18
Avrets kab 61
Arets salg -51
Avrets indfrielser -2
Overfart til Noterede priser og Observerbare input -1.147
Overfart fra Noterede priser og Observerbare input 3.442
Dagsvaerdi ultimo, aktiver 1.481
Dagsveerdi primo, forpligtelser 242
Urealiseret kursgevinst og -tab indregnet i resultatopggrelsen i posten "Kursreguleringer” 148
Realiseret kursgevinst og -tab indregnet i resultatopgerelsen i posten "Kursreguleringer” 0
Avrets indfrielser -93
Dagsvardi ultimo, forpligtelser 297

Overfarsler fra Observerbare input til Ikke-observerbare input bestar hovedsageligt af renteswaps, hvor der pa individuel basis er korrigeret for @get kreditrisiko.

Der er i 2014 indregnet urealiserede kursreguleringer i resultatopgerelsen pa -2.257 mio. kr. vedrgrende finansielle instrumenter veerdiansat pa baggrund af ikke-
observerbare input pa beholdningen af disse instrumenter pr. 31. december 2014.
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39 b. DAGSVARDI AF AKTIVER OG FORPLIGTELSER INDREGNET TIL DAGSV4RDI, fortsat

Aktiver og forpligtelser indregnet til dagsveerdi fordelt efter veerdiansattelseskategorier (IFRS-hierarkiet)

31. december 2013

Aktiver:

Indregnet som handelsbeholdning

- Reverseudldn til kreditinstitutter og centralbanker

- @vrige reverseudlan

- Obligationer til dagsvardi

- Aktier malt til dagsveerdi over resultatopgerelsen

- Positiv dagsveerdi af afledte finansielle instrumenter m.v.
lalt

Procentuel andel

Forpligtelser:

Indregnet som handelsbeholdning

- Repoforretninger med kreditinstitutter og centralbanker
- @vrige ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsveerdi
- Negativ dagsveerdi af afledte finansielle instrumenter mv.
lalt

Procentuel andel

Aktiver og forpligtelser vaerdiansat pa baggrund af ikke-observerbare input
Dagsveerdi primo, aktiver

Urealiseret kursgevinst og -tab indregnet i resultatopgerelsen i posten "Kursreguleringer”
Realiseret kursgevinst og -tab indregnet i resultatopgerelsen i posten "Kursreguleringer"
Arets kb

Avrets salg

Overfart til Noterede priser og Observerbare input

Overfart fra Noterede priser og Observerbare input

Dagsvaerdi ultimo, aktiver

Dagsvaerdi primo, forpligtelser

Urealiseret kursgevinst og -tab indregnet i resultatopgerelsen i posten "Kursreguleringer”
Realiseret kursgevinst og -tab indregnet i resultatopgerelsen i posten "Kursreguleringer"
Dagsvardi ultimo, forpligtelser

Noterede

priser

53.384
238
491

54.113

34,4

10.735
540
11.275
15,4

Observer-
bare input

10.437
56.814
10.479

24111
101.841
64,7

20.447
18.513
22.662
61.622

84,3

ARSREGNSKAB 2014

Belgb i mio. kr.

Ikke-
observer-
bare input

118
1.294
1412

0,9

242
242
03

813
-1.042
-35
2
-36
-113
823
412

=

166
113
-37
242

Dagsvardi
ialt

10.437
56.814
63.863
356
25.896
157.366
100,0

20.447
29.248
23.444
73.139

100,0

Overfarsler fra Observerbare input til Ikke-observerbare input bestar hovedsageligt af renteswaps, hvor der pa individuel basis er korrigeret for @get kreditrisiko.

Der eri 2013 indregnet urealiserede kursreguleringer i resultatopgerelsen pa -1.085 mio. kr. vedrgrende finansielle instrumenter veerdiansat pa baggrund af ikke-

observerbare input p& beholdningen af disse instrumenter pr. 31. december 2013.
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40. AFLEDTE FINANSIELLE INSTRUMENTER

Fordeling efter restlgbetid

Netto markedsvardi

Belgb i mio. kr.

Nykredit Bank-koncernen

Brutto markedsveerdi

Til og 3 mdr. til Fralar Positiv Negativ Netto-
med og med til og markeds-  markeds-  markeds- Nominel
2014 3 mdr. 1ar med5ar  Over5ar veerdi veerdi veerdi vardi
Valutakontrakter
Terminer/futures, kab 133 103 -11 0 334 109 225 46.097
Terminer/futures, salg -34 -69 -10 0 183 295 -112 38.452
Swaps 9 71 209 184 706 234 472 19.182
Optioner, erhvervede 19 1 0 0 20 0 20 3.553
Optioner, udstedte -18 -1 0 0 0 19 -19 3.590
Rentekontrakter
Terminer/futures, kab 29 -3 -1 0 53 28 25 80.148
Terminer/futures, salg -51 1 3 0 19 66 -47 84.525
Forward rate agreements, kgb -90 -319 -167 0 0 576 -576 339.329
Forward rate agreements, salg 87 304 175 0 565 0 565  332.308
Swaps -28 98 -1.226 2.241 35.982 34.897 1.085 1.237.097
Optioner, erhvervede 0 0 77 1112 1.204 15 1.189 51.643
Optioner, udstedte 0 0 -75 -1.125 0 1.201 -1.201 38.659
Aktiekontrakter
Terminer/futures, kab 0 0 0 0 0 0 0 0
Terminer/futures, salg 0 0 0 0 0 0 0 14
Optioner, erhvervede 0 0 0 0 0 0 0 0
Optioner, udstedte 0 0 0 0 0 0 0 0
1 alt 1.626
2013
Valutakontrakter
Terminer/futures, kab -57 -1 -3 0 91 152 -61 39.012
Terminer/futures, salg 11 -1 3 0 92 89 3 25.365
Swaps 17 42 -44 88 728 625 103 18.121
Optioner, erhvervede 0 4 0 0 4 0 4 2.660
Optioner, udstedte 0 -3 0 0 0 3 -3 2.605
Rentekontrakter
Terminer/futures, kab -22 8 -12 0 1 27 -26 88.555
Terminer/futures, salg 30 0 0 0 43 13 30 179.980
Forward rate agreements, kgb -56 -135 -29 0 11 231 -220 290.192
Forward rate agreements, salg 74 127 18 0 232 13 219  300.620
Swaps 29 11 2.526 -379 23.491 21.304 2.187 1.131.580
Optioner, erhvervede 0 0 112 1.070 1.190 8 1.182 54.624
Optioner, udstedte 0 0 -108 -855 10 973 -963 40.080
Aktiekontrakter
Terminer/futures, kab 1 0 0 0 2 1 1 147
Terminer/futures, salg -3 0 0 0 1 4 -3 164
Optioner, erhvervede 0 0 0 0 0 0 0 0
Optioner, udstedte -1 0 0 0 0 1 -1 0
I alt 2.452
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41. UAFVIKLEDE SPOTFORRETNINGER

ARSREGNSKAB 2014

Belgb i mio. kr.

NYKREDIT BANK-KONCERNEN 2014 2013
Positiv Negativ Netto- Netto-

Nominel markeds- markeds- markeds- markeds-

vardi vardi vardi vardi vardi

Valutaforretninger, kab 16.549 5 21 -16 0
Valutaforretninger, salg 13.433 1 7 -6 1
Renteforretninger, kb 8.655 2 1 1 0
Renteforretninger, salg 8.708 1 4 =3} 14
Aktieforretninger, kab 79 0 1 -1 0
Aktieforretninger, salg 83 1 0 1 0
1 alt 47.507 10 34 -24 15
| alt aret for 47.367 35 20 15 -8
NYKREDIT BANK A/S 2014 2013
Positiv Negativ Netto- Netto-

Nominel markeds- markeds- markeds- markeds-

vardi vardi vardi vardi vardi

Valutaforretninger, kb 16.549 5 21 -16 0
Valutaforretninger, salg 13.433 1 7 -6 1
Renteforretninger, kab 8.655 2 1 1 0
Renteforretninger, salg 8.708 1 4 =3} 14
Aktieforretninger, kab 79 0 1 -1 0
Aktieforretninger, salg 83 1 0 1 0
1 alt 47.507 10 34 -24 15
| alt aret for 47.367 35 20 15 -8
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42. RISIKOSTYRING

Risikostyring er en central del af koncernens forretningsudevelse.
Nykredit Bank sgger i sin risikostyring at sikre finansielt holdbare
lgsninger 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 indgar. Rapporten indeholder bl.a. en bred vifte af risikonggle-
tal i overensstemmelse med den lovgivningsfastsatte oplysningspligt
(CRR). Rapporten beskriver desuden Nykredits risiko- og kapitalsty-
ring. Den findes pa nykredit.dk/rapporter.

Elementer i beregning af kreditrisiko

PD Probability of Default er sandsynligheden for, at kun-
den misligholder sit engagement med Nykredit.
LGD Loss Given Default er tabsandelen pa engagementet,

safremt kunden misligholder sit engagement.

Engagementsveerdi  Kundens samlede forventede udestdende i kroner pa
engagementet pd tidspunktet for misligholdelsen,
herunder udnyttelsen af et eventuelt bevilget kredittil-
sagn.

REA Risikoeksponeringerne.

Misligholdelse Misligholdelse af et engagement opstar, nar det anses
for usandsynligt, at kunden fuldt ud indfrier alle sine
galdsforpligtelser, eller nar kunden i 90 dage har vaeret
i restance med et vaesentligt belgb. For realkreditpro-
dukter anser Nykredit dog 75 dages restance for at
vaere et tydeligt signal om, at kunden ikke fuldt ud kan
indfri sine geeldsforpligtelser, mens det for bankpro-
dukter anses for at veere ved udsendelsen af tredje
rykkerbrev. Derudover er et engagement ogsa mislig-
holdt, hvis der er foretaget en individuel nedskrivning
eller bogfert et direkte tab pa engagementet.

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 engagementsveerdi.

Nykredit Bank-koncernen
Risikoeksponering fordelt pa risikotyper
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RISIKOTYPER
Nykredit Bank skelner overordnet mellem fire risikotyper. Hver risiko-
type har sarlige karakteristika, og styringen er tilrettelagt herefter.

= Kreditrisiko er risikoen for tab som fglge af modparters misligholdel-
se af deres forpligtelser. Som en del af kreditrisikoen indgar mod-
partsrisiko, som er risikoen for tab som felge af en modparts mislig-
holdelse af forpligtelser pa finansielle instrumenter.

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

= Operationel risiko er risikoen for tab som falge af utilstreekkelige/
mislykkede processer, menneskelige fejl og handlinger, systemfejl
og eksterne begivenheder.

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

Kredit- og markedsrisici samt operationelle risici afdeekkes ved at have
tilstraekkelig kapital, mens likviditetsrisiko afdeekkes ved at have en
passende likviditetsbeholdning.

KREDITRISICI

Kreditrisiko er risikoen for tab som felge af en modparts misligholdelse
af sine betalingsforpligtelser. Det gaelder bdde modparter i form af
lantagere og modparter i forbindelse med finansielle kontrakter.

Bestyrelsen fastlaegger de overordnede rammer for kreditgivningen og
forelegges lebende koncernens sterste engagementer til bevilling
eller orientering. Styringen af bankens kreditrisici sker gennem kredit-
politikker, forretningsgange, bevillingsinstrukser mv.

Kreditafdelingen har ansvaret for at styre og overvage kreditrisici efter
de retningslinjer, der er fastlagt af bestyrelsen og direktionen, og for
at rapportere kreditrisici internt og eksternt. Kreditafdelingen fungerer
samtidig som kreditafdeling for Nykredit-koncernen og har séledes et
tilsvarende 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 selvsteendigt at afgare en betydelig del af kundernes ansggninger
om bankfaciliteter.

Kreditansegninger, der ligger ud over de befgjelser, der er tildelt cen-
trene, behandles centralt af Kreditafdelingen. | Nykredit Bank skal
bevilling af alle engagementer over 50 mio. kr. tiltreedes af Koncern-
komitéen Kredit. Starre ansggninger foreleegges direktionen eller be-
styrelsen. Bestyrelsen skal saledes bevilge alle ansggninger, der ved
bevilling bringer kundens engagement i banken over 100 mio. kr. og
efterfelgende for hver gang, engagementet passerer yderligere 50
mio. kr.
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Nar en kunde anseger 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 lsbende som en veesentlig
del af vurderingen af langt de fleste privat- og erhvervskunder.

En grundig vurdering af kunden er en vaesentlig forudszetning for at
sikre sig mod fremtidige tab. Det samme gaelder sikkerhed i en raekke
materielle aktiver, fortrinsvis ejendomme, men ogsa veerdipapirer,
lgsare, kautioner og garantier. Sikkerheder medtages ud fra en forsig-
tig veerdiansattelse.

Mindst én gang arligt bliver bankens engagementer over 2 mio. kr.
gennemgdet. Det sker som led i overvagningen af kreditengagementer
pa grundlag af opdaterede regnskaber og kundeoplysninger. Herud-
over gennemgas 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, indgar i beregningen af
bankens gruppevise nedskrivninger.

Nér banken etablerer rammer for finansielle produkter, stilles der krav
om et aftalegrundlag, der giver banken mulighed for netting. Aftale-
grundlaget er baseret pa standarder som fx ISDA- eller GMRA-aftaler.
I tilleeg til nettingaftalen indgds typisk aftale om sikkerhedsstillelse.
Som udgangspunkt foretages der ikke modregning for sikkerheder

Ratingskala og tilherende gransevardier for sandsynligheden for
misligholdelse (PD)

Ratingklasse Nedre grense for PD @vre grense 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%

0 7,00% <100,00%
Misligholdte 25,00% 100,00%

Nykredit Bank

Udlan til amortiseret kostpris fordelt pa ratingklasser

18%

16%

14%

12%

10%

8%

6%

4%

2%

0% -
Misligh. 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Ratingklasser
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eller nettingaftaler i de praesenterede regnskabstal. Der er dog foreta-
get modregning for repo-/reverseforretninger med enkelte modparter
samt for markedsvardier af derivater, der cleares gennem et centralt
clearinghus.

Kreditrisikomodeller

Nykredit anvender internt udviklede modeller ved opgerelsen af kre-

ditrisici pa sterstedelen af udlansbalancen. Opgerelsen af kreditrisiko

er baseret pa tre n@gleparametre: sandsynligheden for misligholdelse

(PD), tabsandelen for misligholdte lan (LGD) og engagementets star-
relse (engagementsvaerdi).

Modellerne til bestemmelse af PD og LGD bygger pa historiske data,
hvor der er taget hgjde for savel perioder med lavkonjunktur som
perioder med hgjkonjunktur. PD kalibreres ved at vagte aktuelle data
med data tilbage fra starten af 1990'erne. Aktuelle observationer
vaegter 40%, mens de historiske vaegter 60%.

PD for privatkunder og mindre erhvervsvirksomheder beregnes ud fra
kundens kreditscore og betalingsadferd. Kreditscoring er en statistisk
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.

| yderst begreenset 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 lan 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 engagementer og kalibreres, sa
parametrene afspejler en gkonomisk nedgangsperiode. For detailkun-
der beregnes LGD ved internt udviklede metoder baseret pa tabs- og
misligholdelsesdata. Ved beregningen tages hgjde for eventuel sikker-
hedsstillelse 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, sa disse tager udgangspunkt i indtrufne handelser, betalings-
stremme frem til [anenes udlgb og tilbagediskontering af tabsraekker-
ne til nutidsveerdi.

Risikoeksponeringer med kreditrisiko

| opgerelsen af kreditrisiko beregnes eksponeringer som summen af
kunders faktiske udlan til regnskabsmaessig veerdi samt kredittilsagn/
-forpligtelser og garantier. Eksponeringerne er justeret for den forven-
tede udnyttelse af uudnyttede bevilgede kredittilsagn og udestaende
tilbud. Kreditrisikoopggrelsen omfatter ogsd modpartsrisiko.

Risikoeksponeringerne for kreditrisiko beregnes hovedsageligt ved
brug af IRB-metoden. Eksponeringerne beregnet ved IRB-metoden
bestar primaert af eksponeringer mod erhvervs- og privatkunder og
udger 90% af de samlede risikoeksponeringer med kreditrisiko. Risiko-
eksponeringen beregnet ved standardmetoden bestér primeert af
institut- og statseksponeringer og udger 10% af de samlede ekspone-
ringer tilknyttet kreditrisiko.
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En vurdering af bankens koncentrationsrisiko indgar som en naturlig
del af bankens risikostyring.

| henhold til CRR ma enkelteksponeringer efter hensyntagen til kredit-
risikoreduktion ikke overstige 25% af det justerede kapitalgrundlag.
Banken havde i 2014 ikke eksponeringer, der oversteg denne granse.
Bankens starste enkeltstdende eksponering mod en ikke-finansiel
modpart udgjorde 1,5 mia. kr. ultimo 2014, svarende til 12,4% af det
justerede kapitalgrundlag. Summen af alle enkeltstdende eksponerin-
ger (over 10%) mod ikke-finansielle modparter udgjorde 23,5% af det
justerede kapitalgrundlag ultimo 2014. Bankens tyve starste bevilgede
eksponeringer mod ikke-finansielle modparter udgjorde tilsammen
15,9 mia. kr. svarende til 128,9% af det justerede kapitalgrundlag
ultimo 2014 (2013: 15,9 mia. kr./106%).

Yderligere oplysninger om Nykredit Banks risikostyring findes i rappor-
ten Risiko- og kapitalstyring 2014 pé nykredit.dk/rapporter.

Nykredit Bank-koncernen
Risikoeksponeringer med kreditrisiko

Mio. kr. 2014 2013
Standardmetoden 10.444 7.156
IRB-metoden 64.932 62.325
Bidrag til misligholdelsesfond 313 -
Kreditvaerdijustering (CVA) 1.041 -
Kreditrisiko i alt 76.730 69.481

Nykredit Bank-koncernen

Markedsrisici
2014 2013

Mio. kr. Min. Maks. Ultimo Min. Maks. Ultimo
Value-at-Risk (99%, tidshorisont pa 1 dag) 6 20 20 16 23 17
Renterisiko (renteaendring pa 100bp) -81 199 70 3 228 86
Aktierisiko (generelt fald pa 10%) 8 31 24 18 34 27
Valutarisiko:

Valutapositioner, euro -682 697 45 125 465 2

Valutapositioner, gvrige -75 157 -40 5 -26 25
Rentevolatilitetsrisiko (Vega) -4 0 -2 -4 1 -3
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Markedsrisici

Renterisiko  Rentevolati- Aktierisiko

2014 (&ndring litetsrisiko (andring
Mio. kr. 100bp) (Vega) 10%)
Pengemarkedsinstrumenter -54 - -
Statsobligationer -96 -2 -
Realkreditobligationer 468 - -
Seerligt deekkede obligationer 28 - -
@vrige obligationer, udlan mv. -160 - -
Aktier - - 25
Afledte finansielle instrumenter -117 0 -
I alt 2014 70 -2 25
I alt 2013 89 -3 25

Elementer i beregning 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.

De parametre, der indgar i Value-at-Risk-beregningen, er:

Risikofaktorer Alle positioner bliver transformeret over i en raekke
risikofaktorer for rente- og valutarisiko.

Daglige volatiliteter og korrelationer pa ovennavnte
risikofaktorer. Volatiliteterne beregnes, sa de nyeste
observationer vaegtes mest.

Value-at-Risk beregnes med en tidshorisont pa én dag,
men tallet kan skaleres til andre tidshorisonter.
Value-at-Risk beregnes med et konfidensniveau pa
99%.

Volatiliteter og
korrelationer

Tidshorisont

Konfidensniveau
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MARKEDSRISICI

Markedsrisiko er risikoen for tab af markedsvaerdi som felge af bevae-
gelser pa de finansielle markeder (rente-, valuta-, aktie- og volatili-
tetsrisici mm.).

Nykredit Bank patager sig markedsrisici i forbindelse med handel med
kunder, deltagelse i market maker-ordning og placering af bankens
likviditetsbeholdning. Hovedparten af bankens markedsrisici er knyttet
til aktiviteter i Nykredit Markets inden for vaerdipapirhandel samt
swap- og pengemarkedsforretninger. Desuden medfarer placeringen
af bankens overskudslikviditet i kortlgbende vaerdipapirer ligeledes
eksponering over for markedsrisici. Markedsrisikoen i bankens gvrige
datterselskaber er enten afdeekket mod banken eller ubetydelig.

Beregningen af markedsrisici sker i et centralt handels- og risikosty-
ringssystem, der handterer finansielle instrumenter, hvilket giver en

hgj grad af sikkerhed for ensartet overvagning og beregning af mar-
kedsrisici. Pris- og risikomodellernes validitet testes labende.

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 di-
sponerende enheder. Kapital & Risiko, der fungerer uafhaengigt af de
disponerende enheder, overvager markedsrisici lsbende 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 risikomal, sdsom Value-at-Risk og mere traditionelle risi-
komal som eksempelvis renterisiko og rentevega. Herudover er der
fastsat rammer for risikoen ved udvidelser i spaendet mellem bankens
portefalje af realkreditobligationer og afdakningen med renteswaps.
Denne risiko benavnes OAS (option-adjusted spread) og er en bety-
delig del af bankens samlede markedsrisiko. Desuden har banken
defineret forskellige stress- og scenarietest, der ligeledes indgar i
styringen af markedsrisici.

Risikoeksponeringer med markedsrisici

Nykredit Banks samlede Value-at-Risk til opgerelse af risikoekspone-
ringer udger 7.202 mio. kr. Heraf udger stresset Value-at-Risk 5.607
mio. kr. Markedsrisiko beregnet ved standardmetoden udger 5.215
mio. kr. Beregning af markedsrisiko ved standardmetoden deekker over
gldsinstrumenter, aktier, valutarisiko og kollektive investeringsord-
ninger.

Nggletal for markedsrisici

For at fa et deekkende overblik over Nykredits markedsrisiko opger
Nykredit Bank forskellige nggletal, som udtrykker fglsomhed over for
udviklingen pa de finansielle markeder. Opgerelse, styring og rappor-
tering af markedsrisiko sker ved at kombinere forskellige veaerktgjer i
form af statistiske modeller, stresstest og negletal med en raekke
subjektive vurderinger.

Value-at-Risk

Til opgarelse af markedsrisici beregnes Value-at-Risk pa daglig basis.
Beregningen rapporteres dagligt og indgar i rammerne for markedsrisi-
ci.

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 opgarelse af Value-at-Risk beregnes
desuden et tilleeg for bankens aktieposition.

81/103



ARSREGNSKAB 2014

| 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-faktor pa 0,94, som veegter observationerne eksponentielt.

Det indebeerer, at modellen hurtigt tilpasser sig nye volatiliteter, men
samtidig ogsa glemmer hurtigere. Derved kommer seneste markedsob-
servationer til at vaegte mest i beregningen. Der foretages daglig
kontrol af modellens resultater gennem en backtest, der ugentligt
praesenteres for direktionen.

Sikkerhedsniveauet i modellen er 99%, mens den valgte tidshorisont
til beregning af risikoeksponeringer er 1 dag.

Value-at-Risk var gennemsnitlig 11 mio. kr. i 2014 mod 17 mio. kr. i
2013. Det betad, at Nykredit Bank med 99% sandsynlighed pa 1 dag
ville tabe mindre end 11 mio. kr. som falge af markedsbevagelser. |
Igbet af 2014 har Value-at-Risk ligget mellem 6 mio. kr. og 20 mio. kr.

Banken har desuden tilladelse fra Finanstilsynet til at opggre Value-at-
Risk til brug for kapitaldaekning af markedsrisiko. Sikkerhedsniveauet i
modellen er 99%, mens den valgte tidshorisont er 10 dage.

Til opgerelse af risikoeksponeringer beregnes Value-at-Risk pa daglig
basis. Beregningen rapporteres dagligt og indgér i rammerne for mar-
kedsrisici.

Stresset Value-at-Risk leegges til den almindelige Value-at-Risk-
beregning og danner baggrund for beregningerne af den samlede
eksponering af markedsrisiko.

Stresset Value-at-Risk beregnes pa den aktuelle beholdning, men med
volatiliteter og korrelationer (markedsdata) fra en sarligt stresset
periode. Denne periode fastsaettes drligt pad baggrund af de aktuelle
beholdninger i Nykredit Bank. | Nykredit Bank er perioden fastsat fra
september 2008 til september 2009 og omfatter sdledes krakket i

Nykredit Bank-koncernen
Risikoeksponeringer — markedsrisiko

Mio. kr. 2014 2013
Interne modeller (Value-at-Risk) 7.202 7.756
Standardmetoden 5.215 5.535
Markedsrisiko i alt 12.417 13.291

Value-at-Risk (ekskl. aktier)

Mio. kr.
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Lehman Brothers den 15. september 2008.

Den samlede Value-at-Risk udgjorde 73 mio. kr. ultimo 2014 (2013:
65 mio. kr.), heraf udgjorde stresset Value-at-Risk 53 mio. kr. (2013:
47 mio. kr.). Niveauet har veeret relativt stabilt i 2014. | Igbet af 2014
har den samlede Value-at-Risk ligget mellem 50 mio. kr. og 76 mio. kr.
(2013: mellem 65 mio. kr. og 105 mio. kr.).

Op til refinansieringsauktionerne i december 2014 forggedes bankens
obligationspositioner, hvilket medfarte stgrre OAS-risiko og isoleret
set en stigende Value-at-Risk.

Value-at-Risk siger ikke noget om tabsfordelingen, hvis markedet
bevager sig unormalt. Derfor udarbejdes der lgbende en reekke scena-
rier for atypiske markedssituationer. Scenarierne beregnes pr. dag og
rapporteres pa manedlig basis til bestyrelsen.

Bankens OAS-risiko, som ligeledes er indeholdt i bankens samlede
Value-at-Risk-tal, kunne ultimo 2014 opgeres til 939 mio. kr. mod
761 mio. kr. ultimo 2013. Tallet indikerer, at en udvidelse i spaendet
pa 100bp pé bankniveau vil udlgse et tab pa 939 mio. kr.

Renterisiko

Bankens renterisiko males som den andring i markedsveerdien, der
forarsages af en generel rentestigning pa 1 procentpoint pa obligatio-
ner og finansielle instrumenter.

Bankens renterisici malt ved en generel rentestigning pa 1 procentpo-
int har gennem 2014 ligget pa mellem -81 mio. kr. og 199 mio. kr. |
2013 Ia renterisikoen mellem 3 mio. kr. og 228 mio. kr.

Ultimo 2014 udgjorde renterisikoen 73 mio. kr. mod 86 mio. kr. ultimo
2013.

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

Aktierisiko

Aktierisiko er risikoen for tab som fglge af aendringer i aktiekursen, og
den opggres som tabet ved et generelt fald i aktiemarkedet pa 10%.
Ultimo 2014 indgik aktiepositionen pa 247 mio. kr. i markedsrisikobe-
regningen mod 245 mio. kr. ultimo 2013.

Valutarisiko

Bankens valutakursrisiko malt som det numerisk stgrste tal af summen
af positive og negative valutapositioner (ekskl. DKK og EUR) har
gennem 2014 ligget mellem -75 mio. kr. og 157 mio. kr. | 2013 13
risikoen mellem -26 mio. kr. og 25 mio. kr. Valutarisikoen udgjorde
-40 mio. kr. ultimo 2014 mod 7 mio. kr. ultimo 2013.

Bankens vasentligste valutapositioner har gennem 2014 veeret i EUR,
og eksponeringen udgjorde mellem -682 mio. kr. og 696 mio. kr. |
2013 13 risikoen mellem -195 mio. kr. og 465 mio. kr.

Modpartsrisiko pa derivater

Markedsveerdien af renteswaps, der er indgaet med erhvervskunder til
daekning af disses renterisici, udgjorde ca. 19,7 mia. kr. mod 12 mia.
kr. ultimo 2013. Risikoen pa disse forretninger begraenses i videst
muligt omfang gennem indgaelse af finansielle nettingaftaler samt
aftaler om finansiel sikkerhedsstillelse. Markedsveerdien fastseettes
som udgangspunkt ved anvendelse af diskonterede cashflows mv.
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De senere ars rentefald har resulteret i en stigende markedsveerdi af
blandt andet renteswaps samt en gget kreditrisiko pa de kunder, der
ikke lgbende har stillet sikkerhed. Dette har medfert, at der i de sene-
ste ar er foretaget en raeekke justeringer af dagsvaerdien savel individu-
elt som pa basis af Credit Value Adjustment (CVA).

Der foretages lgbende CVA pa derivater indgdet med kunder pd bag-
grund af kundens aktuelle kreditkvalitet. Til brug for beregningen af
CVA pa kunder i ratinggruppe 3-10 anvendes der eksterne kreditkur-
ver. Til beregning af CVA pa kunder i de lavere ratinggrupper anven-
des interne data, idet det ikke vurderes hensigtsmassigt at anvende

eksterne data, der giver et mere precist resultat.

Ultimo 2014 var der i alt foretaget en justering af markedsveerdien pa
5,5 mia. kr. mod 2,2 mia. kr. ultimo 2013. Resultateffekten udgjorde
3,4 mia. kr. i1 2014 mod 0,7 mia. kr. i 2013.

| den lovpligtige kapitalopgerelse anvender Nykredit Bank den sakald-
te markedsvaerdimetode 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 fastrenteswaps pa 1,2 mia. kr. i opggrelsen af
bankens solvensbehov.

Nykredit Bank A/S
Likviditet i % af galds- og garantiforpligtelser
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Optionsrisiko

Bankens veasentligste optionsrisici stammer fra optionselementet pa
danske realkreditobligationer, men der indgar ogsa optionsrisici ved

bankens handel med swaptioner. Risikoen afdaekkes i veesentlig grad
gennem kgb af caps.

Bankens rentevolatilitetsrisiko malt som andringen i markedsveerdi
ved en &ndring af volatiliteten med 1 procentpoint udgjorde -2 mio.
kr. ultimo 2014 mod -3 mio. kr. i 2013.

LIKVIDITET

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

Som en del af Nykredit Banks likviditetsrisikostyring sker der en daglig
overvdgning af bankens balance og likviditet. Bankens likviditetsrisi-
kostyring sker ud fra eksterne krav i lovgivningen og fra ratingbureau-
er samt ud fra interne faktorer sdsom aflgbsprofil og koncentrationsri-
siko pd bankens aktiver og passiver.

Nye likviditetsregler og ratingkrav ngdvendigger, at banken har en
stor likviditetsbuffer. Ubelante vaerdipapirer i handelsbeholdningen
udger pa kort sigt en likviditetsbuffer, der kan benyttes i tilfeelde af
uforudsete treek pa bankens likviditet. Disse bestar primeert af likvide
danske og europaiske stats- og realkreditobligationer (covered
bonds), der kan belanes i Danmarks Nationalbank eller i andre euro-
peiske centralbanker.

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

En stresstest af bankens likviditet baseret pa scenarier, hvor der ikke
er adgang til fundingmarkederne, viser, at banken har positiv likviditet
minimum 12 maneder frem.

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 2014 udgjorde overdakningen 282% mod 276% pr.
31. december 2013, svarende til en likviditetsreserve pa 68,1 mia. kr.
mod 62,3 mia. kr. pr. 31. december 2013. | 2014 udgjorde likviditets-
reserven i gennemsnit 47,3 mia. kr. mod et gennemsnit pa 44,4 mia.
kr.i2013.

Banken har udstedt mellemlange obligationer under EMTN-program-
met for 17,9 mia. kr. og korte ECP'er for 10,1 mia. kr. pr. 31. decem-
ber 2014.

De samlede obligationsudstedelser gennem ECP- og EMTN-program-
merne mv. udgjorde saledes 28,0 mia. kr. pr. 31. december 2014 mod
29,3 mia. kr. ultimo 2013.

Det samlede aflgb under Nykredit Banks EMTN-program er 7,1 mia.
kr. i 2015.

Det samlede EMTN- og ECP-udstedelsesbehov vil afheenge af udvik-

lingen i kundeindlan og -udlan samt bankens gvrige forretningsaktivi-
teter.
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Liquidity Coverage Ratio

Den 10. oktober 2014 offentliggjorde EU-Kommissionen den endelige
forordning for LCR, som skal overholdes pr. 1. oktober 2015. For
danske SIFl-institutter forventes et krav pa 100% pr. 1. oktober 2015.
LCR angiver den mangde likvide hgjkvalitetsaktiver, som et institut
skal holde for at vaere i stand til at honorere de nettoudbetalinger, der
forekommer under kortvarig likviditetsstress.

En betydelig meengde af de danske realkreditobligationer far status
som sardeles hgj kvalitet — sakaldt level 1b-likviditet i LCR-regi.

Det indebeerer, at danske realkreditobligationer fra serier pa minimum
500 mio. euro kan udggare op til 70% af bankernes likviditetsbuffer —
dog med et haircut pa 7%. Obligationer fra serier pa mellem 250 og
500 mio. euro kan herunder udgere op til 40% af bankernes likvidi-
tets-buffer (sakaldt level 2a-likviditet — og med et haircut pa 15%).
Statsobligationer er det eneste instrument, som bankerne kan benytte
ubegranset, og skal saledes som minimum udgere 30% af likviditets-
bufferen.

Nykredit Realkredit-koncernen havde ultimo 2014 en LCR-procent pa
254%. Pa Nykredits samlede realkreditselskaber opgeares LCR til mar-
kant over 1.000%, hvilket skyldes nettolikviditetsinflow. LCR i Nykre-
dit Bank A/S er opgjort til 107%. Afhangigt af de endelige regelsat
og @ndrede procedurer som fglge heraf vil styringen af LCR pa tveers
af selskaber blive a&ndret, hvorved ogsa niveauet af LCR @ndres i de
enkelte selskaber.

LCR er beregnet uden medregning af egne obligationer.

OPERATIONELLE RISICI

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

Nykredit Banks risikoeksponering for operationel risiko opgeres efter
basisindikatormetoden. Det betyder, at kapitalkravet opggres som
15% af den gennemsnitlige bruttoindtjening for de seneste tre ar. For
at beregne risikoeksponeringen divideres kapitalkravet med 8%. Risi-
koeksponeringen for operationel risiko udgjorde 4.904. kr. ultimo
2074 mod 5.937 mio. kr. i 2013.

I 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
malsztning, at de operationelle risici til stadighed skal begraenses
under hensyntagen til de omkostninger, der er forbundet dermed.
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Som et led i styringen af de operationelle risici foregar der en systema-
tisk registrering, kategorisering og rapportering af tabsgivende opera-
tionelle haendelser. Dette sker for at skabe overblik over kilder til tab
og for at fa et erfaringsgrundlag, som hele Nykredit kan drage nytte
af. Ud over opsamling af faktiske operationelle tab pagar der i Nykre-
dit et Igbende arbejde med at identificere vaesentlige operationelle
risici. De operationelle risici kortleegges ved, at de enkelte forretnings-
omrader leverer input om egne vasentlige risici til Nykredits centrale
operationelle risikofunktion. Kortleegningen af de operationelle risici
giver et veerdifuldt billede af Nykredits seerligt risikofyldte processer
og systemer og er dermed et godt udgangspunkt som styringsveerktej.
Ud fra de enkelte risicis konsekvens og sandsynlighed prioriterer
Risikokomitéen indsatsen pa omradet.

Forretningsnedplaner sikrer, at koncernen til stadighed har en forsvar-

lig drift i tilfeelde af manglende it-forsyning eller andre krisesituatio-
ner.
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Belgb i mio. kr.

Nykredit Bank A/S
2013

2014

Nykredit Bank-koncernen

2014

2013

3.049
20.123
56.814
45.906
25.097
18.350

2.459
63.648
32.493

11.719
6.707

4.417
29.467
35.228
49.024
24.055
22.337

2.632
64.625
44.169

20.993
4.685

42 a. KREDIT-, VALUTA-, AKTIE- OG 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 (reverseudlan)
Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris
heraf udlan i forretningsomrade Retail
heraf udlan i forretningsomrade Wholesale
heraf udlan i forretningsomrade Koncernposter
Obligationer
Andre aktiver

Ikke-balancefgrte poster
Eventualforpligtelser
Andre forpligtende aftaler

Koncentrationsrisici

| henhold til CRR ma enkelteksponeringer efter hensyntagen til kreditrisikoreduktion ikke overstige 25% af
det justerede kapitalgrundlag. Banken havde i 2014 ikke eksponeringer, der oversteg denne granse.
Bankens starste enkeltstdende eksponering mod en ikke-finansiel modpart udgjorde 1,5 mia. kr. ultimo
2014, svarende til 12,4% af det justerede kapitalgrundlag. Summen af alle enkeltstéende eksponeringer
(over 10%) mod ikke-finansielle modparter udgjorde 23,5% af det justerede kapitalgrundlag ultimo 2014.

Bankens tyve starste bevilgede eksponeringer mod ikke-finansielle modparter udgjorde tilsammen 15,9 mia.

kr. svarende til 128,9% af det justerede kapitalgrundlag ultimo 2014 (2013: 15,9 mia. kr./106%).

Bankens krediteksponering kan i betydeligt omfang henfares til erhvervskunder med en samlet andel pa
77% (2013: 84%) af de samlede udlan og garantier. Heraf var banken szerligt eksponeret mod branchen
Finansiering og forsikring med en andel pa 38% (2013: 53%).

Modtagne sikkerheder

Udlan og sikkerhedsstillelser vurderes lgbende, og i relevant omfang benytter 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
driftsmidler, men ogsa lgsere, kautioner og garantier inddrages.Ultimo 2014 udger sikkerhederne ekskl.
kautioner fglgende:

Mio.kr.

Pant i boliger 4818
Verdipapirer 2.949
Pant i ejendomme 1.342
Modtagne garantier 14
Indestaender 435
Lasgrepantebreve og gvrige 3.125

Ved etablering af rammer for finansielle produkter stilles ofte yderligere krav om etablering af et
aftalegrundlag, der giver Nykredit Bank mulighed for netting. Aftalegrundlaget er typisk baseret pa
markedskonforme standarder som fx ISDA- eller GRMA-aftaler. Bortset fra netting pa repohandler med en
enkelt modpart, samt netting af markedsveerdier pa derivater mv. med et centralt clearingshus, er der ikke
foretaget modregning for sikkerheder eller netting-aftaler i de praesenterede regnskabstal.

Nykredit Bank har kun i ubetydeligt omfang haft credit default swapforretninger.

4.417
29.468
35.228
50.494
25.533
24.929

32
64.972
44.206

20.893
4.839

3.049
20.124
56.814
47.024
26.067
18.498

2.459
63.863
32.555

11.620
6.906
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N Ote r Belgb i mio. kr.

Nykredit Bank-koncernen

42 a. KREDIT-, VALUTA-, AKTIE- OG RENTERISIKO, fortsat

Udlan og garantier med nedskrivninger fordelt pa brancher og sektorer

31. december 2014 Regnskabsmassig vaerdi Nedskrivninger og hensattelser
Individuelle
lalt nedskriv- Gruppevise
udlan og ninger og nedskriv-
Udlan Garantier garantier hensattelser ninger lalt
Offentlige myndigheder 219 377 596 0 0 0
Erhverv
Landbrug, jagt, skovbrug og fiskeri 1.810 1.420 3.230 130 8 138
Industri og rdstofindvinding 5.246 280 5.526 241 28 269
Energiforsyning 970 85 1.055 9 0 9
Bygge og anlaeg 1376 711 2.087 234 2 236
Handel 2.909 400 3.309 116 3 119
Transport, hoteller og restauranter 2.500 430 2.930 89 2 91
Information og kommunikation 842 185 1.027 60 2 62
Finansiering og forsikring 38.609 1.811 40.420 298 7 305
Fast ejendom 10.261 2.810 13.071 1.164 376 1.540
@vrige erhverv 8.257 1.386 9.643 296 9 305
1 alt erhverv 72.780 9.518 82.298 2.637 437 3.074
Privat 12.723 10.998 23.721 520 72 592
| alt 85.722 20.893 106.615 3.157 509 3.666
Heraf reverseudlan 35.228 - 35.228 - - =
31. december 2013 Regnskabsmassig vardi Nedskrivninger og hensattelser
Individuelle
lalt nedskriv- Gruppevise
udlan og ninger og nedskriv-
Udlan Garantier garantier hensattelser ninger lalt
Offentlige myndigheder 259 234 493 0 8 8
Erhverv
Landbrug, jagt, skovbrug og fiskeri 1.640 386 2.026 168 9 177
Industri og réstofindvinding 4.763 263 5.026 219 42 261
Energiforsyning 1.733 10 1.743 6 2 8
Bygge og anleg 1.392 404 1.796 258 4 262
Handel 2.301 256 2.557 189 6 195
Transport, hoteller og restauranter 2.411 614 3.025 120 6 126
Information og kommunikation 788 160 948 65 3 68
Finansiering og forsikring 59.924 1.644 61.568 435 10 445
Fast ejendom 8.872 1.804 10.676 1.317 148 1.465
@vrige erhverv 6.969 842 7.811 393 29 422
| alt erhverv 90.793 6.383 97.176 3.170 259 3.429
Privat 12.786 5.003 17.789 538 103 641
| alt 103.838 11.620 115.458 3.708 370 4.078
Heraf reverseudlan 56.814 - 56.814 - - =

Fordelingen er baseret pa den offentlige branchestatistik og er derfor ikke direkte sammenlignelig med bankens forretningsomrader.
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42 a. KREDIT-, VALUTA-, AKTIE- OG RENTERISIKO, fortsat

Udlan til amortiseret kostpris fordelt pa ratingklasser

2014
Ratingklasse
10

[Ys]

O = N W MU N

Misligholdte engagementer

lalt

Individuelle og gruppevise nedskrivninger
Regnskabsmaessig veerdi

Misligholdte engagementer i alt*
Individuelt nedskrevet herpa
Regnskabsmassig nedskrevet vaerdi

* Heraf udlan med individuelle nedskrivninger
Individuelle nedskrivninger i procent af udlan med
individuelle nedskrivninger

Fremstill.-,

bygge-,
og anlaegs-
virksomhed

2.152
249
838
1.107
174
500
328
1.798
52
115
82
696

8.091

Kredit-
og finan-
sierings-

virksomhed

147
195
862
1.051
451
157
169
379
146
20

24
160
3.761

Ejendoms-
admin. og
-handel mv.

131
524
2.825
1.629
1.416
916
905
465
75
552
105
2.178
11.721

Transport,
handel og
hotel

64
205
1.386
1.272
670
317
215
917
83

66

32
386
5.613

ARSREGNSKAB 2014

Belgb i mio. kr.

Nykredit Bank-koncernen

Andre

erhverv og
offentlige Private lalt
770 1.134 4.398
1.675 960 3.808
1.670 1.096 8.677
1.174 1.120 7.353
740 1414 4.865
798 2.032 4.720
520 2.191 4.328
2.707 1.370 7.636
240 798 1.394
334 295 1.382
153 133 529
775 769 4.964
11.556 13.312 54.054
3.560
50.494
4.964
3.051
1913
4.708
64,8%

Den regnskabsmaessige vaerdi af misligholdte engagementer, i alt 1.913 mio. kr., (2013: 2.780 mio. kr.) er veerdiansat med udgangspunkt i bankens forventninger til
savel kundernes betalingsevne som vardien af modtagne sikkerheder.

Ratingklasserne omfatter udlédn og tilgodehavender til amortiseret kostpris opgjort far nedskrivninger.

Gruppen Misligholdte engagementer omfatter veerdiforringede udldn med individuel nedskrivning samt udlan med misligholdelse til svage kunder uden individuel

nedskrivning.

Ratingklasserne er naermere beskrevet i rapporten Risiko- og kapitalstyring 2014, der findes pa nykredit.dk/rapporter.
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N Ote r Belgb i mio. kr.

Nykredit Bank-koncernen

42 a. KREDIT-, VALUTA-, AKTIE- OG RENTERISIKO, fortsat

Udlan til amortiseret kostpris fordelt pa ratingklasser

Fremstill.-, Kredit-
bygge-, og finan- Ejendoms- Transport, Andre
og anlaegs- sierings- admin. og handel og erhverv og

2013 virksomhed  virksomhed  -handel mv. hotel offentlige Private lalt
Ratingklasse

10 1.249 255 85 500 681 1.072 3.842
9 684 239 367 242 411 906 2.849
8 1.147 1.749 1.829 967 1.583 1.064 8339
7 445 363 2.168 699 1.494 1.014 6.183
6 703 262 1.054 385 1.250 1.233 4.887
5 464 81 358 144 405 2.082 3.534
4 807 123 587 197 413 2.273 4.400
3 1.563 417 411 1.095 1.972 1.478 6.936
2 171 24 65 114 305 1.058 1.737
1 61 38 605 96 187 318 1.305
0 84 25 195 42 75 181 602
Misligholdte engagementer 607 1.195 2.118 704 1.014 747 6.385
| alt 7.985 477 9.842 5.185 9.790 13.426 50.999
Individuelle og gruppevise nedskrivninger 3.975
Regnskabsmaessig veerdi 47.024
Misligholdte engagementer i alt* 6.385
Individuelt nedskrevet herpa 3.605
Regnskabsmassig nedskrevet vardi 2.780
* Heraf udlan med individuelle nedskrivninger 5.697
Individuelle nedskrivninger i procent af udlan med

individuelle nedskrivninger 63,3%

Den regnskabsmaessige vaerdi af misligholdte engagementer, i alt 2.780 mio. kr., er veerdiansat med udgangspunkt i bankens forventninger til savel kundernes
betalingsevne som verdien af modtagne sikkerheder.

Ratingklasserne omfatter udlédn og tilgodehavender til amortiseret kostpris opgjort far nedskrivninger.

Gruppen Misligholdte engagementer omfatter veerdiforringede udldn med individuel nedskrivning samt udlan med misligholdelse til svage kunder uden individuel
nedskrivning.

Ratingklasserne er naermere beskrevet i rapporten Risiko- og kapitalstyring 2014, der findes pa nykredit.dk/rapporter.
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Belgb i mio. kr.

Nykredit Bank-koncernen

42 a. KREDIT-, VALUTA-, AKTIE- OG RENTERISIKO, fortsat

Udlan med nedsat rente

Koncern 2014 2013
Bruttoudlan 2.008 2.091
Nedskrivninger 1.213 1.432
Regnskabsmassig vardi 795 659
Heraf rentenulstillet 789 656
Heraf med nedsat rente 6 3

4. kvt. 3. kvt. 2. kvt. 1. kvt. 4. kvt. 3. kvt. 2. kvt. 1. kvt.
Nedskrivningsprocent 2014 2014 2014 2014 2013 2013 2013 2013
Koncern
Udlanialt 85.722 88.438 92.236 83.909 103.838 99.345 99.221 93.368
Garantier i alt 20.893 13.801 12.028 12.306 11.620 10.709 10.706 10.084
Nedskrivninger 3.560 3.706 3.742 3.820 3.975 4,099 3.999 4,067
Henszettelser pd garantier 106 116 110 113 103 143 114 142
Udlan, garantier og nedskrivninger i alt 110.281 106.061 108.116 100.148 119.536 114.296 114.040 107.661
Nedskrivningsprocent 3,3 3,6 3,6 3,9 3,4 3,7 3,6 3,9
Nedskrivningsprocent ekskl. garantier 40 40 3,9 4.4 3,7 40 3,9 472
Udlan fer nedskrivninger, sikret ved pant 2014 2013
Koncern Offentlige Privat Erhverv Offentlige Privat Erhverv
Udlan, der er usikret 100 6.623 28.729 164 7.063 27.480

Udlan sikret ved pant eller anden sikkerhedsstillelse:

Fuldt sikret 99 2.749 39.802 61 2.735 60.178
Delvist sikret 20 3.940 7.220 43 3.627 6.462
| alt udlan fer nedskrivninger 219 13.312 75.751 268 13.425 94.120

Omfatter Nykredit Bank-koncernens udlan til amortiseret kostpris samt udlan til dagsvaerdi. Opgerelsen er baseret pd offentlige branchekoder og afspejler derfor ikke
Nykredit Banks forretningssegmenter.

Af de samlede individuelle nedskrivninger pa udlan til Nykredit Bank A/S" erhvervskunder pé 2,3 mia. kr. (2013: ca. 2,9 mia. kr.) kan ca. 0,6 mia. kr, eller 24% (2013:
ca. 26%), henfares til engagementer, hvor kundens gkonomiske situation er sa alvorlig, at virksomheden er gaet konkurs, under konkursbehandling eller tvangsoplest.

Aldersfordeling af restancer pa udlan til amortiseret kostpris, hvorpa der ikke er nedskrevet
(Nykredit Bank A/S)

1 % af 1% af

2014 udlan 2013 udlan

5-10 dage 18 0,04 7 0,02

11-30 dage 54 0,11 38 0,08

31-90 dage 93 0,19 54 0,12

91-360 dage 105 0,21 213 0,46

Over 360 dage 70 0,14 35 0,08

| alt udlan i restance 340 0,69 347 0,76
| alt udlan til amortiseret kostpris 49.024 45.906

Restancer i intervallet 0-4 dage er udeladt, idet disse typisk er udlignet regnskabsmaessigt straks i januar maned. Belgbet udger ca. 230 mio. kr.
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N Ote r Belgb i mio. kr.

Nykredit Bank A/S Nykredit Bank-koncernen
2013 2014 2014 2013

42 a. KREDIT-, VALUTA-, AKTIE- & RENTERISIKO, fortsat

Valutarisiko
81.121 59.437 Aktiver i fremmed valuta i alt 59.437 81.121
Heraf
73.195 51.453 - Tilgodehavender med kreditinstitutter, udlan, vaerdipapirer mm. 51.453 73.195
7.926 7.984 - Tilgodehavende renter og positive markedsvardier af finansielle instrumenter 7.984 7.926
83.179 56.064 Passiver i fremmed valuta i alt 56.064 83.179
Heraf
75.382 32.619 - Geeld til kreditinstitutter, indlan, udstedte obligationer mm. 32.619 75.382
7.797 23.445 - Skyldige renter og negative markedsvaerdier af finansielle instrumenter 23.445 7.797
388,0 51,8 Valutakursindikator 1 (mio. kr.) 51,8 388,0
2,7 0,4 Valutakursindikator 1 i pct. af kernekapital efter fradrag 0,4 2,7
0,0 0,5 Valutakursindikator 2 (mio. kr.) 0,5 0,0
0,0 0,0 Valutakursindikator 2 i pct. af kernekapital efter fradrag 0,0 0,0

Renterisiko fordelt pa valutaer med stgrst renterisiko

296 338 DKK 341 296
-214 -335 EUR -335 214
14 81 SEK 81 14
0 -4 CHF -4 0
6 11 NOK 11 6
-4 -17 USD 17 -4
-8 0 GBP 0 -8
-3 -4 @vrige valutaer -4 -4
87 70 | alt renterisiko pa galdsinstrumenter mv. ultimo 73 86

Renterisici mdlt ved en generel rentestigning pa 1 procentpoint har gennem dret ligget i intervallet -81 mio.
kr. til 199 mio. kr. (2013: 3 mio. kr. til 228 mio. kr.).

Value-at-Risk
17 20 Ultimo dret 20 17
17 11 Gennemsnit i aret 11 17

Value-at-Risk har i arets lgb ligget mellem 6 mio. kr. og 20 mio. kr. (2013: 16 mio. kr. og 23 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
tidshorisont pa en dag.

-3 -2 Optionsrisiko 2 3
Rentevolatilitetsrisikoen er malt som a&ndringen i en markedsveerdi ved en @&ndring af volatiliteten pa
1 procentpoint.

761 939 OAS-risiko 939 761
Risikoen, som er indeholdt i bankens samlede Value-at-Risk-tal, udgjorde 939 mio. kr. ultimo 2014 (2013:
761 mio. kr.). Tallet indikerer, at en udvidelse i spaendet pa 100bp pa bankniveau vil udlgse et tab pa 939
mio. kr.

245 247 Aktierisiko 247 245
Aktierisikoen er oplyst som den regnskabsmaessige veerdi af bankens investeringer i aktier mv. Efter

indregning af afledte finansielle instrumenter kan effekten af en @ndring pd 10% beregnes til 24 mio. kr.
(2013: 27 mio. kr.).

Likviditetsrisiko

Nykredit Bank er i sin lebende drift pavirket af visse likviditetsmaessige pavirkninger, herunder risikoen for,
at banken og bankkoncernen ikke kan opfylde deres 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 afhaende
eller realisere visse aktiver inden for et afgreenset tidsrum og uden en signifikant forringelse af
markedsprisen grundet utilstraekkelig markedsdybde eller andre forstyrrelser pa markedet.
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Nykredit Bank-koncernen og Nykredit Bank A/S

43. REGNSKABSMASSIG AFDZKNING

Der er foretaget Isbende afdakning af renterisikoen pa fastforrentede aktiver og forpligtelser.

Folgende er omfattet af sikringen:

2014

Aktiver
Udlan

Forpligtelser
Indlan og anden gald
Udstedte obligationer

Afledte finansielle instrumenter
Renteswaps, udlan samt indlan og anden gald (netto)
Renteswaps, udstedte obligationer

Arets gevinst/tab pa sikringsinstrumenter
Arets gevinst/tab pa de sikrede poster
Nettogevinst/-tab

2013

Aktiver
Udlan

Forpligtelser
Indlan og anden gald
Udstedte obligationer

Afledte finansielle instrumenter
Renteswaps, udlan samt indlan og anden gald (netto)
Renteswaps, udstedte obligationer

Arets gevinst/tab pa sikringsinstrumenter
Arets gevinst/tab pa de sikrede poster
Nettogevinst/-tab

Tallene omfatter Nykredit Bank A/S samt Nykredit Bank-koncernen, idet veaerdierne er ens for begge.

Nominel/
amortiseret
verdi

1.519

4.428
7.360

2.860
7.360

2.704

3.476
7.402

205
7.402

Markedsrisiko er risikoen for tab af markedsvaerdi som felge af bevaegelser pa de finansielle markeder (rente-, valuta- og aktierisici mm.).

ARSREGNSKAB 2014

Belgb i mio. kr.

Regnskabs-
maessig
verdi

1.547

4.655
7517

193

157

115
-106

2731

3.649
7.506

163

Regnskabs-
maessig
dagsveerdi-
regulering

28

=227
-157

193
157

27

173
-104

163
72

Nykredit-koncernen foretager lebende afdaekning af renterisikoen pé fastforrentede aktiver og forpligtelser, bl.a. ved anvendelse af afledte finansielle instrumenter.

Herved styres niveauet for koncernens samlede rentefalsomhed under hensyntagen til den forventede renteudvikling.

Ifelge regnskabsbestemmelsen skal udlan og indlan som udgangspunkt méles til amortiseret kostpris, mens afledte finansielle instrumenter méles til dagsvaerdi.
For at opnd en regnskabsmaessig symmetri mellem de afdaekkende og de afdaekkede forretninger tillades regnskabsmaessig requlering af de finansielle aktiver og
forpligtelser, der indgar i en effektiv regnskabsmaessig sikring. Dagsveerdireqguleringen vedrarer alene den sikrede del (renterisikoen).
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N Ote r Belgb i mio. kr.
Nykredit Bank A/S Nykredit Bank-koncernen
2013 2014 2014 2013

44, REVERSEUDLAN OG REPOFORRETNINGER

Af nedenstaende aktivposter udger reverseudlan falgende

10.437 6.663 Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker, regnskabsmaessig veerdi 6.663 10.437
10.283 6.607 Obligationer, der er modtaget til sikkerhed, men ikke modregnet i saldoen 6.607 10.283
154 56 | alt fratrukket sikkerheder 56 154
56.872 35.351 Udldn og andre tilgodehavender til dagsveerdi, brutto 35.351 56.872
58 123 Modregnet "@vrige ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsveerdi” 123 58
56.814 35.228 Regnskabsmassig vaerdi efter modregning 35.228 56.814
54.599 34.981 Obligationer, der er modtaget til sikkerhed, men ikke modregnet i saldoen 34.981 54.599
2.215 247 | alt fratrukket sikkerheder 247 2215

Af nedenstaende passivposter udger repoforretninger falgende

20.447 11.723 Geeld til kreditinstitutter og centralbanker, regnskabsmaessig veerdi 11.723 20.447
20.352 11.691 Obligationer stillet til sikkerhed 11.691 20.352
18.571 13.978 @vrige ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsveerdi, brutto 13.978 18.571

58 123 Modregnet "Udlan og andre tilgodehavender til dagsveerdi” 123 58
18513 13.855 Regnskabsmassig verdi efter modregning 13.855 18.513
18.307 13.867 Obligationer stillet til sikkerhed 13.867 18.307

Bankens aktiviteter sker alene gennem udveksling af bgrsnoterede obligationer og pa saedvanlige
markedsvilkar.
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Belgb i mio. kr.

45. KONCERNOVERSIGT

<
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§ § 3 & 3 E
Navn og hjemsted & = 2 = 2 =
Nykredit Bank A/S (moderselskab), Kebenhavn, a) - -1.772 12575 77 14347 672
Dattervirksomheder, der konsolideres
Nykredit Portefglje Administration A/S, Kebenhavn, e) 100 75 398 64 323 95
Nykredit Pantebrevsinvestering A/S, Kagbenhavn, b) 100 0 12 0 12 0
Nykredit Leasing A/S, Gladsaxe, c) 100 50 456 46 206 53
FB Ejendomme A/S, Kgbenhavn, d) 100 0 4 0 4 0
Associerede virksomheder
Dansk Pantebrevsbars A/S, Kabenhavn, b) 50 - - - - -
Selskabet er under konkursbehandling

2

g ? 5 °

= & B -

'_j “ F = 5 i
Geografisk fordeling af aktiviteter g & 2 & S 2
Danmark, navne og aktiviteter fremgar af koncernoversigten 809 4736 -2.379 -601 -
Sverige, Nykredit Bank A/S, filial, a) 11 2 8 2 -

* For virksomheder, der afleegger regnskab efter lov om finansiel virksomhed, defineres omsatning som: Renteindtaegter, gebyr- og provisionsindtaegter og andre
driftsindtaegter.

a) Bankvirksomhed

b) Pantebrevsaktivitet

¢) Leasingvirksomhed

d) Ejendomsbesiddelse

e) Forvaltningsaktiviteter, herunder kapitalforvaltning og investeringsradgivning

Nykredit Pantebrevsinvestering A/S og FB Ejendomme A/S har kun haft fa aktiviteter.

Dattervirksomheder i midlertidig besiddelse

Ejendomskoncernen Kalvebod lll indgar i balanceposterne "Aktiver i midlertidig besiddelse" og "Andre passiver".
Ejendomskoncernen bestar pr. 31. december 2014 af en raekke datterselskaber uden aktiviteter.

Der eri 2014 solgt et datterselskab indeholdende en ejendomsbesiddelse. Salget har ikke resulteret i regnskabsmaessige indteegter.
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46. NYKREDIT BANK-KONCERNEN 2010-2014

RESULTATOPG@RELSE | SAMMENDRAG
Netto rente- og gebyrindtaegter
Kursreguleringer

Andre driftsindtaegter

Udgifter til personale og administration

Andre driftsudgifter og afskrivninger
Nedskrivninger pa udlén og tilgodehavender mv.
Resultat af kapitalandele i associerede og tilknyttede virksomheder
Resultat for skat

Skat

Arets resultat

Totalindkomst
Anden totalindkomst
Totalindkomst i alt

BALANCE ULTIMO
Aktiver

Kassebeholdning og tilgodehavender hos centralbanker og kreditinstitutter

Udlan og andre tilgodehavender til dagsveerdi

Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris
Obligationer til dagsveerdi og aktier

@vrige aktiver

| 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

N@GLETAL

Kapitalprocent (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

Arets udlansvaekst i %

Overdakning i % i forhold til lovkrav om likviditet
Summen af store eksponeringer

Arets nedskrivningsprocent

Afkastningsgrad

Gennemsnitligt antal medarbejdere omregnet til heltid

1 euro = 7,44 DKK ultimo 2014

2014/euro

453
-472

259
14
29

-319
-80
-238

-238

4.552
4.733
6.784
8.775
6.040
30.883

8.581
8.779
3.477
2.679
5.631
29.148

33

13
1.689
30.883

3.457

2014

3.373
-3.516
26
1.928
107
219

-2.371
=0
-1.772

-1.772

33.885
35.228
50.494
65.314
44.962
229.883

63.876
65.350
25.881
19.943
41.913
216.963

245

100
12.575
229.883

25.732

13,1
12,8
-17,6
-13,2
-0,05
0,6
0,4
0,0
13
6,8
7,4
281,7
34,5
0,2
0,0
820

Belgb i mio. kr.

2013 2012 2011 2010
3.265 2.979 3.257 3.624
-815 -555 -395 473
29 47 34 35
1.992 1.809 1.800 1.759
131 38 115 392
349 557 388 1.494
78 - - 30

85 67 593 517

8 -1 160 122

77 68 433 395

77 68 433 395
23.173 44.812 50.244 29.480
56.814 35.401 22.007 12.920
47.024 49.807 55.901 59.072
64.219 58.399 61.063 75.266
32.904 52.099 43.153 33.684

224.134 240518 232.368 210.422

57.732 55.355 63.093 48.351
65.405 54.701 57.551 55.699
26.689 28.498 26.137 32.848
29.248 33.741 27.308 25.679
30.216 53.468 43.594 32.416

209.290 225.763 217.683 194.993

247 235 233 847
250 250 250 813
14.347 14.270 14.202 13.769

224134 240.518 232.368 210.422

18.526 20.027 16.984 22237
16,8 21,3 19,3 15,9
16,4 21,3 19,3 15,2

06 05 42 4,0
05 05 3,1 3,0
1,03 1,03 1,26 1,14
06 05 07 05
2,7 0,0 06 15
0,0 0,0 0,0 0,0
1,6 1,6 15 1,4
7.2 6,0 5,5 5,2
5,6 -10,9 5,4 3,0
2755 183,2 176,4 251,1
0,0 0,0 0,0 4,7
03 05 04 1,6
0,0 0,0 0,0 0,0
859 850 817 847
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Belgb i mio. kr.

2014/euro 2014 2013 2012 2011 2010

47. NYKREDIT BANK A/S 2010-2014

RESULTATOPG@RELSE | SAMMENDRAG

Netto rente- og gebyrindtaegter 407 3.026 2.949 2.707 3.047 3.453
Kursreguleringer -472 -3.511 -812 -553 -393 474
Andre driftsindtaegter 0 1 0 17 8 10
Udgifter til personale og administration 233 1.733 1.800 1.653 1.664 1.648
Andre driftsudgifter og afskrivninger 14 104 126 30 107 388
Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender mv. 27 201 327 523 346 1.460
Resultat af kapitalandele i associerede og tilknyttede virksomheder 17 125 188 81 36 65
Resultat for skat -322 -2.397 72 46 581 506
Skat -84 -625 -5 -22 148 1
Arets resultat -238 -1.772 77 68 433 395
Totalindkomst

Anden totalindkomst - - - - - -
Totalindkomst i alt -238 -1.772 77 68 433 395
BALANCE ULTIMO

Aktiver

Kassebeholdning og tilgodehavender hos centralbanker og kreditinstitutter 4.552 33.884 23.172 44.812 50.244 29.480
Udlan og andre tilgodehavender til dagsveerdi 4.733 35.228 56.814 35.401 22.007 12.920
Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris 6.586 49.024 45.906 49.659 55.606 58.808
Obligationer til dagsveerdi og aktier 8.728 64.966 64.004 58.202 60.915 75.157
Kapitalandele i associerede og tilknyttede virksomheder 117 869 545 435 354 346
@vrige aktiver 6.039 44.949 32.693 51.217 43.190 33.702
| alt aktiver 30.754 228.920 223134 239.726 232.316 210.413
Passiver

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 8.481 63.131 56.987 55.355 63.093 48.351
Indlan og anden gaeld 8.791 65.440 65.543 54.756 57.660 55.822
Udstedte obligationer til amortiseret kostpris 3.477 25.881 26.689 28.498 26.137 32.848
@vrige ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsveerdi 2.679 19.943 29.248 33.741 27.308 25.679
@vrig geeld 5.597 41.661 29.898 52.650 43.433 32.284
| alt geeld 29.026 216.056 208.365 225.000 217.631 194.984
Hensatte forpligtelser 25 189 172 206 233 847
Efterstillede kapitalindskud 13 100 250 250 250 813
Egenkapital 1.689 12.575 14.347 14.270 14.202 13.769
| alt passiver 30.754 228.920 223134 239.726 232.316 210.413
IKKE-BALANCEF@RTE POSTER

Eventualforpligtelser og andre forpligtende aftaler 3.445 25.678 18.426 19.672 16.814 22.161
N@GLETAL

Kapitalprocent (solvensprocent) 13,0 16,8 21,3 19,1 15,7
Kernekapitalprocent 12,7 16,4 21,3 19,1 15,0
Egenkapitalforrentning i % fer skat (p.a.) -17,8 0,5 0,3 43 3,9
Egenkapitalforrentning i % efter skat (p.a.) -13,2 0,5 0,5 3,1 3,0
Indtjening pr. omkostningskrone -0,18 1,03 1,02 1,26 1,14
Renterisiko i % 0,6 0,6 0,5 0,7 0,5
Valutaposition i % 0,4 2,7 0,0 0,6 1,5
Valutarisiko i % 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Udlan i forhold til indl&n 1,3 1,6 1,6 1,4 1,4
Udlan i forhold til egenkapital 6,7 772 6,0 5,5 5,2
Arets udlansvaekst i % 6.8 -7,6 -10,7 -5,4 -3,2
Overdakning i % i forhold til lovkrav om likviditet 281,6 276,0 183,1 175,8 251,1
Summen af store eksponeringer 34,5 0,0 0,0 0,0 41,8
Arets nedskrivningsprocent 0,2 0,3 0,5 0,4 1,6
Afkastningsgrad 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Gennemsnitligt antal medarbejdere omregnet til heltid 672 714 723 698 744
1 euro = 7,44 kr. ultimo 2014
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N Ote r Belgb i mio. kr.

48. OVERTAGELSE AF KUNDER FRA FIH ERHVERVSBANK A/S

Nykredit Bank og FIH Erhvervsbank har i 2014 indgaet en aftale om, at Nykredit Bank overtager 24 starre engagementer,
bestaende af udlan, garantier, kredittilsagn og afledte finansielle instrumenter.

Overdragelsen omfatter i hovedtreek fglgende aktiver og passiver:

Amortiseret Regulering  Regnskabs-

kostpris/ til maessig
kostpris dagsvardi verdi
Aktiver
Udlan og tilgodehavender mv. (inkl. leasingudlan) 1.719 24 1.743
Positiv markedsveerdi af afledte finansielle instrumenter 527
@vrige aktiver mv. 9 9
| alt 1.728 24 2279
Forpligtelser og passiver
Indlan og anden gald 184 184
Negativ markedsveerdi af afledte finansielle instrumenter 469
Andre passiver 1 1
| alt 185 0 654
Netto aktiver i alt 1.543 24 1.625
Betaling for kunderelationer 35
Overtagelsessum 1.660

Betaling for kunderelationer indgdr i balancen under immaterielle aktiver, der afskrives over tre ar.
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49. DEFINITIONER PA NGGLETAL
Kapitalprocent (solvensprocent)
Kernekapitalprocent
Kernekapitalprocent
Egenkapitalforrentning i % fer skat
Egenkapitalforrentning i % efter skat
Indtjening pr. omkostningskrone

Driftsomkostninger ekskl. nedskrivninger i % af
basisindtaegter af forretningsdrift

Renterisiko i %
Valutaposition i %
Valutarisiko i %

Udlan i forhold til indlan

Udlan i forhold til egenkapital

Periodens udlansvakst i % eksklusive repoer
Periodens udlansvakst i % inklusive repoer
Overdakning i % i forhold til lovkrav om likviditet
Summen af store eksponeringer

Arets/periodens nedskrivningsprocent

Afkastningsgrad

ARSREGNSKAB 2014

Kapitalgrundlag/risikoeksponeringer i alt

Kernekapital /risikoeksponeringer i alt

Beregnet som nggletallet "Kernekapitalprocent”, dog ekskl. hybrid kernekapital

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

Driftsomkostninger og afskrivninger pa driftsmidler/basisindtaegter af forretningsdrift.

Renterisiko/kernekapital
Valutakursindikator 1/kernekapital
Valutakursindikator 2/kernekapital

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 perioden (udlan primo aret/udlan ultimo perioden)
Udlan: Omfatter udlan til amortiseret kostpris

Vaekst i udlan fra primo aret til ultimo perioden (udlan primo aret/udlan ultimo perioden)
Udlan: Omfatter udlan til dagsveerdi samt udlan til amortiseret kostpris

Overdakning i forhold til 10%-kravet, jf. lov om finansiel virksomhed § 152
(Overskydende likviditet til radighed i forhold til 10% af reducerede geeldsforpligtelser)
(Reducerede geldsforpligtelser: Balancesum + garantier mv. - egenkapital - efterstillede kapitalindskud)

Summen af store eksponeringer/justeret kapitalgrundlag
Periodens nedskrivninger/udlan + garantier + nedskrivninger

Periodens resultat/aktiver i alt

Nggletallene ekskl. kapitalprocent og kernekapitalprocent (jf. note 2) og driftsomkostninger ekskl. nedskrivninger i procent af basisindtaegter af forretningsdrift er
beregnet i overensstemmelse med Finanstilsynets vejledning til indberetning af nggletal. Negletallene "Kernekapitalprocent” og "Periodens udlansvaekst i % inklusive

repoer” indgar dog ikke i indberetningen.
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50. OPLYSNINGSKRAV | HENHOLD TIL IFRS

Oplysninger om efterfalgende begivenheder er omtalt i ledelsesberetningen pa side 8.
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4. kt. 3. kvt. 2. kvt. 1. kvt. 4. kvt. 3. kvt. 2. kvt 1. kvt.
2014 2014 2014 2014 2013 2013 2013 2013
NYKREDIT BANK-KONCERNEN |
OTTE KVARTALER
RESULTATOPG@RELSE | SAMMENDRAG
Netto renteindteegter 593 614 631 630 629 679 595 578
Udbytter af aktier samt gebyrer og provisions-
indtaegter, netto 190 216 272 227 225 172 206 181
Netto rente- og gebyrindtagter 783 830 903 857 854 851 801 759
Kursreguleringer -1.475 -1.558 -185 -298 -247 =724 110 46
Andre driftsindtaegter 3 10 6 7 6 7 9 7
Udgifter til personale og administration 438 471 511 508 522 492 509 469
Andre driftsudgifter og afskrivninger 47 22 19 19 71 19 14 27
Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender 100 80 -1 40 20 163 -51 217
Resultat af kapitalandele i associerede og
tilknyttede virksomheder - - - - - 48 30 -
Resultat for skat -1.274 -1.291 195 = 0 -492 478 99
Skat -328 -313 33 9 5 -143 121 25
Periodens resultat -946 -978 162 -10 -5 -349 357 74
Totalindkomst
Anden totalindkomst - - - - - - - -
Anden totalindkomst i alt = = = = = = = =
Totalindkomst i alt -946 -978 162 -10 -5 -349 357 74
BALANCE ULTIMO | SAMMENDRAG
Aktiver
Kassebeholdning og tilgodehavender hos
centralbanker og kreditinstitutter 33.885 22.292 27.790 29.389 23.173 21.471 27.853 29.287
Udlan og andre tilgodehavender til dagsveerdi 35.228 40.137 45.328 35.831 56.814 50.149 48.797 43.097
Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret
kostpris 50.494 48.301 46.908 48.078 47.024 49.196 50.424 50.271
Obligationer til dagsveerdi 64.972 78.276 79.635 82.114 63.863 85.896 79.997 63.823
Aktier 342 340 333 357 356 347 316 427
@vrige aktiver 44.962 41.151 36.906 33.102 32.904 41.347 44.638 52.427
| alt aktiver 229.883 230.497 236.900 228.871 224134 248.406 252.025 239.332
Passiver
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 63.876 60.370 63.306 58.492 57.732 72.378 61.393 56.264
Indlan og anden geeld 65.350 60.478 61.918 68.694 65.405 59.356 63.407 65.183
Udstedte obligationer til amortiseret kostpris 25.881 24.423 22.565 23.849 26.689 26.188 26.754 27.362
@vrige ikke-afledte finansielle forpligtelser
til dagsveerdi 19.943 33.451 40.857 33.108 29.248 37.466 43.258 26.702
@vrig geeld 41.913 37.913 33.268 29.894 30.216 38.103 41.987 48.910
| alt gaeld 216.963 216.635 221914 214.037 209.290 233.491 236.799 224.421
Hensatte forpligtelser 245 240 236 247 247 313 275 317
Efterstillede kapitalindskud 100 100 250 250 250 250 250 250
Egenkapital 12.575 13.522 14.500 14.337 14.347 14.352 14.701 14.344
| alt passiver 229.883 230.497 236.900 228.871 224134 248.406 252.025 239.332
IKKE-BALANCEF@RTE POSTER
Eventualforpligtelser 20.893 13.801 12.028 12.306 11.620 10.709 10.706 10.084
Andre forpligtende aftaler 4.839 5.472 6.536 6.734 6.906 6.655 6.990 8.591
N@GLETAL
Kapitalprocent (solvensprocent) 13,1 14,7 16,0 16,1 16,8 21,0 21,9 20,6
Kernekapitalprocent 12,8 14,3 15,6 15,7 16,4 21,0 21,9 20,6
Egenkapitalforrentning i % fer skat (p.a.) -9,5 -12,3 2,7 0,0 0,0 -13,5 13,2 2,8
Egenkapitalforrentning i % efter skat (p.a.) -7,0 -9,3 2,2 -0,3 -0,1 -9,6 9,8 2.1

Kvartalsoplysningerne er ikke reviderede
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4. kvt. 3. kvt. 2. kvt. 1. kvt. 4. kvt. 3. kvt. 2. kvt. 1. kvt.
2014 2014 2014 2014 2013 2013 2013 2013

NYKREDIT BANK-KONCERNEN |
OTTE KVARTALER, fortsat
Basis- og beholdningsindtjening i sammendrag
Basisindtaegter af forretningsdrift 686 822 885 780 809 750 901 801
Veerdiregulering af derivater -1.369 -1.558 -205 -230 -205 -620 36 14
Basisindtaegter af fonds 8 7 7 7 7 8 8 10
Basisindtaegter i alt -675 -729 687 557 611 138 945 825
Driftsomkostninger og afskrivninger pa
driftsmidler 456 494 530 527 543 511 523 496
Hensatte omkostninger som falge af
organisationstilpasning mv. 28 50
Resultat af kapitalandele i associerede og
tilknyttede virksomheder = = = = - 48 30 -
Basisindtjening fer nedskrivninger -1.159 -1.223 157 30 18 -325 452 329
Nedskrivninger pa udlan 100 80 -1 40 20 163 -51 217
Basisindtjening efter nedskrivninger -1.259 -1.303 158 -10 =2 -488 503 112
Beholdningsindtjening -15 12 37 9 2 -4 -25 -13
Resultat for skat -1.274 -1.291 195 =1 0 -492 478 99
Skat -328 -313 33 9 5 -143 121 25
Periodens resultat -946 -978 162 -10 -5 -349 357 74
Resultat fer skat, ar til dato -2.371 -1.097 194 -1 85 85 577 99

Kvartalsoplysningerne er ikke reviderede.
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@vrige oplysninger

FINANSKALENDER FOR 2015

5. februar
Arsrapport 2014 og arsregnskabsmeddelelse for Nykredit Bank-koncernen.

17. marts

Generalforsamling i Nykredit Bank A/S, Kalvebod Brygge 1-3, 1780 Kebenhavn V.

13. maj
Kvartalsrapport for 1. kvartal for Nykredit Bank-koncernen.

20. august
Halvarsrapport for Nykredit Bank-koncernen.

5. november
Kvartalsrapport for perioden 1.-3. kvartal for Nykredit Bank-koncernen.

Offentliggjorte meddelelser findes pa Nykredits hjemmeside nykredit.dk
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@VRIGE OPLYSNINGER

NYKREDIT BANKS LEDELSE
Bestyrelse og direktion
Bestyrelsen og direktionen udger Nykredit Bank-koncernens ledelse.

BESTYRELSE

Bestyrelsen holder manedlige mader bortset fra juli. Herudover afhol-
des der efter behov pa ugentlig basis bestyrelsesmader med henblik
pa bevilling af eksponeringer.

Generalforsamlingsvalgte medlemmer af Nykredit Banks bestyrelse
veelges for ét ar ad gangen. Der var ordinart valg den 18. marts 2014.
Der er ikke fastsat begraensninger for genvalg. Selskabets naeste ordi-
nere generalforsamling forventes afholdt 17. marts 2015.

Medarbejdervalgte bestyrelsesmedlemmer veelges for 4 ar ad gangen.

| det felgende redegares der for de enkelte bestyrelsesmedlemmers
stilling, alder, anciennitet i bestyrelsen og gvrige ledelseshverv i andre
danske og udenlandske selskaber samt kraevende organisationsopga-
ver.

Michael Rasmussen, bestyrelsesformand*
Koncernchef i Nykredit

Fgdt den 13. november 1964
Indtradt i bestyrelsen den
1. april 2014

Direkter i:

Foreningen Nykredit
Nykredit Holding A/S
Nykredit Realkredit A/S

Bestyrelsesformand i:

Investeringsfonden for Udviklingslande (IFU)
Realkreditradet

Totalkredit A/S*

Bestyrelsesmedlem i:
Nykredits Fond
Creditkassens Jubileeumsfond

Henrik K. Asmussen***
Head of MTN Origination & Syndication
Debt Capital Markets

Fadt den 10. marts 1966
Indtradt i bestyrelsen den 1. januar 2007

Olav Brusen Barsge***
Formuerddgiver

Fadt den 8. maj 1968
Indtradt i bestyrelsen den 2. marts 2011

Kim Duus
Koncerndirekter i Nykredit

Fedt den 8. december 1956
Indtradt i bestyrelsen den 20. august 2009

Direktar i:

Nykredit Holding A/S
Nykredit Realkredit A/S
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Bestyrelsesformand i:
Nykredit Portefglje Administration A/S

Bestyrelsesmedlem i:
Totalkredit A/S

Sgren Holm, nastformand
Koncerndirekter i Nykredit

Fedt den 15. november 1956
Indtradt i bestyrelsen den 26. september 2002

Direkter i:
Nykredit Holding A/S
Nykredit Realkredit A/S

Bestyrelsesformand i:
Ejendomsselskabet Kalvebod A/S
Nykredit Administration V A/S**

Bestyrelsesmedlem i:
Nykredit Maegler A/S**
JN Data A/S
Realkreditradet
Totalkredit A/S

VP Securities A/S

Anders Jensen*
Koncerndirekter i Nykredit*

Fedt den 20. januar 1965
Indtradt i bestyrelsen den
1. oktober 2014

Direkter i:
Nykredit Holding A/S*
Nykredit Realkredit A/S*

Bestyrelsesmedlem i:

DSEB (Danish Society for Education and
Business)

Niels Brock (Copenhagen Business College)
Swipp Holding ApS*

Totalkredit A/S*

4T af 1. oktober 2012 Drift ApS*

Allan Kristiansen***
Chief Relationship Manager

Fgdt den 6. marts 1958
Indtradt i bestyrelsen den 13. marts 2003

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

Bente Overgaard
Koncerndirekter i Nykredit

Fedt den 21. juni 1964
Indtradt i bestyrelsen den 20. august 2009

Direkter i:
Nykredit Holding A/S
Nykredit Realkredit A/S
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Bestyrelsesformand i:
Nykredits Afviklingspensionskasse
Nykredit Ejendomme A/S

Naestformand i:
JN Data A/S*

Bestyrelsesmedlem i:

Nykredit Magler A/S**

Totalkredit A/S*

Bankernes EDB Central a.m.b.a.*
E-nettet A/S*

Finanssektorens Arbejdsgiverforening (FA)
Finanssektorens Uddannelsescenter
HOFOR A/S**

HOFOR Forsyning Holding P/S**
HOFOR Forsyning Komplementar A/S**
HOFOR Holding A/S**
@resundsinstituttet

Reprasentantskabsmedlem i:
Ejendomsforeningen Danmark

Per Ladegaard**
Udtradt af bestyrelsen den 1. april 2014.

Karsten Knudsen**
Udtradt af bestyrelsen den 1. april 2014.
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DIREKTION

| det fglgende redegeres der for de enkelte direktionsmedlemmers
stilling, alder, anciennitet i direktionen og evrige ledelseshverv. Heri
indgdr de hverv i andre erhvervsvirksomheder, som bestyrelsen i hen-
hold til § 80 i lov om finansiel virksomhed har givet tilladelse til.

Bjern Mortensen
Bankdirektar

Fadt den 12. december 1967
Indtrddt i direktionen den 1. oktober 2007

Bestyrelsesformand i:

Nykredit Leasing A/S

FB Ejendomme A/S
Komplementarselskabet Advizer ApS
JSNA Holding A/S

Bestyrelsesmedlem i:

Finansradet

Det Private Beredskab til Afvikling af Nedlidende Banker, Sparekasser
og Andelskasser

Repraesentantskabsmedlem i:
Veardianszettelsesradet (suppleant)

Georg Andersen
Bankdirektar

Fedt den 30. maj 1959
Indtradt i direktionen den 20. august 2009

Formand for bestyrelsen i:
Barsmaeglerforeningen
Den Nordiske Bagrsmaglerforening

Bestyrelsesmedlem i:
MTS Associated Markets SA/NV, Bruxelles

Jesper Berg*
Bankdirektar

Fodt d. 6. april 1959
Indtrddt i direktionen d. 19. marts 2014

Bestyrelsesmedlem i:
Nykredit Portefglje Administration A/S

Lars Bo Bertram**
Udtradt af direktionen d. 10. oktober 2014

* Indtradt i 2014
** Udtradt i 2014
*** Medarbejderrepraesentant
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