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Nykredits grundlag

Idégrundlag

Nykredit er med udgangspunkt i finansiering af fast
ejendom en vigtig akter i sikring og videreudvikling af et
velfungerende kapitalmarked til gavn for den enkelte og
samfundet.

Vision
Nykredit vil veere i alle beslutningstageres bevidsthed,
nar finansieringsmassige opgaver skal lgses.

Nykredit vil videreudvikle sit unikke udgangspunkt og til
enhver tid beherske kompetenceomrader, som bliver
strategisk vigtige i den finansielle sektor.

Den finansielle medarbejders foretrukne arbejdsplads
skal hedde Nykredit.

Forretningsmaessig malsatning

Nykredit gnsker at vaere en internationalt konkurrence-
dygtig dansk finansiel virksomhed med kompetente
medarbejdere, tidssvarende serviceydelser, produkter og
distributionskanaler.



NYKREDIT KONCERNENS HOVEDTAL BEL@B | MIO. KR.

1998 1999 2000 2001 2002
BASISINDTJENING OG ARETS RESULTAT
Basisindtagter af:
- Udlansvirksomhed mv. 2.313 2.388 2.844 3.247 3.448
- Fonds 1.572 1.309 1.277 1.370 1.046
lalt 3.885 3.697 4121 4.617 4.494
Driftsomkostninger og afskrivninger 1.940 2.216 2.202 2.286 2.462
Basisindtjening fer tab 1.945 1.481 1.919 2.331 2.032
Tab og nedskrivninger pd fordringer -18 132 -118 84 169
Resultat af forsikringsvirksomhed far skat - -6 30 -62 =121
Basisindtjening efter tab og forsikringsdrift 1.963 1.343 2.067 2.185 1.742
Beholdningsindtjening 609 607 506 330 727
Ordinert resultat for skat 2.572 1.950 2.573 2.515 2.469
Skat 806 598 819 688 751
Arets resultat 1.766 1.352 1.754 1.827 1.718
UDVALGTE HOVEDTAL FRA
BALANCEN PR. 31. DECEMBER
Udlan:
- Realkredit 363.777 371.245 380.053 394.403 411.534
- Bank 10.161 16.018 17.139 22.234 24.452
Obligationer og aktier mv. 46.833 50.229 74.735 107.220 119.853
Indldn — bank 4.366 9.323 9.483 8.651 12.018
Udstedte obligationer 389.974 388.898 412.869 467.459 499.460
Egenkapital 27.366 28.554 30.975 32.823 34.596
Aktiveri alt 457.422 472.419 509.365 579.512 615.157
N@GLETAL
Arets resultat i procent af gns. egenkapital 6,7 4,8 5,9 5,7 5,1
Basisindtjening for tab i procent af gns. egenkapital 7,3 53 6,4 7,3 6,0
Basisindtjening efter tab i procent af gns. egenkapital 7,4 4,8 6,9 6,8 5,2
Omkostninger i procent af basisindtagter 49,9 59,9 53,4 49,5 54,8
Nedskrivninger (korrektivkonto) 2.211 2.235 2.012 1.983 2.038
Arets tabs- og nedskrivningsprocent 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Solvensprocent 12,9 12,0 12,1 11,1 11,2
Kernekapitalprocent 11,5 11,3 12,0 11,4 11,4
Gennemsnitligt antal heltidsansatte medarbejdere:
- Nykredit Holding og konsoliderede datterselskaber 2.182 2.514 2.528 2.564 2.668
- Forsikring (ikke konsolideret) - 4 316 353 387

Note: | beholdningsindtjeningen er fratrukket omkostninger i forbindelse med investeringsfunktionen, jf. side 62.
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Ledelsens koncernberetning

2002 - KORT FORTALT

Nykredit koncernens resultat for skat blev 2.469 mio.
kr. mod 2.515 mio. kr. i 2001. Resultatet efter skat
blev 1.718 mio. kr. mod 1.827 mio. kr. i 2001.

Arets resultat er pavirket af

- pgede basisindtaegter af udlansvirksomhed mv.,
som steg med 201 mio. kr.

- en stigning i beholdningsindtjeningen med
397 mio. kr. til 727 mio. kr.

- et fald i basisindtegter af fonds pa 324 mio. kr.

- en omkostningsstigning pa 176 mio. kr., hvoraf
godt 100 mio. kr. er af engangskarakter.

- tab og nedskrivninger pa udlan blev 169 mio. kr.,
hvilket fortsat er et lavt niveau trods en stigning pa
85 mio. kr.

Koncernens udlan steg med 19 mia. kr. til 436 mia. kr.

i 2002:
- Realkreditvirksomheden ggede udlanet med
17 mia. kr. til 412 mia. kr.
- Banken ggede udlanet med 2 mia. kr. til 24 mia. kr.

Koncernens resultat afspejler en stigning i real-
kreditaktiviteterne. Som ventet blev aktiviteten pa
realkreditmarkedet i drets farste seks maneder mere
afdeempet sammenlignet med det foregdende ars
kraftige konverteringsaktivitet. | arets anden halvdel
var aktivitetsniveauet vaesentligt hgjere, og udlans-
vaeksten for aret som helhed var den starste siden
1993.

= Aktiviteterne pa bank- og forsikringsomradet fort-
setter den positive udvikling, og begge forretnings-
omrader har noteret stigende kundebestand. Antallet
af privatkunder, der benytter to eller flere af koncer-
nens produktomrader, steq til 36,1% fra 31,0% aret
for.

= Bankvirksomheden fik en pan fremgang i den lang-
sigtede indtjeningsbase. Trods gget indtjening pa
privatomrddet blev bankens resultat alene pa 144
mio. kr. far skat, hvilket iseer er pavirket af negative
kursreguleringer pa strukturerede kreditprodukter pa
erhvervsomradet pa 110 mio. kr.

= Forsikringsvirksomheden fortsatte fremgangen i
forretningsomfanget — ikke mindst pa privat- og
erhvervsomrédet. Arsresultatet pa -121 mio. kr. far
skat kan overvejende tilskrives starre erstatnings-
udgifter.

= | forhold til 2001 var omsztningen af fast ejendom i
2002 preeget af feerre antal handler, mens handelspri-
serne var hgjere. Maglervirksomheden fik et over-
skud pa 4 mio. kr.

= Efterindregning af drets resultat udgjorde koncer-
nens egenkapital 34,6 mia. kr. ultimo 2002 mod 32,8
mia. kr. ultimo 2001. Koncernens ansvarlige kapital
efter fradrag udgjorde 33,5 mia. kr., svarende til en
solvensprocent pa 11,2.

Nykredit koncernen offentligger halvarsresultatet den
20. august 2003.



FORRETNINGSMASSIGE
HOVEDBEGIVENHEDER

NYKREDIT - VIGTIG AKT@R PA

DEN FINANSIELLE MARKEDSPLADS

2002 var et godt &r for Nykredit. Koncernen noterede
den sterste udlansveekst i realkreditvirksomheden siden
1993, fortsat kundefremgang i bank- og forsikrings-
selskabet samt fortsat stigende krydskundeprocent.

Aktiviteten pa realkreditmarkedet var i drets farste halv-
del afdeempet sammenholdt med de omfattende konver-
teringsaktiviteter i 2001. Men serieskiftet 1. september
og rentefald resulterede i et markant hgjere aktivitets-
niveau i andet halvar. | august oplevede Nykredit saledes
nogle af de travleste dage i koncernens historie.

| et endog seerdeles konkurrencebetonet marked egede
Nykredit i 2002 realkreditudlanet pa privat-, erhvervs-
og landbrugsmarkedet med 17 mia. kr. Nykredit tegnede
sig i 2002 for knap 1/3 af det danske realkreditudlan.

Nykredits kerneforretning, realkredit, er de seneste ar
blevet suppleret med bank- og forsikringsaktiviteter.
Nykredit @stifterne Forsikring er fortsat i opbygnings-
fasen, men havde 123.000 privatkunder ultimo 2002.
Nykredit Bank har pa mindre end fire ar faet 175.000
privatkunder. Alene i 2002 fik banken mere end 15.000
nye kunder med lenkonto. Pa fa ar er banken ligeledes
blevet en steerk samarbejdspartner for savel koncernens
landbrugs- og erhvervskunder som de institutionelle
kunder.

KRYDSKUNDEPROCENTEN

STIGER FORTSAT

Det stadigt stigende salg og volumen inden for bank- og
forsikringsaktiviteterne betyder, at andelen af kunder,
der benytter produkter fra to eller flere af koncernens
forretningsomrader, krydskundeprocenten, fortsat vokser.

Krydskundeprocenten udgjorde 32,7 ultimo 2002 mod
27,8 ved drets start. Pa privatomradet var krydskunde-
procenten 36,1. Den stigende kundebestand i de to for-
retningsomrdder medvirker til at ege kundeloyaliteten.

NYKREDITS SALGSORGANISATION STYRKET
Pa fa ar har Nykredit undergaet en markant udvikling fra
et traditionelt realkreditinstitut til en moderne finansiel
koncern med markedsomrader, produkter og kunder
inden for stort set alle sider af finansiel virksomhed.

Omstillingen er foregdet ved malrettet at tilfare Nykredit
nye aktiviteter — herunder bank og forsikring — og
videreudvikle produktsortiment, afsatningskanaler og
medarbejderkompetencer gennem de seneste ar.

Som seneste led i Nykredits omstillingsproces blev
Nykredits organisation og struktur i efterdret 2002
@ndret for at forstaerke kundefokuseringen, forkorte
beslutningsprocesserne og forenkle ledelsesstrukturen.

Et centralt element i @ndringen var etableringen af fire
koncerntvaergaende forretningsomrader: Privat,
Landbrug, Erhverv og Markets & Asset Management.
Forretningsomraderne har entydigt beslutningsansvar og
kundefokus og gar pa tveers af hidtidige geografiske og
selskabsretlige skel for derved at betjene kunderne sa
direkte og effektivt som muligt.

De salgsenheder, som Nykredit de seneste ar har eta-
bleret under multikanalstrategien, blev opretholdt med
uendret bemanding og kundeansvar, men fik nye nav-
ne. Alle kundebetjenende enheder benavnes “centre”.
Medarbejderne pa centrene szlger og bevilger alle
koncernens produkter pd tvaers af selskabsgraenser.

Som konsekvens af den nye organisering opherte de syv
regionshovedkontorer som afsatnings-, budget- og
personaleansvarlige enheder. Samtidig blev en raekke
administrative opgaver og funktioner centraliseret, hvor-
ved arbejdsprocesserne er blevet effektiviseret.

| forbindelse med organisationsandringen tradte de
juridiske selskaber i baggrunden, mens koncernens
feelles maerke, Nykredit, kom helt i front. Det betyder, at
kunderne og offentligheden farst og fremmest vil opleve
at blive betjent af Nykredit, uanset hvilke juridiske
selskaber i koncernen der samarbejder om at servicere
kunden.

| samme forbindelse skiftede Nykredit A/S, som hidtil
har varetaget koncernens realkreditaktiviteter, navn til
Nykredit Realkredit A/S. Selskabets kerneforretning af-
spejles séledes i navnet, som det er tilfaeldet i Nykredit
Bank, Nykredit @stifterne Forsikring og Nykredit Maegler.

Den 2. januar 2003 lancerede Nykredit en ny markeds-
faringsplatform: Nykredit — Alt du kan eje. Det skete som
en konsekvens af Nykredits udvikling igennem de seneste
ar fra traditionel kreditforening til bred finansiel koncern
og i forlengelse af organisationsandringen i 2002.

Med den nye markedsfering, som samler alle forret-
ningsomradernes kommunikation i ét kreativt univers
under sloganet “Alt du kan eje”, fremhaves koncernens
bredde inden for finansielle ydelser.



NYKREDIT | SAMARBEJDE MED

JYSKE BANK

Nykredit indledte i februar et strategisk samarbejde med
Jyske Bank omfattende falles IT-drift samt formidling af
realkreditlan m.m.

Nykredit og Jyske Bank etablerede et ligeligt ejet IT-
drifts- og teknikselskab — JN Data A/S — med lokation i
Silkeborg. Selskabet leverer ydelser inden for IT-drift og
teknik til ejerne og kom som planlagt i drift i august. Det
faelles synergipotentiale vurderes til over 50 mio. kr.
arligt efter en indkgringsperiode.

Samarbejdet med Jyske Bank rummer desuden en aftale
om formidling af realkreditlan fra Jyske Bank til Nykredit,

og som fglge heraf modtager Nykredit en vaesentlig an-

del af Jyske Banks samlede formidling af realkreditlén pa
privatkunde-, landbrugs- og erhvervsomradet.

Aftalen har endvidere medfert et styrket lokalt samar-
bejde mellem Jyske Banks afdelinger og Nykredits ejen-
domsmeeglerkzaeder, ligesom aftalen betyder, at Nykredits
bankkunder har faet adgang til pengeautomater og kas-
sefunktioner i Jyske Banks afdelingsnet.

Med henblik pa at markere en mere varig tilknytning
mellem Nykredit og Jyske Bank erhvervede Nykredit en
aktiepost pa 9,67% af den samlede aktiekapital i Jyske
Bank.

Andet samarbejde

Nykredit indgik sammen med Jyske Bank i marts en af-
tale om at indskyde ansvarlig lanekapital p& henholdsvis
1,5 mia. kr. og 0,3 mia. kr. i PFA, og i april overtog
Nykredit sammen med Jyske Bank, Amtssparekassen
Fyn samt Spar Nord mere end 80% af aktierne i corpora-
te finance huset, Capitalis A/S.

LANOMLAZGNING VIA INTERNETTET

Som den farste realkreditudbyder i Danmark abnede
Nykredit i maj for, at kunderne selv kan omlaegge deres
fastforrentede realkreditlan via internettet.

Det er bade privatkunder og virksomheder, der kan
bruge faciliteten og omleegge fastforrentede realkredit-
Ian pa op til 3 mio. kr. enten til et nyt fastforrentet Ian
eller til et nyt Tilpasningslan i kroner.

Lanomlaegningen foregar via en personlig side, som kun-
den selv opretter. Omlagning omfatter lanetilbud, fast-
kurs- og indfrielsesaftale samt tinglysning. Ndr kunden
accepterer aftalen, ldses kurserne, og kunden modtager
to dage efter brev med de dokumenter, der skal under-
skrives.

Online omlaegningen er interessant ikke mindst i kombi-
nation med Nykredit LanOvervdgning, der er en avance-
ret og detaljeret overvdgning af realkreditlan.

Nykredit LanOvervagning regner hver nat pa kundernes
lan, og Nykredit orienterer den efterfglgende dag den
enkelte kunde, hvis der er positive omleegningsmulig-
heder. Pa www.nykredit.dk kan kunden dagligt se den
konkrete beregning, som LanOvervagning har foretaget
pa lanet.

LdnOvervagning blev i 2002 implementeret for alle
Nykredits kunder. Lantagere med lan i andre realkredit-
institutter kan ogsa benytte LanOvervagning.

PROFESSIONEL PORTEF@LJEPLEJE

TIL FLERE

Nykredit lancerede den 1. september 2002 et nyt kon-
cept, Privat Portefglje, der tilbyder professionel formue-
pleje til privatkunder med en formue pd over 0,5 mio. kr.
i investerbare midler.

Dermed far langt flere private adgang til en professionel
formuepleje, som hidtil har veeret forbeholdt institu-
tionelle investorer og de allerstarste privatkunder.

Radgivningen sker pa baggrund af et indgaende “hel-
bredscheck” af kundens gkonomi og en afklaring af
kundens risikovillighed, finansielle mal, tidshorisont
m.m.

Fire forretningsomrader

Realkredit

Bank

Forsikring

Magler

Privat Landbrug Erhverv

Markets & Asset
Management







De nye produkter og det bredere fokus er

en stor udfordring for ledelse og medarbejdere.

Vi ger, hvad vi kan for at tilpasse koncernen,

sa medarbejderne til stadighed har de bedste

forudsaetninger for at tilbyde kunderne optimale

lgsninger pa tvaers af de traditionelle greenser

mellem bank, forsikring og realkredit.

Det er dér, vores styrke ligger.

Efter de @ndringer, der successivt er
foretaget i Nykredit i de senere ér,
senest med organisationseendringen
i efterdret 2002, er Nykredit i dag
gearet til de kommende udfordring-
er, som de nye markedsomrader

og et starre produktudbud betyder
for koncernen. Mogens Munk
Rasmussen samler her tradene i det
nye og mere differentierede billede
af koncernen.

Hvordan omstiller Nykredit sig som
koncern fra den traditionelle real-
kredit til en mere vidtfavnende
finansiel koncern?

“Vi er meget bevidste om vores rad-
der. Nykredit er jo udsprunget af
realkreditten, hvor vi har koncentre-
ret os om at gere det muligt for
vores kunder at realisere deres
dremme om egen bolig eller virk-
somhed med et ordentligt real-
kreditlan. Mere end halvdelen af
boligerne i Danmark er ejerboliger,
og vi har en stor andel af det mar-
ked.”

“Realkreditten er derfor stadig vores
kerneforretning, men samtidig skal
vi 0gsa skabe plads til Nykredit som
en moderne, konkurrencedygtig
finansiel koncern med et bredt
produktudbud. Vi har i dag flere
produkter pé paletten, fordi vores
realkreditkunder forventer, at vi og-
sa kan tale bank og forsikring med
dem pa samme plan som de gvrige
banker. Det er en udvikling, vi har
veeret i gang med i nogle ar. Det er
ikke en udvikling veek fra realkredit-
ten, men en ngdvendig ekspansion
af vores virksomhed.”

Nykredit har et staerkt image, og
kunderne har et hgjt kendskab til
koncernen, men kendskabet er fun-
deret pa realkredit. Derfor ligger der
o0gsa i det kommende &r en stor op-
gave i at gge kundernes opmaerk-
somhed pa Nykredit som andet og
mere end realkredit.

“Det synes jeg forelgbig er lykkedes
meget godt. | 2003 har vi taget fat
pa en helt ny markedsfering, der
yderligere skal @ge kendskabet til

Nykredit som bank- og
forsikringsvirksomhed. | dag

er en tredjedel af vores real-
kreditkunder ogsa bank- eller
forsikringskunder hos os.

Det gger loyaliteten hos kunderne,
samtidig med at det spreder signalet
om de nye forretningsomrader. Vi
far omkring 1.600 nye krydskunder
hver mdned, sa vi har gode forvent-
ninger til den videre udvikling.”

Organisationsandringen fra en
traditionel til en moderne koncern
har medfert en fladere, mere decen-
tral struktur. To ledelseslag er fjer-
net, og der er skabt fire tveergdende
forretningsomrader med entydigt
beslutningsansvar og kundefokus.
Nggleordene er nu en mere strem-
linet virksomhed med stgrre kunde-
fokus pa alle omrader. Men selvom
man har sggt den enkle, entydige
og mere smidige organisation, har
omstillingen ikke vaeret let.

“En ting er at lancere produkterne,
en anden ting er at fa organisationen
i gear. Vi har brugt mange kraefter

Mogens Munk Rasmussen
Koncernchef med direkte
ansvar for Juridisk afdeling,
Kommunkation, Koncern-
sekretariatet, Ledelses- og
organisationsudvikling,
Uddannelse og Intern

revision




pa at fa produktberedskab, IT-
beredskab, kundekontaktcenter og
uddannelse af personalet pa plads.
Vi fik et forsikringsselskab om bord
med én kultur og en bank med en
anden kultur, og sidste ar flyttede
viind i det nye hus pa Kalvebod
Brygge, der er sa transparent, at
man ikke kan ga og gemme sig for
hinanden. Vi har sat medarbejderne
sammen i grupperinger, der intet har
med at gere, om de kommer fra
bank, realkredit eller forsikring. De
skal betjene kundegrupperne i
feellesskab, og det har vi forstaerket
med den organisationsendring, der
kom i efteraret 2002.”

“De nye produkter og det bredere
fokus er en stor udfordring for med-
arbejderne, og vi ger, hvad vi kan for
at tilpasse virksomheden, sa med-
arbejderne til stadighed har de bed-
ste forudsatninger for at tilbyde
kunderne optimale Igsninger pa
tveers af de traditionelle graenser
mellem bank, forsikring og realkredit.
Det er dér, vores styrke ligger.”

Nykredit har forandret sig meget i
de senere dr, og det stiller store krav
til medarbejderne, som bade skal

kunne se helheden i koncernen og
tenke i kreevende detaljer. De skal
farst og fremmest vaere ajour med
deres faglige kompetence, og de
skal kunne arbejde selvstaendigt og
have mod til at tage initiativer og
beslutninger.

“Nykredit har mange veerdier, som
potentielle medarbejdere efter-
sperger. Vi behandler hinanden
ordentligt, ogsa i de konflikter der
uundgaeligt opstar. Det tror jeg
egentlig, vi er kendte for. At veere
ordentlige.”

Den indgangsvinkel til Nykredit kan
Mogens Munk Rasmussen ogsa
overfgre til det store perspektiv,
hvor Nykredit er kendt som en
respekteret og retlinet akter pad det
danske kapitalmarked.

“Det at vaere ordentlig, synes jeg
egentlig er sadan et godt udtryk, og
det forpligter ogsa i den store
sammenhang. Vi er ikke bars-
noteret, selvom vi i det daglige op-
farer os som et bagrsnoteret selskab.
Egentlig kunne vi vaere fraekke og
dumpe markedet for at komme af
med en konkurrent, hvis det var det,

vi ville, eller bruge vores kapital

uansvarligt pa andre mader i forhold
til den gkonomiske udvikling. Men
vi har ogsd et medansvar for, hvor-
dan det gar pa kapitalmarkedet, og
der er nogle sidemalszetninger, der
gar pa andet end at veere profit-
sggende. Alene vores starrelse bety-
der, at vi har en forpligtelse til at
leve op til — og understgtte de
regler, der geaelder i samfundet.”

“Nykredit er foreningsejet, og med-
lemmerne har meget forskellige
interesser, som vi skal tage hensyn
til. Det er en balance mellem pa den
ene side at drive en lgnsom forret-
ning som en af de ledende finansiel-
le koncerner i Danmark og sd pa den
anden side at leve op til kundernes
krav om gode produkter til lave
priser. Vi skal bade have historikken
med og opfare os ordentligt — sa
kunderne ogsd om ti ar kan fd et
ordentligt [an.”



Nykredit har mange vaerdier, som potentielle

medarbejdere eftersparger.

Vi behandler hinanden ordentligt, ogsa i de
konflikter, der uundgaeligt opstar.

Det tror jeg egentlig, vi er kendte for.

At vaere ordentlige.



NYKREDITS FORRETNINGSOMRADER

Nykredit koncernen er organiseret med fire koncern-
tvaergdende forretningsomrader: Privat, Landbrug,
Erhverv og Markets & Asset Management.

PRIVATOMRADET

40.000 kunder serviceret pa én dag

Konkurrencen om privatkundernes realkreditlan skaerpes
til stadighed, og Nykredit arbejdede gennem hele 2002
intenst for at fastholde og styrke koncernens frem-
treedende position pa privatkundeomradet.

Nykredit har fokus pa at skabe hgj tilgeengelighed for
kunderne med et bredt spekter af integrerede salgskana-
ler. Det betad, at Nykredit i flere usaedvanligt travle dage i
august pa grund af serieskift og rentefald betjente i gen-
nemsnit 22.000 kunder om dagen. Den 15. august top-
pede antallet med over 40.000 kundehenvendelser.

Koncernens multikanalstrategi blev for alvor testet i de
dage, og resultaterne bekreeftede, at Nykredit kan
betjene kunderne, nar kunderne har behov for det.

Distributionsnettet for privatkunder styrket

Det strategiske samarbejde med Jyske Bank betyder, at
Nykredit er leverandgr af realkreditlan til Jyske Bank pa
privatmarkedet.

Med sine 120 afdelinger og fokus pa boligradgivning er
det en klar styrkelse af Nykredits distributionskraft.
Samarbejdet har i lgbet af 2002 givet gode resultater, og
der er forventninger om endnu bedre resultater i 2003.

Nykredits distributionskraft over for private kunder blev
yderligere styrket, da Nykredits ejendomsmaeglere i
2002 fik mulighed for at formidle tillzegslan.

Gennembrud for Nykredits lenkonto

1 2002 fik Nykredits lgnkonto, der bl.a. tilbyder saerdeles
konkurrencedygtig rente og Visa/Dankort uden &rs-
gebyr, for alvor sit gennembrud. Nykredit fik i arets lgb
mere end 15.000 nye kunder, som valgte at laegge for-
valtningen af deres daglige gkonomi i Nykredit med en
Nykredit Lenkonto.

| Nykredit Bank har kunderne en lang rekke selvbetje-
ningsmuligheder i internetbanken. Ultimo oktober
lancerede banken flere nye faciliteter og nyt layout,
hvilket har gjort banken endnu lettere at benytte. En af
nyskabelserne var “Mit Nykredit”, der er en personlig
side, hvor den enkelte Nykredit-kunde, far et samlet
overblik over sine engagementer — ikke blot i Nykredit
Bank, men ogsa inden for realkredit og forsikring.

Nykredit udvikler labende nye relevante produkter til
koncernens kunder, og blandt nyhederne i 2002 var
formuepleje for privatkunder.

Dette kombineret med de konkurrencedygtige bank-
tilbud og det brede sortiment af forsikringsprodukter er
steerkt medvirkende til, at mere end en tredjedel af
Nykredits privatkunder i dag benytter produkter eller
services fra to eller flere af koncernens produktomrader.
Ultimo 2002 udgjorde antallet af krydskunder blandt
privatkunderne 36,1%.

Koncernens indsats over for privatkunder blev styrket i
forbindelse med organisationsandringen. Nar bade
beslutningskraft og fokus pa kunderne gges markant, vil
kunden opleve et ssmmenhangende Nykredit, uanset
hvor og hvordan Nykredit er den finansielle samarbejds-
partner.

LANDBRUGSOMRADET

Konkurrencen intensiveres

Efter flere ar med gode konjunkturer var 2002 kende-
tegnet ved en tilbagegang i landbrugskonjunkturerne.
Indtjeningsnedgangen pavirkede dog ikke i vaesentligt
omfang efterspergslen efter driftsbygninger og materiel,
som fortsat ligger pa et generelt hgjt niveau.

Konkurrencen om landbrugskunderne skaerpedes, og
ikke mindst prisen var en stadig mere afggrende konkur-
renceparameter. Nykredit fokuserede i denne markeds-
situation pa at tilfere kunden en reel merveerdi ved fort-
sat at videreudvikle radgivningskompetencer og ved at
fastholde et heijt kvalitetsniveau i den daglige betjening
og servicering af landbrugskunderne.

Antallet af tvangsauktioner |3 stadig meget lavt, men
udviklingen i tab og restancer var svagt stigende.

Lav rente gav hgj aktivitet

Renteudviklingen gav i 2002 landbrugskunderne gode
muligheder for lanomlaegning. Konverteringsaktiviteter-
ne kulminerede op til serieskiftet i efteraret med massive
omlaegninger af sdvel fastforrentede som variabelt for-
rentede lan til farst og fremmest 5%-fastforrentede lan.

Realkreditsalget |a i perioder vaesentligt over forventet
niveau, og selvom Nykredit som markedsleder traditio-
nelt er under pres i konverteringsperioder, gav det ikke
anledning til kundeafgang.

Forsikringssalget viste en paen fremgang i drets lgb, og
Nykredit haster nu de forretningsmaessige synergier af
det teette daglige samspil mellem finansierings- og
forsikringsforretningen.



Nykredit tilbyder ligeledes mellemfinansieringer, bygge-
Ian og leasingfinansieringer til landbrugskunderne.

Bred vifte af produkter

Som udgangspunkt var de overordnede mal i 2002 at
fastholde en solid markedsposition og fortsat at videre-
udvikle den brede vifte af finansierings- og forsikrings-
ydelser til danske landmaend.

Integrationen mellem finansierings- og forsikringsdelen
var et centralt indsatsomrade. Alle assuranderer har faet
arbejdsplads pé centrene, hvilket sikrer et veerdifuldt
samspil mellem assuranderer og finansieringsmedarbej-
derne.

Samarbejdet med Jyske Bank dbnede for mange nye
forretningsmuligheder bade gennem gensidige henvis-
ninger og konkret samarbejde, hvor Nykredit havde den
primaere indfaldsvinkel til anlegsfinansieringen, og
Jyske Bank leverede driftsfinansieringen.

Medarbejderen - hjgrnestenen i kundebetjeningen
Pa landbrugsomradet gav organisationsendringen med
oprettelsen af en enhedsorganisation mulighed for et

bredere fokus pd tveers af bank, realkredit og forsikring.

Strukturudviklingen i landbruget giver nye udfordringer i
forhold til den made, Nykredit servicerer kunderne pa.
En fortsat bred tilstedevarelse pa landbrugsmarkedet
forudseetter betjeningsfokus pa savel deltids- som de
mere professionelle kundesegmenter. Nykredit-med-
arbejderens personlige netvaerk udger sammen med den
specialiserede landbrugskompetence hjgrnestenen i
vores kundebetjening.

Alene vores

starrelse betyder,
at vi har en
forpligtelse til at
leve op til — og
understotte de
regler, der geelder
i samfundet.
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ERHVERVSOMRADET

Marked med skarp konkurrence

Nykredit har i 2002 samlet salgs- og udviklingskraefterne
pa det brede erhvervsomrade med etablering af forret-
ningsomrdde Erhverv. Forretningsomrade Erhverv bestar
herefter af hovedomraderne kontor og forretning, indu-
stri og handveerk samt boligudlejningssegmenterne
privat udlejning, alment boligbyggeri og private andels-
boligforeninger. Fremover betjenes ovennavnte kunde-
typer fra Nykredits erhvervscentre.

Et nyetableret kompetencecenter inden for alment bolig-
byggeri og projektsalg skal have serligt fokus pa sterre
almene kunder og flerhusbyggeri generelt. Erhverv, stor-
kunder betjener uandret de starste erhvervskunder.

Erhvervsmarkedet tegnes af to typer aktarer: Store
aktgrer med et bredt produktsortiment inden for finan-
siering og investering, og en raekke nye akterer der med
malrettet indsats har vundet indpas pa primaert real-
kreditmarkedet.

Nykredit viste sig atter i 2002 som en konkurrencedygtig
virksomhed, hvilket afspejles i en meget stor udléns-
aktivitet og en nettotilgang af kunder.

En malrettet salgsindsats kombineret med et lavt inter-
nationalt renteniveau resulterede i, at realkreditudlanet
var betydeligt hgjere end forventet.

Pa bankomradet foregedes indlansforretninger —
primaert tilvejebragt af de sterre erhvervskunder, og
udlansniveauet blev pa trods af konjunktursituationen
fastholdt.

Forsikringsselskabet oplevede i 2002 en stor tilgang af
nye erhvervskunder. Tilgangen skyldes primeert, at eksi-
sterende erhvervskunder udvidede kundeforholdet med
Nykredit til ogsa at omfatte forsikringsengagementer.

Den afdeempede konjunkturudvikling resulterede i en
stigende restanceudvikling. Nykredit fulgte lgbende ud-
viklingen i risikoindikatorerne og afstemte ngje henszet-
telserne i takt hermed.

Individuel radgivning og elektroniske
selvbetjeningsmuligheder

Den personlige kundekontakt og den individuelle
radgivning er nggleord i Nykredits betjening af erhvervs-
kunder.

Hertil kommer, at Nykredit tilbyder kunderne en raekke
elektroniske selvbetjeningslgsninger pa internettet, som
erhvervskunderne for alvor har benyttet sig af. Halvdelen
af alle beregninger for erhvervskunderne blev i 2002
foretaget af kunderne selv pa www.nykredit.dk.




Andelsboligomradet

P3 andelsboligomradet har portalen andelsbolig.dk
etableret sig som et udstillingsvindue for de fleste entre-
prengrer og maglerkaeder i Danmark. andelsbolig.dk har
markeret sig som den mest kendte af alle andelsbolig-
portaler og boligsegemaskiner blandt andelsbolighavere
og -sggende.

Siden sommeren 2001 har Nykredit tilbudt bankbasere-
de nedsparingslan til andelsboligforeninger, og efter-
spargslen har veaeret markant. | 2002 udvidede Nykredit
konceptet til ogsa at omfatte nedsparingslén som real-
kreditlan, og kunderne kan derfor vaelge mellem det
fleksible bankbaserede lan eller det billigere realkredit-
baserede nedsparingslan.

Erhvervsomrddet blev styrket med Nykredits organisa-
tionseendring. Krafterne samles i hgjere grad om at
styrke de salgsvendte enheder, saledes at flere beslut-
ninger traeffes teet pa kunderne.

Betydelige udfordringer i 2003

Udfordringerne vil i det kommende ar veere betydelige.
De generelle gkonomiske konjunkturer og den offentlige
regulering af byggeprojekter vil veere to helt afgerende
faktorer inden for det brede erhvervsomrade.

Udlansaktiviteten pa erhvervsomradet var i 2002 meget
hgj, bl.a. fordi det lave renteniveau gjorde det attraktivt
for virksomhederne at velge billig, langsigtet finansie-
ring. Aktivitetsniveauet i 2003 forventes at blive lavere,
dog vil yderligere fald i den internationale renteudvikling
kunne indebzere en vis konverteringsaktivitet.

Opbrud i ejerformer og bygherreroller pa boligomradet

vil skaerpe konkurrencen og gge kravene til udbydere af
finansielle ydelser. Med baggrund i regeringens bebude-
de initiativer pd boligomradet vil ikke mindst det almene
boligbyggeri underga betydelige strukturelle andringer.

MARKETS & ASSET MANAGEMENT
Aktieuro gav mindre aktivitet

Avret var praeget af voldsom uro pa de internationale
aktiemarkeder. Uroen ramte kundernes handelslyst pa
alle produktomrader — iser i arets fgrste halvdel.

Obligationer

Nykredit Markets fastholdt i 2002 sin position blandt de
absolut ferende aktarer i det danske obligationsmarked.
Kundeportefgljen blev udvidet, og ikke mindst erhvervs-
kundesegmentet udviklede sig til et af de centrale for-
retningsomrdder i kraft af et frugtbart samarbejde med
erhvervscentrene.

| takt med udbredelsen af rentetilpasningslan hos bolig-
ejerne, er obligationerne blevet en central del af produkt-
paletten i Nykredit Markets, der har positioneret sig som
en dominerende akter i markedet.

| 2003 saettes fokus pa foraedling af basisoperationen
rettet mod institutionelle kunder bl.a. via en gget vagt
pa derivater.

Kreditprodukter

Virksomhedskonkurser, regnskabsskandaler og aktieuro
mindskede investorernes appetit pa kreditprodukter i
2002. Den dramatiske markedsudvikling beted samtidig,
at virksomhederne havde vanskeligt ved at udstede
obligationer — specielt i et umodent marked som det
danske. Pa trods af et vanskeligt marked forméede Debt
Capital Markets at positionere sig som en af de betyden-
de akterer pa det danske kapitalmarked.

De vanskelige markedsvilkar i 2002 @ndrer dog ikke ved,
at interessen for kreditprodukter er kommet for at blive.
Virksomhederne gnsker den bredere og mere fleksible
finansiering, og investorerne gnsker produkter med
forventet merafkast, men uden aktiemarkedets hgje
volatilitet. Dette tilgodeser kreditobligationer.

Investeringscentret

Investeringscentret i Nykredit opbygger koncepter inden
for langsigtet opsparing og understgtter Nykredit kon-
cernens afsatning af produkter inden for investering og
pension, og Aktieafdelingen, som indgar i Investerings-
centret, tilbyder kunderne handel og rddgivning inden
for danske og udenlandske aktier.

Investeringscentret lancerede den 1. september Privat
Portefglje, der tilbyder privatkunder professionel formue-
pleje.

For Nykredit er Privat Portefglje et vigtigt skridt mod
ogsa at have gode og konkurrencedygtige tilbud om
aktiv formuepleje for privatkunder, der har en formue pa
over 0,5 mio. kr. til investeringer. Alene i Nykredit drejer
det sig om 45-50.000 privatkunder.
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Privat formuepleje og realkredit er en god produktkom-
bination, da kunderne, efterhanden som de nedbringer
deres lan, har behov for radgivning omkring pension og
investering.

Resultaterne fra de farste maneder viste, at der er et
stort behov for en helhedsorienteret formueradgivning
af privatkunder. Nykredit abnede i januar 2003 et
formuecenter i Arhus som supplement til centret i
Kabenhavn.

Asset Management

Asset Management aktiviteterne handteres via datter-
selskaberne Nykredit Portefglje Bank og Nykredit
Portefglje Administration. Pa trods af faldende aktie-
kurser er det lykkedes at gge den samlede formue under
forvaltning til ca. 52 mia. kr. ultimo 2002, svarende til en
vaekstrate pa 54% siden arets start.

Nykredit Portefglje har en forretningsmodel, hvor der pa
nicheomrdder samarbejdes med en rakke internationale
kapitalforvaltere. Produkterne udbydes til markedet via
engrosbaserede investeringsforeninger. Det er iser disse
produkter, som havde hgj vaekst i 2002.

Asset Management, der er et centralt forretningsomrade
i Nykredit, har trods stigende konkurrence gget sin mar-
kedsandel igennem en arreekke og er i dag en af de mest
anvendte leverandgrer af kapitalforvaltningsprodukter til
pensionskassesektoren.

NYKREDITS INTERNATIONALE
AKTIVITETER

Internationaliseringen star fortsat hgjt pa dagsordenen
for den finansielle sektor, og Nykredit koncernen har
lebende analyseret de internationale forretningsmaessige
muligheder med henblik pa at kunne imgdega konkur-
rencen nationalt og pa naermarkederne.

Nykredit ind pa det polske marked

Gennem de seneste ar har Nykredit ngje fulgt udvikling-
en primeert i Polen og Baltikum og undersegt potentialet
for her at udvikle realkreditaktivitet, og i 2001 beslutte-

des det at ivaerkseette etablering af realkreditvirksomhed
i Polen.

Nykredit modtog i november 2002 tilladelse fra Commis-
sion for Banking Supervision under National Bank of
Poland til at etablere realkreditselskabet Nykredit Bank
Hipoteczny S.A. i Polen. Nykredit har stiftet realkredit-
banken i januar 2003 og forventes i lgbet af sommeren
at fa den operationelle licens, hvorefter udlansaktivite-
terne pa det polske marked kan begynde.

Nykredit Bank Hipoteczny S.A. etableres som et 100%
ejet datterselskab til Nykredit Realkredit, og vil udeve
realkreditvirksomhed under den polske realkredit- og
banklovgivning.

Det strategiske sigte er pa leengere sigt at blive en af de
betydende langivere til fast ejendom i Polen. Malgruppen
er savel private boliger som erhvervsbyggeri. Afsatningen
af realkreditlan ventes at ske via samarbejdsaftaler med
banker og ejendomsmaeglere samt direkte fra Nykredit.
Der vil i 2003 blive etableret kontor i Warszawa.

Graenseoverskridende lan

Nykredit har gennem de seneste ar belant en reekke
store danske erhvervskunders ejendomme i England,
Sverige og Tyskland med danske realkreditlan. | 2002
blev konceptet udviklet til tillige at omfatte gode kredit-
veerdige internationale erhvervskunder — primaert med
udldn til Sverige.

Erhvervskunder, som gnsker at beldne ejendomme i
udlandet, betjenes direkte fra erhvervscentrene.

Det samlede grenseoverskridende udldn udgjorde 4,3
mia. kr. i 2002.

Ny afdeling for internationale aktiviteter

| efterdret etablerede Nykredit en international afdeling
med det sigte at samle og styrke udviklingen af real-
kreditaktiviteter uden for Danmark.

Ud over etableringen i Polen og understottelse af
erhvervsudlanet i de naevnte lande, vil den internationale
afdeling undersgge behovene hos Nykredits kunder for
finansiering af ejendom i andre lande, ligesom den vil
overvage muligheden for etablering af realkreditvirk-
somhed i de kommende EU-lande.

FORBEDRET RATING

Fra 1. september 2002 foregar Nykredits realkreditudlan
helt overvejende pa grundlag af obligationer udstedt i et
nyoprettet kapitalcenter D. | april tildelte kreditvurde-
ringsinstituttet Moody’s Investors Service obligationerne
i kapitalcenter D ratingen Aal.
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Nykredit er blevet endnu mere kundefokuseret og kan

hurtigere traeffe beslutninger og fgre dem ud i livet.

Organisationsaendringen i 2002 har gjort det nemmere

at gennemfare beslutninger.
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Peter Engberg Jensen

Koncerndirekter med ansvar

for Administration og

support, Finans, Personale,
@konomi samt forretnings-
omradet Markets & Asset

Management

Med etableringen af den
nye organisationsstruktur
i september 2002 har
Nykredit faet en organi-

sation, der ud over at opfylde det
primaere mal - styrkelse af kunde-
fokuseringen — ogsa vil give en lang
reekke fordele for medarbejderne og

lettelser i det administrative arbejde.

En af de mest gennemgribende an-
dringer er, at de syv hovedkontorer
ude i landet er nedlagt og erstattet
af regioner, og at en reekke admini-
strative opgaver fra de tidligere
hovedkontorer er blevet samlet og
standardiseret. Dermed er skabt en
pa én gang entydig og kunde-
fokuseret organisation i de enkelte
omrader.

“Nykredit er blevet endnu mere
kundefokuseret, og vi kan hurtigere
treeffe beslutninger og fgre dem ud i
livet. Og det, er jeg sikker pa, er den
storste fordel. At vi far en hurtigere
beslutningsproces og en hurtigere
gennemfarelsesproces”, siger Peter
Engberg Jensen.

“Det veesentlige er, at det admini-
strative apparat, det sdkaldte back-
office, nu er blevet endnu mere
effektivt, hvorimod de medarbejde-
re, der har kundekontakt, har op-
levet en meget lille @ndring.”

Med den nye organisation samles
ansvaret for personalefunktionerne i
én enhed, mens centercheferne lo-
kalt far mere indflydelse pa den
daglige personaleledelse. Det giver
en reekke fordele.

“Vi opnar en professionalisering i og
med, at medarbejderne i den nye
centrale enhed arbejder fuldtids
med HR-spargsmal. Lokalt giver
systemet en forenkling og ensartet-
hed, nar det gzelder personalepolitik
og arbejdsgange.”

“De @ndringer vi laver, skulle gerne
sette os i stand til at gere tingene
bedre og hurtigere. Det betyder, at
vi bedre kan matche kundernes krav
og forventninger — og det er klart en
fordel for bade kunder og med-
arbejdere.”

“Med opdelingen i fire klare forret-
ningsomrader fglger ogsa et
skarpere fokus pa markedet og pa
kunderne, der kan komme mere
specialiserede afdelinger og produk-
ter til gode. Blandt andet vil
Markets & Asset Management sta
tydeligere i billedet for bade nu-
veerende og kommende Nykredit-
kunder, hvilket vil medvirke til at
give forretningsomradet et vaesent-
ligt sterre forretningsvolumen.”

“Salg pa nye produktomrader er en
stadig indlaeringsproces. | 1997, da
vi for alvor gik ud pa privatmarkedet
med bankprodukter, vidste vi pa for-
hand, at vi ville blive kritiseret for, at
det ikke gik hurtigt nok. Det farste
ar fik vi mange kunder ind pa Kerne-
konti med kredit, hvorefter salget
ganske rigtigt fladede ud. Hvis vi var
gaet ud og havde tilbudt lgnkonti
fra dag ét, sé havde vi braekket
halsen. | dag har vi 175.000 kunder
og slger ca. 1.500 Ignkonti om
mdneden.”



“Pointen er, at man skal vaere naet
et stykke hen ad leeringskurven, fer
man virkelig far succes med salg. De
svaerere produkter som pension,
lenkonto og investering ligger et
godt stykke ude pa kurven, og dér
befinder vi os nu.”

Privat Portefglje, der er rettet mod
formuende privatkunder, er et
eksempel pa et specialiseret pro-
dukt, der har faet en god start.

“Privat Portefelje kan veere med til
at styrke bevidstheden om, at
Nykredit laver andet end realkredit.
Og at vi er gode til de her ting”,
slutter Peter Engberg Jensen.




Man skal vaere naet et stykke hen ad lzringskurven,

fer man virkelig far succes med salg.

De svaerere produkter som pension, lankonto og

investering ligger et godt stykke ude pa kurven,

og dér befinder vi os nu.
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MULTIKANALDISTRIBUTION

Parallelt med at Nykredit koncernens forretningsomrader
er blevet flere og forskellige, har Nykredit opbygget et
tidssvarende distributionssystem, der modsvarer den
moderne finansielle kundes behov.

Nykredit baserer saledes i dag afsaetningen af sine
produkter pa et multikanaldistributionsnet bestdende af
en reekke landsdaekkende gensidigt supplerende og
fuldt integrerede kanaler:

49 regionale privatcentre, Salgs- og Kundekontakt-
centrene, Investeringscentret, der med afdelinger i
Kebenhavn og Arhus betjener formuende kunder, 262
ejendomsmaeglerbutikker, der er tilknyttet Nybolig,

Scheel & Orloff eller EjendomsRingen samt Nykredit
@stifterne Forsikrings privatcentre og assurandgrkorps.
Dertil kommer 32 erhvervs- og landbrugscentre. Endelig
er der internettet, hvor koncernens hjemmeside
www.nykredit.dk sammen med flere bolig- og magler-
portaler @ger Nykredit koncernens tilgeengelighed for
kunderne betragteligt.

| juni blev Kundekontaktcentret, der er den primeere ind-
gang, nar kunderne henvender sig pr. telefon eller via
internettet, kdret som landets bedste callcenter. Det er
iseer evnen til at tage sig af nye kunder og yde god ser-
vice, der blev fremhzvet af Teleperformance Internatio-
nal, der stod bag Kundeservice Grand Prix 2002.



E-STRATEGI OG PORTALER
Kundeorienteret internetudvikling

Nykredits e-business vision tager udgangspunkt i
kundebehov og udnytter de elektroniske kanaler til
markedsfgring, salg, produktion og kundepleje.

Nykredits multikanalstrategi gar bl.a. ud pa at tilbyde
kunderne frit valg mellem flest mulige radgivnings- og
selvbetjeningsfaciliteter pa internettet.

Nykredit har skabt to brede portaler med afsat i kunder-
nes behov pa boligomradet. BoligGuiden.dk er blevet en
af de centrale portaler, ndr det drejer sig om information
om og sggning af ny ejerbolig. P& BoligGuiden.dk kan
de besggende f.eks. sage efter alle boliger, der er til salg
i Nykredit koncernens regi samt i Home.

andelsbolig.dk, som Nykredit driver i samarbejde med
Andelsholigforeningernes Fallesrepraesentation, befaes-
tede i 2002 sin position som den primaere portal pa
internettet, nar kunder gnsker at bytte eller sage ny
andelsbolig.

For at mgde kunderne der, hvor de er pa internettet, har
Nykredit indgdet et samarbejde med de mest besagte
hjemmesider om formidling af information og bereg-
ninger vedrgrende privat- og boliggkonomi. MSN, SOL,
TDC Online, TV2 og Berlingske Officins hjemmesider er
blandt de sider, som Nykredit samarbejder med.

| de kommende ar vil Nykredit fortsat udbygge sine
internetaktiviteter. Kunderne benytter flittigt Nykredits
internet-indgange. | 2002 var der i gennemsnit 65—
70.000 kunder, der anvendte disse facilliteter hver uge.

E-LEARNING

For at vaere konkurrencedygtig ma Nykredit og med-
arbejderne til enhver tid kunne matche kundernes
behov. Det forudseetter bl.a. hurtig og effektiv omstil-
lingsevne og lgbende kompetenceudvikling.

12002 kom Nykredit langt i implementeringen af e-
learning i den interne uddannelse og kompetence-
udvikling. Der blev gennemfart en raekke pilotprojekter,
parallelt med at koncernen afsggte markedet og afpre-
vede nogle af de nyeste veerktgjer og metoder inden for
e-learning.

Eksempelvis blev der via e-learning med succes gennem-
fort uddannelse for godt 150 medarbejdere pa forret-
ningsomrddet forsikring. Heri indgik lzer-selv cd-rom’er
som forberedelse til et traditionelt kursus samt under-
visning i virtuelle klasserum.

| samarbejde med Finanssektorens Uddannelsescenter
lancerede Nykredit endvidere en raekke standard
e-learning-kurser inden for bank, realkredit og pension.

E-learning sikrer hurtig og malrettet
kompetenceudvikling

Kurser baseret pd e-learning passer godt ind i Nykredits
dagligdag, hvor sterstedelen af sagsbehandlingen, kun-
deradgivning og distribution i dag foregar elektronisk.
E-learning, der bruges i kombination med de gvrige ud-
dannelsestilbud, betyder, at medarbejdernes kompeten-
cer kan udvikles og vedligeholdes hurtigt og effektivt,
og samtidig giver e-learning mulighed for i hgjere grad
at fokusere uddannelsen, hvor medarbejderen ved hjzlp
af praetest finder sit eget vidensniveau.

De forelgbige erfaringer med e-learning er gode, og
e-learning er blevet en fast del af Nykredits interne
kursusudbud.

VASENTLIGE IT-PROJEKTER

1 2002 havde Nykredit fokus pa udvikling og implemen-
tering af salgs-, selvbetjenings- og procesunderstat-
tende systemer. Dette blev blandt andet udmentet i en
nyudviklet internetbank med et nyt feelles sikkerheds-
koncept for hele koncernen. Ved samme lejlighed blev
det designmaessige udtryk fornyet og harmoniseret pa
www.nykredit.dk.

Pa salgs- og markedsfgringsomradet blev Customer
Relationship Management systemet udbygget med et
serskilt Marketing kampagnesystem, der sikrer en effek-
tiv og malrettet markedsferingsindsats til savel sma som
store kundegrupper.

Work Flow Management udviklingen fortsatte i 2002
med bl.a. elektronisk arkivering og systemunderstattelse
af skadesomradet hos forsikringsselskabet.

Endelig blev der i 2002 udviklet procesunderstattelse i
forbindelse med Jyske Banks lanformidling.



AFKASTKRAV

Nykredit koncernen har i forbindelse med opstilling af
interne afkastkrav opdelt koncernens egenkapital i
felgende tre elementer:

En forretningskapital, der er bestemt af de kapitalkrav,
som lovgivningen fastsaetter, en stedpudekapital til at
sikre udlansevnen i forbindelse med konjunkturtilbage-
slag og en strategikapital, der kan anvendes til strate-
giske opkeb og investeringer.

Nykredits langsigtede afkastmal er fastlagt under hen-
syntagen til denne opdeling af egenkapitalen. Hele
egenkapitalen skal give et markedskonformt investe-
ringsafkast. Dette defineres som afkastet pa Nykredits
benchmark-beholdning og varierer med udviklingen pa
obligations- og aktiemarkedet.

For forretningskapitalen er der krav om yderligere mer-
afkast til aflenning af de risici, som hidrerer fra Nykredits
forretningsaktiviteter. Minimumskravet til dette afkast
blev fastsat til 5% far skat og skulle opnas senest i 2003.
Nykredit koncernens mer-afkast udgjorde 5,3% far skat i
2002.

BONUS

I 2000 indferte Nykredit en bonusordning for alle med-
arbejdere og tog dermed de farste skridt i retning af, at
lon i Nykredit i hgjere grad end tidligere skal vaere resul-
tatorienteret. Det skete i forventning om, at en teettere
kobling mellem opndede resultater og len @ger motiva-
tionen hos medarbejderne til gavn for kunderne, koncer-
nen og den enkelte medarbejder.

Erfaringerne med bonuslen har veeret positive, og der er
skabt grundlag for en videreudvikling af bonusordningen
de kommende ar, i takt med at brugen af Balanced
ScoreCard og nye malesystemer indarbejdes yderligere i
organisationen.

For 2002 blev det i lyset af de opnaede resultater beslut-
tet, at bonus udger 2,25%.
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CORPORATE GOVERNANCE
Nykredits bestyrelse draftede i 2002 Nerby-udvalgets
rapport og anbefalinger om corporate governance.

Nerby-rapportens anbefalinger er primaert rettet mod
barsnoterede selskaber.

Nykredit, der ikke er bgrsnoteret, adskiller sig fra det
traditionelle barsnoterede selskab ved en begranset
ejerkreds bestdende af tre aktionaerer — Foreningen
Nykredit, Industriens Realkreditfond og Foreningen
@stifterne, der alle er repreesenteret i bestyrelsen.

Rekrutteringen til bestyrelsen i Foreningen Nykredit,
som ejer 89% af aktierne, sker via et lovbestemt med-
lems- og obligationsejerdemokrati, hvor rekrutterings-
grundlaget udgares af det valgte styrelsesrad. Bestyrel-
sesmedlemmerne i Foreningen Nykredit er tillige med-
lemmer af bestyrelserne i Nykredit Holding og Nykredit
Realkredit.

Bestyrelsen har besluttet, at Nykredit, med de tilpas-
ninger der fglger af denne sarlige ejer- og ledelsesstruk-
tur, skal agere som et barsnoteret selskab, herunder
drive koncernen pa sunde forretningsmaessige vilkar.

Nykredit koncernen efterlever derfor i vidt omfang
Nerby-udvalgets anbefalinger, der skematisk — i omsla-
get bagerst — er sammenholdt med Nykredits praksis pa
de enkelte omrader.

RESULTAT | FORHOLD TIL FORVENTNING
Ved offentliggerelsen af koncernens arsregnskab 2001
var forventningerne for 2002 som helhed et ordinzert
resultat for skat i niveauet 2,3-2,6 mia. kr. Ved halvars-
regnskabet 2002 nedjusteredes forventningerne for aret
som helhed til niveauet 2,2-2,4 mia. kr.

Det faktiske resultat fer skat blev 2.469 mio. kr., svaren-
de til forventningerne ved arets start og hgjere end for-
ventningerne ved farste halvar pa grund af stigende
aktivitetsniveau i andet halvar.



FORVENTNINGER TIL 2003
Pa realkreditmarkedet forventes et svagt faldende mar-

ked efter flere ar med ekstraordinzer hgj konverte-
ringsaktivitet. Inden for bank og forsikring forventes
fortsat veekst i aktiviteten, men realkreditvirksomheden
vil i 2003 stadig tegne sig for den altovervejende del af
koncernens samlede resultat.

Basisindtegter fra udlansvirksomhed mv. forventes for
hele koncernen at udvise en mindre stigning fra 2002 til
2003. Omvendt forventes det lavere renteniveau at
medfgre et fald i basisindtaegter af fonds. De samlede
basisindtagter forventes at stige i 2003.

Koncernens kapacitetsomkostninger forventes at stige i
2003 som felge af gget forretningsaktivitet, den fort-
satte udbygning af Nykredits investeringscentre og
etableringen af Nykredit Bank Hipoteczny i Polen samt
forberedelse af nye kapitaldaekningsregler (Basel I1).

Tab og nedskrivninger pa udlan forventes fortsat at ligge
pa et lavt niveau omkring 200 mio. kr.

Nykredit koncernen forventer i 2003 et ordineert resultat
for skat i niveauet 2,3-2,5 mia. kr. baseret pa de navnte
forudseetninger omkring indtaegter, omkostninger og
tab. Basisindtaegter af fonds og beholdningsindtjening
vil som tidligere ar afhange af kursniveauerne ved ud-
gangen af 2003.

BEGIVENHEDER EFTER
REGNSKABSARETS AFSLUTNING

Der er efter regnskabsarets afslutning ikke indtruffet
begivenheder, som vasentligt vil kunne pavirke

koncernens finansielle stilling.

Nykredit koncernens forretnings-,
stedpude- og strategikapital

Mia. kr.

Resultatforventninger 2003 pa hovedposter

Mio. kr.

Basisindtaegter af udlansvirksomhed mv.
Basisindtaegter af fonds
Driftsomkostninger og afskrivninger
Tab og nedskrivninger pa udlan

Beholdningsindtjening

Ordinart resultat for skat

7.4

B Forretningskapital
B Stedpudekapital

Strategikapital

Resultat 2002 Forventet 2003
3.448 3.500 til 3.700

1.046 850 til 950

2.462 2.600 til 2.700

169 150 til 250

727 600 til 700

2.469 2.300 til 2.500

23



Koncernens risikostyring

24

KREDITRISICI
Det overordnede ansvar for styringen af koncernens kre-
ditrisici er forankret i Kreditafdelingen.

Kreditpolitikken med tilhgrende forretningsgange udger
grundlaget for koncernens kreditgivning. Kreditpolitik-
ken overvages lgbende og tilpasses om ngdvendigt, sa
den til enhver tid afspejler de givne markedsmaessige
forhold.

Nykredits kreditgivning sker fra lokale centre. Alle starre
kunder er tildelt et kundeansvarligt center, som har det
samlede ansvar for Nykredits engagement, herunder
kreditvurdering af kunden, vaerdiansattelse af beldnte
ejendomme, servicering etc.

De fleste lanesager kan bevilges lokalt pa de enkelte
centre. Hvis en lanesag overstiger et centers bevillings-
kompetence, skal der altid ske bevilling via Kreditafde-
lingen. Afhangig af lanesagens starrelse vil Kreditafde-
lingen enten selv kunne bevilge sagen eller forelegge
sagen for den centrale kreditkomité eller bestyrelsen.
Som hovedregel skal den centrale kreditkomité bevilge
et 1an, hvis det samlede engagement med kunden over-
stiger 25 mio. kr.

Kreditvurdering, vaerdiansattelse, laneudmaling etc.
sker efter regler, som er beskrevet i centralt udarbejdede
forretningsgange, falles for alle centre inden for de
enkelte forretningsomrader.

Udkastet til nye kapitaldaekningsregler for finansielle
virksomheder (Basel I1) lzegger op til betydelige an-
dringer i den mdde, hvorpa finansielle virksomheder
kreditvurderer deres kunder. | takt med, at de nye regler
er blevet mere afklarede og konkrete, har Nykredit sat
ressourcer ind pa at udvikle de ngdvendige nye kredit-
veerktgjer, herunder systemer til rating af koncernens
kunder.

Realkreditlan tegner sig uaendret for hovedparten af
koncernens kreditgivning. Bevilling af et realkreditldn
forudseetter, at Nykredit foretager en veerdiansettelse af
kundens ejendom. Retningslinierne for denne veerdi-
anszttelse sikrer en omfattende gennemgang af ejen-
dommen.

Medarbejderen, som har ansvaret for veerdiansettelse af
ejendommen, skal som led i gennemgangen altid tage
stilling til bl.a. ejendommens omsattelighed, beliggen-
hed, indretning og prisstabilitet.

Alle engagementer over 10 mio. kr. gennemgas som
hovedregel mindst en gang arligt pa grundlag af opdate-
rede regnskaber og kundeoplysninger, og herudover
gennemgas alle engagementer med risikosignaler. Disse
gennemgange er med til at sikre, at koncernen til enhver
tid har foretaget de ngdvendige nedskrivninger til frem-
tidige tab.

MARKEDSRISICI

Nykredits fondsbeholdning og evrige midler er placeret i
forskellige aktiver, hvis veerdi afhaenger af udviklingen
pa obligations-, penge-, aktie- og valutamarkederne
m.fl. Nykredit fastsetter derfor benchmarks for koncer-
nens gnskede forretningsmaessige eksponering over for
prisudvilingen pa disse markeder som supplement til de
lovbestemte begraesninger, Nykredit er underlagt.

Rammerne for Nykredit koncernens samlede markeds-
risici fastleegges af bestyrelsen. Det overordnede koncern-
benchmark for finansielle risici opdeles i renterisiko og
aktierisiko.

Renterisiko udger normalt 3% af egenkapitalen, svaren-
de til en renterisiko pa 1.007 mio. kr. Dette benchmark
var ultimo 2002 nedsat midlertidigt til 1,5% pa bag-
grund af forholdet mellem afkast og risiko pa obligations-
markedet.

Benchmark for koncernens aktierisiko udgar 10% af
kapitalgrundlaget, svarende til en aktiebeholdning pa
3.460 mio. kr.

Nykredits benchmark pa renteomradet er danske stats-
obligationer. Benchmark for aktier er en ligelig fordeling
af beholdningen pa danske og europziske aktier. Valuta-
risici og andre finansielle risici holdes pa et minimum.

Koncernselskabernes risikorammer, herunder risiko-
rammerne for fondsbeholdningen, fastleegges af Finans-
komitéen i Nykredit Realkredit. Fordelingen af den
samlede risikoramme pd selskaberne i koncernen er fast-
lagt under hensyntagen til de enkelte selskabers finansi-
elle profil.

Hovedparten af fondsbeholdningen er placeret i real-
kreditinstituttet, idet selskabet har den starste egen-
kapital og i perioder har store likviditetsoverskud i for-
bindelse med tidsforskydninger mellem pa den ene side
betalingsstremme i forhold til kunder og pa den anden
side betalingsstremme i forhold til obligationsmarkedet.



Placeringen af realkreditinstituttets kapitalgrundlag og
kortsigtede midler er underlagt en raekke myndigheds-
krav. Vaesentligst er kravet om, at mindst 60% af den an-
svarlige kapital til enhver tid skal vaere investeret i bars-

noterede obligationer. Hertil kommer, at der tilnermel-
sesvist skal veere et lgbetidsmatch for placering af over-
skudslikviditet i forbindelse med tidsforskudte betalinger
i forhold til kunder og obligationsmarkedet.

Bankens risici knytter sig primaert til handelsaktiviteter-
ne og bestar derfor af rente- og modpartsrisici, samt i
mindre omfang valutarisici og aktierisici. Forsikrings-
selskabets finansielle markedsrisikoprofil svarer til real-
kreditselskabets profil.

FORSIKRINGSRISICI
Forsikringsrisici vedrarer starrelsen af de erstatninger,
som skal udbetales ar for dr.

Forsikringsmaessigt opererer koncernen alene med akti-
viteter inden for skadesforsikring. Der vil hvert ar veere
usikkerhed om erstatningsudgifternes starrelse og der-
med de risici, der er omfattet af aktiviteten. Dertil kom-
mer begivenheder af helt ekstraordinaer karakter som
eksempelvis orkanen i december 1999 og usadvanlige
skadesforlgb i 2002.

Koncernen anvender acceptpolitik og genforsikring til
styring af forsikringsrisici.

25



Foreningen Industriens Foreningen
Nykredit Realkreditfond Ostifterne

Ejerandel 89,5% Ejerandel 7,1% Ejerandel 3,4%

Nykredit
Holding A/S
Aktiekapital: 1.285 mio. kr.
Egenkapital: 34.596 mio. kr.

Nykredit
Realkredit A/S

Aktiekapital: 1.146 mio. kr.
Egenkapital: 34.479 mio. kr.

Nykredit
Bank A/S

Aktiekapital: 1.400 mio. kr.
Egenkapital: 2.806 mio. kr.

Nykredit Ostifterne
Forsikring A/S
Aktiekapital: 500 mio. kr.
Egenkapital: 1.328 mio. kr.

Nykredit
Magler A/S
Aktiekapital: 11 mio. kr.
Egenkapital: 122 mio. kr.

Nykredit
Ejendomme A/S

Aktiekapital: 50 mio. kr.
Egenkapital: 341 mio. kr.

Nykredit Bank
Hipoteczny S.A.

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

Kapitalen er indbetalt pr. 15.01.2003

Nykredit
Portefolje Bank A/S

Aktiekapital: 40 mio. kr.
Egenkapital: 65 mio. kr.

Nykredit
Pantebreve A/S

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

Nykredit
Finance plc

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

Nykredit
Pantebrevsinvestering A/S

Aktiekapital: 5 mio. kr.
Egenkapital: 15 mio. kr.

Nykredit
Leasing A/S
Aktiekapital: 1 mio. kr.
Egenkapital: 2 mio. kr.




Regnskabsberetning

NYKREDIT KONCERNENS RESULTAT
Koncernens resultat far skat blev 2.469 mio. kr. mod
2.515 mio. kr. i 2001. Resultatet efter skat blev 1.718
mio. kr. mod 1.827 mio. kr. i 2001.

BASISINDTJENING

Koncernens basisindtjening efter tab og forsikringsdrift
udgjorde 1.742 mio. kr. i 2002 mod 2.185 mio. kr. i
2001.

Basisindtjeningen er overordnet pavirket af starre
basisindtegter fra udldnsvirksomhed mv., lavere basis-
indtaegter af fondsbeholdningen, et fortsat lavt niveau
for udviklingen i tab og nedskrivninger pa udlan, det ne-
gative forsikringsresultat samt en ventet vaekst i koncer-
nens driftsomkostninger og afskrivninger.

Basisindtaegter af udlansvirksomhed mv. er steget med
201 mio. kr., som bl.a. kan henfares til en @get indtje-
ning pa udlansportefeljen. Faldet i den gennemsnitlige
pengemarkedsrente fra 4,7% til 3,4% har medfert en la-
vere risikofri forrentning af fondsbeholdningen pa 324
mio. kr. i forhold til aret far.

Driftsomkostninger og afskrivninger udviser som ventet
en stigning pa 176 mio. kr. (7,7%) til 2.462 mio. kr. i
2002. Af stigningen kan godt 100 mio. kr. henfares til
engangsomkostninger i forbindelse med organisations-
@ndringen, herunder fratraedelsesgodtgarelse og etab-
lering af JN Data, etablering af udlansvirksomhed i Po-
len og rating. N&r der ses bort fra disse omkostninger af
engangskarakter udviser driftsomkostningerne en stig-
ning pa 3,3% over for en vaekst i basisindtaegter af ud-
lansvirksomhed mv. pa 6,2%.

Koncernens tab og nedskrivninger er fortsat pd et lavt
niveau. De samlede tab og nedskrivninger i realkredit-
virksomheden blev en udgift pa 128 mio. kr. mod 44
mio. kr. i 2001. For bankvirksomheden blev tab og ned-
skrivninger pa 39 mio. kr., hvilket er pa niveau med aret
fer. For maeglervirksomheden udger tab og nedskriv-
ninger 2 mio. kr.

Forsikringsvirksomhedens negative resultat pa 121 mio.
kr. for skat skyldes i al vaesentlighed starre erstatnings-
udgifter end dret far.

Basis- og beholdningsindtjening for Nykredit koncernen

Mio. kr.

Basisindteegter af:

- Udlansvirksomhed mv.

- Fonds

lalt

Driftsomkostninger og afskrivninger
Basisindtjening for tab

Tab og nedskrivninger pa udlan

Resultat af forsikringsvirksomhed fer skat P
Basisindtjening efter tab og forsikringsdrift
Beholdningsindtjening

Ordinzrt resultat for skat

Skat

Arets resultat

1 inklusive beholdningsindtjening

2001

3.247
1.370
4.617
2.286
2.331
84
-62
2.185
330
2515
688

1.827

2002

3.448
1.046
4.494
2.462
2.032
169
-121
1.742
727
2.469
751

1.718
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Siden 1997 har Nykredit arbejdet
malrettet pa at forme den salgs-
orienterede organisation, der via
flere kanaler betjener koncernens
kunder.

“Implementeringen af multikanal-
strategien kan inddeles i tre faser.

Per Ladegaard
Koncerndirekter med an:

for Koncernudvikling,

Koncern IT samt forretnings-

omraderne Landbrug og

Privat. Desuden Kundekon-

takt- og Salgscenter

Farste fase var etableringen
af multikanalplatformen,
svar altsd de kommunikations-
veje, kunden kan bruge for
at komme i kontakt med os.
De kan gd ind pa et af de
49 privatcentre eller i 262

maeglerbutikker, der er

vores fysiske platform. De
kan ringe til Kundekontaktcentret,
eller de kan ga ind via vores forskel-
lige internetlgsninger. Anden fase
var at fa produkterne ind i de enkel-
te kanaler. Tredje fase er at fa kana-
lerne til at spille endnu mere sam-
men pa tveers af koncernen, og her
kommer den nye organisation ind”,

siger Per Ladegaard.

“Hver fase har sine udfordringer, og
det drejer sig i hgj grad om, at bade
kunder og medarbejdere opdager
og forstar mulighederne. Multi-
kanalstrategien drejer sig om fri-
heden til at vlge. Og kunderne
bruger faktisk den frihed, for de
veelger ikke samme kanal hver gang,
de vil i kontakt med 0s.”

“Vi er alle sammen vanemennesker,
og det at skifte bank-, realkredit-
eller forsikringsselskab ser de fleste
som noget meget besvaerligt og
tidsrevende. Men i de kommende ar
vil vi se meget mere konkurrence og
meget storre kunderotation.”

“Her spiller vores nye produkter —
bank, forsikring og formuepleje - til
vores fordel. Jo flere produkter og
engagementer, en kunde har, des
leengere tid varer kundeforholdet.
Baggrunden for at gé ind i bank og
forsikring er at have vaerktgjer til at
gge kundeloyaliteten, men ogsa et
spergsmal om at have en vis mang-
de varer pa hylderne for at opret-

holde lgnsomheden. Kun at szlge

realkredit ville vaere for lidt.”

“Vores medarbejdere skal selge
finansielle produkter til kunderne,
men i hgj grad ogsa ga ind i den
dybere radgivning. Fleksibiliteten i
produktudvalget ger det ikke nem-
mere for vores medarbejdere, tvaert-
imod.”

Nykredits strategi har stadig bolig-
ejerne som en central kundegruppe.
Er det med til at understatte
opfattelsen af, at Nykredit grund-
leggende er et realkreditinstitut?

“Ja, det tager et stykke tid, inden
budskabet kommer igennem. Nar
kunden ser pa sin gkonomi, sa er
boligen typisk den stgrste disposi-
tion. Den repraesenterer farst en
geld, der ogsa skal forsikres, men i
lgbet af kort tid har boligen ofte en
betydelig frivaerdi. | det gjeblik,
verdien bliver frigjort, er det et
spergsmal om at pleje aktiverne
bedst muligt, og seneste skud pa



Baggrunden for at ga ind i farst maeglervirksomhed,
bank og forsikring og senest ogsa pa formue- og
pensionsomradet er at fa flere veerktajer til at gge
kundeloyaliteten. Men det er ogsa et spgrgsmal om at

have en vis mangde varer pa hylderne for at opretholde

lonsomheden. Kun at salge realkredit ville vaere for lidt.

stammen er formue- og pensions-
produkter. Og dermed er ringen
sluttet om boligejerens gkonomi.”

Det nye slogan “Alt du kan eje”,
rammer dybt i kernen omkring det
at erhverve og eje sin egen bolig.

““Alt du kan eje” har bade noget at
gore med den konkrete mulighed

for at komme til at eje og mulig-
heden for at pleje det, man allerede
ejer. Men det handler ogsa om
folelsen af at eje. Det er et familie-
billede, vi taler om her. Malgruppen
er jo hele familien i alle aldersgrup-
per, for bade barn og voksne kender
folelserne omkring det at eje sin
egen bolig. Vi favner de kunder, der
planlaegger pa et tidspunkt at eje

deres egen bolig, de kunder, der al-
lerede har en bolig, og sa de kunder,
der pa et tidspunkt vil slippe boligen
til fordel for f.eks. noget mindre. Vi
hjeelper bade til etableringen — ogsa
gennem vores maglerkaeder - og til
nedsparingslanet.”
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Med en markedsandel pd omkring
50% har Nykredit traditionelt en
stor del af sin omsatning pa land-

brugsomradet.

“Den nye organisation har gjort os
endnu mere kundefokuserede og
giver gode muligheder for at traekke
pa tveers af organisationen bl.a. med
euro-produkter, mellemfinansiering,
bank, forsikring og formuepleje - til

gleede for vores kunder.”

“Nykredit er steerk pa landbrugs-
omradet, fordi vi har vaeret med i
lang tid. Vi har fokus pa kunderne,
og vi har et betydeligt branche-
kendskab hos de medarbejdere, der
har kontakt med landbrugskunder-
ne. Etableringen i landbruget er
meget kapitalkreevende. Det er der-
for, realkreditproduktet spiller en sa
central rolle. Der er tale om et teet
samspil mellem Nykredit og de
kulturelt set meget steerke ejer-
felelser i landbruget.”

“Vores konsulenter har kompeten-
cen, og kunderne krediterer os for
det. Landbruget i dag bliver pa den
ene side mere og mere specialiseret
med sterre enheder, og det er pa
den anden side ogsd et samspil
mellem mennesker, dyr og jord, der
skal passes 24 timer i degnet 7 dage
om ugen. De falelsesmaessige sider
af erhvervet er stadig til stede. Det
stiller krav til engagement og
professionalisme, nar man har med

landbrug at gere. Og vores konsu-

BEHOLDNINGSINDTJENING

Fondsbeholdningen bestar dels af langsigtede placering-
er af Nykredit koncernens kapitalgrundlag og dels af
kortsigtede likviditetsplaceringer som felge af tidsfor-
skydninger i forbindelse med realkreditaktiviteterne.

Nykredits beholdningsindtjening udgjorde 727 mio. kr. i
2002 mod 330 mio. kr. i 2001. Beholdningsindtjeningen
er den indtagt af egenbeholdningen af fonds, der over-
stiger den risikofri pengemarkedsrente. Beholdnings-
indtjeningen er eksklusive kurs- og rentemarginaler i
tilknytning til realkreditforretninger og handelsaktivite-
terne i Nykredit Markets. Endvidere er beholdningsind-
tjeningen fratrukket omkostninger til investeringsfunk-
tionen.

Nykredits investeringsbeholdning bestdende af koncer-
nens kapitalgrundlag var gennemsnitligt pa 32,5 mia. kr.
og blev forrentet med 5,9% i 2002 mod en risikofri
pengemarkedsrente pa 3,4%. 1 2001 blev beholdningen
forrentet med 5,8% mod en risikofri pengemarkedsrente
pa 4,7%.

lenter kommer pa gdrdspladsen og
ved, hvordan det gdr — ogsa teknisk,
politisk og miljgmaessigt.”

Beholdningsindtjeningen pa beholdningen af likviditet,
obligationer og renteinstrumenter udviste et plus pa
1.401 mio. kr. Beholdningen pa gennemsnitligt 28,8
mia. kr. blev forrentet med 8,7%. For 2001 udgjorde
beholdningsindtjeningen pa renteomradet 503 mio. kr.,
svarende til en forrentning pa 6,7%.

For aktier og aktieinstrumenter blev beholdnings-
indtjeningen -674 mio. kr. Nettobeholdningen blev
forrentet med -15,0%. For 2001 udgjorde beholdnings-
indtjeningen pd aktieomradet -173 mio. kr., svarende til
en forrentning pa -1,4%.

Nykredit @stifterne Forsikrings beholdningsindtjening
pa 3 mio. kr. er ikke medregnet i ovenstaende.

Koncernens renterisiko var pr. 31. december 2002 pa 711
mio. kr. ved en generel rentezendring pa 1 procentpoint.
Aktierisikoen ved et generelt kursfald p& 10% var til-
svarende pa 441 mio. kr. Value-at-Risk udgjorde 98 mio.
kr. malt ud fra 95% konfidensintervallet over 10 dage.



Boligformen kan variere — ejerbolig, andelsbolig,

seniorbolig — men vi vil altid have boligejeren i fokus,

ogsa nar vi taler andre produkter end realkredit.

Renterne faldt generelt i 2002 med cirka 0,75 procent-
point. De korte renter faldt med 0,6 procentpoint, mens
de lange renter faldt med 0,8 procentpoint.

De europeiske aktiemarkeder faldt i gennemsnit med
31,2%, mens det danske KFX-indeks faldt med 26,3%.
Benchmark for placering af Nykredits aktiebeholdning er
50% i Danmark og 50% i Europa.

Beholdningsindtjeningen pa obligationer blev positivt
pavirket af rentefaldet, mens beholdningsindtjeningen
af aktiebeholdningen var praeget af en negativ udvikling
pa aktiemarkederne.

KONCERNENS BALANCE,

EGENKAPITAL OG SOLVENS

Koncernens balance udgjorde 615 mia. kr. ultimo 2002
mod 580 mia. kr. ultimo 2001.

P3 aktivsiden blev koncernens udlan gget med 19 mia.
kr. i lgbet af 2002. Realkreditudldnet blev gget med 17
mia. kr., og bankudlanet voksede med 2 mia. kr.

Rentetilpasningen af Tilpasningslan ved arets udgang
medvirkede til en midlertidig foregelse af obligations-
beholdningen. Refinansieringen pa 55 mia. kr. mod

33 mia. kr. dret far blev for stgrstedelen gennemfart ved
fastkursaftaler, der som fglge af balanceprincippet med-
farer en stigning i obligationsbeholdningen.

Koncernens egenkapital udgjorde ultimo aret 34.596
mio. kr. mod 32.823 mio. kr. ved arets begyndelse.
Egenkapitalen er foraget med 1.773 mio. kr.

Ultimo 2002 udgjorde koncernens ansvarlige kapital
efter fradrag 33.473 mio. kr. Kravet til den ansvarlige
kapital er opgjort til 23.985 mio. kr., hvorved over-
deaekningen kan opggres til 9.488 mio. kr. Koncernens
ansvarlige kapital ved arets afslutning udger dermed
11,2% af de veegtede aktiver i forhold til det lovmaessige
krav pa 8%.

Nykredit har ikke udnyttet mulighederne for at optage
ansvarlig indskudskapital.

Udvikling i nggletal

Beholdningsindtjening, mio. kr.

- Obligationer, likviditet og renteinstrumenter
- Aktier og aktieinstrumenter
Egenbeholdningens forrentning i %

- Obligationer, likviditet og renteinstrumenter
- Aktier og aktieinstrumenter

- Risikofri pengemarkedsrente

Nykredit koncernens egenkapital og solvens

Mio. kr.

Egenkapital:

Egenkapital primo regnskabsaret

Overfart resultat

Overfart fra hensattelser vedrgrende ldre serier
i Nykredit Realkredit A/S

Andre reguleringer

Egenkapital ultimo regnskabsaret

Solvens

Vagtede aktiver
Kapitalkrav med

- kreditrisiko

- markedsrisiko

lalt

Ansvarlig kapital ultimo

Overdakning

Solvensprocent opgjort pa:
- Ansvarlig kapital

- Kernekapitalens andel

2001
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58
6,7
1,4
4,7

2001

30.975
1.827

20

32.823

286.323

20.893

2.013
22.906
31.833

8.927

11
11,4

2002
727
1.401
-674
59
8,7
-15,0
3,4

2002

32.823
1.718

31
24
34.596

299.817

22.117

1.868
23.985
33.473

9.488

11,2
11,4
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Koncernens enheder

NYKREDIT HOLDING A/S

Holdingselskabet ejer aktierne i Nykredit Realkredit A/S
og har ingen direkte forretningsmaessige aktiviteter.
Efter organisationsandringen er selskabets medarbejde-
re med virkning fra 2003 overflyttet til andre selskaber i

koncernen.

Moderselskabet fik for 2002 et resultat efter skat pa

1 mio. kr. eksklusive resultatet af datterselskabet

Nykredit Realkredit A/S.

Basis- og beholdningsindtjening i realkreditvirksomheden

Mio. kr. 2001 2002
Basisindtaegter af:

- Udlansvirksomhed 2.666 2.874
- Fonds 1.238 943
lalt 3.904 3.817
Driftsomkostninger og afskrivninger 1.734 1.967
Basisindtjening for tab 2.170 1.850
Tab og nedskrivninger pa udlan 44 128
Resultat af kapitalandele 32 43
Basisindtjening efter tab 2.158 1.765
Beholdningsindtjening 352 703
Ordinart resultat fer skat 2510 2.468
Skat 687 751
Arets resultat 1.823 1717
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Resultat

Realkreditvirksomheden opnéede et resultat fer skat for
2002 pd 2.468 mio. kr. mod 2.510 mio. kr. i 2001. Resul-
tatet efter skat blev 1.717 mio. kr. mod 1.823 mio. kr.
aret for.

Resultatet for 2002 blev pavirket positivt af egede
basisindtaegter af udldnsvirksomhed samt eget behold-
ningsindtjening. Resultatet blev pavirket negativt af
faldende basisindtagter af fonds samt en stigning i
omkostninger og afskrivninger. Tab og nedskrivninger
pa udlan I3 fortsat pa et lavt niveau.

Overskudsfordeling

Avrets resultat overfares til egenkapitalen i overensstem-
melse med vedtaegternes krav og de af bestyrelsen fast-
satte retningslinier.

Bestyrelsens vedtagne overskudsfordelingsprincip for
regnskabsaret 2002 er uendret i forhold til dret fer.
Dette indebeerer, at ingen af seriernes reservefonde,
bortset fra kapitalcenter D, direkte far andel af arets
resultat. For kapitalcenter D afspejler overskudsforde-
lingen de sarlige placeringsregler, der er geeldende for
kapitalcentret. Solvenskravene til de enkelte serier kan
dog medfare, at der skal tilfgres midler til seriernes
reservefonde.

For @ldre serier sker udbetaling af reservefondsandele i
forbindelse med hel eller delvis indfrielse af 1an i over-
ensstemmelse med de pagaeldende seriers vedtaegter.
Hvis der forekommer tab eller opstar behov for nedskriv-
ninger pa et nedlidende pant i en ldre serie, vil den
pagaldende serie ogsa blive belastet hermed. De ldre
seriers reservefonde pavirkes derfor alene af arets ud-
betalte reservefondsandele og eventuelle tab og ned-
skrivninger pa udlan. Tilferte midler foranlediget af
solvenskravene kan ikke komme til udbetaling.



Efter fordeling af arets resultat udger egenkapitalen ved
regnskabsarets afslutning 34.479 mio. kr. mod 32.707
mio. kr. ved arets begyndelse. Egenkapitalen er saledes
foreget med 1.772 mio. kr.

Kapitaldakning

Kapitaldakningskravene for realkreditinstitutter er
reguleret i realkreditlovens §53. Den ansvarlige kapital
skal til enhver tid udgere 8% af instituttets risiko-
veegtede aktiver og ikke-balancefgrte poster.

Den ansvarlige kapital opgeres som summen af kerne-
kapital og supplerende kapital. Kernekapitalen bestar af
aktiekapital, seriereserver henholdsvis med og uden
tilbagebetalingspligt og andre reserver.

Kapitalkravet opgeres pa basis af en vaegtning af aktiver
og ikke-balancefarte poster, hvor der tages udgangs-
punkt i en vurdering af risikoen ved det enkelte aktiv.
Som den vasentligste post indgar udlansportefaljen,
hvor veegten hovedsagelig ligger mellem 50 og 100%
afhangig af ejendomstype.

Realkreditvirksomhedens kapitalgrundlag
Realkreditvirksomhedens ansvarlige kapital efter fradrag
var ved regnskabsarets afslutning 33.373 mio. kr. over
for det lovpligtige reservekrav pa 21.710 mio. kr., hvilket
svarer til en solvensprocent pa 12,3. Kapitaldaekningen
var dermed 11.663 mio. kr. hgjere end det lovpligtige
reservekrav.

For realkreditkoncernen var den ansvarlige kapital ultimo
regnskabsdret 33.357 mio. kr. mod det lovpligtige reser-
vekrav pd 23.966 mio. kr., svarende til en solvens og
overdakning pd henholdsvis 11,1% og 9.391 mio. kr.

Avrets resultat efter skat

Udvikling i egenkapitalen primo til ultimo

Mio. kr.

Egenkapital primo regnskabsaret

Avrets resultat i henhold til overskudsfordeling
Overfort fra henseettelser vedrgrende aldre serier
Reguleringer vedrarende domicilejendomme
Andre reguleringer

Overfert til egenkapitalen

Egenkapital ultimo regnskabsaret

Realkreditvirksomhedens kapitalgrundlag

Mio. kr.
Ansvarlig kapital
Vagtede aktiver

Solvensprocent

Kernekapital

Aktiekapital mv.

Reserver i serier

Andre reserver

lalt

Fradrag i kernekapital
Aktiverede skatteaktiver
Immaterielle aktiver
Kernekapital i alt efter fradrag
Supplerende kapital
Opskrivningshenlaggelser
Reserver i serier

lalt

Fradrag

Investering i kapitalandele mv. > 10%
Fradrag for forsikringsvirksomhed
lalt

Ansvarlig kapital

Kapitalkrav med
- kreditrisiko

- markedsrisiko
lalt

Overdakning

Mio. kr.
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32.707

1.772
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2002
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271.376
12,3
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14.455
16.343
34.462
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-35
34.107

17
182
199
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-210
-933

33.373

20.552
1.158
21.710

11.663
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RESULTATOPG@RELSE

Basisindtagter af udlan og fonds
Realkreditvirksomhedens basisindtagter af udlan og
fonds blev 3.817 mio. kr., hvilket er et fald pa 87 mio. kr.
i forhold til dret far.

Basisindtagter af udlan

Basisindtaegter fra udlan blev gget med 208 mio. kr. og
skyldes primeert en gget udldnsaktivitet. Den ggede
aktivitet har medfert en stigning i de aktivitetsafthaengige
indtaegter som gebyrer og stiftelsesprovision.

Af de samlede basisindtaegter udgjorde bidragsindtaeg-
terne 2.000 mio. kr. Bidragsindtagterne blev saledes
oget med 117 mio. kr. i 2002 pa trods af den intense
konkurrence pa markedet. En medvirkende arsag til stig-
ningen er et nettonyudlan pd 29.783 mio. kr.

Basisindtaegter af fonds

Basisindtaegter af fonds faldt med 295 mio. kr. til 943
mio. kr. Faldet i forrentning af fondsbeholdningen skyl-
des @&ndringen i den gennemsnitlige pengemarkedsrente
fra 4,7% i 2001 til 3,4% i 2002.

Driftsomkostninger og afskrivninger
Realkreditvirksomhedens samlede omkostninger inklu-
sive omkostninger vedrgrende investeringsfunktionen
samt andel af andre ordinaere indtaegter blev pa 1.987
mio. kr. i 2002, hvilket er en stigning pa 235 mio. kr.

Personaleomkostningerne blev pa 1.151 mio. kr. i 2002.
Stigningen pa 88 mio. kr. i forhold til aret far skyldes i al
vaesentlighed en kombination af overenskomstmaessige
forhold og en mindre stigning i antal heltidsbeskaftige-
de. Af omkostningsstigningen i gvrigt kan 41 mio. kr.
tilskrives organisationsandringen, herunder fratraedel-
sesgodtgarelse.

@vrige administrationsomkostninger udgjorde 766 mio.
kr. 12002 mod 610 mio. kr. aret fgr. 1 2001 var omkost-
ningerne positivt pavirket af engangsindtaegter pa knap
60 mio. kr. omfattende salg af et IT-system til Nykredit
Maegler samt gevinst ved salg af domicilejendom. Kor-
rigeret herfor kan omkostningsstigningen i al vaesent-
lighed henfares til en raekke strategiske engangsomkost-
ninger, jf. omtale side 27.

Afskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver faldt
med 9 mio. kr. til 70 mio. kr.

Tab og nedskrivninger pa udlan
Realkreditvirksomhedens tab og nedskrivninger pa udlan
medferte i 2002 en nettoudgift pa 128 mio. kr. Konsta-
terede tab i forbindelse med udlan blev netto 156 mio.
kr. 12002, som i al vaesentlighed var nedskrevet i tidlige-
re ar.

Der var i 2002 en mindre stigning i konstaterede tab pa
ejerboliger. For gvrige ejendomstyper kan tab henfares
til enkelte engagementer.



Bade barn og voksne kender fglelserne omkring

det at eje egen bolig. Nykredit hjzlper med at

realisere gnskerne.

Skat i Nykredit Realkredit A/S

Mio. kr. Resultat- Udskudt skat
opgerelse - aktiv

Saldo primo regnskabsaret 146

Beregnet skat af drets indkomst 870

Udskudt skat -174 174

Efterregulering af tidligere ars beregnet skat -2

Skat pa nedskrivninger (korrektivkonto) 13

lalt 707 320

De samlede nedskrivninger (korrektivkonto) udgjorde
ved drets udgang 1.827 mio. kr. mod 1.807 mio. kr.
primo aret. Af den samlede korrektivkonto udgjorde
ejerboliger 21%, erhverv 65% og landbrug 14%.

Den samlede nedskrivning ultimo 2002 svarer til 0,44%
af udlanet, hvilket stort set er uandret i forhold til aret
far.

Skat

Nykredit Realkredit er sambeskattet med flere af de
fuldt ejede datterselskaber og indgdr i sambeskatning
med moderselskabet Nykredit Holding. Den samlede
betalbare skat fordeles mellem overskuds- og under-
skudsgivende sambeskattede selskaber i forhold til deres
skattepligtige indkomster.

Den udgiftsferte skat for Nykredit Realkredit udger 707
mio. kr. og for tilknyttede og associerede virksomheder
44 mio. kr. Udskudt skat for Nykredit Realkredit udger et
aktiv pa 320 mio. kr. mod 146 mio. kr. i 2001. Forskyd-
ningen pa 174 mio. kr. indgar i resultatopgerelsen.

De udskudte skatteaktiver vedrarer vaesentligst realise-
rede og urealiserede tab pa aktier samt forskelle mellem
skattemaessige og regnskabsmaessige afskrivninger pa
installationer, driftsmidler og inventar.

Basisindtagter af udlan og fonds

Udskudt skat Mio. kr.
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| udviklingen og lanceringen af nye

finansielle produkter og serviceydelser

er det afggrende for os, at vi ikke saetter

vores trovaerdighed over styr.

Vores kunder skal kunne have tillid til os.

Henning Kruse Petersen
Koncerndirekter med ansvar
for Kreditafdelingen,
International afdeling samt

forretningsomradet Erhverv

Hvad betyder Nykredit
koncernens organisations-
@ndring pd erhvervs-
omrddet?

36

“Formadlet med organisations-
@ndringen var at fa korte beslut-
ningsveje og bredt funderede
erhvervscentre med en mere frem-
traedende rolle. Den fysiske til-
stedeveerelse i narmiljget og den
personlige kontakt og radgivning til
den enkelte kunde er afggrende for
virksomhederne. Vi skal derfor veere
tilgeengelige lokalt med det produkt-
udbud, kunderne er interesserede i
og har behov for. Erhvervscentrene
rundt omkring i landet har sdledes
faet starre beslutningskompetence
og er pa mange mader blevet gjort
til krumtappen i koncernen. Kombi-
nationen af korte beslutningsveje
og regional forankring ser jeg som
den sterste gevinst ved organisa-

tionsandringen”, siger Henning
Kruse Petersen.

Er Nykredit ved at bevaege sig vak
fra realkreditten som sit kerne-
produkt til de danske virksomheder?

“Traditionelt set har realkreditten
veeret Nykredits faste byggesten, og
det vil den fortsat veere. Vi har igen-
nem en menneskealder beskaftiget
os med udlan til erhvervslivet og har
oparbejdet en maske nok konser-
vativ, men saerdeles kvalificeret
kreditbehandling. For Nykredit er
den sikre kredithand afgerende for
at opna og bevare tillid og troveer-
dighed i erhvervslivet. Vores
erhvervskunder skal kunne stole pa
os — i gode som i mindre gode tider.”

“I'en del dr har vi arbejdet mal-
bevidst pa at udvide produktud-
buddet til vores erhvervskunder til

at omfatte en reekke ind- og udlans-
produkter, finansielle instrumenter,
formidling af handel med veerdi-
papirer, kapitalforvaltning, forsik-
ringsprodukter osv. Vi har aktivt
valgt noget fra — f.eks. beskaeftiger
vi os ikke med cash management og
udenlandske betalinger. Til gengaeld
har vi etableret forskellige brede
finansielle lgsninger — f.eks. total-
lesninger med passende balance
mellem kort- og langfristet finan-
siering ved brug af pengemarkeds-
faciliteter i kombination med
revolverende kreditfaciliteter eller
leengere faste udlan.”

“Vi kombinerer realkredit og bank-
produkter sammensat med garantier
og udvalgte renteprodukter, der
giver den enkelte lantager en finan-
sieringspakke med stor fleksibilitet.
Over en arraekke har vi ligeledes op-
bygget en serlig kompetence inden



for akkvisitionsfinansiering for virk-

somheder og equity fonde.”

“Vi holder altsa fortsat fast ved vores
udgangspunkt — realkreditten — men
har i de senere ar haft fokus pa
tidens trend pa den finansielle mar-
kedsplads med de muligheder, det
giver. Vi har valgt noget til og valgt
noget fra og kombineret realkredit-
ten med de helhedsorienterede
finansielle lgsninger, virksomhederne
eftersparger, og som vi med sikker-
hed kan sta inde for. | udviklingen og
lanceringen af nye finansielle
produkter og serviceydelser er det
afgarende for os, at vi ikke setter
vores troveerdighed over styr. Vores

kunder skal kunne have tillid til 0s.”

Nykredit er ved at etablere sig i
Polen — er det ellers s danske
Nykredit pd vej til at blive inter-
national?

“Nykredit er forst og fremmest
dansk funderet, men det er oplagt
at overvdge de muligheder, inter-
nationaliseringer bringer med sig.
Vi har etableret en international
afdeling, hvor vi pa den ene side
hjaelper vores erhvervskunder med
finansiering af aktiver uden for
Danmark og pa den anden side —
som noget nyt — forestar etablering-
en af egen realkreditvirksomhed i
udlandet.”

“I de sidste par ar har vi haft mulig-
hed for at yde danske virksomheder
hjeelp til finansiering af erhvervs-
ejendomme i Sverige, Tyskland og
England. Her har vi kunnet tilbyde
vores kunder langfristet finansiering
i kroner, euro eller anden valuta med
lige netop den rentestruktur, der
passer den enkelte kunde bedst. |
takt med behov og efterspargsel vil
nye lande blive inddraget.”

“Den anden del af vores internatio-
nale virksomhed er ganske rigtigt
Polen, hvor vi efter meget grundig
research nu er i feerd med at etable-
re et decideret realkreditselskab,
som vi forventer vil vaere operationelt
medio 2003. Men hvorfor Polen?

Vi har vurderet, at der her er et stort
marked med et steerkt stigende
behov for langtidsfinansiering, og
det har vi sd valgt at tilbyde private
og udvalgte virksomheder gennem
vores lokale tilstedevzerelse i
landet.”
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Udlan og bestand 2002

Mia. kr. Bruttonyudlan Nettonyudlan

Privat 42,3 6,5

Erhverv 31,3 16,4

Landbrug 19,4 6,9

lalt 93,0 29,8
UDLAN MV.

Arets udlansaktivitet

Realkreditvirksomhedens kontante bruttonyudlan
udgjorde 92.983 mio. kr. i 2002 mod 97.522 mio. kr.
i 2001.

Bruttonyudlanet er dermed pd niveau med de tidligere ar.

Nettonyudlanet, der opggres som bruttonyudlanet
fratrukket samtlige indfriede 1an, udgjorde 29.783 mio.
kr. mod 24.881 mio. kr. i 2001. Stigningen skyldes
vaesentligst et gget udlan til erhverv.

Nettonyudlanet svarer til en samlet markedsandel pa
21,3% i 2002 mod 22,5% i 2001.

Udlansbestanden

Ved udgangen af 2002 udgjorde Nykredits nominelle
realkreditudlan, eksklusive nedskrivninger mv. 413 mia.
kr. mod 396 mia. kr. ved udgangen af 2001. Af det sam-
lede udlan ved udgangen af 2002 udgjorde ejerbolig
43%, erhverv 40% og landbrugsejendomme 17%.

Den sterste del af realkreditudlanet bestar af engage-
menter pa under 2 mio. kr. Engagementer pa 0-2 mio.
kr. tegnede sig ultimo 2002 for 57% af det samlede ud-
Ian, og der er sdledes en betydelig spredning i udlanet.

Restgeld i forhold til ejendomsvardier

Pa tidspunktet for bevilling af et realkreditlan vil lanet
maksimalt kunne udgere en andel af den belante ejen-
domsveerdi svarende til lovgivningens lanegraenser.
Efterfalgende vil forholdet mellem vardien af lanet og
ejendommens veerdi @ndre sig, hvis der sker afdrag pa
lanet, eller vaerdien af ejendommen andrer sig.

Nykredit har i 2002 fortsat udviklet modeller, der lgben-
de giver mulighed for at estimere vaerdien af belante
ejendomme inden for privat-, landbrugs- samt erhvervs-
omradet. Modellerne bygger pa den almindelige pris-
udvikling pa ejendomme og de seneste offentlige
ejendomsvurderinger.

Realkreditudlan
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Kombinationen af korte beslutningsveje og regional

forankring ser jeg som den starste gevinst ved

organisationsandringen.
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De saledes estimerede ejendomsveerdier kan sammen-
holdes med den restgzld, der er i eiendommene. | figu-
ren “Restgaeldens placering i forhold til de estimerede
ejendomsveerdier” kan det for de tre forretningsomrader
afleses, hvor sikkert den udestaende geeld er placeret.
For privatomradet kan det sdledes afleses, at ca. 70% af
restgelden er placeret inden for ca. 40% af ejendoms-
veerdien.

Restanceprocenter ultimo december

Termin
Marts

Juni
September

December

Restancer i alt — mio. kr.

2000 2001 2002
0,04 0,06 0,05
0,08 0,11 0,10
0,26 0,34 0,37
1,45 1,51 1,53

335 356 353

Restancer

Udviklingen i restancer pa realkreditlan giver en god
antydning af omfanget af fremtidige tab. Ved udgangen
af 2002 udgjorde de samlede restancer 353 mio. kr.,
hvilket er pa niveau med aret far.

Restanceprocenten for september-terminen opgjort 3
maneder efter sidste rettidige betaling viser en stigning
pa nasten alle forretningsomrader. Trods stigningen
ligger restanceprocenten fortsat pa et lavt niveau. Privat
stiger fra 0,55 i 2001 til 0,57 i 2002, erhverv falder fra
0,56 i 2001 til 0,55 i 2002 og landbrug stiger fra 0,47 i
2001 til 0,60 i 2002. Den samlede restanceprocent stiger
fra 0,50 2001 til 0,54 i 2002.

Nedskrivninger i realkreditvirksomheden

Safremt der er tvivl om en kundes evne til at overholde
sine forpligtelser samt tvivl om realisationsvaerdien af de
pantmaessige sikkerheder, vil Nykredit nedskrive engage-
mentet med et muligt tab. Der beregnes endvidere stati-
stiske nedskrivninger, som baseres pa Nykredits erfaringer
med tab inden for de enkelte ejendomskategorier.



Nedskrivningerne er opdelt pa henholdsvis A- og B-ned-
skrivninger. En A-nedskrivning angiver, at der er sand-
synlighed for tab pa et engagement, mens en B-ned-
skrivning angiver, at et tab vurderes uundgdeligt, men
ikke er gjort endeligt op.

Ved udgangen af 2002 udgjorde A- og B-nedskrivning-
erne henholdsvis 1.697 mio. kr. og 130 mio. kr.

Tabsbegransning i nedlidende engagementer

For at styrke indsatsen over for svage og ngdlidende
erhvervs- og landbrugskunder er der i 2002 etableret en
central funktion med ansvar for tabsbegraensning i alle
storre ngdlidende engagementer.

Overtagne ejendomme

12002 overtog Nykredit i alt 243 ejendomme og solgte i
samme periode 222. Nykredits beholdning ved udgang-
en af 2002 er 83 ejendomme mod 62 ultimo 2001, hvor-
af hovedparten er ejerboliger. Der er fortsat tale om et
meget lavt niveau, om end beholdningen er steget,
hvilket afspejler, at vilkarene for afsaetning af fast ejen-
dom fortsat er positive, men at der for nogle omrader
kan spores en vis opbremsning.

FONDS OG FUNDING

Realkreditvirksomhedens fondsbeholdninger
Realkreditvirksomheden har langt hovedparten af
koncernens markedsrisici. Som langsigtet benchmark
anlaegges en renterisiko pa 3% af egenkapitalen og en
aktiebeholdning pa 10% af egenkapitalen. P& kort sigt
kan de faktiske risici afvige betydeligt fra det lang-
sigtede benchmark. Benchmarket for renterisiko var
saledes midlertidigt nedbragt til 1,5% af egenkapitalen
ultimo 2002.

Afkastet af de finansielle beholdninger opdeles i et
basisafkast bestdende af den risikofrie pengemarkeds-
rente samt en beholdningsindtjening, der er afkastet
herudover fratrukket rente- og kursmarginaler pa
kundeforretninger og alle omkostninger til investerings-
funktionen.

Beholdningsindtjeningen udgjorde 703 mio. kr. i 2002,
heraf 1.377 mio. kr. pa obligationer mv. og -674 mio. kr.
pa aktier mv. Til ssmmenligning har beholdningsindtje-
ningen udgjort 525 mio. kr. i gennemsnit de seneste tre
ar.

Restgaldens placering i forhold til de
estimerede ejendomsvardier
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Beholdningsindtjeningen kan betragtes som den

gkonomisk korrekte “kursregulering”. Beholdnings-
indtjeningen viser, hvilken ekstra indtjening Nykredit har
opnaet ved at investere i aktier og obligationer set i
forhold til den risikofrie pengemarkedsrente. Den regn-
skabsmaessige kursregulering pa 63 mio. kr. tager ikke
hgjde for den risikofrie basisindtjening og lgbetids-
forkortelsen pd obligationer.

Den midlertidige fondsbeholdning under balance-
princippet, der er en felge af paristraksopsigelser, rente-
tilpasningen af Tilpasningslan, fastkursaftaler og ydelser
pa lan, der forfalder far udbetalingerne til investorerne,
udgjorde i gennemsnit 12 mia. kr. i 2002. Afkastet af
den midlertidige fondsbeholdning modsvares, bortset
fra rentemarginalen pa kundeforretninger, af en til-
svarende forskel mellem renter af pantebreve og renter
af cirkulerende obligationer.

Ved drets udgang var beholdningen ekstraordinzert stor
som felge af refinansiering af Tilpasningslan. Hoved-
parten af refinansieringen pé i alt 55 mia. kr. blev gen-
nemfart ved salg af obligationer over 10 dage i perioden
6. til 19. december 2002. Nykredit emitterer obligatio-
nerne, nar kursen fastsaettes. Provenuet herfra placeres i
meget korte obligationer eller pa pengemarkedet frem
til 2. januar, hvor de udbetales til obligationsejerne.

Afkastet af egenbeholdningen, dvs. fondsbeholdningen
eksklusive midlertidige beholdninger som felge af forud-
betalte indfrielser og ydelser og eksklusive likviditet fra
emissioner vedrgrende fastkursaftaler, udgjorde 6,1%
p.a.i2002. Afkastet var tilsvarende 6,0% p.a. i 2001.

Realkreditvirksomhedens funding
Realkreditinstituttet finansierer udelukkende udlans-
virksomheden ved udstedelse af realkreditobligationer.
| realkreditinstituttet tilstraebes store, likvide obligations-
serier inden for de rammer, lantagernes produkt-
preferencer giver mulighed for. Herved opnas en bedre
prisdannelse pa obligationerne til gavn for Nykredits
kunder.

| april 2002 abnede Nykredit nye obligationer til aflas-
ning for bl.a. de obligationer, som den 31. august 2002
lukkede for nyudldn. De nye obligationer udstedes med
faelles seriereservefond fra et nyoprettet kapitalcenter D.

Det nye kapitalcenter D adskiller sig fra tidligere kapital-
centre ved at obligationsudstedelsen sker pa sakaldt
struktureret grundlag. Strukturen indebaerer, at sikker-
heden bag obligationerne styrkes i kraft af regler for
kapitalindskud, investeringspolitik, likviditetsberedskab
og udlanspolitik.

Med den nye struktur opndede Nykredit en rating pa
Aal fra Moody’s Investors Service for de obligationer,
der finansierer nyudlan efter 1. september 2002. Struk-
turen bag kapitalcenter D er fleksibel og rummer mulig-
hed for at styrke sikkerheden.

Kapitalcenter D omfatter udstedelser i bade danske
kroner og euro til finansiering af konverterbare 1an og
Tilpasningslan. Refinansieringen af Tilpasningslan ultimo
2002 er sket i obligationer, der er udstedt i det nye
kapitalcenter.

Serier uden for kapitalcentrene C og D samt instituttet i
gvrigt er ikke ratede.



Nykredit afsaetter sine realkreditobligationer til alle typer
danske og udenlandske investorer. Ultimo 2002 var
andelen af udenlandske investorer i Nykredits 10 starste
serier 17%, svarende til godt 37 mia. kr. | alt ejede uden-
landske investorer danske realkreditobligationer for godt
157 mia. kr. Heraf var 43% svarende til 67 mia. kr. ud-
stedt af Nykredit.

Nykredits hgje andel af udenlandske investorer er med
til at sikre en effektiv prisdannelse pa Nykredits tone-
angivende obligationer. | 2003 vil Nykredit intensivere
sin investor relations service for at tiltraekke endnu flere
udenlandske investorer til danske realkreditobligationer,
der tilbyder den internationale investor et attraktivt
afkast og samtidig en meget hgj sikkerhed.

| 2000 begyndte Nykredit at stille serviceinformation til
radighed for investorerne pa www.nykredit.dk. Denne
service er siden blevet udbygget og vil ogsa i 2003 blive
udvidet, sdledes at investorernes stigende behov for
detailinformationer tilgodeses.

Nykredit Markets lancerede i 2002 “Bond Focus”, der
giver professionelle investorer dynamisk adgang til
portefgljestyring og strategiberegninger. Herudover har
Nykredit Markets i 2002 introduceret en ny realkredit-
model til prisfastsaettelse af konverterbare realkredit-
obligationer.
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Langivning og udstedelse

Realkreditlovens balanceprincip betyder, at der er en
meget teet sammenhang mellem de ydede lan og de
udstedte obligationer. Det er derfor lantagernes
preferencer, der afger i hvilke obligationstyper, Nykredit
udsteder.

Lantagers valg af lantype afhaenger primeert af lantagers
risikovillighed, renteforventninger samt indkomst- og
formueforhold.

Nykredit udstedte i 2002 nye obligationer for nominelt
151 mia. kr. Af den samlede nyudstedelse fandt 34%
sted i de traditionelle fastforrentede obligationer, mens
tilpasningsobligationer i kroner og euro udgjorde resten.

De europziske centralbanker, herunder Danmarks
Nationalbank, har i 2002 sanket de styrende penge-
politiske renter for at stimulere den ekonomiske
udvikling.

De faldende renter betyder, at ydelsen pa Tilpasningslan
er historisk lav og lantypen dermed attraktiv for mange
boligejere. Men det lave renteniveau har ogsa faet
mange lantagere til at vaelge et fastforrentet Ian, der har
en hgjere ydelse, men til gengzeld giver en hgjere sikker-
hed og mulighed for pa sigt at reducere kursveerdien af
galden, hvis gget vaekst igen pavirker renten i opadga-
ende retning.

Den solide danske gkonomi og en hgj valutareserve har i
2002 styrket kronen over for euro, og renteforskellen
mellem de to valutaer er blevet mindre. Det betyder, at
faerre af Nykredits private lantagere har valgt Tilpas-
ningslan i euro, mens der fortsat er efterspgrgsel blandt
erhvervsvirksomheder og landbrugskunder.

Udstedelsen af euro-obligationer har tegnet sig for godt
35% af de udstedte tilpasningsobligationer, svarende til
35 mia. kr. Dette bringer den samlede cirkulerende
mangde euro-denominerede obligationer op pad 41 mia.
kr. Nykredit var dermed den starste udsteder af real-
kreditobligationer i euro i 2002.

Den arlige refinansiering af Tilpasningslan i december
udgjorde 55 mia. kr. i 2002, heraf 22 mia. kr. i euro-
obligationer. | 2001 blev der til sammenligning refinan-
sieret 33 mia. kr., heraf 11 mia. kr. i euro.

Den cirkulerende maengde realkreditobligationer, ud-
stedt af Nykredit, udgjorde ved &rsskiftet 499 mia. kr.
Ved drets udgang cirkulerer ekstraordinaert mange korte
obligationer. Dette skyldes rentetilpasning af Tilpas-
ningslan, hvor nye obligationer udstedes i december til
aflgsning for de gamle obligationer, der udlgber den

1. januar 2003.

Nykredits bruttoemission fordelt pa
lantyper og kupon

Procent

Lantyper Kupon
23 17
43
17
66

34
M Tilpasningslan, DKK 4%
M Fast rente, DKK W 5%
B Tilpasningslén, EUR B 6%

Cirkulerende mangde realkreditobligationer
fordelt pa restlgbetid ultimo 2001 og 2002

Mia. kr.

Ultimo 2001 Ultimo 2002

82 97
143
193
158 138
84
7

B Under 10 ar W 20-29 ar
W 10-194r M 29 &r og derover
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Implementeringen af de nye forret-

ningsomrader i Nykredit koncernen
giver anledning til at se med nye
gjne pa Nykredit som brand. For
Markets & Asset Management er
udfordringen isar at flytte opfattel-
sen af Nykredit i kundernes bevidst-
hed til ogsa at omfatte produkterne
pa aktivsiden.

“Nykredit er et steerkt brand med
nogle markante grundvardier. Vi
bliver opfattet som en solid finansiel
koncern og en troverdig partner. De
veerdier bygger vi videre pa, nar vi
styrker koncernens profil pa kunder-
nes aktivside,” siger Kim Duus.

“Som realkreditkoncern har Nykredit
altid haft fokus pa kundernes passiv-
side, og ud fra det har vi opbygget
et staerkt brand, der til tider kan

veere nasten for staerkt, fordi det er
sa teet forbundet med realkredit. Sa
gvelsen gdr pa at nuancere indhol-
det af vores brand, give det rumme-
lighed ved at fa en kobling mellem
nogle af grundverdierne og de
produktomrader, der er kommet til i
de senere ar. P4 den made far vi en
helstgbt finansiel koncern, der er
produktmaessigt afbalanceret.”

Hvordan vil | gere det? | er jo pd en
markedsplads, hvor det kan vere
sveert at differentiere produktet i
forhold til konkurrenterne?

“Udgangspunktet er et brand
preeget af veerdier fra realkreditten,
men ser man narmere pa dem,
passer de faktisk godt til aktivsiden
ogsd. Grundopfattelsen af Nykredit
er jo trovaerdighed, stabilitet og

soliditet. Ser man de kvaliteter sam-
men med vores nye slogan, “Alt du
kan eje”, sa md man vel sige, at
produktomrader som investering og
pension ligger dybt i hjertet af det
billede.”

Hvordan kan aktivsiden positivt
pavirke den klassiske opfattelse af
Nykredit?

“Vi vil give kunden et billede af en
mere rummelig og bredere funderet
koncern, der signalerer, at vi kan
tage vare pa deres gkonomi, bade
pa aktivsiden og pa passivsiden.
Uanset hvordan du ser pa det, sé er
realkredit et smalt produkt. Vi kan
med de nye forretningsomrader
etablere en profil af Nykredit, der i
langt hgjere grad signalerer et
helhedssyn pa kundernes gkonomi.



Nykredit er et steerkt brand med nogle markante

grundvardier. Vi bliver opfattet som en solid

finansiel koncern og en troveerdig partner.

De veerdier bygger vi videre pa, nar vi styrker

koncernens profil pa kundernes aktivside.

Den nye organisation i Nykredit er
sat sammen, sa vi kan give en sam-
let rddgivning om bolig, forsikring,
pension og investering, der er de
langsigtede elementer i enhver
privatgkonomi. Det er den profil, vi
medvirker til at skabe — et mere
holistisk Nykredit.”

De produktomrdder, du repreesen-
terer, er traditionelt noget, der
opfattes som bank. Men | taler ikke
hajt om bank?

“Nej, det er korrekt. Vi tror pa, at vi
kan videreudvikle Nykredits brand
pa basis af forretningsomraderne. Vi
begyndte med ikke at bruge ordet
“bank”, og vi skal videre uden at
sige “bank”. Maden at gere det pa
er at etablere diverse subbrands.”

“Nykredit Markets blev lanceret i
1998, og der er ingen tvivl om, at
det nu er et veletableret brand.
Markedet kender det, kunderne i
malgruppen kender det, pressen
kender det, og vi vil bruge det
fremover. Vi kalder vores kapital-
forvaltningsvirksomhed Nykredit
Portefelje, og vi har for nylig lanceret
Privat Portefelje, som er et forret-
ningskoncept for privatkunder. ”

“Vi vil have kunderne til at teenke pa
en bred produktpalette, nar de siger
Nykredit. Subbrands giver forret-
ningsomradet sin egen identitet
samtidig med, at vi hjzlper kunder-
nes billede af et bredere Nykredit pa
vej. Vi styrker vores hovedbrand og
giver det rummelighed ved at bruge
subbrands.”

Du repraesenterer et omrdde,
hvor Nykredit ikke har nogen
lang historik. Er det positivt

Kim Duus

Adm. direkter i Nykredit
Bank med forretnings-
ansvaret for forretnings-
omradet Markets & Asset
Management

eller negativt?

“Det mener jeg er positivt. Det at
udvikle et nyt forretningsomrade
med en anden baggrund og placere
det centralt i koncernens strategi er
et vigtigt signal. Det giver nye mu-
ligheder og synsvinkler i hele virk-
somheden og er med til at danne
medarbejdernes billede af et foran-
dringsvilligt Nykredit.”
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NYKREDIT BANK KONCERNEN

Nykredit Bank koncernen omfatter Nykredit Bank A/S
(moderselskab), Nykredit Portefalje Bank A/S, Nykredit
Pantebreve A/S, Nykredit Finance plc, Nykredit Pante-
brevsinvestering A/S samt Nykredit Leasing A/S.

Nykredit Bank koncernens resultat for 2002 blev et
overskud pa 144 mio. kr. fer skat og 98 mio. kr. efter
skat mod henholdsvis 164 mio. kr. og 120 mio. kr. i 2001.

Det samlede resultat er ikke tilfredsstillende og lever
ikke op til de forventninger, der blev udmeldt i
arsrapporten for 2001. Opbygningen af bankens lang-
sigtede indtjeningsbase er derimod forlgbet i overens-
stemmelse med planerne.

Den globale uro pa de finansielle markeder medfarte
negative kursreguleringer pa ca. 110 mio. kr. pa struk-
turerede kreditprodukter pa Erhverv. Reguleringen
indgar i basisindteegter af udldnsvirksomhed. Desuden
medfgrte markedsforholdene en svag indtjening i
Nykredit Markets.

Resultatopggrelsen

Nettoindteegter fra renter og gebyrer steg med 25% til
660 mio. kr. Udviklingen afspejler en @get indtjening fra
forretningsomraderne, hvor iszer privatomradet viste en
betydelig fremgang som fglge af kraftig indlansveaekst og
tilgang af nye lenkunder. Nykredit Markets blev derimod
pavirket negativt af den globale uro pa de finansielle
markeder.

Basisindtaegter af udlan mv. og fonds udger 580 mio. kr.
i 2002 mod 617 mio. kr. i 2001, og beholdningsindtje-
ningen andrager 28 mio. kr. mod -8 mio. kr. dret far.

Driftsomkostninger og afskrivninger udger 425 mio. kr.
mod 406 mio. kr. i 2001.

Tab og nedskrivninger pa debitorer udger 39 mio. kr.,
hvilket er ueendret i forhold til 2001. Henszttelses-
niveauet er fortsat lavt, og drets tabs- og hensettelses-
procent udger 0,1 som i 2001.

Skat af arets resultat udger 46 mio. kr. svarende til 32%
af resultat for skat.

Koncernbalancen
Balancen udger 63,7 mia. kr. ved drets udgang mod 63,5
mia. kr. ultimo 2001.

Udlan viser en stigning pa 2,1 mia. kr. eller 9%. Stig-
ningen kan vasentligst henfares til privatomradet med
0,5 mia. kr. og erhvervsomradet samt Markets med 1,6
mia. kr.

Nykredit Markets opretholdt aktivitetsniveauet pa repo-
og obligationsmarkederne, og bankens beholdning af
obligationer udgjorde 20,0 mia. kr. svarende til en re-
duktion pa 2,8 mia. kr. ssmmenlignet med ultimo 2001.

Indlan steg med 3,3 mia. kr. til 12,1 mia. kr. ultimo 2002.
Iseer steg privatkundernes indestaende pa lgnkonti
tilfredsstillende.




Egenkapital og solvens
Efter tillaeg af drets resultat pa 98 mio. kr. udger egen-
kapitalen ultimo 2002 i alt 2.806 mio. kr.

Koncernens solvens udger 9,3%.

Forventninger til 2003

2002 var et vanskeligt ar, hvor den finansielle markeds-
plads var preeget af meget hgj volatilitet. Under anta-
gelse af en tilbagevenden til et mere stabilt markeds- og
forretningsniveau forventer banken en indtjening i 2003,
der ligger betydeligt over niveauet i 2002.

Vaeksten i aktivitetsniveauet vil medfere en moderat
stigning i udgifter til personale- og kapacitetsomkost-
ninger, herunder omkostninger tilknyttet implemen-
teringen af de nye kapitaldaekningsregler (Basel I1).

Tab og hensattelser forventes at vise en behersket
stigning sammenlignet med 2002, og bankens samlede
resultat for skat forventes at vise en vasentlig fremgang
sammenlignet med savel 2001 som 2002.

Basis- og beholdningsindtjening for Nykredit Bank koncernen

Mio. kr.

Basisindtaegter af:

- Udlansvirksomhed mv.

- Fonds

lalt

Driftsomkostninger og afskrivninger
Basisindtjening for tab

Tab og nedskrivninger pa debitorer
Basisindtjening efter tab
Beholdningsindtjening

Ordinart resultat for skat

Skat

Arets resultat

Nykredit Bank koncernen

Mio. kr.

Udvalgte hovedtal fra balancen pr. 31. december
Udlan

Obligationer og aktier mv.

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker

Indlén

Egenkapital

Aktiver i alt

Nggletal

Avrets resultat i procent af gns. egenkapital

Arets tabs- og hensattelsesprocent
Solvensprocent

Kernekapitalprocent

Gennemsnitligt antal heltidsansatte medarbejdere

2001

499
118
617
406
211

39
172

164
a4

120

2001

22.320
22.845
42.233
8.725
2.708
63.473

4,8
0,1
9,4
7,2
299

2002

485
95
580
425
155
39
116
28
144
46

98

2002

24.452
20.081
37.044
12.056

2.806
63.742

35
0,1
9,3
7.2
316
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NYKREDIT @STIFTERNE FORSIKRING A/S
Forsikringsselskabet havde i 2002 et utilfredsstillende
resultat, som skyldes en kombination af et darligt
skadesresultat inklusive stigende genforsikringsudgifter,
og et resultat af investeringsvirksomheden, der var lave-
re end forventet.

Aktivitetsniveauet var hgijt i 2002. P4 salgssiden har
strategien for alvor dokumenteret sin gennemslagskraft,
og den gennemfarte integration af assurandgrerne pa
Nykredit centrene rundt om i landet har givet et laft til
hele salgsorganisationen. Den samlede nytegning er
over budget og 34% hgjere end sidste &r. Den samlede
forsikringsbestand rundede i september 1 mia. kr. og ud-
ger nu naesten 1,1 mia. kr. fordelt pa ca. 145.000
kunder.

Det dérlige skadesresultat i 2002 er preget af en generel
stigning i antallet af skader, som er steget godt 20% i
forhold til 2007. Ud over den vaekstbetingede stigning i
skadesantallet kan stigningen blandt andet henfares til
en fem-dobling af antallet af stormskader i forhold til
2001 samt en reekke sammenhangende perioder over
sommeren med mange skybrudsskader.

Arsregnskabet
Forsikringsvirksomheden bidrager i 2002 med et under-
skud pa 103 mio. kr. efter skat.

Praemierne er steget med 16% fra 840 mio. kr. i 2001 til
971 mio. kr. i 2002. Stigningen kan primeert henfares til
erhvervsomradet, men ogsa privat- og landbrugs-

omraderne udviser vaekstprocenter. Endvidere har den

gennemforte praemieforhgjelse i forbindelse med den
nye Erstatningsansvarslov bidraget til preemievaeksten.

Praemieindtaegten for egen regning udggr 900 mio. kr.
mod 792 mio. kr. i 2001, svarende til en stigning pa
14%. Vaksten i preemie for egen regning begraenses af,
at selskabets udgifter til reassurance er steget fra 48
mio. kr. til 70 mio. kr. Til selskabets Kernekunder er der i
2002 udbetalt Kernekundebonus med 28 mio. kr.

Selskabets erstatningsprocent for egen regning udger
87,3 mod 76,2 i 2001. Erstatningsprocenten er praget
af, at selskabet, i lighed med den gvrige forsikrings-
branche, har haft et usaedvanligt darligt skadesar med
mange frekvensskader, der rammer bredt produkt-
maessigt samt tillige stigende gennemsnitsskader pa en
reekke brancher. Som et lyspunkt er erstatnings-
procenten pa autobranchen faldet.

De forsikringsmaessige driftsomkostninger udviser
samlet en stigning fra 273 mio. kr. til 304 mio. kr., men
omkostningsprocenten falder fra 37,0 til 36,2. Det hgje
omkostningsniveau skyldes primaert, at selskabets
markante premievaekst medfarer hgje erhvervelses-
omkostninger. Derudover har selskabets IT-omkostning-
er et relativt hgjt niveau, idet der bl.a. investeres i
teknologi til understattelse af multikanalstrategien og
forbedring af produktiviteten i police- og skadeadmini-
strationen. Endelig er 2002 preeget af en reekke
engangsudgifter, bl.a. i forbindelse med at selskabet
flyttede til nyt hovedkontor naer de gvrige Nykredit
enheder.




Combined ratio (sum af erstatningsprocent og omkost-
ningsprocent) udger 123,5% for 2002 mod 113,2% i

Basis- og beholdningsindtjening for Nykredit @stifterne Forsikring A/S

2001. Samlet udger basisindtjeningen -124 mio. kr. mod Mio. k. 2001 2002
19 mio. kr. i 2001 Basisindtaegter fra:
mio. KT 1 ’ - Driften 799 901
- Fonds 40 4
Selskabet fik i maj 2002 en kapitaltilfarsel pd nominelt lalt 839 942
200 mio. kr. til kurs 300 i alt 600 mio. kr. Efter overfarsel Driftsomkostninger og afskrivninger 273 304
af drets resultat udger egenkapitalen 1.328 mio. kr. Erstatningsudgifter 285 762
. Basisindtjeni -19 -124
Selskabet er dermed et sardeles velkonsolideret selskab. asisin ) Jer,"ng, )
o . . . Beholdningsindtjening -43 3
Sammenholdt med lovgivningens krav til basiskapital, Ordinzrt resultat far skat 2 21
opgjort som den sakaldte solvensmargen, opfylder Skat 17 18
selskabet kapitalkravet ca. 6 gange. Arets resultat 45 103
Forventninger til 2003
Det darlige skadesresultat i 2002 pavirkede ikke kun
Nykredit @stifterne Forsikring, men har ramt bredt i den Mia. k. 2001 2002
- Brutt i 917 1.068
danske forsikringsbranche. " 9pram'er
Praemier f.e.r. 792 900
Basisindtjening -19 -124
Der er pd denne baggrund truffet beslutning om at
gennemfare en reekke aktiviteter med henblik pa at Nagletal (fe.r.)
genoprette selskabets lgnsomhed inden for bade privat-, Erstatningsprocent 762 87,3
landbrugs- og erhvervsmarkedet. Det er malet med disse Omkostningsprocent 37,0 36.2
Combined ratio 113,2 123,5

aktiviteter at skabe daekning for de stigende erstatnings-
og genforsikringsudgifter.

Nykredits salgsorganisation blev styrket ved den i
oktober 2002 gennemfarte organisationsandring, hvor-
efter assurandgrerne knyttes endnu taettere til de lokale
centre med henblik pa at styrke samarbejde og kryds-
salgsaktiviteter.

Kombinationen af yderligere salgsveekst og varsling af
premieforhgjelser vil medfare, at forsikringsbestanden
fortsaetter vaeksten i 2003. Det er samtidig forventning-
en, at effekten af lansomhedsaktiviteterne vil bidrage til
et fald i selskabets erstatnings- og omkostningsprocent i
2003.

Samlet forventer selskabet i 2003 et positivt resultat.

Den nye organisation i Nykredit er sat sammen, sd vi
kan give en samlet radgivning om bolig, forsikring,
pension og investering, der er de langsigtede elementer
i enhver privatakonomi. Det er den profil, vi medvirker
til at skabe — et mere holistisk Nykredit.
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NYKREDIT MAGLER A/S

Hovedaktiviteter

Nykredit Maglers hovedaktivitet bestdr i at vaere
franchisegivervirksomhed for ejendomsmeeglerbutikker i
kaederne Nybolig og Scheel & Orloff. Datterselskabet
EjendomsRingen Danmark A/S er kaedekontor for ejen-
domsmaeglerbutikkerne i EjendomsRingen.

Forretningsnettet bestar ved arets udgang af 215
forretninger, der fordeler sig med 182 i Nybolig, 33
Scheel & Orloff og herudover forretninger tilknyttet
EjendomsRingen.

| forhold til sidste ar har markedet for omsatning af fast
ejendom veeret praeget af et feerre antal handler, mens
handelpriserne har veeret hgjere. Dette har bevirket, at
Nykredit Maeglers franchisetagere i 2002 har omsat faer-
re ejendomme end forventet i budgettet, mens omsaet-
ningen i kroner er over budgettet.

Avrets resultat efter skat blev et overskud pa 4 mio. kr.,
hvilket er bedre end forventet. Resultatet er pavirket af
hgjere indtaegter fra maeglerne samt hgjere omkostninger.

Forventninger til 2003

12002 er der udviklet rammer for et nyt koncept,

Estate Maglerne. Pr. 1. februar 2003 nedlagges
EjendomsRingen som selvstaendig maeglerkade, og de
fleste meeglerforretninger i keeden indtreeder i den ny-
etablerede kade. Derudover er der etableret samarbejde
med yderligere en raekke maeglerforretninger, sa Estate
Maglerne pr. 1. februar 2003 har i alt 62 meeglerforret-
ninger.

Det samlede forretningsnet forventes ved udgangen af
2003 at udgere ca. 280 meglerforretninger, og med en
forventning om et stigende styksalg vil Nykredit Magler
i 2003 fa et resultat, der overstiger resultatet i 2002.

NYKREDIT EJENDOMME A/S
Hovedaktiviteter

Selskabets hovedaktivitet bestar i udlejning af en raekke
erhvervsejendomme, hvorfra Nykredit koncernen driver
sin virksomhed, samt drift af parkeringsanlag i tilknyt-
ning hertil.

Selskabet er i gvrigt via et associeret selskab medejer
af det fem-stjernede Copenhagen Marriott Hotel i
Kebenhavns centrum.

12002 er der erhvervet kontorejendomme i Senderborg
og Hjerring. Der er foretaget ombygning af kontor i
Senderborg samt pdbegyndt ombygning i Hjerring.
Herudover er der pdbegyndt nybyggeri af kontor i
Kolding.

Endvidere er der i 2002 erhvervet kontorejendomme fra
Nykredit Realkredit i Aalborg, Odense, Haderslev,
Ringkebing og Viborg.

Resultatet for 2002 blev et overskud pa 5 mio. kr. mod
et underskud pa 16 mio. kr. i 2001.

Forventninger til 2003
Selskabet forventer et positivt resultat i 2003.

Nykredit Magler A/S

Mio. kr. 2001 2002
Avrets resultat -41 4
Balance 219 144
Egenkapital 118 122

Nykredit Ejendomme A/S

Mio. kr. 2001 2002
Avrets resultat -16 5
Balance 1.105 1.238
Egenkapital 335 341
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Generelt

Koncernregnskaberne og arsregnskaberne for Nykredit
Holding A/S (Nykredit koncernen) og Nykredit
Realkredit A/S (Nykredit Realkredit koncernen) er udar-
bejdet i overensstemmelse med realkreditloven samt
Finanstilsynets bekendtgerelse om realkreditinstitutters
regnskabsafleggelse.

EFFEKT AF PRAKSISZANDRINGER

Ved afleggelse af regnskaberne er ombygning af lejede
lokaler aktiveret og afskrevet over fem ar. Z£ndringen
pavirker resultatet positivt for 2002 med 24 mio. kr.

Sammenligningstal for tidligere ar er ikke tilrettet, da
@ndringen har marginal indvirkning pd resultat og egen-
kapital for disse ar.

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

KONSOLIDERING

Koncernregnskaberne omfatter arsregnskaberne for
moderselskaberne og disses dattervirksomheder, hvori
der direkte eller indirekte ejes mere end 50% af stemme-
rettighederne eller pa anden made udegves bestemmen-
de indflydelse.

Virksomheder, som alene er overtaget i forbindelse med
tabsbegraensende foranstaltninger, er ikke konsolideret.

Dattervirksomhedernes resultat indgar i moderselskabets
regnskab med “Resultat for skat” i posten “Resultat af
kapitalandele i associerede og tilknyttede virksomheder”,
mens arets skat indgar i posten “Skat”.

Koncernregnskaberne udarbejdes pa grundlag af de
enkelte virksomheders reviderede regnskab ved
sammenlagning af ensartede regnskabsposter. Der fore-
tages eliminering af interne indteegter og udgifter samt
andre koncerninterne transaktioner og mellemvaerender.

Forsikringskoncernens resultat indgar i koncernregnska-
bet med “Resultat for skat” i posten “Resultat af kapita-
landele i associerede og tilknyttede virksomheder”,
mens drets skat indgar i posten “Skat”.

Regnskaber, der indgar i koncernregnskabet, udarbejdes
efter ensartet regnskabspraksis.

Den bogferte veerdi af kapitalandele i dattervirksom-
heder og associerede virksomheder udlignes med den
forholdsmaessige andel af virksomhedens egenkapital pa
erhvervelsestidspunktet. Forskelsbelgb fares direkte over
egenkapitalen. Nyerhvervede dattervirksomheder med-
tages i koncernresultatet fra erhvervelsestidspunktet.
Solgte virksomheder medtages til salgstidspunktet.
Sammenligningstal korrigeres ikke for nyerhvervede eller
frasolgte virksomheder.



RESULTATOPG@RELSEN

Basisindtjening og beholdningsindtjening
Basisindtjening omfatter basisindtjening fra udlans-
virksomhed og basisindtjening fra fonds.

Basisindtjening fra udlansvirksomhed omfatter resultatet
af de kundevendte aktiviteter. Basisindtjening fra fonds
omfatter forrentning af egenbeholdningen til den risiko-
frie pengemarkedsrente.

Beholdningsindtjeningen omfatter resultatet af egen-
beholdning af vardipapirer mv., som overstiger den
risikofrie rente. Resultatet er opgjort efter handels- og
administrationsomkostninger vedrarende forvaltning af
egenbeholdningen.

Renter og bidrag mv.

Renter omfatter savel forfaldne som beregnede renter
samt terminspramier af fonds- og valutaforretninger.
Der er saledes beregnet renter fra sidste forfaldsdag til
balancedag.

Stiftelsesprovisioner, gebyrer mv. indtaegtsferes pa
erhvervelsestidspunktet. Administrationsbidrag periodi-
seres, sdledes at resultatopgerelsen omfatter regnskabs-
arets bidrag.

Tab og nedskrivninger pa fordringer

Der foretages lgbende en individuel gennemgang og
risikovurdering af alle vaesentlige engagementer med
henblik pa at afdaekke eventuelle risici for tab. Pa grund-
lag heraf foretages nedskrivninger til imgdegaelse af

tab. Pa gvrige engagementer foretages nedskrivninger

pa grupper af ensartede lan pa basis af statistiske
beregninger.

Nedskrivninger fragar i de aktivposter, nedskrivningen
vedrarer. Konstaterede tab samt nedskrivninger til
imgdegaelse af tab er udgiftsfert i resultatopgerelsen
under posten “Tab og nedskrivninger pa fordringer”.

Skat

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

En reekke af koncernens selskaber er sambeskattede.
Moderselskabet afregner den samlede betalbare skat for
koncernen af den for dret opgjorte skattepligtige ind-
komst. Der foretages en fordeling af den betalbare skat
mellem overskuds- og underskudsgivende sambeskatte-
de selskaber i forhold til deres skattepligtige indkomster.

Den indenlandske selskabsskat for de sambeskattede
selskaber betales i henhold til acontoskatteordningen.

| det omfang betalt acontoskat ikke svarer til den for-
ventede skat af drets indkomst, er rentetilleeg eller
-fradrag posteret under “@vrige renteindtaegter” respek-
tivt “@vrige renteudgifter”.

Der henszettes til udskudt skat af forskellen mellem de

regnskabsmaessige og skattemaessige vaerdier i overens-

stemmelse med geeldsmetoden. Den udskudte skat op-

tages i balancen under posten “Hensattelser til 55
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forpligtelser” eller “Andre aktiver”. Arets aendringer i

udskudt skat udgifts- eller indtaegtsferes i resultat-
opgerelsen.

Omregning af fremmed valuta

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

Beholdninger og mellemvarender samt ikke-balance-
farte poster i fremmed valuta er optaget til de pr. ultimo
aret af Danmarks Nationalbank offentliggjorte valuta-
kurser.

Afledte finansielle instrumenter

Valuta- og fondsterminsforretninger optages til termins-
kursen ultimo &ret. Kursregulering som felge af @ndrin-
ger i rente eller valutakurser fgres under “Kursregule-
ringer”. Terminspramien periodiseres over aftalens
Igbetid og feres under “Renteindtaegter” eller “Rente-
udgifter”.

Rente- og valutaswaps optages til markedsveerdien
ultimo aret.

Swaps, der er indgdet til afdaekning af renterisici pa visse
fastforrentede udldn eller udstedte obligationer, kurs-
reguleres ikke.

Forward Rate Agreements, optioner og futures optages
til markedsveerdien pa balancedagen.

Samtlige urealiserede savel som realiserede kursgevin-
ster/kurstab medtages i resultatopgerelsen. Urealiserede
gevinster og tab modposteres under “Andre aktiver” eller
“Andre passiver”.

Repo/reverse
Obligationer solgt som led i salgs- og tilbagekgbsforret-
ninger optages i balancen under posten “Obligationer”.
Det modtagne provenu fares under “Geeld til kredit-

institutter og centralbanker” eller “Indlan
modparten.

afhaengig af

Obligationer erhvervet som led i kabs- og tilbagesalgs-
forretninger fgres som “Tilgodehavender hos kredit-

e

institutter og centralbanker” eller “Udlan” afhangig af

modparten.

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

AKTIVER

Realkreditudlan

Realkreditudlan inklusive amortisationskonti udstedt
mod realkreditobligationer optages i balancen til nomi-
nelle veerdier. For indekslan vardianszettes pantebreve
til indeks ultimo aret. Posten reduceres med nedskriv-
ninger til imgdegaelse af tab samt egne lan overfart til
overtagne ejendomme.



Andre udlan

Andre udlan optages til anskaffelsespris eller markeds-
vardi, safremt denne er lavere. Visse banklan, hvor
renterisikoen afdeekkes med fastforrentede passiver eller
afledte finansielle instrumenter, kursreguleres ikke.

Konstaterede tab i drets lgb er afskrevet, mens der pa
engagementer med risiko for fremtidige tab er foretaget
ngdvendige nedskrivninger.

Tilgodehavender pa udlan i ikke overtagne
ejendomme

Tilgodehavender pa disse udlan omfatter forfaldne, ikke
betalte terminsydelser mv., der er reduceret med ned-
skrivninger til imgdegaelse af tab.

Leasingaktiver

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

Indtaegter fra finansiel leasing, der bestar af leasing-
ydelser med fradrag af afskrivninger, indtaegtsfares
under “Renteindtaegter”, mens indtaegter fra operationel
leasing, der svarer til drets leasingydelser, indtaegtsfares
under “Andre ordinzere indteegter”. Afskrivninger pa
operationelle leasingaktiver udgiftsfares i regnskabs-
posten “Af- og nedskrivninger pd immaterielle og
materielle aktiver”.

Afskrivninger beregnes efter et annuitetsprincip og
under hensyn til de enkelte aktivers gkonomiske levetid,
sdledes at anskaffelsesprisen med fradrag af en eventuel
skennet restveaerdi afskrives over leasingperioden.

Fortjeneste eller tab ved salg af leasingaktiver ved
kontraktudlgb feres under “Andre ordinaere indtaegter”
eller “Andre ordinzere udgifter”.

Obligationer mv.

Barsnoterede obligationer optages til de ultimo regn-
skabsaret gaeldende barskurser. Obligationer, der er ud-
trukket primo januar det felgende ar, optages til pari.
Udtrukne obligationer, der forfalder senere, vardi-
ansettes under hensyn til restlgbetiden.

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

Aktier mv.

De barsnoterede aktier optages til de ultimo regnskabs-
aret geldende barskurser, mens unoterede aktier mv.
optages til anskaffelsesveerdien eller til en skannet
markedsveerdi, safremt denne er lavere.

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

Aktier mv., der karakteriseres som anlagsaktiver, op-
tages til anskaffelsesveerdien. Safremt det vurderes, at
vaerdien af sddanne aktier er lavere end anskaffelses-
veerdien af arsager, der ikke antages at vaere forbigaen-
de, nedskrives aktierne til denne lavere veerdi.

Kapitalandele i associerede virksomheder mv.
Kapitalandele i associerede virksomheder mv. verdi-
ansattes efter indre vaerdis metode. Der indteegtsfares
en forholdsmaessig andel af de associerede virksom-
heders resultat, og kapitalandele optages til den for-
holdsmaessige andel af den regnskabsmaessige indre
veerdi. Kapitalandele i kredit- og finansieringsinstitutter
pro rata konsolideres.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kapitalandele i dattervirksomheder vardiansattes efter
indre vaerdis metode. Den forholdsmaessige andel af
dattervirksomhedernes resultat indtegtsferes i moder-
selskabets resultatopggrelse.

Ved erhvervelse af nye kapitalandele opgares forskellen
mellem anskaffelsessum og den forholdsmaessige andel
af dattervirksomhedernes indre vaerdi pa anskaffelses-
tidspunktet. | moderselskabet fares forskelsbelgb over
egenkapitalen.

Immaterielle og materielle aktiver

Immaterielle aktiver, herunder vederlag ved erhvervelse
af lejemadl samt edb-programmer, udgiftsferes fuldt ud i
anskaffelsesaret.

Immaterielle aktiver i form af ombygningsudgifter ved-
rgrende lejede lokaler optages derimod til anskaffelses-
veerdi med fradrag af akkumulerede lineare afskrivning-
er over den forventede brugstid, som er fem ar.

Goodwill afskrives direkte over egenkapitalen pa anskaf-
felsestidspunktet.

Egne ejendomme optages til anskaffelsesvaerdi med til-
leg af eventuelle forbedringsudgifter og med fradrag af
foretagne afskrivninger og nedskrivninger.

Er markedsvaerdien lavere end den bogferte vaerdi og af
arsager, som ikke kan antages at veere forbigdende,
nedskrives ejendommene til den lavere veerdi. Nedskriv-
ninger fares over resultatopgerelsen.

Er markedsveerdien vasentligt hgjere end den bogfarte
veerdi, opskrives ejendommene til denne hgjere vardi,
safremt veerdiforagelsen skannes at vaere af varig karak-
ter. Opskrivninger bindes under opskrivningshenlaeg-
gelser pa egenkapitalen.
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Afskrivninger foretages linezert, baseret pa ejendomme-
nes forventede scrapvardi og den skennede brugstid,
over 20-50 ar.

Midlertidigt overtagne ejendomme vardiansattes til en
forsigtig skennet markedsvaerdi. Posten omfatter Nykre-
dits pantebrevstilgodehavender i disse ejendomme over-
fort fra posten “Realkreditudlan”. Desuden indgar for-
faldne ydelser og afholdte udleeg pa tvangsauktionstids-
punktet samt indtaegter og udgifter mv. efter overtagel-
sestidspunktet. Posten reduceres med ngdvendige ned-
skrivninger til tab pa disse ejendomme.

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

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

Sma-aktiver samt aktiver med forventet kort brugstid
udgiftsfares i anskaffelsesaret.

Anlag under opferelse veerdianseettes til anskaffelses-
sum.

PASSIVER

Udstedte obligationer mv.

Udstedte obligationer optages til palydende veerdi.
Indeksobligationer optages til indeks ultimo aret.

Tilbagebetalingspligtige reserver
Tilbagebetalingspligtige reserver omfatter reserver i
ldre serier fra fer 1972, som kommer til udbetaling i
forbindelse med hel eller delvis indfrielse af 1an i over-
ensstemmelse med de pagzeldende seriers vedtaegter.

PENGESTROMSOPG@BRELSE

Opggrelsen efter den direkte metode viser drets penge-
stremme fra henholdsvis driften, investeringer og finan-
sieringen. Endvidere vises, hvorledes disse pengestram-
me har pavirket den likviditetsmaessige stilling ved arets
udgang.

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

KONCERNINTERNE TRANSAKTIONER
Nykredit koncernen bestar af en reekke selvsteendige
juridiske enheder. Ved samhandel mellem koncernens
selskaber, eller nar et selskab udfgrer arbejde for et an-
det selskab, sker afregningen pa markedsbaserede vilkar
eller, hvor et egentligt marked ikke forefindes, pa skan-
nede markedsvilkar. Alternativt sker afregningen pa
omkostningsdaekkende basis.
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RESULTATOPGORELSE FOR 2002

BELZB | MIO. KR.

NYKREDIT KONCERNEN

Note 2002 2001
Renteindtagter 1 28.638 30.464
Renteudgifter 2 24.186 26.223
NETTO RENTEINDTAGTER 4.452 4.241
Udbytte af kapitalandele 83 77
Gebyrer og provisionsindtagter 691 607
Afgivne gebyrer og provisionsudgifter 138 98
NETTO RENTE- OG GEBYRINDTAGTER 5.088 4.827
Kursreguleringer 3 5 -23
Andre ordinare indtaegter 136 143
Udgifter til personale og administration 4 2.390 2.206
Af- og nedskrivninger pa immaterielle og
materielle aktiver 15,16 98 114
Andre ordinzere udgifter 8 3
Tab og nedskrivninger pa fordringer 5 169 84
Resultat af kapitalandele i associerede og
tilknyttede virksomheder 6 -95 -25
ORDINZART RESULTAT F@R SKAT 2.469 2.515
Skat 7 751 688
ARETS RESULTAT 1.718 1.827



BALANCE PR. 317. DECEMBER 2002

BELZB | MIO. KR.

NYKREDIT KONCERNEN

Note 2002 2001
AKTIVER
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender
hos centralbanker 8 119 164
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og
centralbanker 9,22 46.973 46.914
Udlan
Realkreditudlan 411.534 394.403
Andre udldn 25.857 22.821
lalt 10,22 437.391 417.224
Obligationer 11,13,22 116.315 103.820
Aktier mv. 12,13 3.538 3.400
Kapitalandele i associerede virksomheder 14 333 277
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 14 1.331 834
Immaterielle aktiver 15 35 0
Materielle aktiver 16 1.682 1.669
Andre aktiver 17 7.349 5.104
Periodeafgransningsposter 91 106
AKTIVER | ALT 615.157 579.512
PASSIVER
Geld til kreditinstitutter og centralbanker 18,22 45.241 47.944
Indlan 22 12.018 8.651
Udstedte obligationer 19 499.460 467.459
Andre passiver 20 23.402 22.144
Periodeafgransningsposter 14 12
Henszattelser til forpligtelser 21 426 479
Egenkapital
Aktiekapital 1.285 1.285
Overkurs ved emission 949 949
@vrige reserver 32.362 30.589
lalt 34.596 32.823
PASSIVER | ALT 615.157 579.512
IKKE-BALANCEF@RTE POSTER 25
Garantier mv. 2.171 2.237
Andre forpligtelser 4.457 3.677
I ALT 6.628 5.914
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BASIS- OG BEHOLDNINGSINDTJENING

BELZB | MIO. KR.

NYKREDIT KONCERNEN

2002 2001

Basis- Behold- Basis- Behold-

ind- nings- ind- nings-

tjening ind- tjening ind-
tjening | alt tjening lalt
Netto renteindtzegter 3.739 713 4.452 3.779 462 4.241
Udbytte af kapitalandele 3 80 83 14 63 77
Gebyr- og provisionsindtagter, netto 589 -36 553 540 =31 509
Netto rente- og gebyrindtagter 4.331 757 5.088 4.333 494 4.827
Kursreguleringer 40 -35 5 159 -182 -23
Andre ordinzre indtaegter 136 0 136 143 0 143
Udgifter til personale og administration 2.369 21 2.390 2.187 19 2.206

Af- og nedskrivninger pa immaterielle

og materielle aktiver 98 0 98 114 0 114
Andre ordinzere udgifter 8 0 8 3 0 3
Tab og nedskrivninger pd fordringer 169 0 169 84 0 84
Resultat af kapitalandele -121 26 -95 -62 37 -25
Ordinert resultat for skat 1.742 727 2.469 2.185 330 2.515



PENGESTROMSOPGO@RELSE FOR 2002

BELZB | MIO. KR.

NYKREDIT KONCERNEN

2002 2001
Pengestrgm fra driftsaktivitet
Rente- og gebyrindbetalinger 27.777 28.586
Rente- og gebyrudbetalinger -24.171 -24.212
Andre ordinzre indbetalinger 136 126
Betalte omkostninger til medarbejdere og leverandgrer -2.229 -1.571
Indgdet pa tidligere afskrevne fordringer 51 50
Betalte skatter, netto -1.078 -698
lalt 486 2.281
Pengestrgm fra investeringsaktivitet
Udbetalte udlan -97.507 -104.934
Afdrag pa udlan 78.216 86.804
Nettoinvestering i obligationer -13.300 -29.683
Nettoinvestering i aktier og kapitalandele -651 -236
Modtaget udbytte 83 77
Nettoinvestering i materielle og immaterielle aktiver -146 -315
Nettoinvestering i overtagne ejendomme 2 3
Nettoinvestering i virksomheder -600 -2
lalt -33.903 -48.286
Pengestrgm fra finansieringsaktivitet
Emission af obligationslan 150.788 132.284
Udtraekning af obligationslén -117.860 -77.368
/Zndring i kortfristet laneoptagelse 484 8.231
lalt 33.412 63.147
Pengestrgm i alt -5 17.142
Likvider primo 47.078 29.911
Valutakursregulering af likvide beholdninger 19 25
Likvider ultimo 47.092 47.078
Likvider ultimo kan specificeres saledes:
Kassebeholdning mv. 119 164
Tilgodehavender hos kreditinstitutter mv. 46.973 46.914
Likvider ultimo 47.092 47.078
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RESULTATOPGORELSE FOR 2002

BELZB | MIO. KR.

NYKREDIT HOLDING A/S

Note 2002 2001
Renteindtagter 1 5 7
Renteudgifter 0 0
NETTO RENTEINDTAGTER 5 7
Gebyrer og provisionsindtagter 3 3
NETTO RENTE- OG GEBYRINDTAGTER 8 10
Kursreguleringer 2 0 1
Udagifter til personale og administration 3 7 6
Resultat af kapitalandele i associerede og tilknyttede virksomheder 2.468 2.510
ORDINZART RESULTAT F@R SKAT 2.469 2.515
Skat 4 751 688
ARETS RESULTAT 1.718 1.827
OVERSKUDSFORDELING
Arets resultat 1.718 1.827
1 alt til disposition 1.718 1.827
Henlagt til egenkapital 1.718 1.827
I alt anvendt 1.718 1.827



BALANCE PR. 317. DECEMBER 2002

BELZB | MIO. KR.

NYKREDIT HOLDING A/S

Note 2002 2001
AKTIVER
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 5 6 9
Obligationer 6 108 108
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 7 34.479 32.707
Andre aktiver 8 5 2
AKTIVER | ALT 34.598 32.826
PASSIVER
Geld til kreditinstitutter og centralbanker 9 1 3
Andre passiver 10 1 0
Egenkapital 11
Aktiekapital 1.285 1.285
Overkurs ved emission 949 949
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode 17.408 15.636
@vrige reserver 14.954 14.953
lalt 34.596 32.823
PASSIVER | ALT 34.598 32.826
IKKE-BALANCEF@RTE POSTER 13
Garantier mv. 1.500 1.500
I ALT 1.500 1.500
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NOTER TIL RESULTATOPGORELSE

BEL@ZB | MIO. KR.

NYKREDIT HOLDING A/S

2002 2001
1. RENTEINDTAGTER
Rente af tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 0 1
Rente af obligationer 5 6
I alt 5
Af renteindtaegter vedrgrer O mio. kr. tilknyttede virksomheder mod 1 mio. kr. sidste ar.
2. KURSREGULERINGER
Obligationer
- Andre realkreditobligationer 1
| alt 1
3. UDGIFTER TIL PERSONALE OG ADMINISTRATION
Vederlag til bestyrelse 1 1
Personaleudgifter 4 3
@vrige administrationsudgifter 2 2
1 alt 7 6
Gennemsnitligt antal beskeaftigede i regnskabsaret omregnet til heltidsbeskzftigede 6 7
4. SKAT
Beregnet skat af drets indkomst 907 763
Udskudt skat -172 -114
Efterregulering af tidligere ars beregnet skat 2 22
Skat pd nedskrivninger (korrektivkonto) 14 17
I alt 751 688
Af den samlede skat udger skat i Nykredit Holding A/S:
Beregnet skat af drets indkomst 1
I alt 1
Selskabet er sambeskattet med flere af de helejede koncernselskaber
og heefter sdledes solidarisk for betaling af skatter sammen med de
gvrige sambeskattede selskaber.
Effektiv skatteprocent
Aktuel skatteprocent 30,0 30,0
Forskel relateret til tilknyttede virksomheder 0,4 —2/6
Effektiv skatteprocent 30,4 27,4



NOTER TIL BALANCE BEL@B | MIO. KR.

NYKREDIT HOLDING A/S

2002 2001
5. TILGODEHAVENDER HOS KREDITINSTITUTTER OG CENTRALBANKER
Tilgodehavender hos kreditinstitutter
I alt 6 9
Lebetidsfordeling efter restlgbetid:
Anfordringstilgodehavender 5 5
Til og med 3 maneder 4
I alt 6 9
6. OBLIGATIONER
Andre realkreditobligationer 108 108
lalt 108 108
7. KAPITALANDELE I TILKNYTTEDE VIRKSOMHEDER
Anskaffelsespris ultimo 17.031 17.031
Op- og nedskrivninger primo 15.676 13.832
Resultat 1.717 1.823
Arets op- og nedskrivninger 55 21
Op- og nedskrivninger ultimo 17.448 15.676
Saldo ultimo 34.479 32.707
8. ANDRE AKTIVER
Tilgodehavende renter og provision 5
I alt 5 2
9. GALD TIL KREDITINSTITUTTER OG CENTRALBANKER
Geeld til kreditinstitutter 1 3
I alt 1 3
Lobetidsfordeling efter restlgbetid:
Anfordringsgaeld 1
| alt 1
10. ANDRE PASSIVER
@vrige passiver 1
I alt 1 0

69



70

NOTER TIL BALANCE

BEL@ZB | MIO. KR.

NYKREDIT HOLDING A/S

2002 2001
11. EGENKAPITAL
Aktiekapital:
Saldo ultimo 1.285 1.285
Overkurs ved emission:
Saldo ultimo 949 949
Reserve for nettoopskrivning efter indre vardis metode:
Saldo primo 15.636 13.792
Arets resultat 1.717 1.823
Arets op- og nedskrivninger 55 21
Saldo ultimo 17.408 15.636
@vrige reserver:
Saldo primo 14.953 14.949
Arets resultat i henhold til overskudsfordeling 1 4
Saldo ultimo 14.954 14.953
Saldo ultimo 34.596 32.823
Aktiekapitalen er fordelt i aktier af 100,00 kr. og multipla heraf.
12.SOLVENSOPGORELSE
Kernekapital efter fradrag 34.596 32.823
Ansvarlig kapital efter fradrag 34.596 32.823
Vagtede poster uden for handelsbeholdningen, herunder ikke-balancefarte poster 34.781 33.009
Veegtede poster med markedsrisiko mv. 0 37
Vagtede poster i alt 34.781 33.046
Kernekapitalprocent 99,5 99,3
Solvensprocent 99,5 99,3
13. IKKE-BALANCEFORTE POSTER
Garantier mv.
@vrige garantier 1.500 1.500
1 alt 1.500 1.500

Nykredit Holding A/S har herudover i konkrete tilfaelde afgivet
stotteerklaeringer vedrarende Nykredit Bank A/S overfor 3. mand.

14. KONCERNINTERNE TRANSAKTIONER

Koncerninterne transaktioner af vaesentlig eller usaedvanlig art, som har veeret geldende/er indgdet
i 2002 eller umiddelbart efter regnskabsarets udlgb mellem koncernens selskaber, omfatter falgende:

Aftaler mellem Nykredit Holding A/S og Nykredit Bank A/S

Nykredit Holding A/S har i konkrete tilfelde afgivet garantier eller stotteerkleeringer overfor 3. mand.

Nykredit Holding A/S har overfor Nykredit Bank A/S afgivet belgbsbegranset tabsgaranti for

visse af bankens engagementer.



HOVEDTAL

BEL@ZB | MIO. KR.

NYKREDIT HOLDING A/S

1998 1999 2000 2001 2002
Netto rente- og gebyrindtagter incl. kursreqguleringer 5 4 7 11 8
Udgifter til personale og administration 6 6 7 6 7
Resultat af kapitalandele 2.573 1.952 2.573 2.510 2.468
Ordinart resultat for skat 2.572 1.950 2.573 2.515 2.469
Skat 806 598 819 688 751
Arets resultat 1.766 1.352 1.754 1.827 1.718
UDVALGTE HOVEDTAL FRA BALANCEN PR. 31. DECEMBER
Obligationer 0 0 107 108 108
Kapitalandele i tilknyttet virksomhed 27.252 28.242 30.863 32.707 34.479
Egenkapital 27.366 28.554 30.975 32.823 34.596
Aktiver i alt 27.367 28.705 30.979 32.826 34.598
FINANSTILSYNETS N@GLETAL
Solvensprocent 100,6 100,2 99,5 99,3 99,5
Kernekapitalprocent 100,5 100,1 99,4 99,3 99,5
Egenkapitalforrentning fer skat (pct.) 9,7 7,0 8,6 7,9 7,3
Egenkapitalforrentning efter skat (pct.) 6,7 4.8 5,9 5,7 5,1
Indtjening pr. omkostningskrone 458,54 323,41 381,08 386,69 349,61
Valutaposition (pct.) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Akkumuleret nedskrivningsprocent 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Arets tabs- og nedskrivningsprocent 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Arets procentvise udlansvakst 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Udlansgearing 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
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Kgbenhavn den 19. februar 2003

Ledelsespategning

Vi har dags dato aflagt drsrapporten
for 2002 for Nykredit Holding A/S
og Nykredit koncernen.

Arsrapporten er aflagt i overens-
stemmelse med realkreditloven samt
Finanstilsynets bekendtggrelse om
realkreditinstitutters regnskabsaf-

DIREKTION

Mogens Munk Rasmussen,
koncernchef

Peter Engberg Jensen,
koncerndirektar

Per Ladegaard,
koncerndirektgr

Henning Kruse Petersen,
koncerndirektar

/Seren Holm,
vicedirektgr

lzeggelse. Vi anser den valgte regn-
skabspraksis for hensigtsmaessig,
saledes at arsrapporten giver et ret-
visende billede af koncernens og
moderselskabets aktiver og passiver,
finansielle stilling og resultat samt
koncernens pengestremme.

Arsrapporten indstilles til general-
forsamlingens godkendelse.

BESTYRELSE

Steen E. Christensen,
formand

Hans Bang-Hansen,
nastformand

K.E. Borup,
nastformand

Kristian Bengaard
Peter Bramsen
Winnie Dohn
Birgit Grodal
Jorgen S. Iversen
Allan Kristiansen
Ole Maltesen
Susanne Mgller Nielsen
Kirsten Petersen
Ole Steffensen
OleTrolle

Jens Erik Udsen
Leif Vinther

F. Weye-Hansen



Kgbenhavn den 19. februar 2003

Intern revisions pategning

Vi har revideret koncernregnskabet
og arsregnskabet for Nykredit
Holding A/S for regnskabsaret
2002.

Selskabets ledelse har ansvaret for
koncernregnskabet og arsregnska-
bet. Vores ansvar er pa grundlag af
vores revision at udtrykke en kon-

klusion om koncernregnskabet og

arsregnskabet.

Den udferte revision

Revisionen er udfert pa grundlag af
Finanstilsynets bekendtgerelse om
revisionens gennemfarelse i finansi-
elle virksomheder og finansielle
koncerner og efter danske revisions-
standarder. Under revisionen har vi
ud fra vaesentlighed og risiko vurde-
ret forretningsgange, den anvendte
regnskabspraksis og foretagne skan
samt efterprovet grundlaget for be-
leb og @vrige oplysninger i koncern-
regnskabet og drsregnskabet. Det er
vores opfattelse, at den udfarte re-
vision giver et tilstraekkeligt grund-
lag for vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning
til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncern-
regnskabet og arsregnskabet giver
et retvisende billede af koncernens
og moderselskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. decem-
ber 2002 samt af resultatet af
koncernens og moderselskabets
aktiviteter og af koncernens penge-
stremme for regnskabsdret 2002 i
overensstemmelse med den danske
lovgivnings krav til regnskabsaf-
leggelsen.

Claus Okholm
revisionschef

Generalforsamlingsvalgte
revisorers pategning

Vi har revideret koncernregnskabet
og arsregnskabet for Nykredit
Holding A/S for regnskabsaret
2002.

Selskabets ledelse har ansvaret for
koncernregnskabet og arsregnska-
bet. Vores ansvar er pa grundlag af
vores revision at udtrykke en kon-

klusion om koncernregnskabet og

arsregnskabet.

Den udfarte revision

Vi har udfert vores revision i over-
ensstemmelse med danske revi-
sionsstandarder. Disse standarder
kraever, at vi tilretteleegger og ud-
farer revisionen med henblik pa at
opna hgj grad af sikkerhed for, at
koncernregnskabet og arsregn-
skabet ikke indeholder vaesentlig
fejlinformation. Revisionen omfatter
stikprevevis undersegelse af infor-
mation, der understgtter de i kon-
cernregnskabet og arsregnskabet
anfarte beleb og oplysninger. Revi-
sionen omfatter endvidere stilling-
tagen til den af ledelsen anvendte
regnskabspraksis og til de vaesent-
lige skan, som ledelsen har udgvet,
samt vurdering af den samlede
preesentation af koncernregnskabet
og arsregnskabet. Det er vores op-
fattelse, at den udfarte revision
giver et tilstraekkeligt grundlag for
vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning
til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncern-
regnskabet og drsregnskabet giver
et retvisende billede af koncernens
og moderselskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. decem-
ber 2002 samt af resultatet af
koncernens og moderselskabets
aktiviteter og af koncernens penge-
stremme for regnskabsdret 2002 i
overensstemmelse med den danske
lovgivnings krav til regnskabsaf-
leggelsen.

PricewaterhouseCoopers
Otto Johnsen
statsaut. revisor

Gert R.L. Andersen
statsaut. revisor

DELOITTE & TOUCHE
Statsautoriseret
Revisionsaktieselskab

Bent Hansen
statsaut. revisor

Anders O. Gjelstrup
statsaut. revisor
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for Nykredit Realkredit koncernen og Nykredit Realkredit A/S
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RESULTATOPGORELSE FOR 2002

NYKREDIT REALKREDIT A/S

BELZB | MIO. KR.

NYKREDIT REALKREDIT KONCERNEN

2001 2002 Note 2002 2001
27.714 26.487  Renteindtagter 1 28.633 30.458
23.937 22.617 Renteudgifter 2 24.186 26.223

3.777 3.870 NETTO RENTEINDTAGTER 4.447 4.235
63 80 Udbytte af kapitalandele 83 77
545 626 Gebyrer og provisionsindtagter 691 607
95 146  Afgivne gebyrer og provisionsudgifter 141 101
4.290 4430 NETTO RENTE- OG GEBYRINDTAGTER 5.080 4.818
-83 63 Kursreguleringer 3 5 -25
35 30 Andre ordinzre indtaegter 136 143
1.690 1.923 Udgifter til personale og administration 4 2.383 2.200
Af- og nedskrivninger pa immaterielle og
79 70  materielle aktiver 15,16 98 114
2 7  Andre ordin®re udgifter 8 3
44 128  Tab og nedskrivninger pa fordringer 5 169 84
Resultat af kapitalandele i associerede og
83 73 tilknyttede virksomheder 6 -95 -25
2.510 2.468 ORDINZART RESULTAT F@R SKAT 2.468 2.510
687 751 Skat 7 751 687
1.823 1.717 ARETS RESULTAT 1.717 1.823
OVERSKUDSFORDELING
1.823 1.717  Avrets resultat
1.823 1.717 I alt til disposition
1.823 1.717 Henlagt til egenkapital
1.823 1.717 | alt anvendt
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NYKREDIT REALKREDIT KONCERNEN

2001 2002 Note 2002 2001
AKTIVER
Kassebeholdning og anfordringstilgode-
81 20 havender hos centralbanker 8 119 164
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og
54.346 45.388  centralbanker 9,22,23 46.973 46.914
Udlan
394.403 411.534  Realkreditudlan 411.534 394.403
504 1.322  Andre udlan 25.857 22.821
394.907 412.856 lalt 10,22, 23 437.391 417.224
83.473 97.611 Obligationer 11,13, 22 116.207 103.712
3.363 3.500  Aktier mv. 12,13 3.538 3.400
181 238  Kapitalandele i associerede virksomheder 14 333 277
4.206 4.597 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 14 1.331 834
0 35 Immaterielle aktiver 15 35 0
459 343 Materielle aktiver 16 1.682 1.669
2.362 3.041 Andre aktiver 17,23 7.346 5.105
101 86 Periodeafgransningsposter 91 106
543.479 567.715  AKTIVER | ALT 615.046 579.405
PASSIVER
26.774 19.456  Geld til kreditinstitutter og centralbanker 18,22,23 45.241 47.944
0 0 Indlan 22 12.024 8.660
467.459 499.460 Udstedte obligationer 19,23 499.460 467.459
16.082 13.916  Andre passiver 20,23 23.401 22.144
0 0 Periodeafgransningsposter 15 12
457 404 Hensattelser til forpligtelser 21 426 479
Egenkapital
1.146 1.146  Aktiekapital 1.146 1.146
2.518 2.518 Overkurs ved emission 2.518 2.518
Andre reserver
11.847 14.455 Reserver i serier 14.455 11.847
17.168 16.343 @vrige reserver 16.305 17.168
28 17 Opskrivningshenlaggelser 55 28
32.707 34.479 lalt 34.479 32.707
543.479 567.715 PASSIVER | ALT 615.046 579.405
IKKE-BALANCEF@RTE POSTER 25
0 0 Garantier mv. 971 1.037
1.286 1.225 Andre forpligtelser 4.457 3.677
1.286 1.225 I ALT 5.428 4.714
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NYKREDIT REALKREDIT A/S

Aktie- Overkurs  Reserver @vrige  Opskriv- 2002 2001
kapital ved iserier  reserver ningshen- lalt lalt
emission leeggelser
Saldo primo 1.146 2.518 11.847 17.168 28 32.707 30.863
Arets resultat 1.717 1.717 1.823
Regulering i henhold til
kapitaldaekningsregler 2.608 -2.608 0 0
Overfgrt fra henszettelser vedr.
ldre serier 31 31 20
Regulering vedr. associerede
virksomheder =1 =1 0
Regulering vedr. tilknyttede
virksomheder -2 -2 1
Reguleringer vedr.
domicilejendomme 38 =il 27 0
Saldo ultimo 1.146 2.518 14.455 16.343 17 34.479 32.707

Aktiekapitalen er fordelt i aktier af 100,00 kr. og multipla heraf.



Kgbenhavn den 19. februar 2003

Ledelsespategning

Vi har dags dato aflagt arsrapporten
for 2002 for Nykredit Realkredit A/S
og Nykredit Realkredit koncernen.

Arsrapporten er aflagt i overens-
stemmelse med realkreditloven samt
Finanstilsynets bekendtggrelse om
realkreditinstitutters regnskabsaf-
lzeggelse. Vi anser den valgte regn-
skabspraksis for hensigtsmaessig,

DIREKTION

Mogens Munk Rasmussen,
koncernchef

Peter Engberg Jensen,
koncerndirektar

Per Ladegaard,
koncerndirektgr

Henning Kruse Petersen,
koncerndirektar

/Seren Holm,
vicedirektar

saledes at drsrapporten giver et ret-
visende billede af koncernens og
moderselskabets aktiver og passiver,
finansielle stilling samt resultat.

Arsrapporten indstilles til general-
forsamlingens godkendelse.

BESTYRELSE

Steen E. Christensen,
formand

Hans Bang-Hansen,
nastformand

K.E. Borup,
nastformand

Kristian Bengaard
Peter Bramsen
Winnie Dohn
Birgit Grodal
Jorgen S. Iversen
Allan Kristiansen
Ole Maltesen
Susanne Mgller Nielsen
Kirsten Petersen
Ole Steffensen
OleTrolle

Jens Erik Udsen
Leif Vinther

F. Weye-Hansen
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Kebenhavn den 19. februar 2003

Intern revisions pategning

Vi har revideret koncernregnskabet
og arsregnskabet for Nykredit Real-
kredit A/S for regnskabsaret 2002.

Selskabets ledelse har ansvaret for
koncernregnskabet og arsregnska-
bet. Vores ansvar er pa grundlag af
vores revision at udtrykke en kon-

klusion om koncernregnskabet og

arsregnskabet.

Den udfgrte revision

Revisionen er udfert pa grundlag af
Finanstilsynets bekendtggrelse om
revisionens gennemfarelse i finansi-
elle virksomheder og finansielle
koncerner og efter danske revisions-
standarder. Under revisionen har vi
ud fra vaesentlighed og risiko vurde-
ret forretningsgange, den anvendte
regnskabspraksis og foretagne skan
samt efterprgvet grundlaget for be-
lzb og evrige oplysninger i koncern-
regnskabet og arsregnskabet. Det er
vores opfattelse, at den udfgrte re-
vision giver et tilstraekkeligt grund-
lag for vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning
til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncern-
regnskabet og arsregnskabet giver
et retvisende billede af koncernens
og moderselskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. decem-
ber 2002 samt af resultatet af
koncernens og moderselskabets
aktiviteter for regnskabsaret 2002 i
overensstemmelse med den danske
lovgivnings krav til regnskabsaf-
leggelsen.

Claus Okholm
revisionschef

Generalforsamlingsvalgte
revisorers pategning

Vi har revideret koncernregnskabet
og arsregnskabet for Nykredit Real-
kredit A/S for regnskabsaret 2002.

Selskabets ledelse har ansvaret for
koncernregnskabet og arsregnska-
bet. Vores ansvar er pa grundlag af
vores revision at udtrykke en kon-

klusion om koncernregnskabet og

arsregnskabet.

Den udfarte revision

Vi har udfert vores revision i over-
ensstemmelse med danske revi-
sionsstandarder. Disse standarder
kraever, at vi tilretteleegger og ud-
farer revisionen med henblik pa at
opna hej grad af sikkerhed for, at
koncernregnskabet og drsregn-
skabet ikke indeholder vaesentlig
fejlinformation. Revisionen omfatter
stikprevevis undersggelse af infor-
mation, der understgtter de i kon-
cernregnskabet og drsregnskabet
anferte belgb og oplysninger. Revi-
sionen omfatter endvidere stilling-
tagen til den af ledelsen anvendte
regnskabspraksis og til de vaesent-
lige sken, som ledelsen har udevet,
samt vurdering af den samlede
preesentation af koncernregnskabet
og arsregnskabet. Det er vores op-
fattelse, at den udferte revision
giver et tilstreekkeligt grundlag for
vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning
til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncern-
regnskabet og arsregnskabet giver
et retvisende billede af koncernens
og moderselskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. decem-
ber 2002 samt af resultatet af
koncernens og moderselskabets
aktiviteter for regnskabsaret 2002 i
overensstemmelse med den danske
lovgivnings krav til regnskabsaf-
lzeggelsen.

PricewaterhouseCoopers
Otto Johnsen
statsaut. revisor

Gert R.L. Andersen
statsaut. revisor

DELOITTE & TOUCHE
Statsautoriseret
Revisionsaktieselskab

Bent Hansen
statsaut. revisor

Anders O. Gjelstrup
statsaut. revisor
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NOTER TIL RESULTATOPGORELSE

BEL@ZB | MIO. KR.

NYKREDIT KONCERNEN NYKREDIT NYKREDIT REALKREDIT
REALKREDIT A/S KONCERNEN
2001 2002 2002 2001 2002 2001
1. RENTEINDTAGTER
952 631 Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 539 566 631 952
24.576 23.426 Udlan 22.215 23.336 23.426 24.576
1.883 2.000 Bidrag 2.000 1.883 2.000 1.883
Obligationer
668 684 - Egne realkreditobligationer 573 504 679 662
1.011 1.106 - Andre realkreditobligationer 334 304 1.106 1.011
1.159 679 - Statsobligationer 601 861 679 1.159
220 151 - Andre obligationer 24 64 151 220
Afledte finansielle instrumenter
=5 17 - Valutakontrakter £S 5 17 =5
=9 -154 - Rentekontrakter 89 71 -154 -91
91 98 @vrige renteindtaegter 121 120 98 91
30.464 28.638 I alt 26.487 27.714 28.633 30.458
Heraf udger renteindtzegter af ®gte kobs- og
tilbagesalgsforretninger fort under:
543 384 Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 85 120 384 543
213 141 Udlan 0 2 141 213
2. RENTEUDGIFTER
2.093 1.478 Kreditinstitutter og centralbanker 424 436 1.478 2.093
641 541 Indl&n 0 0 541 641
23.290 21.983 Udstedte obligationer 21.983 23.290 21.983 23.290
1 0 Efterstillede kapitalindskud 0 0 0 1
198 184 @vrige renteudgifter 210 211 184 198
26.223 24.186 I alt 22.617 23.937 24.186 26.223
Heraf udger renteudgifter til ®gte salgs- og
tilbagekgbsforretninger fgrt under:
1.035 875 Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 332 238 875 1.035
109 85 Indlan 0 0 85 109
3. KURSREGULERINGER
Obligationer
268 323 - Egne realkreditobligationer 349 257 323 266
21 291 - Andre realkreditobligationer 141 10 291 21
-159 199 - Statsobligationer 267 -120 199 -159
24 -76 - Andre obligationer 4 13 -76 24
-153 -475 Aktier mv. -478 -151 -475 -153
6 29 Fastforrentede udlan mv. 6 5 29 6
25 19 Valuta 5 1 19 25
Afledte finansielle instrumenter
10 5 - Valutakontrakter 0 0 5 10
-71 -108 - Rentekontrakter -32 -104 -108 -71
6 -199 - Aktiekontrakter -199 6 -199 6
0 =3} - Andre kontrakter 0 0 =3} 0
=23 5 I alt 63 -83 5 -25



NOTER TIL RESULTATOPGO@RELSE
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NYKREDIT KONCERNEN NYKREDIT NYKREDIT REALKREDIT
REALKREDIT A/S KONCERNEN
2001 2002 2002 2001 2002 2001
4. UDGIFTER TIL PERSONALE OG ADMINISTRATION
Lenninger og vederlag til bestyrelse og direktion
13 14 Direktion 32 25 32 25
3 3 Bestyrelse 3 2 3 2
16 17 | alt 35 27 35 27
Lenninger og vederlag til direktionen omfatter
Ign til fratradte direktionsmedlemmer i Nykredit Realkredit A/S
frem til 30. september 2002 samt fratreedelsesgodtgerelse
Personaleudgifter
1.062 1.129 Lgnninger 908 858 1.107 1.047
121 146 Pensioner 122 100 145 120
94 105 Udagifter til social sikring 86 78 105 94
1.277 1.380 | alt 1.116 1.036 1.357 1.261
913 993 @vrige administrationsudgifter 772 627 991 912
2.206 2.390 | alt 1.923 1.690 2.383 2.200
Direktion og bestyrelse
Sterrelsen af lan, pant, kaution eller
garantier stiftet for medlemmerne i
S 9 Direktion 9 16 9 16
81 47 Bestyrelse 47 81 47 81
Revisorhonorar
Samlet honorar til de generalforsamlingsvalgte revisions-
8 11 virksomheder, der udferer den lovpligtige revision 7 5 11 8
2 6 Heraf vedrgrende andre ydelser end revision 4 2 6 2
Antal beskaftigede
Det gennemsnitlige antal beskaftigede i
regnskabsdret omregnet til heltidsbeskaeftigede
2.564 2.668 | virksomheder, der indgar i koncernregnskabet 2.273 2.187 2.662 2.557
353 387 | dattervirksomheder, der ikke indgar i koncernregnskabet 0 0 387 353
2.917 3.055 | alt 2.273 2.187 3.049 2.910
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NOTER TIL RESULTATOPGORELSE
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NYKREDIT KONCERNEN NYKREDIT NYKREDIT REALKREDIT
REALKREDIT A/S KONCERNEN
2001 2002 2002 2001 2002 2001
5. TAB 0OG NEDSKRIVNINGER PA FORDRINGER
Tab og nedskrivninger pa udlan og garantier
Specifikation af nedskrivninger pa udlan og garantier
2.002 1.973 Nedskrivninger pa udlan og garantier primo 1.807 1.793 1.973 2.002
470 494 - Nedskrivninger i arets lgb 412 351 494 470
-371 -303 - Tilbageferte nedskrivninger -258 -285 -303 =371
0 9 - Anden tilgang/afgang 0 0 9 0
-128 -151 - Nedskrivninger, der er konstateret tabt -134 -52 -151 -128
1.973 2.022 Nedskrivninger ultimo 1.827 1.807 2.022 1.973
-29 49 Forskydning i nedskrivninger pa udlan og garantier 20 14 49 -29
162 178 Arets konstaterede tab, netto 156 78 178 162
-50 -51 Indgdet pa tidligere afskrevne fordringer -48 -48 -51 -50
83 167 Tab og nedskrivninger pa udlan og garantier 128 44 167 83
1 2 Tab og nedskrivninger pa andre poster 0 0 2 1
84 169 Tab og nedskrivninger i alt 128 44 169 84

6. RESULTAT AF KAPITALANDELE | ASSOCIEREDE OG TILKNYTTEDE VIRKSOMHEDER

37 26 Resultat af kapitalinteresser i associerede virksomheder 29 51 26 37
-62 =121 Resultat af kapitalinteresser i tilknyttede virksomheder 44 32 =121 -62
-25 -95 | alt 73 83 -95 -25

7. SKAT
763 907 Beregnet skat af drets indkomst 907 762 907 762
-114 -172 Udskudt skat -172 -114 -172 -114

22 2 Efterrequlering af tidligere ars beregnet skat 2 22 2 22

17 14 Skat pa nedskrivninger (korrektivkonto) 14 17 14 17
688 751 | alt 751 687 751 687

Af den samlede skat udger skat i Nykredit Realkredit A/S:
Beregnet skat af drets indkomst 870 741
Udskudt skat -174 -100
Efterrequlering af tidligere ars beregnet skat -2 10
Skat pa nedskrivninger (korrektivkonto) 13 15
| alt 707 666
Effektiv skatteprocent
30,0 30,0 Aktuel skatteprocent 30,0 30,0 30,0 30,0
0,0 0,6 Forskel henfart til associerede og tilknyttede virksomheder 0,9 -0,1 0,6 0,0
-4,1 -1,4 Ikke skattepligtige indtaegter -1,4 -3,9 -1,4 -4,1
0,5 0,6 Ikke fradragsberettigede udgifter 0,5 0,4 0,6 0,5
0,9 0,1 Efterrequlering af tidligere ars beregnet skat -0,1 0,4 0,1 0,9
-0,6 0,0 Efterrequlering af tidligere ars udskudt skat 0,0 0,0 0,0 -0,6
0,7 0,5 Skat pa nedskrivninger (korrektivkonto) 0,5 0,6 0,5 0,7
27,4 30,4 Effektiv skatteprocent 30,4 27,4 30,4 27,4

Koncernens effektive skatteprocent i halvarsregnskabet
for 2002 udgjorde 28,4% mod 30,4% ultimo &ret.
Zndringen vedregrer forskydning i ikke-skattepligtige
indtaegter.
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NYKREDIT REALKREDIT

2002

KONCERNEN

2001

8. KASSEBEHOLDNING OG ANFORDRINGSTILGODEHAVENDER HOS CENTRALBANKER

133 212 Heraf indestdende i Danmarks Nationalbank 19 53 212 133
9. TILGODEHAVENDER HOS KREDITINSTITUTTER OG CENTRALBANKER
18.527 21.745 Tilgodehavender pd opsigelse hos centralbanker 20.605 17.525 21.745 18.527
28.387 25.228 Tilgodehavender hos kreditinstitutter 24.783 36.821 25.228 28.387
46.914 46.973 | alt 45.388 54.346 46.973 46.914
Heraf forudbetalte midler, herunder
paristraksopsigelser, samt provenu i forbindelse
18.438 19.018 med emission af fastkursaftaler 19.018 18.438 19.018 18.438
10. UDLAN
394.403 411.534 Realkreditudlan 411.534 394.403 411.534 394.403
203 185 Tilgodehavender pd udlan i ikke overtagne ejendomme 185 203 185 203
22.618 25.672 @vrige udlan 1.137 301 25.672 22.618
417.224 437.391 I alt 412.856 394.907 437.391 417.224
Realkreditudlan
381.299 395.697 Saldo primo 395.697 381.299 395.697 381.299
99.947 95.454 Nye lan 95.454 99.947 95.454 99.947
1.417 847 Indeksregulering 847 1.417 847 1.417
-54 -41 Valutakursregulering -41 -54 -41 -54
-14.338 -14.677 Ordinere afdrag -14.677 -14.338 -14.677 -14.338
-72.574 -64.357 Indfrielser og ekstraordinzere afdrag -64.357 -72.574 -64.357 -72.574
395.697 412.923 Saldo ultimo 412.923 395.697 412.923 395.697
=39 -56 Lan udgaet ved midlertidig overtagelse af ejendomme -56 =39 -56 =39
-1.550 -1.607 Nedskrivninger pa udlan -1.607 -1.550 -1.607 -1.550
295 274 Lan udgadet ved overtagelse af Finansstyrelsen 274 295 274 295
394.403 411.534 | alt 411.534 394.403 411.534 394.403
Realkreditudlanet ultimo fordeler sig saledes:
246.891 199.630 - UdIan med solidarisk haftelse 199.630 246.891 199.630 246.891
148.806 213.293 - Udlan uden solidarisk haftelse 213.293 148.806 213.293 148.806
395.697 412.923 I alt 412.923 395.697 412.923 395.697
453.886 467.600 Pantebrevenes hovedstol ultimo 467.600 453.886 467.600 453.886
614.578 571.285 Antallet af pantebreve ultimo 571.285 614.578 571.285 614.578
| det samlede udlan er der foruden pant i ejendomme
20.678 21.197 modtaget supplerende garantier for i alt 21.197 20.678 21.197 20.678
1.741 2.361 Der er modtaget garantier for forhdndslan pa i alt 3.025 2.861 2.361 1.741

85



86

NOTER TIL BALANCE

BEL@ZB | MIO. KR.

NYKREDIT KONCERNEN NYKREDIT NYKREDIT REALKREDIT
REALKREDIT A/S KONCERNEN
2001 2002 2002 2001 2002 2001
10. UDLAN (FORTSAT)
Tilgodehavender pa udlan i ikke overtagne
ejendomme
356 353 Restancer 353 356 353 356
36 21 Udlaeg 21 36 21 36
-189 -189 Nedskrivninger -189 -189 -189 -189
203 185 lalt 185 203 185 203
@vrige udlan
22.234 24.452 Udlan bankvirksomhed 0 0 24.452 22.234
384 1.220 @vrige udlan 1.137 301 1.220 384
22.618 25.672 I alt 1.137 301 25.672 22.618
11. OBLIGATIONER
46.652 76.595 Egne realkreditobligationer 73.854 43.577 76.487 46.544
29.885 28.932 Andre realkreditobligationer 17.570 22.178 28.932 29.885
24.885 8.231 Statsobligationer 6.026 17.000 8.231 24.885
2.398 2.557 Andre obligationer 161 718 2.557 2.398
103.820 116.315 lalt 97.611 83.473 116.207 103.712
7.654 1.989 Heraf udtrukne obligationer 1.869 7.308 1.989 7.648
Obligationsbeholdninger, der hidrgrer fra forudbetalte
midler, herunder paristraksopsigelser, samt provenu
37.357 59.762 i forbindelse med emission af fastkursaftaler 59.762 37.357 59.762 37.357
Overfor Danmarks Nationalbank, Garantifonden
for Danske Optioner og futures, samt udenlandske
clearingcentraler er til sikkerhed deponeret
20.195 20.812 obligationer til en samlet kursveardi af 14.422 18.108 20.812 20.195
12. AKTIER MV.
Aktier/investeringsforeningsbeviser noteret pa
1.818 1.739 Kgbenhavns Fondsbars 1.734 1.815 1.739 1.818
Aktier/investeringsforeningsbeviser noteret pa
726 280 andre barser 278 726 280 726
825 866 Andre aktier 861 822 866 825
31 653 @vrige kapitalandele 627 0 653 31
3.400 3.538 | alt 3.500 3.363 3.538 3.400
2 629 Heraf finansielle anlaegsaktiver 627 0 629 2
13. FINANSIELLE OMSATNINGSAKTIVER
106.063 118.209 Finansielle omsatningsaktiver vaerdiansat til markedsveerdi 99.469 85.681 118.101 105.955
Forskellen mellem kgbsprisen pa finansielle
omsatningsaktiver vaerdiansat til markedsvardi og
79 382 den hgjere markedsvaerdi pa opgerelsestidspunktet 463 97 382 78
Finansielle omsatningsaktiver, der ikke er veerdiansat
1.155 1.015 til markedsvaerdi 1.015 1.155 1.015 1.155
Forskellen mellem kgbsprisen pa finansielle omsaetnings-
aktiver der ikke er veerdiansat til markedsveerdi og den
-113 =121 hgjere markedsveerdi pa opgerelsestidspunktet =121 -113 -121 -113
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NYKREDIT KONCERNEN NYKREDIT NYKREDIT REALKREDIT
REALKREDIT A/S KONCERNEN
2001 2002 2002 2001 2002 2001
14. FINANSIELLE ANLAZAGSAKTIVER
Kapitalandele i associerede virksomheder
244 244 Anskaffelsespris primo 137 137 244 244
0 43 Tilgang 43 0 43 0
244 287 Anskaffelsespris ultimo 180 137 287 244
12 33 Op- og nedskrivninger primo 44 14 33 12
37 26 Resultat for skat 29 51 26 37
5 =7 Skat -8 -13 =7 =
-8 =5 Udbytte -6 -8 =5 -8
1 =1 Andre kapitalbevagelser =1 0 =1 1
33 46 Op- og nedskrivninger ultimo 58 44 46 33
277 333 Saldo ultimo 238 181 333 277
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
1.192 1.194 Anskaffelsespris primo 4.691 4.389 1.194 1.192
2 600 Tilgang 600 302 600 2
0 0 Afgang -228 0 0 0
1.194 1.794 Anskaffelsespris ultimo 5.063 4.691 1.794 1.194
Akkumulerede resultatpavirkninger:
-315 -360 Op- og nedskrivninger primo -485 -511 -360 -315
-62 -121 Resultat fer skat 44 32 =121 -62
17 18 Skat -36 =7 18 17
0 0 Afgang 13 0 0 0
0 0 Andre kapitalbeveaegelser =2 1 0 0
-360 -463 Op- og nedskrivninger ultimo -466 -485 -463 -360
834 1.331 Saldo ultimo 4.597 4.206 1.331 834
0 0 Heraf kreditinstitutter 2.806 2.708 0 0
@vrige kapitalandele
2 2 Anskaffelsespris primo 0 0 2 2
0 627 Tilgang 627 0 627 0
629 Anskaffelsespris ultimo 627 0 629
2 629 Saldo ultimo 627 0 629 2
0 627 Heraf kreditinstitutter 627 0 627 0
15. IMMATERIELLE AKTIVER
0 0 Anskaffelsespris primo 0 0 0 0
0 40 Tilgang 40 0 40 0
40 Anskaffelsespris ultimo 40 0 40 0
0 0 Af- og nedskrivninger primo 0 0 0 0
0 -5 Avrets afskrivninger -5 0 -5 0
-5 Af- og nedskrivninger ultimo -5 0 -5 0
0 35 Saldo ultimo 35 0 35 0
7 8 Udgiftsfert i anskaffelsesaret 8 7 8 7
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NYKREDIT KONCERNEN NYKREDIT NYKREDIT REALKREDIT
REALKREDIT A/S KONCERNEN
2001 2002 2002 2001 2002 2001
16. MATERIELLE AKTIVER
1.470 1.494 Egne ejendomme 205 294 1.494 1.470
49 47 Midlertidigt overtagne ejendomme 47 49 47 49
149 131 Driftsmidler 91 116 131 149
1 10 Anlag under opfarelse 0 0 10 1
1.669 1.682 lalt 343 459 1.682 1.669
Egne ejendomme
948 1.602 Anskaffelsespris primo 348 352 1.602 948
234 20 Tilgang 8 22 20 234
446 1 Overfert fra anleeg under opferelse 0 0 1 446
-26 5 Afgang -100 -26 5 -26
1.602 1.618 Anskaffelsespris ultimo 256 348 1.618 1.602
28 28 Opskrivninger primo 28 28 28 28
0 30 Arets opskrivninger 30 0 30 0
0 =3 Tilbagefarte opskrivninger -41 0 -3 0
28 55 Opskrivninger ultimo 17 28 55 28
-154 -160 Af- og nedskrivninger primo -82 -86 -160 -154
-13 -19 Arets afskrivninger -3 -3 -19 -13
7 0 Tilbagefarte af- og nedskrivninger 17 7 0 7
-160 =179 Af- og nedskrivninger ultimo -68 -82 -179 -160
1.470 1.494 Saldo ultimo 205 294 1.494 1.470
958 1.237 Seneste offentlige ejendomsvurdering 247 303 1.237 958
Bogfert verdi af nybygning og forbedring
158 3 afholdt efter seneste ejendomsvurdering 0 0 3 158
Driftsmidler
510 567 Anskaffelsespris primo 436 366 565 508
102 71 Tilgang 54 88 71 102
-45 -172 Afgang -167 -18 -172 -45
567 466 Anskaffelsespris ultimo 323 436 464 565
-399 -418 Af- og nedskrivninger primo -320 -284 -416 -397
-63 -59 Arets afskrivninger -48 -51 -59 -63
44 142 Tilbageferte af- og nedskrivninger 136 15 142 44
-418 -335 Af- og nedskrivninger ultimo -232 -320 -333 -416
149 131 Saldo ultimo 91 116 131 149
31 7 Arets straksafskrivning pa driftsmidler 6 18 7 31
Anlzeg under opferelse
530 1 Anskaffelsespris primo 0 0 1 530
1 10 Tilgang 0 0 10 1
-1 0  Afgang 0 0 0 -1
-446 = Overfert til egne ejendomme 0 0 = -446
-83 0 Overfert til andre udldn 0 0 0 -83
1 10 Saldo ultimo 0 0 10 1



NOTER TIL BALANCE

BEL@ZB | MIO. KR.

NYKREDIT KONCERNEN NYKREDIT NYKREDIT REALKREDIT
REALKREDIT A/S KONCERNEN
2001 2002 2002 2001 2002 2001
17. ANDRE AKTIVER
Positiv markedsveerdi af afledte finansielle
1.427 3.101 instrumenter mv. 241 60 3.101 1.427
3.063 3.464 Tilgodehavende renter og provision 1.266 1.113 3.460 3.061
71 284 Tilgodehavende skat 284 71 284 71
159 326 Udskudte skatteaktiver 320 146 326 159
384 174 @vrige aktiver 930 972 175 387
5.104 7.349 | alt 3.041 2.362 7.346 5.105
18. GZALD TIL KREDITINSTITUTTER OG CENTRALBANKER
17.000 20.242 Geld til centralbanker 13.986 17.000 20.242 17.000
30.944 24.999 Geeld til kreditinstitutter 5.470 9.774 24.999 30.944
47.944 45.241 I alt 19.456 26.774 45.241 47.944
19. UDSTEDTE OBLIGATIONER
Realkreditobligationer
387.238 442.099 Saldo primo 442.099 387.238 442.099 387.238
132.284 150.788 Tilgang 150.788 132.284 150.788 132.284
-55 -67 Valutakursregulering -67 -55 -67 -55
-52.801 -92.890 Udtreekning og opsigelse -92.890 -52.801 -92.890 -52.801
-24.567 -24.970 Indfrielser og ekstraordinzere afdrag -24.970 -24.567 -24.970 -24.567
442.099 474.960 | alt 474.960 442.099 474.960 442.099
25.360 24.500 Indeksregulering 24.500 25.360 24.500 25.360
467.459 499.460 Saldo ultimo 499.460 467.459 499.460 467.459
1.612 4.051 Heraf preeemitteret 4.051 1.612 4.051 1.612
67.166 81.261 Udtrukket til farstkommende kreditortermin 81.261 67.166 81.261 67.166
20. ANDRE PASSIVER
Negativ markedsvardi af afledte finansielle
1.590 3.084 instrumenter mv. 94 179 3.084 1.590
Negative fondsbeholdninger i forbindelse
7.433 6.205 med kebs- og tilbagesalgsforretninger 2.483 4.624 6.205 7.433
10.640 11.674 Skyldige renter og provision 9.793 8.987 11.674 10.640
2.481 2.439 @vrige passiver 1.546 2.292 2.438 2.481
22.144 23.402 | alt 13.916 16.082 23.401 22.144
21. HENSZATTELSER TIL FORPLIGTELSER
7 6 Pensioner og lignende forpligtelser 6 7 6 7
450 398 Tilbagebetalingspligtige reserver i &ldre serier 398 450 398 450
22 22 Tabsrisiko i forbindelse med retssager 0 0 22 22
479 426 | alt 404 457 426 479
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NOTER TIL BALANCE

NYKREDIT KONCERNEN

2001

22. AGTE SALGS-
AGTE KOBS-

9.187
2.881

18.390
743

19.133

2002

9.821
3.872

11.414
746

12.161

OG TILBAGEKOBSFORRETNINGER SAMT
OG TILBAGESALGSFORRETNINGER

Af nedenstaende aktivposter udger ®gte kabs-
og tilbagesalgsforretninger folgende:

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker

Udlan

Af nedenstaende passivposter udger ®gte
salgs- og tilbagekgbsforretninger folgende:

Geld til kreditinstitutter og centralbanker

Indlan

Aktiver solgt som led i ®gte salgs- og

tilbagekgbsforretninger:

Obligationer

NYKREDIT
REALKREDIT A/S

2002 2001
4125 4.675
0 0
5.468 8.423
0 0
5.468 8.423

BEL@ZB | MIO. KR.

NYKREDIT REALKREDIT

KONCERNEN

2002 2001
9.821 9.187
3.872 2.881
11.414 18.390
746 743
12.161 19.133

23. MELLEMVZRENDER MED ASSOCIEREDE OG TILKNYTTEDE VIRKSOMHEDER

Associerede virksomheder

Aktivposter

Udlan 581 775
Andre aktiver 0 0
I alt 581 775

Tilknyttede virksomheder

Aktivposter

Tilgodehavender hos kreditinstitutter
Udlan

Andre aktiver

10.754 20.097
0 0
907 750

| alt

Passivposter

11.661 20.847

Geeld til kreditinstitutter 1.156 1.788
Udstedte obligationer 4.286 4.074
Andre passiver 83 92
I alt 5.525 5.954



NOTER TIL BALANCE

NYKREDIT KONCERNEN

NYKREDIT

BEL@ZB | MIO. KR.

NYKREDIT REALKREDIT

REALKREDIT A/S KONCERNEN
2001 2002 2002 2001 2002 2001
24. SOLVENSOPGORELSE
32.633 34.234 Kernekapital efter fradrag 34.107 32.533 34.062 32.518
31.833 33.473 Ansvarlig kapital efter fradrag 33.373 31.736 33.357 31.717
Vagtede poster uden for handelsbeholdningen,
261.160 276.467 herunder ikke-balancefarte poster 256.904 244149 276.227 260.923
25.163 23.350 Veegtede poster med markedsrisiko mv. 14.472 20.133 23.350 25.127
286.323 299.817 Vagtede poster i alt 271.376 264.282 299.577 286.050
11,4 11,4 Kernekapitalprocent 12,6 12,3 11,4 11,4
11,1 11,2 Solvensprocent 12,3 12,0 11,1 11,1
25. IKKE-BALANCEFORTE POSTER
Garantier mv.
970 344 Finansgarantier 0 0 344 970
1.267 1.827 @vrige garantier 0 0 627 67
2.237 2.171 | alt 0 0 971 1.037
Andre forpligtelser
3.141 3.865 Uigenkaldelige kredittilsagn 0 0 3.865 3.141
536 592 @vrige forpligtelser 1.225 1.286 592 536
3.677 4.457 | alt 1.225 1.286 4.457 3.677
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NOTER

26. KONCERNINTERNE TRANSAKTIONER

Koncerninterne transaktioner af vaesentlig eller usaedvanlig art, som har veeret geldende/er indgdet i 2002 eller umiddelbart efter
regnskabsarets udlgb mellem koncernens selskaber, omfatter fglgende:

Aftaler mellem Nykredit Realkredit A/S og Nykredit Bank A/S
Nykredit Realkredit A/S har et efterstillet kapitalindskud i Nykredit Bank A/S.

Nykredit Bank A/S har over for Nykredit Realkredit A/S ydet tinglysningsgarantier samt forhdndsldnegarantier.
Nykredit Bank A/S radgiver Nykredit Realkredit A/S om private equity investeringer.

Mellem Nykredit Realkredit A/S og Nykredit Bank A/S er der i gvrigt aftaler primaert vedrgrende fonds- og pengemarkedsforretninger
mv., om provision i forbindelse med tilgdede lanesager, om handtering af indskrivningsdepoter, om IT-driftssupport og IT-udviklings-
projekter, om falles produktformidling pa privatkundeomradet samt evrige faelles opgaver.

Aftaler mellem Nykredit Realkredit A/S og Nykredit Pantebreve A/S
Aftale om henvisning af pantebrevssager.

Aftaler mellem Nykredit Realkredit A/S og Nykredit Magler A/S
Mellem Nykredit Realkredit A/S og Nykredit Magler A/S er der aftaler om provision i forbindelse med tilgdede [anesager samt om
IT-udvikling og driftssupport.

Aftaler mellem Nykredit Realkredit A/S og Nykredit Ejendomme A/S
Nykredit Ejendomme A/S udlejer ejendomme til Nykredit Realkredit A/S.

Nykredit Ejendomme A/S har erhvervet kontorejendomme fra Nykredit Realkredit A/S til en samlet kgbspris pa 120 mio. kr.
Nykredit Realkredit A/S har stillet en treekningsrettighed til radighed for Nykredit Ejendomme A/S.

Aftaler mellem Nykredit Realkredit A/S og Nykredit @stifterne Forsikring A/S

Aftaler om samarbejde pa forsikringsomradet, om IT-udvikling og driftssupport samt gvrige felles opgaver. Endvidere er der aftaler

vedrerende fonds- og pengemarkedsforretninger mv.

Aftaler mellem Nykredit Realkredit A/S og JN Data A/S
Aftaler om samarbejde pa IT driftssupport mv.

Aftaler mellem Nykredit Realkredit A/S/Nykredit Bank A/S og Hotelinvest Kalvebod A/S
Nykredit Realkredit A/S og Nykredit Bank A/S yder finansiering til Hotelinvest Kalvebod A/S.

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

Nykredit Holding A/S har over for Nykredit Bank A/S afgivet belgbsbegraenset tabsgaranti for visse af bankens engagementer.

Aftaler mellem Nykredit @stifterne Forsikring A/S og Nykredit Magler A/S
Aftaler om samarbejde pa forsikringsomradet samt gvrige falles opgaver.

Aftale mellem Nykredit @stifterne Forsikring A/S og Nykredit Portefelje Bank A/S
Nykredit Portefglje Bank A/S varetager portefalje pleje pa visse investeringer for Nykredit @stifterne Forsikring A/S.

Aftaler mellem Nykredit Bank A/S og LeasIT A/S
Nykredit Bank A/S yder lan til og indgar finansielle instrumenter med LeasIT A/S.

Aftaler mellem Nykredit Realkredit A/S/Nykredit Bank A/S og Jeudan A/S
Nykredit Realkredit A/S og Nykredit Bank A/S yder Ian til Jeudan A/S.



NOTER

27. OPLYSNINGER | HENHOLD TIL §30, STK. 2, I LOV OM FINANSIEL VIRKSOMHED
Bestyrelsen har i medfer af §§24-29 i lov om finansiel virksomhed godkendt varetagelsen af falgende hverv i 2002:

Mogens Munk Rasmussen

Direkter i Nykredit Holding A/S og Foreningen Nykredit
Formand for bestyrelsen i Nykredit Ejendomme A/S
Formand for bestyrelsen i Nykredit Administration V A/S

Peter Engberg Jensen

Direkter i Nykredit Holding A/S

Nastformand for bestyrelsen i Nykredit Bank A/S
Bestyrelsesmedlem i Nykredit Ejendomme A/S (indtil 1. oktober 2002)
Bestyrelsesmedlem i Nykredit @stifterne Forsikring A/S
Bestyrelsesmedlem i Nykredit Administration V A/S
Bestyrelsesmedlem i Nykredit Portefglje Bank A/S
Bestyrelsesmedlem i JN Data A/S

Bestyrelsesmedlem i Nykredit Bank Hipoteczny S.A.
Bestyrelsesmedlem i FUTOP Clearingscentralen A/S
Bestyrelsesmedlem i Kgbenhavns Fondsbars A/S

Per Ladegaard

Direkter i Nykredit Holding A/S

Bestyrelsesmedlem i Nykredit Bank A/S

Formand for bestyrelsen i Nykredit Magler A/S

Formand for bestyrelsen i Nykredit @stifterne Forsikring A/S
Naestformand for bestyrelsen i JN Data A/S

Formand for bestyrelsen i Realkreditnettet A/S

Henning Kruse Petersen

Direkter i Nykredit Holding A/S

Formand for bestyrelsen i Nykredit Bank A/S

Formand for bestyrelsen i Nykredit Bank Hipoteczny S.A.
Bestyrelsesmedlem i Nykredit @stifterne Forsikring A/S
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AFLEDTE FINANSIELLE

NYKREDIT KONCERNEN

INSTRUMENTER

Til og med 3 maneder

Over 3 maneder til

BEL@ZB | MIO. KR.

Over 1 ar og til

og med 1 ar og med 5 ar
Fordeling efter restlgbetid Nominel Netto  Nominel Netto  Nominel Netto
Verdi markeds- Verdi markeds- Verdi markeds-
veaerdi veaerdi veaerdi

Valutakontrakter
Terminer/futures, kab 13.097 -179 3.584 -125 - -
Terminer/futures, salg 14.665 132 3.558 134 - -
Swaps 253 -4 2.369 8 4.207 -54
Optioner, erhvervede 318 2 72 19 - -
Optioner, udstedte 19 =1 72 -19 = =

Rentekontrakter
Terminer/futures, kab 111.405 235 357 5 - -
Terminer/futures, salg 43.308 -56 9.414 -4 1.114 -1
Forward Rate Agreements, kab 20.950 -56 20.252 -54 2.000 -2
Forward Rate Agreements, salg 14.892 53 15.120 47 1.100 2
Swaps 29.528 0 37.744 -29 50.002 12
Optioner, erhvervede 1.303 21 12.352 27 4.257 10
Optioner, udstedte 9.161 0 679 -12 1.862 -1

Aktiekontrakter
Terminer/futures, kab 0 -5 - - - -
Terminer/futures, salg - - - - - -
Optioner, erhvervede - - - - - -
Optioner, udstedte 1 0 = = = =
Over 5 ar | alt 2002 I alt 2001
Fordeling efter restlgbetid Nominel Netto  Nominel Netto  Nominel Netto
Verdi markeds- Verdi markeds- Verdi markeds-
vardi vardi verdi

Valutakontrakter
Terminer/futures, kab - - 16.681 -304 20.558 154
Terminer/futures, salg - - 18.223 266 15.177 -147
Swaps 424 -9 7.253 -59 2.617 -11
Optioner, erhvervede - - 390 21 421 0
Optioner, udstedte - - 91 -20 188 0

Rentekontrakter
Terminer/futures, kab - - 111.762 240 86.477 -64
Terminer/futures, salg - - 53.836 -61 50.426 -26
Forward Rate Agreements, keb - - 43.202 -112 109.548 -223
Forward Rate Agreements, salg = = 31.112 102 98.040 203
Swaps 26.878 -70 144.152 -87 132.761 -52
Optioner, erhvervede 338 9 18.250 67 1.210 1
Optioner, udstedte 267 -2 11.969 -25 2.395 -4

Aktiekontrakter
Terminer/futures, kab - - 0 -5 0 17
Terminer/futures, salg - - - - 0 2
Optioner, erhvervede - - - - - -
Optioner, udstedte - - 1 0 - -
Netto markedsverdi i alt 23 -150



AFLEDTE FINANSIELLE INSTRUMENTER

NYKREDIT KONCERNEN

BEL@ZB | MIO. KR.

Markedsvaerdi Gennemsnitlig  Markedsvardi af ikke-
markedsvardi garanterede kontrakter

2002 Positiv Negativ Positiv Negativ Positiv Negativ
Valutakontrakter
Terminer/futures, kab 140 444 73 295 140 444
Terminer/futures, salg 499 234 320 126 499 233
Swaps 53 111 40 76 53 111
Optioner, erhvervede 21 - 6 - 21 -
Optioner, udstedte = 20 = 9 = 20
Rentekontrakter
Terminer/futures, kab 263 23 91 27 239 23
Terminer/futures, salg -8 53 5 43 -8 4]
Forward Rate Agreements, kab - 112 14 85 - 113
Forward Rate Agreements, salg 112 11 82 16 112 10
Swaps 1.542 1.629 1.011 1.062 1.542 1.630
Optioner, erhvervede 67 - 32 3 67 -
Optioner, udstedte = 24 17 13 = 24
Aktiekontrakter
Terminer/futures, kab - 5 2 2 - 5
Terminer/futures, salg - - - - - -
Optioner, erhvervede - - - - - -
Optioner, udstedte = = = = = =
I alt 2.689 2.666 1.693 1.757 2.665 2.654
| alt efter netting 11

Markedsvaerdi Gennemsnitlig  Markedsvardi af ikke-

markedsvardi garanterede kontrakter

2001 Positiv Negativ Positiv Negativ Positiv Negativ
Valutakontrakter
Terminer/futures, kab 205 51 213 231 205 51
Terminer/futures, salg 43 190 352 194 43 190
Swaps 8 19 117 150 8 19
Optioner, erhvervede 0 0 0 0 0 0
Optioner, udstedte = = = = = =
Rentekontrakter
Terminer/futures, kab 69 133 173 41 69 116
Terminer/futures, salg 26 52 14 183 24 52
Forward Rate Agreements, kab 10 234 8 232 10 234
Forward Rate Agreements, salg 214 12 205 8 214 12
Swaps 798 850 559 577 798 850
Optioner, erhvervede 6 4 3 2 6 4
Optioner, udstedte 4 8 2 4 4 8
Aktiekontrakter
Terminer/futures, kab 17 - 6 1 17 -
Terminer/futures, salg 2 - 1 1 2 -
Optioner, erhvervede - - - 2 1
Optioner, udstedte - - - = = 0
| alt 1.402 1.553 1.653 1.624 1.402 1.537
| alt efter netting -135
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UAFVIKLEDE SPOTFORRETNINGER

NYKREDIT KONCERNEN

BEL@ZB | MIO. KR.

Nominel Markedsvardi Netto

vardi Positiv Negativ markeds-

2002 vardi
Valutaforretninger, kab 1.671 - 14 -14
Valutaforretninger, salg 1.603 10 - 10
Renteforretninger, kab 4.405 = 2 -2
Renteforretninger, salg 4.975 1 1 0
Aktieforretninger, kab 12 = = =
Aktieforretninger, salg 10 = = =
1 alt 12.676 11 17 -6
I alt 2001 32.578 39 45 -6



AFLEDTE FINANSIELLE INSTRUMENTER

NYKREDIT REALKREDIT A/S

Til og med 3 maneder

Over 3 maneder til

BEL@ZB | MIO. KR.

Over 1 ar og til

og med 1 ar og med 5 ar
Fordeling efter restlgbetid Nominel Netto  Nominel Netto  Nominel Netto
Vardi markeds- Vardi markeds- Veardi markeds-
verdi verdi verdi

Valutakontrakter
Terminer/futures, kab 215 -1 - - - -
Terminer/futures, salg 5.523 6 - - - -
Swaps = = 2.321 28 12 0
Optioner, erhvervede - - - - - -
Optioner, udstedte = = = = = =

Rentekontrakter
Terminer/futures, kab 87.433 199 357 5 - -
Terminer/futures, salg 20.071 -22 0 0 - -
Forward Rate Agreements, kab - - - - - -
Forward Rate Agreements, salg = = = = = =
Swaps 50 0 11.367 -9 6.433 -41
Optioner, erhvervede - - - - 820 1
Optioner, udstedte = = = = = =

Aktiekontrakter
Terminer/futures, kab 0 -5 - - - -
Terminer/futures, salg - - - - - -
Optioner, erhvervede - - - - - -
Optioner, udstedte = = = = = =
Over 5 ar | alt 2002 I alt 2001
Fordeling efter restlgbetid Nominel Netto  Nominel Netto  Nominel Netto
Verdi markeds- Verdi markeds- Veerdi markeds-
vardi vardi verdi

Valutakontrakter
Terminer/futures, kab - - 215 -1 4.827 -4
Terminer/futures, salg = = 5.523 6 4.440 =3
Swaps 349 -2 2.682 26 917 -25
Optioner, erhvervede - - - - - -
Optioner, udstedte - - - - - -

Rentekontrakter
Terminer/futures, kab - - 87.790 204 49.310 -100
Terminer/futures, salg - - 20.071 -22 15.851 11
Forward Rate Agreements, kab - - - - - -
Forward Rate Agreements, salg = = = = = -
Swaps 483 -4 18.333 -54 9.904 -12
Optioner, erhvervede - - 820 1 154 0
Optioner, udstedte - - - - 154 0

Aktiekontrakter
Terminer/futures, kab - - 0 -5 - 17
Terminer/futures, salg - - - - 0 2
Optioner, erhvervede - - - - - -
Optioner, udstedte - - - - - -
Netto markedsverdi i alt 155 -114
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AFLEDTE FINANSIELLE INSTRUMENTER

NYKREDIT REALKREDIT A/S

BEL@ZB | MIO. KR.

Markedsvardi Gennemsnitlig  Markedsvardi af ikke-
markedsvardi garanterede kontrakter

2002 Positiv Negativ Positiv Negativ Positiv Negativ
Valutakontrakter
Terminer/futures, kab = 1 0 1 = 1
Terminer/futures, salg 7 1 3 0 7 1
Swaps 30 4 13 43 30 4
Optioner, erhvervede - - - - -
Optioner, udstedte = = = = = =
Rentekontrakter
Terminer/futures, kab 235 31 78 26 212 31
Terminer/futures, salg 0 22 5 23 0 11
Forward Rate Agreements, keb = = - - -
Forward Rate Agreements, salg = = = = =
Swaps 6 60 16 23 6 60
Optioner, erhvervede 1 - 2 - 1 -
Optioner, udstedte = = = 0 = =
Aktiekontrakter
Terminer/futures, kab 0 5 2 2 0 5
Terminer/futures, salg - - - 0 - -
Optioner, erhvervede - - - - - -
Optioner, udstedte = = = = = =
1 alt 279 124 119 118 256 113
| alt efter netting 143

Markedsvardi Gennemsnitlig  Markedsvardi af ikke-

markedsvardi garanterede kontrakter

2001 Positiv Negativ Positiv Negativ Positiv Negativ
Valutakontrakter
Terminer/futures, kab 0 4 1 5 0 4
Terminer/futures, salg 3 6 2 4 3 6
Swaps 5 31 7 15 5 31
Optioner, erhvervede - - - = - -
Optioner, udstedte - - - - - -
Rentekontrakter
Terminer/futures, kab 28 128 29 35 28 111
Terminer/futures, salg 13 1 4 2 11 1
Forward Rate Agreements, kab = = = = = =
Forward Rate Agreements, salg = = = = = =
Swaps 11 23 3 6 11 23
Optioner, erhvervede 0 - 0 = -
Optioner, udstedte - - - 0 - 0
Aktiekontrakter
Terminer/futures, kab 17 - 1 17 -
Terminer/futures, salg 2 - 1 1 2 -
Optioner, erhvervede - - = -
Optioner, udstedte - - - - - -
I alt 79 193 53 69 77 176
I alt efter netting -99



UAFVIKLEDE SPOTFORRETNINGER

NYKREDIT REALKREDIT A/S

BEL@ZB | MIO. KR.

Nominel Markedsvardi Netto

vardi Positiv Negativ markeds-

2002 vardi
Valutaforretninger, kab - - -
Valutaforretninger, salg - - - -
Renteforretninger, kab 1 0 = 0
Renteforretninger, salg 1.611 0 2 -2
Aktieforretninger, kab 3 0 0 0
Aktieforretninger, salg 0 = 0 0
I alt 1.615 0 2 -2
I alt 2001 4.178 2 4 -2
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KREDITRISICI

NYKREDIT KONCERNEN

BEL@ZB | MIO. KR.

NYKREDIT REALKREDIT A/S

2001 2002 2002 2001
Realkreditudlan fordelt pa ejendomskategorier
Udlan i procent ultimo aret
42 41 Ejerboliger 41 42
2 2 Fritidshuse 2 2
18 17 Stettet byggeri til beboelse 17 18
6 7 Private beboelsesejendomme til udlejning 7 6
5 5 Industri - og handvarksejendomme 5 5
9 9 Kontor- og forretningsejendomme 9 9
16 17 Landbrugsejendomme mv. 17 16
Ejendomme til sociale, kulturelle og undervisningsmaessige
2 2 formal 2 2
0 0 Andre ejendomme 0 0
100 100 I alt 100 100
Efterstillede tilgodehavender
6 6 Associerede virksomheder 6 6
0 0 Tilknyttede virksomheder 800 800
1.306 1.339 Andre virksomheder 1.295 1.113
1.312 1.345 I alt 2.101 1.919
Akkumulerede nedskrivninger
1.973 2.022 Nedskrivninger ultimo pd udlan og garantier 1.827 1.807
Nedskrivninger ultimo pa tilgodehavender hos kreditinstitutter,
10 16 samt andre poster, der kan indebzre en kreditrisiko 0 0
1.983 2.038 Nedskrivninger ultimo pa fordringer i alt 1.827 1.807
0,5 0,5 Nedskrivningsprocent ultimo pa udlan og garantier 0,4 0,5
356 353 Tilgodehavender i restance ultimo 353 356



LIKVIDITETSRISICI

NYKREDIT KONCERNEN

BEL@ZB | MIO. KR.

NYKREDIT
REALKREDIT A/S

2001 2002 2002 2001
Lebetidsfordeling efter restlgbetid
Tilgodehavender hos kreditinstitutter
og centralbanker
13.819 11.650 Anfordringstilgodehavender 11.048 12.675
32.481 35.253 Til og med 3 maneder 33.070 38.795
344 0 Over 3 mdneder og til og med et ar 400 1.806
200 70 Over et ar og til og med 5 ar 570 700
70 0 Over 5 ar 300 370
46.914 46.973 lalt 45.388 54.346
Udlan
4.540 4.879 P& anfordring 0 0
10.055 9.459 Til og med 3 méaneder 2.221 2.268
12.382 83.055 Over 3 mdneder og til og med et ar 78.178 9.259

135.362 99.573 Over et ar og til og med 5 ar
254.885 240.425 Over 5 ar

95.370 131.372
237.087 252.008

417.224 437.391 | alt

Gald til kreditinstitutter og centralbanker

412.856 394.907

11.915 8.691 Anfordringsgaeld 0 B
34.064 31.664 Til og med 3 méaneder 19.456 26.771
1.960 1.627 Over 3 mdneder og til og med et ar 0 0
4 2.413 Over et ar og til og med 5 ar 0 0
1 846 Over 5 ar 0 0
47.944 45.241 | alt 19.456 26.774
Indlan
2.760 4.227 Pd anfordring 0 0
Indldn med opsigelsesvarsel:
5.726 7.539 Til og med 3 maneder 0 0
20 81 Over 3 médneder og til og med et ar 0 0
20 38 Over et ar og til og med 5 ar 0 0
125 133 Over 5 dr 0 0
8.651 12.018 lalt 0 0
Udstedte obligationer
67.994 81.116 Til og med 3 maneder 81.116 67.994
35.308 79.645 Over 3 mdneder og til og med et ar 79.645 35.308
108.947 97.161 Over et ar og til og med 5 ar 97.161 108.947

255.210 241.538 Over 5 ar

241.538 255.210

467.459 499.460 | alt

499.460 467.459
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KONCERN-SELSKABSOVERSIGT

Navn og
hjemsted

Nykredit koncernens aktionarer
Foreningen Nykredit, Kebenhavn

Industriens Realkreditfond, Kabenhavn
Foreningen @stifterne, Kebenhavn

Nykredit koncernen

Nykredit Holding A/S, Kebenhavn
Dattervirksomhed, der konsolideres:
Nykredit Realkredit koncernen
Nykredit Realkredit A/S, Kebenhavn
Dattervirksomhed, der konsolideres:

Nykredit Bank A/S, Kgbenhavn

Nykredit Finance plc, Plymouth

Nykredit Pantebreve A/S, Kebenhavn
Nykredit Pantebrevsinvestering A/S, Kebenhavn
Nykredit Portefglje Bank A/S, Kgbenhavn
Nykredit Leasing A/S, Kgbenhavn
Norswood Properties Limited, Plymouth
Nykredit Maegler A/S, Arhus
EjendomsRingen Danmark A/S, Arhus
Nykredit Ejendomme A/S, Kgbenhavn
Nykredit Administration V A/S, Kgbenhavn
Nykredit Polska Sp. z 0.0., Warszawa

Associerede virksomheder, der pro rata konsolideres:
LeasIT A/S, Lyngby-Taarbaek

Dattervirksomheder, der ikke konsolideres:
Forsikringsselskaber

Nykredit @stifterne Forsikring A/S, Kgbenhavn

Koncernens tilgodehavende i Nykredit @stifterne Forsikring A/S
udger 6 mio. kr., mens koncernens geeld udger 182 mio. kr.

@vrige virksomheder

Nykredit GmbH, Frankfurt
Nordre Kobbelvej 17-19 ApS, Kgbenhavn

Koncernen har ikke mellemvarender med Nykredit GmbH.
Koncernens tilgodehavende i Nordre Kobbelvej 17-19 ApS
udger 2 mio. kr. Der er ingen geeld.

Selskabs-
kapital
ultimo

1.285

1.146

1.400

500

Egen-
kapital
ultimo

34.596

34.479

2.806

122

341

26

1.328

BEL@ZB | MIO. KR.

Ejerandel

i %

100

100

100

100
100
100

40

100

100
100

Resultat

1.718

1.717

98

o
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KONCERN-SELSKABSOVERSIGT

Navn og
hjemsted

Associerede virksomheder:

JN Data A/S, Silkeborg

Jeudan A/S, Kgbenhavn

Hotelinvest Kalvebod A/S, Kgbenhavn
Realkreditnettet A/S, Kgbenhavn
Bisca Holding A/S, Hjerring

Capitalis A/S, Horsens 1)

Koncernens tilgodehavender i associerede virksomheder
udger 1.301 mio. kr., mens koncernens gzld til associerede

virksomheder udger 255 mio. kr.

Andre virksomheder, hvori koncernen besidder
mindst 10% af selskabskapitalen:

Sydbank A/S, Aabenraa

EQT Investors | A/S, Kgbenhavn

Nordic Info Group A/S, Silkeborg
Generationsskifte og Vakst A/S, Kolding
Supertre A/S, Ngrre Snede

Fredericia Erhvervs-Investering ApS, Fredericia
Horsens Grundfinansiering A/S, Horsens
Handveerkets Byfornyelsesselskab Smba., Kbhv.
Investeringsselskabet Energy Holding A/S, Kbhv.
ED Equity Holding B.V., Amsterdam

Nederman Holding AB, Helsingborg

Cross Atlantic Partners KS I, Kgbenhavn

Cross Atlantic Partners KS Ill, Kgbenhavn

Cross Atlantic Partners KS IV, Kgbenhavn

EQT Northern Europe UK No 3 LP, Guernsey
Verdipapircentralen A/S, Kgbenhavn
Kebenhavns Fondsbars A/S, Kebenhavn

Herudover besidder Nykredit koncernen mindst 10% af aktiekapitalen
i 1 selskab, hvor aktiebesiddelsen er uden reel bogfert veerdi.

* Ifelge seneste offentliggjorte arsregnskab.
1) Der foreligger ikke et revideret arsregnskab.

Selskabs-
kapital
ultimo*

30
385
22
10
10
22

750

179
181
504
40
40

Egen-
kapital
ultimo*

60
680
193

17

85

3.435
92
281

68

12
11
150

189

37
110
166
502
152
143

BELZB | MIO. KR.

Ejerandel
i %

50
26
49
25
25
23

14
16
13
14
12
10
12
18
19

15
30
12
17
16
13
11

Resultat*

80
-6
-15

455
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FINANSTILSYNETS N@OGLETAL

Nykredit koncernen

Solvensprocent

Kernekapitalprocent
Egenkapitalforrentning fer skat (pct.)
Egenkapitalforrentning efter skat (pct.)
Indtjening pr. omkostningskrone
Valutaposition (pct.)

Akkumuleret nedskrivningsprocent
Arets tabs- og nedskrivningsprocent
Arets udl&nsvaekst (pct.)

Udlansgearing

Nykredit Realkredit koncernen

Solvensprocent

Kernekapitalprocent
Egenkapitalforrentning fer skat (pct.)
Egenkapitalforrentning efter skat (pct.)
Indtjening pr. omkostningskrone
Valutaposition (pct.)

Akkumuleret nedskrivningsprocent
Arets tabs- og nedskrivningsprocent
Arets udl&nsvaekst (pct.)

Udlansgearing

Nykredit Realkredit A/S

Solvensprocent

Kernekapitalprocent
Egenkapitalforrentning fer skat (pct.)
Egenkapitalforrentning efter skat (pct.)
Indtjening pr. omkostningskrone
Valutaposition (pct.)

Akkumuleret nedskrivningsprocent
Arets tabs- og nedskrivningsprocent
Arets udlansvaekst (pct.)

Udlansgearing

1998

12,9
11,5
9,7
6,7
2,33
0,5
0,6
0,0
3,8
13,7

12,8
11,5
9,7
6,7
2,33
0,5
0,6
0,0
3,8
13,7

13,5
12,1
9,7
6,7
2,69
0,3
0,6
0,0
3,1
13,4

1999

12,0
11,3
7,0
4,8
1,82
1,7
0,6
0,0
3,5
13,6

11,9
11,2
7,0
4,9
1,82
1,7
0,6
0,0
3,6
13,7

12,8
12,0
7,0
4,9
2,05
1,5
0,5
0,0
2,0
13,2

2000

12,1
12,0
8,6
59
2,22
1,9
0,5
0,0
2,5
12,8

12,1
12,0
8,7
59
2,22
1,9
0,5
0,0
2,5
12,9

13,1
13,0
8,7
59
2,63
2,5
0,5
0,0
2,3
12,3

2001

11,1
11,4
7,9
5,7
2,04
2,2
0,5
0,0
4,9
12,7

11,1
11,4
7,9
5,7
2,05
2,2
0,5
0,0
4,9
12,8

12,0
12,3
7,9
5,7
2,38
0,8
0,5
0,0
3,8
12,1

2002

11,2
11,4
7,3
5,1
1,93
2,0
0,5
0,0
4,9
12,6

11,1
11,4
7,3

1,93
2,0
0,5
0,0
4,9

12,7

12,3
12,6
7,3
5,1
2,16
0,9
0,4
0,0
4,6
12,0



FINANSTILSYNETS N@OGLETAL

NOGLETALSDEFINITIONER

Solvensprocent

Kernekapitalprocent

Egenkapitalforrentning fer skat (pct.)

Egenkapitalforrentning efter skat (pct.)

Indtjening pr. omkostningskrone

Valutakursposition (pct.)

Akkumuleret nedskrivningsprocent

Arets tabs- og nedskrivningsprocent

Arets udlansvakst (pct.)

Udlansgearing

* Ordinzere indtaegter er defineret som summen af:

** Ordinzere omkostninger er defineret som summen af:

Ansvarlig kapital x 100

Summen af veegtede aktivposter

Kernekapitalen efter fradrag x 100

Summen af veegtede aktivposter

Resultat fer skat x 100

Gennemsnitlig egenkapital

Resultat efter skat x 100

Gennemsnitlig egenkapital

Ordinzre indtaegter*

Ordinzere omkostninger**

Valutakursindikator 1 x 100

Kernekapital efter fradrag

Akkumulerede nedskrivninger X 100

Udlan, garantier og nedskrivninger

Avrets tab og nedskrivninger pa udln og garantier x 100

Udlan, garantier og nedskrivninger

(udIan ultimo éret — udlan primo aret) x 100

Udlan primo aret

Udlan ultimo aret

Egenkapital ultimo dret

Netto rente- og gebyrindtaegter
Kursreguleringer

Andre ordinaere indtaegter

Resultat af kapitalandele i associerede og
tilknyttede virksomheder

Udgifter til personale og administration

Af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver
Andre ordinzere udgifter

Tab og nedskrivninger pd fordringer
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HOVEDTAL

BEL@ZB | MIO. KR.

1998 1999 2000 2001 2002
NYKREDIT REALKREDIT A/S
BASISINDTJENING OG ARETS RESULTAT
Basisindtaegter af udlansvirksomhed 2.389 2.319 2.296 2.666 2.874
Basisindtaegter af fonds 1.030 793 1.183 1.238 943
lalt 3.419 3.112 3.479 3.904 3.817
Driftsomkostninger og afskrivninger 1.514 1.777 1.705 1.734 1.967
Basisindtjening far tab 1.905 1.335 1.774 2.170 1.850
Tab og nedskrivninger pa fordringer -45 38 -149 44 128
Resultat af kapitalandele 27 60 131 32 43
Basisindtjening efter tab 1.977 1.357 2.054 2.158 1.765
Beholdningsindtjening 596 595 519 352 703
Ordinart resultat for skat 2.573 1.952 2.573 2.510 2.468
Skat 806 599 819 687 751
Arets resultat 1.767 1.353 1.754 1.823 1.717
Udvalgte hovedtal fra balancen pr. 31. december
Realkreditudlan 363.777 371.245 380.053 394.403 411.534
Obligationer og aktier mv. 37.805 35.498 55.158 86.836 101.111
Udstedte obligationer 389.974 388.898 412.869 467.459 499.460
Egenkapital 27.252 28.242 30.863 32.707 34.479
Aktiver i alt 435.554 431.572 464.136 543.479 567.715
NYKREDIT REALKREDIT KONCERNEN
BASISINDTJENING OG ARETS RESULTAT
Basisindtaegter af udlansvirksomhed mv. 2.313 2.388 2.842 3.244 3.445
Basisindtaegter af fonds 1.567 1.305 1.272 1.362 1.041
lalt 3.880 3.693 4.114 4.606 4.486
Driftsomkostninger og afskrivninger 1.934 2.210 2.195 2.280 2.455
Basisindtjening far tab 1.946 1.483 1.919 2.326 2.031
Tab og nedskrivninger pa fordringer -18 132 -118 84 169
Resultat af forsikringsvirksomhed fer skat 0 -6 30 -62 -121
Basisindtjening efter tab og forsikringsdrift 1.964 1.345 2.067 2.180 1.741
Beholdningsindtjening 609 607 506 330 727
Ordinart resultat for skat 2.573 1.952 2.573 2.510 2.468
Skat 806 599 819 687 751
Arets resultat 1.767 1.353 1.754 1.823 1.717
Udvalgte hovedtal fra balancen pr. 31. december
Udlan:
- Realkredit 363.777 371.245 380.053 394.403 411.534
- Bank 10.161 16.018 17.139 22.234 24.452
Obligationer og aktier mv. 46.833 50.229 74.628 107.112 119.745
Indlan - bank 4.480 9.435 9.488 8.660 12.024
Udstedte obligationer 389.974 388.898 412.869 467.459 499.460
Egenkapital 27.252 28.242 30.863 32.707 34.479
Aktiver i alt 457.422 472.419 509.257 579.405 615.046
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RESULTATOPGORELSE FOR 2002

BELZB | MIO.

EURO

NYKREDIT KONCERNEN

2002 2001
Renteindtagter 3.857 4.097
Renteudgifter 3.257 3.527
NETTO RENTEINDTAGTER 600 570
Udbytte af kapitalandele 11 10
Gebyrer og provisionsindtagter 93 82
Afgivne gebyrer og provisionsudgifter 19 13
NETTO RENTE- OG GEBYRINDTAGTER 685 649
Kursreguleringer 1 -3
Andre ordinare indtagter 18 19
Udgifter til personale og administration 322 297
Af- og nedskrivninger pa immaterielle og
materielle aktiver 13 15
Andre ordinzere udgifter 1 1
Tab og nedskrivninger pa fordringer 23 11
Resultat af kapitalandele i associerede og
tilknyttede virksomheder -13 -3
ORDINZART RESULTAT F@R SKAT 332 338
Skat 101 92
ARETS RESULTAT 231 246



BALANCE PR. 317. DECEMBER 2002

BEL®ZB | MIO. EURO

NYKREDIT KONCERNEN

2002 2001
AKTIVER
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos centralbanker 16 22
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 6.327 6.309
Udlan
Realkreditudlan 55.430 53.042
Andre udldn 3.483 3.069
I ALT 58.913 56.111
Obligationer 15.667 13.962
Aktier mv. 476 457
Kapitalandele i associerede virksomheder mv. 45 37
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 179 112
Immaterielle aktiver 5 0
Materielle aktiver 227 225
Andre aktiver 990 687
Periodeafgransningsposter 12 14
AKTIVER | ALT 82.857 77.936
PASSIVER
Geld til kreditinstitutter og centralbanker 6.094 6.448
Indlan 1.619 1.163
Udstedte obligationer 67.273 62.867
Andre passiver 3.152 2.978
Periodeafgransningsposter 2 2
Henszttelser til forpligtelser 57 64
Egenkapital
Aktiekapital 173 173
Overkurs ved emission 128 127
@vrige reserver 4.359 4114
lalt 4.660 4414
PASSIVER | ALT 82.857 77.936
IKKE- BALANCEF@RTE POSTER
Garantier mv. 292 301
Andre forpligtelser 600 494
I ALT 892 795
Ved omregning er anvendt valutakurser ultimo: 7,4243 7,4357
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SERIEREGNSKABER FOR 2002

SAMMENDRAG PA FORENINGSNIVEAU OG INSTITUTTET | @VRIGT

NYKREDIT REALKREDIT A/S

BELZB | MIO. KR.

1 2 3 4 5 6 7 8
K@K FSK LCR HUM BHY K@H @HYP SKRF
Resultatopgerelse
Udlansindtaegter 3,6 1,5 0,5 0,5 2,3 0,5 0,5 0,8
Renter mv., netto 5,0 1,6 0,7 1,5 1,4 0,4 0,3 2,0
Administrationsudgifter -3,9 -1,3 -0,6 -1,2 -1,1 -0,3 -0,2 -1,5
Tab og nedskrivninger pa udlan 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Skat -1,4 -0,5 -0,2 -0,2 -0,8 -0,2 -0,2 -0,4
Resultat 3.3 1.3 0,4 0,6 1,8 0,4 0,4 0,9
Balance
Aktiver
Realkreditudlan mv. 1.586,5 513,6 86,0 111,8 640,0 26,2 33,2 257,8
@vrige aktiver 276,2 52,8 29,0 57,3 86,3 13,0 10,4 83,0
Aktiveri alt 1.862,7 566,4 115,0 169,1 726,3 39,2 43,6 340,8
Passiver
Udstedte obligationer mv. 1.704,2 518,1 98,1 135,9 673,2 31,1 37,2 2943
@vrige passiver 77,7 23,6 4.8 7,1 30,3 1,6 1,8 14,2
Egenkapital 80,8 24,7 12,1 26,1 22,8 6,5 4,6 32,3
Passiveri alt 1.862,7 566,4 115,0 169,1 726,3 39,2 43,6 340,8
Til- eller frafarsel
af midler (netto) -4.8 -3,3 -1,0 -0,5 -0,5 -0,4 -0,4 -2,3
9 10 11 12 13 14 15 16
VES@ AHYP HUSM NHYP LHYP KHYP JHYP JLKR
Resultatopggrelse
Udlansindtaegter 0,4 0,1 0,7 0,1 0,7 1,2 0,6 0,8
Renter mv., netto 1,3 1,1 2,2 0,1 1,3 2,3 2,1 2,8
Administrationsudgifter -1,0 -0,9 -1,7 -0,1 -1,0 -1,8 -1,7 -2,2
Tab og nedskrivninger pa udlan 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Skat -0,2 -0,1 -0,4 0,0 -0,3 -0,5 -0,3 -0,4
Resultat 0,5 0,2 0,8 0,1 0,7 1,2 0,7 1,0
Balance
Aktiver
Realkreditudlan mv. 107,3 0,0 121,0 6,8 126,1 221,2 31,2 182,1
@vrige aktiver 45,0 20,8 75,9 3,6 35,2 64,3 43,8 107,0
Aktiveri alt 152,3 20,8 196,9 10,4 161,3 285,5 75,0 289,1
Passiver
Udstedte obligationer mv. 124,1 0,2 151,3 8,6 132,3 234,8 37,2 233,6
@vrige passiver 6,4 0,9 8,2 0,4 6,7 11,9 3,1 12,1
Egenkapital 21,8 19,7 37,4 1,4 22,3 38,8 34,7 43,4
Passiveri alt 152,3 20,8 196,9 10,4 161,3 285,5 75,0 289,1
Til- eller frafersel
af midler (netto) -2,2 0,0 -2,1 0,0 0,0 -0,6 -3,5 -8,7



SERIEREGNSKABER FOR 2002 | NYKREDIT REALKREDIT A/S BEL@B | MIO. KR.
SAMMENDRAG PA FORENINGSNIVEAU OG INSTITUTTET | @VRIGT
17 18 sum 19 20 21 22 sum 23 24 SUM
IK a-17) FK JK NYK (19-21) INST (18,22,23)
Resultatopggrelse
Udlansindtaegter 0,0 14,8 16,4 18,8 1.035,5 1.070,7 998,2 2.083,7
Renter mv., netto 0,1 26,2 11,3 16,5 813,9 841,7 1.262,2 2.130,1
Administrationsudgifter -0,1 -20,6 -8,8 -12,9 -590,3 -612,0 -985,6 -1.618,2
Tab og nedskrivninger pa udlan 0,0 0,0 2,1 -4,7 -15,4 -18,0 -110,0 -128,0
Skat 0,0 -6,1 5,3 5,3 =373,1 -384,7 -359,9 -750,7
Resultat 0,0 14,3 14,7 12,4 870,6 897,7 804,9 1.716,9
Balance
Aktiver
Realkreditudlan mv. 23 4.053,1 3.104,5 3.761,9 267.175,7 274.042,1 133.629,8 411.725,0
@vrige aktiver 4,7 1.008,3 916,1 1.095,6 51.515,6 53.527,3 101.454,7 155.990,3
Aktiver i alt 7,0 5.061,4 4.020,6 4.857,5 318.691,3 327.569,4 235.084,5 567.715,3
Passiver
Udstedte obligationer mv. 45 4.418,7 3.715,0 4.452,2 291.326,7 299.493,9 205.243,7 509.156,3
@vrige passiver 0,3 211,1 167,7 202,6  13.2940 13.664,3 9.806,4 23.681,8
Egenkapital 2,2 431,6 137,9 202,7 14.070,6 14.411,2 20.0344 34.877,2
Passiveri alt 7,0 5.061,4 4.020,6 4.857,5 318.691,3 327.569,4 235.084,5 567.715,3
Til- eller frafersel
af midler (netto) -0,2 -42,2 -67,7 -2.402,9 -864,1
1 K@K  Kebenhavns Kreditforening 13 LHYP Landhypotekforeningen for Danmark
2  FSK Fyens Stifts Kreditforening 14 KHYP Kebstadshypotekforeningen
3 LCR Landkreditkassen 15 JHYP Jydsk Hypothekforening
4 HUM  @stifternes Husmandskreditforening 16 JLKR  Jydsk Landkreditforening
5 BHY  Byernes Hypotekforening 17 1K Kreditforening for industrielle Ejendomme
6 K@H  Kgbenhavns Hypotekforening 18 Sum (1-17) Foreninger far 1972
7 @HYP @stifternes Hypotekforening 19 FK Forenede Kreditforeninger
8 SKRF Senderjyllands Kreditforening 20 JK Jyllands Kreditforening
9 VES@ Den vest- og senderjydske Kreditforening 21 NYK  Nykredit (incl. kapitalcenter C og D)
10 AHYP Alborg Hypotekforening 22 Sum (19-21) Foreninger efter 1972
11 HUSM Jydsk Husmandskreditforening 23 INST Institutteri @vrigt
12 NHYP Ny Jydsk Land-hypotekforening 24 Sum (18,22,23) Nykredit Realkredit A/S
NOTE BEL@B | MIO. KR.
2002
1. EGENKAPITAL SERIEREGNSKABER
Egenkapital ifglge serieregnskaber kan afstemmes til Nykredit Realkredit A/S” arsregnskab séledes:
Egenkapital drsregnskab 34.479,2
Hensatte tilbagebetalingspligtige reserver i eldre serier fra far 1972 398,0
Egenkapital serieregnskaber 34.877,2

1
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Kgbenhavn den 19. februar 2003

I henhold til Finanstilsynets be-
kendtgarelse nr. 872 af 20. novem-
ber 1995 om serieregnskaber i real-
kreditinstitutter skal institutterne
udarbejde seerskilte serieregnskaber
for serier med seriereservefonde, jf.
realkreditlovens §57, stk. 1.

Serieregnskaberne er udarbejdet
med udgangspunkt i Nykredit Real-
kredit A/S” godkendte arsregnskab
for 2002.

Den af bestyrelsen i Nykredit Real-
kredit A/S vedtagne overskudsfor-
deling for 2002 (jf. &rsrapporten

side 32) erindarbejdet i serieregn-

DIREKTION

Mogens Munk Rasmussen,
koncernchef

Peter Engberg Jensen,
koncerndirektgr

Per Ladegaard,
koncerndirektar

Henning Kruse Petersen,
koncerndirektgr

/Seren Holm,
vicedirektar

skaberne. Seriernes beregnede an-
del af arets resultat i Nykredit Real-
kredit A/S, der er opgjort i henhold
til bekendtgerelsen, er henfart til
instituttets generelle reserver. For
kapitalcenter D’s vedkommende er
serieregnskabet tilpasset de sarlige
placeringsregler, der er geeldende
for kapitalcentret.

De udarbejdede serieregnskaber er
optrykt pd foreningsniveau, jf. be-
kendtgerelsens §30, stk. 3.

Fuldstaendige serieregnskaber kan
rekvireres ved henvendelse til
Nykredit Realkredit A/S.

BESTYRELSE

Steen E. Christensen,
formand

Hans Bang-Hansen,
nastformand

K.E. Borup,
naestformand

Kristian Bengaard
Peter Bramsen
Winnie Dohn
Birgit Grodal
Jorgen S. Iversen
Allan Kristiansen
Ole Maltesen
Susanne Mgller Nielsen
Kirsten Petersen
Ole Steffensen
OleTrolle

Jens Erik Udsen
Leif Vinther

F. Weye-Hansen

Revisionserklaring

Vi har gennemgdet omstdende sam-
mendrag af serieregnskaber pa fore-
ningsniveau af Nykredit Realkredit
A/S’ serieregnskaber for 2002, som
vi har revideret.

Vi henviser til bestyrelsens oven-
stdende beretning.

Sammendraget pa foreningsniveau
er efter vores opfattelse udarbejdet
i overensstemmelse med Finanstil-
synets bekendtgarelse nr. 872 af
20. november 1995.

Intern revision
Claus Okholm
revisionschef

PricewaterhouseCoopers
Otto Johnsen
statsaut. revisor

Gert R.L. Andersen
statsaut. revisor

DELOITTE & TOUCHE
Statsautoriseret
Revisionsaktieselskab

Bent Hansen
statsaut. revisor

Anders O. Gjelstrup
statsaut. revisor
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Nykredits fond

Fondens formal er at yde stette til
fremme af initiativer inden for dansk
erhvervsliv med tilknytning til byg-
gesektoren samt andre formal med
tilknytning til Nykredits virksomhed.
Endvidere yder Fonden gkonomisk
statte til initiativer af forsknings-
maessig og kulturel art.

Fonden administreres af Nykredit
Realkredit A/S. Fondens grundkapi-
tal er 100 mio. kr.

1 2002 imgdekom Nykredits Fond
ansggninger for et samlet belgb pa
7,7 mio. kr. Af denne statte blev 1,7
mio. kr. ydet til forskning og fremme
af initiativer inden for dansk er-
hvervsliv med tilknytning til bygge-
sektoren samt andre formal med til-
knytning til selskabets virksomhed.
4,5 mio. kr. blev ydet som stette til
kulturelle formal, og 1,5 mio. kr.
blev ydet til sociale formal.

Af sarlige donationer kan navnes:

Siden 1998 har Nykredits Fond
hvert ar ydet et betydeligt belgb,
der har muliggjort Det Kongelige
Teaters afholdelse af det arlige
operaarrangement i Sendermarken
samt et tilsvarende arrangement pa
Skamlingsbanken.

400.000 kr. til Kraeftens Bekaemp-
else til et forskningsprojekt om
radonstraling i privatboliger og sam-
menhangen til udvikling af kreeft
blandt bern.

300.000 kr. til Foreeldreforeningen
bern & unge med kraeft til opfarelse
af en feriebolig for familier med
kreeftramte bern og unge.

150.000 kr. til MarjattaHjemmets
Stettefond til opferelse af nybyg-
geri.

100.000 kr. til Danmarks Naturfred-
ningsfond til et fredningsprojekt af
Ridebanen i Harsholm.

830.000 kr. til Nykredits Fonds Bolig-
pris. Prisen blev uddelt til syv pro-
jekter, som hver fik 50.000 kr. og til
48 projekter, som hver fik 10.000 kr.

Nykredits Arkitekturpris pa 300.000
kr., der hvert &r uddeles til personer,
som i saerlig grad — personligt eller
gennem deres verker — har gjort
noget serligt for byggeriet, blev i
2002 tildelt Tegnestuen Plot v/arki-
tekterne Bjarke Ingels og Julien De
Smedt som anerkendelse af evnen
til at taenke den hjemlige arkitektur-
praksis ind i nye programmatiske
baner, som pa samme tid er bade in-
spirerende, udfordrende og profes-
sionelt velfunderede.

Nykredits Opmuntringslegat pa
50.000 kr. blev tildelt arkitekterne
Merete Lind Mikkelsen og Hanne
Birk som en paskennelse af deres
engagement for at hgjne den arki-
tektoniske kvalitet inden for bolig-
byggeriet pa landet.



Styrelsesrdad

Foreningen Nykredit har til formal at
opretholde og viderefgre Nykredits
virksomhed som realkreditinstitut
gennem Nykredit Realkredit A/S og
gennem Nykredit Holding A/S i
gvrigt at udeve virksomhed inden
for det finansielle omrade. Forenin-
gen ejer 89,5% af aktiekapitalen i
Nykredit Holding A/S, som Nykredit
Realkredit A/S er et 100% ejet dat-
terselskab af.

Medlemmerne af styrelsesradet i
Foreningen valges af og blandt
lantagere, obligationsejere, inter-
essegrupper samt medarbejdere i
Nykredit Realkredit A/S.

Steen E. Christensen, advokat,
formand

Ole Maltesen, forretningsferer,
neaestformand

Finn Junge Andersen, adm. direkter
Hans Helge Andersen, formand
John Riis Andersen, adm. direktar
Peter Andreassen, direktar

Lars Axelsen, direktar

Hans Bang-Hansen, gardejer
Kristian Bengaard, seniorkonsulent*
Knud Bjgrn, ingenigr

Knud-Erik Bornhardt, direktar
K.E. Borup, direktar

Peter Bramsen, gardejer

J. Walbjern Christensen, direkter
Jorgen Christiansen, direktar
Michael Demsitz, direktar

Winnie Dohn, personalekonsulent*
Erik Fabrin, borgmester

Lise Friis, direktar

Kaj Fuglsang, stadsgartner

Frank Gad, direkter

Gunnar Grangaard, direkter
Bernhard Griese, direktar

Birgit Grodal, professor

Leif Gudsg, formand

Troels Gunnergaard, direktar
Anders Buchwald Hansen,

adm. direkter

Finn Hansen, seniorsergent
Nanna Herliick Hansen, gardejer
Conrad Harhoff, lektor

Gert S. Haurum, direkter

Henrik B. Heineke, direktar
Anders Jgrgen Hillerup,

direkter, cand.jur.

Britta Schall Holberg, godsejer
Henrik Hougaard, adm. direkter
Susanne Husted-Andersen, advokat
Anders Hvidbak-Andersen,
proprietaer

Mogens Hagsted, akademiingenigr
Jorgen S. Iversen, fabrikant
Kenneth Iversen, direkter

Teddy Jacobsen, adm. direktar
H.G. Jansen, direktaer

Alex Jensen, direktar

Erik D. Jensen, skonomidirektar
Harry Jensen, gardejer

Kaj Brask Jensen, direkter

Leif Dambo Jensen, adm. direktar
Poul Arne Jensen, adm. direktar
Laurids Jessen, adm. direktar
Jens Ole Jgrgensen, forretningsferer
Lorenz Jgrgensen, direktar

Jens Kaptain, kommunaldirekter
Kurt Keilberg, direktar

Jargen Kirkegaard, advokat
Elsebeth Due Kjeldsen, direkter
H.0.A. Kjeldsen, godsejer

Hans Otto Kjeer, direkter

Ove Kloch, direktar

Henning Krabbe, direktar

Lise Krintel, forretningsfarer

Ole Mglgaard Kristensen, direkter
Jargen Larsen, direkter

Lars Jakob Larsen, gdrdejer

Ole H. Larsen, afdelingschef

Bent Claudi Lassen, gardejer
Hans Erik Lund, direktaer

Lone Lund-Rasmussen,
forretningsferer

Carsten Lgnfeldt, koncerndirekter
Hans Mathiasen, forstander

Chr. Mejdahl, gardejer

Martin Merrild, gardejer

Erik Mouritzen, socialdirektar

E. Holmgaard Nielsen, entreprengr
Kaj Nielsen, borgmester

N.C. Leth Nielsen, direkter
Susanne Mgller Nielsen,
boligradgiver*

Vagn Ry Nielsen, borgmester

Eva Parum, direktar

Torben Mdger Pedersen,

adm. direkter

Jens lwer Petersen, adm. direktar
Kaj Petersen, borgmester

Kirsten Petersen, erhvervsradgiver*
Johan Pohlmann,

aut. VVS-installater

Chr. Ramvad, arkitekt, m.a.a.

Bent Frigaard Rasmussen, gardejer
Lisbeth Scott Reinbacher, direktar
Birgitte Raaschou-Nielsen, direktar
Hans Wilhelm Schur, direktar
Steen Skovmand, arkitekt

Lars Sylvest, adm. direkter

Erik Sendergaard, adm. direktar
Huuse Sgrensen, advokat

Allan Thomsen, advokat

Kaj Thomsen, lektor

Poul Thorup, advokat

Jens Erik Udsen, direktar

Mogens Ussing, direkter
Hemming Van, adm. direkter

Leif Vinther,
personaleforeningsformand*

F. Weye-Hansen, direktar

John Winther, fhv. borgmester
Olav Winther, gardejer

*Indvalgt som reprasentant
for personalet

17
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Bestyrelsens og direktionens hverv

i aktieselskaber

Bestyrelsens og direktionens medlemmer har oplyst
at have folgende ledelseshverv i andre danske aktie-
selskaber, idet der ses bort fra Nykredit Holdings egne
100% ejede datterselskaber:

BESTYRELSESMEDLEMMER

Steen E. Christensen
Formand for bestyrelsen i A/S Motortramp,
ECsoft Danmark A/S og Persolit Holding A/S.

Nestformand for bestyrelsen i IMI Norgren A/S.

Bestyrelsesmedlem i Danish Nitrogen Import A/S,
Ny-Nitrogen A/S, Paludans Planteskole A/S, Persolit
Entreprengrfirma A/S og Rosendal Gods A/S.

Hans Bang-Hansen

Bestyrelsesmedlem i Funki A/S, Funki Tech A/S, Funki
Manura A/S, Horsens Folkeblad A/S, Horsens Havn A/S
og Horsens Stevedore Kompagni A/S.

K.E. Borup

Formand for bestyrelsen i Bagger Sgrensen & Co A/S,
Bryggerigruppen A/S, H+H International A/S, Meko-
print A/S, Nordjyske Holding A/S, Sanistal A/S, Aalborg
Stiftstidende A/S og AaSF Holding A/S.

Nestformand for bestyrelsen i Fertin Pharma A/S og
Gumlink A/S.

Bestyrelsesmedlem i Hydrema Ejendomme A/S, Skage-
rak Holding A/S, Skagerak Fiskeeksport A/S, Skagerak

Rederi A/S, Skagerak Fiskeri A/S og Skagerak 2000 A/S.

Jorgen S. Iversen
Direkter i Elbina Ejendomsselskab A/S, Elbina Holding
A/S, JTS Profil A/S og Sejer Iversen Invest A/S.

Formand for bestyrelsen i Elbina Ejendomsselskab A/S,
Elbina Holding A/S, JTS Profil A/S og Sejer Iversen
Invest A/S.

Ole Trolle
Adm. direktgr for Grgnbech & Senner Holding A/S
(fra 1. april 2003).

Formand for bestyrelsen i Combifragt Group A/S, Corral
Line A/S, Elite Rederi A/S (indtil 28. januar 2003),
Elite-Overseas A/S (indtil 28. januar 2003), Mirage
Shipping A/S (indtil 28. januar 2003), Mistral Shipping
A/S (indtil 28. januar 2003), RM Rich. Miiller A/S og
Scania Danmark A/S.

Bestyrelsesmedlem i Aktieselskabet Ny Kalkbraenderi
(fra 27. marts 2003), Demp A/S (fra 1. april 2003 for-
mand), Granbech Construction A/S (fra 1. april 2003
formand), Grgnbech & Segnner A/S (fra 1. april 2003 for-
mand), Pankas A/S (fra 27. marts 2003), Post Danmark
A/S, Unite2Help A/S og Unite2Help Holding A/S.

Ole Steffensen
Bestyrelsesmedlem i I.C.S. A/S Copenhagen Hellerup.

Jens Erik Udsen
Direkter i Nesdu A/S og Nesdu 2 A/S.

Bestyrelsesmedlem i Jeudan A/S, Nesdu A/S og
Nesdu 2 A/S.

DIREKTION

Peter Engberg Jensen
Bestyrelsesmedlem i FUTOP Clearingscentralen A/S,
JN Data A/S og Kgbenhavns Fondsbers A/S.

Per Ladegaard
Formand for bestyrelsen i Realkreditnettet A/S.
Naestformand for bestyrelsen i JN Data A/S.



Nykredit centre

PRIVAT, REGION NORD
Direkter N. C. Petersen
John F. Kennedys Plads
9100 Aalborg

Aalborg

John F. Kennedys Plads
9100 Aalborg

TIf. 96 30 40 50

Frederikshavn
Parallelvej 9

9900 Frederikshavn
TIf. 96 20 75 30

Grend
Passagen 4
8500 Grena

TIf. 86 32 78 00

Herning
Nygade 6

7400 Herning
TIf. 96 27 64 00

Hjerring
Ngrrebro 10
9800 Hjerring
TIf. 96 23 55 70

Hobro
Adelgade 65
9500 Hobro
TIf. 96 57 05 00

Holstebro
Enghaven 1
7500 Holstebro
TIf. 96 10 95 20

Randers
@stervold 47
8900 Randers
TIf. 86 41 33 66

Ringkebing
Herningvej 3
6950 Ringkgbing
TIf. 9975 42 60

Skive

Dstertorv 6
7800 Skive

TIf. 96 14 09 00

Thisted
Storegade 8
7700 Thisted
TIf. 96 17 07 77

Viborg

Sct. Mathias Gade 1-3
8800 Viborg

TIf. 87 25 66 00

PRIVAT, REGION SYD

Direkter Erik Hejberg Nielsen

Astrupvej 13
6100 Haderslev

Aabenraa
Madevej 13
6200 Aabenraa
TIf. 73 62 08 50

Esbjerg
Borgergade 38
6700 Esbjerg
TIf. 76 10 46 60

Fredericia

Gothersgade 17
7000 Fredericia
TIf. 76 20 07 20

Grindsted
Vesterbrogade 1 B
7200 Grindsted
TIf. 76 7218 00

Haderslev
Astrupvej 13
6100 Haderslev
TIf. 732257 57

Horsens
Svanes Plads 4
8700 Horsens
TIf. 75 62 35 00

Kolding
Slotsgade 22
6000 Kolding
TIf. 76 30 89 00

Middelfart
Sendergade 65
5500 Middelfart
TIf. 63 41 3430

Nyborg
Dronningensvej 6
5800 Nyborg

TIf. 63313400

Odense
Magelgs 2
5100 Odense C
TIf. 63123030

Silkeborg
@stergade 11
8600 Silkeborg
TIf. 87 20 08 00

Svendborg
Vestergade 7
5700 Svendborg
TIf. 6321 3480

Senderborg
Jernbanesti 1
6400 Senderborg
TIf. 73 42 08 20

Varde
Vestergade 20
6800 Varde

TIf. 76 95 05 95

Vejle
Enghavevej 20
7100 Vejle

TIf. 76 40 08 40

Arhus
Domkirkepladsen 1
8100 Arhus C

TIf. 87 31 60 60

PRIVAT, REGION @ST
Direkter Sgren Meller
Otto Mgnsteds Plads 11
1780 Kgbenhavn V

Amager
Englandsvej 376
2770 Kastrup
TIf. 32 46 82 00

Frederiksberg
Biilowsvej 3, 1.
1870 Frederiksberg
TIf. 33863350

Frederikssund
Agade 1B

3600 Frederikssund
TIf. 47 36 06 36

Gentofte
Jagersborg Allé 36
2920 Charlottenlund
TIf. 3996 23 23

Helsingar
Marienlyst Allé 1
3000 Helsinger
TIf. 49 25 09 25

Herlev

Herlev Bygade 9, 1.
2730 Herlev

TIf. 44 50 36 70

Hillerad
@stergade 14
3400 Hillerad
TIf. 48 22 05 05

Holbak
Bysgstreede 2 C
4300 Holbaek
TIf. 59 45 95 45

Hersholm
Hovedgaden 6
2970 Horsholm
TIf. 4516 06 45

Kgbenhavn City

Otto Mgnsteds Plads 11
1780 Kgbenhavn V

TIf. 33772594

Kage

Torvet 21

4600 Kage

TIf. 56 64 07 07

Lyngby
Toftebaeksvej 1 B
2800 Lyngby

TIf. 45 96 05 96

Maribo
Vestergade 20
4930 Maribo
TIf. 54 76 07 54

Nykgbing Falster
Langgade 10
4800 Nykgbing F
TIf. 54 84 03 54

Naestved
Dania 15, 1.
4700 Naestved
TIf. 557507 77

Ringsted
Mgllegade 7
4100 Ringsted
TIf. 57 66 08 88

Roskilde
Kgbenhavnsvej 65
4000 Roskilde

TIf. 46 34 08 46

Renne
Tornegade 8
3700 Rgnne
TIf. 56 93 03 50

Slagelse
Korsgade 4
4200 Slagelse
TIf. 58 58 08 00

Taastrup
Kagevej 12
2630 Taastrup
TIf. 43 55 09 99

Andelsboligbutik
Otto Mgnsteds Plads 11
1780 Kgbenhavn V

TIf. 33772300

Grenland/Fzrgerne
Otto Mgnsteds Plads 11
1780 Kgbenhavn V

TIf. 33772000
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Nykredit centre

ERHVERV, REGION NORD
Direkter Hans J. Mikkelsen
Herningvej 3

6950 Ringkebing

Aalborg

John F. Kennedys Plads
9100 Aalborg

TIf. 96 30 40 30

Herning
Nygade 6

7400 Herning
TIf. 96 27 64 20

Ringkebing
Herningvej 3
6950 Ringkgbing
TIf. 9975 42 20

Randers
@stervold 47
8900 Randers
TIf. 87 10 08 40

Thisted
Storegade 8
7700 Thisted
TIf. 9617 07 77

Viborg

Sct. Mathias Gade 1-3
8800 Viborg

TIf. 87 25 65 90

ERHVERV, REGION SYD
Direkter Henrik Rasmussen
Domkirkepladsen 1

8100 Arhus C

Arhus
Domkirkepladsen 1
8100 Arhus C

TIf. 87 31 60 00

Esbjerg
Borgergade 38
6700 Esbjerg
TIf. 76 10 46 90

Horsens
Svanes Plads 4
8700 Horsens
TIf. 75 25 48 50

Haderslev
Astrupvej 13
6100 Haderslev
TIf. 732257 10

Kolding
Slotsgade 22
6000 Kolding
TIf. 763089 10

Odense
Magelgs 2
5100 Odense C
TIf. 63 1230 60

Silkeborg
@stergade 11
8600 Silkeborg
TIf. 87 20 68 70

Senderborg
Jernbanesti 1
6400 Senderborg
TIf. 73 42 08 45

Varde
Vestergade 20
6800 Varde

TIf. 76 95 05 75

Vejle
Enghavevej 20
7100 Vejle

TIf. 76 40 08 30

ERHVERV, REGION @ST
Direkter Tom Storgaard
Otto Mensteds Plads 11
1780 Kgbenhavn V

Hillered
Dstergade 14
3400 Hillered
TIf. 48 20 33 00

Kebenhavn City

Otto Mensteds Plads 11
1780 Kgbenhavn V

TIf. 3377 20 00

Nastved

Dania 15, 1.
4700 Neestved
TIf. 557507 79

Slagelse
Korsgade 4
4200 Slagelse
TIf. 58 58 08 02

Taastrup
Kegevej 12
2630 Taastrup
TIf. 43320370

Andelsboliger

Otto Mensteds Plads 11
1780 Kgbenhavn V

TIf. 33 77 20 00

Privat udlejning

Otto Mensteds Plads 11
1780 Kgbenhavn V

TIf. 33 77 20 00

LANDBRUG

Direkter Leif Duus
Sct. Mathias Gade 1-3
8800 Viborg

Aalborg

John F. Kennedys Plads
9100 Aalborg

TIf. 96 30 40 80

Haderslev
Astrupvej 13
6100 Haderslev
TIf. 7322 57 20

Horsens
Svanes Plads 4
8700 Horsens
TIf. 75 62 48 70

Kebenhavn

Otto Mensteds Plads 11
1780 Kgbenhavn V

TIf. 3377 24 44

Nykgbing Falster
Langgade 10
4800 Nykgbing F
TIf. 54 84 03 84

Odense
Mageles 2
5100 Odense C
TIf. 63 12 30 40

Ringkebing
Herningvej 3
6950 Ringkebing
TIf. 99 75 42 40

Randers
@stervold 47
8900 Randers
TIf. 87 10 08 30

Roskilde
Kgbenhavnsvej 65
4000 Roskilde

TIf. 46 38 02 50

Slagelse
Korsgade 4
4200 Slagelse
TIf. 58 58 08 01

Senderborg
Jernbanesti 1
6400 Senderborg
TIf. 73 42 08 30

Thisted
Storegade 8
7700 Thisted
TIf. 96 17 07 80

Vejle
Enghavevej 20
7100 Vejle

TIf. 76 40 58 60

Viborg

Sct. Mathias Gade 1-3
8800 Viborg

TIf. 87 25 65 70



Nykredit adresser

HOVEDSZADE
Nykredit

Kalvebod Brygge 1-3
1780 Kgbenhavn V
TIf. 33 4210 00

Nykredit Holding A/S
CVR-nr. 1271 92 48

Nykredit Realkredit A/S
CVR-nr. 1271 92 80

Koncerndirektionen
Mogens Munk Rasmussen,
koncernchef

Peter Engberg Jensen,
koncerndirekter

Per Ladegaard,
koncerndirekter

Henning Kruse Petersen,
koncerndirekter

Koncernsekretariat
Birgitte Laj,
sekretariatschef

Juridisk afdeling
Jergen Wohnsen,
vicedirektar

@konomiafdelingen
Sgren Holm,
vicedirekter

Kommunikationsafdelingen
Henrik Hougaard,
vicedirekter

Personaleafdelingen
Erik Beckmann,
vicedirektar

Ledelses- og
organisationsudvikling
Anni Eberhard,
personaleudviklingschef

Uddannelsesafdelingen
Annette Schmidt,
uddannelseschef

Finansafdelingen
Henrik Hjortshgj Nielsen,
underdirektar

Kreditafdelingen
Lars Holst,
vicedirektar

Erhvervssekretariatet
Bente Overgaard,
vicedirekter

Landbrugsafdelingen
Poul Erik Jargensen,
vicedirekter

Privatafdelingen
Flemming H. Vesterbrandt,
vicedirektar

Koncernudvikling
Lars Mathiesen,
direkter

Intern revision
Claus Okholm,
revisionschef

International afdeling
Erik Urskov,
vicedirekter

Erhverv storkunder
Tom Ahrenst,
vicedirekter

Markets
Georg Andersen,
underdirekter

Investeringscentret
Lars Bo Bertram,
underdirektar

Kundeservice
Lars Bo Stenqvist,
direkter

Supportcentret
Birgitte Bruun,
underdirekter

Administration
Johnny Rasmussen,
administrationschef

Koncern IT
Fredrik Bajers Vej 1
9220 Aalborg @st
TIf. 96 35 50 00

Len- og pensionsfunktionen
Fredensgade 34

8100 Arhus C

TIf. 87 31 62 50

DATTERSELSKABER
Nykredit Magler A/S
Ahave Parkvej 29

8260 Viby J

TIf. 8938 63 50

CVR-nr. 706276 12

Direktion
Frank Ryslev

Bestyrelse

Per Ladegaard, formand
Jergen Wohnsen

Sgren Holm

John Engelund

Bent Paabgl Hansen
Gert Kryger

Nykredit Bank A/S
Kalvebod Brygge 1-3
1780 Kgbenhavn V/
TIf. 33421800
CVR-nr. 10 51 96 08

Direktion
Kim Duus
Jes Klausby

Bestyrelse

Henning Kruse Petersen,
formand

Peter Engberg Jensen
Sgren Holm

Seren Klitholm

Per Ladegaard

Charlotte Baarsge Pedersen
Peter Torndal

Nykredit Portefglje Bank A/S
Otto Mensteds Plads 9

1780 Kgbenhavn V

TIf. 3375 92 00

CVR-nr. 1008 30 79

Direktion
Tommy Christensen

Bestyrelse

Kim Duus, formand
Erik G. Hansen

Peter Engberg Jensen
Elisabeth Stamer

Nils Peter Sgrensen

Nykredit Portefalje
Administration A/S
Otto Mensteds Plads 9
1780 Kgbenhavn V
TIf. 337592 00
CVR-nr. 16 63 76 02

Direktion
Tage Fabrin-Brasted

Bestyrelse

Kim Duus, formand
Lars Bo Bertram
Tommy Christensen
Elisabeth Stamer

Nykredit Finance plc
PO Box 229

Plymouth PLS 2WA
England

TIf. 00 44 175 288 2209

Direktion
Malcolm Jenvey

Bestyrelse
Tom Ahrenst, formand
Malcolm Jenvey

Nykredit Pantebreve A/S
Kampmannsgade 1

1604 Kgbenhavn V

TIf. 3376 7400

CVR-nr. 18 72 80 95

Direktion
Allan Jacobsen

Bestyrelse

Jes Klausby, formand
Lars Mathiesen
Frank Ryslev

Nykredit Ejendomme A/S
Kalvebod Brygge 1-3

1780 Kgbenhavn V

TIf. 33 4210 00

CVR-nr. 11 15 64 95

Direktion
Asger Hansen

Bestyrelse

Mogens Munk Rasmussen,
formand

Seren Holm

Jergen Wohnsen

Nykredit @stifterne
Forsikring A/S

Anker Heegaards Gade 8
1780 Kgbenhavn V/

TIf. 701596 33

CVR-nr. 1450 61 87

Direktion
Ole Bjarrum
Flemming Conrad

Bestyrelse

Per Ladegaard, formand
Henning Kruse Petersen
Peter Engberg Jensen
John Finderup

Ole Hansen

Henning Onstrup

John Winther

Bjarne Dyrberg Olsen
Per H. Olsen

Inger Marie Thuesen
Johnny B. Hansen

Nykredit Bank
Hipoteczny S.A.
ul. Krolewska 16
00-103 Warszawa
Polen

Direktion

Lech Gajewski

Bjarne Sander Hansen
Jadwiga Jasinska-Scislowska

Bestyrelse

Henning Kruse Petersen
Erik Urskov

Peter Engberg Jensen
Jergen Wohnsen

Seren Holm



Ngrby-udvalgets anbefalinger

Nykredits praksis

1. Aktionarernes rolle og samspil med selskabsledelsen

Aktiv udgvelse af ejerskab

Samtlige aktionaerer i Nykredit er repreesenteret i bestyrelsen, hvilket skaber en
aktiv dialog mellem aktionzererne og ledelsen.

Ingen stemmerets- eller ejerbegraensninger

Vedtaegterne indeholder stemmeretsbegraensninger, som sikrer Foreningen
Nykredit og dermed medlemsdemokratiet bestemmende indflydelse.

Proceduren omkring generalforsamlingen skal tilrettelaegges séledes, at aktio-
naererne f&r det fornadne beslutningsgrundlag

Da samtlige aktionzerer er repreesenteret i bestyrelsen, deltager de i praksis i
forberedelsen af generalforsamlingen. Proceduren omkring indkaldelse til general-
forsamlinger felger i gvrigt aktieselskabslovens krav.

Bestyrelsen bgr ikke uden aktionzerernes godkendelse forhindre overtagelses-
forsag ved forhgjelse af aktiekapitalen eller ved opkegb af egne aktier

Anbefalingen er ikke relevant henset til Nykredits ejerstruktur. Bestyrelsen har i
gvrigt ikke bemyndigelse til at foretage sadanne dispositioner uden generalfor-
samlingens godkendelse.

II. Interessenternes rolle og betydning for selskabet

Der ber udarbejdes en politik for selskabet i forhold til sine interessenter

Der er fastsat retningslinier for, hvordan Nykredit ber agere i forhold til sine interes-
senter bade indadtil i koncernen og udadtil. Heri indgér information om Nykredits
holdninger, eksistensberettigelse, visioner og forretningsmaessige malsatning.

Der skal fgres en aktiv dialog med interessenterne

Savel lantagere, obligationsejere og medarbejdere er repraesenteret i selskabets
bestyrelse.

11l. Abenhed og gennemsigtighed

Vedtagelse af en kommunikationsplan m.h.p. at give den bedst mulige informa-
tion om selskabets forhold

Nykredit udsender Igbende bars- og pressemeddelelser om forhold af betydning
for koncernen.

Nykredits kommunikationspolitik skal desuden understatte koncernens visioner om
at “veere i alle beslutningstageres bevidsthed, nér finansieringsmaessige opgaver
skal lgses”, og om at “den finansielle medarbejders foretrukne arbejdsplads skal
hedde Nykredit”.

Sikring af lsbende dialog mellem selskab og investorer

Bestyrelsens sammenszetning sikrer en lsbende dialog mellem selskabets ledelse
og aktionaererne. Der er desuden fokus pa at opretholde en lgbende dialog med
obligationsinvestorerne.

Arsrapport efter dansk lovgivning, gerne med brug af IFRS og andre relevante
standarder

Arsrapporten udarbejdes i henhold til gaeldende lovgivning for finansielle virksom-
heder. Nykredit afventer udspil fra Finanstilsynet vedrarende implementeringen af
de nye internationale regnskabsstandarder (IFRS).

Brug af supplerende ikke-finansielle oplysninger i &rsrapporten

Angives i relevant omfang.

Kvartalsrapporter

Det overvejes at offentliggere kvartalsrapporter fra 2004.

IV. Bestyrelsens opgaver og ansvar

Praecisering af bestyrelsens overordnede opgaver og ansvar

Beskrevet i vedtaegterne og i bestyrelsens forretningsorden.

Brug af naestformand som aflgser for og sparringpartner til
bestyrelsesformanden

Nykredit har 2 naestformaend.

Forretningsorden ber ajourferes lgbende

Forretningsordenen gennemgas mindst én gang arligt med henblik pd eventuel
revision.

Fastsattelse af procedurer for information fra direktion til bestyrelse

Narmere procedurer er fastsat i direktionens forretningsorden.

V. Bestyrelsens sammensztning

Sikre en relevant bestyrelsessammensatning ved rekruttering
og valg af bestyrelsesmedlemmer, sdledes at opgaver udfares bedst muligt

Sterstedelen af bestyrelsen bestar af bestyrelsesmedlemmer fra Foreningen
Nykredits bestyrelse, der rekrutteres fra foreningens styrelsesrad.

Introduktion til og uddannelse af nye bestyrelsesmedlemmer

Nye bestyrelsesmedlemmer introduceres til bestyrelsesarbejdet i forngdent omfang.

Der anbefales maksimalt 6 generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer

Nykredit har 11 generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer med henblik p& at
sikre aktionaererne en hensigtsmaessig repraesentation i bestyrelsen.

Bestyrelsen ber vaere uafhaengig og ma ikke have szrinteresser i selskabet

Léntagere og obligationsejere er direkte repraesenteret i bestyrelsen. Derudover har
bestyrelsesmedlemmerne ikke serinteresser i Nykredit koncernen.

Bestyrelsen bgr afholde minimum 5 meder arligt

Bestyrelsesmgder afholdes normalt en gang manedligt.

Bestyrelsesmedlemmer ber fratreede ved det fyldte 70. ar

Bestyrelsesmedlemmer fratraeder pa den ferste ordinaere generalforsamling, efter
de er fyldt 70 ar.

Valgperiode pd maksimalt 3 &r og maksimalt genvalg for yderligere 2 valg-
perioder

Medlemmer veelges for 4 &r ad gangen, genvalg kan ske uden begransninger.

Kun anvendelse af bestyrelsesudvalg, hvis sarligt behov herfor

Anvendes ikke. Beslutninger treeffes af den samlede bestyrelse.

Selvevaluering af bestyrelsens og direktionens arbejde

Evaluering sker lsbende, men er ikke lagt i faste rammer. Procedure herfor er under
udarbejdelse.

Evaluering af samarbejdet mellem bestyrelse og direktion anbefales

Samarbejdet dreftes lgbende.

VI. Aflgnning af bestyrelse og direktion

Abenhed omkring incitamentsprogrammer mv.

Hverken direktion eller bestyrelse er incitamentsaflgnnede.

VII. Risikostyring

Der ber fastlaegges procedurer for effektiv risikostyring og én gang arligt
evaluering af denne

Nykredit har som finansiel virksomhed stor fokus pa risikostyring og har fastlagt
procedurer herfor.






