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RESULTAT

= Nykredit Realkredit koncernens resultat far skat blev 1.389 mio. kr. mod samlet 1.680 mio. kr. i 1. halvar 2010

= Resultatet i 1. halvar 2010 var pavirket af en ekstraordinaer hgj beholdningsindtjening

Resultatet efter skat blev 1.195 mio. kr. mod 1.241 mio. kr. eksklusive gevinsten fra salget af Nykredit Forsikring pa

1.512 mio. kr. i 1. halvdr 2010

= Nykredit indtaegtsferte 133 mio. kr. i skat i 1. kvartal 2011 som fglge af endelig afgarelse i en skattesag

Vekst i de kundevendte udlansforretninger pa 3% i forhold til 1. halvar 2010

= Basisindtegter i de kundevendte udlansforretninger pa realkredit mv. og bank blev 3.860 mio. kr. mod 3.738 mio. kr. i
1. halvar 2010

= Realkreditudlan til nominel vaerdi og bankudlan steg i 1. halvar 2011 samlet med 16 mia. kr. til 1.105 mia. kr.

= Stigende markedsandel pa realkreditomrddet men et lavt bruttonyudlan pa 64 mia. kr. i 1. halvar 2011

Basisindtaegter i Markets & Asset Management blev 557 mio. kr. mod 912 mio. kr. i 1. halvar 2010

= |ndtegterne pa kundevendt verdipapirhandel har som felge af de generelle markedsforhold ligget pa et lavt niveau i 2011

Driftsomkostninger og afskrivninger eksklusive szrlige vaerdireguleringer mv. steg til 2.881 mio. kr. eller 5,8%

= Sarlige veerdireguleringer mv. blev 150 mio. kr., hvoraf indbetaling til Indskydergarantifonden udgjorde 85 mio. kr.

Nedskrivninger pd udlan faldt med 34% i 1. halvar 2011 til 745 mio. kr.

= Nedskrivninger pa realkreditudlan mv. blev 544 mio. kr., svarende til 0,05% af udlanet mod 498 mio. kr. i 1. halvar 2010

= Nedskrivninger pa bankudlan blev 201 mio. kr., svarende til 0,23% af udlanet mod 634 mio. kr. i 1. halvar 2010

Basisindtaegter af fonds blev 293 mio. kr. mod 226 mio. kr. i 1. halvar 2010

Beholdningsindtjeningen blev 769 mio. kr. mod 1.305 mio. kr. i 1. halvar 2010

Kapitalomkostninger i form af nettorente mv. af hybrid kernekapital blev uaendret 229 mio. kr. i forhold til 1. halvar 2010.

KAPITALGRUNDLAG

= Solvensprocenten blev 19,5 ultimo 1. halvar 2011 mod et individuelt solvensbehov pé 9,6%
= Kernekapitalprocenten blev 19,5 og eksklusive hybrid kernekapital 16,0

= Koncernens egenkapital udgjorde 55,7 mia. kr. mod 55,3 mia. kr. primo dret.

2011 - FORVENTNINGER
Udlansaktivitet og vaerdipapirhandel pa det danske marked har vaeret lav i 1. halvar 2011. Nykredits indtjening pavirkes trods en
stigende markedsandel heraf. Nedskrivninger pa udlan forventes fortsat i niveauet 1,5 mia. kr. for hele aret.

Pa den baggrund nedjusteres resultatet for skat for hele &ret og forventes at ligge i niveauet 2,5-3,0 mia. kr.

Koncernchef Peter Engberg Jensen siger i en kommentar:
Nykredit opndede et solidt resultat pa 1,4 mia. kr. fer skat i 1. halvar 2011.

Der er tale om en tilfredsstillende udvikling pa flere omrader. Det samlede udlan voksede med 16 mia. kr. til 1.105 mia. kr., og
koncernens udladn udgjorde dermed 29,3% af den samlede kreditgivning i Danmark. De samlede henszttelser udgjorde 745 mio.
kr. eller 34% mindre end i samme periode sidste ar. Samtidig er resultatet af Nykredits egne investeringer pa 769 mio. kr.

Aktiviteten i den finansielle sektor er imidlertid lavere end forventet ved arets start. Det pavirker de samlede indtegter og dermed

Nykredits resultat og forventninger. De seneste maneders udvikling peger pa, at aktiviteten vil forblive pa et lavere niveau. Udvik-
lingen i Nykredits omkostninger vil blive afstemt hertil.

Nykredit Realkredit A/S

Kontakt 1K;I£;/(<)et:<ocll3 Brﬁgge 1/—3
Koncernchef Peter Engberg Jensen eller kommunikationsdirektar Nels Petersen pd TIf. 44 2561”0 gén
telefon 44 55 14 70 eller 20 22 22 72 www.nykredit.dk
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Nykredit Realkredit koncernen
Mio. kr. 1. halvar 2011 1. halvar 2010 Aret 2010
BASISINDTJENING OG PERIODENS RESULTAT
Basisindtagter af

- forretningsdrift 4.417 4.650 9.522
- junior covered bonds -85 -37 -120
- fonds 293 226 470
lalt 4.625 4.839 9.872
Driftsomkostninger og afskrivninger ekskl. sarlige vaerdireguleringer 2.881 2722 5.499
Driftsomkostninger og afskrivninger — sarlige veerdirequleringer mv. 65 26 129
Provision — Indskydergarantifonden/statsgarantiordningen 85 247 371
Basisindtjening fer nedskrivninger 1.594 1.844 3.873
Nedskrivninger pa udlan mv. — realkredit mv. 544 498 888
Nedskrivninger pa udlan mv. — bank 201 634 1.215
Nedskrivninger pa udlan mv. — statsgarantiordningen - 114 279
Basisindtjening efter nedskrivninger 849 598 1.491
Beholdningsindtjening 2 769 1.305 2.060
Resultat for kapitalomkostninger 1.618 1.903 3.551
Nettorente mv. af hybrid kernekapital -229 -223 -461
Resultat for skat 1.389 1.680 3.090
Skat 194 439 785
Resultat af ophgrende forsikringsvirksomhed - 1.512 1.511
Periodens resultat 1.195 2.753 3.816
Vardiregulering og reklassifikation af strategiske aktier udger -499 -133 261
BALANCE | SAMMENDRAG ULTIMO 30.06.2011 30.06.2010 31.12.2010
Aktiver

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker mv. 36.779 51.781 58.657
Realkreditudlan til dagsveerdi 1.040.134 1.022.068 1.030.674
Bankudlan — ekskl. reverseforretninger 57.281 61.344 58.833
Obligationer og aktier 79.005 103.123 99.144
@vrige aktiver 62.665 77.407 63.832
Aktiver i alt 1.275.864 1.315.723 1.311.140
Passiver

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 79.120 142.828 95.879
Indlan 51.875 57.225 55.467
Udstedte obligationer til dagsvaerdi 971.772 925.137 974.319
Efterstillede kapitalindskud — hybrid kernekapital 10.928 11.224 11.055
Efterstillede kapitalindskud — supplerende kapital 516 4.556 563
@vrige passiver 105.937 120.892 118.537
Egenkapital 55.716 53.861 55.320
Passiver i alt 1.275.864 1.315.723 1.311.140
NOGLETAL

Periodens resultat i procent af gnsn. egenkapital p.a. 4,3 10,5 7,2
Basisindtjening far nedskrivninger i procent af gnsn. egenkapital p.a. 57 7,0 73
Basisindtjening efter nedskrivninger i procent af gnsn. egenkapital p.a. 3,1 23 2,8
Omkostninger i procent af basisindtaegter af forretningsdrift 65,2 58,5 57,8
Nedskrivninger pa udlan (korrektivkonto) — realkredit 2.431 2.194 2.226
Nedskrivninger pa udlan (korrektivkonto) og henszettelser pa garantier — bank 5.507 7.843 6.888
Periodens nedskrivningsprocent — realkredit 0,05 0,05 0,09
Periodens nedskrivningsprocent — bank 0,23 0,64 1,31
Solvensprocent 19,5 18,4 18,5
Kernekapitalprocent 19,5 17,2 18,5
Kernekapitalprocent eksklusive hybrid kernekapital 16,0 14,0 15,1
Gnsn. antal heltidsansatte medarbejdere 3 4.095 4.037 4.026

! Seerlige veerdireguleringer mv. omfatter vardiregulering af visse personaleydelser og domicilejendomme samt afviklingsomkostninger for Dansk Pantebrevsbgrs under konkurs.
2 Fra 1. januar 2011 indgdr kursreguleringer fra beholdningen af efterstillede kapitalindskud i danske pengeinstitutter (Kalvebod-udstedelser) i beholdningsindtjeningen. Sammenligningstal er tilpasset.
3 Ekskl. Nykredit Forsikring A/S og JN Data A/S.
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HALVARSRAPPORT 2011

NYKREDIT REALKREDIT KONCERNENS RESULTAT
Koncernens resultat far skat blev 1.389 mio. kr. mod 1.680 mio. kr. i
1. halvar 2010.

Resultatet efter skat blev 1.195 mio. kr. og er pévirket af en skatteind-
teegt pa 133 mio. kr. efter en afsluttet skattesag. Til sammenligning
var resultatet efter skat 1.241 mio. kr. eksklusive gevinsten fra salget
af Nykredit Forsikring pa 1.512 mio. kr. i 1. halvar 2010. Resultatet
efter skat inklusive gevinsten fra salget af Nykredit Forsikring blev
2.753 mio. kr.

Resultatet afspejler en vaekst i basisindteegterne pa realkredit- og
bankomradet. Indtjeningen i Markets og bankens Treasury-omrade har
derimod ligget vaesentligt under indtjeningen i 1. halvar 2010, hvor
den var ekstraordinzer hgj. Hertil kommer omkostningsvaekst, et lavt
niveau for nedskrivninger pa udlan og en positiv beholdningsindtje-
ning.

Basisindtagter af forretningsdrift eksklusive Markets & Asset Mana-
gement steg med 3% eller 122 mio. kr. til 3.860 mio. kr. Koncernens
realkreditudlan til nominel vaerdi og bankud|an steg netto 16 mia. kr.
eller 1,5% til 1.105 mia. kr. i forhold til primo &ret. Stigningen fordeler
sig pa privatkunder med 9 mia. kr. og erhvervskunder med 7 mia. kr.

Indtjeningen i Markets & Asset Management |a under niveauet i 1.
halvar 2010 og udgjorde 557 mio. kr. i 1. halvar 2011 mod 912 mio.
kr. Faldet skyldes et afdempet aktivitetsomfang pa Marketsomradet
og faerre indtegter fra bankens Treasury-omrade.

Koncernens nedskrivninger pd udlan mv. udgjorde 745 mio. kr. mod
1.132 mio. kr. i 1. halvar 2010. Nedskrivningerne svarer til 0,07% af
det samlede udlan pa realkredit- og bankomradet. Af periodens ned-
skrivninger kunne 53% henfares til privatudlan, mens 47% vedrgrte
erhvervsudlan.

Koncernens beholdningsindtjening blev 769 mio. kr. mod 1.305 mio.
kr. i 1. halvar 2010.

Strategiske aktier, der primaert omfatter pengeinstitutaktier, har resul-
teret i en samlet regulering pa -499 mio. kr. efter skat. Af reguleringen
kan -328 mio. kr. henfgres til vaerdiregulering af de strategiske aktier
over egenkapitalen, mens -171 mio. kr. er en reklassifikation fra egen-
kapitalen til resultatopgerelsen, som vedrgrer avance fra salg af strate-
giske aktier og kurstab pa Nykredits aktiepost i Amagerbanken.

Koncernens resultat efter skat og reguleringer over egenkapitalen
medferte en stigning i egenkapitalen pa 0,4 mia. kr. Egenkapitalen
efter regulering for udbetalt udbytte pa 0,3 mia. kr. udger herefter
55,7 mia. kr.

Resultat i 2. kvartal 2011
Koncernens resultat for skat blev 385 mio. kr. i 2. kvartal 2011 mod

1.004 mio. kr. i 1. kvartal 2011.

Resultatet for 2. kvartal afspejler en positiv beholdningsindtjening pa
175 mio. kr. mod en hgj indtjening i kvartalet far p4 594 mio. kr.
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Nedskrivninger pa udlan blev 466 mio. kr. mod 279 mio. kr. i 1. kvartal
2011, hvilket skal ses i ssmmenhang med betydelige tilbagefarsler
(indteegt) pa bankomradet i 1. kvartal 2011.

De gvrige poster ligger pa niveau med 1. kvartal 2011.

Basisindtjening

Basisindtaegter af forretningsdrift

Koncernens basisindtaegter af forretningsdrift udgjorde 4.417 mio. kr.
mod 4.650 mio. kr. i samme periode aret for — et fald pa 5,0% eller
233 mio. kr.

Realkreditvirksomhedens basisindtaegter af forretningsdrift udgjorde
2.641 mio. kr. mod 2.663 mio. kr. i 1. halvar 2010, svarende til et fald
pa 0,8%.

Koncernens udlansaktivitet pa realkreditomradet ligger fortsat pd et lavt
niveau med et bruttonyudlan pa 64 mia. kr. mod 96 mia. kr. i 1. halvar
2010. Aktiviteten afspejler et lavt niveau for laneomlegninger og et
boligmarked med en lav ejendomsomsaetning.

Koncernens realkreditudlan til nominel veerdi steg med 18 mia. kr. til
1.048 mia. kr. ultimo 1. halvdr 2011.

Bankvirksomhedens basisindtegter af forretningsdrift udgjorde 1.698
mio. kr. mod 1.934 mio. kr. i 1. halvar 2010, svarende til et fald pa
12,2%, som iser kan henfares til indtjeningen i Markets & Asset Ma-
nagement, der blev reduceret med 355 mio. kr. til 557 mio. kr.i 1.
halvar 2011.

Faldet i basisindteegter kan blandt andet henfares til reducerede ind-
taegter i Treasury-omradet, hvilket skal ses i lyset af et relativt hajt
indtaegtsniveau i 2010 og uroen pad bankmarkedet i 1. halvar 2011.

Indtjeningen fra Nykredit Markets' aktiviteter I3 ligeledes under 1.
halvar 2010 og afspejler et marked, hvor blandt andet geeldssituatio-
nen i en rekke EU-lande, og ikke mindst usikkerheden om ratings og
risiko i den danske bank- og realkreditsektor, lagde en deemper pa
markedsaktiviteten.

Nykredit Asset Management fik en indtjening, der |a over niveauet i 1.
halvar 2010.

Koncernens bankudlan udgjorde 57,3 mia. kr. mod 58,8 mia. kr. primo
aret — et fald p& 1,5 mia. kr., som primeert kan henfgres til erhvervs-
kunder. Indlanet faldt med 3,6 mia. kr. til 51,9 mia. kr. ultimo 1. halvér
2011. Nykredits markedsandel var uendret i 1. halvar 2011.

Junior covered bonds

Koncernen har udstedt junior covered bonds til nominel veerdi for i alt
25,4 mia. kr. mod 17,3 mia. kr. i 1. halvar 2010 til brug for suppleren-
de sikkerhedsstillelse for seerligt daekkede obligationer. Nettorenteud-
giften vedrgrende junior covered bonds blev 85 mio. kr. mod 37 mio.
kr. i samme periode dret for.
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Basisindtaegter af fonds

Basisindtaegter af fonds udgjorde 293 mio. kr. mod 226 mio. kr. aret
fer. Stigningen kan dels henfares til en gget fondsbeholdning, dels en
stigning i reporenten.

Driftsomkostninger og afskrivninger ekskl. sarlige vaerdireguleringer mv.
Koncernens omkostninger eksklusive serlige vaerdireguleringer og
provision vedragrende Indskydergarantifonden udgjorde 2.881 mio. kr.,
svarende til en stigning pa 5,8% sammenlignet med 1. halvar 2010.
Omkostninger i procent af basisindtaegter af forretningsdrift blev 65,2
mod 58,5 1. halvar 2010.

Driftsomkostninger og afskrivninger — sarlige vaerdireguleringer mv.
Serlige veerdireguleringer, der omfatter nettoregulering af aktiver og
passiver vedrgrende Nykredits afviklingspensionskasse og visse perso-
naleordninger samt veerdiregulering af domicilejendomme udgjorde
65 mio. kr.

Hertil kommer en udgift pa 85 mio. kr. svarende til den forventede
indbetaling til Indskydergarantifonden som felge af Amagerbankens
og Fjordbank Mors' konkurs.

Serlige vaerdireguleringer mv. medfarte samlet en driftsudgift pa 150
mio. kr. i 1. halvar 2011.

Nedskrivninger pé udldn mv.
Koncernens nedskrivninger pd udlan mv. blev 745 mio. kr. mod 1.132
mio. kr. i 1. halvar 2010.

Af periodens nedskrivninger kan 431 mio. kr. henfares til en stigning i
individuelle nedskrivninger og en stigning pa 174 mio. kr. i gruppevise
nedskrivninger.

Koncernens nedskrivninger pa realkreditudlan mv. udgjorde 544 mio.
kr., svarende til 0,05% af udlanet, mod 498 mio. kr. i 1. halvar 2010.
Af periodens nedskrivninger kan 326 mio. kr. eller 0,05% af udlanet

henfares til privatomradet mod 131 mio. kr. i 1. halvar 2010.

Nedskrivninger pa udlan pa erhvervsomradet udgjorde 214 mio. kr.,
svarende til 0,05% af udlanet, mod 360 mio. kr. i 1. halvar 2010.
@vrige aktiviteter udgjorde 4 mio. kr. mod 7 mio. kr. i 1. halvar 2010.

Koncernens nedskrivninger pa bankudlan udgjorde 201 mio. kr., sva-
rende til 0,21% af udlanet, mod 634 mio. kr. i 1. halvar 2010. Af
periodens nedskrivninger kan 62 mio. kr. henferes til privatomradet,
svarende til 0,4% af udlanet. Nedskrivninger pa udlan pa erhvervsom-
radet udgjorde 199 mio. kr. eller 0,4% af udlanet. Herudover er ned-
skrivningerne pavirket af en nettotilbagefersel pd engagementer under
afvikling med -60 mio. kr.

Beholdningsindtjening
Koncernens beholdningsindtjening udgjorde 769 mio. kr. mod 1.305
mio. kr. i samme periode dret far.

Af periodens beholdningsindtjening kan 812 mio. kr. henfares til kon-
cernens merindtjening pa investeringer ud over den risikofrie rente,
hvilket er vaesentligt hgjere end forventet ved arets begyndelse, men
noget under den tilsvarende periode dret fgr, hvor merindtjeningen var
ekstraordinzert hgj og udgjorde 1.312 mio. kr.
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Herudover indeholder beholdningsindtjeningen avance fra salg af de
strategiske aktier og kurstab pa Nykredits strategiske aktiebeholdning
i Amagerbanken (160 mio. kr.) samt negativ kursregulering pa Kalve-
bod-udstedelser (-203 mio. kr.), der iseer kan henfares til Nykredits
efterstillede kapitalindskud i Amagerbanken og Fjordbank Mors.
Samlet set har det pavirket beholdningsindtjeningen negativt med 43
mio. kr.

Nykredits fondsbeholdning er primeert investeret i danske og europai-
ske realkreditobligationer og hejtratede kreditobligationer.

Renterisikoen i beholdningen er stort set elimineret ved modgdende
salg af statsobligationer eller ved brug af rentederivater.

Beholdningsindtjeningen er upavirket af udviklingen pa obligations-
markederne i Sydeuropa. Nykredits eksponering mod graeske, italien-
ske og spanske statsobligationer er under 100 mio. kr. Hertil kommer
eksponeringer mod italienske og portugisiske realkreditobligationer pa
godt 700 mio. kr., der vurderes som sikre.

Nettorente mv. af hybrid kernekapital

Koncernen har optaget hybrid kernekapital for i alt 10,9 mia. kr. mod
11,2 mia. kr. i samme periode éret far. Resultatet er pavirket af en net-
torenteudgift mv. pa 229 mio. kr. mod 223 mio. kr. i 1. halvar 2010.

Skat
Skat af arets resultat er beregnet til 194 mio. kr., svarende til en effek-
tiv skatteprocent pa 14,0.

Der er afsagt dom i den verserende skattesag mod Nykredit Realkredit.
Landsretten gav Nykredit medhold, og som felge heraf har selskabet

indtegtsfert den tidligere afsatte og udgiftsferte udskudte skat pa 133
mio. kr. Korrigeret herfor blev koncernens effektive skatteprocent 23,6.

Datterselskaber

Totalkredit

Totalkredits resultat fer skat udgjorde 371 mio. kr. mod 640 mio. kr. i
samme periode aret fgr. Der henvises til halvarsrapporten 2011 for
Totalkredit A/S.

Nykredit Bank

Nykredit Bank koncernens resultat far skat udgjorde 445 mio. kr. mod
157 mio. kr. i samme periode dret fgr. Der henvises til halvarsrappor-
ten 2011 for Nykredit Bank koncernen.

FORVENTNINGER TIL 2011

Udlansaktivitet og vaerdipapirhandel pa det danske marked har veeret
lav i 1. halvar 2011. Nykredits indtjening pavirkes trods en stigende
markedsandel heraf. Nedskrivninger pa udlan forventes fortsat i ni-
veauet 1,5 mia. kr. for hele aret.

P& den baggrund nedjusteres resultatet fgr skat for hele aret og for-
ventes at ligge i niveauet 2,5-3,0 mia. kr.
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FORRETNINGSOMRADER

Nykredit Realkredit koncernen er organiseret omkring forretningsom-

raderne Privat, Totalkredit, Erhverv, Markets & Asset Management

samt @vrige aktiviteter.

Fra og med 1. kvartal 2011 er indtjeningen tilknyttet Kalvebod-

udstedelser overfart fra Markets & Asset Managements handelsaktivi-

teter til beholdningsindtjeningen. Sammenligningstal er tilpasset.

Koncernens samlede basisindtjening efter nedskrivninger blev 849

mio. kr. mod 598 mio. kr. i 1. halvar 2010.

Realkreditudlanet steg i perioden med 18 mia. kr. til 1.048 mia. kr.
opgjort til nominel verdi. Nykredit koncernen realiserede et brutto-

nyudlan pd 64 mia. kr. mod 96 mia. kr. i 1. halvar 2010.

Koncernens markedsandel pa realkredit blev for udlansbestanden
42,3% og for bruttonyudlanet 48,6% mod hhv. 41,8% 0g 46,1% i 1.

halvar 2010.

Bruttonyudlanet til ejerboliger udgjorde 37 mia. kr. mod 68 mia. kr. i
samme periode aret fgr. Markedsandelen for udlansbestanden pa

realkredit for ejerboliger udgjorde 46,3% mod 45,6% i samme periode

aret far.

Resultat af forretningsomrader '

LEDELSESBERETNING

Bruttonyudlanet pa erhvervsomradet udgjorde 27 mia. kr. i lighed med
samme periode aret far. Markedsandelen for udlansbestanden pa
realkredit for erhvervsomradet udgjorde 36,8% mod 36,3% i samme
periode éret far.

Bankudlanet faldt fra 58,8 mia. kr. primo aret til 57,3 mia. kr. Indlanet
faldt fra 55,5 mia. kr. primo aret til 51,9 mia. kr.

Faldet i bankudlan kan henfares til erhvervsomradet, som faldt med 1,5
mia. kr. i forhold til primo aret. Faldet i bankindlan kan henfares til en
stigning i Markets & Asset Management pa 3 mia. kr., modsvaret af et
fald pa erhvervsomradet pa 6,4 mia. kr.

Nykredit Magler oplevede et fald pa 5,9% i omsaetningen fra 6.821
solgte ejendomme i 1. halvar 2010 til 6.420.

Markets &
Asset @vrige  Koncernposter

Mio. kr. Privat Totalkredit Erhverv ~ Management aktiviteter 0g elimineringer I alt
1. halvar 2011

Basisindtagter af

- forretningsdrift 1.085 636 1.967 557 113 -26 4.332
- fonds = = = = = 293 293
I alt 1.085 636 1.967 557 113 267 4.625
Driftsomkostninger 838 186 627 413 104 470 2.638
Afskrivninger pa immaterielle og

materielle aktiver = 244 = 1 60 88 393
Basisindtjening far nedskrivninger 247 206 1.340 143 -51 -291 1.594
Nedskrivninger pa udlan mv. 249 139 404 9 -56 = 745
Basisindtjening efter nedskrivninger -2 67 936 134 5 -291 849
Beholdningsindtjening 2 - - - - - 769 769
Resultat for kapitalomkostninger -2 67 936 134 5 478 1.618
Nettorente mv. af hybrid kernekapital = = = = = -229 -229
Resultat for skat -2 67 936 134 5 249 1.389
Afkast

Gnsn. forretningskapital i mio. kr. 3 3.893 7.538 10.986 2.050 942 4.474 29.883
Basisindtjening efter nedskrivninger i

procent af gnsn. forretningskapital 3 -0,1 18 17,2 13,2 1,1 - 57
1. halvar 2010

Basisindtjening efter nedskrivninger 53 189 590 419 -489 -171 591
Afkast

Gnsn. forretningskapital i mio. kr. 3 4.082 6.844 11.769 2214 1.879 3.721 30.509
Basisindtjening efter nedskrivninger i

procent af gnsn. forretningskapital > 2,6 56 10,1 38,2 -52,5 = 3,9
! Der henvises til note 2 i halvarsrapporten for et samlet forretningsomraderegnskab med sammenligningstal.

2 | beholdningsindtjeningen indgar resultat af kapitalandele i associerede selskaber med 10 mio. kr. (2010: 3 mio. kr.).

3 Forretningskapital er opgjort som tilstrekkelig basiskapital svarende til Sgjle | og Sgjle II.
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Resultat for privatomradet

1. halvar 1. halvar
Mio. kr. 201 2010
Basisindtaegter af forretningsdrift 1.085 1.160
Driftsomkostninger 838 850
Provision til statsgarantiordningen = 35
Basisindtjening far nedskrivninger 247 275
Nedskrivninger pa udlan mv. — realkredit mv. 188 75
Nedskrivninger pa udlan mv. — bank 61 147
Basisindtjening efter nedskrivninger -2 53
Aktivitet
Mio. kr. 30.06.2011 2010
Realkredit
Bruttonyudlén 1. halvér * 9.278 15.694
Nettonyud|dn 1. halvar * 2.567 3.278
Bestand til nominel veerdi — ultimo 190.007  188.969
Nedskrivninger i procent af udlan 0,10 0,04
Nedskrivninger ultimo - korrektivkonto
- Individuelle nedskrivninger 188 118
- Gruppevise nedskrivninger 159 111
Nedskrivninger (korrektivkonto) i procent af udlan 0,18 0,12
Beholdning af overtagne ejendomme ultimo (stk.) 144 137
Bank
Udlan - ultimo 15.510 15.476
Indlan - ultimo 18.546 18.758
Nedskrivninger i procent af udlan 0,39 0,90
Nedskrivninger ultimo - korrektivkonto
- Individuelle nedskrivninger 394 406
- Gruppevise nedskrivninger 96 91
Nedskrivninger (korrektivkonto) i procent af udlan 3,06 3,11
Garantier mv. — ultimo ' 3.697 6.301
Hensattelser pa garantier mv. — ultimo ' 5 4

' Ekskl. statsgarantiordningen.
* Aktivitet opgjort for 1. halvér 2011 og 1. halvar 2010.

@vrige oplysninger er pr. ultimo 1. halvar 2011 og ultimo aret 2010.

Restanceprocent pa realkreditudlan
75 dage efter martstermin
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PRIVAT

Privatomradet omfatter forretninger til privatkunder i Nykredits egen
distribution. Privatomradet betjener ogsa koncernens kunder med del-
tidslandbrug samt privatkunders ejendomme i Frankrig, Spanien og
Tyskland, der er finansieret med danske realkreditlan.

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

Aktivitet

Det samlede realkreditudlan til nominel vaerdi steg med 1,0 mia. kr. til
190 mia. kr. ultimo 1. halvar 2011. Bruttonyudlénet faldt med 6,4 mia.
kr. til 9,3 mia. kr. i 1. halvar 2011.

Bankudlanet og bankindlanet var stort set uandret i forhold til primo
aret og udgjorde henholdsvis 15,5 mia. kr. og 18,5 mia. kr. ultimo 1.
halvar 2011.

Resultat mv.
Basisindtjening far nedskrivninger blev 247 mio. kr. mod 275 mio. kr. i
1. halvar 20170.

Basisindtaegter af forretningsdrift blev 1.085 mio. kr. mod 1.160 mio.
kr. i 1. halvar 2010. Faldet kan henfares til lavere realkreditaktivitet og
et fald i garantiprovisioner.

Driftsomkostninger faldt med 12 mio. kr. til 838 mio. kr. i 1. halvar 2011.

Nedskrivninger pa udlan udgjorde 188 mio. kr. for realkredit og 61
mio. kr. for bank mod samlet 222 mio. kr. i 1. halvar 2010. Nedskriv-
ninger i procent af udlan udgjorde 0,10 af realkreditudlanet og 0,39 af
bankudlanet.

De samlede nedskrivninger (korrektivkonto) ultimo 1. halvar 2011 ud-
gjorde 837 mio. kr. mod 726 mio. kr. primo aret. Korrektivkontoen
fordelt pa realkreditudlan og bankudlan udgjorde hhv. 347 mio. kr. og
490 mio. kr. Z£ndringen i korrektivkontoen pa 111 mio. kr. kan henfg-
res til en stigning i de individuelle nedskrivninger med 58 mio. kr. og
en stigning i de gruppevise nedskrivninger med 53 mio. kr.

Ved martsterminen var 75-dages restancer pa realkreditudlan i procent
af forfaldne ydelser 0,83 mod 0,76 pa samme tidspunkt i 2010 og 0,82
ved martsterminen 2009.

Ved juniterminen 2011 var 15-dages restancerne pa realkreditudlan i
procent af forfaldne ydelser 1,52 mod 1,80 ved martsterminen 2011
og var dermed pa niveau med juniterminen i 2010 (1,59).

Siden drets begyndelse er der overtaget 100 ejendomme og solgt 93

ejendomme. Beholdningen af overtagne ejendomme udgjorde 144 ved
udgangen af 1. halvér 2011.
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Resultat for Totalkredit

1. halvar 1. halvar
Mio. kr. 2011 2010
Basisindtaegter af forretningsdrift 636 698
Driftsomkostninger 186 222
Afskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver 244 231
Basisindtjening far nedskrivninger 206 245
Nedskrivninger pa udlan mv. 139 56
Basisindtjening efter nedskrivninger 67 189
Aktivitet
Mio. kr. 30.06.2011 2010
Realkredit
Bruttonyudlén 1. halvér * 27.337 52.412
Nettonyudlan 1. halvér 10.868 14.798
Bestand til nominel veerdi — ultimo 463.207 455.105
Nedskrivninger i procent af udlan 0,03 0,01
Nedskrivninger ultimo - korrektivkonto
- Individuelle nedskrivninger 275 278
- Gruppevise nedskrivninger 270 245
Nedskrivninger (korrektivkonto) i procent af udlén 0,12 0,11
Beholdning af overtagne ejendomme ultimo (stk.) 65 53
* Aktivitet opgjort for 1. halvar 2011 og 1. halvar 2010.
@vrige oplysninger er pr. ultimo 1. halvar 2011 og ultimo aret 2010.
Restanceprocent pa realkreditudlan
75 dage efter martstermin
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TOTALKREDIT

Totalkredit omfatter formidling af realkreditlan til privatkunder i Total-
kredit-brandet gennem knap 100 lokale og regionale pengeinstitutter
med tilsammen mere end 1.000 filialer.

Aktivitet

Realkreditudldnet til nominel vardi steg med 8,1 mia. kr. til 463 mia.
kr. ved udgangen af 1. halvar 2011. Bruttonyudlanet faldt med 25,1
mia. kr. til 27,3 mia. kr. ultimo 1. halvar 2011.

Resultat mv.
Basisindtjening far nedskrivninger blev 206 mio. kr. mod 245 mio. kr. i
1. halvar 20170.

Basisindtaegter af forretningsdrift blev 636 mio. kr. mod 698 mio. kr. i
1. halvar 2010. Faldet skal ses i sammenhang med lavere realkreditak-
tivitet.

Driftsomkostninger blev 186 mio. kr. mod 222 mio. kr. i 1. halvar 2010.
Afskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver udgjorde 244 mio.
kr., som primaert omfatter afskrivninger pa distributionsrettigheder op-
naet i forbindelse med Nykredits keb af Totalkredit.

Totalkredits forretningskoncept bygger pa formidling af lan gennem
sine partnere — de lokale og regionale pengeinstitutter. Partnerne har
ansvaret for kundebetjening og risikoafdaekning af lanebestanden.

Risikoafdakningen foregar via en aftale med partnerne, hvorefter rea-
liserede tab, svarende til den kontante del af lanet, der er placeret ud
over 60% af ejendommens beldningsveerdi pa laneudmalingstidspunk-
tet, modregnes i fremtidige provisionsbetalinger fra Totalkredit til
pengeinstitutterne.

Nedskrivninger pa udlan blev en nettoudgift pa 139 mio. kr. efter
modregning i provisioner til pengeinstitutterne med i alt 82 mio. kr.
mod en nettoudgift pa 56 mio. kr. i 1. halvar 2010. Nedskrivninger
udgjorde 0,03% af udlanet.

De samlede nedskrivninger (korrektivkonto) ultimo 1. halvar 2011
udgjorde 545 mio. kr. mod 523 mio. kr. primo aret. Z£ndringen i kor-
rektivkontoen pé& 22 mio. kr. kan henfares til et fald i de individuelle
nedskrivninger pa 3 mio. kr., mens de gruppevise nedskrivninger steg
med 25 mio. kr.

Ved martsterminen var 75-dages restancer pa realkreditudlan i procent
af forfaldne ydelser 0,31 mod 0,41 p& samme tidspunkt i 2010.

Siden drets begyndelse er der overtaget 47 ejendomme og solgt 35

ejendomme. Beholdningen af overtagne ejendomme udgjorde 65 ved
udgangen af 1. halvér 2011.
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Resultat for erhvervsomradet

1. halvar 1. halvar
Mio. kr. 201 2010
Basisindtaegter af forretningsdrift 1.967 1.743
Driftsomkostninger 627 570
Provision til statsgarantiordningen = 120
Afskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver = 2
Basisindtjening far nedskrivninger 1.340 1.051
Nedskrivninger pa udlan mv. — realkredit mv. 214 360
Nedskrivninger pa udlan mv. — bank 190 101
Basisindtjening efter nedskrivninger 936 590
Aktivitet
Mio. kr. 30.06.2011 2010
Realkredit
Bruttonyudlén 1. halvér * 27.332 27.663
Nettonyud|dn 1. halvar * 12.775 16.941
Bestand til nominel veerdi — ultimo 393.000 384.026
Nedskrivninger i procent af udlan 0,05 0,09
Nedskrivninger ultimo - korrektivkonto
- Individuelle nedskrivninger 875 860
- Gruppevise nedskrivninger 660 611
Nedskrivninger (korrektivkonto) i procent af udlan 0,39 0,38
Beholdning af overtagne ejendomme ultimo (stk.) 83 83
Bank
Udlan - ultimo 39.069 40.599
Indlan - ultimo 25.895 32.320
Nedskrivninger i procent af udlan 0,42 0,19
Nedskrivninger ultimo - korrektivkonto
- Individuelle nedskrivninger 2.067 2.335
- Gruppevise nedskrivninger 333 265
Nedskrivninger (korrektivkonto) i procent af udldn 5,79 6,02
Garantier mv. — ultimo ' 4.462 6.547
Hensattelser pa garantier mv. — ultimo ' 58 44

' Ekskl. statsgarantiordningen.
* Aktivitet opgjort for 1. halvar 2011 og 1. halvar 2010.

@vrige oplysninger er pr. ultimo 1. halvar 2011 og ultimo aret 2010.

Restanceprocent pa realkreditudlan
75 dage efter martstermin for Landbrug samt
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ERHVERV

Erhvervsomradet omfatter forretninger med alle typer erhvervsvirk-
somheder, herunder landbrug og boligudlejning. Boligudlejning om-
fatter alment byggeri, andelsboliger og private udlejningsboliger.
Afseetningen sker gennem 34 erhvervscentre, som afsatter alle kon-
cernens produkter inden for bank, realkredit, investering og galdsple-
je. Forsikringer formidles i samarbejde med Gjensidige Forsikring.

Aktivitet

Det samlede realkreditudldn til nominel vaerdi steg med 8,9 mia. kr. til
393 mia. kr. ved udgangen af 1. halvar 2011. Bruttonyudlanet var
uendret i forhold til 1. halvér 2010 og udgjorde 27,3 mia. kr. i 1. halv-
ar2011.

Bankudlanet faldt med 1,5 mia. kr. til 39,1 mia. kr. ultimo 1. halvar
2011. Udviklingen skal ses i sammenhang med den indenlandske
konjunkturafmatning, hvor laneefterspargslen 13 pa et lavt niveau i 1.
halvar 2011.

Bankindlanet faldt fra 32,3 mia. kr. primo dret til 25,9 mia. kr. ultimo
1. halvar 2011. Udviklingen skal ses i sammenhang med en skeerpet
konkurrence samtidig med, at en reekke store kunder omlagde deres
indlan til veerdipapirer.

Resultat mv.
Basisindtjening far nedskrivninger blev 1.340 mio. kr. mod 1.051 mio.
kr.i1. halvar 2010.

Basisindtaegter af forretningsdrift blev 1.967 mio. kr. mod 1.743 mio.
kr. i 1. halvar 2010. Af periodens forretningsdrift kan 760 mio. kr.
henfares til bankaktiviteten.

Driftsomkostninger blev 627 mio. kr. mod 570 mio. kr. i 1. halvar
2010.

Nedskrivninger pa udlan udgjorde 214 mio. kr. for realkredit og 190
mio. kr. for bank mod samlet 461 mio. kr. i 1. halvar 2010. Nedskriv-
ninger i procent af udlan udgjorde 0,05 af realkreditudlanet og 0,42 af
bankudlanet.

De samlede nedskrivninger (korrektivkonto) ultimo 1. halvar 2011 ud-
gjorde 3.935 mio. kr. mod 4.071 mio. kr. primo dret. £ndringen i kor-
rektivkontoen pd 136 mio. kr. kan henfgres til en stigning i de gruppe-
vise nedskrivninger med 117 mio. kr. og et fald i de individuelle ned-
skrivninger med 253 mio. kr.

Ved martsterminen var 75-dages restancer pa realkreditudlan i procent
af de samlede forfaldne ydelser for erhverv eksklusive landbrug 1,01
mod 1,87 pa samme tidspunkt i 2070. Restancer pa udlan i procent for
landbrug udgjorde ved martsterminen 1,05 mod 0,77 i 2010. Den
samlede restanceprocent for erhvervsomradet udgjorde 1,02 mod 1,63
ved martsterminen 2010.

Siden arets begyndelse er der overtaget 85 ejendomme og solgt 85

ejendomme. Beholdningen af overtagne ejendomme udgjorde 83 ved
udgangen af 1. halvdr 2011.
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Resultat for Markets & Asset Management

1. halvar 1. halvar
Mio. kr. 2011 2010
Basisindtaegter af forretningsdrift 557 912
Driftsomkostninger 413 415
Provision til statsgarantiordningen = 61
Afskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver 1 9
Basisindtjening far nedskrivninger 143 427
Nedskrivninger pa udlan 9 1
Basisindtjening efter nedskrivninger 134 426
Aktivitet
Mio. kr. 30.06.2011 2010
Aktiver
Tilgodehavender hos kreditinstitutter mv. 25.418 29.480
@vrige udlan til dagsveerdi 16.409 12.920
Obligationer og aktier 24.710 33.967
Passiver
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 37.647 48.351
Indlan og anden geeld 6.900 3.881
Udstedte obligationer 25.629 32.374
Formue under forvaltning i alt 97.100 92.800
Formue under administration
Nykredit Portefglje Administration A/S 309.100 305.001
- heraf Nykredit koncernens investeringsforeninger 34.100 34.475
Formue under forvaltning og
administration i alt 406.200 397.801

Halvarsrapport 2011 — Nykredit Realkredit koncernen

LEDELSESBERETNING

MARKETS & ASSET MANAGEMENT

Forretningsomradet varetager koncernens forretninger inden for veer-
dipapirhandel, handel med afledte finansielle instrumenter, kapitalfor-
valtning og formuepleje samt pensionsradgivning.

Aktivitet

Nykredit Markets

Nykredit Markets indtjenings- og aktivitetsniveau Id noget under 1.
halvar 2010.

Faldet i basisindtjeningen skal ses i sammenhang med et relativt hejt
aktivitetsniveau i 2010 samtidigt med et krisepreeget bankmarked i 1.
halvar 2011, herunder fglgevirkningerne af Amagerbankens og Fjord-
bank Mors' konkurs. Geeldssituationen i en reekke EU-lande og ikke
mindst usikkerheden om rating og risiko i den danske bank- og real-
kreditsektor lagde herudover en deemper pa markedsaktiviteten.

Nykredit Asset Management

I Nykredit Asset Management udgjorde den samlede formue under for-
valtning og administration henholdsvis 97 mia. kr. og 309 mia. kr., hvil-
ket var en mindre stigning sammenlignet med ultimo 2010.

Resultat mv.
Basisindtjening fer nedskrivninger blev 143 mio. kr. mod 427 mio. kr. i
1. halvar 2010.

Basisindteegter fra forretningsdrift blev 557 mio. kr. mod 912 mio. kr. i
1. halvdr 2010. Faldet kan henfares til en lavere indtjening i Nykredit
Markets, mens Nykredit Assets Management udviste en stigning i for-
hold til samme periode sidste ar.

Driftsomkostninger var pa niveau med 1. halvar 2010 og udgjorde 413
mio. kr.

Nedskrivninger pd udlan udgjorde 9 mio. kr. i 1. halvér 2011 og var
sammensat af tab pa tilgodehavender hos kreditinstitutter med 18
mio. kr. vedrgrende Fjordbank Mors' konkurs modsvaret af tilbagefer-
te nedskrivninger.
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Resultat for @vrige aktiviteter

1. halvar 1. halvar
Mio. kr. 2011 2010
Basisindtaegter af forretningsdrift 113 1
Driftsomkostninger 104 115
Provision til statsgarantiordningen = 31
Afskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver 60 62
Basisindtjening far nedskrivninger -51 -97
Nedskrivninger pa udlan mv. — realkredit mv. 4 7
Nedskrivninger pa udlan mv. — bank -60 385
Basisindtjening efter nedskrivninger 5 -489
Aktivitet
Mio. kr. 30.06.2011 2010
Realkredit
Bestand til nominel veerdi — ultimo 1.445 1.536
Nedskrivninger ultimo - korrektivkonto
- Individuelle nedskrivninger 4 2
- Gruppevise nedskrivninger 1 =
Bank
Udlan — ultimo 2.702 2.757
Indlén - ultimo 535 507
Nedskrivninger i procent af udlan -2,13 3,79
Nedskrivninger ultimo - korrektivkonto
- Individuelle nedskrivninger 2.363 2.923
- Gruppevise nedskrivninger 38 52
Nedskrivninger (korrektivkonto) i procent af udlan 47,05 51,90
Garantier mv. — ultimo ' 499 577
Hensattelser pa garantier mv. — ultimo ' 90 38

! Ekskl. statsgarantiordningen.
* Aktivitet opgjort for 1. halvar 2011 og 1. halvar 2010.

@vrige oplysninger er pr. ultimo 1. halvar 2011 og ultimo aret 2010.
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@VRIGE AKTIVITETER

@vrige aktiviteter omfatter primeert en afviklingsportefalje af lan til
storkunder fra det tidligere Forstaedernes Bank samt realkreditlan via
filial i Polen. Hertil kommer aktiviteter fra Nykredit Maegler A/S,
Nykredit Ejendomme A/S samt Ejendomsselskabet Kalvebod A/S.

Resultat mv.
Basisindtjening far nedskrivninger blev et underskud pa 51 mio. kr.
mod et underskud pa 97 mio. kr. i 1. halvar 2010.

Basisindtaegter af forretningsdrift udgjorde 113 mio. kr. mod 111 mio.
kr.i1. halvar 2010.

Driftsomkostninger blev 104 mio. kr. mod 115 mio. kr. i 1. halvar
2010.

Nedskrivninger pa bankudlan og henszttelser pd garantier blev en
nettoindtaegt pd 60 mio. kr. mod en udgift pa 385 mio. kr. i 1. halvar
2010.

De samlede nedskrivninger pa bankudlan (korrektivkonto) udgjorde
2.401 mio. kr. mod 2.975 mio. kr. primo &ret. Faldet var en falge af
savel tilbagefarsler som endeligt konstaterede tab.

Pa realkreditudlanet i Polen udgjorde individuelle nedskrivninger
(korrektivkonto) 4 mio. kr. ultimo 1. halvar 2011.

Ejendomsselskabet Kalvebod A/S blev etableret i 2009 med det formal
at begraense tab pa nedlidende ejendomsengagementer gennem et
midlertidigt, men aktivt ejerskab af ejendommene.

Ejendomsselskabet Kalvebod A/S overtog i sidste halvar af 2010
aktierne i to ejendomsselskaber, hvor den samlede ejendomsportefglje
udgjorde 770 mio. kr. ultimo 1. halvar 2011 mod 776 mio. kr. primo
aret.
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Resultat for Koncernposter

Mio. kr.

Basisindtaegter af

- forretningsdrift

- fonds

1 alt

Driftsomkostninger

Indbetaling til Indskydergarantifonden
Afskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver
Basisindtjening fer nedskrivninger
Nedskrivninger pa udlan mv.

- statsgarantiordningen
Basisindtjening efter nedskrivninger
Beholdningsindtjening

Resultat for kapitalomkostninger
Nettorente mv. af hybrid kernekapital
Resultat for skat

1. halvar
2011

-26
293
267
385
85
88
-291

-291
769
478

-229
249

1. halvar
2010

1
226
215
178

94
-57

114
-7
1305
1.134
-223
91
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KONCERNPOSTER

| regnskabet for forretningsomraderne er der en raekke resultat- og
balanceposter, der ikke allokeres til forretningsomréaderne. Disse med-
regnes under "Koncernposter" og omfatter omkostninger til stabs-
funktioner samt henszettelser pa garantier tilknyttet statsgarantiord-
ningen i 2010 og Indskydergarantifonden i 1. halvar 2011.

Koncernposter omfatter endvidere koncernens samlede afkast pa
fondsbeholdningen, som er summen af "Basisindtaegter af fonds" og
"Beholdningsindtjening".

Basisindtagter af fonds

Koncernens basisindtaegter af fonds udgjorde 293 mio. kr. mod 226
mio. kr. i 1. halvar 2010. Stigningen kan henfares til en gget fondsbe-
holdning kombineret med en svag stigning i den gennemsnitlige repo-
rente fra 1,06% i 1. halvar 2010 til 1,17%.

Basisindtaegter af fonds er det afkast, der kunne veere opnaet ved
placering af koncernens investeringsbeholdninger til den risikofrie
rente. Derudover indeholder basisindtegterne af fonds nettorenteud-
gifter vedrgrende supplerende kapital og kebet af Totalkredit.

Driftsomkostninger
Driftsomkostninger blev 385 mio. kr. mod 178 mio. kr. i 1. halvar
2010.

Beholdningsindtjening
Koncernens beholdningsindtjening udgjorde 769 mio. kr. mod 1.305
mio. kr. i 1. halvar 2010.

Af periodens beholdningsindtjening kan 812 mio. kr. henfares til kon-
cernens merindtjening pa investeringer ud over den risikofrie rente,
hvilket er vaesentligt hgjere end forventet ved arets begyndelse, men
noget under den tilsvarende periode dret fgr, hvor merindtjeningen var
ekstraordinzert hejt og udgjorde 1.312 mio. kr.

Herudover indeholder beholdningsindtjeningen avance fra salg af de
strategiske aktier og kurstab pa Nykredits strategiske aktiebeholdning
i Amagerbanken (160 mio. kr.) samt negativ kursregulering pa Kalve-
bod-udstedelser (203 mio. kr.). Den negative kursregulering kan iszr
henfares til Nykredits efterstillede kapitalindskud i Amagerbanken og
Fjordbank Mors. Samlet set har det pavirket beholdningsindtjeningen
negativt med 43 mio. kr.

Beholdningsindtjeningen er upavirket af udviklingen pa obligations-
markederne i Sydeuropa. Nykredits eksponering mod graeske, italien-
ske og spanske statsobligationer er under 100 mio. kr. Hertil kommer
eksponeringer mod italienske og portugisiske realkreditobligationer pa
godt 700 mio. kr., der vurderes som sikre.

Beholdningsindtjeningen er den merindtjening, der opnas ved investe-
ring i aktier, obligationer og afledte finansielle instrumenter ud over
den risikofrie rente, samt realisation af aktier klassificeret som dispo-
nible for salg og kursregulering af Kalvebod-udstedelser. Kurs- og
rentemarginaler i tilknytning til realkreditforretningen i Nykredit Real-
kredit og Totalkredit samt handelsaktiviteterne i Markets medregnes
ikke i beholdningsindtjeningen, men fares under basisindtaegter af
forretningsdrift.
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LEDELSESBERETNING

NYKREDIT REALKREDIT KONCERNENS BALANCE,
EGENKAPITAL OG SOLVENS

Balance

Obligationsbeholdning

Koncernens beholdning af obligationer ultimo 1. halvar 2011 var 187
mia. kr., hvoraf 111 mia. kr. var egne obligationer. Tilsvarende var be-
holdningen ultimo 2010 pa 390 mia. kr., heraf 289 mia. kr. egne
obligationer.

Nykredits beholdning af egne obligationer er kortlgbende obligationer
med udlgb ved farstkommende termin. Disse obligationer anvendes til
at sikre betalinger vedrgrende udtraekning af obligationer mv.

Obligationsheholdningen indeholder bl.a. midlertidige beholdninger
fra refinansiering af Nykredits tilpasningsobligationer og fra placering
af forudbetalte midler fra lantagerne. Nykredit har ikke udstedt real-
kreditlan med rentetilpasning pr. 1. juli. Af obligationsbeholdningen
ultimo 1. halvar 2011 udgjorde 4 mia. kr. derfor alene forudbetalte
midler fra lantagerne mod samlet 131 mia. kr. primo aret.

Nykredit anvender adgangen til at beldne obligationer i Nationalban-
ken som et led i koncernens almindelige likviditetsstyring og obligati-
onsafvikling. Nykredit anvender ikke Nationalbankens belaningsmu-
ligheder som en del af forretningsmodellen for refinansiering af rente-
tilpasningslan.

Ultimo 1. halvar 2011 havde Nykredit ikke belant obligationer i Natio-
nalbanken ud over til sikkerhedsstillelse i forbindelse med likviditets-
og vaerdipapirafviklingen dag-til-dag.

Nykredit Realkredit koncernen
Egenkapital- og basiskapitaludvikling

Egenkapital

Koncernens egenkapital inkl. indregning af periodens resultat mv.
udgjorde 55,7 mia. kr. ultimo 1. halvar 2011 mod en egenkapital pa
55,3 mia. kr. ved arets begyndelse.

| koncernregnskabet har Nykredit i henhold til IAS 39 valgt at klassifi-
cere koncernens strategiske anlagsaktier som "disponible for salg"”.

De strategiske anlegsaktier omfatter bl.a. aktier i lokale og regionale
pengeinstitutter. Den lgbende veerdiregulering af disse aktier indreg-
nes via egenkapitalen. Verdireguleringen via egenkapitalen i koncern-
regnskabet udgjorde -328 mio. kr. i 1. halvar 2011. Den samlede vardi
af aktier klassificeret som disponible for salg udgjorde 2.515 mio. kr.
ultimo 1. halvar 2011.

Der er i overensstemmelse med de internationale regnskabsstandarder
foretaget reklassifikation fra egenkapitalen til resultatopgerelsen af
realiserede kursgevinster fra salg af strategiske aktier samt for kursta-
bet af Nykredits aktiepost i Amagerbanken. Reklassifikationen har
netto pavirket periodens resultat efter skat positivt med 171 mio. kr.

Mio. kr.

Egenkapital primo

Udbetalt udbytte

Periodens resultat

Dagsvaerdiregulering af aktier disponible for salg
Reklassifikation til resultatopgerelsen af urealiseret kurstab af aktier disponible for salg
Realiserede nettokursreguleringer af aktier disponible for salg
Andre reguleringer

Egenkapital ultimo

Opskrivningshenleggelser overfart til supplerende kapital
Foreslaet udbytte

Immaterielle aktiver, herunder goodwill

Aktiverede skatteaktiver

Hybrid kernekapital

Andre fradrag i kernekapitalen '

Kernekapital inkl. hybrid kernekapital efter fradrag
Supplerende kapital i alt

Fradrag i basiskapital

Basiskapital i alt efter fradrag
Note: Basiskapital og solvens er yderligere specificeret pa side 31.

30.06.2011 30.06.2010 2010
55.320 51.241 51.241
-300 = =
1.195 2.753 3.816
-328 -133 161
34 = 100
-205 = =

= = 2
55.716 53.861 55.320
-132 -132 -132

= = -300
-4.382 -4.747 -4.545
-290 =177 -126
10.928 11.224 11.055
-1.038 -883 -776
60.801 59.146 60.496
703 4.706 780
-703 -883 -776
60.801 62.968 60.500

"I henhold til § 139 i lov om finansiel virksomhed skal visse investeringer i kredit- og finansieringsinstitutter fradrages med 50% i hhv. kernekapitalen og den supplerende kapital.

12/52

Halvarsrapport 2011 — Nykredit Realkredit koncernen



Basiskapital og solvens

Nykredit Realkredit koncernen

Koncernens basiskapital udgjorde 60,8 mia. kr., og de risikoveegtede
poster udgjorde 311,9 mia. kr., svarende til en solvensprocent pa 19,5.
Kapitalkravet udgjorde 24,9 mia. kr., og kernekapitalprocenten inklu-
siv hybrid kernekapital udgjorde 19,5, mens kernekapitalprocenten
eksklusive hybrid kernekapital udgjorde 16,0. Solvensbehovet udgjor-
de til sammenligning 9,6%.

Beregning af kapitalkravet for kreditrisiko sker pa grundlag af de mest
avancerede IRB-metoder pa sterstedelen af udlansbalancen. Kapital-
kravet for markedsrisiko opgares primert ved anvendelse af en Value-
at-Risk-model, og kapitalkravet for operationel risiko opgeres ved
brug af basisindikatormetoden.

| 2008 og 2009 har der vaeret overgangsregler for, hvor meget kapital-
kravet maksimalt kan falde. Disse regler er viderefart, s& kapitalkravet i
2010 og 2011 maksimalt kan falde 20% i forhold til Basel I-reglerne.
Overgangsreglen mé forventes forleenget, indtil de nye kapitaldaek-
ningsregler i EU er indfaset.

Kapitalkravet udgjorde efter overgangsreglerne 44,6 mia. kr. svarende
til, at solvensprocenten mindst skal vaere 14,3.

Nykredit Realkredit A/S

Nykredit Realkredit A/S" kernekapitalprocent inklusive hybrid kerne-
kapital udgjorde 17,9, mens kernekapitalprocenten eksklusive hybrid
kernekapital udgjorde 14,7. Solvensprocenten udgjorde 17,9. Solvens-
behovet udgjorde til sammenligning 9,0%.

Kapitalkravet udgjorde efter overgangsreglerne 30,9 mia. kr. svarende
til, at solvensprocenten mindst skal vaere 9,2.

Nykredit Realkredit koncernen
Basiskapital og solvens

LEDELSESBERETNING

Mio. kr.

Kreditrisiko

Markedsrisiko

Operationel risiko

Kapitalkrav i alt uden overgangsregel
Kapitalkrav i alt med overgangsregel '

Basiskapital

Kernekapitalprocent inkl. hybrid kernekapital 2
Kernekapitalprocent ekskl. hybrid kernekapital 2
Solvensprocent

Solvenskrav, %

Ngdvendig solvensprocent (solvensprocent med overgangsregel)
Individuelt solvensbehov (Sgjle | og Sgjle I1), %

Vagtede poster i alt

30.06.2011
22.204
1.271
1.474
24.949
44.576

60.801

19,5
16,0
19,5
8,0

14,3

9,6
311.868

30.06.2010
24.206
1.972
1.272
27.450
43.590

62.968

17,2
14,0
184

8,0

12,7

9,6
343.121

2010
23.269
1.672
1.272
26.213
45.016

60.500

185
15,1
185

8,0

13,7

9,4
327.665

! Kapitalkravet med overgangsregel er opgjort i henhold til kapitaldekningsbekendtgarelsens overgangsbestemmelser. Kapitalkravet for 2010-2011 skal som minimum udgare 80% af kapitalkravet

opgjort under Basel I.

2 Kernekapitalprocenten er opgjort i forhold til risikovaegtede poster pa 311.868 mio. kr. for Nykredit Realkredit koncernen. Det vil sige uden anvendelse af overgangsregel.

3 Ngdvendig solvensprocent med overgangsregel er opgjort som kapitalkravet med overgangsregel i procent af de risikovaegtede poster under Basel Il. Nedvendig solvensprocent udtrykker saledes kravet

til solvensprocenten som falge af overgangsreglen.
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TILSTRAKKELIG BASISKAPITAL OG

SOLVENSBEHOV

Tilstreekkelig basiskapital er den kapital, som ledelsen vurderer, der
som minimum kraeves for at daekke alle vaesentlige risici.

| rapporten Risiko- og kapitalstyring 2010, som findes pa nykre-
dit.dk/rapporter, er der en detaljeret beskrivelse af opgerelsen af
tilstreekkelig basiskapital og solvensbehov i Nykredit koncernen samt
alle koncernens selskaber.

Solvensbehovet beregnes som tilstraekkelig basiskapital i procent af
risikovaegtede poster. Koncernens individuelle solvensbehov udgar
9,6%.

Opgerelsen af koncernens tilstraekkelige basiskapital er baseret pa an-
vendelse af et sikkerhedsniveau pa 99,97% pa alle eksponeringer af
hensyn til gnsket om at fastholde en konkurrencedygtig rating af de
udstedte obligationer.

Tilstreekkelig basiskapital kan opdeles i Sgjle | og Sgjle II.

Sajle |
Sgjle I-kapitalen dakker kreditrisiko, markedsrisiko, operationel risiko
og risiko pa egne ejendomme.

Sajle I

Sgjle Il bestdr af kapital til deekning af andre risici og et gget kapital-
krav under en konjunkturnedgang. Kapitalkravet under en konjunk-
turnedgang fastleegges ved brug af stresstest og scenarieanalyser.

Nykredit Realkredit koncernen
Tilstrekkelig basiskapital og solvenshehov

Forringet konjunkturforleb
Nykredit tager i sin Sejle ll-vurdering udgangspunkt i en raekke prog-
noser for konjunkturudviklingen.

Under en forringet konjunktursituation vil behovet for kapital stige i
takt med, at der observeres ggede restancer og faldende ejendomspri-
ser. Der tages i beregningerne ogsa hejde for eventuelle negative
driftsresultater som felge af forggede nedskrivninger mv.

Andre forhold

Opgerelserne af andre forhold omfatter bl.a. yderligere risiko pa egne
ejendomme og omdgmmerisiko, som opggres ved egne beregninger,
samt vurderinger af kontrolrisici, strategiske risici, eksterne risici, kon-
centrationsrisici mv.

Model- og beregningsusikkerhed

Det beregnede kapitalbehov afhanger af modelvalg, modelegenska-
ber, detaljeringsgrad mv. Under Sgjle Il indgar et tilleg, som afspejler
usikkerheden ved de valgte modeller. Som udgangspunkt anvendes et
tilleg svarende til 10% af de beregnede risici.

Solvensbuffer i Nykredit Bank

Nykredit Bank foretager en raekke stresstest, nar det individuelle sol-
vensbehov beregnes. Set i lyset af den konjunkturmaessige risiko for
udsving i nedskrivninger pa usikrede bankudlan og modpartsrisici samt
risikoen for udsving i den generelle kreditbonitet er det besluttet at
fastsette det individuelle solvensbehov til minimum 10% af de risi-
kovaegtede aktiver, uanset at de modelmaessige beregninger matte
vise et lavere individuelt solvensbehov.

Mio. kr.

Kreditrisiko

Markedsrisiko

Operationel risiko

Risiko pa egne ejendomme
Segjle | i alt

Forringet konjunkturforlgb (stresstest mv.)
Andre forhold '

Model- og beregningsusikkerhed
Solvensbuffer i Nykredit Bank
Sgjle Il i alt

Tilstreekkelig basiskapital i alt

Risikovaegtede poster i alt

Individuelt solvensbehov (%)

30.06.2011 30.06.2010 2010
18.307 19.543 19.254
2.679 3.637 3.149
1.373 1.209 1.209
138 149 137
22.497 24.538 23.750
3.054 3.546 2.781
1.337 1.710 1.441
2.689 2.979 2.797
400 = =
7.479 8.236 7.020
29.976 32.774 30.770
311.868 343.121 327.665
9,6 9,6 9,4

! Andre forhold omfatter vurdering af forhold som kontrolrisici, strategiske risici, eksterne risici, koncentrationsrisiko, likviditetsrisiko mv.
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KONJUNKTURBUFFER

Ud over den tilstreekkelige basiskapital reserverer Nykredit kapital til
daekning af den forventede stigning i kravet til tilstraekkelig basiskapi-
tal, hvis konjunktursituationen forveerres til en hard lavkonjunktur,
svarende til en stigning i arbejdslesheden til ca. 10%.

Det forudsettes i beregningerne, at det nuvaerende udldnsomfang
fastholdes, uanset den forringede konjunktursituation. Hertil kommer,
at renten forventes at stige til 8,5% til trods for den forringede kon-
junktursituation.

Konjunkturbufferen udger 13,0 mia. kr.

KAPITALPOLITIK OG -STRUKTUR
Koncernens egenkapital er 55,7 mia. kr. ultimo 2. kvartal 2011.

Nykredit opdeler egenkapitalen i fire elementer:

= Forretningskapital pa 30,0 mia. kr., svarende til lovgivningens krav
om tilstreekkelig basiskapital. Nykredit baserer bl.a. sin vurdering af
tilstraekkelig basiskapital pa konsekvenserne af en forringelse af den
aktuelle konjunktursituation.

Konjunkturbuffer pa 13,0 mia. kr., der deekker den forventede stig-
ning i kravet til tilstreekkelig basiskapital, hvis konjunktursituationen
endres fra en forringet konjunktur til en hérd lavkonjunktur med
samme hgje arbejdslashed som i begyndelsen af 1990'erne. Kon-
junkturbufferen fastlegges ved brug af stresstest. Nedskrivningerne
pa udlan og de kapitalmaessige reservationer i Sgjle Il vurderes at
veare konservativt beregnede.

Solvensmeessige fradrag (goodwill mv.) for immaterielle aktiver pa
4,7 mia. kr.

Strategikapitalen pa 8,0 mia. kr., der er den kapital, som langsigtet
er til rddighed for strategiske tiltag.

Ud over egenkapitalen har koncernen optaget hybrid kernekapital pa
10,9 mia. kr.

NY REGULERING
EU-Kommissionen har i juli 2011 offentliggjort forslag til ny regulering
af kreditinstitutters kapital og likviditet.

Der er tale om meget omfattende forslag, som pd mange punkter
@ndrer rammebetingelserne for finansiel virksomhed. Kravene til savel
kapital og likviditet @ges markant, hvilket overordnet set vil gare
banksystemet mere sikkert, men samtidigt dyrere og mindre risikovil-
ligt.

Kravene til egenkapital og til den samlede ansvarlige kapital eges

Nykredit Realkredit koncernen
Kapitalstruktur pr. 30.06.2011

LEDELSESBERETNING

markant. Forslagene fglger i store traek Basel-komitéens forslag og
betyder en stigning i kapitalkravet fra de nuvarende 8% op til 13% af
risikovaegtede aktiver. Der er reelt tale om en starre stramning, idet
beregningsreglerne for risikovaegtede aktiver, kapitalmassige fradrag
mv. samtidig &ndres.

Nykredit kan allerede i dag opfylde de kommende kapitalkrav.

For realkreditvirksomhed har udformningen af likviditetsreglerne starst
betydning. Forslaget omfatter to ny likviditetsregler. Liquidity Covera-
ge Ratio (LCR), der regulerer kortfristet likviditet, og Net Stable Fun-
ding Ratio (NSFR), der regulerer langfristet likviditet.

For LCR er der en pracis implementeringsplan med en observations-
periode frem mod en indferelse af reglerne i 2015.

For NSFR er der en lzngere observationsperiode, og det star ikke pa
nuvarende tidspunkt klart, om reglerne vil blive foreslaet indfart.

Det er gledeligt, at EU-Kkommissionen har udformet forslaget sale-
des, at der tages hensyn til de europzeiske landes forskellige banksy-
stemer, herunder ikke mindst anvendelsen af realkreditobligationer.
Den nyetablerede tilsynsmyndighed i Europa, EBA, skal sdledes vurde-
re, om danske realkreditobligationer kan betragtes om likvide veerdi-
papirer pa linje med statsobligationer, for s& vidt angar dansk kroneli-
kviditet. Det er vores forventning, at denne vurdering vil falde positivt
ud for danske realkreditobligationer.

Egenkapital

55,7 mia. kr,

Saile | Sgile Il
22,5 mia. kr. 7.5 mia. kr.

Konjunkturbuffer Solvensmassige Strategi-

- (tillzg for hard lavkonjunktur) fradrag kapital
F“g;fg'ﬁ:iﬁ"‘" 13,0 mia. k. 4,7 mia, ki 8,0 mia. kr.

Halvarsrapport 2011 — Nykredit Realkredit koncernen
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@VRIGE FORHOLD

Forretningsmassige a&ndringer forberedes

Rammevilkarene for at drive finansiel virksomhed er under vaesentlig
forandring.

Nykredit koncernen er en betydelig akter pa det danske finansielle
marked med kontakt til over 1,1 million privat- og erhvervskunder.
Koncernen har formidlet 29% af de samlede udlan i Danmark.

En fortsat stabilitet i koncernens virksomhed til gavn for kunderne for-
pligter imidlertid koncernen til rettidigt at indrette Nykredit koncernens
virksomhed pa de fremtidige rammevilkar, som er pa vej.

Med henblik pa allerede nu at indrette Nykredits virksomhed i lyset af
denne udvikling og fortsaette Nykredits finansielle baeredygtighed og
dermed Igbende sikre kreditmuligheder for koncernens kunder beslut-
tede Nykredits ledelse i juni at forberede gennemfarelse af falgende
tiltag:

= Finansiering af rentetilpasningslan i et seerligt kapitalcenter med
henblik pa, at disse kan rates selvsteendigt og muligvis lavere med
lavere kapitalkrav som falge af Moody's udmelding, jf. afsnittet om
rating nedenfor.

At indfgre tolagsbeldning ogsé pa privatomradet i farste halvdel af
2012, séledes at en del af den samlede belaning — sandsynligvis op
til 60% — fortsat sker efter reglerne for SDO-obligationer, mens den
yderste beldning op til 80% sker efter reglerne for RO-obligationer
— dvs. de tidligere traditionelle realkreditobligationer. Hermed redu-
ceres kravet til ekstra sikkerhed ved ejendomsprisfald. Nykredit
gennemfarte tolagsbeldning for erhvervsudlan i 2009.

At Nykredit fra forste halvdel af 2012 yder realkreditlan til private
via Totalkredit ligesom de pengeinstitutter, der i dag er tilknyttet
Totalkredit.

Med henblik pa generelt bedst muligt at sikre Nykredits rating hae-
ves prisen for eksisterende og nye Ian i Totalkredit. Prisforhgjelsen
forventes gennemfart pr. 1. april 2012 og vil afspejle de egede om-
kostninger ved at drive realkreditvirksomhed. Den fremtidige pris-
struktur vil afspejle den risiko, der er forbundet med den valgte lan-

type.

Fjordbank Mors' konkurs

Nykredit Bank A/S hari 1. halvér 2011 udgiftsfert 119 mio. kr., som
primart kan henfares til efterstillet kapital i Fjordbank Mors. Hertil
kommer en udgift pa 15 mio. kr. vedrarende Indskydergarantifondens
forpligtelser. Samlet har Fjordbank Mors' konkurs pavirket koncernens
resultat negativt med 134 mio. kr.

Amagerbankens konkurs

| Arsrapport 2010 blev det oplyst, at koncernen forventede et tab i
niveauet 180-260 mio. kr. pé forretninger med Amagerbanken. Endvi-
dere var forventningen en udgift pa ca. 70 mio. kr. vedrerende Ind-
skydergarantifondens forpligtelser over for Amagerbankens kunder.

Der blev i 1. kvartal 2011 udgiftsfert ca. 205 mio. kr., som primart kan
henfares til kurstab pa aktier og efterstillet kapital i Amagerbanken.
Hertil kom en udgift pa 70 mio. kr. vedrgrende Indskydergarantifon-
dens forpligtelser. Samlet har Amagerbankens konkurs pavirket kon-
cernens resultat negativt med ca. 278 mio. kr. i 1. halvar 2011, hvilket
er uendret i forhold til 1. kvartal 2011.
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Finansiel Stabilitet har oplyst, at en forventet dividendeprocent i
Amagerbanken er opjusteret fra oprindeligt 59 til ca. 66. Eftersom
koncernens tab i Amagerbanken iseer kan henfares til efterstillede
kapitalindskud, medfgrer den ggede dividendeprocent kun en mindre
resultateffekt.

Da der fortsat er usikkerhed om den endelige dividendeprocent og
accept af koncernens generelle krav, herunder modregningsforhold, er
der ikke foretaget korrektion af den oprindeligt beregnede dividende.

Nyt domicil indviet
Den 11. marts indviede Nykredit sit nye kundevendte domicil, Krystal-
len.

Krystallen er Nykredits nye ansigt udadtil. Huset samler en lang raekke
kundevendte aktiviteter, der fer har vaeret spredt pa andre adresser i
Kebenhavn, og er daglig arbejdsplads for godt 300 medarbejdere.

Bidragsforhgjelse behandles ved Se- og Handelsretten
Nykredit varslede i februar 2010 bidragsforhgjelser for bade nye og
eksisterende realkreditlan til privatkunder.

| juni 20710 meddelte Konkurrenceradet, at Nykredit ikke kunne gen-
nemfere de varslede bidragsforhgijelser.

Nykredit var ikke enig i denne vurdering og valgte derfor at paklage
sagen til Konkurrenceankenavnet, der i december 2010 stadfaestede
afgarelsen fra Konkurrenceradet.

Konkurrenceankenzevnets afgarelse i sagen betyder, at Nykredit som
det eneste realkreditinstitut skal have Konkurrencestyrelsens godken-
delse for at regulere bidragssatserne pa realkreditlan til private. Ny-
kredit har indbragt sagen for Sg- og Handelsretten.

Sidelgbende med behandlingen af sagen ved Sg- og Handelsretten er
Nykredit i dialog med Konkurrencestyrelsen om, hvorvidt de markeds-
massige og regulatoriske forhold har @ndret sig sa meget siden Ny-
kredits overtagelse af Totalkredit, at fastldsningen af de nuveerende
bidragssatser kan andres eller ophaves.

Kapitalisering af Nykredit Bank A/S

Bestyrelsen i Nykredit Realkredit A/S bemyndigede pa bestyrelsesmg-
de den 12. maj 2011 direktionen til at afgive en hensigtserklaring om
efter behov at tilfgre kapital til Nykredit Bank A/S, saledes at bankens
kernekapital vil ligge i et niveau pa mindst 12-13%.

Bestyrelsen i Nykredit Holding A/S har pa sit bestyrelsesmgde den 12.
maj 2011 bemyndiget direktionen til at etablere en tabsgaranti for den
del af bankens nedskrivninger og hensattelser (arets resultatpavirk-
ning), der overstiger 2% af udlan og garantier, dog maksimeret til 2
mia. kr. i garantiens lgbetid. Garantien forventes etableret i 3. kvartal
2011.

Det er ledelsens vurdering, at garantien kun vil blive udnyttet under
vaesentligt forringede konjunkturvilkar.
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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 indebaerer antagelser og sken, der er vaesentlige for
regnskabet, omfatter nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender,
unoterede finansielle instrumenter og hensatte forpligtelser, jf. omtale
i Arsrapport 2010.

Det er ledelsens opfattelse, at de usikkerheder, der er knyttet til oven-
neaevnte forhold, er af uvaesentlig betydning for halvarsrapporten 2011.

BEGIVENHEDER EFTER REGNSKABSPERIODENS AFSLUTNING
Nykredit bestar felleseuropiske bank-stresstest

Nykredit Realkredit koncernen har deltaget i EBA's feelleseuropaiske
stresstest af den finansielle sektor, og koncernen klarer sig flot igen-
nem stresstesten. Saledes er Nykredits Core Tier 1-kapitalprocent
(som defineret af EBA) pa 9,4% ultimo 2012 i stress-scenariet, hvilket
er langt over stresstestens succeskriterium pa 5%.

Resultaterne af stresstesten kan pé ingen made tolkes som Nykredits
forventning til udviklingen i nedskrivninger, resultat, balance, mv.
Derimod skal resultaterne ses som en konsekvensberegning givet de
scenarier, antagelser og regneregler, som EBA har defineret.

Set i relation til den fremtidige lovgivning udger Nykredits Core Tier I-
kapitalprocent i stresstesten 13,2%, som dermed er langt over de
fremtidige krav til egenkapital (Core Tier 1.

Rating

Moody's Investors Service har i juli 2011 senket Nykredit Realkredit
A/S og Nykredit Bank A/S' lange usikrede ratings med ét trin til A2
med negativt outlook.

Ratingen af efterstillede gaeldsudstedelser er ligeledes nedjusteret ét
trin. Desuden er ratingen af realkreditobligationer udstedt i kapital-
center D saenket med ét trin til Aal, mens ratingen af junior covered
bonds udstedt i kapitalcenter E ad to omgange er s@nket i alt to trin
til A2.

Alle gvrige obligationsratings er bekreeftede pa hidtidige niveauer,
saledes ogsa Aaa ratingen af SDO-obligationerne i kapitalcenter E.

| perioden frem til offentliggerelse af halvarsrapporten 2011 er der
herudover ikke indtruffet vaesentlige begivenheder.

Halvarsrapport 2011 — Nykredit Realkredit koncernen
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UDLAN

Nykredit Realkredit koncernen
Boligprisudviklingen i Danmark

Indeks 100 = 1. kvartal 1998

400
350
300
250
200
150
100
50
0

1998 1999 2000 2001

== Parcel- og raekkehuse hele landet
— Ejerlejligheder hele landet

Ejerlejligheder Region Hovedstaden
Kilde: Realkreditradet

2003 2004 2005 2006 2008 2009 2010

Nykredit Realkredit koncernen

Udlan og garantier og nedskrivninger pa udlan mv.

Koncernens samlede udlan udgjorde 1.106 mia. kr. mod 1.088 mia. kr.
primo dret. Det samlede udlan omfatter realkreditudlan til nominel
veerdi og bankudlan ekskl. reverseforretninger.

Koncernens realkreditudlan malt til dagsveerdi udgjorde 1.040 mia. kr.
mod 1.031 mia. kr. primo dret. Koncernens realkreditudlan til nominel
verdi ekskl. restancer steg med 18 mia. kr. til 1.048 mia. kr.

Koncernens bankudlan udgjorde 57,3 mia. kr. mod 58,8 mia. kr. primo
aret — et fald pa 1,5 mia. kr. Koncernens reverseforretninger udgjorde
16,4 mia. kr. mod 12,9 mia. kr. primo aret.

De samlede nedskrivninger (korrektivkonto) pa realkredit- og bankud-
lan udgjorde 7.786 mio. kr. mod 8.369 mio. kr. primo aret. Koncernen
har ultimo halvaret ikke foretaget nedskrivninger (korrektiver) pa til-
godehavender hos kreditinstitutter og centralbanker eller reversefor-
retninger.

Koncernens garantier udgjorde 9,2 mia. kr. mod 15,2 mia. kr. primo
aret. Faldet skyldes lavere realkreditaktivitet samt ekstraordinzere hgje
garantier ultimo 2010 grundet indkeringsproblemer med det nye
tinglysningssystem.

Udlansbestanden
Koncernens krediteksponering pa realkreditudlan til nominel veerdi,

Mio. kr.
Realkreditudlan’
Nykredit Realkredit 2
Totalkredit

I alt

Heraf restancer

Bankudlan 3

Nykredit Bank #

Engagementer under afvikling ®
I alt

Reverseforretninger
Garantier
Heraf statsgarantiordningen

Nedskrivningsprocenter ©
Nykredit Realkredit
Totalkredit

I alt

Nykredit Bank
Engagementer under afvikling ®
I alt

! Realkreditudlan opgjort til nominel veerdi inkl. restancer.
2 Ekskl. koncerninternt udlan pa 585 mio. kr. (2010: 581 mio. kr.).
3 Bankudlan opgjort efter nedskrivninger (korrektivkonto).
4 Ekskl. koncerninternt udlan pa 260 mio. kr. (2010: 240 mio. kr.).

° Fra det tidligere Forstaedernes Bank.

© Nedskrivningsprocenter er ekskl. reverseforretninger og garantier.

Udlan og garantier

30.06.2011

584.890
463.339
1.048.229
569

54.579
2.702
57.281

16.409
9.229

31.12.2010

574.947
455.260
1.030.207
571

56.076
2.757
58.833

12.920
15.225
659

Nedskrivninger pa udlan (korrektiv- Nedskrivninger pa udlan,

konto) og henszettelser pd garantier resultateffekt
30.06.2011 31.12.2010 1. halvar 2011 Aret 2010
1.887 1.703 405 730
545 523 139 158
2432 2.226 544 888
2.953 3.168 244 423
2.401 2.975 -109 937
5354 6.143 135 1.360
153 745 66 134
= 659 = 279
0,32 0,30 0,07 0,13
0,12 0,11 0,03 0,03
0,23 0,22 0,05 0,09
513 535 0,42 0,71
47,05 51,90 -2,14 16,36
8,55 9,45 0,22 2,09
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inkl. restancer, udgjorde 1.048 mia. kr. ved udgangen af halvaret 2011
mod 1.030 mia. kr. primo dret — en stigning pa 18 mia. kr. Af stignin-
gen udger udlan til ejerboliger 9 mia. kr.

Sikkerhedsgrundlaget bag realkreditudlanet er fortsat steerkt. Hertil
kommer, at realkreditudlan ydet via Totalkredit er omfattet af mod-
regningsaftaler, der betyder, at Totalkredit kan modregne en del af de
realiserede tab pa realkreditudlan i fremtidige provisionsbetalinger til
et pengeinstitut.

Garantier fra offentlige myndigheder er med til at reducere kreditrisi-
koen, primart pa realkreditudlan til stettet byggeri, der indgar som en
del af udlanet til alment byggeri. De offentlige garantier stilles som
selvskyldnerkaution.

Realkreditudlanets sikkerhedsmaessige placering fremgdr nedenfor,
hvor de enkelte lan er sat i forhold til den enkelte ejendoms estimere-
de veerdi ved udgangen af halvaret 2011.

Nedskrivninger (korrektivkonto) pa realkreditudlan

Koncernens samlede nedskrivninger (korrektivkonto) pa realkreditudlan
steg med 206 mio. kr. i halvaret 2011 og udgjorde 2.432 mio. kr. ultimo
halvéret.

Koncernens individuelle nedskrivninger pa realkreditudlan udgjorde
1.342 mio. kr. mod 1.259 mio. kr. primo aret, mens gruppevise ned-
skrivninger pa realkreditudlan udgjorde 1.090 mio. kr. mod 967 mio.

kr. primo aret.

Stigningen i nedskrivningerne kunne primert henfares til ejerboliger

Nykredit Realkredit koncernen

LEDELSESBERETNING

og landbrug. De samlede nedskrivninger til ejerboliger steg i halvaret
med 119 mio. kr. fordelt med 65 mio. kr. pa individuelle nedskrivnin-
ger og 54 mio. kr. pa gruppevise nedskrivninger.

Stigningen i nedskrivninger til landbrug pa 132 mio. kr. kunne udeluk-
kende henferes til gruppevise nedskrivninger, hvorimod individuelle
nedskrivninger var pa uendret niveau i forhold til primo aret.

Nedskrivningerne ultimo fordeler sig pa ejerboliger og erhverv mv.
med henholdsvis 889 mio. kr. og 1.543 mio. kr.

Koncernens samlede nedskrivninger (korrektivkonto) udger 0,23% af
det samlede realkreditudlan mod 0,22% primo dret

Resultateffekt

Periodens nedskrivninger pa realkreditudlan blev 544 mio. kr. mod
498 mio. kr. i 1. halvar 2010. Af periodens nedskrivninger pa udlan
kan 312 mio. kr. eller godt 57% henfares til ejerboliger.

Restgzldens risikomassige placering i forhold til estimerede ejendomsverdier

LTV (loan-to-value) LTV- LTV-
Mio. kr./% 0-40 40-60 60-80 Over 80 | alt median % 2 gnsn. %'
Ejerbolig 400.919 143.696 80.898 12.017 637.531 31 67
Privat udlejning 65.108 20.764 10.902 1.259 98.034 28 62
Industri og handvaerk 20.144 3.999 476 124 24742 21 47
Kontor og forretning 75.565 20.286 4.239 629 100.719 24 53
Landbrug 72.416 19.333 6.950 1.996 100.695 25 57
Alment byggeri = = = = = = =
Pvrige 11.921 2.307 439 120 14.786 21 48

Note: Tallene er faktiske belaningsprocenter inklusive eventuelle medfinansierede omkostninger. Garantierne fra offentlige myndigheder reducerer kreditrisikoen pa stettet boligbyggeri, der indgar som en
del af udlanet til alment byggeri. Derfor giver LTV-tal for alment byggeri ikke relevant risikoinformation.

' Opgjort som placeringen af restgaeldens yderste krone i forhold til den estimerede ejendomsvaerdi.

2 Opgjort som placeringen af restgaeldens midterste krone i forhold til den estimerede ejendomsveerdi.

Nykredit Realkredit koncernen
Nedskrivninger pa realkreditudlan fordelt pa ejendomskategorier '

30.06.2011 31.12.2070

Individuelle Gruppevise  Nedskrivninger Resultat- Individuelle Gruppevise  Nedskrivninger Resultat-
Mio. kr. nedskrivninger  nedskrivninger i alt effektialt  nedskrivninger  nedskrivninger ialt effekt i alt
Ejerbolig 478 411 889 312 413 357 770 367
Privat udlejning 561 168 729 58 519 181 700 -25
Industri og handveerk 132 59 191 53 157 45 202 139
Kontor og forretning 83 121 204 -15 95 163 258 207
Landbrug 57 293 350 142 56 161 217 182
Alment byggeri 7 7 14 -8 3 19 22 1
@vrige 24 31 55 2 16 41 57 17
1 alt 1.342 1.090 2432 544 1.259 967 2.226 888
! Fordelingen pa ejendomskategorier er ikke direkte sammenlignelig med koncernens forretningsomréader.
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Nykredit Realkredit koncernen Overtagne ejendomme
Overtagne/solgte ejendomme I 1. halvar har koncernen overtaget 232 ejendomme og solgt 213.
Antal Eeholdningiantal Beholdningen af ejendomme udgjorde 292 ved udgangen af 1. halvar
2011 mod 273 ejendomme primo aret. Af beholdningen ultimo 1.
500 350 halvar 2011 udgjorde ejerboliger 208.
430 300
400 Restancer
350 250 Ved martsterminen var koncernens restancer pa realkreditudlan i
300 500 procent af de samlede forfaldne ydelser 0,66. Til sammenligning var
5 restanceprocenten 0,89 pa samme tidspunkt aret fer og 0,62 ved
B 150 decemberterminen 2010.
150 100
100
50 50
0 0
2007 2008 2009 2010  1.halvar2011
. Tilgang ejendomme Beholdning af ejendomme

Afgang ejendomme

Nykredit Realkredit koncernen
Restanceprocent pa realkreditudlan - 75 dage efter martstermin
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BANKUDLAN
Koncernens krediteksponering pa bankudlan mv. udgjorde 82,9 mia.
kr. mod 87,0 mia. kr. primo dret.

Af den samlede krediteksponering udgjorde bankudlan 57,3 mia. kr.
mod 58,8 mia. kr. primo dret — et fald pa 1,5 mia. kr. Bankudlanet fgr
nedskrivninger var 62,6 mia. kr. mod 65,0 mia. kr. primo dret.

Nedskrivninger (korrektivkonto) pa bankudlan
Nedskrivninger pa udlan (korrektivkonto) udgjorde 5.354 mio. kr. mod
6.143 mio. kr. primo aret.

Koncernens individuelle nedskrivninger pa bankudlan udgjorde 4.881
mio. kr. mod 5.721 mio. kr. primo aret — et fald pa 840 mio. kr., mens
gruppevise nedskrivninger pa bankudlan udgjorde 473 mio. kr. mod
422 mio. kr. primo aret — en stigning pa 51 mio. kr.

Faldet i nedskrivningerne kunne i vid udstraekning henfares til @vrige
aktiviteter (engagementer under afvikling), hvor nedskrivningerne
faldt med 574 mio. kr. som falge af savel tilbagefarsler som endeligt

Nykredit Realkredit koncernen
Bankudlan og garantier

Mio. kr. 30.06.2011 31.12.2010
Bankudlan 54.579 56.076
Engagementer under afvikling ' 2.702 2.757
Reverseforretninger 16.409 12.920
Garantier 9.229 15.225
I alt 82.919 86.978

! Fra det tidligere Forstaedernes Bank.

Nykredit Realkredit koncernen

Nedskrivninger pa bankudlan (korrektivkonto) og hensattelser pa garantier

LEDELSESBERETNING

konstaterede tab. Pr. 30. juni var der foretaget nedskrivninger svaren-
de til ca. 47% af @vrige aktiviteters udldn fer nedskrivninger.

Nedskrivninger pa Erhverv blev reduceret med 208 mio. kr. til 2.463
mio. kr., mens Privat var nogenlunde uendret med 490 mio. kr. sam-
menlignet med ultimo 2010.

Garantier

Koncernen udsteder lzbende garantier, herunder garantier stillet over for
realkreditinstitutter i forbindelse med etablering af realkreditlan. De
samlede garantier udgjorde 9,2 mia. kr. mod 15,2 mia. kr. primo aret.

Ultimo halvaret var der foretaget henszttelser pa garantier for 153
mio. kr. mod 745 mio. kr. primo aret. Af hensattelsen primo kunne
659 mio. kr. henfares til bankpakke |. Hensaettelsen pa 659 mio. kr. er
i 1. kvartal 2011 indbetalt til Finansiel Stabilitet.

Resultateffekt

Periodens nedskrivninger pa udlan gav en udgift pa 135 mio. kr. mod
535 mio. kr. i 1. halvar 2010, mens henszttelser pa garantier mv.
udgjorde 66 mio. kr. i 1. halvar 2011. Til sammenligning udgjorde
hensattelser pa garantier 214 mio. kr. i 1. halvér 2010, hvoraf 114
mio. kr. kunne henfares til bankpakke I.

Nedskrivninger pd udlan i 1. halvar 2011 afspejler iser tilbagefarsel,
netto af nedskrivninger pa afviklingsportefaljen i @vrige aktiviteter, der
viste en indtegt pa 109 mio. kr. mod en udgift pa 310 mio. kr. i 1. halv-
ar 2010.

. Henszettelser pa Individuelle
Mio. kr. . .
garantier nedskrivninger
Private 5 394
Erhvery ' 58 2.123
Engagementer under afvikling 2 90 2.364
I alt 153 4.881

! Erhverv inkl. Markets & Asset Management
2 Fra det tidligere Forstdernes Bank.

Gruppevise Nedskrivninger og henszettelser i alt
nedskrivninger 30.06.2011 31.12.2010
96 495 501
340 2521 3374
37 2.491 3.013
473 5.507 6.888

Bankudlan og garantier fordelt pa brancher

Mio. kr.

Offentlige

Landbrug, jagt og skovbrug og fiskeri
Industri og rastofindvinding
Energiforsyning

Bygge og anleg

Handel

Transport, hoteller og restauranter
Information og kommunikation
Finansiering og forsikring

Fast ejendom

@vrige erhverv

1 alt erhverv

Private

I alt

Udlan og garantier Nedskrivninger og hensattelser

30.06.2011 31.12.2010 30.06.2011 31.12.2010
275 806 2 0
2271 2.556 98 82
6.340 6.627 138 256
2.120 2418 39 18
1.803 1.482 244 285
2.178 2.235 305 375
2.467 1.634 99 61
1.173 1.443 32 54
23.103 18.616 1.129 1.705
14.218 16.739 1.781 1.664
7.622 10.350 823 1.481
63.295 64.100 4.688 5.981
19.349 22311 817 907
82.919 87.217 5.507 6.888

Fordelingen er baseret pa den offentlige branchestatistik og er derfor ikke direkte sammenlignelig med bankens forretningsomrader. Fordelingen er i 2011 baseret pa den officielle standard DBO7, hvilket
betyder, at prasentationen er @ndret sammenlignet med 1. halvar 2010. Sammenligningstal pr. 31.12.2010 er tilpasset.
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LIKVIDITET

Realkreditvirksomhed
Moody's likviditetsgraf

Mia. kr.
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Note: Likviditet fremskaffet ved udstedelse af junior covered bonds er inkluderet frem til
udlgb af disse.

Bankvirksomhed
Likviditet i forhold til lovkrav
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Stresstest af likviditet (Moody's Global Methodology)
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LIKVIDITETSRISICI

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

Moody's Investors Service har i "Bank Financial Strength Ratings: Glo-
bal Methodology" fastsat en reekke principper for krav til bankers lik-
viditetsstyring. For at opna kategoriseringen “Very Good Liquidity
Management" skal likviditetskurven vare positiv 12 maneder frem.

Nykredit har ikke udstedt statsgaranterede obligationer under bank-
pakke II.

Realkreditvirksomhed mv.

Hovedparten af koncernens udlan er realkreditudlan finansieret med
realkreditobligationer og serligt deekkede obligationer (benavnes
samlet covered bonds) efter matchfunding-princippet.

Realkreditudlanet og fundingen heraf er derfor likviditetsneutralt.
Nykredits kapitalgrundlag er hovedsagelig placeret i en portefalje af
barsnoterede obligationer, hvortil kommer portefgljeaktier, strategiske
aktier og datterselskabsaktier. Den store obligationsportefglje medfe-
rer, at realkreditselskaberne er serdeles likvide, hvilket fremgar af
likviditetsgrafen.

Nykredit Realkredit og Totalkredit har altid positiv likviditet som falge
af matchfunding og placeringsreglerne for det lovpligtige kapitalkrav.

Nykredit Realkredit etablerede et Global Covered Securities (GCS) pro-

gram i februar 2011. Programmet kan anvendes til funding af SDO og

junior covered bonds udstedt af kapitalcenter E. Hensigten hermed er

blandt andet, at:

= forgge afsetningen af obligationer til internationale investorer

= udbrede kendskabet til dansk realkredit

= |ette finansieringen af udlan i anden valuta end danske kroner og
euro.

Bankvirksomhed

Banken har tilpasset sin styring af likviditetsrisikoen som felge af ban-
kens forretningsmaessige udvikling og en ny bekendtgarelse om ledelse
og styring af pengeinstitutter (§71). Den nye lovgivning stiller bl.a. de-
taljerede krav til bankens likviditetspolitik med likviditetsprofil og besty-
relsens instruks pa likviditetsomradet, herunder bl.a. krav til likviditets-
stresstest og likviditetsbuffer.

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

Ubelante veerdipapirer i handelsbeholdningen udger pa kort sigt en
likviditetsbuffer, der kan benyttes i tilfelde af uforudsete trek pa
bankens likviditet. Disse bestar primeert af likvide danske og europaei-
ske stats- og realkreditobligationer (covered bonds), der kan belanes i
Nationalbanken eller i gvrige europzeiske centralbanker.
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Der laves lgbende stresstest i form af bl.a. et bankspecifikt, et sektor-
specifikt og et kombinationsscenarie som anfert i §71 i bekendtgarel-
sen om ledelse og styring af pengeinstitutter m.fl.

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

Pr. 30. juni 2011 udgjorde overdzekningen 198,7% mod 251% ultimo
2010, svarende til en likviditetsreserve pa 36,1 mia. kr. mod 54,7 mia. kr.
ultimo 2010. I 1. halvdr 2011 udgjorde likviditetsreserven i gennemsnit
32,4 mia. kr. mod et gennemsnit pa 49,8 mia. kr. for 2010.

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

Bankens langsigtede fundingaktiviteter forlgber som planlagt med
EMTN-udstedelser pd i alt 15,3 mia. kr. pr. 30. juni 2011.

Herudover har banken fortsat den lgbende refinansiering af korte
ECP-udstedelser, hvor banken samlet har udstedt for 11,0 mia. kr. pr.
30. juni 2011.

De samlede obligationsudstedelser gennem ECP- og EMTN-program-
merne mv. er sdledes 26,3 mia. kr. pr. 30. juni 2011 mod 32,2 mia. kr.
ultimo 2010.

Halvarsrapport 2011 — Nykredit Realkredit koncernen
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PATEGNING

LEDELSESPATEGNING

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet
og godkendt halvarsrapporten for perioden 1.
januar - 30. juni 2011 for Nykredit Realkredit
A/S og Nykredit Realkredit koncernen.

Koncernregnskabet afleegges i overensstem-
melse med IAS 34 "Praesentation af delars-
regnskaber" som godkendt af EU. Halvars-
regnskabet for moderselskabet afleegges i
overensstemmelse med lov om finansiel virk-
somhed.

Kgbenhavn, 18. august 2011
Direktion

Peter Engberg Jensen
koncernchef

Kim Duus
koncerndirektar

Saren Holm
koncerndirektar

Karsten Knudsen
koncerndirektar

Per Ladegaard
koncerndirekter

Bente Overgaard
koncerndirekter

24/52

Halvarsrapporten er herudover udarbejdet i
overensstemmelse med yderligere danske op-
lysningskrav til delarsrapporter for udstedere
af barsnoterede obligationer.

Det er vores opfattelse, at halvarsregnskabet
giver et retvisende billede af koncernens og
moderselskabets aktiver, passiver og finansiel-
le stilling pr. 30. juni 2011 samt af resultatet af
koncernens og moderselskabets aktiviteter og

koncernens pengestramme for regnskabsperi-
oden 1. januar — 30. juni 2011.

Bestyrelse

Steen E. Christensen
formand

Hans Bang-Hansen
naestformand

Steffen Kragh
nastformand

Kristian Bengaard

Michael Demsitz

Merete Eldrup

Lisbeth Grimm

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelses-
beretningen indeholder en retvisende rede-
garelse for udviklingen i koncernens og mo-
derselskabets aktiviteter og gkonomiske for-
hold samt en beskrivelse af de vaesentligste
risici og usikkerhedsfaktorer, som koncernen
og moderselskabet kan pavirkes af.

Allan Kristiansen

Susanne Mgller Nielsen

Anders C. Obel

Erling Bech Poulsen

Nina Smith

Jens Erik Udsen

Leif Vinther
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Resultatopgearelse for 1. januar — 30. juni

Nykredit Realkredit A/S

HALVARSREGNSKAB

Belgb i mio. kr.

Nykredit Realkredit koncernen

1. halvar 1. halvar 1. halvar 1. halvar
2010 2011 Note 2011 2010
18.347 17.923 Renteindtagter 3 21.800 22.016
15.642 15.605 Renteudgifter 4 16.856 16.484
2.705 2318 NETTO RENTEINDTAGTER 4944 5.532
37 58 Udbytte af aktier mv. 60 39
446 396 Gebyrer og provisionsindtagter 869 1.033
135 130 Afgivne gebyrer og provisionsudgifter 762 752
3.053 2.642 NETTO RENTE- OG GEBYRINDTAGTER 5111 5.851
-439 -507 Kursreguleringer 5 -67 -21
49 18 Andre driftsindtagter 111 89
1.144 1.455 Udgifter til personale og administration 6 2.548 2.345
324 330 Af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver 7 393 398

2 0 Andre driftsudgifter 91 252

434 403 Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender mv. 8 745 1.246
2.037 575 Resultat af kapitalandele i associerede og tilknyttede virksomheder 9 10 3
2.795 538 RESULTAT F@R SKAT 1.389 1.680
175 -157 Skat 10 194 439
2.620 696 PERIODENS RESULTAT AF FORTSATTENDE AKTIVITETER 1.195 1.241
= - Resultat af opherende forsikringsvirksomhed 1 - 1.512
2.620 696 PERIODENS RESULTAT 1.195 2.753
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HALVARSREGNSKAB

Opgearelse af totalindkomst for 1. januar — 30. juni Belo  mio. k.

Nykredit Realkredit A/S Nykredit Realkredit koncernen
1. halvar 1. halvar 1. halvar 1. halvar
2010 2011 Note 2011 2010
2.620 696 PERIODENS RESULTAT 1.195 2.753

- - Dagsvardiregulering af aktier disponible for salg -476 -171

- - Skat af dagsvaerdiregulering af aktier disponible for salg 148 38

Reklassifikation til resultatopgerelsen af realiserede kursreguleringer af aktier

- - disponible for salg -205 -
Skat af reklassifikation til resultatopgerelsen af realiserede kursreguleringer af aktier
- - disponible for salg -0 =

Reklassifikation til resultatopgerelsen af urealiseret kurstab pa aktier disponible for

- - salg som fglge af objektiv indikation pa veaerdiforringelse 45 =
Skat af reklassifikation til resultatopgerelsen af urealiseret kurstab pa aktier disponible

- - for salg som folge af objektiv indikation pa vardiforringelse -1 =

= - ANDEN TOTALINDKOMST -499 -133

2.620 696 PERIODENS TOTALINDKOMST 696 2.620
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Balance ultimo

Nykredit Realkredit A/S

HALVARSREGNSKAB

Belgb i mio. kr.

Nykredit Realkredit koncernen

31.12.2010 30.06.2011 Note 30.06.2011 31.12.2010
AKTIVER
394 301 Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos centralbanker 530 507
45.510 26.333 Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 12 36.249 58.149
1.019.032 974.490 Udlan og andre tilgodehavender til dagsvaerdi 13 1.056.720 1.043.763
944 950 Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris 14 58.231 59.777
58.697 53.893 Obligationer til dagsveerdi 15 74.698 94.139
Aktier mv.
4.673 3.859 Aktier malt til dagsveerdi over resultatopgerelsen 1.792 1.696
= - Aktier disponible for salg 2.515 3.309
4.673 3.859 lalt 4307 5.005
149 153 Kapitalandele i associerede virksomheder 155 151
27.930 28.494 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder - -
4.499 4319 Immaterielle aktiver 4382 4545
Grunde og bygninger
= - Investeringsejendomme 837 845
23 23 Domicilejendomme 1.726 1.715
23 23 lalt 2.563 2.560
306 291 @vrige materielle aktiver 330 342
= - Aktuelle skatteaktiver 70 188
703 750 Udskudte skatteaktiver 815 747
274 380 Aktiver i midlertidig besiddelse 511 404
17.052 14.618 Andre aktiver 16 36.097 40.646
199 189 Periodeafgraensningsposter 206 218
1.180.384  1.109.042 AKTIVER | ALT 1.275.864 1.311.140
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HALVARSREGNSKAB

Balance ultimo

Nykredit Realkredit A/S

Belgb i mio. kr.

Nykredit Realkredit koncernen

31.12.2010 30.06.2011 Note 30.06.2011 31.12.2010
PASSIVER
79.456 62.512 Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 17 79.120 95.879
- - Indlan og anden geeld 18 51.875 55.467
1.002.524 949.479 Udstedte obligationer til dagsvardi 19 971.772 974.319
195 195 Udstedte obligationer til amortiseret kostpris 20 25.834 32.569
4394 7.642 @vrige ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsvardi 21 30.092 28.160
129 54 Aktuelle skatteforpligtelser 160 160
26.532 21.826 Andre passiver 22 48.606 55.721
- - Periodeafgransningsposter 5 6
1.113.230 1.041.708 Gald i alt 1.207.463  1.242.281
Hensatte forpligtelser
322 328 Hensattelser til pensioner og lignende forpligtelser 332 326
580 484 Hensettelser til udskudt skat 525 621
100 98 Tilbagebetalingspligtige reserver i aldre serier 98 100
- - Hensattelser til tab pa garantier 153 745
27 31 Andre hensatte forpligtelser 133 129
1.029 941 Hensatte forpligtelser i alt 1.241 1.921
10.805 10.678 Efterstillede kapitalindskud 23 11.444 11.618
Egenkapital
1.182 1.182 Aktiekapital 1.182 1.182
Akkumulerede vardiendringer
4 4 - Opskrivningshenleggelser 132 132
- - - Veerdiregulering af aktier disponible for salg 1.337 1.836
Andre reserver
1.357 1.924 - Lovpligtige reserver - =
35.490 35.490 - Reserver i serier 35.490 35.490
16.987 17.116 Overfart overskud 17.574 16.380
300 - Foreslaet udbytte - 300
55.320 55.716 Egenkapital i alt 55.716 55.320
1.180.384  1.109.042 PASSIVER | ALT 1.275.864 1.311.140
IKKE-BALANCEF@RTE POSTER 24
- - Eventualforpligtelser 5.664 6.286
1.273 1.585 Andre forpligtende aftaler 7.899 8.013
1.273 1.585 | ALT 13.563 14.298
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Egenkapitalopgarelse

Nykredit Realkredit A/S

HALVARSREGNSKAB

Belgb i mio. kr.
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2011
Egenkapital 1. januar 1.182 4 1.357 35.490 16.987 300 55.320
Periodens resultat - - 573 - 123 - 696
Totalindkomst i alt for perioden - - 573 - 123 - 696
Udbytte fra associerede virksomheder = - -6 - 6 - =
Udbetalt udbytte = - = - = -300 -300
Egenkapital 30. juni 1.182 4 1.924 35.490 17.116 = 55.716
2010
Egenkapital 1. januar 1.182 5 - 26.760 23.294 - 51.241
Arets resultat - - 1361 - 2.415 300 4.076
Anden totalindkomst
Andel af totalindkomst i associerede og tilknyttede virksomheder = - 2 - = - 2
Dagsvaerdiregulering af domicilejendomme = -1 = - = - =1l
Anden totalindkomst i alt - -1 2 - - - 1
Totalindkomst i alt for aret - -1 1.363 - 2415 300 4.077
Udbytte fra associerede virksomheder = - -6 - 6 - =
Regulering i henhold til kapitaldaekningsregler = - = 8.731 -8.731 - =
Overfart fra henszettelser vedrarende ldre serier = - = - 3 - 3
Egenkapital 31. december 1.182 4 1.357 35.490 16.987 300 55.320
* Posten vedrgrer henlaggelse til reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode. Reserven kan ikke anvendes til udbytte eller udlodning.
Aktiekapitalen er fordelt pa aktier a 100 kr. og multipla heraf. Nykredit Realkredit A/S har kun én aktieklasse, hvor alle aktier besidder samme rettigheder.
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HALVARSREGNSKAB

Egenkapitalopgarelse Belab mio. k.

Nykredit Realkredit koncernen
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2011
Egenkapital 1. januar 1.182 132 1.836 35.490 16.380 300 55.320
Periodens resultat = - = - 1.195 - 1.195
Anden totalindkomst
Dagsveerdiregulering af aktier disponible for salg - - -328 - - - -328
Reklassifikation til resultatopgerelsen af urealiseret kurstab pa
aktier disponible for salg som falge af objektiv indikation
pa veerdiforringelse = - 34 - = - 34
Reklassifikation til resultatopgarelsen af realiserede kursregule-
ringer af aktier disponible for salg = - -205 - = - -205
Anden totalindkomst i alt - - -499 - - - -499
Totalindkomst i alt for perioden - - -499 - 1.195 - 696
@vrige reguleringer = - 1 - =1l - =
Udbetalt udbytte = - = - = -300 -300
Egenkapital 30. juni 1.182 132 1.337 35.490 17.574 = 55.716
2010
Egenkapital 1. januar 1.182 132 1.575 26.760 21.592 - 51.241
Arets resultat - - - - 3.516 300 3.816
Anden totalindkomst
Dagsvaerdiregulering af domicilejendomme = 1 = - = - 1
Dagsveerdiregulering af aktier disponible for salg - - 161 - - - 161
Reklassifikation til resultatopgerelsen af urealiseret kurstab pa
aktier disponible for salg som falge af objektiv indikation
pa veerdiforringelse = - 100 - = - 100
Anden totalindkomst i alt - 1 261 - - - 261
Totalindkomst i alt for aret - 1 261 - 3.516 300 4.077
Regulering i henhold til kapitaldaekningsregler = - = 8.731 -8.731 - =
Overfart fra henszttelser vedrarende ldre serier = - = - 3 - 3
Egenkapital 31. december 1.182 132 1.836 35.490 16.380 300 55.320

Der henvises til side 12 i ledelsesberetningen for en opgerelse af bevagelserne pa egenkapitalen for perioden 1. januar 2010 til 30. juni 2010.
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HALVARSREGNSKAB

Basiskapital og solvens ultimo Belab mio. k.
Nykredit Realkredit A/S Nykredit Realkredit koncernen
31.12.2010 30.06.2011 30.06.2011 31.12.2010

Basiskapital og solvens

55.320 55.716 Egenkapital ultimo 55.716 55.320
-4 -4 Opskrivningshenleggelser overfart til supplerende kapital -132 -132
55.316 55.712 Kernekapital 55.584 55.188
-300 - Foreslaet udbytte - -300
-4.499 -4.319 Immaterielle aktiver -4.382 -4.545
-123 -265 Aktiverede skatteaktiver -290 -126
50.394 51.128 Kernekapital efter primare fradrag ekskl. hybrid kernekapital 50.912 50.217
10.805 10.678 Medregnet hybrid kernekapital 10.928 11.055
-587 -502 Forskellen mellem forventet tab og regnskabsmaessige nedskrivninger -693 -599
-1.393 -1.327 @vrige fradrag -345 -177
59.219 59.977 Kernekapital inkl. hybrid kernekapital efter fradrag 60.801 60.496
= - Medregnet ansvarlig lanekapital 520 594
57 54 Opskrivningshenlaeggelser og reserver i serier 183 185
59.276 60.031 Basiskapital for fradrag 61.504 61.275
-587 -502 Forskellen mellem forventet tab og regnskabsmaessige nedskrivninger -693 -599
-431 -439 Q@vrige fradrag -178 -177
961 887 Modregning af det overskydende fradrag 168 -
59.219 59.977 Basiskapital efter fradrag 60.801 60.499
Kapitalkrav

Kreditrisiko (inkl. afviklingsrisiko, fradrag for gruppevise nedskrivninger under standardmetoden

25.574 24.670 og tilleg for overskridelse af greenserne for store engagementer) 22.204 23.269
1.093 1.088 Markedsrisiko 1.271 1.672
970 1.097 Operationel risiko 1.474 1.272
27.637 26.855 Kapitalkrav i alt uden overgangsregel 24.949 26.213
31.029 30.899 Kapitalkrav i alt med overgangsregel 44.576 45.016

Risikovaegtede aktiver

345.467 335.688 Risikovagtede aktiver i alt 311.868 327.665
Nggletal

14,0 14,7 Kernekapitalprocent ekskl. hybrid kernekapital 16,0 15,1

171 17,9 Kernekapitalprocent inkl. hybrid kernekapital 19,5 18,5

171 17,9 Solvensprocent 19,5 18,5

9,0 9,2 Nedvendig solvensprocent (solvensprocent med overgangsregel) 14,3 13,7

8,9 9,0 Individuelt solvensbehov (pct.) 9,6 9,4
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HALVARSREGNSKAB

Basis— og beholdningsindtjening for 1. januar — 30. juni  seimiow

Nykredit Realkredit koncernen

1. halvar 2011 1. halvar 2010

Behold Kapital- Behold- Kapital-

Basis- nings- omkost- Basis- nings- omkost-
indtjening  indtjening ninger lalt indtjening indtjening ninger lalt
Netto renteindtaegter 4123 1.047 -227 4.944 4131 1.628 -227 5.532
Udbytte af aktier mv. 2 59 - 60 1 37 = 39
Gebyr- og provisionsindtaegter, netto 128 -21 - 107 316 -35 = 281
Netto rente- og gebyrindtaegter 4.253 1.085 -227 5.111 4.448 1.630 -227 5.851
Kursreguleringer 266 -331 -3 -67 310 -334 4 -21
Andre driftsindtaegter 106 5 - m 82 7 = 89
Udgifter til personale og administration 2.548 - - 2.548 2.345 = = 2.345
Af- og nedskrivninger pd immaterielle og materielle aktiver 393 - - 393 398 = = 398
Andre driftsudgifter 91 - - 91 252 - - 252
Nedskrivning pd udlan og andre tilgodehavender mv. 745 - - 745 1.246 = = 1.246
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder - 10 - 10 = 3 = 3
Resultat for skat 849 769 -230 1.389 598 1.305 =223 1.680
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Pengestreamsopgearelse for 1. januar — 30. juni

HALVARSREGNSKAB

Belgb i mio. kr.

Nykredit Realkredit koncernen

Note 1. halvar 2011

1. halvar 2010

Periodens resultat efter skat 1.195 2.753
Af- og nedskrivninger pa immaterielle anleegsaktiver 288 290
Af- og nedskrivninger pa materielle anlaagsaktiver 105 109
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder -10 =3
Resultat af ophgrende forsikringsvirksomhed - -1.512
Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender 745 1.246
Periodeafgransningsposter, netto 1 -65
Beregnet skat af periodens resultat 194 439
Reguleringer i gvrigt -482 -139
I alt 850 366
Periodens resultat reguleret for ikke-kontante driftsposter 2.045 3.119
AEndring af driftskapital
Udlan og andre tilgodehavender -12.156 -44.215
Indlan og geeld til kreditinstitutter -20.351 16.257
Udstedte obligationer -9.282 28.438
Anden driftskapital -1.605 1.417
I alt -43.394 1.897
Betalt selskabsskat, netto -104 -202
Pengestremme fra driftsaktivitet -41.454 4813
Pengestremme fra investeringsaktivitet
Keb af tilknyttede virksomheder -28 =
Salg af Nykredit Forsikring A/S - 2.515
Keb af associerede virksomheder -2 -0
Salg af associerede virksomheder 7 13
Modtaget udbytte 6 501
Keb og salg af obligationer og aktier 20.150 -18.230
Keb af immaterielle anleegsaktiver -107 -103
Keb af materielle anlagsaktiver -105 -203
Salg af materielle anlaegsaktiver 2 1
I alt 19.923 -15.505
Pengestremme fra finansieringsaktivitet
Indfrielse af efterstillede kapitalindskud samt keb og salg af egne obligationer -47 -65
Udbetalt udbytte -300 =
I alt -347 -65
Pengestremme fra fortsattende aktiviteter -21.878 -10.757
Pengestremme fra ophgrende forsikringsvirksomhed 1 - =371
Pengestremme i alt -21.878 -11.128
Likvider primo
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos centralbanker 507 1.828
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 58.149 61.081
I alt 58.657 62.909
Likvider ultimo
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos centralbanker 530 589
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 36.249 51.192
I alt 36.779 51.781
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Noter

HALVARSREGNSKAB

1. ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Generelt

Koncernregnskabet for 1. halvar 2011 er udarbejdet i overensstemmel-
se med IAS 34 "Prasentation af deldrsregnskaber”, som godkendt af
EU samt yderligere danske regnskabs- og oplysningskrav til delarsrap-
porter. Anvendelsen af IAS 34 medferer, at indregnings- og malings-
principperne i de internationale regnskabsstandarder er fulgt, men at
praesentationen er mere begranset end ved aflaeggelse af arsrappor-
ten.

Moderselskabets halvarsregnskab er udarbejdet i overensstemmelse
med Finanstilsynets bekendtgarelse om finansielle rapporter for kre-
ditinstitutter og fondsmeeglerselskaber mfl.

Sammenlignet med halvarsrapporten for 1. halvar 2010 og arsrappor-
ten for 2010 er der i 1. halvar 2011 foretaget en @ndring i forret-
ningsomraderegnskabet og basis- og beholdningsopggrelsen som
felge af en @ndret intern ledelsesrapportering. | forretningsomrade-
regnskabet er indtjeningen tilknyttet beholdningen af Kalvebod-
udstedelser overfart fra forretningsomradet Markets & Asset Mana-
gement til koncernposter. | basis- og beholdningsopgerelsen er ind-
tjeningen flyttet fra Basisindteegter af forretningsdrift til Beholdnings-
indtjening. | 1. halvar 2011 udgjorde indtjeningen -203 mio. kr., mens
indtjeningen i 1. halvar 2010 var indregnet med -7 mio. kr. Sammen-
ligningstal er tilpasset. £ndringen pavirker ikke Nykredit Realkredit
koncernens resultat, balance eller egenkapital.

Herudover er anvendt regnskabspraksis undret sammenlignet med
Arsrapport 2010.

Halvarsrapport 2011 — Nykredit Realkredit koncernen

| forhold til oplysningerne i anvendt regnskabspraksis i arsrapporten
for 2010 (note 1) er der ikke udstedt eller godkendt nye standarder
eller fortolkningsbidrag, der har indflydelse pa Nykredit Realkredit A/S
og Nykredit Realkredit koncernens halvarsrapport. Der pagar i gjeblik-
ket et projekt i IASB, som pa sigt skal erstatte reglerne i IAS 39. Den
reviderede standard - IFRS 9 — er inddelt i tre hovedfaser omfattende
klassifikation og maling af finansielle aktiver og forpligtelser, ned-
skrivninger og regnskabsmaessig sikring.

EU har valgt ikke at godkende IFRS 9, far resultatet af alle tre faser
foreligger. Det forventes, at standarden vil blive implementeret i
januar 2015. Pavirkningen af koncernens regnskab ved implemente-
ring af IFRS 9 er endnu ikke analyseret, da standarden endnu ikke
foreligger i en form, der muligger en samlet vurdering af effekten.

For en fuldstaendig beskrivelse af koncernens og moderselskabets
regnskabspraksis henvises til Arsrapport 2010, der er tilgaengelig pa
nykredit.dk.

Alle tal i halvarsrapporten praesenteres i hele mio. kr. De anfarte tota-
ler er udregnet pa baggrund af faktiske tal. Som felge af afrundinger
til hele mio. kr. kan der vaere mindre forskelle mellem summen af de
enkelte tal og de anferte totaler.

Halvérsrapporten er ikke revideret og har ikke vaeret genstand for
review.
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HALVARSREGNSKAB

N Ote r Belgb i mio. kr.

2. RESULTAT AF FORRETNINGSOMRADER

Markets & Koncern-

Asset Mana- @vrige poster og
1. halvar 2011 Privat  Totalkredit Erhverv gement aktiviteter elimineringer 1 alt
Basisindtagter af
- forretningsdrift 1.085 636 1.967 557 113 -26 4332
- fonds = = = = = 293 293
I alt 1.085 636 1.967 557 113 267 4.625
Driftsomkostninger 838 186 627 413 104 470 2.638
Af- og nedskrivninger pa immaterielle
og materielle aktiver -0 244 -0 1 60 88 393
Basisindtjening far nedskrivninger 247 206 1.340 143 -51 -291 1.594
Nedskrivninger pa udlan mv. 249 139 404 9 -56 = 745
Basisindtjening efter nedskrivninger -2 67 936 134 5 -291 849
Beholdningsindtjening’ - - - - - 769 769
Resultat for kapitalomkostninger -2 67 936 134 5 478 1.618
Nettorente mv. af hybrid kernekapital = = = = = -229 -229
Resultat for skat -2 67 936 134 5 249 1.389
Aktiver i alt pr. 30. juni 2011 205.368 466.019 432377 82.094 6.840 83.167  1.275.864

Markets & Koncern-

Asset Mana- @vrige poster og
1. halvar 2010 Privat  Totalkredit Erhverv gement aktiviteter elimineringer 1 alt
Basisindtagter af
- forretningsdrift 1.160 699 1.743 912 111 -12 4.613
- fonds = = = = = 226 226
I alt 1.160 699 1.743 912 111 215 4.839
Driftsomkostninger 885 222 690 476 145 178 2.597
Af- og nedskrivninger pa immaterielle
og materielle aktiver - 231 2 10 62 93 398
Basisindtjening far nedskrivninger 275 245 1.051 426 -96 -57 1.844
Nedskrivninger pa udlan mv. 221 56 461 1 393 114 1.246
Basisindtjening efter nedskrivninger 53 188 590 426 -489 -171 598
Beholdningsindtjening’ = = = = = 1.305 1.305
Resultat for kapitalomkostninger 53 188 590 426 -489 1.134 1.903
Nettorente mv. af hybrid kernekapital = = = = = -223 -223
Resultat for skat 53 188 590 426 -489 911 1.680
Aktiver i alt pr. 30. juni 2010 196.729 446.443 426.814 163.813 7.733 74190 1.315.723

' | beholdningsindtjeningen indgér resultat af kapitalandele i associerede selskaber med 10 mio. kr. (2010: 3 mio. kr.).
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Noter

Nykredit Realkredit A/S

HALVARSREGNSKAB

Belgb i mio. kr.

Nykredit Realkredit koncernen

1. halvar 1. halvar 1. halvar 1. halvar
2010 2011 2011 2010
3. RENTEINDTAGTER
6.667 6.828 Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 90 93
9.266 8.471 Udlan og andre tilgodehavender 17.771 18.831
1.480 1.628 Bidrag 2.742 2.534
Obligationer
778 285 - Egne serligt deekkede obligationer 810 2212
350 353 - Egne realkreditobligationer 651 557
616 751 - Andre realkreditobligationer 979 212
196 88 - Statsobligationer 98 279
106 89 - Andre obligationer 177 217
Afledte finansielle instrumenter
73 -2 - Valutakontrakter -27 32
-81 38 - Rentekontrakter -42 -187
= - - Aktiekontrakter -2 0
26 34 @uvrige renteindtaegter 33 19
19.476 18.563 | alt 23.280 24.801
-778 -285 Renter af egne serligt deekkede obligationer modregnet i renteudgifter — note 4 -810 -2.212
-350 -353 Renter af egne realkreditobligationer modregnet i renteudgifter — note 4 -651 -557
-2 -2 Renter af egne andre veerdipapirer og obligationer modregnet i renteudgifter — note 4 -20 -17
18.347 17.923 1alt 21.800 22.016
Heraf udger renteindtagter af ®gte kebs- og tilbagesalgsforretninger fart under:
19 33 Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 47 53
= - Udldn og andre tilgodehavender 74 38
4. RENTEUDGIFTER
294 421 Kreditinstitutter og centralbanker 453 397
= - Indlan og anden gzeld 457 386
16.068 15.386 Udstedte obligationer 16.983 18.071
375 399 Efterstillede kapitalindskud 419 390
34 38 @vrige renteudgifter 23 26
16.771 16.245 | alt 18.336 19.270
-778 -285 Modregning af renter af egne sarligt daekkede obligationer — note 3 -810 -2.212
-350 -353 Modregning af renter af egne realkreditobligationer — note 3 -651 -557
-2 -2 Modregning af renter af egne andre vaerdipapirer og obligationer — note 3 -20 -17
15.642 15.605 | alt 16.856 16.484
Heraf udger renteudgifter af a&gte salgs- og tilbagekabsforretninger fort under:
257 415 Kreditinstitutter og centralbanker 437 289
= - Indlan og anden gzeld 88 1
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HALVARSREGNSKAB

Noter

Nykredit Realkredit A/S

Belgb i mio. kr.

Nykredit Realkredit koncernen

1. halvar 1. halvar 1. halvar 1. halvar
2010 2011 2011 2010
5. KURSREGULERINGER
Finansielle aktiver malt til dagsvaerdi over resultatopggrelsen
8.050 -3.028 Realkreditudladn -7.636 15.852
4.974 -3.687 Funding af realkreditudlan i Totalkredit - =
4 -17 Andre udlan og tilgodehavender til dagsveerdi 3 -0
736 -465 Obligationer -907 755
-141 -390 Aktier mv. 177 66
= - Investeringsejendomme -7 =1l
14 17 Valuta 39 189
-872 184 Valuta-, rente- og andre kontrakter samt afledte finansielle instrumenter 299 -851
Finansielle aktiver malt til dagsverdi over egenkapitalen
Reklassifikation til resultatopgerelsen af urealiseret kurstab pa aktier disponible for
- - salg som felge af objektiv indikation pa veerdiforringelse -45 =
Reklassifikation til resultatopgerelsen af realiserede kursreguleringer af aktier disponible
- - forsalg 205 -
Finansielle forpligtelser malt til dagsvardi over resultatopggrelsen
-8.231 3.192 Udstedte obligationer 7.805 -16.031
-4.973 3.687 Funding af realkreditudlan i Totalkredit - =
= - @vrige forpligtelser 1 -0
-439 -507 Ialt -67 -21
6. UDGIFTER TIL PERSONALE OG ADMINISTRATION
24 26 Aflgnning af bestyrelse og direktion 26 24
893 1.050 Personaleudgifter 1.491 1.379
227 379 @vrige administrationsudgifter 1.030 942
1.144 1.455 |alt 2.548 2.345
Aflgnning af bestyrelse og direktion
Bestyrelse
1 2 Honorar mv. 2 1
Direktion
17 18 Fast lgn 18 17
5 Hensettelse til pension 5 5
2 2 Andre udgifter til social sikring
24 26 lalt 26 24
Len-, pensions- og fratraedelsesvilkar for direktionen er uaendret i forhold til omtale i Arsrap-
port 2010.
Personaleudgifter
728 854 Lenninger 1.223 1141
86 93 Pensioner 128 123
80 103 Andre udgifter til social sikring 141 115
893 1.050 | alt 1.491 1.379
Antal beskaftigede
2.933 3.115 Det gennemsnitlige antal beskaftigede i regnskabsperioden omregnet til fuldtidsbeskzftigede 4.095 4.037
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Noter

Nykredit Realkredit A/S

HALVARSREGNSKAB

Belgb i mio. kr.

Nykredit Realkredit koncernen

1. halvar 1. halvar 1. halvar 1. halvar
2010 2011 2011 2010
7. AF- OG NEDSKRIVNINGER PA IMMATERIELLE OG MATERIELLE AKTIVER
Immaterielle aktiver
285 286 - Afskrivninger 288 290
Materielle aktiver
39 45 - Afskrivninger 59 63
- - - Nedskrivninger 46 45
324 330 lalt 393 398
8. NEDSKRIVNINGER PA UDLAN OG TILGODEHAVENDER MV.
8. a. Resultatpavirkning
303 224 Forskydning i nedskrivninger pa udlan, individuelle 431 557
74 98 Forskydning i nedskrivninger pa udlan, gruppevise 174 99
41 56 Periodens konstaterede tab, netto 109 372
-15 -15 Indgaet pa tidligere afskrevne fordringer -19 -22
= - Hensattelser pa garantier 67 214
402 362 Nedskrivninger pa udlan og garantier i alt 761 1.219
37 52 Verdiregulering af midlertidigt overtagne aktiver 78 44
-5 -11 Veerdiregulering af tidligere afskrevne fordringer -11 -5
= - Tab modregnet i provisionsbetalinger til pengeinstitutter -82 -12
434 403 | alt 745 1.246
8. b. Specifikation af nedskrivninger pa udlan
1.204 1.067 Individuelle nedskrivninger 6.223 8.304
428 820 Gruppevise nedskrivninger 1.563 910
1.632 1.887 Nedskrivninger i alt 7.786 9.214
Nedskrivninger er modregnet i fglgende poster:
924 1.535 Realkreditudldn - note 13 1.805 1.108
708 352 Restancer og udlaeg — note 13 627 1.086
= - Bankudlan - note 14 5.355 7.020
1.632 1.887 Nedskrivninger i alt 7.786 9.214
8. c. Individuelle nedskrivninger pa udlan
1.053 981 Nedskrivninger primo 6.980 8.943
375 272 Periodens nedskrivninger 922 1.261
-73 -47 Tilbagefgrte nedskrivninger -492 -705
-60 -68 Verdireguleringer af overtagne ejendomme -84 -71
-92 -70 Nedskrivninger, der er konstateret tabt -1.104 -1.125
1.204 1.067 Nedskrivninger ultimo 6.223 8.304
8. d. Gruppevise nedskrivninger
354 722 Nedskrivninger primo 1.389 812
74 98 Periodens nedskrivninger 174 99
428 820 Nedskrivninger ultimo 1.563 910
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HALVARSREGNSKAB

Noter

Nykredit Realkredit A/S

Belgb i mio. kr.

Nykredit Realkredit koncernen

1. halvar 1. halvar 1. halvar 1. halvar
2010 2011 2011 2010
8. NEDSKRIVNINGER PA UDLAN OG TILGODEHAVENDER MV., FORTSAT
8. e. Specifikation af udlan, hvor der er indtruffet objektiv indikation pa vardiforringelse
5.110 5.364 Udlan fer nedskrivninger, hvor der nedskrives individuelt 14.330 19.547
1.204 1.067 Nedskrivninger 6.223 8.304
3.907 4297 Udlan efter nedskrivninger 8.107 11.243
492.434 579.370 Udlan fer nedskrivninger, hvor der nedskrives gruppevis 1.096.558  1.022.195
428 820 Nedskrivninger 1.024 910
492.006 578.550 Udlan efter nedskrivninger 1.095.534  1.021.285
8. f. Nedskrivninger pa overtagne ejendomme
85 173 Nedskrivninger primo 233 110
60 68 Overfort fra ikke overtagne ejendomme 84 71
41 55 Periodens nedskrivninger 102 61
=3 -4 Tilbagefgrte nedskrivninger -24 -17
-69 -83 Nedskrivninger, der er konstateret tabt -114 -69
112 210 Nedskrivninger ultimo 280 155
Nedskrivninger pa overtagne ejendomme er modregnet i posten "Aktiver i midlertidig besid-
delse".
9. RESULTAT AF KAPITALANDELE | ASSOCIEREDE OG TILKNYTTEDE VIRKSOMHEDER
3 10 Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder 10 3
443 565 Resultat af kapitalandele i tilknyttede virksomheder - -
1.592 - Avance ved salg af tilknyttet virksomhed - -
2.037 575 lalt 10 3
10. SKAT
6,2 -29,2 Effektiv skatteprocent 14,0 26,1
Den effektive skatteprocent er i 1. halvdr 2011 pavirket af, at der er indtagtsfert ca. 133 mio. kr.
vedrgrende afsat skat i tidligere ar. Indtaegtsferelsen skyldes, at Nykredit Realkredit har faet medhold i
en skattesag.
Korrigeret for den indtaegtsferte skat vedrerende tidligere ar udger den effektive skatteprocent -4,5% for
Nykredit Realkredit og 23,6% for Nykredit Realkredit koncernen.
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HALVARSREGNSKAB

N Ote r Belgb i mio. kr.

Nykredit Realkredit A/S Nykredit Realkredit koncernen
1. halvar 1. halvar 1. halvar 1. halvar
2010 2011 2011 2010

11. RESULTAT AF OPH@RENDE FORSIKRINGSVIRKSOMHED

= - Periodens resultat af ophgrende forsikringsvirksomhed - -80
- - Avance ved salg af Nykredit Forsikring A/S - 1.592
= - Resultat af ophgrende forsikringsvirksomhed - 1.512

11 a. Periodens resultat af ophgrende forsikringsvirksomhed

- - Netto rente- og gebyrindtaegter - 13
- - Kursreguleringer og andre driftsindtegter - 9
- - Premieindtaegter - 341
- - Erstatningsudgifter for egen regning - 383
- - Udgifter til personale og administration samt afskrivninger pa materielle anlaegsaktiver - 87
= - Resultat for skat = -107
= - Skat - -27
= - Periodens resultat af ophgrende forsikringsvirksomhed = -80

Nykredit Forsikring A/S er solgt til Gjensidige Forsikring AB med closing den 29. april 2010.
Periodens resultat af ophgrende forsikringsvirksomhed i 2010 omfatter fire maneders drift.

11 b. Avance ved salg af Nykredit Forsikring A/S

= - Salgspris - 2.546
= - Salgsomkostninger - 31
= - Nettoaktiver - 923
- - Avance ved salg af Nykredit Forsikring A/S - 1.592

11 c. Pengestremme fra opherende forsikringsvirksomhed

= - Pengestrgmme fra driftsaktivitet - 353
= - Pengestrgmme fra investeringsaktivitet - -142
= - Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet - -500
= - Likvide beholdninger, afgivet - -82
= - Pengestromme fra ophgrende forsikringsvirksomhed - -371

12. TILGODEHAVENDER HOS KREDITINSTITUTTER OG CENTRALBANKER

12.788 - Tilgodehavender hos centralbanker 8.046 13.578

32.723 26.333 Tilgodehavender hos kreditinstitutter 28.202 44571

45.510 26.333 |alt 36.249 58.149

7.799 12.489 Heraf udger @gte kabs- og tilbagesalgsforretninger 17.148 9.528
Forudbetalte midler, herunder paristraksopsigelser, samt provenu i forbindelse med emission

6.850 750 af fastkursaftaler udger 7.800 10.303
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HALVARSREGNSKAB

N Ote r Belgb i mio. kr.
Nykredit Realkredit A/S Nykredit Realkredit koncernen
31.12.2010 30.06.2011 30.06.2011 31.12.2010

13. UDLAN OG ANDRE TILGODEHAVENDER TIL DAGSV/4RDI

575.278 581.530 Realkreditudlan 1.040.134  1.030.674
199 235 Restancer og udleg 176 167

= - @vrige udladn 16.409 12.922

10.024 10.283 Udlan til Totalkredit til brug for sikkerhedsstillelse i kapitalcentre - =
433.531 382.442 Funding af realkreditudlan i Totalkredit - =
1.019.032 974.490 | alt 1.056.720  1.043.763
= - Heraf udger &gte kabs- og tilbagesalgsforretninger 16.409 12.922

Realkreditudlan

553.913 575.112 Saldo primo — nominel verdi 1.029.636 985.216
90.955 37.055 Nye lan 64.724 201.300
624 460 Indeksregulering 460 624
1.962 -196 Valutakursregulering -196 1.962
-11.770 -5.344 Ordinere afdrag -7.793 -16.187
-60.571 -22.050 Indfrielser og ekstraordinzere afdrag -39.172 -143.280
575.112 585.037 Saldo ultimo — nominel vardi 1.047.660 1.029.636
-198 -304 Lan udgdet ved midlertidig overtagelse af ejendomme -390 -287
279 276 Lan overtaget af @konomistyrelsen 276 279
575.193 585.010 | alt nominel vardi 1.047.546  1.029.628
1.378 -1.944 Regulering for renterisiko mv. -5.607 2.586

Regulering for kreditrisiko

-572 -715 Individuelle nedskrivninger -715 -572
-722 -820 Gruppevise nedskrivninger -1.090 -967
575.278 581.530 Saldo ultimo — dagsveerdi 1.040.134  1.030.674

I'1. halvar 2011 er der foretaget en pracisering af opggrelsesmetoden for maling af real-
kreditudlan til dagsveerdi. Preeciseringen kan henfgres til opgerelsen af den skennede verdi
af kreditrisikoen pa den ikke-ngdlidende del af portefaljen. Praciseringen har ikke haft vee-
sentlig belsbsmaessig effekt.

| det samlede udlan er der foruden pant i ejendomme modtaget:

22.768 24.137 Supplerende garantier pd i alt 32.171 30.496
1.686 1.292 Garantier for forhdndslan pa i alt 10.792 12.469
13.702 3.988 Garantier for tinglyste pantebreve mv. pa i alt 10.781 40.319

Restancer og udlag

416 438 Restancer fgr nedskrivninger 569 571
192 149 Udlaeg fer nedskrivninger 234 283
-409 -352 Individuelle nedskrivninger pa restancer og udleg -627 -687
199 235 lalt 176 167
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HALVARSREGNSKAB

N Ote r Belgb i mio. kr.
Nykredit Realkredit A/S Nykredit Realkredit koncernen
31.12.2010 30.06.2011 30.06.2011 31.12.2010

13. UDLAN OG ANDRE TILGODEHAVENDER TIL DAGSV/RDI, FORTSAT
Funding af realkreditudlan i Totalkredit

397.876 432.038 Saldo primo — nominel verdi - -
212.372 61.942 Nye lan - =

-2.164 -5.657 Ordinare afdrag - =
-176.046 -103.374 Indfrielser og ekstraordinare afdrag - =
432.038 384.949 Saldo ultimo — nominel veerdi - -

1.493 -2.507 Regulering for renterisiko - =
433.531 382.442 Saldo ultimo - dagsveerdi - -

14. UDLAN OG ANDRE TILGODEHAVENDER TIL AMORTISERET KOSTPRIS

- - Udlén bankvirksomhed 62.635 64.976
54 52 Funding realkreditudlan i Totalkredit - -
- - Realkreditudlan 52 54
939 947 Andre udlan 947 939
993 999 Saldo ultimo 63.634 65.969

Regulering for kreditrisiko

- - Individuelle nedskrivninger -4.881 -5.721
- - Gruppevise nedskrivninger -473 -422
993 999 Saldo ultimo efter nedskrivninger 58.280 59.826
-49 -49 Egne "Andre udlan" modregnet i “Udstedte obligationer til amortiseret kostpris" — note 20 -49 -49
944 950 |alt 58.231 59.777

15. OBLIGATIONER TIL DAGSVARDI

54.611 16.471 Egne serligt deekkede obligationer 54.130 159.188
116.106 35.744 Egne realkreditobligationer 56.565 129.316
47.710 40.908 Andre realkreditobligationer 57.310 76.489
5.557 7.034 Statsobligationer 9.318 8.285
10.373 5.951 @vrige obligationer 9.238 16.535
234.358 106.107 1 alt 186.561 389.814
-116.106 -35.744 Egne realkreditobligationer modregnet i "Udstedte obligationer til dagsveerdi" — note 19 -56.565 -129.316
-54.610 -16.470 Egne serligt deekkede obligationer modregnet i "Udstedte obligationer til dagsveerdi" - note 19 -54.129 -159.187
-4.944 - Egne junior covered bonds modregnet i "Udstedte obligationer til dagsveerdi" — note 19 -96 -5.748
=1l -1 Egne serligt deekkede obligationer modregnet i “"Udstedte obligationer til amortiseret kostpris“— note 20 -1 =1l

= - Egne andre obligationer modregnet i "Udstedte obligationer til amortiseret kostpris" — note 20 -1.072 -1.423
58.697 53.893 | alt 74.698 94.139

Af obligationer til dagsveerdi fer modregning af egne obligationer udger:

4.832 2.141 Udtrukne obligationer 4171 15.275
Over for Danmarks Nationalbank, FUTOP Clearingcentralen A/S samt udenlandske clearingcentraler er til
9.471 1.608 sikkerhed deponeret obligationer til en samlet kursvaerdi af 14.375 25.532

Sikkerhederne er stillet pa branche- og markedsvilkar.
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N Ote r Belgb i mio. kr.
Nykredit Realkredit A/S Nykredit Realkredit koncernen
31.12.2010 30.06.2011 30.06.2011 31.12.2010

16. ANDRE AKTIVER

13.328 11.136 Tilgodehavende renter og provision 13.697 12.816
533 585 Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder - =
2.834 2.559 Positiv markedsveerdi af afledte finansielle instrumenter mv. 21.706 27.156
115 110 Ydelsesbaserede pensionsordninger 110 115
242 228 @vrige aktiver 583 559
17.052 14.618 1 alt 36.097 40.646

17. GALD TIL KREDITINSTITUTTER OG CENTRALBANKER

75.456 62.512 Geeld til kreditinstitutter 78.930 90.708

4.000 - Geeld til centralbanker 190 5171
79.456 62.512 | alt 79.120 95.879
72.667 60.617 Heraf udger agte salgs- og tilbagekabsforretninger 66.150 75.662

18. INDLAN OG ANDEN G/LD

- - Paanfordring 30.272 31.739
- - Med opsigelsesvarsel 4.674 4.977
= - Tidsindskud 14.346 15.991
- - Seerlige indlansformer 2.583 2.760
- - lalt 51.875 55.467

19. UDSTEDTE OBLIGATIONER TIL DAGSVARDI

444112 366.996 Realkreditobligationer 447 866 534.499
704.143 609.412 Seerligt deekkede obligationer 609.412 704.143
29.930 25.284 Junior covered bonds 25.284 29.930
1.178.184  1.001.693 | alt 1.082.562  1.268.571
-175.660 -52.214 Egne obligationer overfort fra "Obligationer til dagsvaerdi” — note 15 -110.791 -294.252
1.002.524 949.479 | alt 971.772 974.319

19 a. Realkreditobligationer

443 321 368.448 Realkreditobligationer til nominel veerdi 450.471 533.984
791 -1.452 Kursregulering til dagsveerdi -2.605 515
444112 366.996 Realkreditobligationer til dagsvaerdi 447 .866 534.499
-116.106 -35.744 Egne realkreditobligationer overfert fra "Obligationer til dagsvaerdi” — note 15 -56.565 -129.316
328.006 331.253 |lalt 391.300 405.183
108 20 Heraf preeemitteret 20 108
63.624 5.035 Realkreditobligationer udtrukket til farstkommende kreditortermin 5933 68.176
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HALVARSREGNSKAB

Belgb i mio. kr.

Nykredit Realkredit koncernen

31.12.2010 30.06.2011 30.06.2011 31.12.2010
19. UDSTEDTE OBLIGATIONER TIL DAGSVZRDI, FORTSAT
19 b. Serligt dekkede obligationer
702.000 612.397 Seerligt deekkede obligationer til nominel veerdi 612.397 702.000
2.143 -2.985 Kursregulering til dagsveerdi -2.985 2.143
704.143 609.412 Serligt dekkede obligationer til dagsvaerdi 609.412 704.143
-54.610 -16.470 Egne sarligt dekkede obligationer overfert fra *Obligationer til dagsveerdi* — note 15 -54.129 -159.187
649.532 592.942 | alt 555.283 544.955
487 1.145 Heraf praeemitteret 1.145 487
130.425 1.102 Seerligt deekkede obligationer udtrukket til farstkommende kreditortermin 1.102 130.425
19 c. Junior covered bonds
29.872 25.371 Junior covered bonds til nominel vaerdi 25.371 29.872
58 -87 Kursregulering til dagsveerdi -87 58
29.930 25.284 Junior covered bonds til dagsveerdi 25.284 29.930
-4.944 - Egne junior covered bonds overfert fra "Obligationer til dagsvaerdi” — note 15 -96 -5.748
24.986 25.284 | alt 25.188 24.181
8.045 - Junior covered bonds udtrukket til farstkommende kreditortermin - 8.045
20. UDSTEDTE OBLIGATIONER TIL AMORTISERET KOSTPRIS
- - Virksomhedsobligationer 26.682 33.768
61 61 Seerligt deekkede obligationer 61 61
135 135 Medarbejderobligationer 164 164
49 49 Andre vardipapirer 49 49
245 245 |alt 26.956 34.042
= - Egne virksomhedsobligationer overfart fra “Obligationer til dagsveerdi* — note 15 -1.072 -1.423
=1 -1 Egne serligt deekkede obligationer overfert fra "Obligationer til dagsvaerdi" — note 15 -1 =1
-49 -49 Egne andre veerdipapirer overfart fra "Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris" — note 14 -49 -49
195 195 lalt 25.834 32.569
21. @VRIGE IKKE-AFLEDTE FINANSIELLE FORPLIGTELSER TIL DAGSV4ARDI
= - Indlan til dagsveerdi 19.121 20.967
4.394 7.642 Negative vaerdipapirbeholdninger 10.971 7.193
4394 7.642 |alt 30.092 28.160
= - Heraf udger gte salgs- og tilbagekgbsforretninger 19.121 20.967
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N Ote r Belgb i mio. kr.

Nykredit Realkredit A/S Nykredit Realkredit koncernen
31.12.2010 30.06.2011 30.06.2011 31.12.2010

22. ANDRE PASSIVER

18.422 13.032 Skyldige renter og provision 19.236 23.121
3.323 2.982 Negativ markedsvardi af afledte finansielle instrumenter mv. 20.588 25.955
2.936 2.955 Geeld vedrerende keb af Totalkredit-aktier 2.889 2.871
1.851 2.856 @vrige passiver 5.893 3.774

26.532 21.826 |alt 48.606 55.721

23. EFTERSTILLEDE KAPITALINDSKUD

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

Efterstillede kapitalindskud medregnes i basiskapitalen mv. i henhold til lov om finansiel virksomhed §§ 129,
132 og 136.

Ansvarlig lanekapital

Nom. DKK 75 mio. Lanet blev forrentet med 2,5% p.a. over 6 mdr. Cibor.
- - Lanet blev fartidsindfriet den 29. marts 2011. - 75

Nom. NOK 125 mio. Lanet forfalder til kurs 100 den 29. september 2014. Lanet forrentes med 0,75% p.a.
= - over 3 mdr. Nibor 120 119

Nom. DKK 200 mio. Lanet forfalder til kurs 100 den 30. september 2014. Lanet forrentes med 1,0% p.a.
= - over 6 mdr. Cibor 200 200

Nom. DKK 200 mio. Lanet forfalder til kurs 100 den 1. november 2014. Lanet forrentes med 1,0% p.a. over
= - 3 mdr. Cibor 200 200
- - Ansvarlig lanekapital i alt 520 594
Hybrid kernekapital
= - Nom. DKK 100 mio. Lanet har uendelig Igbetid. Lanet forrentes med 1,7% p.a. over 3 mdr. Cibor 100 100

= - Nom. DKK 150 mio. Lanet har uendelig lgbetid. Lanet er fastforrentet med 6,3% p.a. 150 150

Nom. EUR 500 mio. Lanet har uendelig lgbetid, men kan indlgses til kurs 100 fra den 22. september 2014.
3.991 3.932 Lénet er fastforrentet med 4,9% p.a. frem til den 22. september 2014. Herefter er renten variabel. 3.932 3.991

Nom. EUR 900 mio. Lanet har uendelig lgbetid, men kan indlgses til kurs 100 fra den 1. april 2015. Lanet

6.814 6.746 er fastforrentet med 9,0% p.a. frem til den 1. april 2015. Herefter fastseettes renten i 5-arige intervaller. 6.746 6.814
10.805 10.678 Hybrid kernekapital i alt 10.928 11.055
= - Beholdning af egne obligationer -3 -31
10.805 10.678 Efterstillede kapitalindskud i alt 11.444 11.618
10.805 10.678 Efterstillede kapitalindskud, der kan medregnes ved opggrelse af basiskapitalen 11.444 11.618
3 - Omkostninger ved optagelse og indfrielse af efterstillede kapitalindskud - 3
3723 - Ekstraordinaere afdrag og indfrielse af efterstillede kapitalindskud i Igbet af regnskabsperioden 75 4.048
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Nykredit Realkredit A/S
31.12.2010 30.06.2011

HALVARSREGNSKAB

Belgb i mio. kr.

30.06.2011

Nykredit Realkredit koncernen
31.12.2010

1.273 1.585
1.273 1.585

34 24
1.239 1.561
1273 1.585

24. IKKE-BALANCEF@RTE POSTER

Nykredit Realkredit koncernens starrelse og forretningsomfang indebaerer, at koncernen til stadighed er part
i diverse retssager. Der henvises til ledelsesberetningen vedrarende omtale af vaesentlige retssager. @vrige
verserende retssager forventes ikke at f& vaesentlig betydning for Nykredit Realkredit koncernens gkonomi-
ske stilling.

Nykredit Realkredit A/S er sambeskattet med alle danske koncernselskaber i Foreningen Nykredit koncer-
nen. Nykredit Realkredit A/S hafter alene for den del af skatten, der kan henfares til Nykredit Realkredit
A/S, og som ikke via acontoskatteordningen er afregnet over for Foreningen Nykredit.

Selskaberne Nykredit Realkredit A/S, Totalkredit A/S, Nykredit Bank A/S, Nykredit Leasing A/S, Nykredit
Portefalie Adm. A/S og Ejendomsselskabet Kalvebod A/S er fallesregistreret for lansumsafgift og moms og
haefter solidarisk for afregning heraf.

Nykredit Realkredit A/S indestar for forpligtelserne i Nykredits Afviklingspensionskasse
(CVR-nr. 24256219).

Nedenfor er praesenteret afgivne garantier og indestéelser, uigenkaldelige kredittilsagn og lignende forplig-
telser, der ikke indregnes i balancen.

Eventualforpligtelser
Andre forpligtende aftaler
I alt

Eventualforpligtelser
Finansgarantier

@vrige eventualforpligtelser
I alt

Andre forpligtende aftaler
Uigenkaldelige kredittilsagn

@vrige
I alt

5.664
7.899
13.563

3.030
2.634
5.664

6.361
1.538
7.899

6.286
8.013
14.298

3.369
2.917
6.286

6.814
1.199
8.013
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25. TRANSAKTIONER OG MELLEMV/ERENDER MED N/ARTSTAENDE PARTER

Som nzrtstaende parter anses Foreningen Nykredit, moderselskabet Nykredit Holding A/S, de tilknyttede og associerede virksomheder til Nykredit Realkredit kon-
cernen som anfert i koncernoversigten samt Nykredit Realkredit A/S' bestyrelse, direktion og disses naertstaende.

1 1. halvar 2011 har der ikke veret usadvanlige transaktioner med naertstdende parter.

Som en naturlig del af koncernens daglige forretning er der forskellige aftaler mellem selskaberne. Aftalerne omfatter typisk finansiering, garantistillelse, provision
for henviste forretninger, opgaver omkring it-driftssupport og it-udviklingsprojekter, lan- og personaleadministration samt @vrige administrative opgaver. Salg af
varer og tjenesteydelser mellem koncernselskaberne er sket pa markedsvilkar eller omkostningsdakkende basis.

Af vasentlige transaktioner med neertstdende parter, som har vaeret galdende/er indgéet i 1. halvar 2011, skal felgende navnes:

Aftaler mellem Nykredit Realkredit A/S og Totalkredit A/S

Hovedaftaler om facility management, kredit- og risikostyring, ledelses- og organisationsudvikling samt fordeling af personalerelaterede omkostninger.
Hovedaftale om vilkar for transaktioner pa fondsomréadet.

Aftale om fealles funding af realkreditudléan.

Nykredit Realkredit A/S har ydet an til Totalkredit A/S til brug for sikkerhedsstillelse i Totalkredits kapitalcentre.

Nykredit Realkredit A/S har efterstillede kapitalindskud i Totalkredit A/S.

Aftaler mellem Nykredit Realkredit A/S og Nykredit Bank A/S
Hovedaftaler om facility management, kredit- og risikostyring, ledelses- og organisationsudvikling samt fordeling af personalerelaterede omkostninger.
Hovedaftale om vilkar for finansielle transaktioner vedrgrende fonds- og pengemarkedsomradet mv.

Nykredit Realkredit A/S har erhvervet Nykredit Bank A/S' portefelje af "Kalvebod-udstedelser”, der bestar af efterstillede kapitalindskud i danske pengeinstitutter,
for 1,1 mia. kr. Kgbsprisen svarer til markedsvaerdien pa erhvervelsestidspunktet.

Nykredit Bank A/S har overtaget Nykredit Realkredit A/S' gzldsforpligtelser pa i alt 75 mio. kr. over for Amagerbanken A/S og Fjordbank Mors A/S.

Aftaler mellem Nykredit Realkredit A/S og Nykredit Magler A/S
Hovedaftaler om facility management, ledelses- og organisationsudvikling samt fordeling af personalerelaterede omkostninger.
Aftaler om provision i forbindelse med tilgdede ldnesager.

Aftaler mellem selskaberne i Nykredit Realkredit koncernen og JN Data A/S
Aftaler om samarbejde om it-driftssupport mv.

Aftaler mellem Nykredit Realkredit A/S og Nykredit Ejendomme A/S

Nykredit Realkredit A/S har stillet en treekningsrettighed til radighed for Nykredit Ejendomme A/S.
Nykredit Realkredit A/S har ydet realkreditlan til Nykredit Ejendomme A/S.

Nykredit Ejendomme A/S udlejer kontorejendomme til Nykredit Realkredit A/S.

Aftaler mellem Totalkredit A/S og Nykredit Bank A/S
Aftaler om provision i forbindelse med tilgdede ldnesager.

Aftaler mellem Totalkredit A/S og Nykredit Magler A/S
Aftaler om provision i forbindelse med tilgdede ldnesager.

Aftaler mellem Nykredit Bank A/S og Ejendomsselskabet Kalvebod A/S
Nykredit Bank A/S har ydet banklan til datterselskaber af Ejendomsselskabet Kalvebod A/S.

Aftaler mellem Nykredit Holding A/S og Nykredit Bank A/S
Nykredit Holding A/S har i konkrete tilfaelde afgivet garanti eller statteerklaeringer over for tredjemand.
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Belgb i mio. kr.

Nykredit Realkredit koncernen 2. kvt. 1. kvt. 4. kvt. 3. kvt. 2. kvt. 1. kvt.
2011 2011 2010 2010 2010 2010
26. HOVED- OG N@GLETAL | SEKS KVARTALER
Basisindtagter af
Forretningsdrift 2.151 2.181 2.440 2.350 2.285 2.328
Fonds 162 131 123 121 117 109
I alt 2313 2312 2.563 2471 2.403 2437
Driftsomkostninger og afskrivninger 1.521 1.570 1.572 1.432 1.501 1.494
Basisindtjening far nedskrivninger 792 802 991 1.038 901 943
Nedskrivninger pa udlan mv. inkl. statsgarantiordningen 466 279 676 460 547 699
Basisindtjening efter nedskrivninger 325 524 314 579 354 244
Beholdningsindtjening 175 594 169 586 303 1.002
Resultat for kapitalomkostninger 500 1.118 484 1.165 657 1.246
Nettorente mv. af hybrid kernekapital -115 -114 -117 -121 -108 -115
Resultat fer skat 385 1.004 366 1.044 549 1.131
Skat 90 104 85 262 108 331
Resultat af opharende forsikringsvirksomhed - = = =T 1.570 -58
Periodens resultat 295 899 281 781 2.011 742
Anden totalindkomst
Verdiregulering af strategiske aktier -213 -115 219 75 -235 103
@vrige reguleringer af strategiske aktier -25 -147 = 100 = =
Dagsvaerdiregulering af domicilejendomme - = 1 = = =
Anden totalindkomst i alt -238 -261 219 175 -235 103
Periodens totalindkomst 57 638 501 956 1.776 845
BALANCE | SAMMENDRAG ULTIMO 30.06.2011 31.03.2011 31.12.2010 30.09.2010 30.06.2010 31.03.2010
Aktiver
Kassebeholdning og tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker mv. 36.779 37.624 58.657 52.164 51.781 51.639
Realkreditudlan til dagsvaerdi 1.040.134  1.030.243  1.030.674 1.036.167  1.022.068  1.001.492
Bankudlan — ekskl. reverseforretninger 57.281 60.250 58.833 59.729 61.344 59.859
Obligationer og aktier 79.005 103.974 99.144 91.864 103.123 94.442
@vrige aktiver 62.665 59.333 63.833 84.058 77.407 67.691
Aktiver i alt 1275864 1.291.424 1.311.140 1.323.984 1.315.723  1.275.123
Passiver
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 79.120 94.266 95.879 120.134 142.828 148.457
Indldn og anden gaeld 51.875 53.416 55.467 54.483 57.225 59.450
Udstedte obligationer til dagsvaerdi 971.772 960.768 974.319 948.439 925.137 882.997
Efterstillede kapitalindskud 11.444 11.286 11.618 11.886 15.779 15.648
@vrige passiver 105.938 116.030 118.537 134.225 120.893 116.485
Egenkapital 55.716 55.659 55.320 54.817 53.861 52.085
Passiver i alt 1275864 1.291.424 1.311.140 1.323.984 1.315.723  1.275.123
N@GLETAL'
Periodens resultat i procent af gnsn. egenkapital p.a. 2,1 6,5 2,0 5,8 15,2 5,7
Basisindtjening far nedskrivninger i procent
af gnsn. egenkapital p.a. 5,7 5,8 7.2 7,6 6,8 7.3
Basisindtjening efter nedskrivninger i procent af gnsn. egenkapital p.a. 23 3,8 23 4,3 2,7 1,9
Nedskrivninger pa udlan og hensattelser pa garantier 7.939 8.497 9.114 10.308 10.038 10.930
Periodens nedskrivningsprocent 0,04 0,02 0,06 0,04 0,05 0,06
Solvensprocent 19,5 18,6 18,5 18,2 18,4 18,4
Kernekapitalprocent 19,5 18,6 18,5 18,1 17,2 17,3
Gnsn. antal fuldtidsansatte medarbejdere 4.095 4.057 4.026 4.031 4.037 4.051
! Definitionerne p& de anvendte nagletal fremgar af note 52 i Arsrapport 2010.
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N Ote r Belgb i mio. kr.
Nykredit Realkredit A/S 1. halvar 1. halvar 1. halvar 1. halvar 1. halvar
2011 2010 2009 2008 2007

27. HOVED- OG N@GLETAL | FEM AR

Netto renteindtaegter 2.318 2.705 2.589 1.803 1.645
Netto gebyrindtaegter mv. 324 348 344 368 399
Netto rente- og gebyrindtaegter 2.642 3.053 2933 2171 2.044
Kursreguleringer -507 -439 1.567 -2.182 158
Andre driftsindtaegter 18 49 39 32 2
Udgifter til personale og administration 1.455 1.144 1.333 1.249 1.106
Af- og nedskrivninger p& immaterielle og materielle aktiver 330 324 290 249 225
Andre driftsudgifter 0 2 0 4 0
Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender mv. 403 434 227 -5 =77
Resultat af kapitalandele i associerede og tilknyttede virksomheder 575 2.037 -59 710 892
Resultat for skat 538 2.795 2.629 -766 1.842
Skat -157 175 540 -156 127
Periodens resultat 696 2.620 2.089 -610 1.715
BALANCE | SAMMENDRAG ULTIMO 30.06.2011 30.06.2010 30.06.2009 30.06.2008 30.06.2007
Aktiver

Kassebeholdning og tilgodehavender hos kreditinstitutter og

centralbanker mv. 26.634 30.297 25.052 55.131 27.352
Realkreditudlan til dagsveerdi 581.530 572.456 530.809 485.511 451.821
Funding realkreditudlan — Totalkredit 382.442 366.284 317.425 233.880 163.862
Obligationer og aktier mv. 57.751 67.488 50.448 51.039 36.321
@vrige aktiver 60.685 55.484 48.955 36.830 32.523
Aktiver i alt 1.109.042  1.092.008 972.688 862.390 711.879
Passiver

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 62.512 102.156 70.660 52.514 35.257
Udstedte obligationer 949.479 891.684 812.162 702.809 595.923
Efterstillede kapitalindskud 10.678 14.644 7.645 7.271 7.291
@vrige passiver 30.658 29.663 29.753 46.453 19.698
Egenkapital 55.716 53.861 52.469 53.343 53.711
Passiver i alt 1.109.042  1.092.008 972.688 862.390 711.879

IKKE-BALANCEF@RTE POSTER

Andre forpligtende aftaler 1.585 1.261 1.629 1.615 1.649
N@GLETAL'

Solvensprocent* 17,9 18,5 17,1 18,4 16,0
Kernekapitalprocent* 17,9 17,7 16,2 17,5 14,9
Egenkapitalforrentning fer skat 1,0 53 5,1 -1,4 35
Egenkapitalforrentning efter skat 1,3 5,0 4,1 -1,1 3,2
Indtjening pr. omkostningskrone 1,25 2,47 2,42 0,49 2,47
Valutaposition (%) 0,3 1,4 0,9 0,4 0,3
Udlan i forhold til egenkapital (udlansgearing) 10,5 10,6 10,2 9,1 8,4
Periodens udlansvaekst (%) 1,7 2,5 4,6 4,2 2,5
Akkumuleret nedskrivningsprocent 0,32 0,28 0,10 0,05 0,05
Periodens nedskrivningsprocent 0,07 0,08 0,04 -0,00 -0,02

! Negletallene er baseret pa Finanstilsynets definitioner og vejledning. Definitionerne fremgér af note 52 i Arsrapport 2010.
* Solvensprocent og kernekapitalprocent er fra 1. januar 2008 opgjort efter Basel II.
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Belgb i mio. kr.

Nykredit Realkredit koncernen 1. halvar 1. halvar 1. halvar 1. halvar 1. halvar
2011 2010 2009 2008 2007

27. HOVED- OG N@GLETAL | FEM AR, FORTSAT

Netto rente- og gebyrindtaegter 5111 5.851 5.652 3.747 3.248
Kursreguleringer -67 =21 1.284 -1.309 644
Andre driftsindtaegter 1m 89 70 83 104
Udgifter til personale og administration 2.548 2.345 2.486 1.960 1.669
Af- og nedskrivninger p& immaterielle og materielle aktiver 393 398 381 268 244
Andre driftsudgifter 91 252 255 5 1
Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender mv. 745 1.246 1.831 82 -72
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder 10 3 -2 122 16
Resultat fer skat 1.389 1.680 2.052 327 2171
Skat 194 439 530 26 446
Periodens resultat af fortsattende aktiviteter 1.195 1.241 1.522 302 1.725
Resultat af opharende forsikringsvirksomhed - 1.512 1 46 76
Periodens resultat 1.195 2.753 1.634 348 1.802
Periodens resultat er ekskl. veerdiregulering af strategiske aktier over egenkapitalen, der

andrager -328 -133 455 -958 -86
BALANCE | SAMMENDRAG ULTIMO 30.06.2011 30.06.2010 30.06.2009 30.06.2008 30.06.2007
Aktiver

Kassebeholdning og tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 36.779 51.781 47.999 63.912 37.761
Realkreditudlan til dagsveerdi 1.040.134  1.022.068 942.634 843.957 775.098
Bankudlan — ekskl. reverseforretninger 57.281 61.344 65.802 49.040 34.827
Obligationer og aktier mv. 79.005 103.123 111.531 81.050 61.001
@vrige aktiver 62.665 77.407 72.811 45.411 28.960
Aktiver i alt 1.275.864 1.315.723  1.240.777 1.083.370 937.647
Passiver

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 79.120 142.828 132.244 118.167 90.873
Indlan og anden gzeld 51.875 57.225 60.557 32.471 23.136
Udstedte obligationer til dagsvaerdi 971.772 925.137 884.926 795.142 721.377
Efterstillede kapitalindskud 11.444 15.779 8.954 7.271 8.555
@vrige passiver 105.938 120.893 101.627 76.976 39.995
Egenkapital 55.716 53.861 52.469 53.343 53.711
Passiver i alt 1.275.864 1.315.723  1.240.777  1.083.370 937.647
IKKE-BALANCEF@RTE POSTER

Eventualforpligtelser 5.664 6.896 8.927 4.599 3.635
Andre forpligtende aftaler 7.899 8.619 11.523 10.343 8.862
N@GLETAL'

Solvensprocent* 19,5 18,4 16,7 17,2 11,9
Kernekapitalprocent* 19,5 17,2 15,5 16,4 10,9
Individuelt solvensbehov (%) 9,6 9,6 10,5 9,9 -
Egenkapitalforrentning fer skat 1,4 5,7 5,1 -1,1 4,0
Egenkapitalforrentning efter skat 1,3 5,0 4,1 -1,1 3,2
Indtjening pr. omkostningskrone 1,20 1,36 1,51 0,73 2,10
Valutaposition (%) 0,3 1,0 1,8 0,1 1,6
Udlan i forhold til egenkapital (udlansgearing) 20,0 20,4 19,7 17,0 15,2
Periodens udlansvaekst (%) 1,8 2,6 3,1 6,4 5,4
Akkumuleret nedskrivningsprocent 0,70 0,90 0,48 0,05 0,04
Periodens nedskrivningsprocent 0,07 0,11 0,17 0,01 -0,01
! Negletallene er baseret pa Finanstilsynets definitioner og vejledning. Definitionerne fremgér af note 52 i Arsrapport 2010.

* Solvensprocent og kernekapitalprocent er fra 1. januar 2008 opgjort efter Basel II.
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Koncernoversigt

Nykredit Realkredit koncernen

Belgb i mio. kr.

28. KONCERNOVERSIGT

Navn og hjemsted

Nykredit Realkredit koncernen
Nykredit Realkredit A/S, Kebenhavn, a)

Dattervirksomheder, der konsolideres

Totalkredit A/S, Taastrup, a)

Nykredit Bank A/S, Kebenhavn, b)
Amber Fondsmaglerselskab A/S, Gentofte, i)’
Pantebrevsselskabet af 8/8 1995 A/S, Kgbenhavn, h)
Nykredit Pantebrevsinvestering A/S, Kebenhavn, d)
Nykredit Portefalje Administration A/S, Kgbenhavn, i)
Nykredit Leasing A/S, Gladsaxe, g)
FB Ejendomme A/S, Kgbenhavn, f)

Nykredit Forsikring A/S, Kgbenhavn, ¢)?

Nykredit Magler A/S, Arhus, €)

Nykredit Ejendomme A/S, Kgbenhavn, f)

Ejendomsselskabet Kalvebod A/S, Kebenhavn, j)
Kalvebod Ejendomme | A/S, Kabenhavn, f)
Kalvebod Ejendomme Il A/S, Kgbenhavn, f)

Nykredit Adm. V A/S, Kgbenhavn, h)

! Amber Fondsmaglerselskab A/S blev overtaget den 10. juni 2011.
2 Nykredit Forsikring A/S er solgt med closing den 29. april 2010.

a) Realkreditvirksomhed

b) Bankvirksomhed

c) Forsikringsvirksomhed

d) Pantebrevsvirksomhed

e) Ejendomsmaeglervirksomhed

) Ejendomsvirksomhed

g) Leasingvirksomhed

h) Uden aktiviteter

i) Investeringsforvaltningsselskab

j) Holdingselskab uden selvsteendig aktivitet

Ejerandel i %

pr. 30.06.2011

100
100
100
100
100
100
100
100

100
100
100
100
100
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278 13.534 887 13.256

330 14.099 395 13.769
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0 28 - 28

0 12 - 12

15 168 33 153

0 149 1 149

0 4 . 4

- - _80 -

2 115 1 113

-40 501 -91 541

-5 245 -1 249

0 65 -2 65

-5 46 - 21

0 1 - 1

Nykredit Realkredit A/S konsolideres regnskabsmaessigt med moderselskabet Nykredit Holding A/S, der konsolideres regnskabsmaessigt med Foreningen Nykredit.

Regnskaberne for Foreningen Nykredit og Nykredit Holding A/S kan rekvireres hos:

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