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FORORD

Kundetilgang, gode resultater og nye kolleger
2019 har veeret et meget tilfredsstillende ar, der har budt pa kundetil-
gang, gode resultater og nye kolleger fra bl.a. Sparinvest.

| lgbet af aret har mange danskere og danske virksomheder valgt at
blive kunder i Nykredit-koncernen. Det har givet kundetilgang og ud-
lansveekst i bade Nykredit Bank og Totalkredit. | banken er formue un-
der forvaltning ligeledes @get vaesentligt. Den forretningsvaekst, der
felger med kundetilgangen, slar igennem i de regnskabsmazessige re-
sultater. Selvom rammevilkarene for at drive finansiel virksomhed er
blevet forvaerret i 2019, fremlaegger Nykredit i dag et arsregnskab med
fremgang péa alle vaesentlige indtaegtsposter og resultater, der bekraef-
ter, at Nykredits grundleeggende forretning er steerk.

Det er ikke kun nye kunder, vi har hilst velkommen i 2019. Vi har ogsa
sagt goddag til nye kolleger. Nykredit kabte 75% af aktierne i Sparin-
vest. Handlen blev godkendt af de relevante myndigheder i august, og
senere pa aret flyttede nye kolleger fra Sparinvest ind i Nykredits loka-
ler. Med Sparinvest som en del af koncernen vil Nykredit udvide sam-
arbejdet med partnerne i Totalkredit til ogsa at omfatte investerings-
produkter. | 2019 har Nykredit ogsa kgbt det mindre realkreditinstitut,
LR Realkredit.

Winning the Double

2019 var det femte regnskabsar, hvor Nykredit har opereret efter stra-
tegien Winning the Double. Den har vist sig som en effektiv og rigtig
strategi for koncernen, der i dag star steerkere end ved strategiens
fedsel.

| de fem ar, der er gaet, har der veeret kundetilgang og vaekst i forret-
ningen. Totalkredit har udbygget sin position som realkreditinstituttet
med sterst udlan til danske boligejere. Samtidig er Nykredit Bank vok-
set til den tredjestgrste danske bank malt pa udlan.

| samme periode er Nykredits drift blevet forbedret. Den grundleeg-
gende forretning leverer, som vi har set i 2019, resultater pa et hgjere
niveau end tidligere. Med Winning the Double er indtjeningen styrket —
via fokus pa bade indtaegter og omkostninger.

Med Winning the Double har koncernen opbygget en stgrre egenkapi-
tal. Samtidig har Nykredit faet adgang til at hente mere egenkapital,
hvis der skulle opsta behov herfor. Det betyder, at Nykredits kapitalpo-
sition er vaesentligt styrket. Det forhold er, sammen med de forbed-
rede resultater, grundlaget for Nykredits rating, som i 2019 blev haevet
til A+ af S&P Global Ratings, som nu for fgrste gang har Nykredit som
det bedst ratede danske finansielle institut.

Indtjeningsfremgangen og den forstaerkede kapitalposition har ikke
eendret pa, at Nykredit tilbyder danskerne attraktive boliglan, der for-
mentligt ikke fas bedre noget sted i verden. Faktisk betaler kunderne i
dag i gennemsnit mindre i bidrag pa vores mest udbredte produkt, re-
alkreditlan til boligejere i Totalkredit, end de gjorde far Winning the
Double-strategien. Det skyldes ikke mindst, at vi som en foreningsejet
koncern kan give vores kunder del i fremgangen, bl.a. via KundeKro-
ner, der saenker bidragsbetalingen. Vi er stolte af, at kunderne pa den
made maerker fordelene ved Nykredits szerlige foreningsejerskab.
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Winning the Double 2.0

Efter fem ars positiv udvikling med Winning the Double-strategien har
vi i 2019 taget den op til revision. Vi har konkluderet, at retningen,
som strategien udstikker, fortsat er den rigtige og har derfor valgt at
opdatere strategien frem for at udarbejde en ny. Den opdaterede stra-
tegi kalder vi Winning the Double 2.0.

Vi tilfgjer i Winning the Double 2.0 en ny og mere eksplicit ambition,
der inddrager Nykredits foreningsejerskab og samfundsansvar klart i
strategien. Derudover fastholder vi fra Winning the Double den grund-
lzeggende todelte ambition om veekst i helkunder i Nykredit pa den
ene side samt et styrket partnerskab med pengeinstitutterne i Total-
kredit-samarbejdet pa den anden side.
De tre overordnede strategiske malsaetninger i Winning the Double
2.0 er séledes:
o  Vivil fremtidssikre Totalkredits position som markedsleder
inden for boligfinansiering i Danmark
e Vivil udbygge Nykredits position pa bankomradet gennem
flere helkundeforhold
e  Vivil vaere hele Danmarks foreningsejede og samfundsan-
svarlige finansielle virksomhed.

Senere i denne arsrapport uddybes indholdet af Winning the Double
2.0, som vil udstikke retningen for Nykredits arbejde de kommende ar.

Udbytte til vores ejere

I Nykredit giver vi vores kunder del i fremgangen, og har saledes i ar
givet over 1,5 mia. kr. tilbage til boligejere, virksomheder og land-
maend. Dette er muligt i kraft af vores saerlige foreningsejerskab.

Med udgangspunkt i det meget tilfredsstillende resultat for 2019 og
den steerke kapitalposition indstilles det til generalforsamlingen, at Ny-
kredit udbetaler ordinaert udbytte pa 3.610 mio. kr. Forenet Kredits an-
del vil veere 2.848 mio. kr.

Med venlig hilsen
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VI VIL GERNE FREMHAVE, AT ..

Vi vil bidrage til en positiv samfundsudvikling
Vi gnsker at veere hele Danmarks foreningsejede og samfundsan-
svarlige finansielle virksomhed. Denne ambition er nu en eksplicit
ambition i koncernens strategi. Nykredits unikke ejerform skal
komme endnu tydeligere til udtryk over for kunderne, og hele for-
retningen skal bidrage til en positiv samfundsudvikling.

Vi deler fremgangen
Nykredit er delvist ejet af en forening. Vi kan derfor give penge til-
bage til kunderne. Vi har udvidet vores fordelsprogram, sa ogsa
kunder med prioritetslan i Totalkredit far penge tilbage i form af
KundeKroner. | alt har vores kunder i 2019 faet mere end 1,5 mia.
kr. tilbage i form af KundeKroner, ErhvervsKroner og MineMal.

P ® (‘%’ i”i.

Vi vil bidrage til den grenne omstilling
Der er stigende efterspargsel pa vores grgnne obligationer og real-
kreditlan, som skal veere med til at gore det mere attraktivt for vo-
res store erhvervskunder at finansiere energivenlige bygninger.
Samtidig tilbyder vi beeredygtige investeringer, bl.a. i vores svane-
meerkede fond, og grgnne lan til finansiering af el- og hybridbiler.
Derudover har vi sat ambitigse mal for at nedbringe Nykredits eget
energiforbrug, CO2-aftryk og affaldsmaengde.
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Kommuner, hvor Totalkredits udlan er
steget i 2019.

. Kommuner, hvor Totalkredits udlan ikke
er steget i 2019.

Vi gger udlanet i alle dele af landet
Hvor der er liv, er der lan. Totalkredit har — sammen med penge-

institutterne i samarbejdet — igen gget udlanet til danske bolig-
ejere i alle dele af Danmark.

608 kr.

2015 2016 2017 2018 2019

Vi gor det billigere at vaere kunde
| Totalkredit far kunderne penge tilbage som KundeKroner. Det
saenker deres bidragsbetaling. | dag betaler kunderne i gennem-
snit 608 kr. i bidrag om maneden for hver 1 mio. kr., de har lant.
Det er det laveste niveau i mere end fem ar.

¢

DENMARK

&

Nykredit

Vi er officiel dansk partner til OL 2020
Til sommer nar den olympiske ild i Tokyo teendes, er Nykredit offi-
ciel partner for de danske atleter til OL 2020. Vi fgler et seerligt
band til de lokalsamfund, som med frivillige kraefter skaber et ak-
tivt foreningsliv rundt omkring i landet. Og som foreningsejet ved
vi, at vi sammen kommer laengere.
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HOVED- OG NOGLETAL

Mio. kr.

Nykredit-koncernen

2019 2018 2017 2016 2015
FORRETNINGSRESULTAT OG ARETS RESULTAT
Netto renteindtaegter 9.344 9.226 9.006 8.747 8.462
Netto gebyrindtaegter 2.739 1.951 2470 2.251 2.376
Wealth Management-indteegter 1.610 1.361 1.402 1.184 1.040
Nettorente vedrgrende kapitalisering -352 -356 -360 -447 -573
Nettoindtaegter vedrgrende fordelsprogrammer’ -358 -248 - - -
Handels-, beholdnings- og @vrige indteegter 1.673 89 1.492 1.676 1.102
Indtaegter 14.656 12.023 14.010 13.411 12.407
Omkostninger 5.347 4.890 5.067 5.285 5.071
Forretningsresultat fer nedskrivninger 9.308 7133 8.944 8.126 7.336
Nedskrivninger pa udlan 994 380 379 680 920
Forretningsresultat 8.314 6.753 8.564 7.446 6.416
Forretningsmaessigt udgaede derivattyper -112 280 1.517 -763 229
Badwill, nedskrivning pa goodwill og afskrivning pa kunderelationer 564 - - - -1.965
Arets resultat for skat 8.766 7.033 10.081 6.683 4.680
Skat 1.340 1.242 2.025 1.326 1.447
Arets resultat 7.427 5.792 8.056 5.357 3.233
Anden totalindkomst, vaerdiregulering af strategiske aktier - - -6 331 7
Anden totalindkomst, gvrige poster 22 -7 1 12 25
Arets totalindkomst 7.449 5.785 8.051 5.700 3.265
Renteudgift af hybrid kernekapital, fort pa egenkapital 233 233 233 233 197
Minoritetsinteresser -1 - - - -
BALANCE | SAMMENDRAG
Aktiver 31.12.2019  31.12.2018  31.12.2017  31.12.2016  31.12.2015
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 59.623 29.691 48.031 34.829 23.253
Realkreditudlan til dagsvaerdi 1.287.370 1.193.667 1.163.879 1.124.693 1.119.101
Bankudlan eksklusive reverseudlan 65.466 60.566 55.744 55.003 46.747
Obligationer og aktier 115.690 99.444 102.125 116.555 110.294
Dvrige aktiver 82.171 64.608 56.967 69.530 84.401
Aktiver i alt 1.610.319 1.447.976 1.426.746 1.400.611 1.383.796
Passiver
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 13.914 15.692 13.319 21.681 30.226
Indlan eksklusive repoindlan 85.374 76.918 75914 65.414 62.584
Udstedte obligationer til dagsvaerdi 1.336.414 1.196.229 1.179.093 1.152.383 1.137.314
Efterstillede kapitalindskud 11.004 11.011 10.942 11.078 11.006
@vrige passiver 79.246 68.243 68.707 79.099 77.184
Egenkapital 84.366 79.883 78.770 70.955 65.482
Passiver i alt 1.610.319 1.447.976 1.426.746 1.400.611 1.383.796
NGGLETAL
Arets resultat i % af gennemsnitlig forretningskapital (ROAC)? 12,4 10,2 14,4 10,1 54
Arets resultat i % af gennemsnitlig egenkapital® 9,3 75 10,9 85 5,0
Omkostninger i % af indteegter 36,5 40,7 36,2 394 40,9
Nedskrivninger pa udlan (korrektivkonto) og hensaettelser pa garantier 8.033 8.184 7.915 8.341 8.646
Arets nedskrivningsprocent 0,07 0,03 0,03 0,06 0,08
Kapitalprocent 22,4 23,5 23,9 21,9 20,7
Egentlig kernekapitalprocent 19,5 21,0 20,6 18,8 19,4
Solvensbehov, % 10,9 10,0 10,2 10,2 11,8
Gennemsnitligt antal fuldtidsbeskaeftigede 3.515 3.382 3.505 3.648 3.757

1 "Nettoindteegter vedrgrende fordelsprogrammer" er naermere beskrevet i afsnittet "Alternative resultatmal”.

2 "Arets resultat i % af gennemsnitlig forretningskapital (ROAC)" viser resultat i forhold til forretningskapital. Resultatet svarer til det regnskabsmaessige resultat fratrukket renteudgifter til den hybride

kernekapital og tillagt kursregulering af strategiske aktier fgrt under "Anden totalindkomst".

* | beregningen af egenkapitalforrentning mv. er den hybride kernekapital, der blev optaget i 2015, betragtet som en regnskabsmaessig finansiel forpligtelse, og det regnskabsmaessige udbytte heraf

indgar som en renteudgift af efterstillede kapitalindskud i arets resultat.
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NYKREDITS STRATEGI

WINNING THE DOUBLE 2.0

Siden 2014 har Winning the Double vaeret koncernens strategi. | det
forgangne ar er strategien blevet opdateret og skaerpet under over-
skriften Winning the Double 2.0.

Malet med Winning the Double var oprindeligt at sikre koncernen en
steerkere strategisk robusthed i form af flere helkunder og et steerkt
Totalkredit-partnerskab. Pa begge parametre har koncernen de sene-
ste fem ar opnaet betydelige resultater, herunder forbedrede finan-
sielle resultater. Dette er sket gennem en fokuseret indsats, herunder
en gennemgribende udvikling af stort set alle dele af forretningen og
den understgttende organisation.

Fra Winning the Double fastholdes ambitionerne om vaekst i helkun-
derelationer i prioriterede kundesegmenter samt et styrket partner-
samarbejde med Totalkredit-pengeinstitutterne. Hertil kommer med
Winning the Double 2.0 en ny og mere eksplicit ambition om at veere
hele Danmarks foreningsejede og samfundsansvarlige finansielle virk-
somhed.

Samlet set er der fastlagt tre overordnede strategiske malsaetninger:

1. Fremtidssikre positionen som markedsleder inden for boligfinan-
siering

2. Udbygge positionen pa bankomradet gennem flere helkundefor-
hold

3. Veere hele Danmarks foreningsejede og samfundsansvarlige fi-
nansielle virksomhed.

Pa privatomradet vil vi vinde boligejerne og de formuende privatkun-
der som tilfredse og loyale helkunder med afseet i en overordnet ambi-
tion om at skabe finansiel tryghed. Dette forudsaetter individuel hel-
hedsradgivning, der tager udgangspunkt i kundernes livsbegivenhe-
der, og som kommer hele vejen rundt om kundernes bolig, formue,
daglig gkonomi og forsikring. Pa erhvervsomradet vil vi udbygge hel-
kunderelationer med ejerledere, segmenter af danske virksomheder
samt landbruget. For de starste erhvervskunder er vores ambition at
levere markedsledende Igsninger inden for udvalgte kerneomrader.

For at lykkes med alle tre malsaetninger satses der i endnu hgjere
grad pa feelles udvikling med Totalkredit-partnerne. Vi gnsker saledes
fortsat at udbygge vores teette partnersamarbejde med Totalkredit-
pengeinstitutterne, der samlet set udger et unikt og steerkt distributi-
onsnetveerk med hgijt lokalt kendskab i alle dele af Danmark. | en tid
med stort pres pa den finansielle sektors omkostninger og bredere for-
retningsmodel er der et stadig steerkere rationale i at udnytte skalafor-
dele i samarbejdet ved at satse pa feelles udvikling — herunder udvik-
ling af feelles infrastruktur og procesforbedringer til gavn for savel kun-
der som institutter. Ogsa koncernens kgb af Sparinvest skal ses i lyset
af gnsket om et stadig steerkere samarbejde med vores partnere.

Den tredje — og nye — malszetning handler om at veere hele Danmarks
foreningsejede og samfundsansvarlige finansielle akter. Malsaetnin-
gen udspringer af et gnske om at lade koncernens unikke ejerform og
forretningssystem komme endnu tydeligere til udtryk over for kun-
derne samt tydeliggere, at det er en del af Nykredits strategi at bi-
drage til en positiv samfundsudvikling.
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Som et fundament under disse tre malsaetninger falger et endnu
starre fokus pa compliance og conduct management i lyset af de sti-
gende forventninger til sektoren. Dertil kommer forbedrede processer
for at sikre effektivitet og gode kundeoplevelser, styrket agilitet i forret-
ningsudviklingen samt en reekke strategiske HR-indsatser for at til-
treekke, udvikle og fastholde de rigtige kompetencer.

Winning the Double i 2019

De seneste ar har budt pa en raekke starre forretningsudviklingstiltag
som led i udmentningen af Winning the Double. | 2019 har vi taget
yderligere skridt pa rejsen mod at realisere det fulde potentiale i kon-
cernstrategien med tiltag centreret omkring helkundefokus, partner-
samarbejdet og samfundsansvar. For at understgtte koncernens stra-
tegiske udvikling foretog Nykredit i foraret 2019 en starre organisati-
onsaendring. Koncernen gar ud af 2019 med en steerk position i et el-
lers presset marked. Resultaterne er gode, koncernens image er i
fremgang, og forretningssystemet med sine unikke fordelsprogrammer
anerkendes nu som leverander af de bedste realkreditlan (Forbruger-
radet TANK 'anbefaler'). | tillaeg ses en stigende medarbejdertilfreds-
hed. Samlet set giver dette Nykredit-koncernen et steerkt stasted for
yderligere fremgang.

Helkundefokus

Koncernens fokus pa at skabe mere veerdi for stadig flere helkunder
har i 2019 resulteret i kundetilgang og stigende tilfredshed i de priori-
terede segmenter pa privatomradet samt en stabil udvikling pa er-
hvervsomradet med fortsat stort potentiale.

Koncernen har arbejdet videre med sit fokus pa at blive "Bedst til kun-
der". Dette har bl.a. resulteret i nye leveregler, nye redskaber til radgi-
verne samt et fortsat stort fokus i hele organisationen pa at give kun-
derne den bedste oplevelse.

Forenet Kredit, som delvist ejer Nykredit, gnsker, at det overskud, for-
eningen far fra Nykredit-koncernen, skal komme kunderne til gode.
Det betyder, at Nykredit de senere ar har kunnet etablere og konsoli-
dere sit samlede forretningssystem, der giver veerdi for kunderne. |
2019 blev det besluttet at forlaenge KundeKroner og ErhvervsKroner
til og med 2020. Hertil blev KundeKroner til prioritetslan introduceret,
ligesom fordelsprogrammet MineMal blev lanceret til koncernens pri-
vate helkunder i december 2018. Konceptet er enkelt: Nar det gar
godt for Nykredit, seettes der penge ind pa MineMal-kontoen. | Igbet af
farste halvar 2019 har fokus veeret pa at tilbyde kunderne de forste
serviceydelser via et netvaerk af samarbejdspartnere. | tilleeg hertil
blev der 1. juli 2019 lanceret en renterabat pa bank- og prioritetslan.

Pa retailomradet har fokus bl.a. veeret pa implementering af et nyt sy-
stem til Customer Engagement Management (CEM). Nykredits CEM
er udviklet i et samarbejde med BEC. Perspektivet med det nye CEM
er at fa samlet viden om kunderne samt at lgfte kundeoplevelsen gen-
nem et mere moderne og intuitivt system, der kan understatte og sup-
plere den personlige radgivning.
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Nykredit har gennem de senere ar etableret en staerk position pa det
danske marked for formue- og kapitalforvaltning, hvilket igen i 2019
blev anerkendt gennem nationale og internationale priser. Etablerin-
gen af Wealth Management som selvsteendigt forretningsomrade i
marts 2019 — og kebet af Sparinvest med effekt fra august 2019 — un-
derstreger koncernens strategiske ambitioner for omradet. Kgbet af
Sparinvest er desuden endnu et strategisk markant tiltag, der styrker
og udvider samarbejdet med pengeinstitutterne i Totalkredit. Baere-
dygtige investeringer far stadig stigende strategisk betydning, og vi
har i Nykredit Invest bl.a. introduceret fonden "Baeredygtige Aktier",
der som den fgrste danske investeringsfond har faet miljgmaerket
Svanemaerket.

I tilleeg til helkundeinitiativerne har Nykredit i 2019 kgbt alle aktier i LR
Realkredit A/S. LR Realkredit A/S er Danmarks mindste realkreditinsti-
tut med et samlet udlan pa ca. 22 mia. kr. Udlanet er altovervejende til
ejendomme, der modtager offentlig statte — szerligt alment boligbyg-
geri og andelsboligforeninger. Disse kundetyper har Nykredit i forve-
jen mange ars erfaring med. Med kgbet af LR Realkredit A/S har Ny-
kredit gget sin egenkapital og sit udlan pa et omrade, hvor koncernen

i forvejen har steerke kompetencer.

Styrket partnersamarbejde

Partnersamarbejdet med Totalkredit-pengeinstitutterne er i 2019 ble-
vet udvidet og styrket yderligere, og partnertilfredsheden er fortsat sti-
gende fra et allerede hgijt niveau i 2018, og er pa sit hgjeste nogen-
sinde. Der ses fortsat udlansvaekst og stigende markedsandele.
Nykredit og Totalkredit kunne sammen med pengeinstitutterne i efter-
aret 2018 annoncere et nyt feelles samarbejde om ejendomsvurderin-
ger med etablering af en feelles, landsdaekkende vurderingsenhed.

Hovedtemaer
og prioriterede
indsatser

1 2019 er samtlige Totalkredit-partnerinstitutter blevet koblet pa Iasnin-
gen. Den feelles lgsning er i hgj grad blevet "stress-testet" i de store
konverteringsbglger i 2019 — og har bestaet. Feelles Vurdering er séle-
des endnu et eksempel pa, at Totalkreditsamarbejdet fortsaetter sin
rejse fra produktsamarbejde til et bredere samarbejde til gensidig
gavn for parterne.

Pa produktsiden blev realkreditlan med 30-ars afdragsfrihed lanceret
som svar pa de forskellige konkurrerende tilbud i markedet. Lanet er
malrettet kunder med betydelig friveerdi (LTV under 60), der af forskel-
lige arsager gnsker en laengere afdragsfri horisont.

Inden for den digitale styrkelse af Totalkredit er Ny Realkredit Platform
(NRP) fortsat grundstenen. NRP er et feelles program mellem Total-
kredit og datacentralerne, hvor de tre datacentraler leverer bruger-
greensefladen til de nye boliguniverser. Det er malet, at NRP skal un-
derstgtte de primaere forretningsprocesser pa realkreditomradet til pri-
vate i lgbet af 2020-2022.

Samfundsansvar

Nykredit har i 2019 taget en raekke veesentlige skridt i arbejdet med
samfundsansvar. De tre hovedtemaer, og tilhgrende prioriterede ind-
satser, som udger rammerne for koncernens arbejde med samfunds-
ansvar er blevet tydeligere forankret i de forretningsomrader, der skal
drive mal og indsatser. Indsatserne er blevet skaerpet, sa de tilsam-
men afspejler de omrader, hvor Nykredit kan bidrage til at lgse vee-
sentlige udfordringer for samfundet og samtidig skabe veerdi for kun-
derne og muligheder for forretningen. Hovedtemaer og indsatser er
vist nedenfor.

Udvikling i hele
Danmark

HOVEDTEMA 2
Nykredit vil bidrage til baredygtig udvikling

Baredygtige
landbrug

Baredygtige

Baxredygtige
boliger virksomheder og
ejendomme

HOVEDTEMA 3
Ansvarlig farretningspraksis

& @) I =

Ansvarlig Indsats mod Datasikkerhed Et grennere Ansvarligt
forretnings- finansiel Nykredit indkeb
ferelse kriminalitet
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Baredygtige
investeringer
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Medarbejder- Diversitet og
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Det @gede fokus pa samfundsansvar medfgrer bl.a., at samfundsan-
svar integreres i koncernens styringsmodel. Fra 2020 vil der saledes
indga KPI'er relateret til samfundsansvar i koncernens balanced sco-
recard. Nykredit har derudover pabegyndt en mere tydelig integration
af baeredygtighedshensyn i risiko- og kreditpolitikken for at sikre, at
koncernen forholder sig systematisk til bade nye risici og nye mulighe-
der bl.a. som fglge af klimaforandringerne. Nykredit har ogsa i 2019
tilsluttet sig FN's Principles for Responsible Banking (PRB). Det giver
os en styrket international ramme om arbejdet med at sikre, at bade
koncernens strategi og vores daglige drift er i overensstemmelse med
samfundets mal. FN's verdensmal og Paris-aftalen er fortsat centrale
pejlemeerker for, hvor vi kan bidrage til at Iase vaesentlige udfordringer
for samfundet. | Rapport om samfundsansvar 2019 fremgar det, hvilke
verdensmal og delmal, Nykredits arbejde iszer bidrager til.

Partnerskabet med de 52 partnere i Totalkredit er fundamentet i Ny-
kredit-koncernens indsats for at bidrage til udvikling og veere til stede
med billige, sikre 1an i hele Danmark til enhver tid. 1 2019 har Nykredit
sammen med de 52 partnere i Totalkredit haft udlansvaekst i 97 ud af
98 kommuner.

Samtidig arbejder vi pa tveers af koncernen pa, hvordan Nykredit kan
bidrage til den grgnne omstilling. Nykredit ndede i 2019 sit 2020-mal
om at reducere koncernens samlede CO2-udledning med 65% i for-
hold til niveauet i 2012. Den del af CO2-udledningen fra fx fiernvarme,
som vi ikke selv kan pavirke, har vi besluttet at kompensere for gen-
nem CO2-kreditter, s& koncernen i 2020 vil veere CO2-neutral.

Vi arbejder dedikeret med at fremme baeredygtige Igsninger gennem
dialog med vores kunder og et baeredygtigt produktudbud. | 2019 har
vi taget de forste skridt ved bl.a. at lancere et grgnt billan til el- og hy-
bridbiler og ved at udstede grgnne obligationer, som har muliggjort
grenne lan til energieffektive erhvervsejendomme. Nykredits svane-
meerkede fond Baeredygtige Aktier har sammen med styrkede ESG-
processer i formueforvaltningen vaeret hovedelementer i en styrket
satsning pa baeredygtige investeringer.

Nar det geelder ansvarlig forretningspraksis, er en af Nykredits hoved-
opgaver at sikre, at vores radgivning, produkter og ydelser er ansvar-
lige bade i et samfundsmaessigt perspektiv og i forhold til den enkelte
kundes gkonomi. Det kreever en staerk risikopraksis og en sund og
aben virksomhedskultur. Som et led i dette arbejde har Nykredit i
2019 for forste gang foretaget en "Conduct Risk Self-Assessment”,
som har dannet rammen om arbejdet med etiske dilemmaer i forret-
ningen.

En anden central del af vores ansvar er at forebygge og modvirke, at
Nykredit-koncernen bliver misbrugt til finansiel kriminalitet. | 2019 har
vi bl.a. foretaget betydelige investeringer i systemer til overvagning af
transaktioner og foretaget et skifte af it-platform til en sektorfeelles lgs-
ning, BEC. Pa baggrund af indsatsen med at gennemga kundebestan-
den, sa den afspejler vores forretningsmodel og risikoappetit, har vi i
2019 afviklet et starre antal korrespondentforbindelser i udlandet, hgj-
risikokunder og kunder, der ikke vil medvirke til gennemfgrelse af vo-
res kundekendskabsprocedurer.
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Vi arbejder kontinuerligt pa at forbedre dokumentationen omkring vee-
sentlige sociale, miljgmaessige og governance-relaterede temaer.
Denne information kan samtidig bruges i ESG-ratings, hvor eksterne
rating-bureauer vurderer, hvordan vi som virksomhed handterer vores
risici med hensyn til miljg (Environment), sociale forhold (Social) og
god selskabsledelse (Governance). Vores investorer benytter disse
ESG-ratings i deres investeringsbeslutninger.

12019 har vi faet leftet ESG-rating hos Sustainanalytics, som er et af
de fgrende ESG-ratingbureauer. De vurderer Nykredits ESG-risiko
som "Low risk", og Nykredit er dermed en af de bedst ratede banker i
bureauets univers.

Nykredits arbejde med samfundsansvar er detaljeret beskrevet i Rap-
port om samfundsansvar 2019, som findes pa nykredit.com/sam-
fundsansvar. Rapporten udger vores:

1. Rapportering til FN's Global Compact, som Nykredit har veeret til-
sluttet siden 2008

2. Redeggrelse om samfundsansvar jf. § 135 i Bekendtggrelse om
finansielle rapporter for kreditinstitutter og fondsmaeglerselskaber
m.fl.

3. Redeggrelse for den kensmaessige sammensaetning af ledelsen
if. § 135a i Bekendtgerelse om finansielle rapporter for kreditinsti-
tutter og fondsmaeglerselskaber m.fl.

Oplysninger om corporate governance findes pa nykredit.com/corpo-
rategovernance.
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REGNSKABSBERETNING

Mio. kr.
Nykredit-koncernen 4. kvartal 3. kvartal 2. kvartal 1. kvartal 4. kvartal
2019 2018 2019 2019 2019 2019 2018
FORRETNINGSRESULTAT OG PERIODENS RESULTAT
Netto renteindteegter 9.344 9.226 2415 2.337 2.310 2.283 2.330
Netto gebyrindtaegter 2.739 1.951 731 853 671 484 430
Wealth Management-indteegter 1.610 1.361 494 397 369 350 336
Nettorente vedrgrende kapitalisering -352 -356 -90 -90 -84 -89 -92
Nettoindtaegter vedrgrende fordelsprogrammer® -358 -248 -236 -19 -23 -80 -73
Handels-, beholdnings- og gvrige indteegter 1.673 89 509 -137 623 679 -264
Indtaegter 14.656 12.023 3.823 3.340 3.865 3.627 2.667
Omkostninger 5.347 4.890 1.537 1.309 1.273 1.230 1.273
Forretningsresultat fer nedskrivninger 9.308 7.133 2.287 2.032 2.593 2.397 1.394
Nedskrivninger pa udlan 994 380 329 232 213 219 167
Forretningsresultat 8.314 6.753 1.957 1.800 2.379 2178 1.225
Forretningsmaessigt udgaede derivattyper -112 280 485 -328 -50 -219 -104
Badwill, nedskrivning pa goodwill
og afskrivning pa kunderelationer 564 - 564 0 0 0 0
Periodens resultat for skat 8.766 7.033 3.006 1.472 2.329 1.959 1.122
Skat 1.340 1.242 426 233 352 329 114
Periodens resultat 7.427 5.792 2.581 1.239 1.977 1.629 1.009
Anden totalindkomst, gvrige poster 22 -7 23 2 29 -32 11
Periodens totalindkomst 7.449 5.785 2.604 1.241 2.006 1.598 1.020
Renteudgift af hybrid kernekapital, fort pa egenkapital 233 233 59 58 58 58 59
Minoritetsinteresser -1 0 -4 3 - - -

1 "Nettoindteegter vedrgrende fordelsprogrammer" er naermere beskrevet i afsnittet "Alternative resultatmal”.

UDVIKLING I 2019

Nykredit leverede et meget tilfredsstillende resultat for skat for 2019
pa 8.766 mio. kr. (2018: 7.033 mio. kr.). Forretningsresultatet udgjorde
8.314 mio. kr. (2018: 6.753 mio. kr.). Resultatet er positivt pavirket af
en engangsindtaegt pa 564 mio. kr. i forbindelse med overtagelsen af
aktier i LR Realkredit A/S, et stigende forretningsomfang, den ekstra-
ordinaert hgje konverteringsaktivitet, der har veeret fra og med 2. kvar-
tal samt en meget positiv udvikling i beholdningsindtjeningen.

Forventningerne til resultat for 2019 er blevet opjusteret tre gange. Vi
har senest den 15. januar 2020 opjusteret forventningerne til resultat
for skat for 2019 med 450 mio. kr., hvortil ogséa skal tilleegges en-
gangsindteegt fra kebet af LR Realkredit pa 564 mio. kr. Det medfgrer
forventninger til arets resultat for skat i niveauet 8.300 mio. kr. til 8.800
mio. kr. Disse forventninger er indfriet. | forbindelse med offentligge-
relse af delarsrapport for 1.-3. kvartal 2019 opjusterede vi forventnin-
ger til forretningsresultat for 2019 til at ligge i niveauet 7.750 mio. kr. til
8.250 mio. kr. Med et forretningsresultat for 2019 pa 8.314 mio. kr. en-
der Nykredit aret marginalt bedre end det forventede.

Det har veeret et tilfredsstillende ar for Nykredit, med hgj kundetilgang
og volumenvaekst i hele koncernen. Udlan i banken er vokset med 4,9
mia. kr. til 65,5 mia. kr. ultimo 2019 (ultimo 2018: 60,6 mia. kr.), sva-
rende til en stigning pa 8,1%, og samarbejdet mellem Totalkredit og
pengeinstitutterne har medfgrt stigende realkreditudlan, som nominelt
udger 1.263 mia. kr. ultimo aret, en stigning pa 7,8%. Der er nu mere
end 827.000 boligejere, der har 1an i Totalkredit.

Det staerke samarbejde mellem pengeinstitutterne er blevet styrket

yderligere i aret med implementeringen af den ny feelles vurderingsen-
hed i Totalkredit-samarbejdet. Faelles Vurdering skal sikre en ensartet
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fastseettelse af ejendomsveerdier, hurtige leveringstider og fokus pa

kundeoplevelsen, ligeledes styrkedes partnerrelationerne med kgbet
af 75% af aktierne i Sparinvest. Den 30. december overtog Nykredit

aktierne i LR Realkredit A/S.

Indtaegter
De samlede indtaegter udgjorde 14.656 mio. kr. i 2019 (2018: 12.023
mio. kr.).

Netto renteindteegter udgjorde 9.344 mio. kr. (2018: 9.226 mio. kr.), en
stigning pa 1% i et marked med pres pa marginalerne. Fortsat sti-
gende bank- og realkreditudlan har pavirket netto renteindtaegterne
positivt.

Netto gebyrindtaegter steg til 2.739 mio. kr. i 2019 (2018: 1.951 mio.
kr.) som fglge af en markant hgjere konverteringsaktivitet i 2019 i for-
hold til 2018.

Wealth Management-indtaegter udgjorde 1.610 mio. kr. (2018: 1.361
mio. kr.). Stigningen skyldes primeert vaekst i formue under forvaltning
og indteegter fra Sparinvest, som indgar fra og med september.

Netto renteudgifter vedrgrende kapitalisering, der bl.a. omfatter renter
til efterstillet geeld, |a stabilt pa 352 mio. kr. (2018: 356 mio. kr.).

Nettoindtaegter vedrarende fordelsprogrammer, der omfatter Kunde-
Kroner, ErhvervsKroner og MineMal, udgjorde -358 mio. kr. (2018: -
248 mio. kr.). | belgbet er modregnet modtagne tilskud fra Forenet
Kredit.
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Forretningsresultat for 2019

8.314 mio. kr.

Resultat for 2019

8.766 mio. kr.

Indtaegter i 2019

14.656 mio. kr.

Forretningsresultat

Arets resultat fgr skat

Indtaegter

ROAC Egenkapitalforrentning

12,4% 9,3%

Omkostningsprocent

36,5%

Arets resultat i % p.a.
af gennemsnitlig forretningskapital

Arets resultat i % p.a.
af gennemsnitlig egenkapital

Omkostninger i % af indteegter

Handels-, beholdnings- og gvrige indteegter, der bl.a. omfatter kursre-
guleringer, herunder vedrgrende swaps, steg til 1.673 mio. kr. (2018:
89 mio. kr.). Stigningen kan hovedsageligt henfgres til beholdnings-
indtjeningen, som var markant hgjere end sidste ar, hvilket bl.a. skyl-
des betydelige kursstigninger pa beholdningen af bl.a. danske bank-
aktier.

Omkostninger
Omkostninger i % af indteegter udgjorde 36,5% i 2019 (2018: 40,7%).
Faldet skyldes primeert @gede indteegter.

De samlede omkostninger udgjorde 5.347 mio. kr. (2018: 4.890 mio.
kr.), og stigningen skyldes primaert omkostninger i forbindelse med op-
bygning af nye forretningsomrader (Sparinvest og Feelles Vurdering)
samt yderligere investeringer i compliance-relaterede omrader. Derud-
over er der ogsa brugt ressourcer pa den hgje konverteringsaktivitet.

Det gennemsnitlige medarbejderantal udgjorde 3.515 (2018: 3.382).
Stigningen skyldes dels tilgang af medarbejdere fra Sparinvest, samt
til Feelles Vurdering.

Nedskrivninger pa udlan

Nedskrivninger pa udlan udgjorde 994 mio. kr. i 2019 (2018: 380 mio.
kr.). Kreditkvaliteten er fortsat god, og stigningen i nedskrivninger pa
udlan for aret er hovedsageligt pavirket af kommende forventninger til
konjunkturudvikling, branchespecifikke omrader samt tekniske juste-
ringer i anvendelsen af kreditmodeller mv.

Andre poster

Forretningsmeessigt udgaede derivattyper, som ikke indgar i forret-
ningsresultatet, udgjorde en negativ veerdiregulering pa 112 mio. kr.
(2018: en indtaegt pa 280 mio. kr.). Faldet i forretningsmaessigt udga-
ede derivattyper skyldtes primeert faldende renter for aret som helhed.
Forretningsmeessigt udgaede derivattyper er en reekke derivattyper,
som ikke laengere tilbydes til kunder og omfatter en portefalje med en
samlet markedsveerdi pa 6,6 mia. kr. (ultimo 2018: 5,6 mia. kr.). Porte-
fgljen er ultimo 2019 nedskrevet til 4,5 mia. kr. (ultimo 2018: 3,5 mia.
kr.).

| forbindelse med overtagelsen af aktier i LR Realkredit A/S er der fo-

retaget en indtaegtsfersel af badwill pa 564 mio. kr., som pavirker re-
sultat fgr skat positivt.
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Skat
Skat af arets resultat er beregnet til 1.340 mio. kr. (2018: 1.242 mio.
kr.).

Balance

Realkreditudlan opgjort til nominel veerdi udgjorde 1.263 mia. kr. ul-
timo 2019 (ultimo 2018: 1.171 mia. kr.), svarende til en stigning pa 91
mia. kr. i forhold til ultimo 2018, heraf 21,9 mia. kr. fra LR Realkredit.
Der var veekst i samtlige forretningsomrader.

Det staerke samarbejde mellem Totalkredit og pengeinstitutterne med-
forer fortsat stigende realkreditudlan i Totalkredit, som nominelt udger
740 mia. kr. ultimo 2019 (ultimo 2018: 672 mia. kr.). Vaeksten svarer til
en stigning pa 10,1% siden ultimo 2018. Der er nu mere end 827.000
boligejere, der har lan i Totalkredit.

Nykredit-koncernen
Realkreditudlan i 2019 fordelt pa ejendomstyper

%/Mia. kr.
= Ejerbolig = Privat udlejning
= Industri og handvaerk = Kontor og forretning
Landbrug Alment byggeri
= Andelsboliger = @vrige

Koncernens markedsandele af bestanden af realkreditudlan udgjorde
42,0% ultimo 2019 (ultimo 2018: 41,3%).
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Nykredits laneportefalje udvikler sig fortsat positivt, og udlanet i ban-
ken er vokset med 4,9 mia. kr. til 65,5 mia. kr. ultimo 2019 (ultimo
2018: 60,6 mia. kr.). Dette er en stigning pa 8,1% siden ultimo 2018.
Bankudlan (inklusive prioritetslan, der er overfert til Totalkredit) steg til
72,3 mia. kr. (ultimo 2018: 66,8 mia. kr.). Pr. 31. december 2019 ud-
gjorde prioritetslan overfort til Totalkredit 6,8 mia. kr. (ultimo 2018: 6,2
mia. kr.).

Nykredit har stillet garantier for 6,6 mia. kr. ultimo 2019 (ultimo 2018:
5,9 mia. kr.).

Indlan, eksklusive repoindlan, steg 8,5 mia. kr. til 85,4 mia. kr. (ultimo
2018: 76,9 mia. kr.).

Banken havde ultimo 2019 et indlansoverskud pa 20,1 mia. kr. (ultimo
2018: 16,6 mia. kr.).

Kgbet af aktier i Sparinvest har medfert optagelse af immaterielle an-
leegsaktiver til en samlet veerdi pa 1,8 mia. kr. Aktivet bestar af good-
will samt kunderelationer.

Egenkapital

Nykredit-koncernens egenkapital udgjorde 84,4 mia. kr. ultimo 2019
(ultimo 2018: 79,9 mia. kr.). Pa baggrund af arets resultat indstilles til
generalforsamlingen, at der udbetales udbytte pa 3,6 mia. kr.

RESULTAT FOR 4. KVARTAL 2019 |
FORHOLD TIL 3. KVARTAL 2019

Resultat for skat for 4. kvartal 2019 udgjorde 3.006 mio. kr. (3. kvartal
2019: 1.472 mio. kr.).

Indteegter udgjorde 3.823 mio. kr. i 4. kvartal (3. kvartal 2019: 3.340
mio. kr.). Stigningen skyldes en fortsat vaekst i den underliggende for-
retning med stigende netto rente- og Wealth Management-indtaegter
samt en stigende beholdningsindtjening pa grund af betydelige kurs-
stigninger pa beholdningen af bl.a. danske bankaktier. | 3. kvartal be-
virkede markedsuro og faldende renter tab pa beholdningsindtjenin-
gen samt negative kursreguleringer pa swaps.

Stigningen i Wealth Management-indteegter skyldes bl.a., at indtaegter
fra Sparinvest indgar med 3 maneder i 4. kvartal mod 1 maned i 3.
kvartal.

Omkostningerne steg og udgjorde 1.537 mio. kr. i 4. kvartal 2019 (3.
kvartal 2019: 1.309 mio. kr.). Stigningen skyldes primaert ggede om-
kostninger som folge af kabet af Sparinvest, den ekstraordinaere kon-
verteringsaktivitet samt investeringer i compliance.

Nedskrivninger pa udlan udgjorde 329 mio. kr. (3. kvartal 2019: 232
mio. kr.).

Forretningsmaessigt udgaede derivattyper resulterede i en positiv veer-
diregulering pa 485 mio. kr. (3. kvartal 2019: -328 mio. kr.), hvilket
skyldtes rentestigning i 4. kvartal.

| forbindelse med overtagelsen af aktier i LR Realkredit A/S er der fo-
retaget en indteegtsforsel af badwill pa 564 mio. kr. i 4. kvartal.
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RESULTAT | FORHOLD TIL FORVENTNINGER
Forventningerne til 2019 blev i arsrapporten 2018 fastlagt til et forret-
ningsresultat og et resultat for skat i niveauet 6.500 mio. kr. il 7.000
mio. kr.

Forventningerne til resultat for 2019 er flere gange blevet opjusteret.
Senest blev forventninger til forretningsresultat for 2019, i forbindelse
med offentliggerelse af delarsrapport for 1.-3. kvartal 2019, opjusteret
til at ligge i niveauet 7.750 mio. kr. til 8.250 mio. kr. Med et forretnings-
resultat for 2019 pa 8.314 mio. kr. ender Nykredit aret marginalt bedre
end det forventede. Den 15. januar 2020 opjusterede vi desuden for-
ventningerne til resultat fer skat for 2019 med 450 mio. kr., hvortil
ogsa skal tilleegges engangsindtaegt fra kebet af LR Realkredit pa 564
mio. kr., hvilket medfgrer forventninger til arets resultat for skat i ni-
veauet 8.300 mio. kr. til 8.800 mio. kr. Disse forventninger er ligeledes
indfriet.

Forretningsresultatet har i 2019 veeret bedre end oprindeligt forventet,
som en konsekvens af hgj vaekst i udlan og formue under forvaltning,
hgj konverteringsaktivitet samt en meget positiv udvikling i behold-
ningsindtjeningen som falge af betydelige kursstigninger pa behold-
ningen af bl.a. danske bankaktier. Derudover er arets resultat pavirket
positivt af engangsindteegten i forbindelse med overtagelse af aktier i
LR Realkredit A/S samt en positiv udvikling pa forretningsmaessigt ud-
gaede derivattyper i 4. kvartal grundet rentestigning.

FORVENTNINGER TIL 2020

For 2020 forventer Nykredit et forretningsresultat i niveauet 6.250 mio.
kr. til 6.750 mio. kr. Resultat fgr skat for 2020 forventes at ligge pa
samme niveau, idet der ikke er specifikke forventninger til udviklingen
i forretningsmaessigt udgaede derivattyper.

Forventningerne til resultatet er en konsekvens af fglgende:

= Nykredit venter et fald i indtaegter som felge af, at den hgje konver-
teringsaktivitet fra 2019 ikke forventes at fortsaette pa samme ni-
veau i 2020, ligesom beholdningsindtjeningen ventes lavere i 2020.
Modsat ventes stigende Wealth Management-indteegter fra bl.a.
helarseffekten af kgbet af Sparinvest.

m  Omkostninger ventes svagt stigende som falge af helarseffekt af
kabet af LR Realkredit og kebet af Sparinvest samt investeringer i
compliance.

m  Nedskrivninger pa udlan forventes pa nogenlunde samme niveau
som for 2019.

De veesentligste usikkerhedsfaktorer tilknyttet forventningerne til 2020
relaterer sig til beholdningsindtjeningen bl.a. som fglge af Nykredits
beholdning af bankaktier, de forretningsmaessigt udgaede derivattyper
samt nedskrivninger pa udlan.

SARLIGE REGNSKABSMASSIGE FORHOLD

Implementering af IFRS 16 "Leasing"

Med virkning fra den 1. januar 2019 blev IFRS 16 implementeret.
Standarden medfarer en aktivering af Nykredits rettigheder til det lea-
sede aktiv, herunder lejede lokaler, samt indregning af de dertil knyt-
tede forpligtelser.
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For leasingaftaler, hvor Nykredit er leasingtager, er der anvendt en
forenklet overgangsmetode, og sammenligningstal er derfor ikke tilret-
tet. Implementeringen har medfart en forggelse af Nykredits aktiver
henholdsvis passiver med ca. 0,8 mia. kr. eller ca. 0,1% af balance-
summen.

For yderligere beskrivelse henvises til note 1, anvendt regnskabsprak-
sis, i regnskabet.

AEndring i regnskabspraksis som fglge af implementeringen af
arlige forbedringer til IFRS-standarder 2015-2017

Med virkning fra 1. januar 2019 er IAS 12 "Indkomstskatter" sendret,
hvilket for Nykredit betyder, at skat vedregrende renteudgifter til hybrid
kernekapital fra og med 1. januar 2019 fgres i resultatet. Tidligere blev
skatteeffekten fort direkte pa egenkapitalen sammen med renteudgif-
ten. Med virkning fra 1. januar 2020 er der ikke fradrag for disse rente-
udgifter.

AEndring i presentation af effekt af fordelsprogrammer

Med virkning fra 1. januar 2019 er preesentationen af effekten af for-
delsprogrammer aendret. Tidligere blev effekten praesenteret under
hvert forretningsomrade, men fremover vil effekten blive praesenteret
under forretningsomradet Koncernposter i en separat linje under ind-
teegter. /Endringen skyldes gnsket om en mere transparent praesenta-
tion af driften i forretningsomraderne, som fremover vil blive praesente-
ret eksklusive pavirkningen af koncernens fordelsprogrammer. Netto-
indteegter vedrgrende fordelsprogrammer vil blive praesenteret som
"Nettoindtaegter vedrerende fordelsprogrammer" i Koncernposter.
Sammenligningstal for 2017 og 2018 er sendret for at afspejle andrin-
gen i preesentationen. Andringen pavirker ikke preesentationen i re-
sultatopgerelsen pa side 46.

YVRIGE FORHOLD

AEndringer til bestyrelsen

Nykredits bestyrelsesformand Steffen Kragh har efter 14 ar i bestyrel-
serne for Nykredit A/S og Nykredit Realkredit A/S, siden marts 2016
som formand, meddelt bestyrelserne, at han ikke @nsker at genopstille
til valg til bestyrelsen pa den kommende generalforsamling den 26.
marts 2020. Efter generalforsamlingen forventes bestyrelsen derfor at
konstituere sig med den nuveerende neestformand Merete Eldrup som
ny formand for Nykredit A/S og Nykredit Realkredit A/S og med Nina
Smith som fortseettende naestformand.

Pa generalforsamlingen den 26. marts 2020, indstiller bestyrelsen tid-
ligere bankdirekter i Nordea, Jargen Hgholt, som nyt medlem til besty-
relserne.

Ny organisation og sammensatning af direktionen

Med virkning fra den 21. marts 2019 blev organisationen pa tveers af
hele koncernen tilpasset, sa Nykredit star endnu staerkere til at tage
strategi og kundeoplevelse til neeste niveau.

Tonny Thierry Andersen blev pr. 1. juli 2019 ansat som koncerndirek-
ter og nyt medlem af koncerndirektionen, med ansvar for forretnings-
omradet Banking. Sgren Holm og Kim Duus udtradte begge af kon-
cerndirektionen pr. 21. marts 2019 og fratradte koncernen med ud-
gangen af juni 2019.
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Kebet af Sparinvest er gennemfort

Nykredit og kapitalforvalteren Sparinvest indgik i marts 2019 en betin-
get aftale om, at Nykredit overtager starstedelen af aktierne i Sparin-
vest.

Kgbet blev godkendt af Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen i juli, og
af finanstilsynet i Luxembourg (CSSF) i august 2019. Den endelige
overtagelse skete den 30. august 2019. Sparinvest er herefter et
76,4%-ejet datterselskab til Nykredit Bank A/S.

Kaob af aktier i LR Realkredit A/S

I april 2019 indgik Nykredit Realkredit A/S en betinget kgbsaftale med
ejerkredsen bag LR Realkredit A/S om at overtage alle aktier i selska-
bet til en pris pa 2,7 mia. kr.

Aftalen blev godkendt af Finanstilsynet den 3. juli 2019, og Konkur-
rence- og Forbrugerstyrelsen godkendte kgbet den 2. december
2019. Den endelige overtagelse skete den 30. december 2019. Gen-
nemferslen af transaktionen har givet en engangsindteegt pa 564 mio.
kr. i 2019 i Nykredit Realkredit A/S.

KundeKroner, ErhvervsKroner og MineMal

Forenet Kredits repraesentantskab traf den 21. marts 2019 beslutning
om at give 1,25 mia. kr. i samlet tilskud til Nykredit Realkredit, Nykredit
Bank og Totalkredit til gavn for kunderne i 2020.

Totalkredit modtager i 2020 saledes et tilskud pa 725 mio. kr. Nykredit
Realkredit A/S modtager et tilskud pa 225 mio. kr., og Nykredit Bank
A/S modtager et tilskud pa 300 mio. kr. ogséa i 2020. Belgbene vil blive
brugt til fortsat at sikre finansieringen af kundefordelsprogrammerne.

USIKKERHED VED INDREGNING OG MALING
Maling af visse aktiver og forpligtelser er baseret pa regnskabsmaes-
sige skan, der foretages af koncernens ledelse.

De omrader, som indebaerer antagelser og sken, der er veesentlige for
regnskabet, omfatter nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender og
unoterede finansielle instrumenter og er naermere beskrevet i note 1,
anvendt regnskabspraksis, hvortil der henvises.

VASENTLIGE RISICI

Koncernens vaesentligste risici er naermere beskrevet i note 50 i ars-
rapporten for 2019, hvortil der henvises.

BEGIVENHEDER EFTER
REGNSKABSPERIODENS AFSLUTNING

Der er ikke indtruffet begivenheder i perioden frem til offentliggerelsen
af arsrapporten for 2019, der har vaesentlig indflydelse pa koncernens
skonomiske stilling.
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FORRETNINGSOMRADER

Nykredits ledelses- og organisationsstruktur er baseret pa felgende

forretningsomrader:

Banking

Omfatter Retail og Corporates &
Institutions.

Retail omfatter realkredit- og
bankforretninger med Nykredits

privatkunder samt mindre og mellemstore

erhvervskunder, herunder landbrug og
boligudlejning. Derudover indgar
ejendomsmaegler- og leasingaktiviteter.

Corporates & Institutions omfatter
aktiviteter med Nykredits storste
erhvervskunder, alment boligbyggeri,
store andelsboligforeninger samt
erhvervskunders realkreditlan i
udenlandske ejendomme — og Nykredits
forretninger inden for veerdipapirhandel
og finansielle instrumenter.

Forretningsresultat pa
4.314 mio. kr.

Indtaegter pa 9.204 mio. kr.

Nedskrivninger pa udlan pa 1.047 mio.

kr.

Samlet udlan pa
694,1 mia. kr.

Totalkredit Partnere

Omfatter realkreditudlan til privat- og
erhvervskunder i Totalkredit-brandet,
formidlet gennem 52 lokale og regionale
pengeinstitutter. Realkreditudlan
formidlet af Nykredit indgar i
forretningsomradet Banking.

Forretningsresultat pa
2.796 mio. kr.

Indtaegter pa 3.378 mio. kr.

Nedskrivninger pa udlan pa -69 mio.
kr.

Samlet udlan pa
620,7 mia. kr.

Wealth
Management

Omfatter koncernens kundetilbud og

aktiviteter inden for kapitalforvaltning og

fondsadministration til institutionelle
kunder, fonde, kommuner,
erhvervsvirksomheder samt de mest
formuende privatkunder.

Forretningsresultat pa
486 mio. kr.

Indtaegter pa 1.163 mio. kr.

Samlet udlan pa
13,1 mia. kr.

Formue under forvaltning
335,8 mia. kr.

Formue under administration
888,6 mia. kr.

Procentsatser viser forretningsomradernes andel af forretningsresultat i 2019 eksklusive Koncernposter.
Der henvises til note 3 i regnskabet for et fuldsteendigt forretningsom-
raderegnskab med sammenligningstal.

Hertil kommer Koncernposter, der omfatter gvrige indtaegter og om-
kostninger, der ikke allokeres til forretningsomrader, samt basisind-
teegter af fonds- og beholdningsindtjening.
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BANKING

Mio. kr.
Resultat, 4. kvartal 3. kvartal 2. kvartal 1. kvartal 4. kvartal
Banking 2019 2018 2019 2019 2019 2019 2018
Netto renteindteegter 6.330 6.354 1.595 1.581 1.580 1.575 1.580
Netto gebyrindtaegter 2.070 1.485 537 655 491 386 351
Wealth Management-indteegter 614 630 170 152 147 144 164
Nettorente vedrgrende kapitalisering -336 -343 -82 -86 -88 -79 -84
Handels-, beholdnings- og @vrige indteegter 526 641 319 4 145 58 8
Indtaegter 9.204 8.767 2.540 2.306 2.275 2.084 2.018
Ombkostninger 3.843 3.729 1.094 881 972 895 1.023
Forretningsresultat for nedskrivninger 5.361 5.037 1.445 1.423 1.303 1.189 996
Nedskrivninger pa udlan - realkredit 842 -1 235 329 143 135 -137
Nedskrivninger pa udlan - bank 205 259 31 80 58 36 168
Forretningsresultat 4.314 4.789 1.179 1.014 1.102 1.018 965
Forretningsmeessigt udgaede derivattyper -113 280 484 -327 -50 -219 -104
Resultat for skat 4.201 5.069 1.663 687 1.052 799 861

Sammenligningstal er tilpasset for at afspejle organisationsaendringen, som tradte i kraft den 21. marts 2019.

2019 i hovedtraek

1 2019 har Banking fortsat arbejdet med at blive bedst til kunder. Ar-

bejdet med at styrke kundeoplevelsen for vores kunder har bl.a. resul-

tereti

m implementering af nyt system til Customer Engagement Manage-
ment (CEM) i 3. kvartal, der danner fundamentet til en endnu bedre
og mere relevant radgivning af vores kunder

m en aktiv inddragelse i kunderadgivningen af vores fordelsprogram-
mer; MineMal, KundeKroner og ErhvervsKroner, der giver unikke
fordele ved at vaere kunde i Nykredit

m en ny selvbetjeningslasning til erhvervskunder i Nykredit, som gi-
ver en bedre kundeoplevelse gennem hurtigere vurderinger og on-
boarding af nye kunder. Endvidere er der etableret et specialiseret
team, der sikrer, at onboarding sker sa gnidningsfrit for kunden
som muligt

m staerke kompetencer inden for strategisk finansiel radgivning og ka-
pitalmarkedstransaktioner.

I 2019 har vi hjulpet rigtig mange kunder med at konvertere realkredit-
lan og udnytte det historisk lave renteniveau. Efterspgrgslen har veeret
massiv, og det har skabt mange muligheder i markedet. Som falge
heraf har vi igen i 2019 set en stor tilstramning af kunder, der gnsker
at Nykredit skal varetage deres samlede gkonomi. Vi ser frem til, at vi
fremover ogsa skal servicere vores nye kunder som kommer til fra LR
Realkredit A/S, og samtidig gleeder vi os over at byde de nye medar-
bejdere velkommen i Corporates & Institutions.

| Banking arbejder vi Igbende pa at styrke vores Private Banking-til-
bud, der i dag tilbydes pa 10 fysiske centre, der daekker hele landet.
Vi har i 2019 budt mange nye kunder velkommen i vores Private Ban-
king-koncept, og kunderne har taget godt imod vores tilbud. Vores Pri-
vate Banking-koncept i bade Banking og Wealth Management har
igen i 2019 vundet flere priser heriblandt "Best Private Bank in Den-
mark" af Financial Times.

Udvikling af digitale veerditilbud star hgjt pa dagsordenen parallelt
med Nykredits fokus pa at veere fysisk til stede i hele landet. Der ar-
bejdes pa at udvide de digitale veerditilbud i samspil med andre aktg-
rer, herunder innovative Fintech-selskaber.

Banking arbejder Isbende med at sikre, at Nykredit opfylder alle de
skeerpede regulatoriske krav om bl.a. behandling af personfglsomme
data og anti-hvidvask. Som felge heraf blev naeste skridt i styrkelsen
af anti-hvidvaskprocedurer igangsat i 3. kvartal bl.a. med ansaettelse
af et betydeligt antal nye medarbejdere.
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Banking har sat baeredygtighed pa dagsordenen. Et omrade, der lze-
ner sig helt naturligt op ad Nykredits samfundslafte. Her arbejdes der
med finansielle lasninger og veerditilbud, der har til hensigt at fremme
en baeredygtig udvikling bade hos Nykredit og for vores kunder. Vi ar-
bejder dedikeret med at fremme bzeredygtige Iasninger gennem dia-
log og et baeredygtigt produktudbud. |1 2019 lancerede vi eksempelvis
et grent billan til finansiering af el- og hybridbiler.

Resultat for 2019 i forhold til 2018
Forretningsresultatet i Banking udgjorde 4.314 mio. kr. i 2019 (2018:
4.789 mio. kr.).

Stigende bank- og realkreditudldn gennem aret pavirkede netto rente-
indteegterne positivt, omvendt ses et pres pa rentemarginalerne som
folge af, at flere og flere kunder veelger l1an med fast rente og afdrag.
Den markant hgjere konverteringsaktivitet fra og med 2. kvartal pavir-
kede netto gebyrindtaegter, som steg 39% i forhold til sidste ar. De
samlede indtaegter udgjorde 9.204 mio. kr., en stigning pa 437 mio. kr.
i forhold til sidste ar (2018: 8.767 mio. kr.).

Omkostninger steg 114 mio. kr. til 3.843 mio. kr. (2018: 3.729 mio.
kr.). Udviklingen skyldes betydelige ressourcer til compliance samt hg-
jere udgifter i forbindelse med konverteringsaktivitet.

Nedskrivninger pa udlan udgjorde 1.047 mio. kr. (2018: 248 mio. kr.).
Trods de fortsat gode konjunkturer var nedskrivninger pa udlan for-
gget. Kreditkvaliteten er fortsat god, og stigningen i nedskrivninger pa
udlan for aret er hovedsageligt pavirket af kommende forventninger til
konjunkturudvikling, branchespecifikke omrader samt tekniske juste-
ringer i anvendelsen af kreditmodeller mv.

Forretningsmaessigt udgaede derivattyper viste en negativ veerdiregu-
lering pa 113 mio. kr. (2018: en indteegt pa 280 mio. kr.).

Resultat for 4. kvartal 2019 i forhold til 3. kvartal 2019
Forretningsresultatet i Banking udgjorde 1.179 mio. kr. i 4. kvartal
2019 (3. kvartal 2019: 1.014 mio. kr.).

Indteegter udgjorde 2.540 mio. kr. (3. kvartal 2019: 2.306 mio. kr.).
Stigningen skyldes primeert stigende handels-, beholdnings- og avrige
indtaegter som falge af positive kursreguleringer pa aktive swaps.

Nedskrivninger pa udlan udgjorde 266 mio. kr. (3. kvartal 2019: 409
mio. kr.).

Forretningsmeaessigt udgaede derivattyper udgjorde 484 mio. kr. (3.
kvartal 2019: -327 mio. kr.). Udviklingen skyldtes rentestigning i 4.
kvartal, hvilket har medfert positive kursreguleringer pa swaps.
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Mio. kr.

Udvalgte balancetal,

Banking 31.12.2019  30.09.2019  30.06.2019  31.03.2019  31.12.2018
Retail Privat

Udlan 186.113 185.483 184.406 182.903 183.533
- heraf realkreditudlan (nominel vaerdi) 168.397 167.652 166.585 165.565 166.635
- heraf prioritetslan 7.727 7774 7.723 7.451 7.074
- heraf bankudlan 9.989 10.057 10.099 9.886 9.824
Indlan 35.379 33.573 33.185 30.788 30.332
Retail Erhverv

Udlan 252.575 252.331 250.663 252.345 252.083
- heraf realkreditudlan (nominel vaerdi) 228.637 229.079 228.097 230.038 230.847
- heraf bankudlan 23.938 23.252 22.565 22.306 21.236
Indlan 21.059 20.933 19.406 18.121 19.055
Corporates & Institutions

Udlan 255.405 227.332 222.280 219.486 216.702
- heraf realkreditudlan (nominel vaerdi) 229.611 203.283 197.674 196.971 193.360
- heraf bankudlan 25.794 24.049 24.606 22515 23.342
Indlan 9.495 10.285 8.585 10.162 11.708

Sammenligningstal er tilpasset for at afspejle organisationsaendringen, som tradte i kraft den 21. marts 2019.

Aktivitet

Den samlede udlansvolumen udgjorde 694,1 mia. kr. pr. 31. decem-
ber 2019 (ultimo 2018: 652,3 mia. kr.), heraf udgjorde realkreditudlan
til nominel veerdi 626,7 mia. kr. (ultimo 2018: 590,8 mia. kr.).

Bankudlan i Retail Privat udgjorde 10,0 mia. kr. (ultimo 2018: 9,8 mia.
kr.). Bankindlan i Retail Privat steg fra ultimo 2018 med 5,0 mia. kr. til
35,4 mia. kr.

Bankudlan i Retail Erhverv steg med 2,7 mia. kr. til 23,9 mia. kr. (ul-
timo 2018: 21,2 mia. kr.).

Nykredit-koncernen — Arsrapport 2019

Bankudlan i Corporates & Institutions udgjorde 25,8 mia. kr. (ultimo
2018: 23,3 mia. kr.).

Restancer
Ved septemberterminen udgjorde 75-dages restancer pa realkreditud-
1an i procent af forfaldne ydelser 0,67 mod 0,80 pa samme tidspunkt i
2018.
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TOTALKREDIT PARTNERE

Mio. kr.
Resultat, 4. kvartal 3. kvartal 2. kvartal 1. kvartal 4. kvartal
Totalkredit Partnere 2019 2018 2019 2019 2019 2019 2018
Netto renteindtaegter 2.879 2.754 782 725 697 675 77
Netto gebyrindtaegter 657 478 192 194 170 100 99
Nettorente vedrgrende kapitalisering -182 -177 -44 -50 -47 -40 -62
Handels-, beholdnings- og @vrige indteegter 24 14 5 8 -6 17 14
Indtaegter 3.378 3.070 935 877 814 752 767
Ombkostninger 651 554 206 155 138 153 150
Forretningsresultat for nedskrivninger 2.726 2515 730 721 676 599 618
Nedskrivninger pa udlan - realkredit -69 122 46 -173 34 24 144
Forretningsresultat 2.796 2.393 683 895 642 575 474

Sammenligningstal er tilpasset for at afspejle organisationsaendringen, som tradte i kraft den 21. marts 2019.

2019 i hovedtraek

Totalkredit Partnere arbejder for yderligere at styrke samarbejdet med
pengeinstitutterne og tilbyde kunderne de staerkeste tilbud pa marke-
det, hvilket i 2019 resulterede i

m en anbefaling i Forbrugerradets magasin, Taenk Penge i august af
Totalkredit, som det realkreditinstitut, der har de billigste realkredit-
lan i sektoren

m en hgj udlansvaekst og stor kundetilgang af nye kunder

m en vellykket lancering af Faelles Vurdering med virkning fra 1. kvar-
tal 2019

m en faelles it-platform, som skal sikre, at det fortsat er muligt at til-
byde de bedste muligheder for boligfinansiering til kunderne.

KundeKroner har stor betydning for den pris, kunderne betaler for de-
res realkreditlan. Det betyder, at Totalkredit lige nu tilbyder den lave-
ste bidragsbetaling i markedet pa de mest populaere typer af realkre-
ditlan. En af fordelene ved vores foreningsejerskab er, at sterstedelen
af de udbytter, Nykredit har udbetalt til Forenet Kredit, gives tilbage til
kunderne i form af KundeKroner.

Samarbejdet mellem Totalkredit og pengeinstitutterne har medfart
kraftig udlansvaekst pa 10% siden ultimo 2018. Der har veeret stor til-
gang af nye kunder, og der er nu mere end 827.000 boligejere, der
har lan i Totalkredit.

Totalkredit-feellesskabet arbejder pa at udvikle fremtidens feelles it-
platform, som i lgbet af de kommende ar skal sikre, at hele partner-
skabet star steerkere i forhold til at kunne tilbyde kunderne de bedste
muligheder for boligfinansiering. De fagrste leverancer er implemente-
ret hos alle tre samarbejdende datacentraler og giver kunder og radgi-
vere et bedre overblik over kundens samlede engagement, herunder
ogsa realkreditlan fra Totalkredit.

En meget vellykket implementering af den ny faelles vurderingsenhed i
Totalkredit-samarbejdet, Feelles Vurdering, er fuldfert i 3. kvartal og
bestod sin prgve under den meget hgje konverteringsaktivitet fra og
med 2. kvartal. Totalkredit overtog i forbindelse med implementerin-
gen en raekke medarbejdere fra de samarbejdende pengeinstitutter.
Feelles Vurdering skal sikre en ensartet fastseettelse af ejendomsvaer-
dier, hurtige leveringstider og fokus pa kundeoplevelsen.

Totalkredit-erhvervslan tilbydes virksomheder inden for brancherne
kontor og forretning, boligudlejning samt industri og handveerk. | alt 38
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pengeinstitutter har indgaet aftale om erhvervssamarbejde, hvilket ud-
ger hovedparten af de pengeinstitutter, der har erhvervskunder med
behov for realkreditlan.

Resultat for 2019 i forhold til 2018
Totalkredit Partneres forretningsresultat udgjorde 2.796 mio. kr.
(2018: 2.393 mio. kr.).

Indteegterne, der udgjorde 3.378 mio. kr. (2018: 3.070 mio. kr.) viste
en tilfredsstillende udvikling.

Netto renteindteegter var stigende og udgjorde 2.879 mio. kr. (2018:
2.754 mio. kr.). Udviklingen var positivt pavirket af stigende realkredit-
udlan, omvendt ses et pres pa marginalerne, som fglge af at flere og
flere kunder vaelger lan med fast rente og afdrag.

Netto gebyrindtaegter steg med 178 mio. kr. til 657 mio. kr. i forhold til
sidste ar (2018: 478 mio. kr.). Udviklingen skyldes iseer en markant
hgjere konverteringsaktivitet fra og med 2. kvartal.

Omkostninger steg til 651 mio. kr. (2018: 554 mio. kr.). Udviklingen

skyldes primaert ekstraordinaere udgifter i forbindelse med konverte-
ringsaktivitet, etablering af Feelles Vurdering, den nye feelles vurde-

ringsenhed samt stigende udgifter til compliance.

Nedskrivninger pa udlan udgjorde en nettotilbagefersel pa 69 mio. kr.
(2018: en nedskrivning pa 122 mio. kr.).

Resultat for 4. kvartal 2019 i forhold til 3. kvartal 2019
Totalkredit Partneres forretningsresultat udgjorde i 4. kvartal 683 mio.

kr. (3. kvartal 2019: 895 mio. kr.).

Indtaegter steg 56 mio. kr. til 935 mio. kr. (3. kvartal 2019: 877 mio.
kr.). Stigningen skyldes hovedsageligt hgjere netto renteindtaegter.

Nedskrivninger pa udlan udgjorde 46 mio. kr. (3. kvartal 2019: en net-
totilbagefarsel pa 173 mio. kr.).
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Mio. kr.

Udvalgte balancetal,

Totalkredit Partnere 31.12.2019  30.09.2019 30.06.2019 31.03.2019 31.12.2018
Privat

Udlan 614.336 600.948 584.910 571.469 562.459
- heraf realkreditudlan (nominel veerdi) 604.881 590.877 574.364 560.664 551.454
- heraf prioritetslan 9.455 10.070 10.545 10.805 11.005
Erhverv

Udlan 6.319 5528 4.998 4.322 4.093
- heraf realkreditudlan (nominel veerdi) 6.319 5.528 4.998 4.322 4.093

Sammenligningstal er tilpasset for at afspejle organisationsaendringen, som tradte i kraft den 21. marts 2019.

Aktivitet
Totalkredit Partnere har haft en kraftig udlansveekst i 2019, og udlan il Udlan, Totalkredit Partnere
private udgjorde nominelt 614,3 mia. kr. ultimo 2019 (ultimo 2018:
562,5 mia. kr.), svarende til en stigning p& 9%. Udlansbestanden pa Mio .kr.
Erhverv steg 2,2 mia. kr. og udgjorde nominelt 6,3 mia. kr. (ultimo 700.000
2018: 4,1 mia. kr.).
Restancer
Ved septemberterminen udgjorde 75-dages restancer pa Totalkredit 600.000
Partneres realkreditudlan i procent af forfaldne ydelser 0,22 mod 0,18
pa samme tidspunkt i 2018.
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WEALTH MANAGEMENT

Mio. kr.
Resultat, 4. kvartal 3. kvartal 2. kvartal 1. kvartal 4. kvartal
Wealth Management 2019 2018 2019 2019 2019 2019 2018
Netto renteindtaegter 129 120 35 29 33 33 32
Netto gebyrindtaegter 36 24 8 13 10 5 5
Wealth Management-indteegter 984 714 320 242 220 203 166
Nettorente vedrgrende kapitalisering -9 -8 -2 -2 -2 -2 -3
Handels-, beholdnings- og @vrige indteegter 23 13 5 5 7 6 5
Indtaegter 1.163 863 366 286 267 244 204
Ombkostninger 666 471 250 181 116 118 131
Forretningsresultat for nedskrivninger 497 392 116 105 150 126 73
Nedskrivninger pa udlan - realkredit 11 -5 6 5 0 0 -2
Nedskrivninger pa udlan - bank 0 24 6 -1 -24 19 -3
Forretningsresultat 486 374 103 101 174 107 78
Forretningsmeessigt udgaede derivattyper 0 0 1 -1 0 0 0
Resultat for skat 486 373 104 101 174 107 78

Sammenligningstal er tilpasset for at afspejle organisationsaendringen, som tradte i kraft den 21. marts 2019.

2019 i hovedtraek
Wealth Management arbejder for at styrke kundeoplevelsen bl.a. ved
at

m samarbejde med pengeinstitutterne i Sparinvest om at tilbyde for-
muende kunder over hele landet relevante investeringsprodukter

m tilbyde en bred palet af investeringsprodukter, herunder bl.a. en
Svanemazerket fond og andre baeredygtige investeringsmuligheder

m have udvidet forretningsomradet inden for administration af kredit-
og lanestrategier i Nykredit Portefalje Administration

m opdatere veerditilbuddet til Private Banking Elite-segmentet, som
skal sikre relevans og en holistisk tilgang til formuende kunder.

Den 30. august overtog Nykredit 75% af aktierne i Sparinvest. Med
kabet har vi investeret markant i vores fremtidige konkurrence- og di-
stributionskraft, samlet selskabernes kompetencer pa formueomradet
og faet en bredere og staerkere produktportefelje, der ger os i stand il
at mede de krav, bade private og institutionelle kunder har til os som
formueforvaltere.

Efter overtagelsen af Sparinvest er der foretaget en raekke justeringer
af Wealth Management-organisationen med det formal at sikre en god
forankring af Sparinvest i Wealth Management, sa det steerke forret-
ningsmaeessige momentum, der har veeret i bade Sparinvest og Nykre-
dit Wealth Management fastholdes og for at kunne fortsaette som en
steerk samarbejdspartner for kunder, for pengeinstitutterne i Sparin-
vest-samarbejdet og pa tveers af hele koncernen.

Nykredit Private Banking er i 2019 fortsat blevet udmaerket ved prisud-
delinger. Senest vandt Private Banking for tredje ar i treek farsteplad-
sen som danske private banking-kunders foretrukne i Prosperas arlige
undersggelse. Derudover vandt Nykredit Private Banking Elite for
tredje ar i treek prisen som Best Private Bank in Denmark af PWM/The
Banker, to finansmedier af Financial Times, og for andet ar i traek pri-
sen som Outstanding Private Banking Customer Relationship Service
and Engagement ved prisuddelingen Private Banker International i
London. Blandt Nykredit Asset Managements investeringsstrategier
(GIPS composites) har 68,3% leveret afkast over deres respektive
benchmark i 2019. Over de seneste tre ar har 83,8% leveret afkast
over deres respektive benchmark.
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Nykredit Portefalje Administration sggte og opnaede tilladelse til at
administrere en reekke kredit- og lanestrategier. Feltet af investorer,
der aktivt gar ind i alternative investeringer, har de seneste ar veeret
stigende. Denne tendens ventes at fortsaette. Nykredit Portefglje Ad-
ministration har flere forskellige alternative aktivklasser under admini-
stration, og givet den stigende efterspargsel pa aktivklassen er der
segt og opnaet nye tilladelser fra Finanstilsynet.

Resultat for 2019 i forhold til 2018
Forretningsresultatet i Wealth Management 1& pa et fortsat hgjt niveau
og udgjorde 486 mio. kr. i 2019 (2018: 374 mio. kr.).

Indteegter udgjorde 1.163 mio. kr. og var stigende i forhold til sidste ar
(2018: 863 mio. kr.). Stigningen skyldes bl.a. indregning af Sparinvest
fra og med september, samt hgjere Wealth Management-indteegter fra
vaekst i formue under forvaltning og formuen placeret i Nykredits inve-
steringsforeninger.

Resultat for 4. kvartal 2019 i forhold til 3. kvartal 2019
Forretningsresultatet i Wealth Management udgjorde 103 mio. kr. i 4.
kvartal, p4 samme niveau som sidste kvartal (3. kvartal 2019: 101
mio. kr.).

Indteegter udgjorde 366 mio. kr. i 4. kvartal 2019 (3. kvartal 2019: 286
mio. kr.). Stigningen skyldes hovedsageligt indregning af Sparinvest i
3 maneder.

Nedskrivninger pa udlan udgjorde 12 mio. kr. (3. kvartal 2019: 4 mio.
kr.).
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Mio. kr.

Udvalgte balancetal,

Wealth Management 31.12.2019 30.09.2019 30.06.2019 31.03.2019 31.12.2018
Formue under forvaltning 335.771 326.984 232.852 230.297 210.623
- heraf Nykredit-koncernens investeringsforeninger 162.997 157.798 78.069 74.837 68.758
Formue under administration 888.569 852.774 755.342 734.513 664.590
Udlan/indlan

Udlan 13.301 12.932 12.771 12.932 12.619
- heraf realkreditudlan (nominel veerdi) 8.539 8.173 7.716 8.104 7.902
- heraf prioritetslan 1.134 1.152 1.172 1.138 1.111
- heraf bankudlan 3.629 3.607 3.883 3.690 3.606
Indlan 16.121 15.575 16.598 13.457 12.090

Sammenligningstal er tilpasset for at afspejle organisationsaendringen, som tradte i kraft den 21. marts 2019.

Aktivitet
Formue under forvaltning fortsaetter den gode udvikling fra de senere Formue under forvaltning og formue under administration i
ar med veekst i seerligt internationale kunder, danske professionelle Wealth Management

kunder og Private Banking Elite-kunder. Formue under forvaltning
steg med 125,1 mia. kr. og udgjorde 335,8 mia. kr. ultimo 2019 (ultimo

2018: 210,6 mia. kr.). Stigningen kunne henfares til et positivt netto- Mio. kr.
1.000.000

salg pa 10,9 mia. kr. samt positive kursreguleringer pa 18,4 mia. kr.
Sparinvest er indregnet pr. 30. august 2019 med en veerdi pa formue 800.000 /____\_\/—
under forvaltning, som udgjorde 96,0 mia. kr.

600.000
Formue under administration steg med 224,0 mia. kr. i forhold til ul- 400.000
timo 2018 og udgjorde i alt 888,6 mia. kr. ultimo 2019 (ultimo 2018: Y o
664,6 mia. kr.). Udviklingen var sammensat af en nettotilgang pa 23,1 200.000
mia. kr., drevet af efterspgrgsel fra savel institutionelle kunder som fra 0
koncernens opsparingsprodukter, samt kursreguleringer pa 122,8 mia. 2016 2017 2018 2019
kr. Formue under administration i Sparinvest udgjorde 78,1 mia. kr. pr. @ Formue under forvaltning === Formue under administration

30. august 2019.
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KONCERNPOSTER

Mio. kr.
Resultat, 4. kvartal 3. kvartal 2. kvartal 1. kvartal 4. kvartal
Koncernposter 2019 2018 2019 2019 2019 2019 2018
Netto renteindtaegter 6 -2 4 2 0 0 1
Netto gebyrindtaegter -24 -36 -7 -9 -1 -6 -24
Wealth Management-indteegter 12 16 4 3 2 3 6
Nettorente vedrgrende kapitalisering 175 173 38 50 54 33 57
Nettoindtaegter vedrgrende fordelsprogrammer’ -358 -248 -236 -19 -23 -80 -73
Handels-, beholdnings- og @vrige indteegter 1.100 -579 179 -154 478 598 -291
Indtaegter 911 -676 -18 127 509 548 -322
Omkostninger 187 135 -15 90 47 65 -30
Forretningsresultat for nedskrivninger 724 -811 -3 -218 462 483 -292
Nedskrivninger pa udlan - realkredit - - - - - - -
Nedskrivninger pa udlan - bank 5 -9 5 -8 2 6 -2
Forretningsresultat 719 -802 -9 -210 460 478 -290
Badwill 564 - 564 - - - -
Resultat for skat 1.284 -802 556 -210 460 478 -290

Mio. kr.
Udvalgte balancetal,
Koncernposter 31.12.2019  30.09.2019  30.06.2019  31.03.2019  31.12.2018
Udlan/indlan
Udlan 106 147 144 142 526
- heraf bankudlan 106 147 144 142 526
Indlan 3.496 3.235 2314 7.202 3.787

" "Nettoindteegter vedrgrende fordelsprogrammer” er naermere beskrevet i afsnittet "Alternative resultatmal”
Sammenligningstal er tilpasset for at afspejle organisationsaendringen, som tradte i kraft den 21. marts 2019.

Enkelte resultat- og balanceposter, herunder badwill allokeres ikke til
forretningsomraderne, men medregnes under Koncernposter.

Koncernposter omfatter endvidere Nykredits samlede afkast pa fonds-
beholdningen. Aktiviteten i selskaberne Nykredit Ejendomme A/S (li-
kvideret) og Ejendomsselskabet Kalvebod A/S indgar endvidere i Kon-
cernposter.

Med virkning fra 1. januar 2019 er preesentationen af effekten af for-
delsprogrammer aendret. Tidligere blev effekten preesenteret under
hvert forretningsomrade, men fremover vil effekten blive praesenteret
under forretningsomradet Koncernposter. Zndringen skyldes gnsket
om en mere transparent praesentation af driften i forretningsomra-
derne. Sammenligningstal for 2018 er aendret for at afspejle aendrin-
gen i praeesentationen.
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Resultat for 2019 i forhold til 2018
Koncernposters forretningsresultat steg med 1.521 mio. kr. i forhold til
2018 og viste et resultat pa 719 mio. kr. (2018: -802 mio. kr.).

Udviklingen var primaert en konsekvens af stigende beholdningsindtje-
ning, hvilket skyldes betydelige kursstigninger pa beholdningen af
bl.a. danske bankaktier samt positiv indtjening pa den gvrige handels-
beholdning.

| forbindelse med overtagelsen af aktier i LR Realkredit A/S er der fo-
retaget en indteegtsfarsel af badwill pa 564 mio. kr. i 4. kvartal.
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KAPITALGRUNDLAG, FUNDING OG LIKVIDITET

EGENKAPITAL OG KAPITALGRUNDLAG
Egenkapital

Nykredits egenkapital udgjorde 84,4 mia. kr. ultimo 2019, svarende til
en stigning pa 4,5 mia. kr. siden ultimo 2018.

Bestyrelsen indstiller, at generalforsamlingen beslutter at udlodde ud-
bytte for 2019 pa 3.610 mio. kr. Udbyttet vil fraga i den regnskabs-

maessige egenkapital pa tidspunktet for generalforsamlingens godken-

delse, hvorimod det foreslaede udbytte allerede er fragaet i det sol-
vensmaessige kapitalgrundlag ultimo 2019.

| den regnskabsmeessige egenkapital indgar hybrid kernekapital pa
500 mio. euro (3,8 mia. kr.). Solvensmaessigt indgar den hybride ker-
nekapital ikke i den egentlige kernekapital, men i kernekapitalen.

Mio. kr.

Nykredit-koncernen

Egenkapital (inklusive hybrid kernekapital) 31.12.2019 31.12.2018

Egenkapital primo 79.883 78.770
Arets resultat 7.427 5.792
Foreslaet udbytte -3.610 -2.800
Andre reguleringer 667 -1.879
Egenkapital ultimo 84.366 79.883

Mio. kr.

Nykredit-koncernen

Kapital og solvens 31.12.2019 31.12.2018

Kreditrisiko 323.497 290.524
Markedsrisiko 29.336 27.390
Operationel risiko 25.499 25.709
Risikoeksponering i alt 378.332 343.623
Egenkapital (inklusive hybrid kernekapital) 84.366 79.883
Hybrid kernekapital mv. -3.777 -3.772
Foreslaet udbytte -3.610 -2.800
Tilleg/fradrag i egentlig kernekapital -2.902 -907
Egentlig kernekapital (CET1) 74.077 72.404
Hybrid kernekapital 2.380 1.862
Fradrag i hybrid kernekapital -48 -28
Kernekapital 76.409 74.239
Supplerende kapital 7.189 6.208
Tilleeg/fradrag i supplerende kapital 1.224 454
Kapitalgrundlag 84.821 80.900
Egentlig kernekapitalprocent 19,5 21,0
Kernekapitalprocent 20,1 21,6
Kapitalprocent 22,4 23,5

Kapitalgrundlag og solvens er yderligere specificeret i regnskabets note 2.

Mio. kr.

Nykredit-koncernen

Tilstreekkeligt kapitalgrundlag og solvensbehov 31.12.2019 31.12.2018

Kreditrisiko 25.880 23.242
Markedsrisiko 2.347 2191
Operationel risiko 2.040 2.057
Sgjle 1 i alt 30.267 27.490
Risikoscenarier og @endret kundekvalitet 2.930 1.249
Qvrige risici 8.036 5.560
Sgjle Il'i alt 10.966 6.805
Tilstraekkeligt kapitalgrundlag i alt 41.233 34.294
Solvensbehov (Sgjle | og Sgjle 1), % 10,9 10,0
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Kapital
Nykredits kapitalgrundlag omfatter egentlig kernekapital (CET1), hy-
brid kernekapital og supplerende kapital efter fradrag.

Risikoeksponeringerne udgjorde 378,3 mia. kr. ultimo 2019 (ultimo
2018: 343,6 mia. kr.). Med et kapitalgrundlag pa 84,8 mia. kr. svarer
det til en samlet kapitalprocent pa 22,4 (ultimo 2018: 23,5). Den
egentlige kernekapitalprocent udgjorde 19,5 (ultimo 2018: 21,0).

Nykredits kernekapital bestar overvejende af egentlig kernekapital.
Kernekapitalen udgjorde 76,4 mia. kr. pr. 31. december 2019. Egentlig
kernekapital udgjorde 74,1 mia. kr. pr. 31. december 2019, og hybrid
kernekapital efter fradrag udgjorde 2,4 mia. kr.

Kapitalmal 2020
Kapitalpolitikken fastseettes arligt af bestyrelsen og skal understgatte
koncernens strategi og malsaetninger.

Nykredit gnsker i overensstemmelse med forretningsmodellen at have
en stabil indtjening, steerk kapitalstruktur og en konkurrencedygtig ra-
ting. Med udgangspunkt i en langsigtet kapitalstyring gnsker koncer-
nen at fortsaette sin forretningsaktivitet uafhaengigt af udsving i kon-
junkturforholdene. Det indebeerer, at koncernen gnsker kapitaladgang
til at modsta en hard lavkonjunktur og tab og dermed opretholde et ak-
tivt udlan ogsa under og efter en krise.

Bestyrelsen har fastlagt et behov for egentlig kernekapital pa 15,5-
16,5% af risikoeksponeringerne. Herudover reserverer Nykredit alle-
rede egentlig kernekapital til de kommende Basel-krav pa ca. 14 mia.
kr. Nykredit har adgang til ny egentlig kernekapital via Forenet Kredits
formue og via investeringstilsagn fra en reekke danske pensionssel-
skaber. Med udgangspunkt i kapitalberedskabet i ejerstrukturen for-
ventes Nykredit at have kapitalbehov som en bgrsnoteret SIFI, nar de
nye Basel-krav er implementeret.

Tilstraekkeligt kapitalgrundlag og solvensbehov

I henhold til lov om finansiel virksomhed skal bestyrelsen og direktio-
nen sikre, at Nykredit har et tilstreekkeligt kapitalgrundlag. Det tilstraek-
kelige kapitalgrundlag er den kapital, som ledelsen vurderer, der som
minimum kraeves for at deekke alle vaesentlige risici.

Opggrelsen af det tilstraekkelige kapitalgrundlag tager hgjde for de for-
retningsmaessige mal ved at afsaette kapital til alle relevante risici, her-
under usikkerheder ved beregningerne.

Det tilstreekkelige kapitalgrundlag bestar i Nykredit af to komponenter
— Sgjle | og Sgijle II.

Sgijle |

Sgijle I-kapitalen deekker kreditrisiko, markedsrisiko og operationel ri-
siko og udgjorde 30,3 mia. kr. ultimo 2019 (ultimo 2018: 27,5 mia. kr.).
Sgijle I-kravet er identisk med det lovpligtige kapitalkrav.

Sgjle Il

Sgijle ll-kapitalen daekker gvrige risici samt et tillaeg for en svag kon-
junkturnedgang. Under en forveerret konjunktursituation fastlsegges
tillaegget bl.a. ved brug af stresstest. Sgjle ll-kravet udgjorde 11,0 mia.
kr. ultimo 2019 (ultimo 2018: 6,8 mia. kr.).
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Nykredit anvender modelmaessige stresstest og kapitalfremskrivninger
til at fastlaegge bade det tilstreekkelige kapitalgrundlag og kapitalmal.
Nykredits stresstest er beskrevet yderligere i Nykredits Risiko- og ka-
pitalstyringsrapport 2019, der er tilgaengelig pa nykredit.com/risikoog-
kapitalstyring.

Opggrelserne af gvrige risici omfatter bl.a. en raekke vurderinger af ef-
fekter af modelopdateringer, modelrisiko, operationelle risici, it-risici,
validerings- og backtest-resultater, datakvalitet, dokumentationskrav,
koncentrationsrisici, kontrolrisici, strategiske risici, eksterne risici, ren-
terisiko og kreditveerdijusteringer (Credit Valuation Adjustments, CVA)
mv.

Under Sgijle Il indgéar ogsa et generelt tilleg, der fungerer som en ma-
nagementbuffer, som felge af, at kapitalberegningerne aftheenger af
statistiske metoder, modelvalg, modelegenskaber, uventede haendel-
ser m.m.

Ultimo 2019 blev Nykredits tilstraekkelige kapitalgrundlag opgjort til
41,2 mia. kr. (ultimo 2018: 34,3 mia. kr.). Solvensbehovet, der bereg-
nes som det tilstraekkelige kapitalgrundlag i procent af risikoekspone-
ringerne, udgjorde 10,9%.

Da Nykredit er udpeget som et systemisk vigtigt finansielt institut
(SIFI), geelder der et seerligt SIFI-bufferkrav pa 2%. Desuden gaelder
en kapitalbevaringsbuffer pa 2,5%, der gaelder for alle finansielle insti-
tutter. Erhvervsministeren har, efter anbefaling fra Det Systemiske Ri-
sikorad, besluttet at haeve den kontracykliske buffersats fra 1,0% til
1,5% i juni 2020 og yderligere til 2,0% ultimo 2020. Alle bufferkrav
skal opfyldes med egentlig kernekapital.
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Udbyttepolitik

Det er Nykredits langsigtede ambition at give ejerne et konkurrence-
dygtigt afkast i form af udbytte pa i omegnen af 50% af arets resultat
under hensyntagen til den aktuelle kapitalpolitik. Det skal bl.a. sikre, at
Forenet Kredit bade opbygger et kapitalberedskab og kan fortseette
med at yde tilskud til koncernen til bl.a. at udbetale KundeKroner.

Nykredit-koncernen

Aktionsersammensaetning Aktiekapital,  Aktiekapital,

pr. 31. december 2019 kr. %
Forenet Kredit f.m.b.a. 1.046.965.700 78,90
PFA Pension 133.083.800 10,03
PensionDanmark 31.824.400 2,40
PKA 31.824.400 2,40
PRAS A/S 29.852.600 2,25
Dstifterne f.m.b.a. 21.616.300 1,63
AP Pension 21.563.500 1,63
MP Pension 5.786.300 0,44
Industriens Fond 4.463.700 0,34
I alt 1.326.980.700 100,00
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FUNDING OG LIKVIDITET

Nykredits aktiver bestar hovedsageligt af matchfundede realkreditud-
lan. Realkreditudlanet ydes mod pant i fast ejendom og er saledes
kendetegnet ved en hgj grad af sikkerhedsstillelse.

Det danske realkreditsystem er reguleret i lov om finansiel virksom-
hed, lov om realkreditudlan og realkreditobligationer samt obligations-
bekendtgarelsen.

Denne lovgivning, herunder balanceprincippet, betyder, at vores
rente-, valuta- og likviditetsrisici i forbindelse med realkreditudlan og
funding heraf er begreensede. Likviditetsrisikoen begreenses yderli-
gere af loven om regulering af refinansieringsrisiko.

Balanceprincip og matchfunding

Balanceprincip og matchfunding

Nykredits realkreditudlan er reguleret af balanceprincippet, der saetter
greenser for de finansielle risici, som Nykredit ma patage sig mellem
langivning og finansiering.

Nykredit benytter det overordnede balanceprincip, der tillader anven-
delse af derivater til risikoafdeekning under visse rammer. | praksis er
Nykredits realkreditudlan matchfundet. Det medfarer, at vi ikke pata-

ger os naevneveerdige finansielle risici i forbindelse med udlan og fun-
ding af udlanet. Nykredit anvender aktuelt ikke derivater i forbindelse

med realkreditudlanet.

For at eliminere rente- og valutarisici har realkreditlan de samme
rente- og valutavilkar som de obligationer, der finansierer udlanet.
Lange fastforrentede lan har den samme funding i hele lanets lgbetid.
Rentetilpasningslan og variabelt forrentede lan finansieres med obli-
gationer med kortere Igbetid end de tilknyttede 1&n, som refinansieres
ved obligationernes udlgb. Kundens rente andres ved refinansiering
til renten pa de solgte obligationer.

Ved afdrag og indfrielse af lan reduceres lanets udestaende funding.
Lantager deekker Nykredits omkostninger ved indfrielse.

Lantagers indbetalingsdatoer for renter og afdrag er fastlagt, sa Ny-
kredit ved rettidig indbetaling modtager midlerne samtidig med eller
tidligere, end de tilsvarende betalinger til obligationsejerne forfalder.

Ved matchfunding er der lighed mellem lanets og fundingens rente-
og afdragsbetalinger. Nykredits indtjeningsmarginal bestar derfor af et
seerskilt bidrag, der oftest beregnes af restgeelden. Dertil kommer di-
verse gebyrer.
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REGULATORISKE KRAV

Lovgivningen stiller en raekke krav til sammensaetningen og starrelsen
af Nykredits likviditet og funding. Nykredit vil over de kommende ar
blive madt af ny regulering, som vil pavirke Nykredits fundingbehov.

Liquidity Coverage Ratio (LCR)
LCR medfarer, at Nykredit skal have en stor beholdning af likvide akti-
ver.

LCR-opggarelserne i de forskellige selskaber viser, at Nykredits likvidi-
tetsberedskab er robust, og kravet pa 100% er opfyldt med stor mar-

gin.

(%)
Nykredit-koncernen
LCR-opgerelse 2019 2018
Nykredit Realkredit-koncernen* 955 660
Nykredit Realkredit-koncernen, LCR i EUR 483 566
Nykredit Realkredit og Totalkredit 3.482 1.581
Nykredit Realkredit og Totalkredit inklusive LCR-gulvkrav* 155 143
Nykredit Bank 153 157

LCR er opgjort ekskl. LR Realkredit.

* Opgerelsen af likvide aktiver for Nykredit Realkredit og Totalkredit inkl. LCR-gulvkrav er
korrigeret, hvilket medfarer, at beholdningen af likvide aktiver har en lavere veerdi end tidli-
gere beregnet, som har pavirket LCR-nggletal pr. 31. december 2018 med henholdsvis 92
og 43 procentpoint. Sammenligningstal er rettet.

Nykredit har, som dansk realkreditinstitut, faet undtagelse for en del af
de realkreditrelaterede pengestramme i opgerelsen af LCR, og Fi-
nanstilsynet har i stedet fastsat et likviditetsgulvkrav. Kravet medferer i
praksis, at Nykredit skal opretholde en beholdning af likvide aktiver pa
2,5% af realkreditudlanet.

Supplerende sikkerhed

For at opretholde SDO-status i kapitalcenter E og H skal Nykredit stille
supplerende sikkerheder for lan, hvor belaningsprocenten overskrider
de lovmeaessigt fastsatte belaningsgraenser.

Der skal ikke stilles supplerende sikkerheder for lan til almene boliger,
der udstedes fra SDO kapitalcenter J, da disse lan og obligationer er
statsgaranterede.

Det er Nykredits politik at have en buffer i sikkerhedsgrundlaget til

brug for eventuelle fald i ejendomspriserne. Minimumsbufferen fast-
seettes ved en stresstest.
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Fundingen af gaeldsbuffer- og NEP-krav @ger Nykredits evne til at ab-
sorbere ejendomsprisfald.

Kravet til geeldsbuffer og nedskrivningsegnede passiver (NEP)
Nykredit Realkredit og Totalkredit skal som danske realkreditinstitutter
opfylde kravet til gaeldsbufferen. Gaeldsbufferen skal give en yderli-
gere sikkerhed for, at et nagdlidende realkreditinstitut kan absorbere
tab, uden at kapaciteten for udlan forringes.

NEP-kravet skal sikre, at Nykredit-koncernen kan rekapitaliseres og
restruktureres gennem nedskrivning og konvertering af kapital- og
geeldsinstrumenter, hvis koncernen bliver ngdlidende. Det samlede
krav til NEP og geeldsbuffer fastsaettes for Nykredit A/S pa konsolide-
ret niveau for hele koncernen. Nykredit Realkredit og Totalkredit er
som realkreditinstitutter undtaget fra NEP-kravet og indgar ikke i kon-
solideringen.

Den 15. juni 2020 vil lovkravet om en geeldsbuffer pa minimum 2% af
realkreditudlanet veere fuldt indfaset. Nykredit opfylder allerede det
fulde geeldsbufferkrav pa 2%. Fra og med 2022 justeres gaeldsbuffe-
ren, sa den derefter sammen med kapitalgrundlaget og NEP-kravet
skal udggre mindst 8% af koncernbalancen.

Kapitalgrundlaget og nedskrivningsbar seniorgzeld anvendes til opfyl-
delse af lovkravene til gaeldsbufferen og kravet til nedskrivningseg-
nede passiver (NEP-kravet).

Ny regulering af covered bonds

EU har vedtaget et covered bonds-direktiv, der skal samle og styrke
den eksisterende regulering af realkreditobligationer. Covered bonds-
direktivet forventes at treede i kraft senest 8. juli 2022.

Den danske covered bond-lovgivning opfylder allerede i meget hgj grad
kravene i direktivet, og Nykredit forventer derfor ikke, at direktivet vil
medfere veesentlige aendringer i det danske realkreditsystem. Direktivet
indeholder dog krav, der potentielt kan have betydning for Nykredits
funding, idet der indfgres et minimumskrav til overkollateral (OC) pa
5%. Kravet kan pa nationalt plan nedsaettes (dog minimum til 2%), hvis
OC-kravet (som i Danmark i dag) er risikobaseret. Der forventes derfor
et stgrre behov for overkollateral fremadrettet.
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Tilsynsdiamant
Nykredit er underlagt Finanstilsynets tilsynsdiamant, bade for koncer-
nen som helhed og for de enkelte selskaber.

Tilsynsdiamanten for hhv. pengeinstitutter og realkreditinstitutter op-
stiller malepunkter for fem centrale nggletal, der indikerer, hvornar et
pengeinstitut og realkreditinstitut opererer med en forhgijet risiko.

Nykredit opfylder alle pejlemaerker for tilsynsdiamanten for pengeinsti-
tutter samt realkreditinstitutter pr. 31. december 2019.

Nykredit Bank A/S

Tilsynsdiamant 31.12.2019  31.12.2018
Store eksponeringer' (graensevaerdi <175%) 109,9% 91,7%
Udlansvaekst (graensevaerdi <20%) 8,1% 8,9%
Ejendomseksponering (graensevaerdi <25%) 10,2% 10,7%
Funding ratio (greenseveerdi <1,0) 0,57 0,60
Likviditetspejlemaerke? (greenseveerdi >100%) 194,9% 183,8%

' Neagletallet "Store eksponeringer" er i 2018 zendret saledes, at det nu viser de 20 storste
eksponeringer i forhold til egentlig kernekapital.
2 Likviditetspejlemaerket erstatter det tidligere negletal "Likviditetsoverdaekning”.

Tilsynsdiamant for realkreditinstitutter

Pejlemaerke Definition

Nykredit
Realkredit-koncernen
31. december 2019

Nykredit
Realkredit A/S

31. december 2019 Begransning

Udlansvaekst i segment

Privat' 7.4% -17,1% 15,0%
i . Udlansveekst i hvert af segmenterne Privat, Erhverv med boligformal, o o
1 0,
Erhverv med boligformal Landbrug og Andet erhverv ma ikke overstige 15% arligt. 5.3% 5.3% 5.0%
Landbrugsejendomme -0,9% -0,9% 15,0%
Andet erhverv 3,7% 2,9% 15,0%
Lantagers renterisiko Andelen af lan, hvor LTV overstiger 75% af lanegraensen, og hvor renten kun
er last op til to ar, ma maksimalt udgere 25% af den samlede udlansporte-
Privat og boligudlejning falje. 12,6% 22,4% 25,0%
Afdragsfrihed Andelen af afdragsfrie Ian til ejerboliger og fritidshuse i LTV-bandet over 75%
Privat af lanegraensen ma maksimalt udgere 10% af det samlede udlan. 7,7% 5,9% 10,0%
Lan med kort rente
Refinansiering (arligt) Andelen af 1an, som refinansieres, skal vaere mindre end 25% arligt og 12,5% 15,0% 25,0%
Refinansiering (kvartal) mindre end 12,5% pr. kvartal. 2,6% 2,1% 12,5%
Store eksponeringer Summen af de 20 stgrste engagementer skal (efter fradrag) vaere mindre
Udlan i forhold til egenkapital end egenkapitalen. 37,0% 36,0% 100,0%
' Faldet i udlan til Privat i Nykredit Realkredit A/S er en naturlig felge af, at nyudlan til private udstedes gennem Totalkredit A/S.
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FUNDING

Nykredit funder sit realkreditudlan ved udstedelse af szerligt deckkede
obligationer (SDO'er) og realkreditobligationer (RO'er). Bankudlan fun-
des primezert med indlan.

Funding af bankudlan
Nykredit Bank havde pr. 31. december 2019 et indlan, som svarer til
131% af udlanet, mod 127% i 2018.

Funding af realkreditlan — SDO'er og RO'er

Sterstedelen af Nykredits balance bestar af realkreditudian mod pant i
fast ejendom, der fundes ved udstedelse af SDO- og RO-obligationer.
Disse udstedes ved daglig tapemission kombineret med refinansie-
ringsauktioner for bl.a. rentetilpasningslan og variabelt forrentede lan.

Markedet for SDO'er og RO'er

Nykredit er den sterste udsteder af realkreditobligationer med pant i
fast ejendom i Europa, og koncernens udstedelser bestar primeert af
SDO'er og RO'er. Der var ved udgangen af 2019 udstedt nominelt
1.263 mia. kr. i SDO'er og 152 mia. kr. i RO'er.

Nykredits investorer er primeert danske institutionelle investorer. Disse
udgeres af penge- og realkreditinstitutter og investeringsforeninger
med en ejerandel ultimo 2019 pa i alt 45% samt forsikringsselskaber
og pensionskasser med en ejerandel pa 21%. Udlandets ejerandel
udgjorde 26% ved udgangen af 2019. | de senere ar er der sket et
skift mod, at udlandet i hgjere grad kaber lange konverterbare obliga-
tioner og relativt feerre korte obligationer.

| 2019 udstedte Nykredit obligationer for i alt 553 mia. kr. Heraf ud-
gjorde den Igbende tapemission 405 mia. kr., mens der i forbindelse
med refinansieringsauktionerne blev udstedt for 147 mia. kr. LR Real-
kredit har udstedt obligationer for i ca. 11 mia. kr. i 2019.

Ud over dagligt tapsalg og refinansieringsauktioner udsteder Nykredit
lejlighedsvis SDO'er via et syndikat af investeringsbanker.

Grgnne obligationer

Nykredit har abnet sine fgrste grenne obligationer i 1. halvar 2019.
Gregnne realkreditlan tilbydes til finansiering af energivenlige ejen-
domme med A- og B-energimeerker eller tilsvarende certifikat. Lanet
tilbydes store erhvervskunder. Der er pr. ultimo 2019 udstedt grgnne
obligationer for ca. 6 mia. kr.

Nykredits Green Bond Framework, der er etableret i overensstem-
melse med ICMA's Green Bond Principles (GBP), beskriver princip-
perne for det grenne udlan samt szetter rammerne for, hvilke ejen-
domme der kan finansieres med gr@gnne realkreditobligationer.
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Nykredit-koncernen
Investorsammensaetning af SDO'er og RO'er
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29%
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W Penge- og realkreditinstitutter m Investeringsforeninger
mForsikringsselskaber og pensionskasser ' Udenlandske investorer
m Offentlig sektor Privat sektor

Ikke-finansielle selskaber

Nykredit-koncernen
Realkreditudlan fordelt pa lantype
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Toneangivende obligationsserier

Nykredit tilstraeber store, likvide benchmark-obligationsserier for at
opna en effektiv prisdannelse pa obligationerne. Den feelles obligati-
onsudstedelse for Nykredit Realkredit og Totalkredit er med til at sikre
en stor volumen og dermed likviditet i de vaesentligste af koncernens
serier.

Nykredit har etableret primary dealer-aftaler med en raekke bgrsmaeg-
lere, der har til formal at understgtte likviditeten samt sikre en konsi-
stent tilstedeveerelse og effektiv kursdannelse i Nykredit-obligationer.

Pa grund af LCR (Liquidity Coverage Ratio) foretraskker banker obli-
gationer med en cirkulerende maengde pa over 500 mio. euro og hgj
rating. Hele 93% af volumen i Nykredits aktive obligationsserier er i
dag klassificeret i den bedste LCR-kategori, mens 4% indgar i den
naestbedste kategori.

Vi arbejder til stadighed mod at have et produktudbud, som bedst mu-
ligt tilgodeser kundernes behov og investorernes praeference for me-
get likvide obligationsserier.

Nykredit-koncernen

LCR-status for realkreditobligationer,
der p.t. anvendes til langivning pr. 31. december 2019
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Refinansieringsrisiko

Nykredit har gennem en arreekke arbejdet pa at nedbringe refinansie-
ringsrisikoen og skabe en jeevn forfaldsprofil. Det er gjort ved at om-
lzegge korte rentetilpasningslan til lantyper med fast rente eller laen-
gere refinansieringsinterval, primeert F5, F-kort og Cibor-lan. Denne
udvikling er blevet understgttet af det lave renteniveau.

Nykredit afholder fire arlige refinansieringsauktioner, hvorved den en-
kelte auktionsvolumen og refinansieringsrisikoen reduceres.

Det samlede éarlige forfald 1 &r frem udger 289 mia. kr. Heraf udger or-
dinzere afdrag, fertidige indfrielser mv. 139 mia. kr. Refinansierings-
maengderne er saledes 150 mia. kr.

Mia. kr.

Nykredit-koncernen
Refinansieringsrisiko’ 2019
Samlet forfald far modregning af egne obligationer 2891
- Ordinzere afdrag og kendte2 indfrielser (indbetalt) 109,4
- Ordinzere afdrag og kendte2 indfrielser (ej indbetalt) 24,9
- Preeemitterede obligationer og renterisiko2 4,7
Refinansieringsmaengde i alt 150,1
- Precauktionerede belgb solgt pa termin 24,3
Refinansieringsmaengde resterende for 2019 125,8
heraf SDO'er og RO'er 125,8
heraf gvrige udstedelser 0,0

Nykredit-koncernen — Arsrapport 2019

' Geeldende for terminerne januar, april, juli og oktober 2020.
2 Kendte pa opgerelsestidspunktet 31. december 2019.

Det lave renteniveau medfgrer, at lantagere i hgjere grad efterspgrger
lan baseret pa obligationer med lgbetid fra 5-30 ar. Det forventes, at
refinansieringsmeaengderne fastholdes pa et niveau omkring 160 mia.
kr. om aret.

Nykredit-koncernen
Refinansieringsauktioner af SDO'er og RO'er

Mia. kr.
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Kapitalmarkedsfunding

I 2019 har Nykredit udstedt nedskrivningsbar seniorgeeld for ca. 17
mia. kr. til opfyldelse af gaeldsbuffer/NEP-kravet og S&P's ALAC-krite-
rier. Der var ved udgangen af aret udstedt nedskrivningsbar senior-
geeld for i alt 30,3 mia. kr.

Nykredit har i 2019 ikke udstedt sikret og usikret seniorgaeld i anden
form end de lebende Euro Commercial Paper (ECP)-udstedelser.

Banken har et udestdende af usikret seniorgeeld i form af Euro Me-
dium Term Notes (EMTN) pa 0,8 mia. kr. og korte ECP'er for 3,2 mia.
kr. pr. 31. december 2019.

Udstedelse til funding af Nykredit Bank er centreret i Nykredit Realkre-
dit og videregives til Nykredit Bank som lang, koncernintern funding.

Det samlede behov for funding og ECP-udstedelse vil afhaenge af ud-
viklingen i kundeindlan og -udlan samt bankens gvrige forretningsakti-
viteter.

Nykredit-koncernen
Fundingkilder

Nykredit-koncernen
Forfaldsprofil pa kapitalmarkedsfunding

Mia. kr.
14 1

12

10 1

0 J I
2020 2021 2022 2023 2024 2025+

m Sikret seniorgeeld
Usikret seniorgaeld (ekskl. nedskrivningsbar seniorgzeld)
Nedskrivningsbar seniorgaeld

m Supplerende kapital

B Hybrid kernekapital

Mio. kr.
Nykredit-koncernen
Udstedte obligationer 2019 2018
Realkreditobligationer (RO), jf. note 33 a. 152.406 138.809
Seerligt deekkede obligationer (SDO), jf. note 33 b. 1.262.714 1.107.963
Sikret seniorgeeld, jf. note 33 c. 934 4.704
Usikret seniorgeeld, jf. note 33 d. og
usikret seniorgeeld i Nykredit Bank A/S 1.369 5.908
Senior Non-Preferred (SNP), jf. note 34 30.306 17.152
Supplerende kapital, jf. note 43 11.004 11.011
Hybrid kernekapital, jf. note 2 3.735 3.734
ECP-udstedelser i Nykredit Bank A/S 3.185 3.237

100% A
83%
75% A
50% A
25% A
0,
7% 4% 5% 1%
0% - | RS
mRealkreditobligationer og sikret seniorgeeld
Indlan mv.
m Usikret seniorgaeld og usikrede passiver
Egenkapital
m Efterstillede kapitalindskud
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Udstedelsesplan for 2020

Nykredit Realkredits udstedelse af SDO'er og RO'er vil fortsat ske via
en kombination af tapemission og refinansieringsauktioner. Nykredit
forventer at skulle refinansiere obligationer for 28 mia. kr. og 42 mia.
kr. pa auktionerne i henholdsvis februar og maj 2020 og 37 mia. kr. og
36 mia. kr. pa auktionerne i henholdsvis august og november 2020.

Geeldsbuffer/NEP-kravet og S&P's ALAC-kriterier indebzerer, at Ny-
kredit forventer at udstede ca. 20 mia. kr. i 2020 med hovedvaegt pa
nedskrivningsbar seniorgeeld. Heraf har Nykredit udstedt nedskriv-
ningsbar seniorgaeld for 7,5 mia. kr. i januar 2020.

Nykredit Bank vil fortsat opretholde udstedelsen af Euro Commercial
Paper (ECP).
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RATING

Nykredit Realkredit og Nykredit Bank samarbejder med de internatio-
nale ratingbureauer S&P Global Ratings (S&P) og Fitch Ratings om
rating af selskaberne og selskabernes funding.

S&P Global Ratings

S&P har den 5. november 2019 haevet udstederratingen og resolution
counterparty-ratingen for Nykredit Realkredit og Nykredit Bank med ét
trin, som felge af forbedret kapacitet til absorption af tab (ALAC).

Nykredit Realkredit og Nykredit Bank har derefter begge en lang og
en kort udstederrating pa A+/A-1 med stabilt outlook samt en lang og
en kort resolution counterparty-rating pa AA-/A-1+.

Nedskrivningsbar seniorgaeld har ratingen BBB+ fra S&P.

SDO'er og RO'er udstedt af Nykredit Realkredit og Totalkredit i ratede
kapitalcentre har alle ratingen AAA hos S&P, hvilket er den hgjest mu-
lige rating. Outlook pa ratingen er stabilt.

Fitch Ratings

Hos Fitch har Nykredit Realkredit og Nykredit Bank begge en lang og
en kort udstederrating pa A/F1 med stabilt outlook samt en lang og en
kort rating af seniorgaeld pa A+/F1.

Nedskrivningsbar seniorgaeld har ratingen A fra Fitch.

Ratingoversigt

En samlet oversigt over Nykredits ratings hos S&P og Fitch findes pa
Nykredits investorsider pa nykredit.com/rating samt i Nykredits Risiko-
og kapitalstyringsrapport 2019, der er tilgeengelig pa nykredit.com/risi-
koogkapitalstyring.
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LIKVIDITET OG OBLIGATIONSBEHOLDNING
Nykredits likviditetsbeholdning er hovedsageligt placeret i likvide dan-
ske og andre europeeiske stats- og realkreditobligationer (covered
bonds). Disse papirer er belanbare i repomarkedet samt i centralban-
ker og kan derfor umiddelbart anvendes til at fremskaffe likviditet.

Koncernens obligationsbeholdning bestar af likviditetsreserverne i re-
alkreditinstitutterne og banken. Herunder beholdninger i forbindelse
med market making pa realkredit- og bankomradet og provenuet fra
udstedelsen af sikret og usikret seniorgzeld samt belante aktiver.

Obligationsbeholdningen i realkreditinstitutterne udgeres af en midler-
tidig beholdning under balanceprincippet, der er relateret til refinansie-
ring af Nykredits rentetilpasningsobligationer samt placering af forud-
betalte midler i form af ordinaere afdrag, fertidige indfrielser og midler
fra endnu ikke udbetalte realkreditlan. Der er derfor udstedt flere obli-
gationer end veerdien af realkreditlanet op til en termin.

Mia. kr.

Nykredit-koncernen

Forskel mellem realkreditudlan og udstedte obligationer 2019 2018

Realkreditudlan - nominel veerdi, jf. note 20 a 1.263 1.171
Udstedte obligationer - nominel veerdi, jf. note 33 a. og 33 b. 1.415 1.247
Forskel 152 75

Forskellen bestar af:

- Obligationer, der er solgt til funding af lantyper som har refi-

nansiering’ 33 24

- Ordinzere afdrag og fertidige indfrielser? 112 49

- Preeemitterede obligationer, hvor lanene bag endnu ikke er

betalingsoverfarte, inklusive blokemission 7 2
I alt 152 75

Nykredit udsteder og szelger nye obligationer ved auktioner omkring en maned for de eksi-
sterende obligationer udlgber. Provenuet bruges til at opkebe/udtraekke de obligationer,
der udlgber den 2. januar. | en periode vil der veere et dobbelt saet obligationer.

Ved ordinzere afdrag og indfrielser nedbringes udlanet, mens de udestaende obligationer
nedbringes ved farstkommende termin den 2. januar og ved senere terminer i henhold til
opsigelsesvilkarene. Nykredit vil typisk placere provenuet i obligationer, der udlgber ved en
af de naermeste terminer.

N
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KREDITRISIKO

Kreditrisikoen afspejler risikoen for tab som falge af, at Nykredits kun-
der og modparter misligholder deres forpligtelser.

Nykredits krediteksponeringer bestar langt overvejende af realkredit-
udlan. Realkreditudlan er kendetegnet ved sikkerhedsstillelse i fast
ejendom, hvilket giver en lav kreditrisiko. Kreditrisiko vedragrende real-
kreditudlan er typisk kendetegnet ved en stabil udvikling.

Udlansportefgljen har udviklet sig positivt i det seneste ar, og kreditri-
sikoen er lav. Restanceprocenterne har veeret faldende pa nogle del-
portefgljer og stabile pa andre. De konstaterede tab har veeret lave.
Ejendomspriserne er fortsat med at stige over hele landet, hvorved
pantsikkerheden gges. Den generelle makrogkonomiske tilstand har
udviklet sig gunstigt.

Nykredit-koncernen
Udlan, garantier og nedskrivninger pa udlan

Kreditmodeller

I Nykredit anvendes der kreditmodeller til opggrelsen af kapitalkravet
for kreditrisiko. Vi anvender desuden internt udviklede modeller (IRB-
modeller) ved opggrelsen af kreditrisici pa sterstedelen af udlansba-
lancen. Opgearelsen af kreditrisiko er baseret pa de tre ngglepara-
metre: Sandsynlighed for misligholdelse (PD), forventet tabsandel ved
misligholdelse (LGD) og forventet krediteksponering ved mislighol-
delse (EAD). De tre nggleparametre estimeres pa baggrund af egen
historik pa misligholdelser og tab.

Sandsynligheden for misligholdelse er kundespecifik, mens de gvrige
parametre er produktspecifikke. Det betyder, at en kunde har én PD,
mens hvert af kundens produkter har en separat LGD og EAD.

Nedskrivninger pa udlan
(korrektivkonto) og henseettelser Nedskrivninger pa udlan,
Udlan og garantier pa garantier resultateffekt
Mio. kr. 31.12.2019 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2018 2019 2018
Realkreditudlan, nominel veerdi
Nykredit Realkredit 500.522 499.304 3.845 3.493 695 -42
Totalkredit 740.289 672.144 1.469 1.532 82 139
LR Realkredit 21.877 - 51 - - -
I alt 1.262.689 1.171.449 5.365 5.025 777 97
Udlan mv.
Nykredit Bank 65.466 60.566 2.526 2.767 190 263
I alt 65.466 60.566 2.526 2.767 190 263
Tilgodehavender hos kreditinstitutter 52.413 20.829 28 21 7 21
Reverseudlan 48.749 37.427 - - - -
Garantier 6.616 5913 137 117 20 -1
Nedskrivningsprocenter’
Nykredit Realkredit - - 0,77 0,69 0,14 -0,01
Totalkredit - - 0,20 0,23 0,01 0,02
| alt - - 0,43 0,43 0,06 0,01
Nykredit Bank - - 3,72 4,53 0,29 0,42
| alt - - 3,72 4,53 0,29 0,42

' Nedskrivningsprocenter er eksklusive tilgodehavender hos kreditinstitutter, reverseudlan og garantier
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REALKREDITUDLAN

Nykredits krediteksponering pa realkreditudlan til nominel veerdi ud-
gjorde 1.263 mia. kr. ultimo 2019, svarende til en stigning pa 91 mia.
kr. (ultimo 2018: 1.171 mia. kr.), heraf 21,9 mia. kr. fra LR Realkredit.

Sikkerhedsgrundlaget bag realkreditudlanet er steerkt. Hertil kommer,
at realkreditudlan ydet via Totalkredit er omfattet af modregningsafta-
ler. Risikoafdaekningen foregar pa privatlan via en aftale med de sam-
arbejdende pengeinstitutter, hvorefter realiserede tab svarende til den
kontante del af lanet, der er placeret ud over 60% af ejendommens
belaningsveaerdi pa lanudmalingstidspunktet, modregnes i fremtidige
provisionsbetalinger til de pengeinstitutter, der har formidlet 1an.

Siden 2014 er en mindre del af modregningsadgangen blevet erstattet
af en tabsgaranti fra de samarbejdende pengeinstitutter.

Ultimo 2019 udgjorde den gennemsnitlige belaningsgrad (LTV) 61,8%
(ultimo 2018: 62,3%).

Nykredit-koncernen

Restancer 75 dage efter termin

Nedskrivninger (korrektivkonto) pa realkreditudlan

De samlede nedskrivninger pa realkreditudlan udgjorde 0,43% af det
samlede realkreditudlan (ultimo 2018: 0,43%). Ultimo 2019 udgjorde
korrektivkontoen 5.365 mio. kr. (ultimo 2018: 5.025 mio. kr.).

Resultateffekt

Arets nedskrivninger pé realkreditudlan udgjorde 777 mio. kr. (2018:
97 mio. kr.). Af &rets nedskrivninger pa udlan kan 277 mio. kr. henfe-
res til ejerboliger, og 500 mio. kr. kan henfgres til erhverv.

Restancer

Restancer pa realkreditudlan opgeres 15 og 75 dage efter termin. 75

dage efter septemberterminen faldt restancer pa realkreditudlan i pro-
cent af de samlede forfaldne ydelser til 0,35 (september 2018: 0,39).

Obligationsrestgeeld bergrt af restancer i procent af den samlede obli-
gationsrestgaeld viste ogsa et fald til 3,11 mia. kr. (september 2018:
2,70 mia. kr.).

Overtagne ejendomme

12019 har koncernen overtaget 32 ejendomme og solgt 47. Behold-
ningen af ejendomme udgjorde 20 pr. 31. december 2019 (ultimo
2018: 35).

Nykredit-koncernen
Overtagne/solgte ejendomme

Restance af  Restgeeld med
samlet termins- restancer af Restgeeld bergrt
ydelse samlet restgeeld af restancer

Termin % % Mia. kr.
2019

- September 0,35 0,25 3,11
- Juni 0,36 0,28 3,47
- Marts 0,37 0,28 3,36
2018

- December 0,38 0,23 2,80
- September 0,39 0,23 2,70
- Juni 0,40 0,31 3,60

Til-/afgang antal Beholdning, antal
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Nykredit-koncernen Mio. kr.

Realkreditudlan fordelt pa ejendomskategorier? /antal
Alment  Andels- Privat Kontor og Industri og

Dagsveerdi ultimo 2019 Ejerbolig byggeri? boliger udlejning forretning Landbrug  handveerk Jvrige | alt
Realkreditudlan

- Obligationsrestgeeld 810.283 70.891 36.119 128.021 116.515 88.445 23.263 13.833 1.287.370
- Antal lan 688.172 14.508 5.178 26.934 18.518 29.989 2537 1.959 787.795
Obligationsrestgeeld fordelt pa lan med

- Offentlige garantier 289 42912 400 21 4 116 3 55 43.800
- Garantier fra pengeinstitutter 38.377 - - - - - - - 38.377
- Modregningsaftale i pengeinstitutterne 148.434 - - - - - - - 148.434
- Uden garanti 623.183 27.979 35.719 128.000 116.511 88.330 23.260 13.778  1.056.759
I alt 810.283 70.891 36.119 128.021 116.515 88.445 23.263 13.833 1.287.370

Obligationsrestgzeld fordelt pa lantype
Fastforrentede lan

- med afdrag 293.779 16.224 11.924 31.761 15.928 6.329 4817 3.772 384.533
- med midlertidig afdragsfrihed 119.816 9 3.014 11.096 2.594 8.602 8 132 145.270
Rentetilpasningslan

- F1-1an med afdrag 14.192 258 131 1.179 1.288 1.608 243 106 19.005
- pvrige med afdrag 84.459 31.806 1.541 11.132 12.693 8.123 2.081 1.035 152.869
- F1-1an med midlertidig afdragsfrihed 12.407 - 156 680 424 1.585 156 2 15.410
- pvrige med midlertidig afdragsfrihed 139.713 19 4.808 20.513 10.502 10.821 3.152 118 189.644

Pengemarkedsbaserede 1an
Med renteloft

- med afdrag 33.736 72 235 491 528 1.335 55 259 36.712
- med midlertidig afdragsfrihed 15.369 - 95 128 61 640 3 5 16.301
Uden renteloft

- med afdrag 30.807 311 591 11.889 23.926 18.987 5.377 4.583 96.470
- med midlertidig afdragsfrihed 66.005 97 11.982 39.115 48.570 30.411 7.372 3.735 207.286
Indekslan 0 22.095 1.643 38 3 4 - 86 23.869
I alt 810.283 70.891 36.119 128.021 116.515 88.445 23.263 13.833 1.287.370
Obligationsrestgzeld fordelt pa geografi

Region Hovedstaden 209.543 25.968 19.589 33.297 34.420 2121 2.767 5.221 332.925
Region Sjeelland 103.375 8.043 3.271 27.852 11.061 12.536 1.996 928 169.062
Region Nordjylland 109.815 8.202 3.384 9.910 8.439 22.059 2.521 1.107 165.436
Region Midtjylland 202.020 13.664 4.868 21.972 20.441 27.701 5978 4.181 300.827
Region Syddanmark 172,574 15.015 4.927 13.919 15.047 23.995 3.257 2.396 251.128
Faergerne og Grgnland 2.250 - 80 150 115 - - 0 2.595
- Udland i alt 10.706 - - 20.921 26.991 34 6.744 - 65.397
I alt 810.283 70.891 36.119 128.021 116.515 88.445 23.263 13.833 1.287.370
Obligationsrestgzeld fordelt pa sterrelse, mio. kr.

0-2 522.289 4.963 1.447 15.640 9.465 15.275 1.238 730 571.045
2-5 254.984 7.305 5.607 15.026 11.911 28.654 1.806 1.465 326.759
5-10 30.444 24.858 17.262 25.376 22,923 39.228 3.069 3.961 167.120
20-50 2.094 18.857 7177 36.935 15.107 4792 1.654 2520 89.135
50-100 369 9.744 2.257 9.818 12.910 497 1.098 1.076 37.770
100- 102 5.164 2.369 25.225 44.200 - 14.399 4.081 95.541
I alt 810.283 70.891 36.119 128.021 116.515 88.445 23.263 13.833 1.287.370
Obligationsrestgzeld fordelt pa restlgbetid, ar

0-10 21.156 5.655 479 20.012 36.044 1.764 5.755 791 91.655
10-15 43.942 8528 1.596 7.313 24.375 4.395 5217 2.055 97.421
15-20 120.227 8.608 10.657 35.401 35.183 15.835 12.238 3.506 241.656
20-25 182.921 24.693 9.017 18.406 7.785 24.370 30 2744 269.965
25-30 442037 23.199 14.369 46.889 13.128 42.081 24 4.737 586.463
30-35 - 207 1 - - - - - 208
35- - 0 - 0 - - - - 1
I alt 810.283 70.891 36.119 128.021 116.515 88.445 23.263 13.833 1.287.370

' Fordelingen pa ejendomskategorier er ikke direkte sammenlignelig med Nykredits forretningsomrader.
2 Alment byggeri indeholder realkreditudlan til stettet byfornyelse.
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BANKUDLAN
Bankudlan til amortiseret kostpris udgjorde 65,5 mia. kr. ultimo 2019
(ultimo 2018: 60,6 mia. kr.).

Nykredit-koncernen

Bankudlan og garantier Mio. kr.

2019 2018
Bankudlan 65.466 60.566
Reverseudlan 48.749 37.427
Garantier 6.616 5913
I alt 120.831 103.906

Reverseudlan udgjorde 48,7 mia. kr. ultimo 2019 (ultimo 2018: 37,4
mia. kr.), og afgivne garantier udgjorde 6,6 mia. kr. (ultimo 2018: 5,9
mia. kr.).

Nedskrivninger (korrektivkonto) pa bankudlan mv.

Nedskrivninger pa bankudlan (eksklusive kreditinstitutter og garantier)
udgjorde 2.526 mio. kr. ultimo 2019 (ultimo 2018: 2.767 mio. kr.).

Nykredit-koncernen

Garantier

Afgivne garantier udgjorde 6.616 mio. kr. ultimo 2019 (ultimo 2018:
5.913 mio. kr.), hvilket var en stigning pa 12%. Ultimo 2019 var der fo-
retaget hensaettelser pa garantier for 137 mio. kr. (ultimo 2018: 117
mio. kr.).

Resultateffekt
Arets nedskrivninger pa udlan og hensaettelser til garantier udgjorde
210 mio. kr. (2018: 274 mio. kr.).

Krediteksponering pa bankudlan, reverseudlan og garantier fordelt pa brancher’ Mio. kr.
31.12.2019 31.12.2018

Udlan ultimo Korrektiver Resultateffekt Udlan ultimo? Korrektiver Resultateffekt
Offentlige 765 1 -1 639 3 -1
Landbrug, jagt, skovbrug og fiskeri 4197 164 27 3.332 125 1
Industri og rastofindvinding 8.921 285 3 7.482 272 56
Energiforsyning 2.857 30 6 1.372 18 -16
Bygge og anlaeg 3.723 198 37 2.620 171 15
Handel 7.831 335 63 5.882 334 129
Transport, hoteller og restauranter 5.780 99 22 6.296 62 -38
Information og kommunikation 3434 102 48 3.291 45 16
Finansiering og forsikring 54.702 122 2 41.924 243 155
Fast ejendom 14.266 472 20 13.328 475 -197
@vrige erhverv 9.941 266 5 7.215 447 157
| alt erhverv 115.651 2.072 233 92.742 2192 279
Private 33.773 589 -22 27.140 689 -14
I alt 150.188 2.663 210 120.520 2.884 265
- heraf hensat til tab pa garantier 137 20 117 -3
Nedskrivninger pa kreditinstitutter 12 0 12 9
- heraf koncerninterne garantier samt i alt 29.358 2.675 210 16.614 2.896 274

" Fordelingen er baseret pa den offentlige branchestatistik og er derfor ikke direkte sammenlignelig med bankens forretningsomrader.
2 Sammenligningstal for 2018 er sendret saledes, at visse udlan og garantier med Private er reklassificeret fra Private til branchegrupper under erhverv, med henblik pa at opna en bedre praesenta-
tion af sammenhaengen mellem udlan og kreditrisikoprofilen. De samlede udlan og garantier er uzendret.
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ORGANISATION OG LEDELSE

ORGANISATION OG ANSVARSFORDELING
Bestyrelsen i Nykredit A/S bestar af 15 medlemmer, hvoraf de 10 veel-
ges af generalforsamlingen for et ar ad gangen, og de fem er valgt af
og blandt medarbejderne for en 4-arig periode.

Bestyrelsen skal sammensaettes saledes, at den er i stand til at vare-
tage den overordnede og strategiske ledelse af virksomheden samt
treeffe foranstaltninger med henblik pa at sikre, at virksomheden dri-
ves betryggende, herunder have den forngdne viden og erfaring til at
kunne forholde sig kritisk til og udfordre direktionens arbejde og for-
slag.

Bestyrelsen forholder sig Iabende til medlemmernes kompetenceprofil
og har i den forbindelse besluttet, at bestyrelsen bgr have seerlige
kompetencer inden for felgende omrader:

m Strategiske forhold

m Branchekendskab og viden om fast ejendom

m  Jkonomiske, finansielle og regnskabsmaessige forhold
m Kapitalmarkedsforhold, fonds og funding

m Politiske, forvaltnings- og foreningsmaessige forhold
m Finansiel regulering

m Virksomhedsledelse

m Digitalisering, it og processer

m  Markedsmaessige forhold, kunderelationer og salg
m  Organisation/HR og processer

m Risikostyring og kreditmaessige forhold.

Neermere oplysninger om bestyrelsens sammensaetning, stgrrelse og
mangfoldighed samt de enkelte medlemmers CV'er findes pa nykre-
dit.com/bestyrelsen.

Evaluering af arbejdet i bestyrelsen i 2019

| 2. halvar 2019 gennemfgrte bestyrelsen den arlige bestyrelsesevalu-
ering i Nykredit. Bestyrelsesevalueringen, der blev gennemfart af for-
henveerende direktor og naestformand i bestyrelsen Merete Eldrup,
omfattede dels en spgrgeskemaundersggelse, dels individuelle sam-
taler med samtlige bestyrelses- og direktionsmedlemmer.

Bestyrelsen blev praesenteret for resultatet af bestyrelsesevalueringen
pa bestyrelsesmadet den 4. november 2019, hvor der var en indga-
ende drgftelse af bestyrelsesarbejdet og samarbejdet med koncerndi-
rektionen.

Resultatet af bestyrelsesevalueringen var generelt positiv. Den over-
ordnede konklusion var, at bestyrelsen er velfungerende, har de rette
kompetencer og arbejder effektivt, at samspillet mellem bestyrelsen,
bestyrelsesudvalgene og koncerndirektionen fungerer godt, og at ar-
bejdets tilretteleeggelse og kvalitet af det materiale, der tilgar bestyrel-
sen, generelt er af hgj kvalitet.

Det konkluderedes endvidere, at der fortsat ber arbejdes pa at skabe
mere tid til droftelse af saerlige forretningsforhold og optimere brugen
af bestyrelsesudvalgene, saledes at drgftelserne pa bestyrelsesmg-
derne kan fokuseres pa de for Nykredit veesentligste forhold.

Planen er at gennemfare naeste bestyrelsesevaluering i 2. halvar
2020.
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Bestyrelsesudvalg

Bestyrelsen i Nykredit Realkredit A/S har nedsat et revisionsudvalg, et
risikoudvalg, et nomineringsudvalg og et vederlagsudvalg. Disse ud-
valg radgiver bestyrelsen om szerlige forhold og forbereder sager til
behandling i den samlede bestyrelse inden for hver deres ansvarsom-
rade.

Revisionsudvalget

Revisionsudvalgets primaere opgaver er at underrette bestyrelsen om
resultatet af den lovpligtige revision, overvage regnskabsafleeggelses-
processen, overvage, om Nykredits interne kontrolsystem, interne re-
vision og risikostyring fungerer effektivt, overvage den lovpligtige revi-
sion af arsregnskabet mv., overvage og kontrollere revisors uaf-
haengighed samt veere ansvarlig for proceduren for udvaelgelse og
indstilling af revisor til valg.

Revisionsudvalget bestar af administrerende direkter Per W. Hallgren
(formand), forhenveerende administrerende direkter Merete Eldrup,
forhenveerende koncerndirekter Vibeke Krag og koncernchef Helge
Leiro Baastad, der alle er generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmed-
lemmer i Nykredit A/S og i Nykredit Realkredit A/S.

Der har i 2019 veeret afholdt otte mader i revisionsudvalget.

Risikoudvalget

Risikoudvalget har til opgave at overvage Nykredits overordnede risi-
koprofil og -strategi, herunder vurdere det langsigtede kapitalbehov og
kapitalpolitikken. Det er ligeledes risikoudvalgets opgave at vurdere ri-
sici forbundet med produkter, forretningsmodel, aflanningsstruktur og
incitamenter samt risikomodeller og metodegrundlag. Udvalget bistar
derudover bestyrelsen med at pase, at den af bestyrelsen fastlagte ri-
sikoappetit implementeres korrekt i organisationen.

Risikoudvalget bestar af forhenvaerende administrerende direkter Me-
rete Eldrup (formand), administrerende direktgr Michael Demsitz, ad-
ministrerende direktgr Per W. Hallgren og forhenveerende viceadmini-
strerende direkter Hans-Ole Jochumsen, der alle er generalforsam-
lingsvalgte bestyrelsesmedlemmer i Nykredit A/S og Nykredit Realkre-
dit A/S.

Der har i 2019 veeret afholdt otte meder i risikoudvalget.

Nomineringsudvalget

Nomineringsudvalget har til opgave at komme med indstillinger til be-
styrelsen i relation til nominering af kandidater til bestyrelse og direk-
tion. Udvalget har endvidere til formal at vejlede bestyrelsen ved fast-
seettelse af maltal for andelen af det underrepreesenterede ken i be-
styrelsen samt ved fastlaeggelse af politikken for mangfoldighed i be-
styrelsen. Derudover har udvalget med reference til bestyrelsen det
overordnede ansvar for fastlaeggelse af bestyrelsens og direktionens
kompetenceprofil samt Iabende evaluering af bestyrelsens og direktio-
nens arbejde og opnaede resultater.

Nomineringsudvalget bestar af koncernchef Steffen Kragh (formand),
forhenvaerende administrerende direktar Merete Eldrup og professor
Nina Smith, der alle er generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlem-
mer i Nykredit A/S og Nykredit Realkredit A/S.
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Der har i 2019 veeret afholdt tre mgder i nomineringsudvalget.

Vederlagsudvalget

Vederlagsudvalgets primzaere opgaver er at kvalificere oplseg om ve-
derlag forud for behandling i bestyrelsen, indstille Nykredits lgnpolitik,
herunder retningslinjer for incitamentsaflanning, til bestyrelsens god-
kendelse samt bistd med at pase overholdelse heraf. Endvidere gen-
nemgar og overvejer udvalget kriterier og processen for udpegning af
risikotagere ligesom udvalget vurderer, om koncernens processer og
systemer pa aflenningsomradet er tilstraekkelige, herunder om de ta-
ger hgjde for koncernens risici og sikrer, at Ignpolitikken og -praksis er
i overensstemmelse med og fremmer en sund og effektiv risikostyring
i overensstemmelse med koncernens forretningsstrategi, malsaetnin-
ger, veerdier og langsigtede interesser. Endelig overvager udvalget,
om oplysningerne i arsrapporten om vederlaget til bestyrelse og kon-
cerndirektion er korrekte, retvisende og fyldestggrende.

Vederlagsudvalget bestar af koncernchef Steffen Kragh (formand),
forhenvaerende administrerende direktar Merete Eldrup og professor
Nina Smith, der alle er generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlem-
mer i Nykredit A/S og i Nykredit Realkredit A/S, samt med virkning fra
1. juli 2019 af neestformand i NYKREDS Olav Bredgaard Brusen, der
er medarbejdervalgt bestyrelsesmedlem i begge selskaber.

Der har i 2019 veeret afholdt tre mader i vederlagsudvalget.

Yderligere oplysninger om bonus til risikotagere samt aflenningspolitik
og -praksis findes pa nykredit.com/loenpolitik.

Koncerndirektionen

Nykredits koncerndirektion bestar af koncernchef Michael Rasmus-
sen, koncerndirektar David Hellemann (CFO/COQ), koncerndirektar
Anders Jensen (CRO) og koncerndirekter Tonny Thierry Andersen
(Banking).

Komitéer

Koncerndirektionen har nedsat fem komitéer, der varetager specifikke
opgaver inden for de udvalgte fagomrader. De enkelte komitéer har
orienteringspligt over for den samlede koncerndirektion, og de enkelte
komitémedlemmer kan altid fa en sag afgjort i direktionen.

Kreditkomitéen har til formal at sikre en forsvarlig styring af kreditrisici
og bevilge og/eller tiltreede kreditsager og nedskrivninger pa udlan
samt skabe overblik over og varetage styring af risici i Nykredit-kon-
cernen inden for kreditomradet. Kreditkomitéen udfgrer labende porte-
feljestyring og indstiller kreditpolitikken til de enkelte direktioner og be-
styrelser. Komitéen fastlaegger forretningsgange for kreditgivning in-
den for rammerne af de retningslinjer, der er udstukket af koncerndi-
rektionen og bestyrelsen. Komitéens ansvarsomrade daekker Nykredit
Realkredit A/S, Nykredit Bank A/S og Nykredit Leasing A/S.

Asset/Liability Committee (ALCO) varetager direktionens Igbende an-
svar og opgaver i henhold til retningslinjer godkendt af bestyrelserne
pa kapital-, funding-, likviditets- og markedsrisikoomradet. ALCO har
mandat til styring inden for disse omrader pa bade koncern- og sel-
skabsniveau. Komitéens ansvarsomrade daekker Nykredit Realkredit
A/S, Totalkredit A/S og Nykredit Bank A/S.
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Risikokomitéen har til formal at sikre et Isbende overblik over Nykre-
dit-koncernens samlede risikobillede og kapitalbehov. Derved bistar
komitéen de enkelte direktioner og bestyrelser i Nykredit-koncernen
med at pase, at geeldende lovgivning og praksis efterleves. Komitéens
ansvarsomrade daekker Nykredit Realkredit A/S, Totalkredit A/S, Ny-
kredit Bank A/S, Nykredit Portefalje Administration A/S og Nykredit
Leasing A/S.

Beredskabskomitéen har det overordnede ansvar for efterlevelse af it-
sikkerhedspolitikkens regler i relation til beredskab (sterre uheld og
katastrofer) og koncernens samlede beredskabsplaner deekkende sa-
vel it- som forretningsaspekterne. Komitéens ansvarsomrade daekker
Nykredit A/S, Nykredit Realkredit A/S, Totalkredit A/S, Nykredit Bank
A/S, Nykredit Portefalje Administration A/S, Nykredit Leasing A/S og
Nykredit Maegler A/S.

Produktkomitéen har som overordnet formal at sikre, at Nykredit-kon-
cernens produkter overholder gaeldende forretningsmeessige og lov-
givningsmaessige krav. Ved lancering af nye og aendring af eksiste-
rende produkter og tjenesteydelser, der medfgrer vaesentlige risici for
koncernen, de enkelte selskaber, modparter eller kunder, skal komi-
téen sikre, at dette sker i overensstemmelse med de enkelte selska-
bers forretningsmodeller, den geeldende produktpolitik og direktionens
retningslinjer vedrgrende udvikling og godkendelse af nye produkter
og tienesteydelser. Komitéen skal endvidere lgbende overvage og
evaluere eksisterende produkter, herunder tage stilling til behovet for
eventuel andring eller tilpasning af enkelte produkter og det samlede
produktudbud. Komitéens ansvarsomrade daekker Nykredit Realkredit
A/S, Totalkredit A/S, Nykredit Bank A/S, Nykredit Portefalje Admini-
stration A/S og Nykredit Leasing A/S.

CORPORATE GOVERNANCE

Det er for ar tilbage besluttet, at Nykredit i forhold til omverdenen skal
agere som en bgrsnoteret virksomhed, herunder at Nykredit skal dri-
ves pa sunde forretningsmeaessige vilkar.

Dette indebaerer, at Nykredit med de tilpasninger, der falger af den
seerlige ejer- og ledelsesstruktur, Isbende forholder sig til Komitéen for
god Selskabsledelses "Anbefalinger for god selskabsledelse" og efter-
lever anbefalingerne, hvor det er relevant. Anbefalingerne er en del af
Nasdaq Copenhagens regelsaet.

Den del af anbefalingerne, der omhandler bestyrelsens sammensaet-
ning og organisering, herunder saerligt bestyrelsens uafhaengighed og
aktionaerernes rolle og samspil med selskabsledelsen, er mgntet pa et
traditionelt barsnoteret selskab med et stort antal aktionaerer.

Nykredit adskiller sig fra et sddant bersnoteret selskab ved kun at
have en begreenset aktionaerkreds bestaende af Forenet Kredit, Indu-
striens Fond, Qstifterne f.m.b.a., PRAS A/S samt en kreds af danske
pensionsselskaber ledet af PFA Pension og med PensionDanmark,
PKA, AP Pension og MP Pension som medinvestorer.

Anbefalingerne vedrgrende aktionzerernes rolle og samspil med sel-
skabsledelsen har til formal at skabe hensigtsmaessige rammer, der
tilskynder aktionaererne til at indga i dialog med selskabsledelsen. Det
begraensede antal aktionaerer i Nykredit skaber i sig selv gode rammer
for en teet dialog mellem aktionaererne og selskabsledelsen.
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Nykredit efterlever endvidere, hvor det er relevant, Finans Danmarks
ledelseskodeks, der supplerer anbefalingerne for god selskabsle-
delse. Nykredits organisation og corporate governance kan ses pa ny-
kredit.com/corporategovernance.

Forenet Kredit

| 1991 blev Nykredit omdannet fra kreditforening til aktieselskab. Ny-
kredits virksomhed drives saledes gennem Nykredit Realkredit A/S,
der har til formal at drive realkreditvirksomhed og anden finansiel virk-
somhed. Selskabet ejes 100% af Nykredit A/S, der har til formal at vi-
derefgre Nykredits virksomhed. Den stgrste aktionzer i Nykredit A/S
med en ejerandel pa 78,9% af aktierne er Forenet Kredit, der har il
formal at vaere aktionzer i Nykredit og derigennem udgve realkredit-
virksomhed og anden finansiel virksomhed til gavn for kunderne pa et
finansielt beeredygtigt grundlag. De repreesentantskabsvalgte bestyrel-
sesmedlemmer i Forenet Kredit udger 4 ud af 10 generalforsamlings-
valgte bestyrelsesmedlemmer i Nykredit A/S og 4 ud af 8 generalfor-
samlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer i Nykredit Realkredit A/S.

AFLANNINGSFORHOLD

Vaesentlige risikotagere

Koncernen havde ultimo 2019 identificeret i alt 255 risikotagere:
m Bestyrelsesmedlemmer: 31

m  Koncerndirektgrer: 4

m Direktgrer i finansielle datterselskaber: 9

m  Qvrige veesentlige risikotagere: 211

Principperne for udpegning af gruppen gvrige vaesentlige risikotagere
godkendes arligt af bestyrelsen i henhold til geeldende EU-regler.

Aflgnningsforhold for veesentlige risikotagere

Veesentlige risikotagere er som folge af lov om finansiel virksomhed
omfattet af seerlige restriktioner primeert i relation til variabel aflanning.
Det drejer sig bl.a. om udskydelse af udbetaling over flere ar, delvis
udbetaling via bundne obligationer i stedet for kontanter samt mulig-
hed for, at Nykredit i saerlige tilfeelde kan tilbageholde det udskudte
belgb.

Bestyrelserne i Nykredit A/S og Nykredit Realkredit A/S har besluttet
at yde tre medlemmer af koncerndirektionen fastholdelsesvederlag
med optjening over flere ar. Der er i 2019 hensat 9 mio. kr. til fasthol-
delsesvederlag til koncerndirektionen.

Bortset fra ovenstaende mulighed for fastholdelsesvederlag modtager
bestyrelsesmedlemmer og koncerndirektarer ikke variabel lgn, herun-
der bonus. Den samlede aflgnning af bestyrelse og koncerndirektion
fremgar af regnskabets note 14.

For datterselskabsdirektgrer og gvrige risikotagere udgjorde den hen-
satte bonus 65 mio. kr. for 2019 (2018: 58 mio. kr.). Den hensatte bo-
nus for 2019 svarer til 27% af gruppens faste lgn.

Den samlede aflgnning til risikotagere fremgar af regnskabets note

14. Yderligere oplysninger om variabel aflgnning af risikotagere, aflan-
ningspolitik og -praksis findes pa nykredit.com/loenpolitik.
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Variabel aflgnning

For at sikre fastholdelse af udvalgte ledende medarbejdere og nggle-
medarbejdere er det besluttet, at disse kan modtage et fastholdelses-
vederlag. For 2019 udgjorde det hensatte fastholdelsesvederlag 34
mio. kr. (2018: 29 mio. kr.).

Bonusordninger

Inden for Markets Trading, Asset Management, Investments og Fun-
ding & Kapital er der etableret szerlige individuelle bonusordninger for
dele af medarbejderstaben med veesentligt bundlinjeansvar, svarende
til markedsstandarden for sadanne stillinger. Aflanningsformen for
disse medarbejdere er primaert baseret pa deres forretningsmaessige
resultater. For 2019 udgjorde den hensatte bonus til disse medarbej-
dere (eksklusive risikotagere) 57 mio. kr. (2018: 60 mio. kr.). Den hen-
satte bonus for 2019 svarer til 53% af gruppens samlede faste Ign.

Der findes endvidere et begraenset antal individuelle ordninger for ud-
valgte medarbejdere. For 2019 udgjorde den hensatte bonus til disse
medarbejdere (eksklusive risikotagere) 23 mio. kr. (2018: 23 mio. kr.).
Den hensatte bonus for 2019 svarer til 40% af gruppens samlede fa-

ste lgn.

For gvrige ledere samt et mindre antal medarbejdere, som er placeret
pa et hgijt stillingsniveau, eller som Igser szerlige opgaver, er der etab-
leret bonusordninger, hvor den variable Igndel typisk udger op til 25%
af den faste Ign. For 2019 udgjorde den hensatte bonus til disse le-
dere og medarbejdere (eksklusive risikotagere) 5 mio. kr. (2018: 6
mio. kr.). Den hensatte bonus for 2019 svarer til 4% af gruppens sam-
lede faste Ign.

Med 2019 som fgrste optjeningsar er der etableret et langsigtet (2-
arigt) incitamentsprogram for et begraenset antal ledere med refe-
rence til koncerndirektionen. For 2019 udgjorde henseettelsen til pro-
grammet 35 mio. kr.

Et antal medarbejdere, der er ansat i koncernen som et resultat af in-
tegrationen af Sparinvest i Nykredit, er omfattet af det incitamentspro-
gram, der har veeret geeldende i Sparinvest. For 2019 udgjorde hen-
seettelsen til programmet 8 mio. kr.

@vrige ledere og medarbejdere er ikke omfattet af bonusordninger,
men kan pa individuel basis tildeles engangstilleeg. For 2019 var der
hensat 10 mio. kr. til engangstillaeg (2018: 5 mio. kr.). Det hensatte
engangstillaeg for 2019 svarer til 1% af gruppens samlede faste lgn.

Den samlede regnskabsmaessige hensaettelse til bonus og engangstil-
leeg for 2019 udgjorde 169 mio. kr. (2018: 151 mio. kr.), eksklusive det
langsigtede incitamentsprogram. Den samlede regnskabsmeessige
hensaettelse til bonus og engangstilleeg for 2019 svarer til 8% af den
samlede faste lan.
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INTERNE KONTROL- OG
RISIKOSTYRINGSSYSTEMER

Nykredits interne kontroller og risikostyring i regnskabsaflaeggelses-
processen er designet med henblik pa effektivt at styre og minimere ri-
sikoen for fejl og mangler i forbindelse med regnskabsafleeggelsen.

Regnskabsaflaaggelsesprocessen

Bestyrelsen og direktionen har det overordnede ansvar tilknyttet regn-
skabsaflaeggelsesprocessen samt overholdelsen af relevant regn-
skabslovgivning og anden regulering af regnskabsafleeggelsen.

Regnskabsprocessen er baseret pa de interne kontrol- og risikosty-
ringssystemer, der samlet sikrer, at alle relevante gkonomiske trans-
aktioner udtrykkes korrekt i bogfering og regnskab. Regnskabsposter,
hvor sken kan have en veesentlig indflydelse pa vaerdien af aktiver og
forpligtelser, vurderes Igbende af Nykredits ledelse.

Processen tager udgangspunkt i en reekke fastlagte rutiner, herunder
planlaegningsprocessen, der udarbejdes i samarbejde med vaesentlige
forretningsenheder, stabe og direktionen.

Group Finance & Investments, der omfatter gkonomifunktionen for Ny-
kredit A/S, Nykredit Realkredit A/S, Totalkredit A/S, Nykredit Bank
AJS, Nykredit Portefalje Administration A/S, Sparinvest SE og LR Re-
alkredit, varetager koncernens overordnede gkonomirapportering og
har ansvaret for at sikre, at gkonomirapporteringen i koncernen sker
efter fastlagte principper og i overensstemmelse med gaeldende lov-
givning. Group Finance & Investments har endvidere ansvaret for den
daglige interne rapportering pa Finans- og Markets-omraderne.

Group Finance & Investments udarbejder interne manedsrapporter,
herunder budgetopfelgning med arsagsforklaring af den manedlige,
kvartalsvise og arlige udvikling. Group Finance & Investments er end-
videre ansvarlig for koncernens eksterne hel- og delarsrapportering.

@vrige datterselskabers, herunder Nykredit Leasing A/S' samt Nykre-
dit Meegler's gkonomifunktioner understatter koncernens gkonomisty-
ring og -rapportering og er ansvarlige for datterselskabernes regn-
skabsaflaeggelse, herunder at gaeldende lovgivning og koncernens
regnskabspraksis overholdes.

Jkonomifunktionerne i de enkelte datterselskaber er selvstaendigt an-
svarlige for det enkelte selskabs rapporteringer, og der rapporteres
hver maned finansielle data samt ledelsens kommentarer til den gko-
nomiske og forretningsmaessige udvikling til Group Finance & Invest-
ments.

Kontrolmiljo

Der er udarbejdet forretningsgange og kontroller pa alle veesentlige og
risikofyldte omrader, og der er pa koncernniveau fastsat overordnede
principper og krav til udarbejdelse af forretningsgange samt fastlagt
en proces for godkendelse af forretningsgange pa vaesentlige risiko-
omrader.

Afgraensning, styring og overvagning af risici varetages af direktionen.

Herudover overvager revisionsudvalget, at Nykredits interne kontrolsy-
stem, regnskabsafleeggelse, interne revision og risikostyring fungerer
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effektivt. Komitéerne udgver den Igbende styring og overvagning pa
direktionens vegne.

Risikovurdering

Bestyrelsens og direktionens risikostyring knyttet til regnskabsafleeg-

gelsesprocessen kan overordnet sammenfattes saledes:

m  Periodevis gennemgang af risiko- og skonomirapporteringer, her-
under it-systemer, procedurer og forretningsgange

m  Gennemgang af omrader, som indebaerer antagelser og sken, der
er vaesentlige for regnskabet, herunder unoterede finansielle in-
strumenter og nedskrivninger pa udlan

m Behandling af den forretningsmaessige og gkonomiske udvikling

m Behandling og godkendelse af budgetter og prognoser

m Behandling af hel- og delarsrapporter samt andre regnskabsmeaes-
sige oplysninger

m Behandling af rapportering fra den risikoansvarlige

m Arlig stillingtagen til risikoen for besvigelser.

Kontrolaktiviteter

Malet med vores kontrolaktiviteter er at sikre, at de af direktionen ud-
stukne politikker og retningslinjer efterleves, samt rettidigt at fore-
bygge, opdage og rette eventuelle fejl, afvigelser og mangler mv.

Der er udarbejdet forretningsgange og kontroller pa alle veesentlige og
risikofyldte omrader, og der er pa koncernniveau fastsat overordnede
principper for og krav til udarbejdelse af forretningsgange samt fast-
lagt en proces for godkendelse af forretningsgange pa vaesentlige risi-
koomrader. Kontrolaktiviteterne omfatter manuelle og fysiske kontrol-
ler samt generelle it-kontroller og automatiske kontroller i de anvendte
it-systemer mv.

| forbindelse med regnskabsudarbejdelsen udfares en raekke faste
procedurer og interne kontroller. Disse procedurer og kontroller bestar
dels af fastlagte analyse- og afstemningsrutiner samt overholdelse af
faste forretningsgange, dels af en lgbende dialog med Nykredits for-
retningsenheder og stabe med henblik pa at opna en forretningsmeaes-
sig vurdering af regnskabets oplysninger.

Kommunikation og information

Bestyrelsen har vedtaget en overordnet kommunikationspolitik, der
bl.a. fastslar, at vi altid sigter pa at optreede med abenhed og troveer-
dighed — og i respekt for lovgivning og barsetiske regler. Kommunika-
tionspolitikken bliver vurderet af bestyrelsen arligt og er sidst revideret
i oktober 2019.

Nykredits bestyrelser og direktioner modtager Igbende den interne sa-
vel som den eksterne gkonomirapportering. Den interne rapportering
indeholder analyser af vaesentlige forhold bl.a. i Nykredits forretnings-
omrader og datterselskaber.

Naermere beskrivelse af koncernens risiko- og kapitalstyring fremgar

af Risiko- og kapitalstyringsrapport 2019, som er tilgaengelig pa nykre-
dit.com/risikoogkapitalstyring.
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SELSKABSOPLYSNINGER

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

Hjemmeside: nykredit.com
Telefon: 44 55 10 00

CVR-nr.: 1271 92 48
Regnskabsar: 1. januar — 31. december
Hjemstedskommune: Kgbenhavn

Ekstern revision

Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Weidekampsgade 6

2300 Kgbenhavn S

Generalforsamling
Der afholdes ordinzer generalforsamling i selskabet
den 26. marts 2020.

BESTYRELSE
Steffen Kragh, koncernchef
formand

Merete Eldrup, thv. adm. direkter
naestformand

Nina Smith, professor
naestformand

Helge Leiro Baastad, koncernchef

Olav Bredgaard Brusen, naestformand i NYKREDS*
Michael Demsitz, adm. direktor

Per W. Hallgren, adm. direktar

Marlene Holm, privatradgiver*

Hans-Ole Jochumsen, fhv. viceadm. direkter
Vibeke Krag, fhv. koncerndirektar

Allan Kristiansen, chief relationship manager*
Lasse Nyby, adm. direktar

Claus E. Petersen, adm. direkter

Inge Sand, seniorlandbrugsradgiver*

Leif Vinther, seniorsikkerhedskonsulent*

* Valgt af medarbejderne i Nykredit
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Ledelsesberetningens oplysninger om ledelseshverv for bestyrelses-
og direktionsmedlemmer fremgar af side 149-153.

REVISIONSUDVALG

Per W. Hallgren, formand

Helge Leiro Baastad
Merete Eldrup
Vibeke Krag

RISIKOUDVALG
Merete Eldrup, formand
Michael Demsitz

Per W. Hallgren
Hans-Ole Jochumsen

NOMINERINGSUDVALG

Steffen Kragh, formand
Merete Eldrup
Nina Smith

VEDERLAGSUDVALG
Steffen Kragh, formand
Merete Eldrup

Nina Smith

Olav Bredgaard Brusen

DIREKTION
Michael Rasmussen
koncernchef

Tonny Thierry Andersen
koncerndirektar

David Hellemann
koncerndirektar

Anders Jensen
koncerndirektar

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

m Arsrapport 2019
m CR-rapport 2019

m Risiko- og kapitalstyring 2019.

Oplysninger om corporate governance findes pa

nykredit.com/organisation
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KONCERNDIAGRAM

Forenet Pension
Kredit PFA Pension DETET PKA

Ejerandel Ejerandel Ejerandel Ejerandel
78,90% 10,03% 2,40% PR

Investorkonsortium

AP Pension

Ejerandel
1,63%

MP Pension A/S

Ejerandel Ejerandel

0,44% 2,25%

Dstifterne
f.m.b.a.

Ejerandel
1,63%

Industriens
Fond

Ejerandel
0,34%

Nykredit A/S

Arets resultat: 7.194 mio. kr.
Egenkapital: 80.532 mio. kr.

Nykredit Realkredit A/S

Avrets resultat: 7.443 mio. kr.
Egenkapital: 84.321 mio. kr.

Totalkredit A/S

Arets resultat: 2.573 mio. kr.
Egenkapital: 30.612 mio. kr.

Nykredit Bank A/S

Arets resultat: 1.287 mio. kr.
Egenkapital: 24.377 mio. kr.

Nykredit Magler A/S

Arets resultat: 69 mio. kr.
Egenkapital: 138 mio. kr.

Ejendomsselskabet Kalvebod A/S

Arets resultat: 28 mio. kr.
Egenkapital: 698 mio. kr.

LR Realkredit A/S

Arets resultat: 175 mio. kr.
Egenkapital: 3.299 mio. kr.

Nykredit-koncernen

Nykredit Realkredit-koncernen

Nykredit Bank-koncernen

Nykredit Portefolje Adm. A/S

Arets resultat: 191 mio. kr.
Egenkapital: 1.079 mio. kr.

Nykredit Leasing A/S

Arets resultat: 102 mio. kr.
Egenkapital: 858 mio. kr.

Sparinvest Holdings SE
ejerandel 76,4%
Arets resultat: 280 mio. kr.
Egenkapital: 233 mio. kr.

Nykredit-koncernen — Arsrapport 2019
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ALTERNATIVE RESULTATMAL

Det er efter ledelsens opfattelse hensigtsmaessigt, at ledelsesberet-
ningen tager udgangspunkt i den interne ledelses- og forretningsom-
raderapportering, der ogsa indgar i den gkonomiske styring af virk-
somheden. Dette giver regnskabslaeseren relevant information til brug
for vurderingen af resultatet og resultatudviklingen.

Resultatopstillingen i hoved- og nggletal pa side 5 samt i forretnings-
omraderne (side 13-20 samt note 3) afspejler den interne ledelsesrap-
portering. Opstillingen er i 2019 sendret, saledes at "Nettoindtaegter
vedrgrende fordelsprogrammer" vises separat som en del af "Kon-
cernposter”.

Praesentationen af disse hovedtal afviger pa visse omrader fra opstil-
lingerne i regnskabet aflagt i overensstemmelse med de internationale
regnskabsstandarder (IFRS). Der foretages ingen korrigerende poste-
ringer, hvilket betyder, at arets resultat er det samme i hovedtallene
og i IFRS-regnskabet. Reklassifikation i note 4 viser afstemningen
mellem praesentation i hovedtalstabel i ledelsesberetningen og prae-
sentationen i koncernregnskabet udarbejdet i henhold til IFRS og om-
fatter falgende:

"Netto renteindteegter", der omfatter nettobidragsindteegter fra realkre-
ditudlan samt renteindteegter fra bankud- og indlan. Den tilsvarende
post i regnskabets resultatopgerelse (side 46) omfatter samtlige ren-
ter.

"Netto gebyrindtaegter", der omfatter refinansierings- og aktivitetsind-
teegter fra realkreditudlan, aktivitetsindtaegter fra bankforretningen i
forbindelse med udlansforretninger, servicegebyrer, garantistillelse
samt leasingaktiviteter mv.

"Wealth Management-indteegter", der omfatter Asset Management- og
administrationsgebyrer mv. Indteegterne vedrgrer kundeforretninger,
der udfgres via koncernens enheder Nykredit Markets, Nykredit Asset
Management, Nykredit Portefelje Administration A/S og Sparinvest,
men hvor indtaegterne henfares til de forretningsomrader, der service-
rer kunderne.

"Nettorente vedrgrende kapitalisering" omfatter den risikofrie rente,
der kan henfares til egenkapitalen, samt nettorente fra ansvarlig geeld
og efterstillet geeld mv. Nettorenten er sammensat af den til gaelden
knyttede renteudgift korrigeret for den interne likviditetsrente. "Han-
dels-, beholdnings- og @vrige indteegter", der bl.a. omfatter indteegter
fra aktive swap-/derivatforretninger, aktiviteter i Nykredit Markets, re-
poind- og -udlan, Debt Capital Markets-aktiviteter samt andre indtaeg-
ter og udgifter, der ikke allokeres til forretningsomraderne, herunder
indtaegter fra ejendomssalg.

"Nettoindtaegter vedrgrende fordelsprogrammer" omfatter rabatter mv.
i form af KundeKroner, ErhvervsKroner og MineMal, der er ydet til
koncernens kunder. | belgbet er modregnet modtagne tilskud. Bag-
grunden for aendringen er et gnske om at preesentere de enkelte for-
retningsomraders indtjening eksklusive pavirkningen af koncernens
fordelsprogrammer, og samtidig preesentere fordelsprogrammernes
pavirkning af indteegterne i en separat post. | hovedtalstabellen og i
preesentationen af forretningsomrader (note 3) medfgrer sendringen
en reklassifikation af nettoindtaegten fra "Netto renteindtaegter" til "Net-
toindteegter vedrgrende fordelsprogrammer”. Z£ndringen pavirker ikke
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de samlede indtaegter eller resultat i alt. Sammenligningstal er sendret.
Resultatopgerelsen og balancen pa side 46 og 48 er ikke pavirket af
ndringen.

Supplerende nggletal mv.
| tilknytning til den interne resultatpraesentation indgar der i ledelses-
beretningen en raekke supplerende nggletal.

Arets resultat i % af gennemsnitlig forretningskapital (ROAC) (return
on allocated capital). Afkastmalet, der fremgar af hovedtalstabellen,
viser arets resultat i forhold til gennemsnitlig forretningskapital. Resul-
tatet svarer til det regnskabsmeaessige resultat fratrukket renteudgifter
til den hybride kernekapital, der i regnskabet betragtes som udbytte.
Forretningskapital svarer til kapitalmalsaetning pa 16% af risikoekspo-
nering.

Arets resultat i % af gennemsnitlig egenkapital. Arets resultat er be-
regnet som ovenfor. Den gennemsnitlige egenkapital er beregnet pa

basis af veerdien primo perioden og ultimo alle kvartaler i perioden.

Omkostninger i % af indtaegter er beregnet som forholdet mellem po-
sterne "Omkostninger" og "Indtaegter".

Arets nedskrivningsprocent. Nedskrivningsprocenten er beregnet pa
baggrund af nedskrivninger pa udlan i forhold til udlan.
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PATEGNINGER

LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt ars-
rapporten for perioden 1. januar — 31. december 2019 for Nykredit A/S
og Nykredit-koncernen.

Koncernregnskabet aflaegges i overensstemmelse med International
Financial Reporting Standards som godkendt af EU. Arsregnskabet
og ledelsesberetningen udarbejdes i overensstemmelse med lov om
finansiel virksomhed.

Kgbenhavn, 5. februar 2020
Bestyrelse

Direktion

Michael Rasmussen Steffen Kragh

koncernchef formand
Tonny Thierry Andersen Merete Eldrup
koncerndirektar naestformand
David Hellemann Nina Smith
koncerndirektar naestformand

Anders Jensen Helge Leiro Baastad

koncerndirektar

Olav Bredgaard Brusen

Michael Demsitz

Per W. Hallgren

Marlene Holm*

* Valgt af medarbejderne
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Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver
et retvisende billede af koncernens og moderselskabets aktiver, passi-
ver og finansielle stilling pr. 31. december 2019 samt af resultatet af
koncernens og moderselskabets aktiviteter og koncernens penge-
strgmme for regnskabséaret 2019.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder
en retvisende redeggrelse for udviklingen i koncernens og modersel-
skabets aktiviteter og skonomiske forhold samt en beskrivelse af de
vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som koncernen og moder-
selskabet kan pavirkes af.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Hans-Ole Jochumsen

Vibeke Krag

Allan Kristiansen*

Lasse Nyby

Claus E. Petersen

Inge Sand*

Leif Vinther*
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DEN UAFHZANGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

Til kapitalejerne i Nykredit A/S

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Nykredit A/S
for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2019, der omfatter resul-
tatopgerelse, opgerelse af totalindkomst, balance, egenkapitalopga-
relse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis, for savel koncer-
nen som selskabet samt pengestremsopgerelse for koncernen. Kon-
cernregnskabet udarbejdes efter International Financial Reporting
Standards som godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav
for udstedere af barsnoterede obligationer, og arsregnskabet udarbej-
des efter lov om finansiel virksomhed.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet giver et retvisende bil-
lede af koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. de-
cember 2019 samt af resultatet af koncernens aktiviteter og penge-
stremme for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2019 i overens-
stemmelse med International Financial Reporting Standards som god-
kendt af EU og yderligere danske oplysningskrav for udstedere af
bgrsnoterede obligationer.

Det er endvidere vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvi-
sende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr.
31. december 2019 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for
regnskabsaret 1. januar — 31. december 2019 i overensstemmelse
med lov om finansiel virksomhed.

Vores konklusion er konsistent med vores revisionsprotokollat til revi-
sionsudvalget og bestyrelsen.
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Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale
standarder om revision og de yderligere krav, der er geeldende i Dan-
mark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere be-
skrevet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen
af koncernregnskabet og arsregnskabet". Vi er uafhaengige af koncer-
nen i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer
(IESBA's Etiske regler) og de yderligere krav, der er gaeldende i Dan-
mark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold
til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisi-
onsbeuvis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Efter vores bedste overbevisning er der ikke udfgrt forbudte ikke-revi-
sionsydelser som omhandlet i artikel 5, stk. 1, i forordning (EU) nr.
537/2014.

Vi blev farste gang valgt som revisor for Nykredit A/S den 1. august
1991 for regnskabsaret 1991. Vi er genvalgt arligt ved generalforsam-
lingsbeslutning i en sammenhangende opgaveperiode pa 29 ar frem
til og med regnskabsaret 2019.

Centrale forhold ved revisionen

Centrale forhold ved revisionen er de forhold, der efter vores faglige
vurdering var mest betydelige ved vores revision af koncernregnska-
bet og arsregnskabet for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2019. Disse forhold blev behandlet som led i vores revision af kon-
cernregnskabet og arsregnskabet som helhed og udformningen af vo-
res konklusion herom. Vi afgiver ikke nogen seerskilt konklusion om
disse forhold.
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Nedskrivning pa udlan

Forholdet er behandlet saledes i revisionen

Koncernens udlan udger 1.402.200 mio. kr. pr. 31. december 2019
(1.292.286 mio. kr. pr. 31. december 2018), og nedskrivninger herpa ud-
g@r 994 mio. kr. i 2019 (380 mio. kr. i 2018) i koncernregnskabet.

Vi har vurderet, at malingen af nedskrivninger er et centralt forhold ved
revisionen som fglge af, at opgerelsen af det forventede tab er baseret
pa ledelsens skan og forbundet med hgj grad af subjektivitet. Som falge
af vaesentligheden af disse sken og starrelsen af udlan i koncernen og
selskabet er revisionen af nedskrivninger pa udlan et centralt forhold ved
revisionen.

Principperne for opgarelse af forventede kredittab er beskrevet i anvendt
regnskabspraksis, og ledelsen har naermere beskrevet handteringen af
kreditrisici samt vurdering af nedskrivningsbehovet i note 16 og 52 i kon-
cernregnskabet.

De forhold vedrgrende udlan, som indeholder stgrst sken og som derfor
kreever gget opmaerksomhed ved revisionen, er:

m |dentifikation af eksponeringer, som er kreditforringet

m Parametre og ledelsesmaessige skan i den anvendte beregnings-
model for fastlaeggelsen af de forventede tab i stadie 1 og 2

m Veerdiansaettelse af sikkerheder og fremtidige pengestreamme, her-
under ledelsesmeessige skon knyttet til fastleeggelsen af forventede
tab i stadie 3.

Baseret pa vores risikovurdering har revisionen omfattet en gennemgang
af relevante centrale og decentrale forretningsgange, test af relevante
kontroller og analyse af starrelsen af nedskrivningerne.

Vores revisionshandlinger har bestaet af test af relevante kontroller ved-
rgrende:

m Lgbende vurdering af kreditrisikoen

m Vurdering og validering af input og forudseetninger anvendt i bereg-
ning af nedskrivningerne i stadie 1 og 2

m Fastseettelse af ledelsesmaessige skon i modellen og stadie 3.

Vores revisionshandlinger har desuden konkret omfattet:

m  Stikprevevis gennemgang af eksponeringer for at sikre, at der sker
rettidig identifikation af kreditforringelse af udlan

m Udfordring af de anvendte parametre og vaesentlige forudsaetninger
i beregningsmodellerne samt gennemgang af metoden for inddeling
i stadier og det anvendte datagrundlag

m Udfordring af de anvendte procedurer og metodikker for de omra-
der, som kraever storst skgn, baseret pa vores kendskab til og erfa-
ring med sektoren

m Udfordring af ledelsesmaessige skan i den anvendte beregningsmo-
del med seerligt fokus pa konsistens samt objektivitet hos ledelsen,
herunder dokumentation af tilstreekkeligheden af ledelsesmeessige
skgn

m Stikprevevis gennemgang af udlan, der er kreditforringet, herunder
at der foretages tilfredsstillende nedskrivning.

Dagsverdi af swaps

Forholdet er behandlet saledes i revisionen

Fastlaeggelsen af veerdien af swaps er forbundet med betydelig usikker-
hed og kompleksitet og i hgj grad pavirket af ledelsesmaessige skan.
Som fglge af vaesentligheden af disse skan er revision af swaps et cen-
tralt forhold. Koncernens swaps udger 20.832 mio. kr. (17.438 mio. kr. pr.
31. december 2018) og 12.462 mio. kr. (10.668 mio. kr. pr. 31. december
2018) for positive og negative markedsvaerdier pr. 31. december 2019.

Principperne for opgerelse af veerdien er beskrevet i anvendt regnskabs-
praksis, og ledelsen har naermere beskrevet handteringen af markedsri-
sici samt fastleeggelse af veerdien i note 46 og 48.

De omrader med storst skan og kompleksitet, og som derfor kraever gget
opmaerksomhed ved revisionen, er:

m  Vurdering af kunders betalingsevne
m Praksis for metodeanvendelse ved vaerdiansaettelse af swaps.

Vores revision har omfattet gennemgang af relevante forretningsgange,
test af n@glekontroller og analyse af veerdiansaettelser.

Vores revisionshandlinger har desuden konkret omfattet:

m Vurdering af den anvendte model til beregning af risikoen for kun-
ders manglende betalingsevne, baseret pa vores kendskab til og er-
faring med sektoren

m En vurdering af aendringerne i forudsaetningerne imod tendenser i
sektoren samt historiske observationer

m Risikobaseret test af vaerdianszettelsen af swaps med kunder.
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43/153



Kgb af Sparinvest og LR Realkredit

Forholdet er behandlet saledes i revisionen

Nykredit har den 30. august 2019 kebt 75% af aktierne i Sparinvest for
en kgbesum pa 2.192 mio. kr. jf. note 54 samt ligeledes den 30. decem-
ber 2019 kabt 100% af aktierne i LR Realkredit for en kebesum pa 2.737
mio. kr. jf. note 54.

Ledelsen har, i overensstemmelse med kravene i IFRS og regnskabsbe-
kendtgarelsen, udarbejdet en kabesumsallokering, hvor de har veerdian-
sat de overtagende aktiver og forpligtelser til dagsveerdi. Fastlaeggelsen
af kebesumsallokeringerne er forbundet med betydelig usikkerhed og i
hej grad baseret pa ledelsens skan. Som felge af vaesentligheden af
disse skon og effekten pa resultatet og balancen er revision af kebet af
aktierne i Sparinvest og LR Realkredit et centralt forhold ved revisionen.

De omrader med sterst sken, og som derfor kreever @get opmaerksom-
hed ved revisionen, er:

m  Opgearelse af dagsveerdien af kunderelationer og overtagne aktiver.

Baseret pa vores risikovurdering har vi gennemgaet kabesumsallokerin-
gerne og vurderet den anvendte metode samt de forudsaetninger, der er
lagt til grund ifglge beskrivelsen af det centrale forhold.

Vores revisionshandlinger har desuden konkret omfattet:

m  Udfordring af ledelsens opggrelse af kunderelationerne ifm. kabe-
sumsallokering for Sparinvest. Herunder vurdering af om de forud-
seetninger og antagelser, som ligger til grund for opggrelsen, herun-
der aflgbet giver et retvisende billede af vaerdien af kunderelationer.

m Udfordring af ledelsens opggrelse af dagsvaerdien for overtagne ak-
tiver ifm. kabesumsallokering for LR Realkredit. Herunder vurdering
af om de forudsaetninger og antagelser, som ligger til grund for op-
garelsen giver et retvisende billede af veerdien af de overtagne akti-
ver og den indteegtsfarte badwill.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om koncernregnskabet og arsregnskabet omfatter
ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for konklusion
med sikkerhed om ledelsesberetningen.

| tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og arsregnskabet
er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den forbindelse
overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med kon-
cernregnskabet eller arsregnskabet eller vores viden opnaet ved revi-
sionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinforma-
tion.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen inde-
holder kraevede oplysninger i henhold til lov om finansiel virksomhed.

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesbe-
retningen er i overensstemmelse med koncernregnskabet og arsregn-
skabet og er udarbejdet i overensstemmelse med kravene i lov om fi-
nansiel virksomhed. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledel-
sesberetningen.
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Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab, der
giver et retvisende billede i overensstemmelse med International Fi-
nancial Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere krav i
lov om finansiel virksomhed, samt for udarbejdelsen af et arsregn-
skab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med lov om
finansiel virksomhed. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne
kontrol, som ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde et kon-
cernregnskab og et arsregnskab uden veesentlig fejlinformation, uan-
set om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og arsregnskabet er ledel-
sen ansvarlig for at vurdere koncernens og selskabets evne til at fort-
seette driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette
er relevant, samt at udarbejde koncernregnskabet og arsregnskabet
pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledel-
sen enten har til hensigt at likvidere koncernen eller selskabet, ind-
stille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gare dette.

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregn-
skabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet
og arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinformation, uan-
set om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisions-
pategning med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau
af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udferes i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, altid vil afdaekke veesent-
lig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformation kan opsta som
folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis
det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har ind-
flydelse pa de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne
treeffer pa grundlag af koncernregnskabet og arsregnskabet.
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Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internatio-
nale standarder om revision og de yderligere krav, der er geeldende i
Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel
skepsis under revisionen. Herudover:

m |dentificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation
i koncernregnskabet og arsregnskabet, uanset om denne skyl-
des besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlin-
ger som reaktion pa disse risici samt opnar revisionsbevis, der
er tilstreekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklu-
sion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forar-
saget af besvigelser er hgjere end ved veesentlig fejlinformation
forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensveergel-
ser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller til-
sidesaettelse af intern kontrol.

m  Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revi-
sionen for at kunne udforme revisionshandlinger, der er pas-
sende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke
en konklusion om effektiviteten af koncernens og selskabets in-
terne kontrol.

m  Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af
ledelsen, er passende, samt om de regnskabsmaessige skan
og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er ri-
melige.

m  Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnska-
bet og arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opna-
ede revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med begi-
venheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om koncer-
nens og selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konklu-
derer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisi-
onspategning gare opmaerksom pé oplysninger herom i kon-
cernregnskabet og arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysnin-
ger ikke er tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores
konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet
frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begi-
venheder eller forhold kan dog medfgre, at koncernen og sel-
skabet ikke lzengere kan fortseette driften.

m Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og ind-
hold af koncernregnskabet og arsregnskabet, herunder noteop-
lysningerne, samt om koncernregnskabet og arsregnskabet af-
spejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en
sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

= Opnar vi tilstreekkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle
oplysninger for virksomhederne eller forretningsaktiviteterne i
koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om koncern-
regnskabet. Vi er ansvarlige for at lede, fere tilsyn med og ud-
fare koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for vores revisions-
konklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. det planlagte om-

fang og den tidsmaessige placering af revisionen samt betydelige revi-
sionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler
i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.
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Vi afgiver ogsa en udtalelse til den gverste ledelse om, at vi har op-
fyldt relevante etiske krav vedrgrende uafhaengighed, og oplyser den
om alle relationer og andre forhold, der med rimelighed kan teenkes at
pavirke vores uafhangighed og, hvor dette er relevant, tilhgrende sik-
kerhedsforanstaltninger.

Med udgangspunkt i de forhold, der er kommunikeret til den gverste
ledelse, fastslar vi, hvilke forhold der var mest betydelige ved revisio-
nen af koncernregnskabet og arsregnskabet for den aktuelle periode
og dermed er centrale forhold ved revisionen. Vi beskriver disse for-
hold i vores revisionspategning, medmindre lov eller @vrig regulering
udelukker, at forholdet offentliggeres, eller i de yderst sjeeldne tilfeelde,
hvor vi fastslar, at forholdet ikke skal kommunikeres i vores revisions-
pategning, fordi de negative konsekvenser heraf med rimelighed ville
kunne forventes at veje tungere end de fordele, den offentlige inte-
resse har af sddan kommunikation.

Kgbenhavn, 5. februar 2020

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33 96 35 56

Henrik Wellejus
statsautoriseret revisor
MNE-nr. 24807

Bjarn Wirtz Rosendal
statsautoriseret revisor
MNE-nr. 40039
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RESULTATOPGYRELSE

Mio. kr.

Nykredit A/S Nykredit-koncernen

2018 2019 Note 2019 2018

RESULTATOPG@RELSE

0 0 Renteindtaegter 7 23.334 23.652

- - Renteindteegter baseret pa den effektive rentes metode 7 1.932 2.023

0 0 Renteudgifter 8 14.229 14.806

-0 -0 Netto renteindtagter 11.038 10.869

- - Udbytte af aktier mv. 9 169 150

- - Gebyrer og provisionsindteegter 10 3.623 2.570

- - Afgivne gebyrer og provisionsudgifter 11 4.056 3.058

-0 -0 Netto rente- og gebyrindtaegter 10.774 10.531

- - Kursreguleringer 12 2130 709

- - Kursregulering vedrgrende salg af filial 12 - 15

1 - Andre driftsindtaegter 13 2.198 1.057

25 20 Udgifter til personale og administration 14 4.850 4.633

- - Af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver 15 305 103

- - Andre driftsudgifter 191 154

- - Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender mv. 16 994 380

5.577 7.210 Resultat af kapitalandele i associerede og tilknyttede virksomheder 17 5 -9

5.553 7.190 Resultat for skat 8.766 7.033

-5 -5 Skat 18 1.340 1.242

5.559 7.194 Arets resultat 7.427 5.792
Fordeling af arets resultat

5.559 7.194 Aktionzerer i Nykredit A/S 7.194 5.559

- - Minoritetsinteresser -1 -

- - Indehavere af hybride kernekapitalinstrumenter 233 233

5.559 7.194 Arets resultat 7.427 5.792

Forslag til resultatfordeling

5.577 7.210 Lovpligtige reserver
-2.819 -3.626 Overfart overskud
2.800 3.610 Foreslaet udbytte

- - Hybrid kernekapital
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OPGOYRELSE AF TOTALINDKOMST

Mio. kr.
Nykredit A/S Nykredit-koncernen
2018 2019 2019 2018
5.507 7.194 Arets resultat 7.427 5.792
ANDEN TOTALINDKOMST
Poster, som ikke kan blive reklassificeret til resultatopgerelsen:
- - Aktuarmeessige gevinster/tab pa ydelsesbaserede pensionsordninger 28 -9
- - Skat af aktuarmaessige gevinster/tab pa ydelsesbaserede pensionsordninger -6 2
-7 22 Andel af totalindkomst i associerede og tilknyttede virksomheder - -
-7 22 Poster, som ikke kan blive reklassificeret til resultatopgerelsen i alt 22 -7
-7 22 Anden totalindkomst 22 -7
5.500 7.216 Arets totalindkomst 7.449 5.785
Fordeling af totalindkomst
5.500 7.216 Aktioneerer i Nykredit A/S 7.216 5.552
- - Minoritetsinteresser - -
- - Indehavere af hybride kernekapitalinstrumenter 233 233
5.500 7.216 Arets totalindkomst 7.449 5.785
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BALANCE

Mio. kr.

Nykredit A/S Nykredit-koncernen

2018 2019 Note 2019 2018

AKTIVER

- - Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos centralbanker 7.210 8.861

28 21 Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 19 52.413 20.829

- - Udlan og andre tilgodehavender til dagsveerdi 20 1.287.610 1.193.975

- - Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris 21 114.590 98.311

- - Obligationer til dagsveerdi 22 108.555 93.622

- - Aktier mv. 23 7135 5.821

- - Kapitalandele i associerede virksomheder 24 43 38

76.106 80.543 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 25 - -

- - Immaterielle aktiver 26 2.181 281
Grunde og bygninger

- - Domicilejendomme 75 86

- - Leasede ejendomme 662 -

- - lalt 27 736 86

- - @vrige materielle aktiver 28 156 108

6 3 Aktuelle skatteaktiver 37 255 349

9 10 Udskudte skatteaktiver 38 126 134

- - Aktiver i midlertidig besiddelse 29 32 160

1 - Andre aktiver 30 28.710 24.935

1 1 Periodeafgreensningsposter 568 465

76.151 80.579 Aktiver i alt 1.610.319 1.447.976
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BALANCE

Mio. kr.
Nykredit A/S Nykredit-koncernen
2018 2019 Note 2019 2018
PASSIVER
33 32 Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 31 13.914 15.692
- - Indlan og anden gaeld 32 100.656 93.164
- - Udstedte obligationer til dagsvaerdi 33 1.336.414 1.196.229
- - Udstedte obligationer til amortiseret kostpris 34 33.810 22.590
- - @vrige ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsveerdi 35 4.523 5.592
- - Aktuelle skatteforpligtelser 37 78 47
8 16 Andre passiver 36 24.404 23.027
- - Periodeafgraensningsposter 14 10
M 48 Geldi alt 1.513.812 1.356.351
Hensatte forpligtelser
- - Henseettelser til pensioner og lignende forpligtelser 39 62 130
- - Henseettelser til udskudt skat 38 389 338
- - Tilbagebetalingspligtige reserver i zldre serier 40 34 47
- - Henseettelser til tab pa garantier 41 137 117
- - Andre hensatte forpligtelser 42 515 100
- - Hensatte forpligtelser i alt 1.136 731
- - Efterstillede kapitalindskud 43 11.004 11.011
Egenkapital
1.327 1.327 Aktiekapital 1.327 1.327
Akkumulerede vaerdireguleringer
- - - opskrivningshenleeggelser 5 5
Andre reserver
57.925 62.362 - lovpligtige reserver - -
- - -reserver i serier 48.871 36.575
- - - bunden fondsreserve 4.849 1.646
14.058 13.233 - overfert overskud 21.869 33.757
2.800 3.610 - foreslaet udbytte 3.610 2.800
76.111 80.532 Aktionzerer i Nykredit A/S 80.532 76.111
- - Minoritetsinteresser 57 -
- - Indehavere af hybrid kernekapital 3.777 3.772
76.111 80.532 Egenkapital i alt 84.366 79.883
76.151 80.579 Passiver i alt 1.610.319 1.447.976
IKKE-BALANCEF@RTE POSTER 44
- - Eventualforpligtelser 6.616 5913
- - Andre forpligtende aftaler 28.206 16.948
- - lalt 34.822 22.861
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EGENKAPITALOPGOYRELSE

Mio. kr.
Nykredit-koncernen
- & B o} I
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2019 T 62 8% & 3 3 2 & = £ g
Egenkapital 1. januar 1.327 5 - 36.575 1.646  33.757 2.800 76.111 - 3.772 79.883
Arets resultat - - - - 3.584 3.610 7.194 -1 233 7.427
Anden totalindkomst i alt - - - - - 22 - 22 - - 22
Totalindkomst i alt - - - - - 3.606 3.610 7.216 -1 233 7.449
Renter betalt pa hybrid kernekapital - - - - - - - - - -233 -233
Valutakursregulering af hybrid kernekapital - - - - - -1 - -1 - 1 -
Skat pa hybrid kernekapital - - - - - 0 - 0 - - 0
Udbetalt udbytte og reguleringer - - - - - - -2.800 -2.800 -108 - -2.908
Tilgang ved keb af tilknyttet virksomhed - - - - 3.203 -3.203 - - 166 - 166
Regulering i henhold til kapitaldeekningsregler - - - 12.296 - -12.296 - - - - -
Overfort fra hensaettelser
vedrgrende aeldre serier - - - - - 12 - 12 - - 12
Regulering vedrgrende datterselskaber - 0 - - - -7 - -6 - - -6
Beholdning af egne udstedelser - - - - - - - - - 4 4
Egenkapital 31. december 1.327 5 - 48.871 4.849 21.869 3.610 80.532 57 3.777 84.366
2018
Egenkapital ultimo 2017 jf. arsrapporten 1.327 19 973 38.038 1.646 29.003 4.000 75.005 - 3.765 78.770
Overfort til aktier malt til
dagsveerdi over resultatopggrelsen - - -973 - - 973 - - - - -
Andringer af nedskrivninger
som felge af implementeringen af IFRS 9 - - - - - -566 - -566 - - -566
Andring af skyldig skat
som felge af implementeringen af IFRS 9 - - - - - 125 - 125 - - 125
Egenkapital 1. januar 1.327 19 - 38.038 1.646  29.534 4.000 74.564 - 3.765 78.329
Arets resultat* - - - - - 2.759 2.800 5.559 - 233 5.792
Anden totalindkomst i alt - - - - - -7 - -7 - - -7
Totalindkomst i alt - - - - - 2.752 2.800 5.552 - 233 5.785
Renter betalt pa hybrid kernekapital - - - - - - - - - -233 -233
Valutakursregulering af hybrid kernekapital - - - - - -1 - -11 - 11 -
Skat pa hybrid kernekapital* - - - - - 5 - 5 - - 5)
Udbetalt udbytte - - - - - - -4.000 -4.000 - - -4.000
Regulering i henhold til kapitaldeekningsregler - - - -1.463 - 1.463 - - - - -
Overfort fra hensaettelser
vedrgrende aeldre serier - - - - - 1 - 1 - - 1
Realiseret ved salg af ejendomme - -14 - - - 14 - - - - -
Beholdning af egne udstedelser - - - - - - - - - -4 -4
Egenkapital 31. december 1.327 5 - 36.575 1.646 33.757 2.800 76.111 - 3.772 79.883

Aktiekapitalen er fordelt pa aktier a 100 kr. og multipla heraf. Nykredit A/S har kun én aktieklasse, hvor alle aktier besidder samme rettigheder.

Bunden fondsreserve vedrarer en reserve i Totalkredit A/S og LR Realkredit A/S, der ikke kan anvendes til udbytte eller udlodning.

Hybrid kernekapital er uden forfald, og betaling af renter og tilbagebetaling af hovedstol er frivillig. Derfor behandles hybrid kernekapital regnskabsmaessigt som egenkapital. Den 26. februar 2015
udstedte Nykredit nominelt 500 mio. euro, som kan indlgses fra den 26. oktober 2020. Den hybride kernekapital forrentes med 6,25% p.a. frem til den 26. oktober 2020, hvorefter renten fastsaettes
i femarige intervaller. Safremt den egentlige kernekapitalprocent i Nykredit Realkredit A/S, Nykredit Realkredit-koncernen eller Nykredit-koncernen falder under 7,125%, vil Ianet blive nedskrevet.
Arets resultat er i forhold til &rsrapporten 2018 aendret med 51,2 mio. kr., idet skat vedrerende renteudgifter af den hybride kernekapital skal indga i resultatet som falge af sendringen til IAS 12.
Tilsvarende er "Skat pa hybrid kernekapital" korrigeret. Der er alene tale om en reklassifikation af skatten, hvorfor egenkapitalen i alt er usendret.

~

A

IS

Dattervirksomhederne Nykredit Bank A/S, LR Realkredit A/S og Totalkredit A/S er jf. lov om finansiel virksomhed omfattet af en raekke restriktioner, herunder krav til
regulatorisk kapital, hvilket saetter rammerne for disse virksomheders mulighed for at udbetale udbytte til moderselskabet.
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EGENKAPITALOPGOYRELSE

Mio. kr.
Nykredit A/S
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Egenkapital 1. januar 1.327 57.925 14.058 2.800 76.111
Arets resultat 7.210 -3.626 3.610 7.194
Anden totalindkomst i alt - 22 - - 22
Totalindkomst i alt - 7.232 -3.626 3.610 7.216
Udbetalt udbytte - - - -2.800 -2.800
Modtaget udbytte fra datterselskab - -2.800 2.800 - -
Regulering vedrgrende datterselskaber - 5 - - 5
Egenkapital 31. december 1.327 62.362 13.233 3.610 80.532
2018
Egenkapital ultimo 2017 jf. arsrapporten 1.327 56.901 12.777 4.000 75.005
AEndringer af nedskrivninger
som felge af implementeringen af IFRS 9 - -566 - - -566
AEndring af skyldig skat
som fglge af implementeringen af IFRS 9 - 125 - - 125
Egenkapital 1. januar 1.327 56.460 12.777 4.000 74.564
Arets resultat - 5.526 -2.819 2.800 5.507
Anden totalindkomst i alt - -7 - - -7
Totalindkomst i alt - 5.519 -2.819 2.800 5.500
Udbetalt udbytte - - - -4.000 -4.000
Modtaget udbytte fra datterselskab - -4.100 4.100 - -
Regulering vedrgrende datterselskaber - 46 - - 46
Egenkapital 31. december 1.327 57.925 14.058 2.800 76.111

1 Aktiekapitalen er fordelt pa aktier a 100 kr. og multipla heraf. Nykredit A/S har kun én aktieklasse, hvor alle aktier besidder samme rettigheder.
2 Posten vedrgrer henlaeggelse til reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode. Posten inkluderer bunden fondsreserve i Totalkredit pa 1.646 mio. kr. og LR Realkredit A/S pa 3.203 mio.

kr. Reserven kan ikke anvendes til udbytte eller udlodning.

Udbyttepolitik

Nykredits langsigtede ambition er at give ejerne et konkurrencedygtigt afkast i form af udbytte i omegnen af 50% af arets resultat under hensyntagen til Nykredits kapital-

politik. Pa baggrund af arsresultatet for 2019 og pa baggrund af Nykredits steerke kapitalposition indstiller bestyrelsen til generalforsamlingen, at der udbetales et kontant

udbytte pa 3,610 mio. kr.
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PENGESTROMSOPGOWORELSE

Mio. kr.
Nykredit-koncernen
2019 2018
Arets resultat 7.427 5.792
Reguleringer
Netto renteindtaegter -11.038 -10.869
Af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver 305 103
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder -5 9
Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender mv. 994 380
Periodeafgreensningsposter, netto -101 70
Skat af arets resultat 1.340 1.242
Reguleringer i gvrigt -1.861 377
I alt -2.939 -2.897
AEndring af driftskapital
Udlan og andre tilgodehavender -88.280 -44.702
Indlan og geeld til kreditinstitutter 5.714 19.623
Udstedte obligationer 127.525 16.193
Anden driftskapital -3.580 -14.666
I alt 38.440 -26.449
Renteindteegter modtaget 26.740 27.022
Renteudgifter betalt -16.151 -16.442
Betalt selskabsskat, netto -1.180 -977
Pengestremme fra driftsaktivitet 47.849 -16.846
Pengestremme fra investeringsaktivitet
Kab af virksomheder -3.020 -
Kab af associerede virksomheder 4 -1
Salg af associerede virksomheder - 36
Modtaget udbytte fra associerede virksomheder 5 23
Kab og salg af obligationer og aktier, netto -11.822 2.384
Kgb af immaterielle aktiver -138 -131
Salg af immaterielle aktiver 15 15
Kb af materielle aktiver -77 -52
Salg af materielle aktiver 4 241
Afdrag pa leasinggaeld -136 -
I alt -15.173 2.515
Pengestremme fra finansieringsaktivitet
Udbetalt udbytte -2.850 -4.000
Kab og salg af egne obligationer -12 -
I alt -2.861 -4.000
Arets pengestremme i alt 29.814 -18.332
Likvider primo 29.691 48.031
Valutakursregulering af likvide beholdninger 118 -9
Arets pengestremme i alt 29.814 -18.332
Likvider ultimo 59.623 29.691
Likvider ultimo sammensazettes af:
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos centralbanker 7.210 8.861
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 52.413 20.829
I alt 59.623 29.691
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NOTER

Nykredit-koncernen

1. ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

GENERELT

Koncernregnskabet er aflagt i overensstemmelse med de internationale regn-
skabsstandarder (IFRS) som godkendt af EU. Koncernregnskabet aflaegges her-
udover i overensstemmelse med yderligere danske oplysningskrav til arsrappor-
ter fastlagt i IFRS-bekendtggrelsen for finansielle virksomheder udstedt i hen-
hold til lov om finansiel virksomhed samt af Nasdaq Copenhagen for udstedere
af bgrsnoterede obligationer.

Alle tal i arsrapporten praesenteres i hele mio. kr., medmindre andet er angivet.
De anfgrte totaler er udregnet pa baggrund af faktiske tal fer afrunding. Som
folge af afrunding til hele mio. kr. kan der vaere mindre forskelle mellem summen
af de enkelte tal og de anfarte totaler.

SARLIGE FORHOLD | 2019

Nykredit Realkredit A/S overtog LR Realkredit A/S med regnskabsmaessig effekt
pr. 30. december 2019. Resultat, totalindkomst, aktiver og passiver for LR Real-
kredit A/S indgar i ledelsesberetningen og regnskabet for 2019.

| en raekke tilfeelde har det af tidsmeessige arsager ikke veeret muligt at integrere
LR Realkredit A/S' tal i Nykredit Realkredit-koncernens noter mv.

Det vedrgrer iseer noter og tabeller, hvor udarbejdelsen er betinget af, at de-
taildata er tilgeengelige i Nykredits systemer. Det drejer sig bl.a. om opgerelser,
hvor beregningen tager udgangspunkt i de enkelte udlans karakteristika eller,
hvor LR Realkredit anvender anden metode ved beregningen end Nykredit.
Dette betyder eksempelvis, at LR Realkredits data ikke indgar i regnskabets ta-
beller og noter, hvori ratings indgar. Der er givet oplysning herom i tilknytning til
de relevante tabeller og noter.

AENDRING | REGNSKABSPRAKSIS
IFRS 16 "Leasing" og arlig forbedring af IFRS-standarder 2015 til 2017 er
implementeret pr. 1. januar 2019.

m |FRS 16 medfarer en aktivering af Nykredits brugsrettigheder til leasede ak-
tiver, herunder domicilejendomme, samt indregning af de dertil knyttede for-
pligtelser. ZEndringen har medfert en forggelse af koncernens aktiver og
passiver pa ca. 0,8 mia. kr. pr. 1. januar 2019. Lejeudgiften, der hidtil blev
praesenteret som en administrationsomkostning, indregnes nu i form af en
afskrivning pa leasingaktivet og en renteudgift pa leasingforpligtelsen. Effek-
ten pa koncernens egenkapital, resultat efter skat og totalindkomst er en
oget udgift pa 6 mio. kr. i 2019.

Standarden er implementeret med virkning fra og med 1. januar 2019.
Der henvises til efterfalgende beskrivelse i afsnittet "Leasing" i anvendt regn-
skabspraksis.

m  /Endringen som felge af arlig forbedring af IFRS-standarder 2015-2017
medfgrer en aendring af IAS 12 "Indkomstskatter", der betyder, at skat ved-
rgrende renteudgifter til hybrid kernekapital, der preesenteres som egenkapi-
tal, fra og med 1. januar 2019 fares i resultatet. Tidligere blev skatteeffekten
fort direkte pa egenkapitalen sammen med renteudgiften. Periodens skat,
resultat og totalindkomst er for 2019 positivt pavirket med 51 mio. kr. og 51
mio. kr. for 2018. Sammenligningstal er aendret. Egenkapital i alt er usendret.
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Resultatopstillingen i hovedtalstabellen og note 3, Forretningsomrader er aendret
jf. omtalen i afsnittet "Alternative resultatmal". Endvidere er preesentationen af
forretningsomraderne sendret saledes, at den afspejler organisationsaendringen i
1. halvar 2019 og den interne rapportering. Dette pavirker ikke resultatet, balan-
cen eller egenkapitalen. Sammenligningstal er sendret i overensstemmelse med

den nye praesentation.

@vrige nye og &ndrede standarder samt fortolkningsbidrag
Implementering af nye eller aendrede standarder og fortolkningsbidrag, som er
tradt i kraft, og som er geeldende for regnskabsaret, der begyndte den 1. januar
2019:

Andring af IFRS 9 "Finansielle instrumenter". Zndringen betyder, at kriterier for
maling til amortiseret kostpris er opfyldt ogsa i visse tilfaelde, hvor en rimelig
kompensation ved fertidsindfrielse af udlan udger en betaling til den, der opsiger
aftalen for tid (eendret standard) (godkendt til brug i EU).

IAS 28 "Langfristede investeringer i associerede virksomheder og joint ventures"
(eendret standard) (godkendt til brug i EU).

IFRIC 23 "Usikkerheder ved opggrelse af skattepligtig indkomst". Udstedt den 7.
juni 2017 (godkendt til brug i EU).

Implementeringen har ikke pavirket Nykredits resultat, totalindkomst, balance el-
ler egenkapital i vaesentligt omfang.

@vrige generelle kommentarer til anvendt regnskabspraksis

For at @ge overblikket og mindske antallet af noteoplysninger, hvor savel belgb
som de kvalitative oplysninger vurderes for uveesentlige, er enkelte oplysninger
udeladt.

Bortset fra ovenstaende er anvendt regnskabspraksis for koncernen i gvrigt
uzendret sammenlignet med arsrapporten for 2018.

REGNSKABSSTANDARDER OG FORTOLKNINGSBIDRAG, DER IKKE ER
TRADT | KRAFT

Pa tidspunktet for offentliggerelsen af arsrapporten er en raekke nye eller aen-
drede standarder samt fortolkningsbidrag endnu ikke tradt i kraft og/eller god-
kendt til brug i EU for regnskabsaret, der begyndte den 1. januar 2019:

Tilpasning af IAS 1 "Praesentation af regnskaber" og IAS 8 "Anvendt regnskabs-
praksis, eendringer i regnskabsmaessige skan og fejl" vedrarende en mindre
2endring til definitionen af vaesentlighed (godkendt til brug i EU, ikrafttraedelse 1.
januar 2020).

Tilpasning af IFRS 3 "Virksomhedssammenslutninger", der vedregrer definitionen
af en virksomhed (ikke godkendt til brug i EU, ikrafttraedelse 1. januar 2020).

IFRS 17 "Forsikringskontrakter" (godkendt til brug i EU, ikrafttreedelse 1. januar
2021).

AEndring til IFRS 9, IAS 39 og IFRS 7 "Reform af rentebenchmark” (ikke god-
kendt til brug i EU, ikrafttreedelse 1. januar 2020). Det er ledelsens vurdering, at
implementeringen af ovennaevnte standarder og aendringer til standarder kun vil
have uvaesentlig indvirkning pa Nykredits regnskab.
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VASENTLIGE REGNSKABSMASSIGE SK@N OG VURDERINGER
Vasentlige vurderinger

Som led i fastleeggelse af anvendt regnskabspraksis foretager ledelsen en
reekke vurderinger, der vil kunne pavirke regnskabet. Af veesentlige vurderinger

kan oplyses:

Vurdering af tidspunktet for indregning og opher af indregning af finansielle in-
strumenter og vurdering af de forretningsmodeller, der danner baggrund for

klassifikationen af finansielle aktiver, herunder hvorvidt et finansielt aktivs kon-
traktlige pengestrgmme alene bestar af betaling af afdrag og renter pa hoved-

stolen.

Vaesentlige regnskabsmaessige skon

Udarbejdelsen af regnskabet medfarer brug af kvalificerede regnskabsmaessige
sken. Disse skgn og tilknyttede vurderinger foretages af Nykredits ledelse i
overensstemmelse med regnskabspraksis og pa baggrund af historiske erfarin-
ger og en vurdering af fremtidige forhold.

De regnskabsmeessige sken testes og vurderes jaevnligt. De anvendte sken og
vurderinger er baseret pa forudsaetninger, som ledelsen anser som forsvarlige

og realistiske, men som i sagens natur er usikre og uforudsigelige.

De omrader, som indebaerer en hgjere grad af vurderinger eller kompleksitet, el-
ler omrader, hvor antagelser og sken er veesentlige for regnskabet, er som fal-

ger:

Fastsaettelse af vaerdien af aktiver og forpligtelser, der er indregnet til
dagsveerdi

Veerdianseettelsen af finansielle aktiver og passiver, der males til dagsveerdi, ta-
ger udgangspunkt i officielt noterede priser. For finansielle instrumenter, hvor
der ikke foreligger noterede priser pa et aktivt marked eller observerbare data,
medferer veerdianseettelsen brug af vaesentlige skan og vurderinger i forbindelse
med valg af kreditspaend, Igbetider og ekstrapolation mv. for det enkelte instru-

ment.

| note 46 er der redegjort for de metoder, der er anvendt ved opgerelsen af de
regnskabsmaessige veerdier, og de saerlige usikkerheder, der er knyttet til maling

af finansielle instrumenter til dagsveerdi.

Saerligt er maling af unoterede afledte finansielle instrumenter til dagsvaerdi for-
bundet med vaesentlige skan og vurderinger ved valg af beregningsmetoder
samt vurderings- og estimeringsteknikker. Vaerdiansaettelse af unoterede afledte
finansielle instrumenter udvikler sig lsbende, og Nykredit falger udviklingen i
markedspraksis teet for at sikre, at veerdianseettelsen af unoterede afledte finan-

sielle instrumenter er markedskonform.

Veerdianseettelsen tager udgangspunkt i rentekurver, volatiliteter og handelspri-
ser, hvor data normalt rekvireres gennem udbydere som Reuters, Bloomberg og
market makers. Ved veerdiansaettelsen af ikke-noterede derivater inkluderer
markedspraksis herudover gget anvendelse af markedsmaessige input i vaerdi-
ansaettelsen, herunder CVA (Credit Valuation Adjustment). Der henvises i @vrigt
til omtalen i note 46. Dagsvaerdi af unoterede afledte finansielle instrumenter ud-
gjorde 0,5% af koncernens aktiver ultimo 2019 (0,5% ultimo 2018).
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Dagsveerdien af finansielle aktiver og forpligtelser, der er malt til dagsveerdi ved

anvendelse af en veerdianseettelsesmetode pa niveau 2 og 3 i dagsvaerdihierar-

kiet, udgjorde for aktiverne henholdsvis 86,1% og 0,3% af koncernens balance-

sum ultimo 2019 (89,5% og 0,3% ultimo 2018) og for forpligtelserne henholdsvis
2,0% og 0,0% (1,3% og 0,0% ultimo 2018).

Dagsveerdi af finansielle instrumenter, hvor der ikke foreligger noterede priser pa
et aktivt marked, udgjorde 93% af koncernens aktiver ultimo 2019 (95% ultimo
2018).

Vardiansattelse af udlan mv. — vaerdiforringelse

Kreditrisiko er risikoen for tab som felge af modparters misligholdelse af deres
forpligtelser. Vurderingen af kreditrisici er tilknyttet udlan uden betydelig (stadie
1) eller med betydelig (stadie 2) stigning i kreditrisikoen samt veerdiforringede
udlan (stadie 3).

Nedskrivningsberegningerne omfatter ud over mellemvaerender med kreditinsti-
tutter samt udlan og tilgodehavender ogsa hensaettelser pa garantier og uudnyt-
tede kredittilsagn.

Fastlaeggelsen af nedskrivninger pa udlan mv. er forbundet med vaesentlige
skgn og vurderinger, herunder vurdering af, om der er sket stigning i risikoen pa
udlanene i forhold til tidspunktet for farste indregning. Ved 1. indregning indreg-
nes 12-maneders forventet tab for udlan, der males til amortiseret kostpris.
Dette sker ikke for udlan, der males til dagsvaerdi, idet disse indregnes til dags-
veerdi, jf. IFRS 13. En ubetydelig stigning vil efterfelgende medfere et aget 12-
maneders forventet tab, mens en betydelig stigning i kreditrisikoen eller en veer-
diforringelse af udlanet vil medfare beregning af forventet tab svarende til det
forventede kredittab i levetiden.

Hertil kommer, at fastleeggelsen af tabets sterrelse ogsa afhaenger af veerdien af
modtagne sikkerheder og forventede indbetalinger fra kunder samt dividendeud-
betalinger fra konkursboer, hvor vaerdifastsaettelsen er forbundet med en raekke
skgn. Ligeledes er det forbundet med vaesentlige skan at fastlaegge det tids-

maessige interval, hvori pengestremmene modtages.

| en raekke tilfaelde er det n@dvendigt at supplere de modelberegnede nedskriv-
ninger i primzert stadie 1 og 2 med et ledelsesmzessigt sken. Dette sker typisk,
hvis der fx opstar samfundsgkonomiske haendelser, der vurderes at kunne pa-
virke nedskrivningsniveauet, men som endnu ikke er opfanget af de modelbe-
regnede nedskrivninger. Dette skan foretages af ledere og medarbejdere med
indgaende kendskab til kreditomradet. Blandt arsagerne kan veere sendringer i
landbrugets afregningspriser som felge af aendrede konjunkturer og/eller aen-
drede eksportmuligheder samt gkonomiske og juridiske forhold inden for ejen-
domssektoren, der vil kunne pavirke kreditrisikoen ud over det resultat, der frem-
kommer pa basis af de modelberegnede nedskrivninger. Skennene justeres og
evalueres Igbende.

INDREGNING, KLASSIFIKATION OG MALING AF FINANSIELLE INSTRU-
MENTER

Finansielle instrumenter, herunder udlan og tilgodehavender, udstedte obligatio-
ner og anden gaeld samt afledte finansielle instrumenter, udger mere end 95%
af koncernens aktiver savel som passiver (95% ultimo 2018).
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Indregning

Indregning af finansielle instrumenter sker pa afregningsdagen. For sa vidt an-
gar finansielle instrumenter, der efterfelgende males til dagsveerdi, indregnes
aendringer i dagsveerdien for det kabte eller solgte instrument i perioden mellem
handelsdatoen og afregningsdatoen som et finansielt aktiv eller passiv under
henholdsvis "Andre aktiver" og "Andre passiver" med modpost under "Kursregu-
leringer" i resultatopgerelsen.

For aktiver, der efter fgrste indregning males til amortiseret kostpris, indregnes
der ikke vaerdisendringer i perioden mellem handelsdatoen og afregningsdatoen.

Indregning opherer, nar retten til at modtage/afgive pengestremme fra et finan-
sielt aktiv eller en finansiel forpligtelse er udlgbet eller overdraget, og koncernen
i al vaesentlighed har overdraget alle risici og afkast tilknyttet ejendomsretten.

Finansielle instrumenter males ved ferste indregning til instrumentets dagsveerdi
pa indregningstidspunktet. Efterfelgende males finansielle instrumenter til amor-
tiseret kostpris eller dagsveerdi afhaengig af den kategori, som det enkelte instru-
ment indgar i. Finansielle instrumenter, der efterfglgende males til amortiseret
kostpris, tilleegges henholdsvis fradrages de transaktionsomkostninger, der er
tilknyttet etableringen af det finansielle aktiv eller passiv.

Klassifikation og maling af finansielle instrumenter
Veerdiansaettelsesprincipper og kategorisering af finansielle instrumenter er be-
skrevet nedenfor og yderligere i note 46.

Finansielle aktiver klassificeres i falgende kategorier:

m  Aktivet besiddes med henblik pa at modtage betalingsstremme i form af af-
drag og renter (Hold to Collect). Males efter farste indregning til amortiseret
kostpris.

m  Aktivet besiddes med henblik pa at modtage betalingsstremme i form af af-
drag og renter og salg (Hold to Collect and Sell). Males til dagsveerdi med
veerdigendringer i anden totalindkomst med reklassifikation til resultatopge-
relsen ved realisation af aktiverne. Nykredit har ikke i 2018 og 2019 haft fi-
nansielle instrumenter i denne kategori.

m  Qvrige finansielle aktiver males til dagsveerdi med veerdiaendringer over re-
sultatopgerelsen (FVPL). Dette omfatter fx aktiver, der styres pa dagsveerdi-
basis eller indgar i handelsportefgljen, eller aktiver, hvor de kontraktlige pen-
gestreamme ikke alene bestar af renter og afdrag pa det tiigodehavende be-
lgb, herunder afledte finansielle instrumenter. Det er endvidere muligt at
male finansielle aktiver til dagsvaerdi med veaerdiregulering over resultatopge-
relsen, nar en sddan maling veesentligt reducerer eller eliminerer en regn-
skabsmaessig inkonsistens, der ellers ville veere opstaet ved maling af akti-
ver og forpligtelser eller indregning af tab og gevinster pa forskellige grund-
lag.

For de farste to kategorier er det en forudsaetning, at forretningsmodellen er ba-
seret pa modtagelse af kontraktlige betalingsstremme i form af renter og afdrag
mv. kombineret med en begraenset salgsaktivitet.

Safremt forretningsmodellen ikke tager udgangspunkt i disse forudsaetninger,
henfgres de finansielle aktiver til kategorien, hvor vaerdiregulering til dagsvaerdi
sker gennem resultatet. | denne kategori indgar ogsa finansielle aktiver, hvor en
maling til amortiseret kostpris ville kunne medfare en malingsmaessig inkonsi-

stens.
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Koncernens finansielle aktiver og forretningsmodeller gennemgas lebende med
henblik pa at foretage en korrekt klassifikation heraf. Gennemgangen omfatter
bl.a. en vurdering af, om modtagelse af betalingsstremmene er et centralt ele-
ment i besiddelsen, herunder en vurdering af, om betalingsstremmene alene be-
star af renter og afdrag.

Ved denne vurdering er det bl.a. lagt til grund, at seedvanlige rettigheder til at fo-
retage fertidig indfrielse og/eller forleenge lgbetiden lever op til betingelserne
om, at pengestremmen er baseret pa modtagelse af renter og afdrag af hoved-
stolen. Pa enkelte produkttyper foretages rentetilpasningen dagligt, men med en
rentefastsaettelse baseret pa en laengere tidshorisont. Det er dog vurderingen, at
dette ikke vaesentligt forrykker den tidsmaessige veerdi af pengene i det nuvae-

rende lave renteniveau.

Finansielle forpligtelser males som udgangspunkt til amortiseret kostpris efter
forste indregning. Finansielle forpligtelser kan endvidere males til dagsveerdi,
hvis instrumentet indgar i en investeringsstrategi eller i et risikostyringssystem,
der er baseret pa dagsveerdier, og lgbende oplyses til dagsvaerdi i rapporterin-
gen til ledelsen, samt nar en maling til dagsvaerdi reducerer eller eliminerer en

regnskabsmaessig inkonsistens.

Udlan og tilgodehavender samt finansielle forpligtelser til amortiseret
kostpris

Tilgodehavender og geeld til kreditinstitutter og centralbanker, koncernens bank-
udlan, udstedte virksomhedsobligationer, dele af udstedt seniorgaeld og efterstil-
lede kapitalindskud samt indlan og anden gzeld klassificeres i denne kategori.

Udlan og tilgodehavender samt forpligtelser males ved ferste indregning til
dagsveerdi med tillaeg henholdsvis fradrag af transaktionsomkostninger, der er
tilknyttet erhvervelsen, og efterfglgende til amortiseret kostpris. For udlan og til-
godehavender svarer den amortiserede kostpris til kostprisen justeret for afdrag,
nedskrivninger til imgdegaelse af tab og @vrige regnskabsmaessige reguleringer,
herunder amortisering af eventuelle gebyrer og transaktionsomkostninger, der er
en del af instrumentets effektive rente. Amortiseret kostpris for forpligtelser sva-
rer til den kapitaliserede veerdi ved anvendelse af den effektive rentes metode.
Herved fordeles transaktionsomkostninger over lgbetiden.

Nar renterisikoen pa fastforrentede finansielle instrumenter er effektivt sikret
med afledte finansielle instrumenter, tillaegges eller fradrages den amortiserede
kostpris med dagsveerdien af den sikrede renterisiko.

Veerdireguleringer som falge af kreditrisiko indregnes i posten "Nedskrivninger
pa udlan og tilgodehavender mv.".

Finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsveerdi over resultat-

opgerelsen

Et finansielt aktiv eller en finansiel forpligtelse henferes til denne kategori,

m  hvis aktivet ikke indgér i en forretningsmodel, hvor aktivet er anskaffet med
henblik pa modtage betalingsstramme i form af afdrag og renter, samt har
en begreenset salgsaktivitet

m  hvis en maling af aktivet eller forpligtelsen til amortiseret kostpris ville med-

fere en malingsmaessig inkonsistens.
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Realkreditudlan males til dagsveerdi (FVPL). Tilsvarende ger sig gaeldende for
de forpligtelser, der er udstedt med henblik pa at finansiere udlanene, dvs. real-
kreditobligationer, saerligt deekkede obligationer og sikret seniorgzeld.

Som udgangspunkt overdrages et realkreditudlan ikke i Igbetiden, og forret-
ningsmodellen er baseret pa at holde portefgljen med henblik pa at modtage be-
talingsstreammene. For realkreditudlan og de tilknyttede forpligtelser har Nykredit
har dog valgt at anvende regnskabsreglernes mulighed for at foretage maling til
dagsveerdi med indregning af vaerdisendringer i resultatet.

Dette skal ses i lyset af, at realkreditudlan ydet i henhold til dansk realkreditlov-
givning er finansieret med udstedte bgrsnoterede RO'er eller SDO'er med ensly-

dende betingelser.

Sadanne realkreditudlan kan indfries ved at levere de bagvedliggende obligatio-
ner, og koncernen kgber og saelger lebende egne RO'er og SDQO'er, da disse er
en vaesentlig del af det danske pengemarked. Hvis realkreditudlan og udstedte
RO'er og SDO'er veerdiansaettes til amortiseret kostpris, vil keb og salg af egne
RO'er og SDO'er medfare, at der opstar en tidsmaessig forskydning i indregnin-
gen af gevinster og tab i regnskabet. Kabsprisen pa beholdningen vil saledes
ikke svare til den amortiserede kostpris pa de udstedte obligationer. Hvis be-
holdningen af egne RO'er og SDO'er efterfglgende seelges, vil den nye amorti-
serede kostpris pa "nyudstedelsen" ikke svare til den amortiserede kostpris pa
de tilhgrende realkreditudlan, og forskellen vil blive amortiseret over den reste-
rende lgbetid.

For at undga den deraf fglgende resultatmaessige inkonsistens males realkredit-
udlan til dagsvaerdi, der omfatter en regulering for markedsrisikoen baseret pa
veerdien af de tilhgrende obligationer og en regulering for kreditrisiko baseret pa

behovet for nedskrivning.

Koncernens aktie- og obligationsbeholdning males til dagsvaerdi over resultatop-
gerelsen. For obligationsbeholdningen er forretningsmodellen bag besiddelsen i
sig selv ikke baseret pa at modtage pengestremme i form af afdrag og renter,
men derimod baseret pa fx kortsigtet handelsaktivitet samt placeringer med hen-
blik pa minimering af omkostninger, hvor modtagelse af kontraktlige penge-
stramme ikke er et centralt element, men alene felger af placeringen.

Egenkapitalinstrumenter er ikke baseret pa pengestremme, der bestar af beta-
ling af hovedstol og renter. Disse instrumenter males derfor til dagsveerdi med
veerdiregulering over resultatopggrelsen.

Afledte finansielle instrumenter (derivater), der er aktiver eller forpligtelser, ma-
les til dagsvaerdi over resultatopgerelsen. Nykredit har valgt, at afdaekning af
renterisici (regnskabsmaessig sikring) fortsat sker efter reglerne i IAS 39, bl.a.

som fglge af at IFRS 9 endnu ikke indeholder bestemmelser om makrosikring.

Positive og negative dagsvaerdier af afledte finansielle instrumenter indgar i
regnskabsposten "Andre aktiver" eller "Andre passiver".

Der henvises endvidere til gennemgangen i note 46.
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Realiserede og urealiserede tab og gevinster vedrerende aendringer i dagsvaer-
dien indregnes under "Kursreguleringer" i resultatopggrelsen i den periode, hvori
de opstar. Veerdiregulering af realkreditudlan, der kan henfgres til kreditrisikoen,
indregnes i regnskabsposten "Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender mv."

sammen med gvrige nedskrivninger pa udlan og garantier.

Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender

Nedskrivningerne, der svarer til de forventede fremtidige tab, er placeret i sta-

dier, der afspejler udviklingen i kreditrisikoen i forhold til tidspunktet for farste

indregning.

m  Stadie 1 omfatter udldn mv. uden betydelig stigning i kreditrisikoen i forhold
til tidspunktet for farste indregning. | denne gruppe foretages nedskrivninger
pa tidspunktet for fgrste indregning svarende til det forventede kredittab i 12

maneder pa udlan til amortiseret kostpris.

For udlan, der males til dagsveerdi, antages den initiale nedskrivning at ud-
gere taet pa nul kr., idet lanets veerdi pa indregningstidspunktet er baseret pa
dagsveerdien, jf. IFRS 13. Efterfalgende foreges nedskrivningerne svarende
til 12 maneders forventede tab baseret pa en analyse af fordelingen af kre-

dittabene over lanets levetid.

Safremt der sket en ubetydelig andring i kreditrisikoen justeres nedskrivnin-

gerne, men bibeholdes i stadie 1.

m  Stadie 2 omfatter udldn mv., hvor der er sket en betydelig stigning i kreditrisi-
koen i forhold til tidspunktet for ferste indregning. | denne gruppe foretages
nedskrivninger svarende til det forventede kredittab i aktivets restlgbetid.

m  Stadie 3 omfatter udlan, der er kreditforringet, og hvorpa der er foretaget in-
dividuelle nedskrivninger som fglge af en konkret antagelse om, at kunderne
ikke vil kunne tilbagebetale lanene.

Nedskrivningsberegningerne er baseret pa en lgbende udvikling af eksisterende
metoder og modeller til nedskrivninger, hvori der tages hgjde for fremadskuende

information og scenarier.

Definitionen af misligholdelse er styret af kundens gkonomiske situation og beta-
lingsadfaerd. Misligholdelse af et engagement opstar, nar kunden i 75 dage har
veeret i restance med et veesentligt belgb i realkreditforretningen og ved udsen-
delsen af tredje rykkerbrev i Nykredit Bank. Begge forlgb er kortere end regn-
skabsreglernes formodningsregel pa 90 dage. Derudover er et engagement
ogséa misligholdt, hvis der er foretaget en individuel nedskrivning eller bogfert et
direkte tab pa engagementet.

Ved beregningen af det forventede tab svarer restigbetiden maksimalt til den
kontraktuelle Igbetid, idet der i nedvendigt omfang justeres for forventet fortidig
indfrielse. For kreditforringede finansielle aktiver skal opggrelsen af det forven-
tede tab dog baseres pa den kontraktuelle lgbetid.

Processerne og beregningerne er forankret i kreditafdelingen. Herudover delta-
ger kapital-, risiko- og skonomiafdelingerne som interessenter, idet disse afde-
linger tilrettelsegger og varetager opggrelsen og praesentationen af de regn-
skabsmaessige nedskrivninger. Procedurerne og beregningerne tager i betyde-
ligt omfang udgangspunkt i koncernens risikomodeller.
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Stadie 1- og stadie 2-nedskrivninger

Modelberegnede nedskrivninger i stadie 1 og 2 er baseret pa transformationer af
PD- og LGD-veerdier pa kort sigt (12 maneder) eller lang sigt (produktets restlo-
betid/konjunkturafthaengighed). Parametrene tager udgangspunkt i Nykredits
IRB-modeller, og fremadskuende informationer fastleegges efter samme princip-
per som til regulatorisk kapital og stresstest. For den lille andel af portefgljerne,
hvor der ikke findes IRB-parametre, benyttes simple metoder baseret pa pas-
sende tabsprocenter.

Et centralt element i nedskrivningsberegningen er fastlaeggelsen af, hvornar et
finansielt aktiv skal overfgres fra stadie 1 til stadie 2. Dette sker efter falgende
principper:

m  For aktiver/faciliteter med en 12-maneders PD <1% pa etableringstidspunk-
tet: en stigning i PD for den forventede restlgbetid for det finansielle aktiv pa
100% og en stigning i 12-maneders PD pa 0,5 procentpoint

m  For aktiver/faciliteter med en 12-maneders PD >1% pa etableringstidspunk-
tet: en stigning i PD for den forventede restlgbetid for det finansielle aktiv pa
100% eller en stigning i 12-maneders PD pa 2,0 procentpoint

m  Endvidere anses kreditrisikoen senest for at vaere steget betydeligt, hvis
kunden har veeret i restance med betalinger i mere end 30 dage, medmindre
seerlige forhold gar sig geeldende.

| stadie 1 og 2 opgeres nedskrivningerne pa baggrund af en reekke mulige ud-
fald (scenarier) for kundens gkonomiske situation. Modellerne skal foruden hi-
storiske erfaringer afspejle de aktuelle forhold og forventninger til fremtiden pa
balancedagen. Der stilles krav til, at inddragelsen af scenarier skal vaere sand-
synlighedsveaegtet og balanceret (unbiased).

Valget af makroscenarier har stor betydning for det samlede nedskrivningsbe-
lgb, der er meget fglsomt over for scenarievalg og sandsynlighedsveaegte.

Som udgangspunkt opstilles tre scenarier:

m et scenarie, som afspejler Nykredits bedste sken (basisscenarie)

m et scenarie med et starre forventet tab

m et scenarie med et mindre forventet tab med henblik pa at daekke et pas-
sende udfaldsrum af mulige tab omkring Nykredits bedste sken. Som falge
af de nuvaerende gunstige konjunkturer og den gode gkonomi blandt kun-
derne antages basisscenariet og et mere positivt scenarie p.t. at vaere sam-
menfaldende. Ved aendrede konjunkturer vil et scenarie med forbedrede
fremtidsudsigter blive inddraget i beregningsmetoden.

| beregning af makroscenarierne tages udgangspunkt i de forudsaetninger om fx
rente og ejendomspriser, som anvendes til fastseettelse af solvensbehov. Basis-
scenariet opfattes som bedste skgn og er indregnet i transitionsmatricerne. Det

lave scenarie, der medfarer et starre forventet tab, svarer til "mildt" stress i kapi-
talmodellen (benyttes til fastsaettelse af solvensbehovet).

Stadie 3-nedskrivninger

Nykredit Realkredit foretager lgbende en individuel gennemgang og risikovurde-
ring af signifikante udlan og tilgodehavender med henblik pa at afdaekke, om
disse er vaerdiforringet.
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Stadie 3 omfatter udlan mv., hvor observationer indikerer, at aktivet er veerdifor-

ringet. Dette vil oftest vaere i de tilfeelde, hvor:

m |antager er i betydelige skonomiske vanskeligheder som falge af eksempel-
vis @endringer i indtjenings-, kapital- og formueforhold, der medferer formod-
ning om, at kunden ikke kan opfylde sine forpligtelser

m |antager ikke overholder sin betalingspligt/misligholder sit engagement

m  der er gget sandsynlighed for lantagers konkurs, eller at lantager ydes lem-
peligere kontraktvilkar (fx rente og lgbetider) som falge af lantagers forrin-
gede gkonomiske situation.

For stgrre eksponeringer i stadie 3 geelder det, at kreditmedarbejdere foretager
en individuel vurdering af scenarier samt aendringer i kredittab mv. For mindre
eksponeringer i stadie 3 geelder det, at kredittabet beregnes i en portefgljiemodel

efter samme principper, som anvendes ved en individuel vurdering.

Der foretages endvidere et ledelsesmaessigt sken i forhold til de modelbereg-
nede nedskrivninger, der suppleres med vurdering af forbedret henholdsvis for-
veerret makroscenarie for den langsigtede sandsynlighed for misligholdelse
(PD).

Beveaegelser mellem stadier som fglge af kreditforbedringer

Nar kriterierne for vandringer mellem stadier som falge af stigning i kreditrisi-
koen eller kreditforringelse ikke lsengere er til stede, vil nedskrivningerne blive
tilbagefart til de oprindelige stadier.

Fra stadie 2 til stadie 1 vil dette eksempelvis kunne ske, nar eendringen i PD
ogl/eller restancer ikke mgder de kriterier, der er beskrevet ovenfor.

Tilsvarende ger sig geeldende for nedskrivninger i stadie 3, der vil blive tilbage-
fort til stadie 2, givet betingelserne for kreditforringelse er ophart.

Nedskrivninger pa realkreditudlan, der males til dagsveerdi

IFRS 9 omfatter ikke bestemmelser for nedskrivning pa realkreditudlan, der ma-
les til dagsveerdi. Veerdiregulering af finansielle aktiver, der males til dagsveerdi,
sker derfor inden for rammerne af IFRS 13 og den danske regnskabsbekendtga-
relse.

| overensstemmelse med den danske regnskabsbekendtgerelse, og tilhgrende
vejledning, der er udstedt af Finanstilsynet, foretager Nykredit nedskrivninger pa
realkreditudlan efter samme principper, der ligger til grund for nedskrivninger pa
udlan til amortiseret kostpris (jf. IFRS 9), i det omfang nedskrivningen kan ske
inden for rammerne af IFRS 13.

Ved beregningen af nedskrivninger pa realkreditudlan, der males til dagsvaerdi,
foretages der derfor enkelte justeringer i forhold til nedskrivningsberegningen pa
udlan, der males til amortiseret kostpris. | vurderingen af nedskrivninger i stadie
1 foretages der en analyse af kredittabenes fordeling over laneperioden, og pa
baggrund heraf vurderes det, om der i regnskabsperioden er modtaget renter/bi-
drag, der er beregnet til at skulle daekke forventede kredittab, der opstar i efter-
felgende perioder. Hvis dette er tilfeldet, foretages der i regnskabsperioden sta-
die 1-nedskrivninger pa udlan, der males til dagsvaerdi.
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Nedskrivninger og henszettelser generelt

Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender fgres pa en korrektivkonto, som fra-
gar i de aktivposter, nedskrivningen vedrgrer. Tilsvarende foretages der en hen-
seettelse under passiver pa garantier og uudnyttede kredittilsagn.

Nedskrivninger for forventede kredittab udger forskellen mellem nutidsveerdien
af de kontraktmaessige betalinger og et belgb, der ud fra bl.a. scenarievurderin-

ger og den tidsmaessige veerdi af penge udger de forventede pengestremme.

Konstaterede tab, arets forskydning i nedskrivninger samt hensaettelser pa ga-
rantiforpligtelser udgiftsferes i resultatopgerelsen under posten "Nedskrivninger
pa udlan og tilgodehavender mv.".

For realkreditudlan i Totalkredit geelder endvidere en sakaldt modregnings- og
garantiaftale med de samarbejdende pengeinstitutter. Aftalen betyder, at sa-
fremt et samarbejdende pengeinstitut deekker en del af et konstateret tab, ned-
bringes "Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender mv." med dette belgb.

Safremt der efterfelgende indtraeffer begivenheder, der viser, at vaerdiforringel-
sen er reduceret helt eller delvist, tilbagefgres nedskrivningen tilsvarende.

Koncernen afskriver et finansielt aktiv, nar der foreligger oplysninger, der palide-
ligt indikerer, at debitor er i alvorlige gkonomiske vanskeligheder, og der ikke er
realistiske udsigter til inddrivelse. Finansielle aktiver, der er afskrevet, kan stadig
veere genstand for handhaevelsesaktiviteter under koncernens inddrivelsespro-
cedurer under hensyntagen til juridisk radgivning, hvor det er relevant. Eventu-
elle inddrivelser indregnes i resultatet. Personligt geeldsansvar forfelges i samar-
bejde med en ekstern partner.

GENERELT OM INDREGNING, MALING OG PRASENTATION

Indregning og maling

Aktiver indregnes i balancen, nar det som felge af en tidligere begivenhed er
sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde koncernen, og aktivets
veerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det som felge af en tidligere begivenhed
er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga koncernen, og forplig-
telsens veerdi kan males palideligt.

Indteegter indregnes i resultatopgerelsen, i takt med at de indtjenes. Herudover
indregnes veerdireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der males til
dagsveerdi eller amortiseret kostpris, i resultatopgerelsen i den periode, hvori de
opstar.

| resultatopgerelsen indregnes alle omkostninger, der paferes koncernen, her-
under afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefersler
som felge af aendrede regnskabsmaessige skon af belgb, der tidligere har vaeret
indregnet i resultatopgarelsen.

Regnskabsmaessig sikring

Til sikring af renterisikoen pa udlan, efterstillede kapitalindskud og udstedte obli-
gationer, der males til amortiseret kostpris, anvender koncernen afledte finan-
sielle instrumenter (renteswaps).
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Andringer i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret
som og opfylder kriterierne for sikring af dagsvaerdien af et indregnet aktiv eller
en forpligtelse, indregnes i resultatopgerelsen sammen med andringer i veer-
dien af det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse, for sa vidt angar den del,
der er sikret, fx ved rentesikring.

Sikringsforholdene etableres bade for individuelle aktiver og passiver samt pa
portefaljeniveau. Effektiviteten af den regnskabsmaessige sikring males og eva-
lueres lgbende.

Safremt kriterierne for regnskabsmaessig sikring ikke lsengere er opfyldt, amorti-
seres den akkumulerede veerdiregulering af den sikrede post over den reste-
rende Igbetid.

Modregning

Finansielle aktiver og finansielle forpligtelser modregnes og preesenteres som et
nettobelgb, nar koncernen har en juridisk ret til at modregne de indregnede be-

leb og samtidig har til hensigt at nettoafregne eller realisere aktivet og indfri for-
pligtelsen samtidig.

Modregning sker vaesentligst i tilknytning til repoforretninger og afledte finan-
sielle instrumenter, der cleares gennem anerkendte clearingcentraler. Nedskriv-
ningerne modregnes i de aktiver (udlan og tilgodehavender mv. samt obligatio-

ner), som de vedrgrer.

Konsolidering

Koncernregnskabet omfatter Nykredit A/S (moderselskabet) og de virksomhe-
der, som kontrolleres af Nykredit A/S, hvilket anses at veere tilfeeldet, nar Nykre-
dit A/S direkte eller indirekte udaver en bestemmende indflydelse pa virksomhe-
dens finansielle og driftsmeessige ledelse og oppebeerer et variabelt afkast fra
virksomheden. Nykredit A/S og dattervirksomhederne benaevnes samlet Nykre-

dit-koncernen.

Virksomheder, hvori Nykredit-koncernen har en falles bestemmende indflydelse
og kontrollerer den pageeldende virksomhed i faellesskab med andre virksomhe-
der, der ikke indgar i koncernen, betragtes som joint ventures. Koncernens inve-
steringer i joint venture-virksomheder indregnes og males i henhold til den indre
veerdis metode.

Koncernregnskabet udarbejdes pa grundlag af de enkelte virksomheders regn-
skaber ved sammenlaegning af ensartede regnskabsposter. De regnskaber, der
benyttes til konsolideringen, er udarbejdet efter koncernens regnskabspraksis.
Regnskab for delejede dattervirksomheder konsolideres fuldt ud, og minoritets-
interessers andel af koncernens resultat henholdsvis egenkapital oplyses som
seerskilt post i tilknytning til resultatopgarelsen henholdsvis som en del af kon-
cernens egenkapital. Der foretages eliminering af koncerninterne indtaegter og
omkostninger, udbytter, interne aktiebesiddelser, interne derivater og mellem-

veerender samt realiserede og urealiserede koncerninterne gevinster og tab.
Kgbte virksomheder medtages fra overtagelsestidspunktet, som er det tids-
punkt, hvor den overtagende part opnar bestemmende indflydelse pa den kabte

virksomheds finansielle og driftsmaessige beslutninger.

Solgte virksomheder medtages frem til afstaelsestidspunktet.
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Segmentoplysninger og praesentation af hovedtal

Der gives segmentoplysninger pa forretningsomrader, og derudover oplyses om
indtaegter og aktiver vedrgrende udenlandske aktiviteter. Nykredit har et be-
greenset forretningsomfang uden for Danmark.

Resultatopstillingen i hoved- og nggletal pa side 5 samt i forretningsomraderne i
note 3 afspejler den interne ledelsesrapportering. Reklassifikation i note 4 viser
afstemningen mellem praesentation i hovedtalstabel i ledelsesberetningen og
praesentationen i koncernregnskabet udarbejdet i henhold til IFRS og omfatter
felgende:

"Netto renteindteegter”, der omfatter nettobidragsindtaegter fra realkreditudian,
samt renteindtaegter fra bankud- og indlan. Den tilsvarende post i regnskabets
resultatopgerelse (side 46) omfatter samtlige renter.

"Netto gebyrindtaegter", der omfatter refinansierings- og aktivitetsindteegter fra
realkreditudlan, aktivitetsindtaegter fra bankforretningen i forbindelse med ud-

lansforretninger, servicegebyrer, garantistillelse samt leasingaktiviteter mv.

"Wealth Management-indteegter”, der omfatter Asset Management- og admini-
strationsgebyrer mv. Indteegterne vedrarer kundeforretninger, der udfgres via
koncernens enheder Nykredit Markets, Nykredit Asset Management og Nykredit
Portefgalje Administration A/S, men hvor indtaegterne henfgres til de forretnings-

omrader, der servicerer kunderne.

"Nettorente vedrgrende kapitalisering" omfatter den risikofrie rente, der kan hen-
fores til egenkapitalen, samt nettorente fra ansvarlig geeld og efterstillet geeld
mv. Nettorenten er sammensat af den til geelden knyttede renteudgift korrigeret
for den interne likviditetsrente.

"Nettoindtaegter vedrerende fordelsprogrammer" omfatter rabatter mv. i form af
KundeKroner, ErhvervsKroner og MineMal, der er ydet til koncernens kunder. |
belgbet er modregnet modtagne tilskud. Posten indgar i Koncernposter for at
synliggere de enkelte forretningsomraders indtjening eksklusive pavirkningen af
koncernens fordelsprogrammer og samtidig preesentere fordelsprogrammernes

pavirkning af indteegterne i en separat post.

"Handels-, beholdnings- og e@vrige indtaegter", der bl.a. omfatter indtaegter fra
aktive swap-/derivatforretninger, aktiviteter i Nykredit Markets, repoind- og -ud-
lan, Debt Capital Markets-aktiviteter samt andre indteegter og udgifter, der ikke
allokeres til forretningsomraderne, herunder indteegter fra ejendomssalg.

Forretningsomrader er opdelt ud fra forskelle i kundesegmentet og serviceydel-
ser. Poster, der ikke allokeres til forretningsomrader, medtages under Koncern-

poster.

Der gives alene segmentoplysninger for koncernen.
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Valuta
Koncernregnskabet praesenteres i danske kroner (DKK), som er moderselska-
bets funktionelle valuta og praesentationsvaluta. Alle andre valutaer anses som

fremmed valuta.

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til den funktionelle valuta efter trans-
aktionsdagens valutakurser. Valutakursgevinster og -tab ved afvikling af disse
transaktioner indregnes i resultatopgerelsen under "Kursreguleringer".

Pa balancedagen omregnes monetzere aktiver og forpligtelser i fremmed valuta
til balancedagens kurs. Valutakursreguleringerne indregnes i resultatopgerelsen
under "Kursreguleringer".

Kursdifferencer opstaet ved omregningen af ikke-monetzere aktiver og forpligtel-
ser indregnes i resultatopggrelsen sammen med @vrig dagsvaerdiregulering af

de pageeldende poster.

Regnskaber for udenlandske enheder omregnes til danske kroner ved anven-
delse af balancedagens valutakurser for balanceposter og gennemsnitlige valu-
takurser for resultatopgerelsens poster.

Repoforretninger og reverseudlan
Veerdipapirer, der er solgt som led i repoforretninger, beholdes i balancen under
den respektive hovedpost, fx "Obligationer”.

Det modtagne belgb indregnes som gaeld under "Geeld til kreditinstitutter og
centralbanker" eller "Indlan og anden geeld".

Betalte vederlag for vaerdipapirer erhvervet som led i reverseudlan indregnes
under "Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker" eller "Udlan og
andre tilgodehavender til amortiseret kostpris".

| det omfang koncernen har videresolgt aktiver, der er modtaget i forbindelse
med reverseudlan, og hvor koncernen har en forpligtelse til at tilbagelevere in-
strumentet, indregnes denne forpligtelse til dagsveerdi og indgar i regnskabspo-
sten "@vrige ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsveerdi”.

Repoindlan fra og reverseudlan til kunder og kreditinstitutter indregnes og males
til amortiseret kostpris og afkastet indregnes i resultatopgerelsen under rente-
indtaegter og renteudgifter.
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Leasing

Leasingkontrakter, hvor Nykredit er leasinggiver, klassificeres som finansielle
udlanskontrakter, nar alle vaesentlige risici og afkast forbundet med ejendoms-
retten til et aktiv overdrages til leasingtager.

Tilgodehavende belgb hos leasingtager fra finansielle leasingkontrakter indgar i
regnskabsposten "Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris". Ved
forste indregning males tilgodehavender under finansielle leasingkontrakter til
nettoinvesteringen i leasingaftalen. Modtagne leasingbetalinger indregnes hen-
holdsvis i regnskabsposten "Renteindteegter" opgjort som en forrentning af lea-
singtilgodehavendet og som afdrag pa leasingtiigodehavendet.

Direkte omkostninger ved etablering af leasingkontrakter indregnes i nettoinve-

steringen.

Leasingkontrakter, hvor Nykredit er leasingtager, omfatter primeert lejemal (do-
micilejendomme), der indregnes i balancen som brugsrettigheder til de leasede
aktiver (lejede lokaler), samt indregning af et passiv svarende til de dertil knyt-
tede leasingforpligtelser. Aktivet afskrives over den forventede brugsperiode, og
leasingforpligtelsen reduceres med afdrag, der opgeres som leasingbetalin-
gerne med fradrag af beregnede rente af leasingforpligtelsen.

Der er tale om ny praksis, idet IFRS 16 "Leasing" er implementeret pr. 1. januar
2019. Implementeringen har medfert indregning af en beregnet forpligtelse i
koncernen pa ca. 0,8 mia. kr. (ca. 0,1% af balancesummen) pr. 1. januar 2019,
svarende til nutidsveerdien af forventede huslejeforpligtelser samt aktivering af et
leasingaktiv svarende til forpligtelsen. Leasingperioden, der ligger til grund for
opgearelsen af lejeforpligtelsen, svarer til den periode, hvor Nykredit som leasing-
tager har ret til og forventer at anvende de underliggende aktiver. Vurderingen
er sket pa portefgljebasis, hvor lejeperioden er opgjort til 7 ar i gennemsnit for
ikke-opsagte lejemal. For lejemal, der er opsagt eller forventes opsagt, udger

perioden i gennemsnit ca. 3 ar.

Ved beregningen af forpligtelsens nutidsveerdi er anvendt en diskonteringsfaktor
svarende til en risikofri swaprente og et Nykredit-specifikt kreditrisikotillaeg, der
matcher Igbetiden.

Den beregnede rente af forpligtelsen indgar i resultatopgerelsen i posten "Ren-
teudgifter”, mens afskrivningerne indgar i "Af- og nedskrivninger pa immaterielle
og materielle aktiver". Leasingaktivets veerdi preesenteres i posten "Grunde og
bygninger", mens forpligtelsen indgar i passivposten "Andre passiver".

Virksomhedssammenslutninger

Ved keb af nye virksomheder, hvor der opnas kontrol over den kgbte virksom-
hed, anvendes overtagelsesmetoden. Den overtagne virksomheds resultat og
balance indregnes i Nykredits regnskab fra og med overtagelsesdatoen.

Den overtagne virksomheds balance indregnes pr. overtagelsesdagen til dags-
veerdi. Forskellen mellem dagsvaerdien af de overtagne nettoaktiver og kabe-
summen henfgres i videst muligt omfang til immaterielle aktiver, der kan udskil-
les, fx kunderelationer mv., mens den resterende betragtes som goodwill hhv.
badwill, hvis nettoaktiverne overstiger kebesummen.

Der henvises endvidere til note 54.
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RESULTATOPG@RELSEN
Renteindtaegter og -udgifter mv.
Renter omfatter savel forfaldne som periodiserede renter frem til balancedagen.

Renteindtaegter omfatter bidrag pa realkreditudlan, renter og rentelignende ind-
teegter, herunder modtaget rentelignende provision, samt gvrige indtaegter, der
indgar som en integreret del af de underliggende instrumenters effektive rente
safremt instrumenterne males til amortiseret kostpris. Yderligere omfatter posten
rentetillzeg eller -fradrag vedrgrende frivillige indbetalinger af acontoskat og be-
talt skat samt indekstillaeg pa aktiver, terminspraemier af fonds- og valutaforret-
ninger samt reguleringer over Igbetiden af finansielle aktiver, der males til amor-

tiseret kostpris, og hvor kostprisen afviger fra indfrielseskursen.

Renteindtaegter fra udlan, der males til amortiseret kostpris, hvorpa der er fore-
taget stadie 3-nedskrivninger, indgar i posten "Renteindteegter” med et belgb,
der afspejler den effektive rente af udlanets nedskrevne vaerdi. Eventuelle rente-
indteegter fra det underliggende udlan, der overstiger dette belgb, indgar i regn-
skabsposten "Nedskrivninger pa udlan og tiigodehavender mv.".

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

Negative renter

Negative renteindteegter resultatferes under "Renteindteegter”, og negative ren-
teudgifter fgres under "Renteudgifter". Negative renter oplyses i noterne til de
anferte poster.

Udbytte
Udbytte fra kapitalandele og aktieinvesteringer indteegtsferes i resultatopgerel-
sen pa det tidspunkt, hvor udbyttet deklareres.

Gebyrer og provisioner

Gebyrer og provisioner omfatter indteegter og omkostninger vedrgrende tjene-
steydelser, herunder forvaltningsgebyrer. Gebyrindtaegter, der vedrerer ydelser,
som leveres lgbende, periodiseres over ydelsernes Igbetid.

Gebyrer og provisioner samt transaktionsomkostninger vedrgrende udlan, der
males til amortiseret kostpris, behandles regnskabsmaessigt som renter, hvis
disse udger en integreret del af et finansielt instruments effektive rente.

@vrige gebyrer og provisioner indregnes fuldt ud i resultatopgerelsen pa trans-
aktionsdagen.

Andre driftsindtaegter

Posten "Andre driftsindtaegter" indeholder @vrige driftsindteegter, der ikke kan
henfgres under andre af resultatopgerelsens poster, herunder indteegter vedre-
rende leasingkontrakter, modtagne tilskud fra Forenet Kredit, badwill samt ge-

vinst ved salg af investerings- og domicilejendomme.
Kursreguleringer

Kursreguleringer bestar af valutakursreguleringer og veerdireguleringer af aktiver
og forpligtelser, der males til dagsveerdi.

61/153



NOTER

Nykredit-koncernen

Udagifter til personale og administration

Udgifter til personale omfatter lean og gager samt sociale omkostninger, pensio-
ner mv. Forpligtelser til fratreedelsesgodtgarelser samt feriepenge/-tillaeg indreg-
nes successivt.

Administrationsudgifter omfatter bl.a. it- og markedsfaringsomkostninger samt

husleje af lejede lokaler.

Andre driftsudgifter

Posten "Andre driftsudgifter" indeholder @vrige driftsudgifter, der ikke kan henfg-
res under andre af resultatopgerelsens poster, herunder bidrag til garanti- og af-
viklingsordninger for kreditinstitutter samt engangsudgifter.

Skat

Arets skat, som bestér af arets aktuelle skat og endring af udskudt skat samt
regulering af skat vedrgrende tidligere ar, indregnes i resultatopgerelsen, med-
mindre skatteeffekten vedrgrer poster, der indregnes i "Anden totalindkomst".
Skat, der kan henfgres til poster i "Anden totalindkomst", indregnes i "Anden to-

talindkomst".

Aktuelle skatteforpligtelser og aktuelle skatteaktiver indregnes i balancen som
beregnet skat af arets skattepligtige indkomst reguleret for betalt acontoskat.
Ved beregning af arets aktuelle skat anvendes de pa balancedagen geeldende
skattesatser og -regler. Dansk skat for de sambeskattede selskaber betales i

henhold til acontoskatteordningen.

Udskudt skat indregnes efter den balanceorienterede geeldsmetode af alle mid-
lertidige forskelle mellem regnskabs- og skattemaessige vaerdier af aktiver og
forpligtelser.

Den udskudte skat opgeres med udgangspunkt i den planlagte anvendelse af
det enkelte aktiv eller afvikling af den enkelte forpligtelse. Udskudt skat males pa
grundlag af de skattesatser, der forventes at geelde for midlertidige forskelle, nar
de tilbagefgres, samt de pa balancedagen geeldende skatteregler.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af eventuelle fremfgrselsberetti-
gede skattemaessige underskud, indregnes i balancen med den veerdi, aktivet
forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i udskudte skatteforplig-
telser eller som nettoskatteaktiver til modregning i skat af fremtidige positive
skattepligtige indkomster. Det vurderes pa hver balancedag, om det er sandsyn-
ligt, at det udskudte skatteaktiv vil kunne udnyttes.

Aktuelle skatteaktiver og aktuelle skatteforpligtelser modregnes, nar der forelig-

ger en lovmaessig ret til at modregne.

Nykredit-koncernens danske selskaber indgar i sambeskatning med Forenet
Kredit. Den aktuelle selskabsskat fordeles mellem de sambeskattede danske
selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster (fuld fordeling med refu-

sion vedrgrende skattemaessige underskud).
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AKTIVER
Udlan og evrige finansielle aktiver
For disse poster henvises til beskrivelsen ovenfor under "Vaesentlige regnskabs-

maessige skgn og vurderinger" og "Finansielle instrumenter".
o] g o]

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder mv. omfatter virksomheder, som Ny-
kredit Realkredit-koncernen ikke har kontrol over, men udgver en betydelig ind-
flydelse over. Virksomheder, hvori koncernen besidder mellem 20% og 50% af

stemmerettighederne, betragtes seedvanligvis som associerede.

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes og males efter den indre
veerdis metode. Dette indebaerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaes-
sige ejerandel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi opgjort efter
koncernens regnskabspraksis med fradrag eller tilleeg af den forholdsmaessige
andel af urealiserede interne gevinster og tab og med tillaeg af veerdien af good-

will.

| koncernens resultatopgerelse indregnes den forholdsmaessige andel af de as-

socierede virksomheders resultat efter skat.

Immaterielle aktiver

Goodwill

Goodwill bestar af en positiv forskelsvaerdi mellem prisen pa en overtaget virk-
somhed og dagsveerdien af denne virksomheds nettoaktiver pa overtagelses-

tidspunktet.

Goodwill indregnes ved farste indregning i balancen til kostpris, og efterfalgende
til kostpris med fradrag af akkumulerede nedskrivninger. Der foretages ikke

amortisering af goodwill.

Gooduwill testes arligt for nedskrivningsbehov og nedskrives til genindvindings-
veerdi over resultatopgerelsen, hvis genindvindingsveerdien er mindre end den
regnskabsmaessige veerdi. Genindvindingsvaerdien opgeres som nutidsvaerdien
af de forventede fremtidige nettopengestremme fra den eller de pengestrems-
frembringende enheder, som goodwill er knyttet til. Fastleeggelsen af penge-
strgmsfrembringende enheder fglger den ledelsesmaessige struktur og maden

hvorpa enheden styres gkonomisk.

Nedskrivninger pa goodwill praesenteres i resultatopgerelsen og tilbageferes
ikke.

Veerdiforringelsestesten samt de dertil knyttede forudsaetninger fremgar af note

26a og note 54.

@vrige immaterielle aktiver
Tidsbegraensede rettigheder indregnes til kostpris med fradrag af akkumulerede
afskrivninger. Tidsbegraensede rettigheder afskrives linesert over den resterende

rettighedsperiode. Rettighedsperioderne udger mellem 5 og 10 ar.
Omkostninger vedrgrende udviklingsprojekter indregnes som immaterielle akti-

ver, safremt der er tilstraekkelig sikkerhed for, at kapitalveerdien af den fremtidige

indtjening kan daekke udviklingsomkostningerne.

Arsrapport 2019 — Nykredit-koncernen



NOTER

Nykredit-koncernen

Aktiverede udviklingsprojekter omfatter gager og andre omkostninger, der di-
rekte kan henfgres til koncernens udviklingsaktiviteter.

@vrige udviklingsomkostninger indregnes som omkostninger i resultatopgerel-
sen, efterhanden som omkostningerne afholdes.

Aktiverede udviklingsomkostninger males til kostpris med fradrag af akkumule-
rede afskrivninger. Aktiverede udviklingsomkostninger afskrives efter feerdigge-
relsen af udviklingsarbejdet linezert over den periode, hvori det forventes at
frembringe skonomiske fordele. Afskrivningsperioden udger mellem 3 og 5 ar.

Kunderelationer mv. indregnes til kostpris med fradrag af akkumulerede afskriv-
ninger. Kunderelationer afskrives lineaert over den forventede levetid. Afskriv-
ningsperioden udger 3 til 7 ar.

@vrige immaterielle aktiver nedskrives til genindvindingsvaerdi, safremt der er in-

dikationer for veerdiforringelse.

Grunde og bygninger, herunder leasede ejendomme
Domicilejendomme
Domicilejendomme er ejendomme, som koncernen selv benytter til administra-

tion, salgs- og kundekontaktcentre eller gvrig servicevirksomhed.

Domicilejendomme, hvor Nykredit er leasingtager, er beskrevet i afsnittet "Lea-

sing".

Domicilejendomme indregnes ved anskaffelse til kostpris og males efterfelgende
til omvurderet veerdi svarende til dagsveerdien pa omvurderingsdagen med fra-
drag af efterfelgende akkumulerede af- og nedskrivninger. Der foretages arligt
omvurdering, saledes at den regnskabsmaessige veerdi ikke afviger veesentligt
fra den veerdi, der ville veere blevet fastsat ved anvendelse af dagsveerdien pa
balancedagen. Der henvises i gvrigt til note 27 a.

Efterfalgende omkostninger indregnes i den regnskabsmaessige veerdi af det pa-
gaeldende aktiv eller indregnes eventuelt som et szerskilt aktiv, nar det er sand-
synligt, at de afholdte omkostninger vil medfgre fremtidige skonomiske fordele
for koncernen, og omkostningerne kan males palideligt. Omkostninger til almin-
delig reparation og vedligeholdelse indregnes i resultatopggrelsen ved afholdel-

sen.

Positive vaerdireguleringer med fradrag af udskudt skat tilleegges opskrivnings-
henlseggelser under egenkapitalen via "Anden totalindkomst". Nedskrivninger,
som opvejer tidligere opskrivninger af den samme ejendom, fratraekkes opskriv-
ningshenlaeggelsen via "Anden totalindkomst", mens gvrige nedskrivninger fg-
res over resultatopgerelsen.

Afskrivninger pabegyndes, nar aktivet er klar til brug, og foretages linezert over

den forventede brugstid pa 10-50 ar, under hensyntagen til den forventede
scrapvaerdi ved brugstidens udlgb. Der afskrives ikke pa grunde.
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Gevinster og tab pa frasolgte aktiver opgeres ved at sammenholde salgsprove-
nuet med den regnskabsmaessige veerdi og indregnes i resultatopgerelsen un-
der "Andre driftsindtaegter” eller "Andre driftsudgifter". Ved afhaendelse af op-
skrevne aktiver overfgres opskrivninger, der er indeholdt i opskrivningshenleeg-
gelsen, til egenkapitalposten "Overfart overskud" uden at indga i resultatopge-

relsen.

@vrige materielle aktiver

Driftsmidler

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

Afskrivninger foretages lineaert over fglgende forventede brugstider:
m  |t-udstyr og maskiner mv. op til 5 ar

= Inventar og biler op til 5 ar

m  Indretning af lejede lokaler: kontraktens lgbetid, dog maks. 15 ar.

Aktivernes restvaerdi og brugstid revurderes ved hver balancedag. Et aktivs
regnskabsmaessige vaerdi nedskrives til genindvindingsvaerdien, hvis aktivets
regnskabsmaessige vaerdi overstiger den anslaede genindvindingsveerdi.

Gevinster og tab ved afheendelse af materielle aktiver indregnes under "Andre
driftsindteegter” eller "Andre driftsudgifter".

Aktiver i midlertidig besiddelse

Aktiver i midlertidig besiddelse omfatter materielle aktiver eller grupper af aktiver
samt kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder, der:

m  kun midlertidigt er i koncernens besiddelse

m  afventer salg inden for kort tid, og hvor

m et salg er meget sandsynligt.

Ejendomme, der er overtaget i forbindelse med afvikling af et engagement, ind-
gar i posten.

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

Aktiver i midlertidig besiddelse males til den laveste vaerdi af den regnskabs-
maessige veerdi pa tidspunktet for klassifikationen som aktiver i midlertidig besid-
delse og dagsvaerdien med fradrag af salgsomkostninger. Afskrivninger og
amortisering opherer, nar aktiverne klassificeres som aktiver i midlertidig besid-
delse.

Tab ved vaerdiforringelse, som opstar ved den farste klassifikation som aktiv i
midlertidig besiddelse, og gevinster eller tab ved efterfglgende maling til laveste
veerdi af den regnskabsmeessige veerdi og dagsveerdien med fradrag af salgs-
omkostninger indregnes i resultatopgerelsen i posten "Nedskrivninger pa udlan
og tilgodehavender mv.".

Indteegter og udgifter tilknyttet dattervirksomheder i midlertidig besiddelse prae-
senteres i en saerskilt linje i resultatopgerelsen, hvis effekten er vaesentlig.
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PASSIVER
Geald
For disse poster henvises til beskrivelsen ovenfor under "Finansielle instrumen-

ter".

Hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser indregnes, nar koncernen som fglge af en begivenhed ind-
truffet for eller pa balancedagen har en retlig eller faktisk forpligtelse, der kan
opgeares palideligt, og hvor det er sandsynligt, at der ma afgives gkonomiske for-
dele for at indfri forpligtelsen. Hensatte forpligtelser males til ledelsens bedste
sken over det belgb, hvormed forpligtelsen forventes at kunne indfries.

Henseettelser til pensioner og lignende forpligtelser

Koncernen har indgaet pensionsaftaler med hovedparten af sine medarbejdere.

Aftalerne kan opdeles i to overordnede ordninger:

m  Bidragsbaserede pensionsordninger, hvor koncernen Igbende indbetaler fa-
ste bidrag til medarbejdernes pensionsordninger. Koncernen har ingen for-
pligtelse til at betale yderligere bidrag. Indbetalingerne til bidragsbaserede
pensionsordninger indregnes i resultatopgerelsen i den periode, de vedrg-
rer, og eventuelle skyldige indbetalinger indregnes i balancen under "Anden
gaeld".

m  Ydelsesbaserede pensionsordninger, hvor koncernen er forpligtet til at be-
tale en bestemt ydelse i forbindelse med pensionering. For ydelsesbaserede
ordninger foretages en arlig aktuarmaessig beregning (Projected Unit Credit-
metoden) af kapitalveerdien af de fremtidige ydelser, som skal udbetales i
henhold til ordningen.

Kapitalveerdien af ydelsesbaserede pensionsforpligtelser beregnes pa grundlag
af forudsaetninger om den fremtidige udvikling i bl.a. lgnniveau, rente, inflation
og dedelighed. Til diskontering anvendes en rente fastsat i henhold til IAS 19.
Kapitalveerdien beregnes alene for de ydelser, som de ansatte har optjent ret til
gennem deres hidtidige anseettelse i koncernen.

Dagsveerdien af aktiver tilknyttet ydelsesbaserede pensionsordninger med fra-
drag af den aktuarmaessigt opgjorte kapitalvaerdi af pensionsforpligtelserne ind-
regnes i balancen under "Andre aktiver" eller "Andre passiver". Aktuarmaessige
gevinster og tab indregnes i "Anden totalindkomst" i det ar, de opstar.

En del af koncernens medarbejdere er berettiget til at modtage et gratiale, nar
de nar pensionsalderen, og nar de har vaeret ansat i koncernen i henholdsvis 25
og 40 ar. Forpligtelserne er til og med 2018 indregnet successivt frem til, at
medarbejderen er berettiget til at fa ydelsen udbetalt. Ved malingen af forpligtel-
sens starrelse tages hensyn til aktuarmaessige forhold, herunder sandsynlighe-
den for, at medarbejderen fratreeder for ydelsestidspunktet og derfor mister ret-
ten til ydelsen. Forpligtelserne indregnes til nutidsveerdi ved brug af en nulku-
ponrente med tillaeg af en risikomargin. Arets forskydning i nutidsveerdi som
folge af andring i diskonteringsrenten indregnes under "@vrige renteindteegter”
eller "@vrige renteudgifter”. @vrig forskydning i nutidsvaerdi indregnes under
"Udgifter til personale og administration".
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Tilbagebetalingspligtige reserver i aldre serier

Tilbagebetalingspligtige reserver omfatter reserver i serier fra for 1972, som
kommer til udbetaling i forbindelse med hel eller delvis indfrielse af realkreditlan i
overensstemmelse med de pageeldende seriers vedteegter.

Henseettelser til tab p& garantier mv.

Der indregnes en hensaettelse pa garantier og uudnyttede kredittilsagn mv. efter
samme principper, der geelder for nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender.
Der henvises til foranstaende afsnit.

Efterstillede kapitalindskud

Efterstillede kapitalindskud er finansielle forpligtelser i form af ansvarlig laneka-
pital og hybrid kernekapital, som i tilfaelde af likvidation eller konkurs ferst skal
fyldestgeres efter de almindelige kreditorkrav. Efterstillede kapitalindskud males
ved ferste indregning til dagsvaerdi og efterfglgende til amortiseret kostpris.

Nykredit har optaget efterstillede kapitalindskud i form af udstedte obligationer,
der er tilknyttet et vilkar, der medferer permanent nedskrivning over resultatop-
gerelsen, safremt Nykredits egentlige kernekapitalprocent falder til 7% eller der-
under. Nykredit er, indtil dette niveau nas, forpligtet til at betale renter til obligati-

onsejerne.
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Egenkapital

Aktiekapital

Udstedte aktier klassificeres som egenkapital, nar der ikke er nogen retlig for-
pligtelse til at overfare kontanter eller andre aktiver til aktionaeren.

Opskrivningshenleeggelser

Opskrivningshenlaeggelser omfatter positive vaerdireguleringer af domicilejen-
domme med fradrag af udskudt skat pa veerdireguleringen. Stigninger i ejen-
dommens omvurderede vaerdi indregnes direkte i denne post, medmindre stig-
ningen modsvarer et fald, der tidligere er indregnet i resultatopgerelsen. Posten
reduceres med eventuelle veerdifald, der helt eller delvist modsvarer tidligere
indregnede veerdistigninger. Ligeledes reduceres posten ved salg af ejen-

domme.

Reserver i serier
Reserver i serier omfatter seriereservefonde, hvor der ikke er tilbagebetalings-
pligt til lantagerne.

Bunden fondsreserve

Omfatter en reserve i Totalkredit A/S og LR Realkredit A/S, der blev etableret
ved omdannelse af tidligere kreditforeninger til aktieselskaber. Reserven kan
ikke anvendes til udbytte eller udlodning.

Overfort overskud

Overfgrt overskud omfatter de frie reserver, der som udgangspunkt kan udlod-
des til selskabets aktionaerer. | lov om finansiel virksomhed er der dog fastlagt
regler for, at en udlodning skal respektere, at Nykredit overholder de kapitalkrav,
som selskabet og koncernen er underlagt.

Foreslaet udbytte

Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en seerskilt post under egen-
kapitalen. Foreslaet udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for
vedtagelse pa generalforsamlingen (deklareringstidspunktet).

Minoritetsinteresser
Minoritetsinteresser omfatter den andel af et datterselskabs egenkapital, som
ejes af andre end koncernens selskaber.

Hybrid kernekapital

Hybrid kernekapital, som er uden forfald og med frivillig tilbagebetaling af renter
og hovedstol, indregnes regnskabsmaessigt i egenkapitalen. Tilsvarende betrag-
tes de til udstedelsen knyttede renteudgifter regnskabsmaessigt som udbytte.
Renter fragar i egenkapitalen pa betalingstidspunktet. Skatten, der kan henfgres
til renteudgiften fgres i resultatet.

PENGESTROMSOPGORELSE

Pengestremsopgerelsen for koncernen er opstillet efter den indirekte metode
med udgangspunkt i arets resultat. Koncernens pengestremsopgerelse viser
pengestreamme for aret fra:

m  Driftsaktivitet

m  Investeringsaktivitet

m  Finansieringsaktivitet.
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Driftsaktivitet omfatter koncernens hovedaktivitet og andre aktiviteter, som ikke

er investerings- eller finansieringsaktivitet.

Investeringsaktivitet omfatter keb og salg af anleegsaktiver og finansielle inve-
steringer, der ikke indgar i likvide beholdninger.

Finansieringsaktivitet omfatter optagelse og indfrielse af efterstillede kapitalind-
skud, herunder salg og keb af egne efterstillede kapitalindskud samt betalinger
til eller fra aktioneerer, samt indehavere af hybrid kernekapital.

Herudover viser pengestremsopggrelsen arets forskydning i koncernens likvide
beholdninger samt koncernens likvide beholdninger ved arets begyndelse og
slutning.

Likvide beholdninger bestar af posterne "Kassebeholdning og anfordringstilgo-
dehavender hos centralbanker" og "Tilgodehavender hos kreditinstitutter og cen-
tralbanker”.

SARLIGT FOR MODERSELSKABET NYKREDIT A/S

Arsregnskabet for moderselskabet Nykredit A/S er aflagt i overensstemmelse
med lov om finansiel virksomhed samt Finanstilsynets bekendtggrelse om finan-
sielle rapporter for kreditinstitutter og fondsmaeglerselskaber m.fl.

Disse regler er i al vaesentlighed i overensstemmelse med de internationale
regnskabsstandarder (IFRS) og koncernens regnskabspraksis som ovenfor be-
skrevet.

AEndringer i regnskabsbekendtgerelsen

| forhold til omtalen i "Anvendt regnskabspraksis” i arsregnskabet for 2018 er
regnskabspraksis andret som fglge af implementering af leasingregler, der har
medfert aktivering af brugsrettighederne til en raekke lejemal og dertil knyttede
leasingforpligtelser. Endvidere fores skattemaessigt fradrag tilknyttet renter af
hybrid kernekapital i resultatet. Tidligere blev skatteeffekten fert direkte pa egen-
kapitalen. Der henvises til omtalen i koncernens regnskabspraksis.

Der er herudover ikke foretaget eendringer i regnskabsbekendtgerelsen, der har
pavirket moderselskabets regnskabspraksis i 2019.

Andre ordinzere indtagter

Posten "Andre driftsudgifter” indeholder i betydeligt omfang indteegter fra admi-
nistrative ydelser mv., som moderselskabet udfgrer for koncernens gvrige virk-
somheder, hvor afregningen sker pa basis af koncerninterne aftaler. Herudover
indeholder posten gvrige driftsindteegter, der ikke kan henfgres til andre af resul-
tatopgerelsens poster, herunder indteegter vedrgrende gevinst ved salg af inve-

sterings- og domicilejendomme samt gvrige anleegsaktiver.
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder mv.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder (dattervirksomheder) indregnes og ma-
les efter den indre veerdis metode.
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| moderselskabets balance indregnes den forholdsmaessige ejerandel af virk-
somhedernes regnskabsmaessige indre veerdi opgjort med fradrag eller tilloeg af
urealiserede koncerninterne gevinster og tab under "Kapitalandele i tilknyttede
virksomheder mv.". For kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes en
eventuel positiv forskelsveerdi mellem den samlede kostpris og nettoaktivernes
dagsveerdi pa erhvervelsestidspunktet i balancen som goodwill under "Immateri-
elle aktiver".

| moderselskabets resultatopgerelse indregnes Nykredits andel af virksomhe-
dernes resultat efter skat og efter eliminering af urealiserede koncerninterne ge-
vinster og tab.

Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder hen-
leegges via overskudsdisponeringen til "Lovpligtige reserver" under egenkapita-

len.

Lovpligtige reserver

Moderselskabets lovpligtige reserver omfatter vaerdireguleringer af kapitalandele
i dattervirksomheder og associerede virksomheder (nettoopskrivning efter indre
veerdis metode). Reserven reduceres med udbytteudlodninger til moderselska-
bet og reguleres med andre egenkapitalbevaegelser i dattervirksomhederne og
de associerede virksomheder. Reserven kan ikke anvendes til udbytte eller ud-
lodning.

Den bundne fondsreserve vedrgrer fondsreserve i Totalkredit A/S og LR Real-
kredit A/S, der ikke kan anvendes til udlodning.
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Nykredit A/S Nykredit-koncernen

2018 2019 2019 2018
2. KAPITAL OG SOLVENS

76.111 80.532 Regnskabsmeaessig egenkapital 84.366 79.883

- - Ikke-medregnede minoritetsinteresser -57 -

- - Regnskabsmeessig vaerdi af hybrid kernekapital indregnet som egenkapital -3.777 -3.772

76.111 80.532 Egenkapital eksklusive hybrid kernekapital 80.532 76.111

-2.800 -3.610 Foreslaet udbytte -3.610 -2.800

- - Fradrag som felge af forsigtig veerdianseettelse -78 -57

- - Minoritetsinteresser 35 -

- - Immaterielle aktiver fratrukket udskudte skatteforpligtelser 2114 -221

- - Henseettelser i forhold til forventet tab iht. IRB-metoden -40 -

- - @vrige tilleg/fradrag -343 -327

- - Fradrag for egne aktier -306 -302

-2.800 -3.610 Fradrag i den egentlige kernekapital -6.455 -3.706

73.311 76.922 Egentlig kernekapital (CET 1) 74.077 72.404

- - Hybrid kernekapital 2.380 1.862

- - Fradrag i hybrid kernekapital -48 -28

- - Hybrid kernekapital i alt efter fradrag 2.332 1.835

73.311 76.922 Kernekapital 76.409 74.239

- - Supplerende kapital 7.189 6.208

- - Tilleeg/fradrag i den supplerende kapital 1.224 454

73.311 76.922 Kapitalgrundlag 84.821 80.900

281.595 298.011 Kreditrisiko 323497 290.524

- - Markedsrisiko 29.336 27.390

0 1 Operationel risiko 25.499 25.709

281.595 298.011 Risikoeksponeringer i alt 378.332 343.623

Nagletal

26,0 25,8 Egentlig kernekapitalprocent 19,5 21,0

26,0 25,8 Kernekapitalprocent 20,1 21,6

26,0 25,8 Kapitalprocent 22,4 23,5

Kapital- og solvensopgerelsen er opgjort i henhold til Europa-Parlamentets og Radets kapitalkravsforordning (EU) nr. 575/2013 af 26. juni 2013.

De danske myndigheder har udpeget Nykredit som et systemisk vigtigt finansielt institut (SIFI). Det betyder, at der for Nykredit Realkredit-koncernen geelder et seerligt

SIFl-bufferkrav pa 2%, som skal opfyldes med egentlig kernekapital. Hertil kommer den permanente buffer pa 2,5% og den kontracykliske buffer pa 1% i Danmark, som

ligeledes skal opfyldes med egentlig kernekapital.
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2. KAPITAL OG SOLVENS, FORTSAT

| henhold til lov om finansiel virksomhed skal bestyrelsen og direktionen sikre, at
Nykredit har kapital nok, og skal dermed fastsaette det tilstraekkelige kapital-
grundlag. Det tilstreekkelige kapitalgrundlag er dermed den nedre graense for
den kapital, som ledelsen vurderer, der som minimum kreeves for at deekke alle

veesentlige risici.

Opgerelsen tager hgjde for de forretningsmaessige og kapitalpolitiske mal ved at
afsaette kapital til alle relevante risici, herunder usikkerheder ved beregningerne.

De enkelte bestyrelser for hvert af Nykredits selskaber fastsaetter som minimum
en gang arligt selskabets tilstreekkelige kapitalgrundlag og solvensbehov.

Stresstest og kapitalfremskrivning

Nykredit foretager en raekke modelbaserede stresstest og kapitalfremskrivnin-
ger, der bruges til at fastleegge det tilstraekkelige kapitalgrundlag i forskellige
makrogkonomiske scenarier. Resultaterne anvendes bade pa koncern- og sel-
skabsniveau og indgar i bestyrelsernes arlige vurdering af det individuelle sol-
vensbehov samt i den Igbende kapitalplanleegning. | opgerelsen af kapitalbeho-
vene star stresstestene ikke alene, men indgar sammen med kapitalpolitik, risi-
koprofil og kapitalsammensaetning i en samlet vurdering.

| stresstestberegningerne indgar de makrogkonomiske faktorer, som historisk
har haft sterst betydning for Nykredits kunder.

De vigtigste makrogkonomiske faktorer er:
m  Ejendomspriser

= Renter

m  Arbejdslgshed

m  BNP-veekst.

Der arbejdes overordnet med tre scenarier for den makrogkonomiske udvikling.
Et grundscenarie, et svagt forringet konjunkturforlgb og en hard lavkonjunktur.

Nykredit-koncernen
Stressscenarier til vurdering af kapitalbehov

2020 2021 2022

Grundscenarie

Ejendomspriser, veekst -0,3% -0,3% -0,3%
Renter’ 3,8% 3,1% 3.2%
Arbejdslgshed 2,0% 1,9% 1,2%
BNP, vaekst 52% 5,1% 5,1%

Svagt forringet konjunkturforigb
(scenariet anvendt i Sgijle )

Ejendomspriser, veekst -0,6% -0,4% -0,4%
Renter’ -3,0% -3,0% -2,0%
Arbejdsl@shed 1,0% 0,5% 0,1%
BNP, vaekst 5,9% 6,5% 71%

Hard lavkonjunktur
(scenariet anvendt kapitalpolitisk)

Ejendomspriser, veekst -0,6% -0,4% -0,4%
Renter -12,0% -100%  -50%
Arbejdslgshed -3,0%  -2,0% 0,0%
BNP, vaekst 71% 8,7% 9,4%

" Gennemsnit af 3 mdr. pengemarkedsrente og rente pa 10-arig statsobligation.
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Kapitalbehovet i relation til kreditrisiko bygger primaert pa sammenhaenge mel-
lem de makrogkonomiske faktorer, kundernes misligholdelsesrater (PD) og
tabsandele i tilfeelde af kundens misligholdelse (LGD).

Disse sammenhaenge er en helt afggrende del af kapitalfremskrivningsmodel-
len. Negative driftsresultater i et stress-scenarie gger kapitalbehovet, mens posi-
tive driftsresultater ikke medregnes.

| scenarierne opereres bade med effekterne af stigende og faldende renter. Til-
laegget beregnes ud fra det hardeste scenarie.

Efter behov anvendes andre stress-scenarier for Nykredit Bank og Totalkredit,
ogl/eller der suppleres med vurderinger af forhold, som kan pavirke selskabernes
risiko eller kapitalgrundlag negativt.

Grundscenarie
Scenariet er en neutral fremskrivning af dansk gkonomi med udgangspunkt i Ny-
kredits vurdering af den aktuelle konjunktursituation.

Stress-scenarie: Svagt forringet konjunkturforlgb

Stress-scenariet designes, sa det illustrerer et svagt forringet konjunkturforlgb i
forhold til grundscenariet. Tilleegget er beregnet ud fra stigende renter, der er det
hardeste af de to scenarier. Kapitaltilleegget afspejler, hvor meget Nykredits ka-
pitalkrav vil stige, hvis dette scenarie indtreeffer. Resultaterne indgar i fastlaeg-
gelsen af det individuelle solvensbehov.

Stress-scenarie: Hard lavkonjunktur

Det er en central del af Nykredits kapitalpolitik at have et tilstraekkeligt kapital-
grundlag — ogsa pa langt sigt og under harde lavkonjunkturer. Nykredit beregner
derfor labende konsekvenserne af en hard lavkonjunktur i kombination med sti-
gende renter. Stress-scenariet fastlaegges, sa det afspejler en ussedvanlig, men
dog ikke usandsynlig situation.

Beregningerne indgar i de Iebende vurderinger af det fremadrettede kapitalmal.

@vrige stress-scenarier

Som et led i koncernens kapitalpolitik vurderer Nykredit sidelabende med bereg-
ningen af egne stress-scenarier ogsa de stress-scenarier, som Finanstilsynet
udarbejder. Resultaterne bliver lasbende sammenlignet.

Nykredit deltager igen i 2020 i stresstest i regi af Den Europaeiske Banktilsyns-
myndighed (EBA). De seneste resultater har bekraeftet Nykredits steerke kapital-
situation under de nuvaerende kapitalkrav.

Bestyrelserne revurderer kapitalbehovene, hvis der indtreeffer stgrre uventede
begivenheder. Bestyrelsernes opggrelse af kapitalbehovene i de enkelte selska-
ber sker pa baggrund af en raekke stresstest samt vurdering af selskabets forret-
ningsmodel, risikoprofil og kapitalsammensaetning.

Bestyrelsens risikoudvalg og risikokomitéen fglger desuden udviklingen i kapital-
behovene i de enkelte selskaber taet med minimum kvartalsvis opdatering af op-
gerelserne. Asset/Liability Committee (ALCO) overvager og koordinerer lgbende
koncernens og selskabernes kapital-, funding- og likviditetsforhold. | rapporten
Risiko- og kapitalstyring 2019, som findes pa nykredit.com/risikoogkapitalstyring,
er der en detaljeret beskrivelse af opgerelsen af tilstraekkeligt kapitalgrundlag og
solvensbehov i Nykredit samt alle koncernens selskaber. Rapporten er ikke om-
fattet af revision.
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3. FORRETNINGSOMRADER
Forretningsomraderne afspejler Nykredits organisering og interne rapportering. Der er i marts 2019 foretaget en ny organisering af forretningsomraderne,
som nu bestar af Banking, Totalkredit Partnere og Wealth Management. Banking bestar af: Retail, der omfatter privatkunder samt mindre og mellemstore
erhvervskunder. Dertil kommer Corporates & Institutions, der omfatter aktiviteter med de sterste og mest komplekse erhvervskunder, veerdipapirhandel og
derivathandel. Wealth Management omfatter aktiviteter med kapitalforvaltning og formuepleje. Der henvises til gennemgangen i ledelsesberetningen.
Praesentationen tager udgangspunkt i de segmenter, der praesenteres i den interne ledelsesrapportering.
— 3
. 3. § o T ¢
c E % é ‘é’ E g < g’, §
RESULTAT IS N 3 g 2 £ FE EF°¢ 2 e
2019 & & ¢ J82 8 R°& =2 N =
RESULTAT AF FORRETNINGSOMRADER
Netto renteindteegter 1.872 2.837 4.710 1.620 6.330 2.879 129 6 9.344
Netto gebyrindtaegter 714 744 1.458 612 2.070 657 36 -24 2.739
Wealth Management-indteegter 346 143 490 124 614 - 984 12 1.610
Nettorente vedrgrende kapitalisering -66 -151 -217 -119 -336 -182 -9 175 -352
Nettoindteegter vedrgrende fordelsprogrammer? - - - - - 0 - -358 -358
Handels-, beholdnings- og gvrige indteegter 20 176 196 330 526 24 23 1.099 1.672
Indtaegter 2.887 3.750 6.636 2.568 9.204 3.378 1.163 910 14.655
Ombkostninger 2.074 1.140 3.215 628 3.843 651 666 186 5.346
Forretningsresultat fer nedskrivninger 812 2.609 3.421 1.940 5.361 2.726 497 724 9.308
Nedskrivninger pa udlan 248 667 915 132 1.047 -69 11 5 994
Forretningsresultat 564 1.942 2.506 1.808 4.314 2.796 486 719 8.314
Forretningsmaessigt udgaede derivattyper -1 -92 -92 -21 -113 - 0 - -112
Badwill - - - - - - - 564 564
Resultat for skat 564 1.851 2414 1.787 4.201 2.796 486 1.284 8.766
Heraf transaktioner mellem forretningsomraderne 358 66 423 -298 125 -39 -416 330 -
Gennemsnitlig allokeret forretningskapital 5.683 16.902 22.585 12.965 35.550 13.630 1.015 7.742 57.937
Forretningsresultat i % af gennemsnitlig forretningskapital® 9,9 11,5 1.1 13,9 12,1 20,5 47,8 13,9
BALANCE
Aktiver
Realkreditudlan mv. til dagsveerdi 177.837 233.106 410943 234.099 645.042 632.786 9.542 - 1.287.370
Reverseudlan 48.749 48.749
Udlan til amortiseret kostpris 11.686 23.938 35.623 25.794 61.418 - 3.943 106 65.466
Aktiver fordelt pa forretningsomrader 189.522 257.044 446.566 259.893 706.459 632.786 13.484 48.854 1.401.584
Ikke-fordelte aktiver 208.734
Aktiver i alt 1.610.319
Passiver
Repoindlan 15.281 15.281
Bankindlan og anden gzeld, amortiseret kostpris 35.379 21.059 56.438 9.495 65.933 - 16.121 3.496 85.549
Forpligtelser fordelt pa forretningsomrader 35.379 21.059 56.438 9.495 65.933 - 16.121 18.777 100.831
Ikke-fordelte forpligtelser 1.425.122
Egenkapital 84.366
Passiver i alt 1.610.319

' Posten omfatter tilskud samt rabatter vedrgrende Nykredits fordelsprogrammer, jf. omtalen i afsnittet "Alternative resultatmal”.
2 | opgerelsen af "Forretningsresultat i % af gennemsnitlig forretningskapital" svarer forretningsresultatet til det regnskabsmaessige resultat fratrukket renteudgifter til den hybride kernekapital.

Geografiske markeder

Indtaegter af udenlandske udlansaktiviteter udgjorde 540 mio. kr. (2018: 489 mio. kr.). Den samlede udenlandske udlansbestand ultimo 2019 udgjorde 65 mia. kr. (2018:

59 mia. kr.).
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3. FORRETNINGSOMRADER, FORTSAT
1]
5 s o s 2
s 5 = 5 & &
RESULTAT % § = g £ = £ 8
2 £ @ 5 g 3 3 5 =
2018 a i © &) m - 3 ¥ i
Resultat af forretningsomrader
Netto renteindteegter 1.913 2.892 4.805 1.549 6.354 2.754 120 -2 9.226
Netto gebyrindteegter 555 476 1.032 454 1.485 478 24 -36 1.951
Wealth Management-indteegter 361 147 508 122 630 - 714 16 1.361
Nettorente vedrgrende kapitalisering -72 -159 -231 -112 -343 -177 -8 173 -356
Nettoindtaegter vedrgrende fordelsprogrammer® - - - - - - - -248 -248
Handels-, beholdnings- og @vrige indteegter 6 308 313 327 641 14 13 -579 89
Indtaegter 2.763 3.664 6.427 2.340 8.767 3.070 863 -676 12.023
Ombkostninger 2.047 1.074 3.121 608 3.729 554 471 135 4.890
Forretningsresultat for nedskrivninger 715 2.590 3.306 1.732 5.037 2.515 392 -811 7.133
Nedskrivninger pa udlan 85 46 131 117 248 122 18 -9 380
Forretningsresultat 630 2.544 3.174 1.615 4.789 2.393 374 -802 6.753
Forretningsmaessigt udgaede derivattyper 1 176 177 104 280 - -0 - 280
Resultat for skat 631 2.720 3.351 1.719 5.069 2.393 373 -802 7.033
Heraf transaktioner mellem forretningsomraderne 358 63 421 -231 190 -35 -432 277 -
Gennemsnitlig allokeret forretningskapital 5.657 16.904 22.561 12.692 35.252 13.786 1.007 7.774 57.819
Forretningsresultat i % af
gennemsnitlig forretningskapital® 11,1 15,1 14,1 12,7 13,6 17,4 371 11,9
BALANCE
Aktiver
Realkreditudlan mv. til dagsveerdi 175.954 234560 410514 197.027 607.541 577.298 8.828 - 1.193.667
Reverseudlan 37.427 37.427
Udlan til amortiseret kostpris 11.507 21.236 32.743 23.342 56.085 - 3.955 526 60.566
Aktiver fordelt pa forretningsomrader 187.461 255796 443.257 220.370 663.626 577.298 12.783 37.953  1.291.660
Ikke-fordelte aktiver 156.316
Aktiver i alt 1.447.976
Passiver
Repoindlan 16.245 16.245
Bankindlan og anden geeld, amortiseret kostpris 30.332 19.055 49.388 11.708 61.096 - 12.090 3.787 76.974
Forpligtelser fordelt pa forretningsomrader 30.332 19.055 49.388 11.708 61.096 - 12.090 20.033 93.219
Ikke-fordelte forpligtelser 1.274.874
Egenkapital 79.883
Passiver i alt 1.447.976

' Posten omfatter tilskud samt rabatter vedrgrende Nykredits fordelsprogrammer, jf. omtalen i afsnittet "Alternative resultatmal”. Sammenligningstal for indteegter og resultat i forretningsomraderne
for 2018 er aendret saledes: Privat + 37,6 mio. kr., Erhverv + 27,9 mio. kr., Totalkredit Partnere + 176,6 mio. kr. og Corporates & Institutions + 3,1 mio. kr. Det samlede resultat pavirkes ikke.
Belgbet indgik tidligere i "Netto renteindtaegter”.

2 | opgerelsen af "Forretningsresultat i % af gennemsnitlig forretningskapital" svarer forretningsresultatet til det regnskabsmaessige resultat fratrukket renteudgifter til den hybride kernekapital.

Sammenligningstal for 2018 er endvidere tilpasset for at afspejle organisationsaendringen, som tradte i kraft 21. marts 2019.
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4. AFSTEMNING AF INTERN OG REGULATORISK RESULTATOPGORELSE 2019 2018
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Netto renteindteegter 9.344 1.693 11.038 9.226 1.643 10.869
Udbytte af aktier mv. 169 169 150 150
Gebyr- og provisionsindtaegter, netto 2.739 -3.171 -433 1.951 -2.439 -487
Netto rente- og gebyrindtaegter -1.309 10.774 -646 10.531
Wealth Management-indteegter 1.610 -1.610 - 1.361 -1.361 -
Nettorente vedrerende kapitalisering -352 352 - -356 356 -
Nettoindtaegter vedrgrende fordelsprogrammer -358 358 - -248 248 -
Handels-, beholdnings- og gvrige indteegter 1.672 -1.672 - 89 -89 -
Kursreguleringer 2.130 2.130 724 724
Andre driftsindtaegter 2.198 2.198 1.057 1.057
Indteegter i alt 14.655 12.023
Omkostninger 5.346 - 5.346 4.890 - 4.890
Forretningsresultat for nedskrivninger 9.308 7.133
Nedskrivning pa udlan mv. 994 - 994 380 - 380
Resultat af kapitalandele i associerede og tilknyttede virksomheder 5 5 -9 -9
Forretningsresultat 8.314 6.753
Forretningsmaessigt udgaede derivattyper -112 112 - 280 -280 -
Badwill 564 -563 1 - 1 1
Resultat for skat 8.766 - 8.766 7.033 - 7.033

Note 4 viser sammenhaengen mellem resultatpraesentationen i ledelsesberetningen (den interne preesentation), herunder preesentationen af hoved- og nagletal samt

forretningsomrader og regnskabets resultatopggrelse.

Den vaesentligste forskel er, at alle indteegter er samlet i tre hovedposter i den interne preesentation: "Indteegter”, der er yderligere underopdelt, samt "Forretningsmaessigt

udgaede derivattyper" og "Badwill". Summen af disse poster svarer derfor til posterne "Netto rente- og gebyrindteegter”, "Kursreguleringer" og "Andre driftsindteegter" og

"Resultat af kapitalandele i associerede og tilknyttede virksomheder" i regnskabets resultatopgerelse. Kolonnen "Reklassifikation" omfatter som fglge heraf alene bevae-

gelser mellem den interne preesentation og resultatopgerelsen vedrerende disse regnskabsposter.

"Omkostninger" i den interne preesentation svarer til summen af regnskabets omkostninger; "Udgifter til personale og administration", "Af- og nedskrivninger pa immateri-

elle og materielle aktiver" samt "Andre driftsudgifter".

"Nedskrivninger pa udlan mv." svarer til preesentationen i resultatopgerelsen.

Den interne praesentation er baseret paA samme principper for indregning og maling som IFRS-regnskabet. "Resultat for skat" er saledes identiske.
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2019 2018
5. INDTAGTER
Omsatning med kunder (IFRS 15)
Gebyrer:
- gebyrer fra forvaltningsaktiviteter og andre betroede aktiviteter 1.503 1.175
- gvrige gebyrer 2121 1.396
Omsatning med kunder (IFRS 15) fordelt pa forretningsomrader
Retail 749 859
Ca&l 314 300
Banking i alt 1.063 1.159
Totalkredit Partnere 943 454
Wealth Management 1.541 894
Koncernposter 76 64
I alt 3.623 2.570

Fordelingen af gebyrer pa forretningsomrader viser de forretningsomrader, hvor gebyrerne indgar ved ferste indregning. Efterfalgende fordeles disse gebyrer, sammen

med gvrige indteegter, netto til de forretningsomrader, der servicerer kunderne, jf. note 3.

Nykredits omseetning bestar primaert af nettoindtaegter, der er tilknyttet poster omfattet af regnskabsstandarderne IFRS 9 "Finansielle instrumenter" og IFRS 16 (2019) /
IAS 17 (2018) "Leasing". Gebyrer og transaktionsomkostninger, der er en del af et instruments effektive rente, er omfattet af IFRS 9. Tilsvarende gaelder for gebyrer, der

er tilknyttet finansielle instrumenter, der males til dagsveerdi.

Omseetning, der kan henferes til IFRS 15, bestar bl.a. af gebyrer fra garantier og andre forpligtende aftaler (ikke-balanceferte poster) samt omsaetning, netto fra Markets-,
Asset Management- og depotforretninger, hvor omsaetningen indregnes ifalge de kontraktmaessige bestemmelser i de underliggende aftaler eller prislister. Forretningsak-

tiviteterne medferer som udgangspunkt ikke regnskabsmaessige kontraktaktiver eller -passiver.

Omsaetning omfattet af IFRS 15 vedrgrer primaert:

m  Gebyrer tilknyttet ind- og udlans- samt garantiaktiviteter, der er sammensat af faste gebyrer og/eller beregnet som en procentuel andel af det lante belgb eller
garantistgrrelsen. Udlansaktiviteterne omfatter bl.a. realkreditudlan. Gebyrerne indregnes pa tidspunktet for transaktionen eller med faste terminer.

m  Depotgebyrer er baseret pa en procentuel andel af det enkelte depots starrelse og/eller faste gebyrer. Gebyrerne indregnes pa faste terminer, jf. kontraktbestem-
melser eller prislister.

m  Omseetning fra Markets-aktiviteter omfatter fx handel med finansielle instrumenter og indregnes samtidig med transaktionen. Omsaetning i forbindelse med fx
Capital Markets-transaktioner indregnes pa tidspunktet, hvor ydelsen er leveret, og Nykredits forpligtelse er afviklet.

m  Omseetning af Wealth Management-aktiviteter omfatter Nykredits forretninger inden for kapitalforvaltning og formuepleje, herunder private banking- og pensionsak-
tiviteter. Omsaetningen indregnes i takt med, at de udfarte services er leveret til kunderne. Omsaetningen opgeres bl.a. som en procentuel andel af formue under

forvaltning og administration eller i form af transaktionsgebyrer.

Omsaetningen fra visse depot- og Asset Management-aktiviteter fastlaegges bl.a. ud fra kursudviklingen i de underliggende forretninger, og indtjeningen kan derfor farst

opgeres endeligt pa naermere aftalte tidspunkter, dog senest ved regnskabsarets udgang.

Indregning af omsaetning er ikke pavirket af saerlige forhold, der vaesentligt vil kunne pavirke sterrelsen heraf eller betalingsstrammene. Nykredit har ikke IFRS 15-forplig-

telser i form af tilbagekeb og garantier mv.
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6. NETTO RENTEINDTAGTER MV. OG KURSREGULERINGER
Rente- Rente-  Netto rente- Udbytte Kurs-
2019 indtaegter udgifter indtaegter af aktier  reguleringer | alt
Finansielle portefoljer til amortiseret kostpris
Tilgodehavender og geeld til kreditinstitutter og centralbanker -9 93 -102 - - -102
Udlan og indlan 1.942 -51 1.993 - 8 2.001
Repoforretninger og reverseudlan -235 -98 -138 - - -138
Efterstillede kapitalindskud - 359 -359 - - -359
Andre finansielle instrumenter 161 111 50 - - 50
I alt 1.858 414 1.444 - 8 1.453
Finansielle portefoljer til dagsveerdi samt finansielle instrumenter til dagsvaerdi
Realkreditudlan og udstedte obligationer? 23.043 13.815 9.229 - 8 9.237
- heraf bidrag 8.971 - 8.971 - - 8.971
Obligationer 394 - 394 - 1.069 1.463
Aktier mv. - - - 169 1.205 1.374
Afledte finansielle instrumenter -29 - -29 - -246 -275
I alt 23.408 13.815 9.594 169 2.036 11.798
Valutakursreguleringer 85 85
Netto renteindtaegter mv. og kursreguleringer 25.266 14.229 11.038 169 2130 13.336
KundeKroner og ErhvervsKroner er modregnet
i renteindtaegter og udgjorde for perioden 1.328
2018
Finansielle portefoljer til amortiseret kostpris
Tilgodehavender og geeld til kreditinstitutter og centralbanker 1 50 -49 - - -49
Udlan og indlan 1.996 -25 2.021 - 27 2.047
Repoforretninger og reverseudlan -167 -130 -37 - - -37
Efterstillede kapitalindskud - 358 -358 - - -358
Andre finansielle instrumenter 96 79 17 - - 17
I alt 1.927 332 1.594 - 27 1.621
Finansielle portefoljer til dagsvaerdi samt finansielle instrumenter til dagsvaerdi
Realkreditudlan og udstedte obligationer® 23.482 14.473 9.009 - 127 9.136
- heraf bidrag 8.956 - 8.956 - -
Obligationer 470 - 470 - 70 540
Aktier mv. - - - 150 -340 -190
Afledte finansielle instrumenter -204 - -204 - 735 531
I alt 23.748 14.473 9.275 150 591 10.016
Valutakursreguleringer 107 107
Netto renteindtaegter mv. og kursreguleringer 25.675 14.806 10.869 150 724 11.743
KundeKroner og ErhvervsKroner er modregnet
i renteindtaegter og udgjorde for perioden 1.099
" Designeret til dagsveerdi via dagsvaerdioptionen.
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2018 2019 2019 2018
7. RENTEINDTAGTER
- - Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker -28 -22
- - Udlan og andre tilgodehavender 15.797 16.378
- - Bidrag 8.971 8.956
Obligationer
- - - egne realkreditobligationer 154 217
- - - andre realkreditobligationer 256 335
- - - statsobligationer 17 33
- - -andre obligationer 124 114
Afledte finansielle instrumenter
- - - valutakontrakter 45 64
- - - rentekontrakter og aktive kontrakter -74 -268
0 0 @vrige renteindtaegter 161 96
0 0 lalt 25.424 25.902
- - Modregning af renter fra egne obligationer — note 8 -158 -229
0 0 lalt 25.266 25.673
- - Positive renteindtaegter 26.033 26.197
- - Negative renteindtaegter 767 522
- - Heraf udger renteindtaegter baseret pa den effektive rentes metode 1.932 2.023
Heraf udger renteindtaegter af reverseudlan fert under:
- - Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker -18 -23
- - Udlan og andre tilgodehavender =217 -143
Af de totale renteindtagter udger:
Renteindtaegter, som er tilskrevet vaerdiforringede finansielle aktiver malt til amortiseret kost-
- - pris 42 115
- - Renteindtaegter, som er tilskrevet fastforrentede bankudlan 80 87
- - Renteindteegter fra finansielle leasingkontrakter 143 143
Renteindtaegter, der er tilskrevet bankudlan hvorpa, der er foretaget stadie 3-nedskrivninger
udger 42 mio. kr. (2018: 115 mio. kr.). Nykredit Bank A/S nulstiller i vid udstraekning rentetil-
skrivningen pa udlan, der er individuelt vaerdiforringede. Renteindteegter, der efter fgrste ned-
skrivningstidspunkt kan henferes til den nedskrevne del af udlanet, modregnes i efterfglgende
nedskrivninger.
8. RENTEUDGIFTER
0 0 Kreditinstitutter og centralbanker 90 23
- - Indlan og anden geeld -146 -127
- - Udstedte obligationer 13.972 14.702
- - Efterstillede kapitalindskud 359 358
0 - @vrige renteudgifter 111 79
0 0 lalt 14.387 15.034
- - Modregning af renter fra egne obligationer — note 7 -158 -229
0 0 lalt 14.229 14.806
- - Positive renteudgifter 15.141 15.460
- - Negative renteudgifter (repo- og bankindlan) 912 655
Heraf renteudgifter vedrgrende leasingforpligtelser 6 -
Heraf udger renteudgifter af repoforretninger fort under:
- - Kreditinstitutter og centralbanker -3 -28
- - Indlan og anden geeld -95 -102
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2018 2019 2019 2018
9. UDBYTTE AF AKTIER MV.
- - Udbytte 169 150
- - lalt 169 150
10. GEBYRER OG PROVISIONSINDTAGTER
- - Gebyr mv. tilknyttet finansielle instrumenter, der males til amortiseret kostpris 202 197
- - Gebyrer fra forvaltningsaktiviteter og andre betroede aktiviteter 1.503 1.175
- - @vrige gebyrer 1.919 1.198
- - lalt 3.623 2.570
11. AFGIVNE GEBYRER OG PROVISIONSUDGIFTER
- - Gebyr mv. tilknyttet finansielle instrumenter, der males til amortiseret kostpris 28 18
- - Gebyrer fra forvaltningsaktiviteter og andre betroede aktiviteter - 62
- - @vrige gebyrer 4.028 2977
- - lalt 4.056 3.058
12. KURSREGULERINGER
Aktiver malt til dagsvaerdi over resultatopgerelsen
- - Realkreditudlan, a) 5.509 -3.217
- - Funding af realkreditudlan i Totalkredit, a) -0 -
- - Andre udlan og tilgodehavender til dagsveerdi, a) 8 27
- - Obligationer, a) 1.069 70
- - Aktier mv., a) 1.205 -340
- - Valuta' 85 107
- - Valuta-, rente- og andre kontrakter samt afledte finansielle instrumenter?, a) -298 730
- - @vrige aktiver 52 5
Forpligtelser malt til dagsvaerdi over resultatopgerelsen
- - Udstedte obligationer, a) -5.501 3.344
- - @vrige forpligtelser - -
- - lalt 2.130 724
" Heraf vedrerer valutakursregulering pa aktiver og forpligtelser indregnet til amortiseret kost - -371
2 Heraf vedrgrer vaerdireguleringer pa renteswaps - 584
a) Finansielle aktiver og forpligtelser klassificeret til dagsvaerdi ved ferste indregning.
Kursreguleringer vedrgrer fortrinsvis finansielle aktiver, finansielle forpligtelser og afledte finan-
sielle instrumenter, der indgar i koncernens handelsaktiviteter.
Heraf udger kursregulering vedrerende regnskabsmaessig sikring af dagsvaerdi
- - Dagsveerdisikring -1 -3
13. ANDRE DRIFTSINDTAGTER
- - Uddeling fra Forenet Kredit f.m.b.a. 1.482 920
- - Badwill 564 -
- - Indteegter fra leasing 84 89
1 - @vrige indtaegter 68 47
1 - lalt 2.198 1.057
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2018 2019 2019 2018
14. UDGIFTER TIL PERSONALE OG ADMINISTRATION
9 10 Aflgnning af bestyrelse og direktion 61 62
1 -2 Personaleudgifter 3.116 2.869
15 12 @vrige administrationsudgifter 1.673 1.703
25 20 lalt 4.850 4.633
Aflgnning af bestyrelse og direktion
Bestyrelse
6 5 Honorar mv. 10 10
Direktion
- - Fastlgn 39 40
- - Pension 3 5
3 5 Variabel Ign 9 7
9 10 1alt 61 62

Vilkar for bestyrelsen

Bestyrelsen bestar af 15 medlemmer, der oppebaerer et fast honorar. Hertil kommer refusion af eventuelle omkostninger i forbindelse med mgdedeltagelse.

Bestyrelsens honorar

Nykredit A/S

Nykredit Nykredit Nykredit- | Forenet Kredit | Forenet Kredit-

2019 Nykredit A/S Realkredit A/S Realkredit A/S koncernen fm.b.a." koncernen'
Bestyrelses- Bestyrelses- Feelles Bestyrelses-

Honorar t.kr. honorar honorar udvalg | alt honorar | alt
Steffen Kragh 837 404 200 1.441 - 1.441
Merete Helene Eldrup 558 269 456 1.283 - 1.283
Nina Smith 558 269 100 927 195 1.122
Helge Leiro Baastad 279 135 163 576 - 576
Olav Bredgaard Brusen 279 135 25 439 75 514
Michael Demsitz 279 135 163 576 130 706
Per W. Hallgren 279 135 356 770 75 845
Marlene Helle Holm 279 135 - 414 - 414
Hans-Ole Jochumsen 279 135 163 576 - 576
Vibeke Krag 279 135 163 576 75 651
Allan Kristiansen? 279 135 - 414 - 414
Lasse Nyby 279 - - 279 - 279
Claus Erik Petersen 279 - - 279 - 279
Inge Sand 279 135 - 414 75 489
Leif Brian Vinther 279 135 25 439 75 514
I alt 5.301 2.287 1.813 9.400 700 10.100

" Som folge af koncernforbindelsen mellem Forenet Kredit og Nykredit-koncernen og det heraf afledte krav i lov om finansiel virksomhed, er der medtaget oplysninger om det samlede bestyrelses-
honorar modtaget i henholdsvis Nykredit-koncernen og i Forenet Kredit-koncernen.
2 Allan Kristiansen har herudover modtaget et honorar som medarbejdervalgt bestyrelsesmedlem i Nykredit Bank A/S pa 60 t.kr. Claus E. Petersen og Lasse Nyby har herudover modtaget et hono-
rar som bestyrelsesmedlem i Totalkredit A/S pa henholdsvis 150 t.kr. og 100 t.kr.
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14. UDGIFTER TIL PERSONALE OG ADMINISTRATION, FORTSAT
Arligt honorar ultimo 2019 (gaeldende fra 1. juli 2019)
Uafheaengigt

Bestyrelseshonorar medlem Medlem Naestformand Formand
Nykredit Realkredit A/S 136 272 408
Nykredit A/S 282 564 846
Forenet Kredit 200 75 130 195

Revisions- Nominerings- Vederlags-
Udvalgshonorar udvalget  Risikoudvalget udvalget udvalget
Formand 263 263 100 100
@vrige medlemmer 175 175 50 50

For revisions- og risikoudvalget gaelder seerligt, at honoraret reduceres med 50 t.kr., hvis et medlem indgéar i begge udvalg. Medlemmer af repreesentantskabet i Forenet

Kredit f.m.b.a. modtager et honorar pa 30 t.kr.

Der er ikke etableret pensionsordninger, bonusordninger eller saerlige fratraedelsesvilkar for de generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer.

Bestyrelsens honorar

Nykredit A/S

Nykredit Nykredit Nykredit- | Forenet Kredit | Forenet Kredit-

2018 Nykredit A/S Realkredit A/S | Realkredit A/S koncernen f.m.b.a.2 koncernen?
Bestyrelses- Bestyrelses- Feelles Bestyrelses-

Honorar t.kr. honorar honorar udvalg | alt honorar | alt
Steffen Kragh 819 395 200 1414 - 1.414
Merete Eldrup 546 263 425 1.234 - 1.234
Nina Smith 546 263 100 909 195 1.104
Hans Bang-Hansen' 68 33 - 100 33 133
Olav Bredgaard Brusen 273 132 - 405 75 480
Helge Leiro Baastad 273 132 150 555 - 555
Michael Demsitz 273 132 150 555 116 671
Per W. Hallgren 273 132 325 730 75 805
Marlene Holm 273 132 - 405 - 405
Hans-Ole Jochumsen® 206 99 113 417 - 417
Vibeke Krag 273 132 113 517 34 551
Allan Kristiansen® 273 132 - 405 - 405
Bent Naur’ 68 33 63 163 - 163
Lasse Nyby? 273 - - 273 - 273
Claus E. Petersen® 273 - - 273 - 273
Erling Bech Poulsen' 68 33 - 100 - 100
Inge Sand 273 132 - 405 75 480
Lars Peter Skaarup’ 227 - - 227 - 227
Leif Vinther 273 132 50 455 75 530
I alt 5.549 2.301 1.688 9.537 678 10.215

' Hans-Ole Jochumsen indtradte i 2018 i Nykredit A/S og Nykredit Realkredit A/S, og Hans Bang-Hansen, Bent Naur og Erling Bech Poulsen udtradte i 2018 i Nykredit A/S og Nykredit Realkredit

A/S. Lars Peter Skaarup udtradte i 2018 af Nykredit A/S.

2 Som felge af koncernforbindelsen mellem Forenet Kredit og Nykredit-koncernen og det heraf afledte krav i lov om finansiel virksomhed, er der medtaget oplysninger om det samlede bestyrelses-

honorar modtaget i henholdsvis Nykredit-koncernen og i Forenet Kredit-koncernen.

® Allan Kristiansen har herudover modtaget et honorar som medarbejdervalgt bestyrelsesmedlem i Nykredit Bank A/S pa 60 t.kr. Claus E. Petersen og Lasse Nyby har herudover modtaget et hono-

rar som bestyrelsesmedlem i Totalkredit A/S pa henholdsvis 150 t.kr. og 100 t.kr.
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14. UDGIFTER TIL PERSONALE OG ADMINISTRATION, FORTSAT
2019
Tonny
Michael Kim Saren Anders David Thierry
Direktionens ordinzere aflgnning Rasmussen Duus* Holm* Jensen Hellemann Andersen?® | alt
Kontraktligt vederlag 11.299 3.263 3.263 6.677 6.677 4.638 35.817
Pensionsbidrag’ 2616 - - 1.536 1.536 1.067 6.754
I alt 13.915 3.263 3.263 8.213 8.213 5.704 42.571
Diverse goder? 18 6 6 22 10 4 67

' Michael Rasmussen, Anders Jensen, David Hellemann og Tonny Thierry Andersen oppebaerer ud over kontraktligt vederlag et bidrag til selvvalgt pensionsordning pa 23%. Kim Duus og Sgren

Holm oppebzerer en ydelsesbaseret pension.

2 Foruden den ordinzere lgn kan direktionen veelge at fa stillet diverse goder til radighed. Koncerndirektgren kan herudover vaelge at erhverve firmabil under Nykredits firmabilordning. Udgiften til

firmabil fratreekkes det kontraktlige vederlag.
Tonny Thierry Andersen tiltradte direktionen pr. 1. juni 2019.
Kim Duus og Sgren Holm fratradte direktionen pr. 30. juni 2019.

A

>

Medlemmerne af direktionen aflennes med en fast gage, der deekker alle ledelseshverv i Nykredit A/S samt tilknyttede og associerede selskaber. Der er indgaet fasthol-

delsesaftaler med Michael Rasmussen, Anders Jensen og David Hellemann, jf. nedenstaende tabel.

Kim Duus og Seren Holm fratradte deres stillinger ved udgangen af juni 2019. Efter fratreedelsen modtager de, i henhold til deres kontrakt, 60% af deres faste gage i 5 ar

regnet fra 1. juli 2019.

Tonny
Michael Anders David Thierry
Fastholdelses- og fratraedelsesvilkar Rasmussen Jensen Hellemann Andersen
1 arslgn 1arslgn 1arslgn
ekskl. ekskl. ekskl.
Fastholdelsesvilkar''? pension pension pension
Fratreedelsesgodtgerelse 23 mdr. 12 mdr. 12 mdr. 6 mdr.
Opsigelsesvarsel fra direktionsmedlemmet 6 mdr. 6 mdr. 6 mdr. 12 mdr.
Opsigelsesvarsel fra Nykredits side 6 mdr. 6 mdr. 6 mdr. 12 mdr.

' Nykredit A/S har indgaet en fastholdelsesaftale med koncernchef Michael Rasmussen. Fastholdelsesvederlaget er pr. 31. december 2019 optjent og udger 11,3 mio. kr., som udbetales over en 5-

arig periode, forste rate udbetales i 2020. Der er i 2019 udgiftsfert 5,1 mio. kr. (2018: 3,1 mio. kr.) i fastholdelsesvederlag til Michael Rasmussen.

2 Nykredit Realkredit A/S har indgaet en fastholdelsesaftale med hver af koncerndirektgrerne Anders Jensen og David Hellemann. Fastholdelsesvederlaget, der udger et ars lgn eksklusive pension,
udbetales pr. 1. januar 2021, safremt Anders Jensen hhv. David Hellemann pa udbetalingsdatoen ikke har opsagt eller misligholdt deres stilling. Der henszettes til fastholdelsesvederlaget i takt
med optjeningsperioden. Der er i 2019 udgiftsfert henholdsvis 2,1 mio. kr. og 2,1 mio. kr. (2018: 2,1 mio. kr. og 2,1 mio. kr.) i fastholdelsesvederlag til Anders Jensen og David Hellemann.

En koncerndirekter fratreeder senest i den maned, hvor vedkommende fylder 70 ar.
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2018

Michael Kim Sgren Anders David

Direktionens ordinzere aflonning Rasmussen Duus Holm Jensen Hellemann | alt
Kontraktligt vederlag 11.045 6.527 6.527 6.527 6.527 37.153
Pensionsbidrag’ 2.557 - - 1.501 1.501 5.559
I alt 13.602 6.527 6.527 8.028 8.028 42.712
Ydelsesbaseret pension i maksimalt fem ar - 852 852 - - 1.703
I alt 13.602 7.379 7.379 8.028 8.028 44.416
Diverse goder? 17 13 14 19 16 79

' Michael Rasmussen, Anders Jensen og David Hellemann oppebaerer ud over kontraktligt vederlag et bidrag til selvvalgt pensionsordning pa 23%. Kim Duus og Sgren Holm oppebaerer en ydelses-

baseret pension.

2 Foruden den ordinzere lgn kan direktionen veelge at fa stillet diverse goder til radighed. Koncerndirektgren kan herudover veelge at erhverve firmabil under Nykredits firmabilordning. Udgiften til

firmabil fratreekkes det kontraktlige vederlag.
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NOTER

Mio. kr.
Nykredit A/S Nykredit-koncernen
2018 2019 2019 2018
14. UDGIFTER TIL PERSONALE OG ADMINISTRATION, FORTSAT
Personaleudgifter
- - Lenninger 2438 2.229
- - Pensioner 266 245
1 -2 Lensumsafgift 388 375
- - Andre udgifter til social sikring 23 19
1 -2 lalt 3.116 2.869
Ud over bestyrelsen og direktionen har Nykredit udpeget et antal ansatte, hvis aktiviteter har
vaesentlig indflydelse pa Nykredits risikoprofil (vaesentlige risikotagere). Gennemsnitligt antal
- - udger: 220 158
En nzermere beskrivelse af Nykredits Ienpolitik fremgar af side 36 i ledelsesberetningen i af-
snittet "Aflenningsforhold" samt pa nykredit.com/loenpolitik.
Aflgnningen af vaesentlige risikotagere indgar i "Personaleudgifter” og er fordelt pa:
- - Fastlgn 265 210
- - Variabel lgn 78 56
- - lalt 343 266
Veesentlige risikotagere kan alene modtage bidragsbaserede pensionsordninger.
Variabel lgn bestar af variable lgnandele i regnskabsaret samt afsat bonus ultimo regnskabs-
aret. Den endelige bonusfastsaettelse foretages forst i Igbet af 1. kvartal i det efterfelgende
regnskabsar. Forskellen mellem den afsatte bonus og den endelige bonus indregnes i "Regule-
ring af variabel lgn afsat i tidligere ar".
Antal beskaeftigede
- - Det gennemsnitlige antal beskaeftigede i regnskabsaret omregnet til fuldtidsbeskeeftigede 3.515 3.382
Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor
0 0 Deloitte 15 17
Det samlede honorar omfatter:
0 0 Lovpligtig revision af arsregnskabet 8 6
0 0 Andre erkleeringsopgaver med sikkerhed 2
0 - Skatteradgivning 2 0
0 0 Andre ydelser 3 10
0 0 lalt 15 17

Honorarer for ikke-revisionsydelser leveret af Deloitte Statsautoriseret Revisionspartnerselskab til koncernen bestar af radgivning om it-platform, overtagelsen af Sparin-
vest og LR Realkredit, undersggelsessupport vedrgrende governancemaessige forhold, afgivelse af diverse erkleeringer, review i forbindelse med lgbende indregning af

overskud, samt anden generel regnskabs-, regulerings- og skatteradgivning.
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NOTER

Mio. kr.
Nykredit A/S Nykredit-koncernen
2018 2019 2019 2018
15. AF- OG NEDSKRIVNINGER PA IMMATERIELLE OG MATERIELLE AKTIVER
Immaterielle aktiver
- - - afskrivninger 75 46
- - - nedskrivninger 12 16
Materielle aktiver
- - - afskrivninger 49 40
- - - nedskrivninger 8 0
- - - tilbagefersel af nedskrivninger - -
Leasede ejendomme
- - - afskrivninger 162 -
- - lalt 305 103
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NOTER

Mio. kr.
Nykredit-koncernen
16. NEDSKRIVNINGER PA UDLAN OG TILGODEHAVENDER MV. (KONCERN)
16 a. Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender mv.
2 2
k= =
¢ $
© © s ° g 2 2 2
& & b & = 5 s 8 . "
3 3 3 3 5 ¥ 8 8 o s
Korrektiver 2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018
Primo 5.025 5.567 2.767 2.290 21 - 117 58 7.930 7.916
Effekt som felge af IFRS 9-implementering - 506 3 62 - 571
Saldo pr. 1. januar 5.025 5.567 2.767 2.796 21 3 117 120 7.930 8.486
Nye nedskrivninger som falge af tilgang
og eendret kreditrisiko 2721 2.957 936 1.278 7 21 86 82 3.750 4.338
Afgang som felge af indfrielser og aendring i kreditrisiko 2.091 2.990 799 1.059 0 3 67 84 2.957 4136
Nedskrivninger, der er konstateret tabt 329 511 434 249 - - 0 - 762 759
Andre reguleringer og renter af nedskrevne faciliteter 51 - 56 - - - 0 - 107 -
Overfert til "Nedskrivninger pa overtagne ejendomme” 13 -1 - - - - - - 13 -1
Nedskrivninger i alt 5.365 5.025 2.526 2.767 28 21 137 117 8.056 7.930
Resultateffekt
Forskydning i nedskrivninger pa udlan (stadie 1-3) 630 -32 137 219 7 18 20 -3 794 201
Arets konstaterede tab, ikke tidligere nedskrevet 473 377 115 94 - - - - 588 470
Indgaet pa tidligere afskrevne fordringer -98 -72 -36 -48 - - - - -134 -119
I alt 1.005 272 217 265 7 18 20 -3 1.248 552
Veerdiregulering af midlertidigt overtagne aktiver -45 24 - - - - - - -45 24
Veerdiregulering af tidligere afskrevne fordringer -19 -12 -26 3 - - - - -45 -10
Tab modregnet jf. indgaet samarbejdsaftale’ -164 -186 - - - - - - -164 -186
Resultateffekt 777 98 191 268 7 18 20 -3 994 380

' Ifelge samarbejdsaftalen med de samarbejdende pengeinstitutter kan Totalkredit A/S opna modregningsadgang i provisioner i forbindelse med konstaterede tab pa udlan.

De kontraktuelle udestaender pa finansielle aktiver, der blev afskrevet i 2019, og som fortsat s@ges inddrevet, udger 913 mio. kr. pr. 31. december 2019 (2018: 1.030 mio.
kr.).

Af de samlede nedskrivninger opgjort efter IFRS 9 pa realkreditudlan kan 1,04% eller 0,1 mia. kr. henfgres til kunder, der er i betydelige skonomiske vanskeligheder, men
ikke i restance. Af de samlede nedskrivninger opgjort efter IFRS 9 pa realkreditudlan kan 2,82% eller 0,2 mia. kr. henfgres til kunder, der er gaet konkurs, under konkurs-
behandling, tvangsoplgst eller afgaet ved deden.

Af de samlede nedskrivninger opgjort efter IFRS 9 pa bankudlan til erhvervskunder pa 1,6 mia. kr. (2018: 1,8 mia. kr.) kunne ca. 0,2 mia. kr. eller 13% (2018: 0,4 mia. kr.
eller 24%) henfares til engagementer, hvor kundens gkonomiske situation er sa alvorlig, at virksomheden er gaet konkurs, er under konkursbehandling eller tvangsoplgst.

Hvis en kunde vurderes at veere i betydelige gkonomiske vanskeligheder, eller der er givet lempelige vilkar som falge af gkonomiske problemer, betragtes et udlan som

veerdiforringet. Ved vurderingen af, om et udlan er veerdiforringet, inddrages endvidere forhold som manglende overholdelse af kontraktlige forpligtelser og personlige
forhold sasom skilsmisse, arbejdslgshed og leengerevarende sygdom.
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NOTER

Mio. kr.
Nykredit-koncernen
16. NEDSKRIVNINGER PA UDLAN OG TILGODEHAVENDER MV. (KONCERN), FORTSAT
16 b.: Korrektiver fordelt pa stadier

Udlan til dagsveerdi Udlan, amortiseret kostpris Garantier mv.
2019 Stadie 1 Stadie2 Stadie3 Stadie1 Stadie2 Stadie3 Stadie1 Stadie2 Stadie3 | alt
I alt primo 953 1.626 2.447 326 187 2274 36 29 53 7.930
Overforsel til stadie 1 515 -457 -58 110 -53 -56 17 -6 -1 -
Overforsel til stadie 2 -27 200 -174 -12 133 -121 -5 9 -5 -
Overforsel til stadie 3 -4 -182 187 -3 -20 22 -0 -1 2 -
Nedskrivninger pa nye udlan (tilgang) 257 75 143 61 8 37 8 6 6 602
Tilgang som felge af aendring i kreditrisiko 721 623 902 163 108 565 23 19 23 3.148
Afgang som felge af aendring i kreditrisiko 849 657 584 221 165 414 27 18 22 2.957
Tidligere nedskrevet, nu endeligt tabt - - 341 0 0 434 - - 0 775
Andre reguleringer og renter af nedskrevne faciliteter 22 9 20 - - 56 - - - 107
Nedskrivninger i alt ultimo 1.589 1.235 2.542 425 199 1.930 52 38 46 8.056
Total ultimo 5.365 2.554 137 8.056
Nedskrivninger ultimo kan desuden henfores til:
Kreditinstitutter 28 - - 28
Resultateffekt for 2019 129 40 461 4 -48 188 5 8 7 794
Udlan til dagsveerdi Udlan, amortiseret kostpris Garantier mv.

2018 Stadie 1 Stadie2 Stadie3 Stadie1 Stadie2 Stadie3 Stadie1 Stadie2 Stadie3 | alt
Nedskrivninger pr. 1. januar 2018
opgjort efter IFRS 9-principper 975 1.791 2.801 463 177 2.160 36 25 59 8.486
Overforsel til stadie 1 599 -335 -264 40 -18 -22 0 -0 -0 -
Overfersel til stadie 2 -81 230 -149 -75 230 -155 -4 14 -10 -
Overfersel til stadie 3 -34 -343 377 -12 -46 58 -0 -9 9 -
Nedskrivninger pa nye udlan (tilgang) 40 75 107 37 17 161 4 1 10 453
Tilgang som felge af sendring i kreditrisiko 724 862 1.150 167 117 800 24 24 20 3.886
Afgang som falge af sendring i kreditrisiko 1.269 655 1.065 294 289 479 24 26 35 4137
Tidligere nedskrevet, nu endeligt tabt - - 510 - - 249 - - - 758
Andre reguleringer og renter af nedskrevne faciliteter - - - - - - - - - -
Nedskrivninger i alt ultimo 953 1.626 2447 326 187 2274 36 29 53 7.930
Total ultimo 5.025 2.787 117 7.930
Nedskrivninger ultimo kan desuden henfores til:
Kreditinstitutter 21 - - 21
Resultateffekt for 2018 -506 282 192 91 -155 483 4 -2 -5 201

Principper for nedskrivninger er neermere beskrevet i "Anvendt regnskabspraksis" (note 1) i arsrapporten for 2019.

Stadie 1 omfatter udlan mv. uden betydelig stigning i kreditrisikoen i forhold til tidspunktet for farste indregning. | denne gruppe foretages nedskrivninger svarende til det

forventede kredittab i 12 maneder pa udlan mv., der males til amortiseret kostpris. For udlan, der males til dagsveerdi, er den initiale nedskrivning beregnet til 0 kr.

Stadie 2 omfatter udlan mv., hvor der er sket en betydelig stigning i kreditrisikoen i forhold til tidspunktet for farste indregning. | denne gruppe foretages nedskrivninger

svarende til det forventede kredittab i aktivets Igbetid.

Stadie 3 omfatter udlan mv., der er kreditforringet, hvorpa der er foretaget individuelle nedskrivninger som felge af en konkret antagelse om, at kunderne ikke vil kunne

tilbagebetale tilgodehavendet.
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NOTER

Mio. kr.
Nykredit-koncernen
16. NEDSKRIVNINGER PA UDLAN OG TILGODEHAVENDER MV. (KONCERN), FORTSAT
16 c.: Udlan og garantier mv. fordelt pa stadier
2019 Stadie 1 Stadie 2 Stadie 3 | alt
Udlan til dagsveerdi, brutto
Udlan til dagsveerdi, brutto 1.246.256 35.597 11.123 1.292.975
Korrektiver ultimo 1.589 1.235 2.542 5.365
Veerdi ultimo 1.244.667 34.362 8.581 1.287.610
Udlan til amortiseret kostpris eksklusive kreditinstitutter, brutto
Udlan til amortiseret kostpris eksklusive kreditinstitutter, brutto 109.982 4574 2.560 117.116
Korrektiver ultimo 396 199 1.930 2.526
Veerdi ultimo 109.586 4.374 630 114.590
Garantier mv.
Garantier mv. 30.021 1.094 241 31.356
Korrektiver ultimo 52 38 46 137
Veerdi ultimo 29.969 1.056 195 31.219
2018 Stadie 1 Stadie 2 Stadie 3 | alt
Udlan til dagsveerdi, brutto
Udlan til dagsvaerdi, brutto 1.154.152 34.769 10.079 1.199.000
Korrektiver ultimo 953 1.626 2.447 5.025
Veerdi ultimo 1.153.199 33.143 7.633 1.193.975
Udlan til amortiseret kostpris eksklusive kreditinstitutter, brutto
Udlan til amortiseret kostpris eksklusive kreditinstitutter, brutto 94.216 3.853 3.009 101.078
Korrektiver ultimo 305 187 2.274 2.767
Veerdi ultimo 93.911 3.666 735 98.311
Garantier mv.
Garantier mv. 39.923 481 218 40.622
Korrektiver ultimo 36 29 53 117
Veerdi ultimo 39.887 452 165 40.505
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NOTER

Mio. kr.
Nykredit-koncernen
16. NEDSKRIVNINGER PA UDLAN OG TILGODEHAVENDER MV. (KONCERN), FORTSAT
16 d.: Finansielle aktiver brutto til dagsvaerdi fordelt pa stadier
2019 Stadie 1 Stadie 2 Stadie 3 | alt
Bruttoudlan mv. pr. 1. januar 2019 1.154.152 34.769 10.079 1.199.000
Overfgrsel til stadie 1 7.169 -6.974 -194 -
Overforsel til stadie 2 -14.495 14.914 -420 -
Overfgrsel til stadie 3 -1.845 -1.217 3.062 -
@vrige beveegelser 80.856 -7.674 -1.886 71.296
| alt pr. 31. december 2019 1.225.837 33.817 10.642 1.270.296
LR Realkredit A/S i alt 20.419 1.779 481 22,679
Nedskrivninger/henseettelser i alt 1.589 1.235 2.542 5.365
Regnskabsmaessig vaerdi 1.244.667 34.362 8.581 1.287.610
2018
Stadie 1 Stadie 2 Stadie 3 | alt
Bruttoudlan mv. pr. 1. januar 2018 1.108.740 54.532 6.606 1.169.878
Overforsel til stadie 1 9.703 -9.053 -650 -
Overforsel til stadie 2 -8.656 8.841 -186 -
Overforsel til stadie 3 -926 -507 1433 -
@vrige bevaegelser 45.291 -19.045 2.876 29.122
| alt pr. 31. december 2018 1.154.152 34.769 10.079 1.199.000
Nedskrivninger/hensaettelser i alt 953 1.626 2447 5.025
Regnskabsmaessig vaerdi 1.153.199 33.143 7.633 1.193.975
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NOTER

Mio. kr.

Nykredit-koncernen
16. NEDSKRIVNINGER PA UDLAN OG TILGODEHAVENDER MV. (KONCERN), FORTSAT
16 d.: Finansielle aktiver brutto til amortiseret kostpris eksklusive kreditinstitutter fordelt pa stadier
2019 Stadie 1 Stadie 2 Stadie 3 | alt
Bruttoudlan mv. pr. 1. januar 2019 94.216 3.853 3.009 101.078
Overfgrsel til stadie 1 1.112 -1.003 -109 -
Overfgrsel til stadie 2 -2.223 2.293 -71 -
Overfgrsel til stadie 3 -296 -329 625 -
@vrige bevaegelser 17173 -240 -895 16.038
| alt pr. 31. december 2019 109.982 4.574 2.560 117.116
Nedskrivninger/henszettelser i alt 396 199 1.930 2.526
Regnskabsmaessig vardi 109.586 4.374 630 114.590
2018

Stadie 1 Stadie 2 Stadie 3 | alt
Bruttoudlan mv. pr. 1. januar 2018 85.852 1.625 3.248 90.725
Overforsel til stadie 1 443 -339 -104 -
Overforsel til stadie 2 -2.967 3.100 -133 -
Overforsel til stadie 3 -461 -153 614 -
Jvrige beveegelser 11.349 -380 -616 10.353
| alt pr. 31. december 2018 94.216 3.853 3.009 101.078
Nedskrivninger/henszettelser i alt 305 187 2.274 2.767
Regnskabsmaessig vaerdi 93.911 3.666 735 98.311
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NOTER

Mio. kr.
Nykredit-koncernen
16. NEDSKRIVNINGER PA UDLAN OG TILGODEHAVENDER MV. (KONCERN), FORTSAT
16 d.: Garantier brutto fordelt pa stadier
2019 Stadie 1 Stadie 2 Stadie 3 | alt
Garantier brutto mv. pr. 1. januar 2019 39.923 481 218 40.622
Overfgrsel til stadie 1 304 -265 -39 -
Overfgrsel til stadie 2 -441 455 -14 -
Overfgrsel til stadie 3 =77 -62 140 -
@vrige bevaegelser -9.687 485 -64 -9.266
| alt pr. 31. december 2019 30.021 1.094 241 31.356
Nedskrivninger/henszettelser i alt 52 38 46 137
Regnskabsmaessig vardi 29.969 1.056 195 31.219
2018
Stadie 1 Stadie 2 Stadie 3 | alt
Garantier brutto mv. pr. 1. januar 2018 6.791 174 90 7.055
Overforsel til stadie 1 15 -15 - -
Overforsel til stadie 2 -86 103 -17 -
Overforsel til stadie 3 -43 -38 82 -
Jvrige beveegelser 33.246 257 63 33.567
| alt pr. 31. december 2018 39.923 481 218 40.622
Nedskrivninger/henszettelser i alt 36 29 53 117
Regnskabsmaessig vaerdi 39.887 452 165 40.505
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NOTER

Mio. kr.

Nykredit-koncernen

16. NEDSKRIVNINGER PA UDLAN OG TILGODEHAVENDER MV. (KONCERN), FORTSAT

16 e.: Finansielle aktiver brutto fordelt pa stadier

Finansielle aktiver, brutto

heraf finansielle aktiver uden nedskrivninger

2019 Stadie 1 Stadie 2 Stadie 3 | alt Stadie 1 Stadie 2 Stadie 3 | alt
Finansielle aktiver til dagsveerdi 1.246.256 35.597 11.123 1.292.975 - - - -
Finansielle aktiver til amortiseret kostpris 109.982 4574 2.560 117.116 48.749 - - 48.749
Mellemvaerender med kreditinstitutter 11.524 - - 11.524 - - - -
Garantier 5419 1.094 241 6.754 - - - -
Lanetilsagn pa bankudlan 24.602 - - 24.602

Lanetilsagn pa realkreditudlan 10.244 - - 10.244 10.244 - - 10.244
| alt pr. 31. december 2019 1.408.027 41.265 13.924 1.463.215 58.993 - - 58.993

Finansielle aktiver, brutto heraf finansielle aktiver uden nedskrivninger

2018 Stadie 1 Stadie 2 Stadie 3 | alt Stadie 1 Stadie 2 Stadie 3 | alt
Finansielle aktiver til dagsveerdi 1.155.517 32.947 10.536 1.199.000 - - - -
Finansielle aktiver til amortiseret kostpris 94.216 3.853 3.009 101.078 37.541 16 1 37.568
Mellemveerender med kreditinstitutter 7.770 - - 7.770 - - - -
Garantier 5.811 70 32 5.913 - - - -
Lanetilsagn pa bankudlan 16.657 201 91 16.948

Lanetilsagn pa realkreditudlan 17.455 210 95 17.761 17.455 210 95 17.761
| alt pr. 31. december 2018 1.297.426 37.281 13.763 1.348.470 54.996 226 106 55.329
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NOTER

Mio. kr.
Nykredit-koncernen
16. NEDSKRIVNINGER PA UDLAN OG TILGODEHAVENDER MV. (KONCERN), FORTSAT
16 f.: Realkreditudlan til dagsveerdi fordelt pa ratingklasser
2019 Realkreditudlan, brutto Korrektiver
Ratingklasse Stadie 1 Stadie 2 Stadie 3 Stadie 1 Stadie 2 Stadie 3
10 295.099 336 - 225 3 -
9 253.194 386 - 217 6 -
8 232173 700 - 232 19 -
7 183.627 488 - 229 27 -
6 126.043 1.045 - 188 21 -
5 59.918 1.244 - 138 18 -
4 33.041 1.836 - 76 15 -
3 21.689 2.311 - 56 16 -
2 18.075 4374 - %4 237 -
1 2.976 4.603 - 112 251 -
0 - 7.023 - - 188 -
Misligholdte engagementer - 9.471 10.642 - 423 2.521
| alt 1.225.837 33.817 10.642 1.569 1.224 2.521
LR Realkredit A/S i alt 20.419 1.779 481 22 9 25
| alt 1.246.256 35.597 11.123 1.591 1.233 2.546
2018 Realkreditudlan, brutto Korrektiver
Ratingklasse Stadie 1 Stadie 2 Stadie 3 Stadie 1 Stadie 2 Stadie 3
10 110.293 449 - 47 1 -
9 142.941 113 - 81 5 -
8 280.537 271 - 145 1 -
7 253.346 397 - 157 15 -
6 153.863 674 - 120 1 -
5 74.461 405 - 82 6 -
4 62.798 412 - 69 7 -
3 35.599 580 - 43 6 -
2 28.439 2523 - 105 77 -
1 11.875 9.251 - 105 759 -
0 - 11.489 252 - 256 -
Misligholdte engagementer - 8.203 9.827 - 472 2.447
I alt 1.154.152 34.769 10.079 953 1.626 2.447
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NOTER

Mio. kr.
Nykredit-koncernen
16. NEDSKRIVNINGER PA UDLAN OG TILGODEHAVENDER MV. (KONCERN), FORTSAT
16 f.: Bankudlan til amortiseret kostpris fordelt pa ratingklasser
2019 Bankudlan, brutto Korrektiver
Ratingklasse Stadie 1 Stadie 2 Stadie 3 Stadie 1 Stadie 2 Stadie 3
10 14.670 44 - 44 1 -
9 25.405 70 - 45 4 -
8 10.773 141 - 51 4 -
7 9.243 131 - 53 4 -
6 30.865 428 - 65 7 -
5 9.663 651 - 49 16 -
4 3.187 673 - 34 19 -
3 2573 447 - 13 15 -
2 3.061 1.019 - 26 43 -
1 165 804 - 17 62 -
0 - 68 - - 15 -
Misligholdte engagementer - 98 2.560 - 8 1.930
| alt 109.607 4.574 2.560 396 199 1.930
2018 Bankudlan, brutto Korrektiver
Ratingklasse Stadie 1 Stadie 2 Stadie 3 Stadie 1 Stadie 2 Stadie 3
10 13.505 33 - 28 2 -
9 15.063 57 - 26 3 -
8 8.880 64 - 50 4 -
7 9.364 80 - 54 3 -
6 29.250 539 - 62 9 -
5 9.752 488 - 33 18 -
4 4.543 703 - 32 31 -
3 2312 383 - 8 20 -
2 815 528 - 7 20 -
1 265 544 - 5 53 -
0 - 310 - 0 19 -
Misligholdte engagementer - 273 3.010 - 5 2.274
I alt 93.750 4.001 3.010 305 187 2274
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Mio. kr.
Nykredit-koncernen
16. NEDSKRIVNINGER PA UDLAN OG TILGODEHAVENDER MV. (KONCERN), FORTSAT
16 g.: Realkreditudlan samt korrektiver fordelt pa ejendomskategorier
2019 Realkreditudlan Korrektiver
Stadie 1 Stadie 2 Stadie 3 Stadie 1 Stadie 2 Stadie 3
Ejerbolig 784.130 18.745 3.414 720 816 897
Privat udlejning 104.857 2282 959 175 58 234
Industri og handvaerk 23.281 537 183 25 11 51
Kontor og forretning 115.800 3.845 1.479 161 74 343
Landbrug 79.695 6.522 3.293 374 221 655
Alment byggeri 70.244 588 145 47 2 42
Andelsboliger 34.301 987 1.072 52 35 252
Dvrige 13.529 311 98 16 6 48
Dagsvaerdi 1.225.837 33.817 10.642 1.569 1.224 2.521
LR Realkredit A/S i alt 20.419 1.779 481 22 9 25
I alt 1.246.256 35.597 11.123 1.591 1.233 2.546
2018 Realkreditudlan Korrektiver
Stadie 1 Stadie 2 Stadie 3 Stadie 1 Stadie 2 Stadie 3
Ejerbolig 728.755 20.586 2.383 52 319 538
Privat udlejning 94.629 2.506 921 41 55 214
Industri og handvaerk 20.786 667 185 8 14 38
Kontor og forretning 112.280 3.449 1.204 45 71 355
Landbrug 80.995 5773 3.824 405 182 726
Alment byggeri 68.583 522 138 345 829 228
Andelsboliger 34.333 1.001 1.296 14 31 282
@vrige 13.791 264 128 43 124 67
Dagsveerdi 1.154.152 34.769 10.079 953 1.626 2447
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NOTER

Mio. kr.

Nykredit-koncernen
16. NEDSKRIVNINGER PA UDLAN OG TILGODEHAVENDER MV. (KONCERN), FORTSAT
16 h.: Bankudlan, reverseudlan og garantier mv. samt korrektiver fordelt pa brancher
2019 Bankudlan og garantier Korrektiver

Stadie 1 Stadie 2 Stadie 3 Stadie 1 Stadie 2 Stadie 3
Offentlige 766 - - 1 - -
Landbrug, jagt, skovbrug og fiskeri 3.864 335 161 20 14 130
Industri og rastofindvinding 8.039 678 489 47 29 210
Energiforsyning 2817 50 20 13 2 15
Bygge og anlaeg 3.420 278 223 17 13 168
Handel 7.573 258 335 39 14 282
Transport, hoteller og restauranter 5.534 252 92 23 5 72
Information og kommunikation 3.395 66 75 16 4 82
Finansiering og forsikring 54.202 516 106 39 27 56
Fast ejendom 13.434 810 494 79 37 357
Qvrige erhverv 9.319 613 275 43 36 188
| alt erhverv 111.597 3.856 2270 334 179 1.559
Private 32.020 1.811 531 114 59 417
| alt 144.383 5.668 2.801 449 238 1.976
- heraf koncerninterne garantier 29.358 - -
2018" Bankudlan og garantier Korrektiver

Stadie 1 Stadie 2 Stadie 3 Stadie 1 Stadie 2 Stadie 3
Offentlige 640 0 2 1 0 1
Landbrug, jagt, skovbrug og fiskeri 3.156 138 163 17 10 98
Industri og rastofindvinding 7.209 238 307 24 9 240
Energiforsyning 1.365 6 19 9 0 8
Bygge og anlaeg 2.506 96 188 12 6 153
Handel 5407 262 547 22 17 296
Transport, hoteller og restauranter 6.164 119 75 16 5 40
Information og kommunikation 3.219 69 47 12 5 28
Finansiering og forsikring 40.979 719 469 47 21 175
Fast ejendom 12.378 816 608 59 23 393
@vrige erhverv 6.866 527 268 52 31 365
| alt erhverv 89.250 2.992 2.691 271 126 1.795
Private 25.744 1.551 533 68 90 531
I alt 115.634 4.543 3.227 340 216 2.328
- heraf koncerninterne garantier 16.154 387 73

' Sammenligningstallene for 2018 er aendret som fglge af en gennemgang af segmenteringen af kunder, hvilket har medfert en reklassifikation pa en raekke kundegrupper.
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16. NEDSKRIVNINGER PA UDLAN OG TILGODEHAVENDER MV., FORTSAT
16 i. Nedskrivninger pa overtagne ejendomme
- - Nedskrivninger primo 88 139
- - Overfert fra nedskrivninger pa udlan 13 -1
- - Periodens nedskrivninger 17 45
- - Tilbagefarte nedskrivninger 62 21
- - Nedskrivninger, der er konstateret tabt 14 75
- - Nedskrivninger ultimo 4 88
Nedskrivninger pa overtagne ejendomme er modregnet i posten "Aktiver i midlertidig besid-
delse".
17. RESULTAT AF KAPITALANDELE | ASSOCIEREDE OG TILKNYTTEDE VIRKSOMHE-
DER
- - Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder 5 -9
5.577 7.210 Resultat af kapitalandele i tilknyttede virksomheder - -
5.577 7.210 |alt 5 -9
18. SKAT
18 a. Skat af arets resultat
Skat af arets resultat fremkommer saledes
-6 -3 Aktuel skat 1.280 1.383
1 -2 Udskudt skat 62 -94
-0 -0 Regulering af skat vedrarende tidligere ar 8 =77
-0 - Regulering af udskudt skat vedrerende tidligere ar -10 29
-5 -5 Skat 1.340 1.242
Skat af arets resultat kan forklares saledes
1.210 1.026 Beregnet 22% skat af resultat for skat 1.929 1.496
Skatteeffekt af:
-1.216 -1.030 lkke skattepligtige indtaegter -676 -438
0 - Ikke fradragsberettigede udgifter og andre reguleringer 90 231
-0 -0 Regulering af skat vedrgrende tidligere ar -3 -48
-6 -5 lalt 1.340 1.242
22,0 22,0 Aktuelle skatteprocenter 22,0 22,0
221 22,1 Permanente afvigelser 6,7 3,6
-0,1 -0,1 Effektiv skatteprocent 15,3 18,4
Permanente afvigelser kan henfgres til kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomhe-
der, aktier, badwill samt uddeling fra Forenet Kredit f.m.b.a.
18 b. Lensumsafgiftsbetaling
Ud over selskabsskat har Nykredit-koncernen afholdt lsnsumsafgift. Lensumsafgiften indgar i
"Personaleudgifter”, jf. note 14. 388 375
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19. TILGODEHAVENDER HOS KREDITINSTITUTTER OG CENTRALBANKER
- - Tilgodehavender hos centralbanker 40.889 12.823
28 21 Tilgodehavender hos kreditinstitutter 8.038 6.365
- - Reverseudlan til centralbanker - 236
- - Reverseudlan til kreditinstitutter 3.486 1.405
28 21 lalt 52.413 20.829
heraf indskudsbeviser til sikkerhed over for Danmarks Nationalbank samt udenlandske clea-
- - ringscentraler til en samlet kursvaerdi af 23.044 9.635
Lobetidsfordeling efter restlgbetid af tilgodehavender hos kreditinstitutter og central-
banker
- - Pa anfordring 9.066 5.110
- - Til og med 3 maneder 43.310 15.719
- - Over 3 maneder til og med 1 ar 16 -
- - Over 1 ar til og med 5 ar - -
- - Over5ar - -
- - lalt 52.392 20.829
20. UDLAN OG ANDRE TILGODEHAVENDER TIL DAGSV/ERDI
- - Realkreditudlian 1.287.370 1.193.667
- - Restancer og udlaeg 240 308
- - lalt 1.287.610 1.193.975
- - Heraf udger segte kabs- og tilbagesalgsforretninger - -
20 a. Realkreditudlan
- - Saldo primo — nominel vaerdi 1.171.449 1.138.109
- - Tilgang fra LR Realkredit A/S 21.877 -
- - Nyelan 404.162 206.869
- - Indeksregulering 156 258
- - Valutakursregulering -393 -823
- - Ordineere afdrag -28.412 -25.942
- - Indfrielser og ekstraordinaere afdrag -306.151 -147.023
- - Saldo ultimo — nominel vardi 1.262.689 1.171.449
- - Lan udgaet ved midlertidig overtagelse af ejendomme -7 -72
- - lalt 1.262.681 1.171.376
- - Regulering for renterisiko mv. 29.889 27.167
- - - heraf regulering vedregrende afstaet udenlandsk portefalje - -15
Regulering for kreditrisiko
- - Nedskrivninger -5.200 -4.876
- - Saldo ultimo — dagsveerdi 1.287.370 1.193.667
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20. UDLAN OG ANDRE TILGODEHAVENDER TIL DAGSV/ZRDI, FORTSAT
Til sikkerhed for udlan er der foruden pant i eiendomme modtaget:
- - Supplerende garantier pa i alt 97.887 74117
- - Garantier for forhandslan pa i alt 23.903 20.554
- - Garantier for tinglyste pantebreve mv. pa i alt 58.209 19.847
Realkreditudlan til nominel vardi fordelt pa ejendomskategorier:
Udlan i procent ultimo aret
- - Ejerboliger 59 60
- - Fritidshuse 3
- - Stettet byggeri til beboelse 9
- - Private beboelsesejendomme til udlejning 9
- - Industri- og handvaerksejendomme 2
- - Kontor- og forretningsejendomme 9 10
- - Landbrugsejendomme mv. 7 8
- - Ejendomme til sociale, kulturelle og undervisningsmaessige formal 2 1

- - lalt 100 100

For en yderligere specifikation af realkreditudlan fordelt pa lanetype og ejendomskategorier
henvises til side 32 i ledelsesberetningen.

20 b. Restancer og udlaeg

- - Restancer fgr nedskrivninger 350 403
- - Udleeg fer nedskrivninger 55 53
- - Individuelle nedskrivninger pa restancer og udleeg -165 -148
- - lalt 240 308

Lobetidsfordeling efter restlgbetid af realkreditudlan, restancer og udleeg samt gvrige

udlan
- - Til og med 3 maneder 11.385 8.713
- - Over 3 maneder til og med 1 ar 33.488 24.950
- - Over 1 artil og med 5 ar 181.478 157.000
- - Over5ar 1.061.258 1.003.311
- - lalt 1.287.610 1.193.975

Labetidsfordelingen er foretaget pa realkreditudlan til dagsveerdi, restancer og udleeg samt @v-
rige udlan efter nedskrivninger.

Nykredit-koncernen — Arsrapport 2019 95/153



NOTER

Mio. kr.

Nykredit A/S Nykredit-koncernen

2018 2019 2019 2018
21. UDLAN OG ANDRE TILGODEHAVENDER TIL AMORTISERET KOSTPRIS

- - Bankudlan 67.992 63.333

- - Realkreditudlian 10 12

- - Reverseudlan 48.749 37.427

- - Andre udlan 366 305

- - Saldo ultimo 117116 101.078

Regulering for kreditrisiko

- - Nedskrivninger -2.526 -2.767

- - Saldo ultimo efter nedskrivninger 114.590 98.311

- - Egne "Andre udlan" modregnet i "Udstedte obligationer til amortiseret kostpris" — note 34 - -

- - lalt 114.590 98.311

Nykredit-koncernen foretager labende afdeekning af renterisikoen pa de fastforrentede bankud-
lan ved anvendelse af derivater. Herved styres niveauet for koncernens samlede rentefalsom-
hed under hensyn til den forventede renteudvikling.

Markedsveerdireguleringer, der foretages af portefgljen af bankudlan som fglge af brugen af
regnskabsmaessig afdeekning, er indregnet i resultatopgarelsen.

96/153 Arsrapport 2019 — Nykredit-koncernen



NOTER

Mio. kr.
Nykredit A/S Nykredit-koncernen
2018 2019 2019 2018
21. UDLAN OG ANDRE TILGODEHAVENDER TIL AMORTISERET KOSTPRIS, FORTSAT
Lebetidsfordeling efter restlebetid af udlan og andre tilgodehavender til amortiseret
kostpris
- - Pa anfordring 8.989 4.536
- - Til og med 3 maneder 56.012 48.072
- - Over 3 maneder til og med 1 ar 11.492 7.232
- - Over 1 artilogmed5 ar 27.136 26.727
- - Over5ar 10.961 11.744
- - lalt 114.590 98.311
Labetidsfordelingen er foretaget pa udlan efter nedskrivninger og efter modregning af egne
veerdipapirer.
21 a. Bankudlan
Udlan med nulstillet eller nedsat rente
- - Udlan med nulstillet rente 65 115
- - Udlan med nedsat rente 2 0
Bankudlan og garantidebitorer fordelt pa sektorer og brancher
% % Udlan i procent ultimo aret % %
- - Offentlige myndigheder 1 1
Erhverv
- - Landbrug, jagt, skovbrug og fiskeri 3 3
- - Industri og rastofindvinding 6 4
- - Energiforsyning 2 2
- - Bygge og anleg 2 2
- - Handel 5 4
- - Transport, hoteller og restauranter 4 4
- - Information og kommunikation 2 2
- - Finansiering og forsikring 36 44
- - Fast ejendom 9 9
- - @vrige erhverv 7 10
- - Erhvervi alt 78 85
- - Privat 22 15
- - lalt 100 100

Branchefordelingen er foretaget med udgangspunkt i de officielle danske branchekoder.
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21. UDLAN OG ANDRE TILGODEHAVENDER TIL AMORTISERET KOSTPRIS, FORTSAT
21 a. Bankudlan, fortsat
Finansiel leasing
Af de samlede udlan til amortiseret kostpris udger finansiel leasing:
- - Saldo primo 5.521 5.055
- - Tilgang 2.850 2.618
- - Afgang -2.456 -2.153
- - Saldo ultimo 5.915 5.521
- - Nedskrivninger pa finansielle leasingkontrakter udger 86 76
Lebetidsfordeling efter restlgbetid af finansiel leasing
- - Til og med 3 maneder 625 581
- - Over 3 maneder til og med 1 ar 1.321 1.161
- - Over 1 artilogmed5 ar 3.774 3.595
- - Over5ar 194 183
- - lalt 5.915 5.521
For udlan under finansiel leasing er amortiseret kostpris udtryk for udlanenes dagsveerdi. Lea-
singkontrakterne omfatter savel driftsmidler som fast ejendom. Kontrakterne er indgaet pa
saedvanlige markedsvilkar. Kontrakterne har en Igbetid pa 3-6 ar, dog op til 13 ar for leasing-
ejendomme.
Bruttoinvesteringer i finansielle leasingkontrakter
Labetidsfordeling efter restlebetid af bruttoinvesteringer i finansielle leasingkontrakter
- - Tilog med 1 ar 1.998 1.804
- - Over 1 ar til og med 5 ar 3.947 3.789
- - Over5ar 477 435
- - lalt 6.422 6.028
- - Ikke-indtjente indtaegter 507 507
22. OBLIGATIONER TIL DAGSVARDI
- - Egne seerligt deekkede obligationer 93.305 63.427
- - Egne realkreditobligationer 16.437 22.661
- - Egne virksomhedsobligationer 178 175
- - Egen seniorgeeld 310 274
- - Andre realkreditobligationer 95.718 79.174
- - Statsobligationer 8.564 8.656
- - @vrige obligationer 4.273 5.792
- - lalt 218.786 180.160
- - Egne seerligt deekkede obligationer modregnet i "Udstedte obligationer til dagsveerdi" — note 33 -93.295 -63.415
Egne seerligt daekkede obligationer modregnet i "Udstedte obligationer til amortiseret kostpris"
- - —note 34 -10 -13
- - Egne realkreditobligationer modregnet i "Udstedte obligationer til dagsveerdi" — note 33 -16.437 -22.661
Egne virksomhedsobligationer modregnet i "Udstedte obligationer til amortiseret kostpris" —
- - note 34 -178 -175
- - Egen seniorgaeld modregnet i "Udstedte obligationer til dagsveerdi" — note 33 - -197
- - Egne usikret seniorgaeld modregnet i "Udstedte obligationer til dagsveerdi" — note 33 - =77
- - Egne usikret seniorgaeld modregnet i "Udstedte obligationer til amortiseret kostpris" — note 34 -310 -
- - lalt 108.555 93.622
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22. OBLIGATIONER TIL DAGSVARDI, FORTSAT
Af obligationer til dagsvaerdi for modregning af egne obligationer udger:
- - Udtrukne obligationer 1.290 377
Over for Danmarks Nationalbank samt udenlandske clearingcentraler er til sikkerhed depone-
- - ret obligationer til en samlet kursveerdi af 7918 4.061
Deponeringen er sket pa branche- og markedsvilkar i forbindelse med clearing og afvikling af
fonds- og valutaforretninger. Deponeringerne reguleres pa dagsbasis og har generelt en tilba-
gebetalingsperiode pa ganske fa valgrdage.
Sikkerhederne er stillet pa branche- og markedsvilkar.
Eftersom sterstedelen — ca. 109 mia. kr. — af koncernens obligationsbeholdning indgéar i kon-
cernens handelsaktiviteter, forventes den reelle Igbetid af disse obligationer at veere under et
ar. Ca. 19 mia. kr. af obligationsbeholdningen forventes at have en Igbetid pa op til fem ar.
23. AKTIER MV.
- - Aktier malt til dagsveerdi over resultatopgerelsen 7135 5.821
- - lalt 7.135 5.821
23 a. Aktier malt til dagsvaerdi over resultatopgerelsen
- - Noteret pa Nasdaq Copenhagen 2677 2.469
- - Noteret pa andre berser 1.388 325
- - Unoterede aktier optaget til dagsveerdi 3.070 3.027
- - lalt 7.135 5.821
24. KAPITALANDELE | ASSOCIEREDE VIRKSOMHEDER
- - Kostpris primo 12 111
- - Tilgang 4 5
- - Afgang - -104
- - Kostpris ultimo 16 12
- - Op- og nedskrivninger primo 26 39
- - Resultat 2 5
- - Udbytte -2 -23
- - Tilbagefarte op- og nedskrivninger - 3
- - Op- og nedskrivninger ultimo 27 26
- - Saldo ultimo 43 38
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25. KAPITALANDELE I TILKNYTTEDE VIRKSOMHEDER

18.181 18.181 Kostpris primo - -

- - Tilgang - -

- - Afgang - -

18.181 18.181 Kostpris ultimo - -

56.901 57.925 Op- og nedskrivninger primo - -

5.577 7.210 Resultat - -

-4.100 -2.800 Udbytte - -

-453 27 Andre kapitalbevaegelser - -

57.925 62.362 Op- og nedskrivninger ultimo - -

76.106 80.543 Saldo ultimo - -

- - Heraf kreditinstitutter - -

Efterstillede tilgodehavender

- - Tilknyttede virksomheder - -

- - Andre virksomheder 1.550 2.001

- - lalt 1.550 2.001
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26. IMMATERIELLE AKTIVER
- Goodwill 1.699 14
- Tidsbegreensede rettigheder 7 10
- Software 212 28
- Igangvaerende udviklingsprojekter 101 229
- Kunderelationer 162 -
- I alt 2181 281
26 a. Goodwill
- Kostpris primo 14 14
- Tilgang 1.686 -
- Kostpris ultimo 1.699 14
- Saldo ultimo 1.699 14
26 b. Kunderelationer
- Kostpris primo 110 145
- Tilgang 170 -
- Kostpris ultimo 280 145
- Af- og nedskrivninger primo -110 -145
- Arets afskrivninger -8 -
- Tilbageferte af- og nedskrivninger - -
- Af- og nedskrivninger ultimo -118 -
- Saldo ultimo 162 -
Kunderelationer mv. afskrives over 3-13 ar.
- Restafskrivningsperioden udger den 31. december (gennemsnitligt antal ar) 7 -

Goodwill er allokeret til Nykredit Realkredit-koncernens forretningsomrade Wealth Management, hvilket falger den interne gkonomistyring, rapportering til ledelsen og

svarer til det niveau, hvor veerdien af goodwill Igsbende vurderes.

Goodwill testes arligt for et eventuelt nedskrivningsbehov og opggres til kostpris med fradrag af akkumulerede nedskrivninger. Safremt nedskrivningstesten viser en

veerdi, der er lavere end den regnskabsmaessige veerdi foretages der nedskrivning svarende til genindvindingsvaerdien. Da der ikke foreligger begivenheder mv., der

forrykker den nutidsvaerdiberegning, der ligger til grund for investeringen i Sparinvest i august, er der ikke foretaget en ny vurdering af goodwill tilknyttet denne investering.

Genindvindingsveerdien opggres som nutidsveerdien af de forventede pengestremme fra den enhed goodwill er allokeret til.

De forventede pengestremme, der indgar i vaerdiberegningen og nedskrivningstesten, er baseret pa en 5-arig budgetperiode, der afspejler nuveerende budgetter og for-

ventningerne til udviklingen i indtjeningen pa kort sigt, og en efterfalgende terminalperiode, hvor veekstraterne holdes fast pa ca. 2% frem til terminaltidspunktet. Tilbage-

diskonteringen tager udgangspunkt i et afkastkrav pa 11% eller 8,5% efter skat. Dette svarer til afkastkravet, der |4 til grund for investeringen i Sparinvest. En forggelse af

afkastkravet pa 1 procentpoint ville ikke medfgre en veerdiforringelse.

Kunderelationer vedrgrende investeringen i Sparinvest er opgijort til 170 mio. kr., der afskrives over 7 ar. Veerdien vedrgrer distributionsnetvaerket samt administrations- og

forvaltningsaktiviteter.
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27. GRUNDE OG BYGNINGER
- - Domicilejendomme 74 78
- - Anlzaeg under opfarelse 0 7
- - Leasede ejendomme 662 -
- - lalt 736 86
27 a. Domicilejendomme
- - Kostpris primo 82 275
- - Tilgang, herunder forbedringer 3 1
- - Afgang -3 -164
- - Kostpris ultimo 82 113
- - Opskrivninger primo 2 20
- - Arets tilgang indregnet i "Anden totalindkomst" 0
- - Tilbageferte opskrivninger - -12
- - Opskrivninger ultimo 2 8
- - Af- og nedskrivninger primo 6 73
- - Arets afskrivninger 1 1
- - Arets nedskrivninger 8 ;
- - Tilbageferte af- og nedskrivninger -0 -31
- - Af- og nedskrivninger ultimo 10 43
- - Saldo ultimo 74 78
Domicilejendomme afskrives over 20-50 ar.
- - Restafskrivningsperioden udger den 31. december (gennemsnitligt antal ar) 1 1
Den sidst foretagne omvurdering af domicilejendomme er foretaget ultimo 2019.
Vurderingerne er foretaget af en intern vurderingsmand ud fra afkastmetoden. Der er i 2019
benyttet forrentningskrav pa mellem 6,0% og 7,5% (6,6% i gennemsnit) afhaengig af domicil-
ejendommens art, beliggenhed og vedligeholdelsesstand.
Safremt der ikke var foretaget omvurderinger, ville den regnskabsmaessige veerdi af domicil-
- - ejendomme udgere: 83 88
27 b. Anlag under opforelse
- - Kostpris primo 7 -
- - Tilgang, herunder forbedringer 7
- - Afgang 7 -
- - Kostpris ultimo 0 7
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27. GRUNDE OG BYGNINGER, FORTSAT
27 c. Leasede ejendomme
Kostpris primo - - o -
Tilgang jf. IFRS 16 800 - o -
Tilgang 24 - o -
Kostpris ultimo 824 - o -
Af- og nedskrivninger primo - - o -
Arets afskrivninger 162 - - -
Af- og nedskrivninger ultimo 162 - o -
Saldo ultimo 662 - - -

Leasingaktiverne vedrgrer ejendomme, hvorfra Nykredit driver sin virksomhed (domicilejendomme). IFRS 16 er implementeret i 2019 og arets tilgang er primaert opgjort
pa basis af nutidsveerdien af de tilbagevaerende leasingydelser, opgjort eksklusive moms og eventuelle serviceydelser. Ejendomsskatter som Nykredit selv afholder indgar

ligeledes ikke i leasingveerdien.

Diskonteringssatsen er baseret pa Nykredits lanerente, der tager udgangspunkt i en swaprente med en Igbetid, der matcher restleasingperioden, tillagt et Nykredit-speci-
fikt kredittillaeg. Samlet ligger renten i et interval pa 0,55% for helt korte kontrakter og 1,11% for lsengerevarende kontrakter. For lejemal, der er opsagte, tager beregnin-
gen udgangspunkt i perioden frem til ophgr, mens den resterende portefglje har en gennemsnitlig restlgbetid pa ca. 7 ar, der er baseret pa et sken over den periode

Nykredit forventer at anvende ejendommene.
| lejemalene indgar bl.a. parkeringspladser, der videreudlejes. Indteegten herfra udger 4 mio. kr.

Udover lejekontrakter, der eksisterede primo 2019, rummer posten en tilgang pa ca. 24 mio. kr. som felge af overtagelsen af Sparinvest A/S.
Herudover har koncernen en raekke mindre leasingaftaler, der ikke er aktiveret. De tilbagediskonterede leasingydelser udger ca. 6 mio. kr. og ca. 3 mio. kr. i 2019.

| arsrapporten for 2018 blev Nykredits huslejeforpligtelser oplyst til 0,7 mia. kr. (note 43 b). | regnskabet for 2019 er aktivet og forpligtelsen indregnet til ca. 0,8 mia. kr. pr.
1. januar. Forskellen vedrerer bl.a., at det indregnede belgb er baseret pa den tidshorisont Nykredit forventer at drage nytte af lejemalene, hvilket i nogle tilfaelde afviger

fra den kontraktuelle minimumsperiode.

Nykredit har indgaet aftale om leje af nye domicilejendomme i Keabenhavns Nordhavn, der forventes at sta klar i 2022 eller 2023. Leasingaftalerne er indgaet med en 15-

arig leasingperiode.
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28. OVRIGE MATERIELLE AKTIVER
- - Kostpris primo 620 703
- - Tilgang ved keb af datterselskab 1 -
- - Tilgang 95 44
- - Afgang -10 -113
- - Kostpris ultimo 705 634
- - Af- og nedskrivninger primo 512 585
- - Arets afskrivninger 42 38
- - Nedskrivninger 5 -
- - Tilbageferte af- og nedskrivninger -9 -98
- - Af- og nedskrivninger ultimo 550 525
- - Saldo ultimo 156 108
@vrige aktiver afskrives over 4-15 ar.
2 4 Restafskrivningsperioden udger den 31. december (gennemsnitligt antal ar) 4 2
29. AKTIVER | MIDLERTIDIG BESIDDELSE
- - Overtagne ejendomme til salg 32 160
- - lalt 32 160
Safremt en belant ejendom overtages pa tvangsauktion med henblik pa at begreense tabet pa
det nedlidende engagement, forsgger koncernen at realisere pantet bedst muligt inden for 12
maneder. Aktiverne er i forretningsomraderegnskabet medtaget under Koncernposter.
30. ANDRE AKTIVER
- - Tilgodehavende renter og provision 2515 2.834
- - Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder - -
- - Positiv markedsveerdi af afledte finansielle instrumenter mv. 21.500 18.457
- - Ydelsesbaserede pensionsordninger 353 327
1 - @vrige aktiver 4.342 3.317
1 - lalt 28.710 24.935
30 a. Ydelsesbaserede pensionsordninger
Langt sterstedelen af koncernens pensionsordninger er bidragsbaserede, hvor indbetalingerne
lebende udgiftsferes.
Koncernens ydelsesbaserede pensionsordninger afdeekkes gennem indbetalinger fra Nykredit
Realkredit A/S til Nykredits Afviklingspensionskasse, der varetager medlemmernes interesser
ved at investere de indbetalte belgb til deekning af pensionsforpligtelserne.
Pa grund af overdaekning i pensionskassen har Nykredit Realkredit A/S ikke indbetalt siden
2009. Pensionskassen er underlagt lovgivningen vedrgrende firmapensionskasser. Ordnin-
gerne er lukket for tilgang af medlemmer og vedragrer medarbejdere ansat fgr 1972.
- - Nutidsveerdi af ydelsesbaserede ordninger -426 -428
- - Dagsveerdi af ordningernes aktiver 779 756
- - Nettoaktiver ultimo 353 327
Ydelsesbaserede pensionsomkostninger/-indteegter i resultatopgerelsen, der er indregnet i
- - "Udgifter til personale og administration" 3 3
Ydelsesbaserede pensionsomkostninger/-indtaegter indregnet i "Anden totalindkomst" i posten
- - "Aktuarmaessige gevinster/tab pa ydelsesbaserede pensionsordninger” 28 -9
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31. GALD TIL KREDITINSTITUTTER OG CENTRALBANKER
33 32 Geeld til kreditinstitutter 8.496 5.203
- - Geeld til centralbanker 3.121 6.685
- - Repoforretninger med kreditinstitutter 2.297 3.568
- - Repoforretninger med centralbanker - 236
33 32 lalt 13.914 15.692
Lebetidsfordeling efter restlebetid af gzeld til kreditinstitutter og centralbanker
- - Pa anfordring 8.195 4.565
33 32 Til og med 3 maneder 4.222 9.325
- - Over 3 maneder til og med 1 ar 1.498 1.802
33 32 lalt 13.914 15.692
32. INDLAN OG ANDEN GALD
- - Pa anfordring 76.973 66.664
- - Med opsigelsesvarsel 5 176
- - Tidsindskud 5.087 7.092
- - Seerlige indlansformer 3.310 2.986
- - Repoindlan 15.281 16.245
- - lalt 100.656 93.164
Labetidsfordeling efter restlgbetid af indlan og anden gzeld
- - Pa anfordring 77.240 66.279
- - Til og med 3 maneder 17.107 20.757
- - Over 3 maneder til og med 1 ar 3.671 3.709
- - Over 1 ar til og med 5 ar 724 617
- - Over5ar 1.914 1.801
- - lalt 100.656 93.164
33. UDSTEDTE OBLIGATIONER TIL DAGSVARDI
- - Realkreditobligationer 162.763 147.490
- - Seerligt deekkede obligationer 1.275.905 1.126.449
- - Sikret seniorgaeld 1.135 4.900
- - Usikret seniorgeeld - 3.740
- - | alt for modregning 1.439.803 1.282.579
- - Modregning af egne obligationer -103.389 -86.350
- - lalt 1.336.414 1.196.229

AEndringen i dagsveerdien af realkreditobligationer (RO), saerligt deekkede obligationer (SDO) og seniorudstedelser, der kan henfares til Nykredit-koncernens egen kreditri-

siko, kan enten opgeres med udgangspunkt i aendringer i det optionskorrigerede rentespaend (OAS) i forhold til statsobligationer eller med udgangspunkt i eendringer i

rentespaendet i forhold til tilsvarende obligationer fra andre danske realkreditudbydere.

Opgjort i forhold til andre danske realkreditudbydere har der ikke i 2019 eller siden udstedelsen veeret aendringer i dagsvaerdien, som kan henfgres til Nykredit-koncernens

egen kreditrisiko, idet der ikke er malbare kursforskelle mellem de forskellige udbyderes obligationer med samme karakteristika.
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33. UDSTEDTE OBLIGATIONER TIL DAGSVARDI, FORTSAT
Opgjort i forhold til statsobligationer er rentespaendet i 2019 mellem disse og udstedelser af se-
niorgeeld usendret, mens spaendet mellem statsobligationer og RO-/SDO-obligationer er udvi-
det. ZEndringerne i speendet i 2019 har samlet medfert et fald i dagsveerdien af de udstedte ob-
ligationer pa ca. 16 mia. kr. (2018: 10 mia. kr.), som kan henfares til Nykredits egen kreditri-
siko. Siden 2007 har spaendudvidelser mellem statsobligationer og RO-/SDO-obligationer med-
fort, at faldet i dagsvaerdien, som kan henfares til Nykredits egen kreditrisiko, udger ca. 4 mia.
kr. (2018: 11 mia. kr.) mens spaendindsnaevringer mellem statsobligationer og udstedelser af
seniorgeeld har medfert en stigning i dagsveerdien af den udstedte seniorgaeld pa ca. 0 mia. kr.
(2018:0 mia. kr.)
Egenkapitalen og resultatet er ikke pavirket af @ndringen i dagsveerdien vedrgrende RO- og
SDO-obligationer, da veerdien af realkreditudlan er aendret tilsvarende.
| beregningen tages der hensyn til Iabetid og nominel beholdning, men opgarelsen er forbun-
det med en vis grad af sken.
33 a. Realkreditobligationer
- - Realkreditobligationer til nominel veerdi 152.406 138.809
- - Kursregulering til dagsveerdi 10.357 8.681
- - Realkreditobligationer til dagsvaerdi 162.763 147.490
- - Egne realkreditobligationer jf. note 23 -16.437 -22.661
- - | alt udestaende realkreditobligationer til dagsvaerdi 146.326 124.828
- - Heraf praeemitteret 320 478
- - Realkreditobligationer udtrukket samt udlgbet til farstkommende kreditortermin 7.447 4.686
33 b. Szerligt deekkede obligationer
- - Seerligt daekkede obligationer til nominel veerdi 1.262.714 1.107.963
- - Kursregulering til dagsveerdi 19.534 18.486
- - Seerligt dekkede obligationer til dagsveaerdi 1.282.248 1.126.449
- - Egne saerligt deekkede obligationer jf. note 23 -93.295 -63.415
- - lalt udestaende szrligt deekkede obligationer til dagsvaerdi 1.188.954 1.063.034
- - Heraf preeemitteret 6.836 5.867
- - Seerligt deekkede obligationer udtrukket samt udlgbet til farstkommende kreditortermin 121.423 55.200
33 c. Sikret seniorgzeld
- - Sikret seniorgaeld til nominel veerdi 934 4.704
- - Kursregulering til dagsveerdi 201 195
- - Sikret seniorgald til dagsveerdi 1.135 4.900
- - Egen sikret seniorgeeld jf. note 23 - -197
- - | alt udestaende sikret seniorgzeld til dagsvaerdi 1.135 4.703

- - Sikret seniorgzeld udlgbet til farstkommende kreditortermin o -
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33. UDSTEDTE OBLIGATIONER TIL DAGSVARDI, FORTSAT
33 d. Usikret seniorgaeld
- - Usikret seniorgeeld til nominel veerdi - 3.734
- - Kursregulering til dagsveerdi - 7
- - lalt - 3.740
- - Egne usikret seniorgeeld jf. note 22 - =77
- - |l alt udestaende usikret seniorgaeld - 3.663
- - Usikret seniorgeeld udtrukket til farstkommende kreditortermin - -
Lobetidsfordeling efter restlgbetid af udstedte obligationer til dagsvaerdi
- - Til og med 3 maneder 101.010 45.311
- - Over 3 maneder til og med 1 ar 152.676 174.513
- - Over 1 artilogmed5 ar 563.199 546.527
- - Over5ar 519.529 429.877
- - lalt 1.336.414 1.196.229
Labetidsfordelingen er foretaget pa udstedte obligationer til dagsvaerdi efter modregning af
egne obligationer.
34. UDSTEDTE OBLIGATIONER TIL AMORTISERET KOSTPRIS
- - Virksomhedsobligationer 3.959 5.585
- - Seerligt daekkede obligationer 11 13
- - Usikret seniorgeeld 30.306 17.152
- - Andre veerdipapirer 33 27
- - lalt 34.308 22.777
- - Egne virksomhedsobligationer jf. note 22 -178 -175
- - Egne seerligt deckkede obligationer jf. note 22 -321 -13
- - | alt udestaende udstedte obligationer til amortiseret kostpris 33.810 22.590
Lobetidsfordeling efter restlgbetid af udstedte obligationer til amortiseret kostpris
- - Til og med 3 maneder 2.670 6.783
- - Over 3 maneder til og med 1 ar 337 275
- - Over 1 artil og med 5 ar 26.547 15.532
- - Over5ar 4.255 -
- - lalt 33.810 22.590
Lebetidsfordelingen er foretaget pa udstedte obligationer til amortiseret kostpris efter modreg-
ning af egne obligationer.
34 a. Virksomhedsobligationer
Udstedelser
- - EMTN-udstedelser* 774 2.339
- - ECP-udstedelser* 3.185 3.237
- - @vrige udstedelser* - 10
- - lalt 3.959 5.585

* Noteret pa Nasdaq Copenhagen eller Luxembourgs fondsbers.
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35. BVRIGE IKKE-AFLEDTE FINANSIELLE FORPLIGTELSER TIL DAGSVARDI
- - Negative veerdipapirbeholdninger 4.523 5.592
- - lalt 4.523 5.592
Lobetidsfordeling efter restlabetid af gvrige ikke-afledte finansielle forpligtelser
- - Pa anfordring - -
- - Til og med 3 maneder 4.523 5.592
- - lalt 4.523 5.592
36. ANDRE PASSIVER
- - Skyldige renter og provision 7.252 7.773
- - Negativ markedsveerdi af afledte finansielle instrumenter mv. 13.057 11.731
16 Qvrige passiver 4.095 3.523
16 | alt 24.404 23.027
1 "@vrige passiver" indgar felgende leasingydelser (2018: uopsigelige lejekontrakter):
- - Tilog med 1 ar 154 171
- - Over 1 artil og med 5 ar 476 435
- - Over5ar 41 52
- - lalt 671 658

Leasingydelser omfatter Nykredits huslejeforpligtelser.
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37. AKTUELLE SKATTEAKTIVER OG SKATTEFORPLIGTELSER
Aktuel skat
3 6 Aktuel skat primo 302 509
- - Tilgang ved kegb af dattervirksomhed -20 -
- - Overfort til /fra skatteforpligtelser -0 -6
6 3 Avrets aktuelle skat indregnet i arets resultat -1.280 -1.439
- - Arets aktuelle skat indregnet i egenkapitalen 4 165
0 0 Regulering vedrgrende tidligere ar -8 7
-3 -6 Betalt selskabsskat i aret, netto 1.180 980
6 3 Aktuel skat ultimo 177 287
Aktuel skat indregnes saledes i balancen:
6 3 Aktuelle skatteaktiver 255 349
- - Aktuelle skatteforpligtelser 78 47
6 3 Aktuel skat ultimo 177 302
38. HENSATTELSER TIL UDSKUDT SKAT/UDSKUDTE SKATTEAKTIVER
Udskudt skat
10 9 Udskudt skat primo -203 -286
- - Tilgang ved keb af dattervirksomhed 2 -
- - Afgang - -2
-1 2 Arets udskudte skat indregnet i arets resultat -62 52
- - Arets udskudte skat indregnet i anden totalindkomst -6 2
0 - Arets udskudte skat indregnet i egenkapitalen -3 59
- - Regulering af udskudt skat vedrgrende tidligere ar 10 -29
8 9 Udskudt skat ultimo -264 -203
Udskudt skat indregnes saledes i balancen
9 10 Udskudte skatteaktiver 126 134
- - Henseettelser til udskudt skat 389 338
9 10 Udskudt skat ultimo, netto -264 -203
Udskudt skat vedrorer:
- - Udlan -182 -140
- - Aktier 1 3
- - Immaterielle anleegsaktiver -67 -56
- - Materielle anleegsaktiver, herunder bygninger 13 16
9 - Andre aktiver og periodeafgreensningsposter 0 -45
- - Udstedte obligationer -5 -8
- - Andre passiver 71 69
- 10 Hensatte forpligtelser 95 97
- - Efterstillede kapitalindskud -189 -140
9 10 1alt -264 -203
Udskudt skat ikke indregnet i balancen
- - Udskudt skat vedrgrende grunde, bygninger og hensatte forpligtelser 83 48
- - lalt 83 48

Aktivet er ikke indregnet, idet det ikke er sandsynligt, at det bliver udlgst inden for en overskue-
lig fremtid.
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39. HENSATTELSER TIL PENSIONER OG LIGNENDE FORPLIGTELSER
- - Saldo primo 130 141
- - Tilgang ved keb af datterselskab 4 -
- - Anvendti aret 4 -12
- - Avrets henseettelse 21 6
- - Tilbagefersel af ikke-udnyttede belgb -46 -4
- - Saldo ultimo 62 130
40. TILBAGEBETALINGSPLIGTIGE RESERVER | £LDRE SERIER
- - Saldo primo 47 51
- - Anvendti aret -15 -4
- - Avrets regulering som falge af eendring i diskonteringssats og -periode 2 0
- - Saldo ultimo 34 47
Tilbagebetalingspligtige reserver i aeldre serier hidrgrer fra lanekontrakter, hvor lantager ved
hel eller delvis indfrielse af mellemvaerendet far udbetalt sin andel af seriereservefonden i over-
ensstemmelse med serievilkarene. Forpligtelsen vil frem mod 2033 gradvist blive reduceret i
takt med lantagernes tilbagebetaling.
41. HENSZAETTELSER TIL TAB PA GARANTIER
- - Saldo primo 117 58
- - IFRS 9-regulering - 62
- - Arets hensaettelse 86 82
- - Tilbagefersel af ikke-udnyttede belgb -67 -
- - Arets afgang - 84
- - Saldo ultimo 137 117
42. ANDRE HENSATTE FORPLIGTELSER
- - Saldo primo 100 153
- - Anvendti aret -32 -16
- - Avrets henseettelse 447 -6
- - Avrets regulering som falge af eendring i diskonteringssats og -periode -0 -0
- - Andre hensatte forpligtelser -2 -32
- - Saldo ultimo 515 100
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43. EFTERSTILLEDE KAPITALINDSKUD
Efterstillede kapitalindskud er finansielle forpligtelser i form af ansvarlig lanekapital og hybrid
kernekapital, som i tilfeelde af likvidation eller konkurs farst skal fyldestggres efter de alminde-
lige kreditorkrav.
Efterstillede kapitalindskud medregnes i kapitalgrundlaget mv. i henhold til EU's kapitalkravs-
forordning.
Ansvarlig lanekapital
Nominelt 600 mio. euro. Lanet forfalder senest den 3. juni 2036, men kan indlgses til kurs 100
fra den 3. juni 2021. Lanet er fastforrentet med 4,0% p.a. frem til den 3. juni 2021, hvorefter
renten fastsaettes i femarige intervaller. Safremt den egentlige kernekapitalprocent i Nykredit
Realkredit, Nykredit Realkredit-koncernen eller Nykredit-koncernen falder under 7%, vil lanet
- - blive nedskrevet 4.555 4.586
Nominelt 800 mio. euro. Lanet forfalder senest den 17. november 2027, men kan indlgses til
kurs 100 fra den 17. november 2022. Lanet er fastforrentet med 2,75% p.a. frem til den 17. no-
- - vember 2022, hvorefter renten fastseettes for de naeste fem ar 6.087 6.052
Nominelt 50 mio. euro. Lanet forfalder den 28. oktober 2030. Lanet er fastforrentet med 4%
p.a. i to ar fra udstedelsen. | den resterende del af lanets Igbetid fastsaettes renten med halvar-
- - lige intervaller 373 373
- - Ansvarlig lanekapital i alt 11.016 11.011
- - Beholdning af egne obligationer -12 -
- - Efterstillede kapitalindskud i alt 11.004 11.011
- - Efterstillede kapitalindskud, der kan medregnes ved opgerelse af kapitalgrundlaget 7.189 6.208
- - Omkostninger ved optagelse og indfrielse af efterstillede kapitalindskud - -
- - Ekstraordinaere afdrag og indfrielse af efterstillede kapitalindskud i Igbet af regnskabsperioden - -
Regnskabsmaessig risikoafdakning
Der foretages afdaekning af eksponeringen over for dagsvaerdisendringer i kursen pa obligatio-
nerne som fglge af eendringer i markedsrentesatser. Nykredit-koncernen har imgdekommet
denne risiko ved at indga renteswap:
- - Markedsveerdi af renteswaps nominelt 50 mio. euro 0 0
- - Markedsveerdi af renteswaps nominelt 600 mio. euro 82 119
- - Markedsveerdi af renteswaps nominelt 800 mio. euro 124 95
- - Markedsveerdi af ansvarlig kapital nominelt 50 mio. euro 413 450
- - Markedsveerdi af ansvarlig kapital nominelt 600 mio. euro 4.720 4.659
- - Markedsveerdi af ansvarlig kapital nominelt 800 mio. euro 6.337 6.202
- - lalt 11.675 11.525
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44. IKKE-BALANCEF@RTE POSTER
Nedenfor er praesenteret afgivne garantier og indestaender, uigenkaldelige kredittilsagn og lig-
nende forpligtelser, der ikke indregnes i balancen.
- - Eventualforpligtelser 6.616 5913
- - Andre forpligtende aftaler 28.206 16.948
- - lalt 34.822 22.861
44 a. Eventualforpligtelser
- - Finansgarantier 322 391
- - Tinglysnings- og konverteringsgarantier 64 106
- - @vrige eventualforpligtelser 6.230 5416
- - lalt 6.616 5.913
"@vrige eventualforpligtelser" omfatter hovedsageligt kebesums- og betalingsgarantier.
Labetidsfordeling efter restlebetid af eventualforpligtelser
- - Under 1ar 3.981 3.557
- - Over 1 ar til og med 5 ar 1.373 1.227
- - Over5ar 1.262 1.128
- - lalt 6.616 5.913
Fastsaettelsen af Igbetider er til dels baseret pa et skan, idet ikke alle garantier har en fast ud-
lgbsdato, ligesom udlgbsdatoen kan vaere afhaengig af eksempelvis ventetider pa tinglysning
osv.
44 b. Andre forpligtende aftaler
- - Uigenkaldelige kredittilsagn 26.897 15.282
- - Qvrige 1.309 1.666
- - lalt 28.206 16.948

"@vrige" under "Andre forpligtende aftaler" bestar af forpligtelser og haeftelser over for veerdipapircentraler samt investeringstilsagn over for private equity-fonde.
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44. IKKE-BALANCEF@RTE POSTER, FORTSAT

Andre eventualforpligtelser

Nykredit-koncernens stgrrelse og forretningsomfang indebzerer, at koncernen til
stadighed er part i diverse retssager. Sagerne vurderes lgbende, og der foreta-
ges de forngdne hensaettelser ud fra en vurdering af risikoen for tab. De verse-
rende retssager forventes ikke at kunne fa vaesentlig betydning for Nykredit-kon-

cernens gkonomiske stilling.

Nykredit deltager i den lovpligtige danske indskydergarantiordning. Den hidtil
gaeldende ordning er i 2015 erstattet af Garantiformuen, der pr. 1. juni 2015 har
overtaget aktiviteterne og indskydergarantiordningens formue. Garantiformuens
formal er at yde deekning til indskydere og investorer i ngdlidende institutter, der
er omfattet af Garantiformuens daekningsomrade. Ordningen daekker bade pri-
vatpersoner og juridiske personer, og deekningen udger for indskud et belgb
svarende til 100.000 euro pr. indskyder og 20.000 euro pr. investor.

Nykredit deltager endvidere i Afviklingsformuen, der er en afviklingsfinansie-
ringsordning, der ligeledes er etableret pr. 1. juni 2015. Afviklingsformuen finan-
sieres af arlige bidrag fra de omfattede pengeinstitutter, realkreditinstitutter samt
fondsmaeglerselskaber, og ordningens formue skal pr. 31. december 2024 ud-
gore 1% af sektorens daekkede indskud.

Afviklingsformuens eventuelle tab i forbindelse med afvikling af nadlidende insti-
tutter paregnes daekket af de deltagende institutter gennem arlige indbetalinger.

Nykredit Bank anvender Bankernes EDB-Central (BEC) som leverander af it-
lasninger. BEC's vedteegter foreskriver, at Nykredit Bank kan opsige medlem-
skabet af BEC med fem ars varsel til udigbet af et regnskabsar. Hvis medlem-
skabet ophgrer pa anden vis af arsager relateret til Nykredit Bank, skal der beta-
les en udtraedelsesgodtggrelse til BEC, der er naermere defineret i vedtaegterne
for BEC. Hvis et pengeinstitut fusionerer og ophgrer med at vaere et selvstaen-
digt pengeinstitut, ophgrer medlemskabet af BEC uden varsel, men dog med
mulighed for en overgangsordning.

Nykredit A/S indgar i en sambeskatning med Forenet Kredit som administrati-
onsselskab. Selskabet heefter derfor i henhold til selskabsskattelovens regler
herom for indkomstskatter mv. for de sambeskattede selskaber og ligeledes for
eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter
for disse selskaber.

Nykredit Realkredit A/S indestar for forpligtelserne i Nykredits Afviklingspensi-
onskasse (CVR-nr. 24 25 62 19).

45. TRANSAKTIONER OG MELLEMVARENDER MED NARTSTAENDE
PARTER

Som neertstdende parter anses Forenet Kredit, de tilknyttede og associerede
virksomheder til Nykredit Realkredit A/S som anfert i koncernoversigten samt

Nykredit A/S' bestyrelse, direktion og disses naertstadende.

12019 har der ikke vaeret usaedvanlige transaktioner med nzertstaende parter.
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Som en naturlig del af koncernens daglige forretning er der forskellige aftaler
mellem selskaberne. Aftalerne omfatter typisk finansiering, garantistillelse, provi-
sion for henviste forretninger, opgaver omkring it-driftssupport og it-udviklings-
projekter, lan- og personaleadministration samt @vrige administrative opgaver.

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

Af veesentlige transaktioner med nzertstaende parter, som har vaeret geel-
dende/er indgaet i 2019, skal felgende naevnes:

Aftaler mellem Nykredit Realkredit A/S og Totalkredit A/S
Nykredit Realkredit A/S har som led i feelles funding ydet Igbende funding af dat-
terselskabet Totalkredit A/S' realkreditudlan.

Totalkredit A/S finansierer sit udlan ved udstedelse af et rammevaerdipapir i
hvert kapitalcenter med Nykredit Realkredit A/S som eneste kreditor. Ramme-
veerdipapiret udger sikkerheden for Nykredit Realkredit A/S' udstedelse af hen-
holdsvis RO'er og SDQO'er og sikrer, at Totalkredit A/S overfgrer alle betalinger il
obligationsejerne vedrgrende udlan i Totalkredit A/S til Nykredit Realkredit A/S,
senest samtidig med at Nykredit Realkredit A/S gennemfgrer betalinger til obli-
gationsejerne. Obligationsejerne har saledes samme sikkerhed, som hvis Total-
kredit-udlanet havde veeret ydet direkte pa Nykredit Realkredit A/S' balance.

Nykredit Realkredit A/S har ydet 1an, jf. §15 i lov om realkreditlan og realkredit-
obligationer mv., til Totalkredit A/S til brug for supplerende sikkerhedsstillelse i
Totalkredit A/S kapitalcentre. Lanene udgjorde 1,0 mia. kr. pr. 31. december
2019. Lanene har en sekundeer fortrinsstilling efter rammeveerdipapiret til akti-
verne i Totalkredit A/S' kapitalcentre.

Der er indgaet aftale om afdaekning af markedsrisiko i forbindelse med sikker-
hedsstillelse i Totalkredits kapitalcentre, herunder de placerede midler.

Aftale om formidling af realkreditlan til private via Totalkredit A/S (aftalen er ind-
gaet pa samme vilkar som for gvrige samarbejdsparter, herunder provisionsho-

norering).

Nykredit Realkredit A/S har ydet 1&n for 2,0 mia. kr. il Totalkredit A/S i form af
efterstillede kapitalindskud og 4,0 mia. kr. i hybrid kernekapital.

Aftaler mellem Nykredit Realkredit A/S og Nykredit Bank A/S
Hovedaftale om vilkar for finansielle transaktioner vedrgrende ud- og indlansfor-
retninger pa fonds- og pengemarkedsomraderne mv.

Nykredit Realkredit har ydet lan for 2,0 mia. kr. i form af supplerende kapital
(Tier 2) til Nykredit Bank A/S.

Nykredit Realkredit har i 3. kvartal 2019 foretaget et egenkapitalindskud pa 2
mia. kr. i Nykredit Bank A/S.

Aftaler mellem Nykredit Realkredit A/S og andre koncernselskaber
Nykredit Realkredit A/S har overdraget aktier for en samlet dagsveerdi pa 500
mio. kr. til Ejendomsselskabet Kalvebod 1. Heraf er 414 mio. kr. tilfert som
egenkapitaludvidelse.
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45. TRANSAKTIONER OG MELLEMVARENDER MED NARTSTAENDE PARTER, FORTSAT
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Nykredit-koncernen

Resultatopgerelse
Renteindtaegter - - - - -0 - @ - o - . -
Renteudgifter - - - - - _ 1 1 0 0 0 0

Udgifter til personale
og administration - - - - - 180 - - - - - -

Balanceposter

Udlan og andre tilgodehavender til
dagsveerdi - - - - - - 26 26 6 23 4 10

Udlan og andre tilgodehavender

til amortiseret kostpris - - - - o - - - - - - N
Andre aktiver - - - - o 0 o - - - - -
Indlan og anden geeld - - - - 1 - 25 14 18 10 2 1

Nykredit A/S

Balanceposter
Tilgodehavender hos
kreditinstitutter og centralbanker 21 28 - - - - - - - - - -
Geeld til kreditinstitutter og central-

banker 6 7 - - - - = - o - - -

Engagementer med naertstdende parter ydes pa ssedvanlige forretningsbetingelser. Rentesatser pa almindelige udlan ligger i niveauet 2,00% til 13,5% (2018: 0,35% til

9,50%), mens indlan forrentes i niveauet 0,00% til 1,06%.

Der er ikke nedskrevet pa engagementer med direktionen, bestyrelsen eller neertstdende parter til direktionen og bestyrelsen.
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46. OPLYSNINGER OM DAGSVARDI

Vardiansaettelsesprincipper

Finansielle instrumenter males i balancen enten til dagsveerdi eller amortiseret
kostpris. Tabellerne i note 46 a. og 46 b. viser dagsveerdien af alle instrumenter
sammenholdt med den regnskabsmaessige vaerdi, som instrumenterne er malt til

i balancen.

Finansielle instrumenter malt til dagsvaerdi

Udgangspunktet for koncernens aktiver og forpligtelser, der er malt til dags-
veerdi, er maling pa baggrund af offentligt noterede priser eller markedsbetingel-
ser, der eksisterer pa balancedagen pa aktive markeder. Hvis der for et aktiv el-
ler en forpligtelse, der males til dagsveerdi, findes bade en kebspris og en salgs-
pris, anvendes middelveerdien som grundlag for maling. Malingen er yderligere
baseret p4, at veerdien afspejler den veerdi, der vil blive lagt til grund for et salg
af aktivet eller en overdragelse af forpligtelsen mellem to uafhaengige og villige
parter.

Hvis markedet for et finansielt aktiv eller en finansiel forpligtelse er illikvidt, eller
hvis der ikke findes en offentlig anerkendt prisfastsaettelse, fastsaetter Nykredit
dagsveerdien ved brug af anerkendte veerdiansaettelsesteknikker. Disse teknik-
ker omfatter anvendelse af tilsvarende nylige transaktioner mellem uafhzaengige
parter, henvisning til andre tilsvarende instrumenter og en analyse af tilbagedis-
konterede pengestremme samt optionsmodeller eller andre modeller baseret pa
observerbare markedsdata.

Veerdianseettelsesteknikker anvendes generelt til OTC-derivater samt unoterede
aktiver og forpligtelser.

Unoterede aktier males til dagsveaerdien bl.a. ved anvendelse af veerdianszettel-
sesmetoder for fastleeggelse af dagsveerdien af unoterede aktier, hvor dagsveer-
dien estimeres som prisen pa et aktiv, der handles mellem uafhangige parter,
eller med udgangspunkt i selskabets indre vaerdi, safremt denne antages at

svare til instrumentets dagsveerdi.

Finansielle instrumenter malt til amortiseret kostpris

| forbindelse med fastseettelse af dagsvaerdien af de finansielle instrumenter, der

i regnskabet er malt til amortiseret kostpris, er der anvendt falgende metoder og

veesentlige forudsaetninger:

m  For udlan og tilgodehavender samt indlan og anden geeld, der males til
amortiseret kostpris, og som er variabelt forrentet og indgaet pa normale
kreditmaessige vilkar, skennes det, at den bogferte veerdi svarer til dagsveer-
dien.

m Dagsveerdien af fastforrentede aktiver og finansielle forpligtelser, der males
til amortiseret kostpris, er fastsat ud fra anerkendte veerdiansaettelsesmeto-
der.

m  Kreditrisikoen pa fastforrentede finansielle aktiver (udlan mv.) vurderes i
sammenhzeng med gvrige udlan og tilgodehavender.

m  Dagsveerdien af aktiver og forpligtelser, som ikke har en fastsat lgbetid, an-
tages at veere veerdien, som kan udbetales pa balancedagen.

m  Dagsveerdien af udstedte obligationer vaerdiansaettes med udgangspunkt i
veerdiansaettelsesteknikker, hvor der bade henses til sammenlignelige trans-
aktioner og observerbare input som rentekurver, hvor det antages, at Nykre-
dit ville kunne foretage udstedelser.
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| note 46 a vises dagsveerdien af de finansielle instrumenter, som males til
amortiseret kostpris, og hvor dagsvaerdien ikke tilnsermelsesvis svarer til den
bogfarte veerdi.

Noterede priser

Koncernens aktiver og forpligtelser til dagsveerdi optages i videst muligt omfang
til noterede priser eller en kvoteret pris, hvorved forstas prisen pa et aktivt mar-
ked eller pa en anerkendt handelsplads.

Obligationer til dagsvaerdi henfares til noterede priser, safremt der har veeret op-
daterede eksterne kurser inden for de seneste tre handelsdage forud for balan-
cedagen. Safremt der ikke observeres noterede priser i dette tidsrum, henferes
beholdningen til observerbare input.

Observerbare input

| tilfeelde, hvor et instrument ikke handles pa et aktivt marked, baseres malingen
pa senest noterede pris pa et ikke-aktivt marked, prisen pa sammenlignelige
transaktioner eller pa anerkendte veerdianseettelsesteknikker baseret pa fx dis-
konterede pengestreamme og optionsmodeller.

Observerbare input er typisk rentekurver, volatiliteter og handelspriser pa tilsva-
rende instrumenter, hvor data normalt rekvireres gennem saedvanlige udbydere
som Reuters, Bloomberg og market makers. Estimeres dagsveerdien ud fra
transaktioner med tilsvarende instrumenter, tages der alene udgangspunkt i
handler, der er sket pa normale handelsvilkar. Unoterede derivater henfgres ge-
nerelt til denne kategori.

Obligationer, der ikke er handlet i de seneste tre handelsdage, henfares til
denne kategori. Vaerdiansaettelsen tager udgangspunkt i den senest observe-
rede pris, og der foretages justering for efterfalgende aendringer i markedsfor-
hold, fx ved at inkludere transaktioner i tilsvarende instrumenter (matrixprisfast-
seettelse). Ligeledes henfares udtrukne obligationer til denne kategori, da der
ikke lzengere vil veere adgang til officielle kurser pa aktive markeder.

Veerdianseettelsen af derivater omfatter yderligere anvendelse af en sakaldt Cre-
dit Valuation Adjustment-regulering (CVA-regulering), hvorved modpartens kre-
ditrisiko inddrages i vaerdiansaettelsen. CVA-reguleringen pa derivater med posi-
tive markedsveerdier er primzaert baseret pa eksterne kreditkurver som fx Itraxx
Main, men er ogsa baseret pa egne data, for sa vidt angar kunder uden veerdi-
forringelse i de laveste ratingklasser, idet der ikke umiddelbart kan findes eks-
terne kurver, der er egnet til beregning af kreditrisiko pa disse kunder. Endelig
foretages der beregninger for at simulere en evt. fremtidig eksponering pa rente-
swaps, og safremt disse beregninger medfarer en gget CVA, bliver disse medta-
get i veerdireguleringen.

Endvidere inkluderes en sakaldt Funding Valuation Adjustment (FVA-regulering)
ved vaerdiansaettelsen af derivater. FVA tager hgjde for Nykredits egne fremti-
dige fundingomkostninger fra de derivatforretninger, hvor kunderne ikke har stil-
let tilstraekkelig sikkerhed. Nykredit har ved beregningen anvendt en funding-
kurve, der bl.a. er vurderet ud fra objektive kurser for danske SIFI-bankers hand-
lede obligationer. Beregningen er herefter sket pa basis af en sakaldt "discount
curve method".
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FVA vil kunne medfgre bade en funding benefit og en funding cost, men for Ny-
kredit bliver FVA-reguleringen netto en fundingomkostning som felge af kunders
for lave eller manglende sikkerhedsstillelse. Debit Valuation Adjustment (DVA)
er nu et delelement i FVA-reguleringen.

Nettovaerdireguleringen som fglge af CVA-, DVA- og FVA-reguleringen udgjorde
527 mio. kr. pr. 31. december 2019 mod 588 mio. kr. ultimo 2018.

Ved indgaelse af derivater foretages der yderligere en reservation i form af en
sakaldt minimumsmarginal, der deekker honorering for likviditets- og kreditrisiko
samt kapitalafkast mv. Minimumsmarginalen amortiseres ved veerdiansaettelsen
af derivater over restlgbetiden. Pr. 31. december 2019 udgjorde den ikke-amorti-
serede minimumsmarginal 135 mio. kr. mod 147 mio. kr. ultimo 2018. For sa vidt
angar den del, der vedrgrer likviditets- og kreditrisiko, er disse belgb medtaget
ovenfor i nettoreguleringen af FVA og CVA, hvilket var 182 mio. kr. ultimo 2019
og 201 mio. kr. i 2018. Endelig foretages der i visse tilfaelde yderligere manage-
ment judgement-baseret veerdiregulering, safremt det skennes, at modellerne
ikke tager hgjde for alle kendte risici, herunder fx juridiske risici.

I nogle tilfelde er markederne — fx obligationsmarkedet — blevet inaktive og illi-
kvide. Det betyder, at det ved vurdering af markedstransaktioner kan vaere van-
skeligt at konkludere, om handlerne er sket pa normale vilkar, eller om der er
tale om tvungne salg. Anvendes der nylige transaktioner som udgangspunkt for
malingen, foretages en vurdering af transaktionsprisen sammenlignet med den
pris, der ville fremkomme ved anvendelse af relevante rentekurver og diskonte-

ringsteknikker.

Ikke-observerbare input

| de tilfeelde, hvor det ikke er muligt at vaerdiansaette finansielle instrumenter til
dagsveerdi via priser fra et aktivt marked eller observerbare input, foretages ma-
lingen ved anvendelse af egne antagelser og ekstrapolationer mv. | det omfang
det er muligt og hensigtsmaessigt, tages der udgangspunkt i faktiske handler,
der korrigeres for forskelle i eksempelvis instrumenternes likviditet, kreditspsend
og lgbetider mv. Generelt placeres koncernens unoterede aktier i denne gruppe,
selv om veerdiansaettelsen sker i henhold til IPEV-vaerdiansaettelsesretningslin-

jerne.

Positive markedsvaerdier pa en raekke renteswaps med kunder i laveste rating-
klasser er korrigeret for en gget kreditrisiko ved anvendelse af en yderligere
CVA-regulering. Reguleringen tager bl.a. udgangspunkt i de statistiske data,
banken anvender ved beregning af forventede kredittab pa udlan til amortiseret
kostpris. Renteswaps, hvor dagsveerdien er reguleret til O kr. (efter fradrag for
sikkerheder) som fglge af modpartens kreditbonitet, indgar ligeledes i kategorien
"lkke-observerbare input".

Dagsveerdien udgjorde 1.033 mio. kr. pr. 31. december 2019 efter veerdiregule-

ring. Korrektionen som felge af kreditmaessige veerdireguleringer udgjorde 2.301
mio. kr. pr. 31. december 2019 (2018: 2.308 mio. kr.).
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Renterisikoen er i al vaesentlighed afdaekket pa disse renteswaps. Renteaendrin-
ger vil dog kunne pavirke resultatet i det omfang, at markedsveerdien skal veerdi-
reguleres som felge af en gget kreditrisiko pa modparterne. En sendring i rente-
niveauet pa 0,1 procentpoint vil pavirke dagsveaerdien med +/- 76 mio. kr.

Finansielle aktiver, hvor malingen er baseret pa "lkke-observerbare input", ud-
ger dog alene en meget begraenset del af de samlede finansielle aktiver til dags-
veerdi. Pr. 31. december 2019 udgjorde andelen saledes 0,3% mod 0,4% ultimo
2018. Finansielle forpligtelsers andel udgjorde 0,0% mod 0,0% ultimo 2018.

Veerdiansaettelsen — iser for instrumenter i kategorien "lkke-observerbare input"
— er behzeftet med nogen usikkerhed. Af de samlede aktiver og forpligtelser kan
4,1 mia. kr. (2018: 4,6 mia. kr.) henfgres til denne kategori.

Safremt det antages, at en faktisk handelspris vil afvige med +/-10% i forhold til
den beregnede dagsveerdi, vil resultatpavirkningen udgere 412 mio. kr. pr. 31.
december 2019 (0,49% af egenkapitalen pr. 31. december 2019). For hele 2018
er resultatpavirkningen skgnnet til 460 mio. kr. (0,58% af egenkapitalen pr. 31.
december 2018).

Overforsler mellem kategorierne

Overfarsler mellem kategorierne Noterede priser, Observerbare input og lkke-
observerbare input foretages, safremt et instrument pa balancedagen klassifice-
res anderledes end ved regnskabsarets begyndelse. Veaerdien, der overferes til
anden kategori, er dagsveerdien ved arets begyndelse. For sa vidt angar rente-
swaps, hvor dagsvaerdien reguleres til 0 kr. som fglge af kreditrisikojusteringer,
opgeres dette dog seerskilt ultimo hver maned.

Overfgrslerne mellem kategorierne Observerbare input og lkke-observerbare in-
put i bade 2019 og 2018 er i al veesentlighed sket som falge af modparternes
2endring i ratingklasser (kreditrisiko) og vedrgrer hovedsageligt renteswaps, for

sa vidt angar finansielle instrumenter med positiv markedsvaerdi.

Overfgrsler mellem kategorierne Noterede priser og Observerbare input sker i al
vaesentlighed som falge af obligationer, der enten som fglge af handlet maengde
eller antal dage mellem sidste handel og opggrelsestidspunktet aendrer klassifi-
kation. | 2019 er der for finansielle aktiver overfert 1,4 mia. kr. fra Noterede pri-
ser til Observerbare input, og 0,8 mia. kr. fra Observerbare input til Noterede pri-
ser. For finansielle forpligtelser er der overfgrt 0,2 mia. kr. fra Noterede priser til
Observerbare input, og 0,1 mia. kr. fra Observerbare input til Noterede priser.

Udtrukne obligationer, der ville have vaeret indeholdt i Noterede priser, flyttes
den sidste dag fer termin til Observerbare input, da der ikke er adgang til offici-
elle kurser pa aktive markeder. Pr. 31. december 2019 udgjorde dette belgb 0,6
mia. kr. mod 0,1 mia. kr. ultimo 2018.

Der har ikke vaeret overfarsler mellem kategorierne Noterede priser og Ikke-ob-

serverbare input.
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46. OPLYSNINGER OM DAGSVARDI, FORTSAT

46 a. Oplysninger om dagsvaerdi for aktiver og forpligtelser indregnet til amortiseret kostpris

Dagsveerdi beregnet pa baggrund af

Forskels- Noterede Observer-  Ikke obser-

2019 Bogfert veerdi Dagsveerdi veerdi priser bare input verbare input
Aktiver
Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris 114.591 114.782 191 - 10 114.772
| alt 114.591 114.782 191 - 10 114.772
Forpligtelser
Udstedte obligationer til amortiseret kostpris 33.809 34.012 -202 - 33.978 34
Efterstillede kapitalindskud 11.004 11.663 -659 - 11.675 -12
| alt 44.813 45.675 -862 - 45.653 22
Transport fra aktiver 191
Forskelsvaerdi i alt -671
2018
Aktiver
Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris 98.310 98.582 272 - 12 98.570
I alt 98.310 98.582 272 - 12 98.570
Forpligtelser
Udstedte obligationer til amortiseret kostpris 22.590 22.571 19 - 17.102 5.468
Efterstillede kapitalindskud 11.011 11.524 -513 - 11.524 -
I alt 33.601 34.095 -493 - 28.626 5.468
Transport fra aktiver 272
Forskelsvaerdi i alt -221
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46. OPLYSNINGER OM DAGSVARDI, FORTSAT
46 b. Dagsveerdi af aktiver og forpligtelser indregnet til dagsvaerdi (IFRS-hierarkiet)
31. december 2019

Noterede Observer- Ikke obser- Dagsveerdi
Finansielle aktiver: priser bare input verbare input ialt
- obligationer til dagsveerdi 30.488 78.065 2 108.555
- aktier mv. 4121 - 3.014 7.135
- positiv dagsveerdi af afledte finansielle instrumenter 45 20.422 1.033 21.500
- realkreditudlan samt restancer og udleeg® - 1.287.610 - 1.287.610
- domicilejendomme - - 75 75
I alt 34.655 1.386.096 4124 1.424.874
Procentuel andel 24 97,3 0,3 100,0
Finansielle forpligtelser:
- gvrige ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsvaerdi 2.052 2472 - 4523
- negativ dagsveerdi af afledte finansielle instrumenter 42 13.016 - 13.057
- udstedte obligationer til dagsveerdi® 1.323.953 12.461 - 1.336.414
I alt 1.326.047 27.948 - 1.353.995
Procentuel andel 97,9 21 - 100,0
Aktiver og forpligtelser vaerdiansat pa baggrund af ikke-observerbare input Ejendomme  Obligationer Aktier Derivater | alt
Dagsvaerdi primo, aktiver 86 65 2.956 1.495 4.601
Veerdiregulering indregnet i resultatopgerelsen -3 1 248 -119 127
Arets kagb 3 - 200 - 203
Arets salg -3 -64 -391 -162 -619
Overfort fra Noterede priser og Observerbare input’ - - - 388 388
Overfort til Noterede priser og Observerbare input? - - - -569 -569
Reklassifikation til "Andre aktiver" -7 - - - -7
Dagsveerdi ultimo, aktiver 74 2 3.014 1.033 4124

1 Overfersler fra "Observerbare input" til "Ikke-observerbare input" bestar af renteswaps, hvor der pa individuel basis er korrigeret for @get kreditrisiko.
2 Overfersler til "Observerbare input" fra "Ikke-observerbare input" bestar hovedsagligt af renteswaps, hvor der ikke lsengere er behov for, pa individuel basis, at korrigere for aget kreditrisiko.
* Designeret til dagsveerdi via dagsvaerdioptionen.
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46. OPLYSNINGER OM DAGSVARDI, FORTSAT
46 b. Dagsvaerdi af aktiver og forpligtelser indregnet til dagsvaerdi (IFRS-hierarkiet),
fortsat
31. december 2018

Noterede Observer- Ikke obser- Dagsveerdi
Finansielle aktiver: priser bare input verbare input i alt
- obligationer til dagsveerdi 8.308 85.250 64 93.622
- aktier mv. 2.865 - 2.956 5.821
- positiv dagsveerdi af afledte finansielle instrumenter 63 16.899 1.495 18.457
- realkreditudlan samt restancer og udleeg® - 1.193.975 - 1.193.975
- domicilejendomme - - 86 86
- investeringsejendomme - - - -
I alt 11.236 1.296.124 4.601 1.311.961
Procentuel andel 0,9 98,8 0,4 100
Finansielle forpligtelser:
- pvrige ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsvaerdi 2574 3.018 - 5.592
- negativ dagsveerdi af afledte finansielle instrumenter 62 11.669 - 11.731
- udstedte obligationer til dagsveerdi® 1.192.143 4.085 - 1.196.229
I alt 1.194.779 18.772 - 1.213.552
Procentuel andel 98,5 1,5 - 100
Aktiver og forpligtelser vaerdiansat pa baggrund af ikke-observerbare input Ejendomme  Obligationer Aktier Derivater | alt
Dagsveaerdi primo, aktiver 273 22 2.623 1.104 4.022
Veerdiregulering indregnet i resultatopgarelsen 41 18 261 377 697
Arets kab - 51 182 - 234
Arets salg -229 -27 -110 -57 -422
Overfert fra Noterede priser og Observerbare input’ - - - -493 -493
Overfert til Noterede priser og Observerbare input? - - - 564 564
Dagsveerdi ultimo, aktiver 86 65 2.956 1.495 4.601

' Overfersler fra "Observerbare input" til "Ikke-observerbare input" bestar af renteswaps, hvor der pa individuel basis er korrigeret for @get kreditrisiko.
2 Overfarsler til "Observerbare input" fra "lkke-observerbare input" bestar hovedsagligt af renteswaps, hvor der ikke lzengere er behov for, pa individuel basis, at korrigere for @get kreditrisiko.

* Designeret til dagsveerdi via dagsvaerdioptionen.
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47. MODREGNING
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Finansielle aktiver
Derivater med positiv dagsveerdi 34.945 13.445 21.500 8.247 3.047 10.206
Reverse repoforretninger 54.372 2137 52.235 - 52.157 78
| alt 89.317 15.582 73.735 8.247 55.204 10.284
Finansielle forpligtelser
Derivater med negativ dagsvaerdi 26.502 13.445 13.057 8.247 4626 184
Repoforretninger 19.715 2137 17.578 - 17.525 53
I alt 46.217 15.582 30.635 8.247 22.151 237
2018
Finansielle aktiver
Derivater med positiv dagsveerdi 27.096 8.639 18.457 7.663 2.663 8.131
Reverse repoforretninger 40.800 1.732 39.068 - 38.885 183
| alt 67.897 10.371 57.526 7.663 41.548 8.314
Finansielle forpligtelser
Derivater med negativ dagsvaerdi 20.370 8.639 11.731 7.663 3.927 141
Repoforretninger 21.782 1.732 20.050 - 20.043 6
| alt 42.151 10.371 31.781 7.663 23.970 147

Reverse repoforretninger er i balancen klassificeret som tilgodehavender hos kreditinstitutter eller udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris. Repoforretnin-
ger er i balancen klassificeret som geeld til kreditinstitutter og indlan og anden geeld.

Finansielle aktiver og forpligtelser modregnes og praesenteres som et nettobelgb, nar koncernen og modparten har juridisk ret til at modregne de indregnede belgb og
samtidig har aftalt at nettoafregne eller realisere aktivet og indfri forpligtelsen.

Positive og negative dagsveerdier af afledte finansielle instrumenter med samme modpart modregnes, hvis det er aftalt, at der sker nettoafregning af de kontraktuelle
betalinger, og der sker daglig kontant betaling eller sikkerhedsstillelse for eendringer i dagsvaerdien. Koncernens netting af positive og negative dagsveerdier af afledte
finansielle instrumenter kan henfgres til clearing gennem LCH (CCP-clearing).

Yderligere kan der foretages netting i overensstemmelse med retskraftige masternetting-aftaler. Masternetting-aftaler og lignende aftaler giver ret til modregning i forbin-

delse med misligholdelse, hvilket nedbringer eksponeringen yderligere i forbindelse med en modparts misligholdelse, men opfylder ikke betingelserne for regnskabsmaes-
sig modregning i balancen.
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48. AFLEDTE FINANSIELLE INSTRUMENTER

Fordeling efter restlgbetid Markedsveerdi, netto Markedsveerdi, brutto

Tilog med 3 3 maneder til Fra 1 ar til og Positiv mar-  Negativ mar- Netto mar- Nominel

2019 maneder og med 1 ar med 5 ar Over 5 ar kedsveerdi kedsveerdi kedsveerdi veerdi
Valutakontrakter

Terminer/futures, keb -169 15 -1 - 102 268 -165 54.956
Terminer/futures, salg 161 -9 12 - 268 104 164 49.962
Swaps - - 85 34 219 100 119 5.598
Optioner, erhvervede 0 1 1 - 2 0 2 218
Optioner, udstedte -0 -1 -1 - 0 2 -2 217
Rentekontrakter

Terminer/futures, kab -23 2 - - 18 38 -21 40.274
Terminer/futures, salg 15 1 - - 48 27 16 99.652
Forward rate agreements, kab 7 2 - - 9 0 9 26.514
Forward rate agreements, salg -8 -2 - - 0 10 -10 26.764
Swaps -3 -34 77 7.570 20.613 12.362 8.250 723428
Optioner, erhvervede - 0 9 86 119 24 96 32.317
Optioner, udstedte - -0 -62 -1 - 73 -73 15.759
Aktiekontrakter

Terminer/futures, kab 0 - - - 0 0 0
Terminer/futures, salg 11 - - - 11 0 11 18
Uafviklede spotforretninger 48 - - - 96 48 48 43.891
| alt 39 -25 750 7.679 21.500 13.057 8.444
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48. AFLEDTE FINANSIELLE INSTRUMENTER, FORTSAT

Fordeling efter restlgbetid Markedsveerdi, netto Markedsveerdi, brutto

Tilog med 3 3 maneder til Fra 1 ar til og Positiv mar-  Negativ mar- Netto mar- Nominel

2018 maneder og med 1 ar med 5 ar Over 5 ar kedsveerdi kedsveerdi kedsveerdi veerdi
Valutakontrakter

Terminer/futures, keb 39 8 3 - 148 99 50 32.070
Terminer/futures, salg -63 -13 -3 - 68 147 -79 25.684
Swaps - 10 88 48 194 48 145 4.329
Optioner, erhvervede 0 0 - - 1 - 1 82
Optioner, udstedte -0 -1 - - - 1 -1 101
Rentekontrakter

Terminer/futures, kab 49 2 - - 60 9 51 20.063
Terminer/futures, salg -86 -0 - - 4 90 -86 38.856
Forward rate agreements, kab 5 0 - - 5 0 5 23.079
Forward rate agreements, salg -5 -1 - - 0 5 -5 23.812
Swaps -180 -37 982 5.859 17.244 10.620 6.624 668.668
Optioner, erhvervede 524 -0 14 126 702 38 665 36.556
Optioner, udstedte -534 -0 -86 -31 - 651 -651 18.765
Aktiekontrakter

Terminer/futures, kab -0 - - - 0 0 -0 30
Terminer/futures, salg 6 - - - 6 0 6 22
Swaps - - -0 - - 0 -0 10
Kreditkontrakter

Swaps - 0 - - 0 - 0 10
Uafviklede spotforretninger 3 - - - 25 22 3 25.583
| alt -241 -31 998 6.001 18.457 11.730 6.727
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2018 2019 2019 2018
49. REPOFORRETNINGER OG REVERSEUDLAN
Nykredit-koncernen anvender repoforretninger samt reverseudlan i forbindelse med den dag-
lige forretning. Forretningerne er alle indgaet med obligationer som bagvedliggende aktiv.
Af nedenstaende aktivposter udger reverseudlan felgende:
- - Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 3.486 1.641
- - Obligationer, der er modtaget til sikkerhed, men ikke modregnet i saldoen -3.457 -1.633
- - | alt fratrukket sikkerheden 29 8
- - Udlan og andre tilgodehavender, brutto 50.886 39.159
- - Netting -2.137 -1.732
- - Udlan og andre tilgodehavender mv., netto 48.749 37.427
- - Obligationer, der er modtaget til sikkerhed, men ikke modregnet i saldoen’ -48.700 -37.251
- - | alt fratrukket sikkerheder 49 176
- - " Heraf egne udstedelser 3.752 11.814
Af nedenstaende passivposter udger repoforretninger falgende:
- - Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 2.297 3.804
- - Obligationer, der er stillet til sikkerhed 2.287 3.813
- - Indlan og anden geeld, brutto 17.418 17.977
- - Netting -2.137 -1.732
- - @vrige ikke-afledte finansielle forpligtelser mv., netto 15.281 16.245
- - Obligationer, der er stillet til sikkerhed' 15.238 16.293
- - | alt fratrukket sikkerheder 43 -48
- - ' Heraf egne udstedelser 5.648 4.658
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50. RISIKOSTYRING

Risikoprofil
Forretningsaktiviteterne samt placeringen af investeringsbeholdningen medfg-
rer, at Nykredit er eksponeret mod kredit-, markeds-, likviditets- og operationelle

risici, herunder it- og compliancerisici.

Idet Nykredit hovedsagelig yder realkreditian mod pant i fast ejendom, er kredit-
risiko Nykredits primeere risiko. Nykredits realkreditudlan er reguleret af balance-
princippet, der seetter greenser for de finansielle risici, som Nykredit ma patage
sig mellem langivning og finansiering. Det betyder, at Nykredits rente-, valuta-
og likviditetsrisici i forbindelse med realkreditudlan og funding heraf generelt er
begreensede. Likviditets- og markedsrisikoen begraenses yderligere af loven om
regulering af refinansieringsrisiko, der sikrer refinansiering af realkreditudlan i
seerlige situationer.

Kredit-, markeds- og operationelle risici afdaekkes ved at holde tilstraekkelig ka-
pital, mens likviditetsrisiko afdaekkes ved at holde en passende likviditetsbehold-
ning.

Nykredit offentligger arligt rapporten Risiko- og kapitalstyring. Rapporten, der
kan findes pa nykredit.com/risikoogkapitalstyring, beskriver Nykredits risiko- og
kapitalstyring i naermere detaljer og indeholder bl.a. en reekke risikonggletal i
overensstemmelse med oplysningskravene i kapitalkravsforordningen, Capital
Requirements Regulation (CRR). Rapporten er ikke omfattet af revision.

Kreditrisici
Kreditrisikoen afspejler risikoen for tab som falge af, at Nykredits kunder og
modparter misligholder deres betalingsforpligtelser.

Kreditrisikoen styres i overensstemmelse med kreditpolitikken. Kreditpolitikken
behandles og godkendes af bestyrelserne og tager afsaet i Nykredit-koncernens
strategi og malsaetningen om, at kunderne skal opleve Nykredit som en tryg og
kompetent finansiel partner. Det er en integreret del af Nykredits strategi at
teenke i langsigtede kunderelationer med en sund gkonomi. | kreditpolitikken
fastleegges risikoappetitten for koncernen.

Med udgangspunkt i kreditpolitikken vurderes alle kreditans@gninger af medar-
bejdere med en finansiel uddannelse. Konkret vurderes kundens vilje og evne til
at overholde sine forpligtelser over for Nykredit og Totalkredit. Vurderingen sker
efter en helhedsvurdering af kundens gkonomiske forhold og gvrige risikoele-
menter sammenholdt med Nykredits samlede engagement med kunden. Vurde-
ringen af en kundes kreditvaerdighed er det beerende element og understottes af
eventuel sikkerhedsstillelse, herunder pant i fast ejendom.

| Totalkredit er realkreditudlanet baseret pa et strategisk samarbejde med 52
danske lokale og regionale pengeinstitutter, som varetager formidling af Total-
kredit-lan, kunderadgivning, kreditvurdering og ekspedition af sager. Den ende-
lige bevilling af Totalkredit-lan sker imidlertid altid i Totalkredit.

Kreditpolitikken sikrer, at kreditgivningen er i overensstemmelse med den af be-
styrelsen fastsatte risikoappetit og Totalkredit-konceptet samt realkreditlovgiv-
ningen, lov om finansiel virksomhed, regler om god skik og relevant lovgivning i

ovrigt.
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Den samlede kreditgivning i koncernens selskaber sker inden for kreditpolitik-
kens graenser for store eksponeringer samt portefaljerammer for udlansfordeling
pa brancher, geografiske omrader og @vrige risikotyper.

Nykredits centre er tildelt befgjelser, der giver dem mulighed for selv at afgare
de fleste kreditansggninger. Det er Nykredits malsaetning, at kreditbeslutninger
som hovedregel treeffes teet pa kunden af en kompetent medarbejder med en fi-
nansiel uddannelse. Med befgjelserne falger krav om certificering i kreditpolitik
og forretningsgange hvert tredje ar, ud over den lovpligtige certificering.

Der er fem regionale kreditenheder i Nykredit, der behandler erhvervskunders
kreditans@gninger, som ligger ud over centrenes befgjelser. Ansggninger ud
over de regionale kreditenheders befgjelser behandles centralt af Kredit, med-
mindre de har en starrelse, der kraever forelaeggelse for kreditkomitéen, direktio-

nerne eller bestyrelserne.

For privatkunder i Nykredit afggres bevillingsniveauet af en kombination af en-
gagementsstarrelse og eventuelle kreditmaessige forhold, som kraever skeerpet
opmaerksomhed (policy-regler). Bevillingsniveauet afger, om kreditansagninger
behandles i centrene eller centralt af koncernens kreditenhed.

Niveauet i bevillingshierarkiet for realkreditlan i Totalkredit afgeres af vaerdien af
den ejendom, der stilles som sikkerhed for Ianet. For erhvervskunder i Totalkre-
dit afgeres bevillingsniveauet af engagementsstarrelsen pa samme made som
for kunder i Nykredit.

Kunderne opdeles i henholdsvis normale kunder og svage kunder, hvor svage
kunder identificeres med udgangspunkt i kundens rating og evnen til at honorere
sine betalingsforpligtelser. Pa alle svage engagementer foretages som minimum
opfelgning en gang arligt. P& bankengagementer falges op kvartalsvist. Opfelg-
ningen omfatter som minimum stillingtagen til, om kundens rating er retvisende,

ligesom det sikres, at den strategi, som er lagt for kunden, fglges.

Bestyrelserne i koncernens selskaber forelaegges lebende de stgrste engage-
menter til bevilling/tiltreedelse eller orientering. Herudover forelaegges de starste
engagementer som led i den arlige aktivgennemgang. Bestyrelserne modtager
desuden en kvartalsvis orientering om tab og nedskrivninger.

Kreditmodeller

Nykredit anvender internt udviklede modeller (IRB-modeller) til risikostyring,
samt til opgerelsen af kapitalkravet for kreditrisiko pa sterstedelen af udlansba-
lancen. Opgerelsen af kreditrisiko er baseret pa tre nggleparametre: Sandsynlig-
hed for misligholdelse (PD), forventet tabsandel ved misligholdelse (LGD) og
forventet krediteksponering ved misligholdelse (EAD). Disse tre nggleparametre
omtales som risikoparametre. Nykredit estimerer risikoparametre pa baggrund
af egen historik for misligholdelser og tab.
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Principper for modeludvikling

PD-estimater skal ifglge kapitalkravsforordningen (CRR) baseres pa historiske
etarige misligholdelsesrater, og samtidig skal de afspejle en passende vaegtning
mellem det langsigtede gennemsnit og det aktuelle niveau. Til opgarelse af kapi-

talkrav skal LGD-estimaterne altid afspejle en gkonomisk nedgangsperiode.

Ovennaevnte principper for estimering af risikoparametre sikrer, at koncernens

risikoeksponeringer svinger mindre hen over et konjunkturforlgb, end hvis be-

regningen alene afspejlede den aktuelle konjunktursituation.

Elementer i beregning af kreditrisiko

Sandsynlighed
for misligholdelse ligholder sit engagement med Nykredit.

Probability of Default (PD) er sandsynligheden for, at kunden mis-

(PD)
Tabsandel Loss Given Default (LGD) er den forventede tabsandel pa enga-
(LGD) gementet, safremt kunden misligholder sit engagement.

Krediteksponering Exposure At Default (EAD) er kundens samlede forventede ude-

(EAD)

staende i kroner pa engagementet pa tidspunktet for misligholdel-

sen, herunder udnyttelsen af et eventuelt bevilget kredittilsagn.

Risikoeksponering Risk Exposure Amount (REA) er krediteksponeringer, hvor der er

(REA) taget hgjde for risikoen pa den enkelte kunde. Risikoeksponerin-
gen beregnes ved at veegte krediteksponeringer i forhold til deres
risiko. Risikoveegten beregnes pa baggrund af niveauerne for PD
og LGD.

Misligholdelse Misligholdelse af et engagement opstar, nar kunden i 75 dage har

veeret i restance med et veesentligt belgb i realkredit og ved ud-

sendelsen af tredje rykkerbrev i Nykredit Bank. Derudover er et

engagement ogsa misligholdt, hvis der er foretaget en nedskriv-

ning under visse forudsaetninger. Det geelder kunder i stadie 3 og

visse kunder i stadie 2, jf. regler i IFRS 9. Stadierne er naermere

beskrevet i anvendt regnskabspraksis. Ydermere er der tale om

misligholdelse, hvis der er bogfert et direkte tab pa engagemen-

tet.

Ratingskala og tilherende graensevardier
Nedre graense

@vre graense for

Ratingklasse for PD PD
10 0,00% 0,15%
9 0,15% 0,25%
8 0,25% 0,40%
7 0,40% 0,60%
6 0,60% 0,90%
5 0,90% 1,30%
4 1,30% 2,00%
3 2,00% 3,00%
2 3,00% 7,00%
1 7,00% 25,00%
0 25,00% <100,00%
Misligholdte engagementer 100,00% 100,00%
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Sandsynlighed for misligholdelse (PD)
PD udtrykker sandsynligheden for, at en kunde misligholder sit engagement in-
den for en tidshorisont pa et ar. Nykredit beregner en PD for hver enkelt kunde.

Den enkelte kundes PD konverteres til en rating pa en skala fra 0 til 10, hvor 10
er den bedste rating. Misligholdte engagementer placeres i en saerskilt kategori.
De enkelte ratingklasser er defineret ud fra faste PD-intervaller, hvilket betyder,
at der under hgjkonjunkturer vil vaere relativt flere kunder med hgj rating, mens

der under lavkonjunkturer vil veere relativt feerre.

En rating afspejler kundens gkonomiske situation og kreditveerdighed, og ud
over at indga i beregningen af kapitalkrav indgar ratingen ogsa som et centralt
element i vurderingen af det enkelte kundeforhold.

Der er mulighed for at korrigere kundens rating manuelt. Dette kan ske, hvis ob-
jektive oplysninger, der ikke allerede er omfattet af modellen, bevirker, at den
beregnede rating ikke vurderes at afspejle kundens reelle sandsynlighed for
misligholdelse. Den manuelle korrektion af den beregnede rating betegnes over-
ride.

Tabsandel givet misligholdelse (LGD)
For hvert af kundens produkter beregner Nykredit en LGD, der udtrykker den
procentvise andel, som forventes tabt, hvis kunden misligholder sit engagement.

Den forventede tabsandel givet misligholdelse varierer over konjunkturerne. Un-
der hgjkonjunkturer ses det ofte, at misligholdelse ikke forer til tab, idet sikkerhe-
dens veerdi typisk overstiger vaerdien af udlanet. Det geelder iseer for udlan med
pant i fast ejendom. Under lavkonjunkturer kan derimod forventes flere og sterre
tab.

Til opgerelse af kapitalkrav kalibreres LGD, sa det afspejler tabene i en hard
skonomisk nedgangsperiode.

Krediteksponering (EAD)

Nykredit estimerer en krediteksponering (EAD) pa alle kundens engagementer.
Krediteksponeringen udtrykker kundens samlede forventede udestaende pa
tidspunktet for misligholdelse, inklusive yderligere udnyttelse af et eventuelt be-
vilget kredittilsagn. Sidstneevnte indregnes ved hjeelp af konverteringsfaktorer
(CF).

Validering og kontrol af modeller

Nykredit udvikler og forbedrer Igbende sine kreditrisikomodeller, herunder in-
terne modeller til beregning af nedskrivninger under IFRS 9. | arbejdet med mo-
dellerne laegges der vaegt pa, at modellerne er retvisende og giver konsistente
og stabile parametre.

Et underudvalg til risikokomitéen overvager og styrer modelrisici i koncernen.
Det indebaerer en vurdering af alle modeller, modelaendringer og resultater af
modelvalidering. De overordnede konklusioner fra valideringen rapporteres til ri-
sikokomitéen og bestyrelsens risikoudvalg.
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Krediteksponering

Nykredit Realkredit-koncernens maksimale krediteksponering udger 1.462 mia.
kr. Krediteksponeringen udgeres primzert af realkreditlan (Udlan og andre tilgo-
dehavender til dagsveerdi), som udger 1.194 mia. kr.

Udlan fordelt pa rating, ejendomstyper og brancher

Af Nykredits kunder med realkreditudlan og bankudlan er 84,9% kendetegnet
ved, at de overholder deres betalingsforpligtelser og har en solid gkonomi. Ny-
kredit betegner disse kunder som "normale kunder" (rating 6-10).

Samlet set anses 10,0% af Nykredits kunder som "normale kunder med mindre
svaghedstegn” (rating 3-5). Disse kunder er ligeledes karakteriseret ved rettidige

betalinger, men har en svagere bonitet end "normale kunder".

Den resterende andel af Nykredits kunder bestar af svage kunder (rating 0-2) og
kunder med misligholdte engagementer, i alt svarende til 3,4% af kunderne.

Svage kunder er kunder som:

m ikke har overholdt deres betalingsforpligtelser

m  har negativ formue eller egenkapital

m  har lav eller negativ indtjening

m lever op til kriterierne for Objektiv Indikation for Kreditforringelse (OIK).

Realkreditudlanet er primaert ydet til finansiering af ejerboliger, som udger
62,9% af det samlede udlan. Erhvervsportefglien udgeres primaert af udlan til
privat boligudlejning og landbrugssektoren, som udger 62,1% af den samlede
erhvervsportefglje.

Bankudlanet er primeert udlan til henholdsvis erhvervskunder, som udger 77% af
det samlede udlan, og udlan til private, som udger 22%.

Store eksponeringer

Nykredit har ingen store eksponeringer mod ikke-finansielle modparter, der
overstiger 10% af det justerede kapitalgrundlag. Nykredits sterste eksponering
mod en ikke-finansiel modpart var pa 7,0 mia. kr. ultimo 2019, svarende til 8% af
det justerede kapitalgrundlag.

Nykredits 20 sterste eksponeringer mod ikke-finansielle modparter udgjorde til-
sammen 90,0 mia. kr. fgr fradrag efter reglerne om store eksponeringer, sva-
rende til knap 100% af det justerede kapitalgrundlag ultimo 2019 (opgjort efter
CRR). Ultimo 2018 udgjorde de 20 starste eksponeringer mod ikke-finansielle
modparter 75% af det justerede kapitalgrundlag. Langt hovedparten af ekspone-
ringerne er realkreditudlan, hvor der er stillet sikkerhed for lanet.

Nykredit har 28 ikke-finansielle modparter, der har en eksponering pa over 2%
af det justerede kapitalgrundlag (store debitorer). Hovedparten af disse har en
god rating.

Mio. kr.

Nykredit-koncernen

2019 2018
Kreditrisiko
Koncernens maksimale krediteksponering er sammensat af udvalgte balancefgrte og ikke-balancefgrte poster.
Samlet krediteksponering
Balanceforte poster Netto Netto
Anfordringstilgodehavender hos centralbanker 6.582 8.486
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 52.413 20.829
Udlan og andre tilgodehavender til dagsveerdi 1.287.610 1.193.975
Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris 114.590 98.311
Obligationer til dagsvaerdi 108.555 93.622
Andre aktiver 28.926 25.072
lkke-balanceforte poster
Eventualforpligtelser 6.616 5.913
Uigenkaldelige kredittilsagn 24115 15.282
| alt 1.629.406 1.461.490
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50. RISIKOSTYRING, FORTSAT

Realkreditudlan fordelt pa ejendomskategorier og ratingklasser, nominel vaerdi

Ratingen viser kundens betalingsevne, men ikke sandsynligheden for tab. For realkreditudlan er der typisk betydelig sikkerhed bag lanene, der reducerer eller minimerer

risikoen for tab — uanset kundens rating.

2019
Privat Industri og Kontor og Alment
Ratingklasse Ejerbolig udlejning handveerk forretning Landbrug byggeri dvrige | alt
10 243.553 16.110 13.211 10.628 2272 4726 225 290.725
9 209.661 10.691 2.281 13415 6.510 4.843 2.165 249.566
8 127.003 22.937 2.598 26.616 9.888 30.634 6.217 225.892
7 82.766 31.207 1.574 29.372 12.205 18.913 2.961 178.997
6 53.511 29.103 2.136 21.819 14.528 2453 1.287 124.838
5 27.601 12.956 716 4.690 10.238 415 496 57.112
4 15.237 6.882 335 3.298 8.181 127 200 34.259
3 9.037 6.511 109 3.294 4.288 234 66 23.539
2 7.208 1.407 249 1.656 11.518 43 25 22.105
1 4.587 618 76 447 1.469 172 36 7.407
0 1.270 797 255 1.213 3.160 131 74 6.901
Misligholdte engagementer 8.948 3.151 251 2244 4.607 144 126 19.470
| alt 790.381 142.369 23.791 118.693 88.864 62.836 13.876 1.240.811
LR Realkredit A/S i alt - - - - - - - 21.877
| alt 790.381 142.369 23.791 118.693 88.864 62.836 13.876 1.262.689
2018
Privat Industri og Kontor og Alment
Ratingklasse Ejerbolig udlejning handveerk forretning Landbrug byggeri Dvrige | alt
10 66.406 14.266 10.382 10.688 2.555 3.571 279 108.148
9 103.487 11.406 2.158 10.770 7.626 4115 405 139.967
8 182.420 18.974 4.029 21.556 11.561 28.867 6.068 273.476
7 142.034 25.204 1.951 36.428 15.561 21.669 4.993 247.840
6 87.473 28.184 1.068 15.674 14.491 3.906 958 151.754
5 43.159 12.333 452 6.385 9.664 435 388 72.816
4 35.325 10.638 525 6.101 8.736 248 457 62.029
3 20.809 4.761 144 1.520 8.197 144 98 35.673
2 24.983 1.532 180 1.819 1.905 40 43 30.501
1 18.632 612 61 450 968 28 18 20.770
0 4.261 1.215 327 1.867 3.624 136 108 11.539
Misligholdte engagementer 6.690 3.229 254 1.774 4.688 148 156 16.937
I alt 735.678 132.353 21.531 115.033 89.575 63.309 13.970 1.171.449
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Bankudlan og reverseudlan fordelt pa brancher og ratingklasser til amortiseret kostpris opgjort fer nedskrivninger
Rating viser kundens betalingsevne, men ikke sandsynligheden for tab.
2019
Fremstill.-,
bygge- og  Kredit- og fi- Ejendoms- Transport, Andre er-
anleegs-  nansierings- admin. og handel hverv og
Ratingklasse virksomhed  virksomhed handel mv. og hotel offentlige Private | alt
10 2.379 7.143 888 1.621 1.688 995 14.714
9 1.513 17.129 1.747 3.230 1.055 800 25475
8 1.982 848 1.862 2476 2.655 1.092 10.914
7 1.697 670 2.045 1.462 2.335 1.164 9.374
6 2.283 19.646 1.890 1.830 3.226 2419 31.293
5 670 5.002 1.050 934 947 1.711 10.314
4 814 209 389 194 787 1.468 3.860
3 110 1.960 145 88 191 526 3.020
2 1.956 814 224 206 624 257 4.080
1 79 310 92 37 297 154 969
0 14 7 3 15 20 8 68
Misligholdte engagementer 706 77 528 405 484 458 2.659
I alt 14.203 53.815 10.862 12.499 14.309 11.052 116.741
2018
Fremstill.-,
bygge-og  Kredit-og fi-  Ejendoms- Transport, Andre er-
anleegs-  nansierings- admin. og handel hverv og
Ratingklasse virksomhed  virksomhed handel mv. og hotel offentlige Private | alt
10 1.516 6.600 730 1.064 2.207 1.420 13.538
9 410 8.888 694 2.987 1.053 1.088 15.120
8 1.534 906 2.509 1.837 1.170 987 8.943
7 1.208 1.101 2.201 1.700 2.149 1.086 9.444
6 3.108 17.180 1.912 1.958 3.069 2.562 29.789
5 1.604 4.115 1.212 918 720 1.672 10.240
4 484 833 640 277 1.331 1.683 5.246
3 65 1.372 251 137 208 662 2.694
2 154 16 185 175 205 608 1.344
1 66 161 47 47 236 250 808
0 166 1 16 11 7 109 310
Misligholdte engagementer 683 56 693 671 475 705 3.283
I alt 10.997 41.228 11.090 11.781 12.830 12.833 100.760
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Risikoeksponeringer med kreditrisiko

Nykredits samlede risikoeksponering for kreditrisiko eksklusive modpartsrisiko
var 304 mia. kr. ultimo 2019 (2018: 274 mia. kr.) og er steget i forhold til 2018.
Stigningen kan primeert henfgres til gget udlan.

Risikoeksponeringen for kreditrisiko beregnes hovedsageligt ved brug af IRB-
metoden og bestar primaert af eksponeringer mod erhvervs- og privatkunder. Ri-
sikoeksponeringerne beregnet ved standardmetoden bestar primeert af institut-
og statseksponeringer.

Nykredit-koncernen
Risikoeksponeringer — kreditrisiko

Mio. kr. 2019 2018
Standardmetoden 21.788 12.465
IRB-metoden 278.929 259.815
Aktiver uden modparter 3.273 2.115
Kreditrisiko i alt 303.991 274.396

Sikkerheder
Nykredits primaere sikkerhed for udlan er pant i fast ejendom. Den stillede sik-
kerhed bliver Igbende revurderet i forhold til markedsudviklingen.

Foruden pant i fast ejendom modtager Nykredit garantier fra offentlige myndig-

heder og pengeinstitutter, som sikkerhed for udlan. Garantier fra offentlige myn-
digheder er med til at reducere kreditrisikoen — primzert pa realkreditudlan til al-
mennyttigt boligbyggeri. Realkreditudlan med offentlig garanti udgjorde 44 mia.

kr. ultimo 2019 (2018: 39 mia. kr.).

Pengeinstitutgarantierne omfatter garantier for anmaerkningsfri tinglysning af
pantebreve og garantier for forhandslan i forbindelse med nybyggeri samt tabs-

Totalkredit og det samarbejdende pengeinstitut deler risikoen pa lan formidlet
gennem de enkelte pengeinstitutter. Der stilles saledes sikkerhed i form af mod-
regning og garanti over for Totalkredit. Sikkerhedsstillelsen er et incitament for
pengeinstitutterne til at foretage en grundig og fyldestgerende vurdering af kun-
dens kreditvaerdighed, samt ejendommens vaerdi. Nykredit har Finanstilsynets
tilladelse til at anvende en statistisk model som led i vaerdiansaettelsen af visse
ejerboliger uden fysisk besigtigelse. De statistiske vurderinger udarbejdes cen-
tralt og skal tiltraedes inden anvendelse.

Maksimalt tilladte belaningsprocenter for realkreditudlan

i forhold til ejendomskategori

Ejerboliger til helarsbrug 80"
Private andelsboliger 80"
Private beboelsesejendomme til udlejning 80"
Alment boligbyggeri 80"
Ungdomsboliger 80"
AEldreboliger mv. 80"
Ejendomme til sociale, kulturelle og undervisningsmaessige

formal 60°
Fritidshuse 75
Landbrug- og skovbrugsejendomme, gartnerier mv.2 60"
Kontor- og forretningsejendomme 60"
Industri- og handveerksejendomme 60"
Kollektive energiforsyningsanlaeg 60"
Andre ejendomme — herunder ubebyggede grunde 40"

' Visse lantyper udbudt til boligejendomme ma kun ydes med en lavere belaningsgraense
end 80%, men et krav om supplerende sikkerhedsstillelse gaelder forst, hvis belaningsgra-
den efterfalgende overskrider 80%.

2 Belaningsgraden kan udvides op til 70% mod, at der stilles supplerende sikkerhed ud over

garantier. 60%.
2019 2018

Bankudlan Offentlige Privat Erhverv lalt  Offentlige Privat Erhverv | alt
Usikret udlan 208 39.432 4.761 44.401 44 4.370 38.000 42.414
Udlan sikret ved pant eller anden sikkerhedsstillelse:

Fuldt sikret 296 51.426 2.621 54.343 385 3.206 41.532 45123
Delvist sikret 149 14.132 3.716 17.998 212 5.355 7.656 13.223
Udlan fer nedskrivninger i alt 653 104.990 11.098 116.741 641 12.931 87.188 100.760
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Belaningsgrader (LTV)

Belaningsgraden angiver restgaelden i forhold til eiendommens veerdi. P4 tids-
punktet for bevilling af et realkreditlan ma lanet i henhold til lovgivningen maksi-
malt udgere en vis andel af ejendomsvaerdien. Efter udbetalingen af 1anet vil for-
holdet mellem restgeelden og ejendommens veerdi eendre sig, i takt med at der
afdrages pa lanet, og/eller fordi markedsveerdien af ejendommen eller realkredit-
udlanet andrer sig.

Nykredit falger udviklingen i belaningsgraderne teet. For at sikre en kredit- og ka-

pitalpolitik, der er holdbar pa lang sigt, udarbejdes scenarieanalyser og stress-
test, der vurderer effekten af markante prisfald pa boligmarkedet.

Nykredit-koncernen

Restgaeldens risikomaessige placering i forhold til estimerede ejendomsvaerdier

Belaningsgraden for hele koncernens udlansportefglje la pa 61,8% ved udgan-
gen af 2019 (2018: 62,3%), hvilket er et fald pa 0,5 procentpoint siden ultimo
2018. Af tabellerne "Restgaeldens risikomaessige placering i forhold til estime-
rede ejendomsveerdier" fremgar belaningsgraderne for Nykredits realkreditudlan
fordelt pa ejendomstype.

LTV (loan-to-value)? LTV-
Mio. kr. 0-40 40-60 60-80 80-90 90-100 >100 | alt gns. %
Ejerbolig 509.137 190.081 102.168 5.695 1.657 1.546 810.283 66,5
Privat udlejning’ 111.105 37.763 13.109 1.169 542 453 164.140 62,3
Industri og handveerk 19.489 3.534 178 19 14 28 23.263 46,1
Kontor og forretning 89.302 24272 2.383 261 126 170 116.515 52,7
Landbrug 59.552 20.172 6.981 785 348 607 88.445 62,2
Alment byggeri - - - - - - 70.891 -
Dvrige 11.000 2.089 647 34 21 41 13.833 50,2
1 alt 2019 799.585 277.911 125.465 7.963 2.708 2845  1.287.370 61,8
1 alt 2018 737.623 253.159 117.982 8.880 3.477 3.334  1.193.667 62,3

1 Inklusive andelsboliger

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

Note: Tallene er faktiske belaningsprocenter inklusive eventuelle medfinansierede omkostninger. Garantierne fra offentlige myndigheder reducerer kreditrisikoen pa stettet boligbyggeri, der indgar
som en del af udlanet til alment byggeri. LTV-tal for alment byggeri indeholder dermed ikke relevant risikoinformation og er derfor udeladt af tabellen. | tabellen er restgaelden kontinuerligt fordelt pa
LTV-kategorier. Et lan, der sikkerhedsmaessigt er placeret eksempelvis mellem 0% og 60% af belaningsvaerdien, er fordelt med to tredjedele af restgaelden i tabellens belaningsinterval 0-40% og en

tredjedel i tabellens belaningsinterval 40-60%.

Nykredit-koncernen

Restgaldens risikomaessige placering i forhold til estimerede ejendomsvaerdier

LTV (loan-to-value)?

% 0-40 40-60 60-80 80-90 90-100 >100
Ejerbolig 62,8 235 12,6 0,7 0,2 0,2
Privat udlejning® 67,7 23,0 8,0 0,7 0,3 0,3
Industri og handveerk 83,8 15,2 0,8 0,1 0,1 0,1
Kontor og forretning 76,6 20,8 2,0 0,2 0,1 0,1
Landbrug 67,3 22,8 79 09 04 0,7
Alment byggeri - - - - - -
@vrige 79,5 15,1 47 0,2 0,2 0,3
1 alt 2019 65,7 22,8 10,3 0,7 0,2 0,2
| alt 2018 65,6 22,5 10,5 0,8 0,3 0,3

' Inklusive andelsboliger

2 Opgjort som placeringen af restgeeldens yderste krone i forhold til den estimerede ejendomsvaerdi.

Note: Tallene er faktiske belaningsprocenter inklusive eventuelle medfinansierede omkostninger. Garantierne fra offentlige myndigheder reducerer kreditrisikoen pa stettet boligbyggeri, der indgar
som en del af udlanet til alment byggeri. LTV-tal for alment byggeri indeholder dermed ikke relevant risikoinformation og er derfor udeladt af tabellen. | tabellen er restgeelden kontinuerligt fordelt pa
LTV-kategorier. Et lan, der sikkerhedsmaessigt er placeret eksempelvis mellem 0% og 60% af belaningsvaerdien, er fordelt med to tredjedele af restgeelden i tabellens belaningsinterval 0-40% og en

tredjedel i tabellens belaningsinterval 40-60%.
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Modpartsrisiko
Nykredit anvender finansielle instrumenter som rentederivater og genkgbs-
kontrakter (repoforretninger) til servicering af kunder. Ligeledes styres likviditet

og markedsrisici med finansielle instrumenter.

Markedsveerdien af et derivat eendres i takt med de underliggende markedspa-
rametre, fx renter og valutakurser. Herved kan der opsta markedsvaerdier bade i
Nykredits og modpartens faver.

| nogle tilfaelde kan modparten ikke overholde sine betalingsforpligtelser. Der-
med opstar modpartsrisiko. Nykredit begraenser modpartsrisikoen gennem ind-
gaelse af netting-aftaler samt aftaler om sikkerhedsstillelse. Aftalegrundlaget er
baseret pad markedskonforme standarder som fx ISDA eller GMRA. | gvrigt an-
vendes en central modpart til den professionelle derivatclearing. Der cleares
renteswaps, FRA og repoforretninger gennem centrale modparter.

Modpartsrisikoens stgrrelse pavirkes af de finansielle instrumenters markeds-
veerdi og sandsynligheden for kundens manglende betaling. Derved indeholder
modpartsrisiko bade markedsrisiko og kreditrisiko.

Den beregnede vaerdiregulering af derivater foretages i regnskabet. Udviklingen
i veerdireguleringen pavirkes saledes af en raekke forhold, herunder niveauet for
de lange renter, kreditspeendet, fundingspaendet, lgbetiden pa aftalerne samt
kundernes bonitet.

Risikoeksponeringen for modpartsrisiko udgjorde 19,5 mia. kr. ved udgangen af
2019. Risikoeksponeringen er fordelt med 17,7 mia. kr. i derivater og 0,5 mia. kr.
i repoforretninger. De resterende 1,3 mia. kommer fra kreditveerdijustering (Cre-
dit Valuation Adjustment, CVA) og bidrag til misligholdelsesfond (CCP).

Vardiregulering af derivater

Nykredit veerdiregulerer derivater til dagsveerdi i henhold til de internationale
IFRS-regnskabsregler, som bade indeholder regnskabsmaessig credit og fun-
ding valuation adjustment (CVA og FVA). Vaerdireguleringen bestar dels af indi-
viduelle kursreguleringer pa kunder med objektiv indikation for kreditforringelse
(OIK), dels af kreditveerdijusteringer pa baggrund af kundens aktuelle kreditkvali-

tet samt management judgement.

Finanstilsynet har tilskyndet en forsigtig tilgang til vurdering af kunder med
swapaftaler. Det betyder, at Nykredit vaerdiregulerer swapaftaler fuldt ud for kun-
der, som har OIK. OIK omfatter kunder i misligholdelse og kunder med rating 0.
Kunder, som har rating 0, overholder fortsat deres betalingsforpligtelser over for
Nykredit.

Nykredit-koncernen — Arsrapport 2019

Markedsrisici
Nykredit patager sig gennem sine forretningsaktiviteter en raekke forskellige
markedsrisici. Markedsrisiko er risikoen for tab som felge af beveegelser pa de

finansielle markeder og omfatter rente-, valuta-, aktie-, volatilitetsrisici mv.

De samlede beholdninger med markedsrisiko bliver i Nykredit inddelt i en han-
dels- og en anleegsbeholdning, som afspejler formalet med positionen. Portefal-
jer med positioner, som besiddes med henblik pa videresalg, er séledes placeret
i handelsbeholdningen og bestar hovedsageligt af realkreditobligationer og kre-
ditobligationer. Positioner, som understgtter udlansforretningen i Nykredit, samt
forretningsrelaterede aktiver er placeret i anlsegsbeholdningen.

Den samlede markedsrisiko kan opdeles i generel risiko, som er pavirkninger,
der rammer de finansielle markeder generelt, og specifik risiko, som alene ram-
mer én enkelt udsteder af veerdipapirer. Denne sondring anvendes savel i den
daglige risikostyring som i opggrelsen af risikoeksponeringer med markedsri-
siko, der anvendes til kapitaldaekning.

Nykredits markedsrisici stammer hovedsageligt fra placeringen af egenkapital
samt likviditetsreserve, og derudover patager Nykredit Bank og Nykredit Real-
kredit sig markedsrisiko i forbindelse med handel med obligationer, swaps og

gvrige finansielle produkter med kunderne.

Markedsrisikoen i Nykredit opgeres til to formal:
m  Daglig styring af alle markedsrisikobehzeftede positioner
m  Opgerelse af risikoeksponeringer med markedsrisiko til brug i solvensopgg-

relsen.

Markedsrisikoen er overordnet styret gennem bestyrelsens markedsrisikopolitik
og de tilhgrende retningslinjer, som saetter specifikke rammer for de forskellige
typer risici i savel handels- som anleegsbeholdningen.

Politikkens hovedprincip er, at tab pa markedsrisici i handelsbeholdningen ikke
ma pavirke Nykredits samlede resultat veesentligt. Nykredit styrer markedsrisi-
koen ved hjeelp af estimerede tab i stress-scenarier. Der bruges bade statistiske
og fremadskuende stress-scenarier til beregning af de estimerede tab. | tillzeg il
handelsbeholdningen har bestyrelsen i markedsrisikopolitikken desuden fastsat
en risikoappetit for renterisikoen i anlaegsbeholdningen.

Retningslinjerne saetter rammer for Nykredits mulighed for at patage sig rente-,
aktie-, valuta-, volatilitets- og ravarerisici. Retningslinjerne giver bl.a. mulighed
for at anvende finansielle instrumenter, safremt risikoen kan opgares og styres.

Overholdelsen af de i retningslinjerne angivne rammer overvages pa daglig ba-
sis og foregar uafheengigt af de disponerende enheder. Eventuelle overskridel-
ser rapporteres til Asset-/Liability Committee (ALCO), Nykredit Realkredits be-

styrelse eller gvrige bestyrelser afhaengig af, hvilke rammer der overskrides.
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Nykredit-koncernen
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Daglig styring af markedsrisici
Nykredits daglige opgerelse, styring og rapportering af markedsrisiko sker ved
at kombinere statistiske modeller, stresstest, nagletal og en reekke subjektive

vurderinger.

De traditionelle risikomal som rente-, aktie-, valutakurs- og volatilitetsrisiko moni-
toreres ved fglsomhedstest. Her beregnes, hvor meget vaerdien af portefgljen
pavirkes, hvis markedsvilkarene andrer sig. Det kan eksempelvis vaere sti-
gende/faldende renter, aktiekurser eller volatiliteter. Der regnes kun pa én risiko-
type ad gangen. De traditionelle risikomal siger ikke noget om, hvor sandsynligt
det er, at den pagaeldende begivenhed vil indtraeffe i praksis, men derimod hvor

meget den isoleret set vil pavirke veerdien af portefaljen.

Til maling af markedsrisiko pa den samlede portefglje anvendes Value-at-Risk-
modellen. Modellen anvendes til at beregne, hvor meget veerdien af portefgljen
maksimalt vil falde over en given periode og med en given sandsynlighed. Disse
modeller indregner effekten af og sandsynligheden for, at flere risici indtreeder

samtidigt.

Renterisiko

Renterisiko er risikoen for tab som felge af renteaendringer, og Nykredits renteri-
siko opgeres som den aendring i markedsveerdien, der forarsages af en generel
rentestigning pa 1 procentpoint pa obligationer og finansielle instrumenter.

Nykredits renterisiko var 489 mio. kr. ved udgangen af 2019, heraf 398 mio. i
handelsbeholdningen og 91 mio. kr. i anleegsbeholdningen. Risikoen betyder, at
Nykredit ved en generel rentestigning pa 1 procentpoint ville tabe 489 mio. kr.

Rentespandsrisiko

Risikoen for udvidelse af rentespaendet mellem realkreditobligationer og swap-
renter betegnes rentespaendsrisikoen, som pa koncernens samlede beholdning
af realkreditobligationer var 2,5 mia. kr. ultimo 2019. Rentespaendsrisikoen i
handelsbeholdningen var saledes 1,7 mio. kr. og i anlaegsbeholdningen 0,8 mio.
kr. Rentespaendsrisikoen pa beholdningen af kreditobligationer udgjorde 0,04
mia. kr., og pa udstedelser af seniorgaeld udgjorde den -0,08 mia. kr. ultimo
2019.

Det betyder, at koncernen samlet set kunne risikere at tabe 2,5 mia. kr. pa sin
investering i realkreditobligationer, hvis rentespaendet mellem disse og swap-
kurven udvides med 1 procentpoint.

Aktierisiko

Aktierisiko er risikoen for tab som fglge af sendringer i aktiekurserne og opgeres
som markedsvaerdien af beholdningerne. Koncernens aktierisiko inklusive be-
holdninger i private equity var 5,8 mia. kr. ultimo 2019.

Den samlede aktierisiko er opgjort i sdvel handels- som anlaegsbeholdning, hvor
anlaegsbeholdningen indeholder betydelige positioner i strategiske aktier samt
private equity. Saledes udger aktierisiko i handelsbeholdningen 0,2 mia. kr. og i

anleegsbeholdningen 5,6 mia. kr.
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Valutakursrisiko
Valutakursrisikoen males ved gevinst/tab i en given valuta som felge af en styr-
kelse af DKK pa 10%. Valutakursrisiko er saledes risikoen for tab som felge af

eendringer i valutakurserne.

Nykredit valutaafdaekker sine investeringer, men har dog mindre taktiske positio-
ner i valuta for at opna en gevinst. Derfor har der kun veeret mindre valutapositi-
oner i andre valutaer end euro i 2019.

Volatilitetsrisiko

Markedsveerdien af optioner og finansielle instrumenter med et optionselement,
fx konverterbare realkreditobligationer, afhanger bl.a. af den forventede mar-
kedsvolatilitet. Volatilitetsrisiko er risikoen for tab, som fglge af at markedets for-
ventninger til fremtidig volatilitet sendrer sig. Volatilitetsrisiko males som sendrin-
gen i markedsveerdien som felge af en stigning i volatiliteten pa 1 procentpoint,
hvor en forgget volatilitet indebaerer et tab for Nykredit.

Risikoen opgegres for alle finansielle instrumenter med et optionselement og sty-
res labende ved hjeelp af rammer. Risikoen er lav og stammer primeert fra be-
holdningen af danske konverterbare realkreditobligationer, men ogsa fra gvrige
rente- og aktiederivater.

Nykredit-koncernen
Risikoeksponeringer — markedsrisiko

Mio. kr. 2019 2018
Interne modeller (Value-at-Risk) 16.937 17.966
Standardmetoden 12.398 9421
Afviklingsrisiko - 2
Markedsrisiko i alt 29.335 27.390

Nykredit-koncernen — Arsrapport 2019

Risikoeksponeringer med markedsrisici

Nykredit Realkredit A/S og Nykredit Bank A/S har Finanstilsynets godkendelse
til at anvende en VaR-model til opgerelse af risikoeksponeringerne med generel
markedsrisiko i handelsbeholdningen. Sikkerhedsniveauet i VaR-modellen er
99%, og tidshorisonten til brug ved opggrelsen af de lovpligtige risikoekspone-
ringer er pa 10 dage. Der foretages en daglig kontrol af modellens resultater
mod de faktisk realiserede afkast pa handelsportefgljerne, som skal sikre, at
modellens resultater Isbende er robuste og korrekte.

VaR-modellen er baseret pa historiske erfaringer med udviklingen pa de finan-
sielle markeder. For at tage hgjde for at de aktuelle forhold pa de finansielle
markeder ikke altid svarer til de historiske forhold (fx under en finansiel krise), til-
lzegges risikoeksponeringerne fra den almindelige VaR-beregning et stresset
VaR. Det stressede VaR beregnes ved hjeelp af VaR-modellen ligeledes pa han-
delsbeholdningen.

De samlede risikoeksponeringer bliver opgjort som en sum af de individuelle op-
gerelser, som omfatter generel risiko fra VaR-modellen samt specifik risiko og
generel risiko pa standardmetoden. Nykredits samlede risikoeksponeringer fra
VaR udgjorde 16,9 mia. kr. ultimo 2019, hvoraf stresset VaR udgjorde 14,1 mia.
kr. De samlede risikoeksponeringer for markedsrisiko udgjorde 29,3 mia. kr. ul-
timo 2019.
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Likviditetsrisici

Nykredits likviditetsrisiko er risikoen for, at Nykredit ikke kan imgdekomme sine
finansielle forpligtelser samt overholde lovkrav og ratingkriterier pa kort, mellem-
lang og lang sigt. Likviditetsrisiko er samtidig risikoen for manglende funding,
som kan forhindre Nykredit i at opretholde den vedtagne forretningsmodel, eller
at Nykredits omkostninger til likviditetsfremskaffelse stiger uforholdsmaessigt

meget.

Sammensaetningen af likviditet og funding pavirkes i hgj grad af lovkrav og ra-
tingkriterier. Nykredit har séledes stort fokus pa eksisterende og kommende
krav, herunder Liquidity Coverage Ratio (LCR), Net Stable Funding Ratio
(NSFR), krav til nedskrivningsegnede passiver (NEP), Additional Loss-Absor-
bing Capacity (ALAC), geeldsbuffer og pejlemeerker i tilsynsdiamanterne.

Likviditetsbeholdningen sikrer, at Nykredit har en stor likviditetsbuffer til at
daekke likviditetsbevaegelser drevet af kundeadfaerd, restancer pa udlanet, lg-
bende omkostninger og forfald af markedsfunding. Likviditetsbeholdningen sik-
rer samtidig Nykredits overholdelse af lovgivningens likviditetskrav, herunder
LCR, realkreditlovens krav om supplerende sikkerhedsstillelse for faldende ejen-
domspriser ved udstedelse af SDO'er samt opfyldelse af kriterier fra ratingbu-

reauer som forudsaetning for opretholdelse af hgje ratings.

Nykredits likviditetsbeholdning er hovedsageligt placeret i likvide danske og an-
dre europeeiske stats- og realkreditobligationer (covered bonds). Disse papirer
er belanbare i repomarkedet samt i centralbanker og kan derfor umiddelbart an-
vendes til at fremskaffe likviditet.

Bestyrelsen og Nykredits Asset/Liability Committee (ALCO) overvager lgbende
udviklingen i likviditeten for koncernens selskaber. Den daglige styring af likvidi-

tetsrisici foretages i de enkelte koncernselskaber.

Bestyrelsen har behandlet og godkendt likviditetsn@dplaner for fremskaffelse af
likviditet til at imgdega situationer sdsom en likviditetskrise eller situationer, hvor
Nykredit ikke er i stand til at overholde likviditetspolitikken og bestyrelsens ret-
ningslinjer for likviditetsstyringen. Likviditetsn@dplanen tiltraedes af ALCO, der li-
geledes beslutter, om ngdplanen skal iveerksaettes. Likviditetsnadplanen be-
handles og godkendes af bestyrelsen mindst én gang arligt.

Likviditetspolitik og retningslinjer for likviditetsstyringen
Likviditetspolitikken fastszettes af bestyrelsen og definerer Nykredits overord-

nede risikoappetit, likviditetsrisiko og finansieringsstruktur.

Malet med likviditetspolitikken er bl.a. at sikre, at Nykredit har en funding- og li-
kviditetsstyring, som understgtter realkreditforretningen og sikrer konkurrence-
dygtige priser til kunderne og Nykredit uanset markedsforholdene. Herudover
skal likviditetsstyringen understette, at Nykredit kan opretholde en hgj rating og
status som udsteder af seerligt daekkede obligationer (SDO).

Nykredits bestyrelse har i tilleeg til likviditetspolitikken udstukket retningslinjer for

den daglige likviditetsstyring. Inden for bestyrelsens retningslinjer tildeler direkti-

onen rammer for likviditetsstyringen til koncernens selskaber via ALCO.
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Retningslinjerne saetter rammer for Nykredits daglige likviditetsstyring samt for
styringen pa kort, mellemlang og lang sigt. Endvidere er der fastsat rammer for
sammensaetning af likviditetsbeholdningen, LCR, stresstests, indlansbasen i Ny-
kredit Bank, anvendelse og spredning af fundingkilder, gearing, NEP, gaeldsbuf-

fer, ratingkriterier samt kommende lovkrav.

Nykredit udarbejder arligt en rapport vedrgrende Internal Liquidity Adequacy As-
sessment Process (ILAAP). Rapporten tilgar bestyrelserne i Nykredit Realkredit,
Totalkredit og Nykredit Bank til godkendelse samt Finanstilsynet til vurdering.

Liquidity Coverage Ratio (LCR)

Til at vurdere Nykredits korte likviditetsrisici anvendes LCR. LCR opggres som
forholdet mellem likvide aktiver og netto udgdende pengestrgmme over en peri-
ode pa 30 dage og skal som minimum veere 100%. Kravet medferer, at Nykredit
skal have en tilpas stor beholdning af likvide aktiver til at kunne modsta et 30 da-

ges likviditetsstress.

Ultimo 2019 var Nykredits LCR 955%, og LCR-overdaekningen var pa 104,0
mia. kr. For de samlede realkreditselskaber var LCR 3.482%, mens LCR for Ny-
kredit Bank var 153%.

Likvide aktiver, der anvendes til opfyldelse af kravet til supplerende sikkerhed i
Nykredit Realkredit og Totalkredit, opfattes som behzeftede ved opgerelsen af
LCR og kan derfor ikke medregnes.

Finanstilsynet har givet tilladelse til, at realkreditudlanet ikke indgar i beregnin-
gen af LCR for Nykredit Realkredit og Totalkredit. Tilladelsen er begrundet med,
at anvendelsen af matchfunding sikrer, at likviditetsrisici relateret til realkreditud-
lanet og fundingen heraf er begraensede. Betingelsen for tilladelsen er, at Nykre-
dit skal overholde et LCR-gulvkrav. Det betyder, at beholdningen af likvide akti-
ver skal udgere minimum 2,5% af det samlede realkreditudlan for Nykredit Real-
kredit og Totalkredit. Ultimo 2019 udgjorde likvide midler, der kan anvendes til
opfyldelse af gulvkravet, 3,9% eller 49,1 mia. kr. mod et krav pa 31,6 mia. kr.

Finanstilsynet har fastsat et supplerende likviditetskrav vedrgrende valuta. Kra-
vet medferer, at danske SIFlI'er skal opfylde et LCR-lignende nagletal for ud-
valgte signifikante valutaer eksklusive svenske kroner og norske kroner. Dette
kommer udover LCR-lovkravet, som gaelder pa totalniveau pa tveers af alle valu-
taer. Valutakravet er med til at sikre et tilstraekkeligt valutamaessigt match mel-
lem beholdningen af likvide aktiver og pengestreamme. Kravet, der for Nykredit
alene omfatter euro, er geeldende for Nykredit Realkredit-koncernen. LCR i va-
luta skal som minimum vaere 100%. Ultimo 2019 udgjorde LCR i euro for Nykre-
dit 483%.
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Operationelle risici

Operationel risiko er risikoen for tab som fglge af uhensigtsmaessige eller man-
gelfulde interne procedurer, menneskelige fejl og systemmaessige fejl eller som
folge af eksterne begivenheder. Under omradet for operationel risiko hgrer ogsa

conductrisici, it-risici, juridiske risici, compliancerisici og modelrisiko.

| Nykredit arbejdes der til stadighed med at skabe en risikokultur, hvor be-
vidstheden om operationelle risici er en naturlig del af hverdagen. Malsaetningen
er at understgtte og udvikle en organisation, hvor begraensning og handtering af
operationelle risici er en integreret del af savel den daglige forretning som den

langsigtede planlaegning.

De operationelle risicis natur og karakteristika betyder, at risikoen bedst be-
greenses og handteres via den daglige forretningsfarelse i farste forsvarslinje.
Ansvaret for den daglige styring af operationelle risici er derfor placeret decen-
tralt i organisationen hos de enkelte forretningsomrader. Fra centralt hold koordi-
neres indsatsen, saledes at der sikres sammenhang og konsistens pa tveers af

koncernen.

Som et led i styringen af de operationelle risici pagar der i Nykredit et labende
arbejde med at identificere vaesentlige operationelle risici. De operationelle risici
kortleegges ved, at de enkelte forretningsomrader lgbende identificerer og vur-
derer egne vaesentlige risici. Nykredits risikokontrolfunktion afholder hvert kvar-
tal risikomgder med udvalgte forretningsomrader, hvor omradernes operatio-
nelle risici bliver gennemgaet og det bliver vurderet, om risiciene er tilfredsstil-
lende afdaekket med kontroller og andre risikoreducerende handlinger.

Endvidere foregar der en systematisk registrering, kategorisering og rapporte-
ring af operationelle heendelser herunder gevinstgivende operationelle haendel-
ser samt haendelser med potentielle tab/gevinster og haendelser, der ikke har
medfert tab/gevinst (near-miss events). Dette sker for at skabe overblik over kil-
der til tab og for at fa et erfaringsgrundlag, som hele organisationen kan drage
nytte af.

Nykredit har outsourcet driften af it-systemer, og der er etableret passende pro-
cesser for opfelgning og rapportering fra leverandgrer. Omradet for it-sikkerhed
er desuden under konstant overvagning, og Nykredit er en aktiv deltager i et om-
fattende dansk og internationalt samarbejde omkring it-sikkerhed via Finans
Danmark. Der er udarbejdet it-sikkerhedspolitik, beredskabsplaner og forret-
ningsngdplaner.

Kapitalkrav for operationelle risici

Nykredits kapitalkrav for operationel risiko opg@res efter basisindikatormetoden.
Det betyder, at kapitalkravet opgeres som 15% af de seneste tre ars gennem-
snitlige bruttoindtjening. Risikoeksponeringen for operationel risiko udgjorde
25,5 mia. kr. i hele 2019.
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51. REGNSKABSMAESSIG SIKRING
Der er foretaget labende afdeekning af renterisikoen mv. pa fastforrentede aktiver og forpligtelser. Falgende poster er omfattet af sikringen:
Nykredit A/S Nykredit-koncernen
Regnskabs- Regnskabs-
Nominel/  Regnskabs- maessig Nominel/  Regnskabs- maessig
amortiseret maessig dagsveerdi- amortiseret maessig dagsveerdi-
2019 veerdi veerdi regulering veerdi veerdi regulering
Aktiver Akkumuleret Akkumuleret
Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris (renterisiko) - - - 569 577 8
Forpligtelser
Indlan og anden geeld (renterisiko) 112 133 -21
Udstedte obligationer til amortiseret kostpris (renterisiko) 28.213 28.129 50
Efterstillede kapitalindskud (renterisiko) 10.437 10.642 -205
Afledte finansielle instrumenter
Renteswaps, udlan og andre tilgodehavender (netto) 112 22 22
Renteswaps, udlan samt indlan og anden gaeld (netto) 584 -8 -8
Renteswaps, udstedte obligationer til amortiseret kostpris 28.247 -46 -46
Renteswaps, efterstillede kapitalindskud 10.458 205 205
Arets gevinst/tab pa sikringsinstrumenter -26
Arets gevinst/tab pa de sikrede poster 25
Nettogevinst/-tab over resultatet (arets ineffektivitet) - -1
Lebetider Under 1 ar 1til5ar over 5 ar Under 1 ar 1til5ar over 5 ar
Swaps, der afdeekker renterisiko pa finansielle aktiver - - - 0 3 19
Swaps, der afdeekker renterisiko pa finansielle forpligtelser 4 158 -28 4 180 -33

Renteswaps og kreditderivater indgar i balanceposterne "Andre aktiver" (positiv markedsveerdi) eller "Andre passiver" (negativ markedsvaerdi).

Det er Nykredits strategi, at renterisiko pa fastforrentede finansielle aktiver og forpligtelser, bortset fra renterisikoen pa korte udlan og indlan, lsbende afdaekkes ved an-
vendelse af afledte finansielle instrumenter, og at afdaekningen er taet pa 100%. Herved styres niveauet for koncernens samlede rentefglsomhed under hensyntagen til
den forventede renteudvikling. P& denne made aendres pengestremmene fra en fast rentebetaling til en variabel rentebetaling. Den gennemsnitlige faste rente pa deriva-

ter, der afdaekker finansielle aktiver hhv. forpligtelser, udger 4,8% hhv. 1,3%.

Der foretages labende overvagning af de finansielle aktiver og forpligtelser, der lever op til kriterierne for sikrede poster. Disse poster kan indga enten i form af enkelte
poster eller portefgljer af aktiver og passiver. Begge dele anvendes i forbindelse med regnskabsmaessig sikring. Nykredit Banks fastforrentede udlan og fastforrentede
indlan er opdelt i portefaljer. Herved defineres portefgljer af udlan, indlan og anden gaeld med et ensartet risikoniveau, som afdaekkes med afledte finansielle instrumenter
med tilsvarende karakteristika (fx rente). For udstedte obligationer, der males til amortiseret kostpris, i Nykredit Realkredit A/S foretages der afdaekning pa tidspunktet for

udstedelsen med renteswaps med samme rente- og Igbetidsprofil.

Der foretages daglig kontrol af sikringens effektivitet. Effektivitetstesten overvager, at udsvinget i markedsvaerdien mellem sikringsposten og sikringsinstrumentet ligger
inden for et interval pa 80% til 125%. De vaesentligste afdaekninger (udstedte obligationer og efterstillede kapitalindskud) har en effektivitet teet pa 100%. Afdaekningen
aendres som udgangspunkt ikke, men hvis effektivitetstesten indikerer en ugnsket ineffektivitet, eller en bedre afdaekning kan opnas, foretages der tilpasning af afdaeknin-
gen. Ineffektivitet kan typisk opsta i perioder, hvor markedsvaerdierne er meget lave i forhold til portefgljernes sterrelse. Herudover kan ineffektivitet opsta ved fx uventede
bevaegelser pa markedet eller i de tilfeelde, hvor modparten opsiger eller indfrier et afdaekket finansielt instrument fer tid. | disse tilfaelde tilpasses den swapportefalje, der

afdaekker de pageeldende ind- og udlan mv. Ligeledes vil eendringer hos swapmodparten kunne medfare en vis ineffektivitet.

Ifelge regnskabsbestemmelsen skal udlan og indlan som udgangspunkt males til amortiseret kostpris, mens afledte finansielle instrumenter males til dagsvaerdi. For at
opna en regnskabsmaessig symmetri mellem de afdaekkede og de afdaekkende forretninger tillades regnskabsmaessig regulering af de finansielle aktiver og forpligtelser,
der indgar i en effektiv regnskabsmaessig sikring. Dagsveerdireguleringen vedrgrer alene den sikrede del (fx renterisikoen). Der henvises til note 47 og note 48, der viser

modregning og lgbetider vedrerende afledte finansielle instrumenter, samt afsnittet om regnskabsmaessig sikring i anvendt regnskabspraksis.
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51. REGNSKABSMASSIG SIKRING, FORTSAT
Nykredit A/S Nykredit-koncernen
Regnskabs- Regnskabs-
Nominel/  Regnskabs- maessig Nominel/  Regnskabs- maessig
amortiseret maessig dagsveerdi- amortiseret maessig dagsveerdi-
2018 veerdi veerdi regulering veerdi veerdi regulering
Aktiver Akkumuleret Akkumuleret
Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris (renterisiko) - - - 693 701 8
Forpligtelser
Indlan og anden geeld (rente- og aktierisiko) - - - 285 307 -22
Udstedte obligationer til amortiseret kostpris (renterisiko) - - - 15.766 15.770 -4
Efterstillede kapitalindskud (renterisiko) - - - 10.424 10.638 -214
Afledte finansielle instrumenter
Renteswaps, udlan og andre tilgodehavender (netto) - - - 597 23 23
Renteswaps, udlan samt indlan og anden geeld (netto) - - - 1.044 -7 -7
Renteswaps, udstedte obligationer til amortiseret kostpris - - - 15.897 27 27
Renteswaps, efterstillede kapitalindskud - - - 10.454 214 214
Arets gevinst/tab pa sikringsinstrumenter - -55
Arets gevinst/tab pa de sikrede poster - 51
Nettogevinst/-tab over resultatet (arets ineffektivitet) - -3
Nykredit-koncernen — Arsrapport 2019 137/153



NOTER

Mio. kr.
Nykredit-koncernen
52. KLASSIFIKATION AF FINANSIELLE AKTIVER OG PASSIVER
Finansielle Finansielle Finansielle Finansielle
poster il poster il poster il poster il
amortiseret kostpris dagsveerdi amortiseret kostpris dagsveerdi
2019 2019 2018 2018
Aktiver
Kassebeholdning og tilgodehavender hos kreditinstitutter og central-
banker 59.623 - 29.691 -
Udlan og andre tilgodehavender til dagsveerdi’ - 1.287.610 - 1.193.975
Udlan mv. 114.590 - 98.311 -
Obligationer - 108.555 - 93.622
Positiv markedsveerdi af derivater - 21.500 - 18.457
Tilgodehavende renter og bidrag mv. 178 2.336 145 2.689
| alt 174.391 1.420.001 128.147 1.308.743
Passiver
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 13.914 - 15.692 -
Indlan og anden geeld 100.656 - 93.164 -
Udstedte obligationer til dagsveerdi? - 1.336.414 - 1.196.229
Udstedte obligationer til amortiseret kostpris 33.810 - 22.590 -
dvrige ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsveerdi - 4523 - 5.592
Efterstillede kapitalindskud 11.004 - 11.011 -
Negativ markedsveerdi af derivater - 13.057 - 11.731
Skyldige renter mv. 243 7.009 289 7.485
I alt 159.627 1.361.003 142.746 1.221.037

' Udlan og andre tilgodehavender til dagsvaerdi omfatter realkreditudlan, der males til dagsveerdi ved anvendelse af dagsveerdioptionen.
2 Udstedte obligationer til dagsveerdi omfatter udstedte obligationer, der funder realkreditudlanene. De udstedte obligationer males til dagsvaerdi ved anvendelse af dagsvaerdioptionen.
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2018 2019 2019 2018
53. VALUTAEKSPONERING
Valutafordeling pa hovedvalutaer, netto
- - USD -1 6
- - GBP 0
- - SEK 12 -1
- - NOK 3 3
- - CHF 4 2
- - CAD -1 0
- - JPY -1
- - EUR 347 -9
- - Andre 3 3
- - lalt 359 1
- - Valutakursindikator 1 367 14

Valutakursindikator 1 opggres som summen af den stgrste numeriske veerdi af aktiver (lang position) eller nettogeeld. Valutakursindikator 1 viser den samlede valutarisiko.
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54. ERHVERVELSE AF TILKNYTTET VIRKSOMHED

Sparinvest Holdings SE

Overtagelsesbalance pr.
30. august 2019

Aktiver

Kassebeholdning og tilgodehavender hos kreditinstitutter 321
Obligationer 39
Aktier 57
Immaterielle anlaegsaktiver 178
Domicilejendomme, inklusive leasede ejendomme 25
Jvrige materielle aktiver 5
Andre aktiver og periodeafgraensningsposter mv. 248
Aktiver i alt 873
Passiver

Anden geeld 199
Hensatte forpligtelser 2
Passiver i alt 201
Egenkapital (netto aktiver) 673
Minoritetsinteressers andel af egenkapital (24,77%) 166
Egenkapital eksklusive minoritetsinteresser (Nykredit Banks andel) 506
Kontant kebesum inklusive tidligere beholdning pa 0,2% 2.192
Goodwill 1.686

Kegbesummen er indbetalt kontant. | forbindelse med overtagelsen tilferes Nykredit-koncernen kontante midler for 321 mio. kr.

Dattervirksomheden Nykredit Bank A/S har pr. 30. august 2019 erhvervet ca. 75% af kapitalen og stemmerne i Sparinvest Holdings SE, Luxembourg, og samtidig opnaet

bestemmende indflydelse. Med kebet af Sparinvest @ges konkurrencekraften i savel Nykredit som i Totalkredit-samarbejdet.

Overtagelsesbalancen tager udgangspunkt i balancen for Sparinvest Holdings SE pr. 30. august 2019. Der er herefter foretaget enkelte reguleringer hertil, herunder er

aktiebeholdningen reguleret til dagsveerdi, mens domicilejendomme og anden geeld er foreget med 24 mio. kr. vedragrende isaer leasede ejendomme jf. IFRS 16. Hertil

kommer aktivering af et immaterielt aktiv, "kunderelationer" med 170 mio. kr. samt hensaettelse af udskudt skat med 37 mio. kr. Vaerdien af goodwill er ikke skattemaessigt

fradragsberettiget. Den bogfarte veerdi af likvider, kortfristede tilgodehavender og gaeld antages at svare til dagsvaerdien.

Selskabets resultat indgar i Nykredit Bank-koncernens regnskab for 2019 med -3 mio. kr. svarende til resultatet for perioden 31. august til 31. december 2019. Sparinvests

resultat frem til overtagelsesdatoen har udgjort 100 mio. kr. Dette belgb er ikke indregnet i regnskabet. Resultatet for 2019 udgjorde 97 mio. kr. Bankens omkostninger til

radgivere mv. er udgiftsfert med 39 mio. kr.

Goodwill svarende til forskelsveerdien mellem Nykredits ejerandel i selskabet og kebesummen er forelabigt beregnet til 1.686 mio. kr., der er allokeret til Nykredit-koncer-

nens forretningsomrade: Wealth Management. Der udestar en gennemgang af en reekke mindre aktiver og passiver. Goodwill testes arligt for at afdeekke et nedskriv-

ningsbehov og nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den bogfarte veerdi. Genindvindingsvaerdien svarer til nutidsveerdien af estimerede fremtidige

pengestremme fra den eller de pengestremsfrembringende enheder, goodwill er allokeret til. | forbindelse med investeringen i Sparinvest er der identificeret et immaterielt

aktiv, der jf. regnskabsreglerne skal aktiveres. Veerdien heraf udger 170 mio. kr., svarende til nutidsveerdien af isaer distributionsnetveerket. Aktivet afskrives over 7 ar.
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54. ERHVERVELSE AF TILKNYTTET VIRKSOMHED, FORTSAT

Overtagelsesbalance
LR Realkredit A/S pr. 30. december 2019
Aktiver
Kassebeholdning og tilgodehavender hos kreditinstitutter 1.588
Udlan og andre tilgodehavender 22.628
Obligationer 3.120
@vrige materielle aktiver 0
Andre aktiver og periodeafgraensningsposter mv. 36
Aktiver i alt 27.373
Passiver
Bankgaeld mv. 0
Udstedte obligationer 23.880
Anden geeld og periodeafgraensningsposter 191
Passiver i alt 24.071
Egenkapital (netto aktiver) 3.302
Kontant kebesum 2737
Badwill -564

Kgbesummen er indbetalt kontant. | forbindelse med overtagelsen tilfgres Nykredit-koncernen kontante midler for 1.588 mio. kr.

Nykredit Realkredit A/S har pr. 30. december 2019 erhvervet 100% af kapitalen og stemmerne i LR Realkredit A/S og samtidig opnaet bestemmende indflydelse. Med
kebet af LR Realkredit @ges konkurrencekraften i Nykredit, der ligeledes opnar en kapitalmaessig fordel ved indregning af badwill pa ca. 0,6 mia. kr. idet kebsprisen er
lavere end indre veerdi. Dette skyldes iseer, at en vaesentlig del af selskabets egenkapital bestar af en bunden fondsreserve (3,2 mia. kr.), der kan anvendes til daekning af
tab, men ikke kan udloddes til selskabets aktionaerer, hvilket medfarer en lavere veerdianseettelse.

Overtagelsesbalancen er baseret pa balancen for LR Realkredit A/S pr. 30. december 2019. Udlan og andre tilgodehavender til dagsvaerdi er reguleret med 146 mio. kr. til
22.628 mio. kr. (nominel veerdi: 22.004 mio. kr.). Den bogfarte vaerdi af likvider, kortfristede tilgodehavender og geeld antages at svare til dagsvaerdien. Badwill fremkom-
mer herefter som forskellen mellem kebesummen og nettoaktiver til dagsvaerdi. Badwill er ikke skattepligtigt.

Koncernens resultat er udover effekten af badwill ikke pavirket af investeringen i 2019, idet denne er sket med virkning fra 30. december 2019 og dermed er uden reel
resultateffekt (-3 mio. kr. efter skat). LR Realkredit A/S havde i hele 2019 et resultat pa 175 mio. kr. Udgifter til Nykredits egne radgivere er udgiftsfert med 10 mio. kr.

Forskelsveerdien mellem Nykredits ejerandel i selskabet og kebesummen er forelabig opgjort til -564 mio. kr. (badwill), der er indteegtsfert i forretningsomradet "Koncern-
poster". Der er ikke i forbindelse med transaktionen identificeret immaterielle aktiver (fx kunderelationer og distributionsnetveerk), der efter regnskabsreglerne skal indreg-
nes som aktiver.

Som felge af at investeringen i LR Realkredit A/S farst er sket pr. 30. december 2019, pagar der stadig et arbejde med at identificere og vaerdiansaette selskabets aktiver
og passiver, og der kan derfor komme aendringer til veerdiansaettelsen. IFRS 3 indeholder endvidere bestemmelse om, at overtagelsesbalancen i visse tilfeelde kan regule-
res i en periode pa op til 12 maneder efter overtagelsestidspunktet. Der er pa tidspunktet for offentliggerelsen af arsregnskabet ikke identificeret omrader, der vil pavirke
balancen eller badwill veesentligt.
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55. BEGIVENHEDER EFTER REGNSKABSPERIODENS AFSLUTNING

| perioden frem til offentliggerelsen af arsrapporten 2019 er der ikke indtruffet vaesentlige begivenheder, der har indflydelse pa Nykredit-koncernens gkonomiske stilling.
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56. DEFINITIONER PA NOGLETAL

Nagletal

Egenkapitalforrentning for skat

Egenkapitalforrentning efter skat

Indtjening pr. omkostningskrone

Valutaposition (%)

Udlan i forhold til egenkapital (udlansgearing)
Arets udlansvaekst (%)

Arets nedskrivningsprocent

Afkastningsgrad

Nagletal vedrgrende kapital og solvens
Kapitalprocent

Kernekapitalprocent

Egentlig kernekapitalprocent

Definition

Summen af resultat for skat divideret med gennemsnitlig egenkapital.

Summen af resultat efter skat divideret med gennemsnitlig egenkapital.

Summen af alle indtaegter divideret med summen af alle omkostninger undtagen skat.

Valutakursindikator 1 ultimo aret divideret med kernekapital inklusive hybrid kernekapital efter fradrag
ultimo aret.

Summen af udlan til dagsvaerdi og udlan til amortiseret kostpris divideret med egenkapital ultimo aret.

Udlan til nominel vaerdi ultimo aret divideret med udlan til nominel vaerdi primo aret.

Arets nedskrivninger pa udlan og henszettelser pa garantier divideret med summen af udlan til dags-
veerdi, restancer og udleeg, udlan til amortiseret kostpris, garantier og nedskrivninger/hensaettelser ul-
timo aret.

Arets resultat efter skat divideret med aktiver i alt.

Definition

Kapitalgrundlaget divideret med risikoeksponeringerne.

Kernekapital (inklusive hybrid kernekapital) divideret med risikoeksponeringerne.

Egentlig kernekapital (eksklusive hybrid kernekapital) divideret med risikoeksponeringerne.

Nggletallene er baseret pa Finanstilsynets definitioner og vejledning.

@vrige negletal til side 5 og note 3
Arets resultat i % af forretningskapital (ROAC)
(return on allocated capital)

Arets resultat i % p.a. af gennemsnitlig egenkapital*

Omkostninger i % af indteegter

Forretningsresultat i % p.a. af gnsn. egenkapital*

* Egenkapitalen er beregnet pa gennemsnittet af fem kvartaler.

Nykredit-koncernen — Arsrapport 2019

Definition

Arets resultat i forhold til forretningskapital. Resultatet svarer til det regnskabsmaessige resultat fratruk-
ket renteudgifter til den hybride kernekapital, der i regnskabet betragtes som udbytte. Forretningskapital
svarer til kapitalmalsaetning pa 16% af risikoeksponering og minoritetsinteressers andel af resultat.

Arets resultat fratrukket renteudgifter til hybrid kernekapital/gennemsnitlig egenkapital eksklusive hybrid
kernekapital og minoritetsinteresser.

Omkostninger / Indtaegter

Forretningsresultat / gennemsnitlig egenkapital
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2019 2018 2017 2016 2015
57. HOVED- OG N@GLETAL | FEM AR
RESULTATOPGQRELSE | SAMMENDRAG
Netto renteindtaegter 11.038 10.869 11.485 11.470 11.877
Netto gebyrindtaegter mv. -264 -337 -99 -188 -94
Netto rente- og gebyrindtagter 10.774 10.531 11.386 11.282 11.783
Kursreguleringer 2.130 724 3.620 775 652
Andre driftsindtaegter 2.198 1.057 501 589 194
Udgifter til personale og administration 4.850 4.633 4.622 4.820 4.663
Af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver 305 103 248 185 2.185
Andre driftsudgifter 191 154 196 285 188
Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender mv. 994 380 379 680 920
Resultat af kapitalandele i associerede og tilknyttede virksomheder 5 -9 21 8 8
Resultat for skat 8.766 7.033 10.081 6.683 4.680
Skat 1.340 1.242 2.025 1.326 1.447
Arets resultat 7.427 5.792 8.056 5.357 3.234
Veerdiregulering og reklassifikation af strategiske aktier over egenkapitalen - 0 -6 331 7
BALANCE | SAMMENDRAG ULTIMO 31.12.2019  31.12.2018 31122017  31.12.2016  31.12.2015
Aktiver
Kassebeholdning og tilgodehavende hos kreditinstitutter og centralbanker 59.623 29.691 48.031 34.829 23.253
Realkreditudlan til dagsvaerdi 1.287.370 1.193.667 1.163.879 1.124.693 1.119.101
Bankudlan, eksklusive reverseudlan 65.466 60.566 55.744 55.003 46.747
Obligationer og aktier mv. 115.690 99.444 102.125 116.555 110.294
Dvrige aktiver 82.171 64.608 56.967 69.530 84.402
Aktiver i alt 1.610.319 1.447.976 1.426.746 1.400.611 1.383.796
Passiver
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 13.914 15.692 13.319 21.681 30.226
Indlan og anden gaeld 100.656 93.164 75.914 65.414 62.584
Udstedte obligationer til dagsveerdi 1.336.414 1.196.229 1.179.093 1.152.383 1.137.314
Efterstillede kapitalindskud 11.004 11.011 10.942 11.078 11.006
@vrige passiver 63.965 51.998 68.707 79.099 77.185
Egenkapital 84.366 79.883 78.770 70.955 65.482
Passiver i alt 1.610.319 1.447.976 1.426.746 1.400.611 1.383.796
IKKE-BALANCEFQGRTE POSTER
Eventualforpligtelser 6.616 5913 7.055 6.694 6.942
Andre forpligtende aftaler 28.206 16.948 8.443 6.934 6.637
NGGLETAL'
Kapitalprocent 22,4 23,5 239 21,9 20,7
Kernekapitalprocent 20,1 21,6 21,3 19,5 19,6
Egenkapitalforrentning for skat, % 10,7 8,9 13,5 10,6 7,6
Egenkapitalforrentning efter skat, % 9,0 7.2 10,7 8,5 51
Indtjening pr. omkostningskrone 2,38 2,33 2,85 2,17 1,59
Valutaposition, % 0,5 0,0 0,3 0,3 0,4
Udlan i forhold til egenkapital (udlansgearing) 16,6 16,2 15,8 171 18,4
Arets udlansvaekst, % 7.8 3,9 2,4 -0,7 0,2
Arets nedskrivningsprocent 0,07 0,03 0,03 0,06 0,08
Afkastningsgrad 0,46 0,40 0,56 0,38 0,23

" Nggletallene er baseret pa Finanstilsynets definitioner og vejledning. Definitionerne fremgar af note 56.
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2019 2018 2017 2016 2015
57. HOVED- OG N@GLETAL | FEM AR, FORTSAT
RESULTATOPGQRELSE | SAMMENDRAG
Netto renteindtaegter -0 -0 -0 0 0
Netto rente- og gebyrindtagter -0 -0 -0 0 0
Andre driftsindtaegter - 1 - - -
Udgifter til personale og administration 20 25 89 25 5
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder 7.210 5.526 7.841 5.428 3.000
Resultat for skat 7.190 5.502 7.752 5.403 2.996
Skat -5 -5 -14 -1 -1
Arets resultat 7.194 5.507 7.766 5.405 2.997
BALANCE | SAMMENDRAG ULTIMO 31.12.2019  31.12.2018  31.12.2017  31.12.2016  31.12.2015
Aktiver
Kassebeholdning og tilgodehavende hos kreditinstitutter og centralbanker 21 28 - 1 15
Jvrige aktiver 15 17 14 5 7
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 80.543 76.106 75.082 67.194 61.686
Aktiver i alt 80.579 76.151 75.096 67.199 61.708
Passiver
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 32 33 79 - -
@vrige passiver 16 8 13 7 1
Egenkapital 80.532 76.111 75.005 67.192 61.708
Passiver i alt 80.579 76.151 75.096 67.199 61.708
IKKE-BALANCEFQGRTE POSTER
Andre forpligtende aftaler - - - - -
NGGLETAL'
Kapitalprocent 25,8 26,0 255 27,0 27,0
Kernekapitalprocent 25,8 26,0 255 27,0 27,0
Egenkapitalforrentning for skat, % 9,2 7.3 10,9 8,4 50
Egenkapitalforrentning efter skat, % 9,2 7.3 10,9 8,4 50
Indtjening pr. omkostningskrone 351,97 225,51 87,81 219,58 666,32
Afkastningsgrad 8,93 7,23 10,34 8,04 4,86
" Neogletallene er baseret pa Finanstilsynets definitioner og vejledning. Definitionerne fremgar af note 56.
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5 & ST 8 ST S
58. KONCERNOVERSIGT (TP < w o < < w o <

Navn og hjemsted
Nykredit A/S, Kebenhavn, h) - 7194  80.532 - 5507  76.111 -
Nykredit Realkredit A/S (moderselskab), Kebenhavn, a) 100 7.443 84.321 2.383 5.810 79.883 2.403
Totalkredit A/S, Kgbenhavn, a) 100 2573 30612 201 2120 28229 108
Nykredit Bank A/S, Kgbenhavn, b) 100 1287  24.377 679 1660  21.095 664
Nykredit Portefglje Administration A/S, Kebenhavn, g) 100 191 1.079 120 163 887 118
Nykredit Leasing A/S, Gladsaxe, e) 100 102 858 58 84 755 55
Sparinvest Holdings SE, Luxembourg, h) 76 280 233 2 - - -
Nykredit Maegler A/S, Kgbenhavn, c) 100 69 138 31 67 133 34
Nykredit Ejendomme A/S, Kgbenhavn, d) (ophert i 2018) - - - - 24 0 -
LR Realkredit A/S, Kabenhavn, a) 100 175 3.299 6 - - -
Ejendomsselskabet Kalvebod A/S, Kabenhavn, h) 100 28 698 - 25 256 -
Kalvebod Ejendomme | A/S, Kgbenhavn, d) 100 25 556 - 7 117 -
Kalvebod Ejendomme Il A/S, Kgbenhavn, d) 100 3 138 - 20 135 -

Koncernoversigten indeholder alene vaesentlige datterselskaber. Regnskabsoplysninger er anfert i den raeekkefelge, som datterselskaberne indgar i koncernregnskabet.

Alle bank- og realkreditinstitutter, der er undergivet nationale finanstilsyn, er genstand for lovpligtige kapitalkrav. Disse kapitalkrav kan begraense koncerninterne facilite-

ter og udbyttebetalinger.

Geografisk fordeling af aktiviteter

Danmark: Navne og aktiviteter fremgar af koncernoversigten ovenfor
Polen: Nykredit Realkredit A/S S.A. Oddzial w Polsce, filial, a) (ophert i 2018)

Antal ansatte

@
33
=
w N

Omseetning’

31.087
1

Resultat for skat

oo
~
=
[SI)

Modtaget
offentligt tilskud

' For virksomheder, der afleegger regnskab efter lov om finansiel virksomhed, defineres omsaetning som rente-, gebyr- og provisionsindteegter samt andre driftsindteegter.

a) Realkreditvirksomhed

b) Bankvirksomhed

c) Ejendomsmeeglervirksomhed

d) Ejendomsvirksomhed

e) Leasingvirksomhed

f) Uden aktiviteter

g) Investeringsforvaltningsselskab

h) Holdingselskab uden selvstaendig aktivitet

Nykredit A/S konsolideres regnskabsmaessigt med Forenet Kredit f.m.b.a. Regnskab for Forenet Kredit f.m.b.a. og Nykredit Realkredit A/S kan rekvireres hos:

Nykredit Realkredit A/S
Kalvebod Brygge 1-3
1780 Kgbenhavn V
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58. KONCERNOVERSIGT, FORTSAT s o < <5 L& A= Z5 Z%® < s
Navn og hjemsted
Associerede virksomheder!
Bolighed A/S, a) 50 24 1 10 1 7 - 3 -1 6
Boligsiden A/S, Kebenhavn, a) 23 7 -1 14 - 12 - 3 - 12
Komplementarselskabet Core Property Management A/S,
Kgbenhavn, c) 20 5 5 23 3 24 1 5 48 51
Core Property Management P/S, Kgbenhavn, a) 20 100 21 46 9 45 4 9 14 24
E-nettet A/S, Kgbenhavn, b) 17 180 4 171 13 103 1 17 16 99
Jesper Nielsen Franchisegiver A/S, d) 50 - - - - - - - - -
JN Data A/S, Silkeborg, b) 13 - - - - - - - 8 222

' Indregnes pa baggrund af seneste arsrapport eller perioderegnskabet pr. 30. september, safremt arsrapporten ikke foreligger.

Nykredit besidder mindre end 20% af aktierne i E-nettet A/S, men har fortsat betydelig indflydelse over selskabets skonomiske og driftsmaessige forhold, da Nykredit har
en repraesentant i bestyrelsen. Aktiebeholdningen er derfor regnskabsmaessigt behandlet som en associeret virksomhed.

a) Ejendomsvirksomhed
b) Datavirksomhed
c) Investeringsvirksomhed

d) Ejendomsmaeglervirksomhed
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FINANSKALENDER 2020

5. februar Offentliggaerelse af arsrapport 2019 og arsregnskabsmeddelelse for Nykredit Realkredit-koncernen, Totalkredit A/S og Nykredit Bank-koncernen.
26. marts Generalforsamling i Nykredit Realkredit A/S, Totalkredit A/S og Nykredit Bank A/S, Kalvebod Brygge 1-3, 1780 Kgbenhavn V.

7. maj Offentliggerelse af delarsrapport for 1. kvartal 2020 for Nykredit Realkredit-koncernen.

20. august Offentliggaerelse af delarsrapport for 1. halvar 2020 for Nykredit Realkredit-koncernen, Totalkredit A/S og Nykredit Bank-koncernen.

4. november Offentliggerelse af delarsrapport for 1.-3. kvartal 2020 for Nykredit Realkredit-koncernen.
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LEDELSESHVERV
Nykredit-koncernens ledelse bestar af bestyrelsen
og direktionen.

BESTYRELSEN
Bestyrelsen holder bestyrelsesmgde hver maned
bortset fra juli og holder én gang om aret et strate-

giseminar.

Bestyrelsesmedlemmerne vaelges for et ar ad
gangen. Der var senest valg den 21. marts 2019.
Der er ikke fastsat begreensninger for genvalg.

| det felgende redegeres der for de enkelte besty-
relsesmedlemmers stilling, alder, ken, anciennitet i
bestyrelsen, madedeltagelse, kompetencer og av-
rige ledelseshverv i andre danske og udenlandske
selskaber samt kraevende organisationsopgaver.

Steffen Kragh, formand
Koncernchef

Fadt den 6. april 1964

Ken: Mand

Indtradt i bestyrelsen den 28. marts 2006

Ikke uafhaengig — mere end 12 ar i bestyrelsen

Deltaget i 13 ud af 13 bestyrelsesmgder i 2019
Formand for nomineringsudvalget - deltaget i 3 ud
af 3 udvalgsmeder i 2019

Formand for vederlagsudvalget - deltaget i 3 ud af
3 udvalgsmeder i 2019

Bestyrelseskompetencer:

Dyb indsigt:

m  Kapitalmarkedsforhold, fonds og funding
Organisation/HR og processer
Strategiske forhold

Virksomhedsledelse

@konomiske, finansielle og regnskabsmaes-
sige forhold

Seerlig indsigt:

m  Digitalisering, it og processer

m  Finansiel regulering

m  Markedsmaessige forhold, kunderelationer og
salg

m  Risikostyring og kreditmaessige forhold

Adm. direkter i:

Egmont Fonden
Egmont International Holding A/S

Nykredit-koncernen — Arsrapport 2019

Bestyrelsesformand i:

Nykredit Realkredit A/S

Egmont Administration A/S
Egmont Finansiering A/S
Egmont Holding Limited

Egmont Investering A/S

Egmont Svensk Finansiering A/S
Lindhardt og Ringhof Forlag A/S
Nordisk Film A/S

Neestformand i:
Lundbeckfonden
Lundbeckfond Invest A/S

Bestyrelsesmedlem i:

Cappelen Damm Holding AS

Egmont Book Publishing Ltd.

Egmont UK Ltd.

Ejendomsselskabet Gothersgade 55 ApS
Ejendomsselskabet Vognmagergade 11 ApS
MBG Sleeping Egmont A/S

Direkter i:
NKB Invest 103 ApS

Merete Eldrup, naestformand
Fhv. adm. direkter

Seerlig indsigt:
m Digitalisering, it og processer
m  Finansiel regulering

Adm. direkter i:
TV2/DANMARK A/S**

Bestyrelsesformand i:
Kgbenhavns Universitet*
TV 2 BIB A/S**

TV 2DTT A/IS**

TV 2 Networks A/S**

Naestformand i:
Nykredit Realkredit A/S
Gyldendal A/S**
Rockwool Fonden*

Bestyrelsesmedlem i:

Justitia®

Kalaallit Airports International A/S*
Rambgll Gruppen A/S

Repraesentantskabsmedlem i:
Foreningen Realdania

Fadt den 4. august 1963

Kgn: Kvinde

Indtradt i bestyrelsen den 24. marts 2010
Uafhaengig

Deltaget i 13 ud af 13 bestyrelsesmgder i 2019
Medlem af nomineringsudvalget — deltaget i 3 ud
af 3 udvalgsmeder i 2019

Medlem af revisionsudvalget — deltaget i 8 ud af 8
udvalgsmgder i 2019

Formand for risikoudvalget — deltaget i 8 ud af 8
udvalgsmgder i 2019

Medlem af vederlagsudvalget - deltaget i 3 ud af 3
udvalgsmgder i 2019

Bestyrelseskompetencer:

Dyb indsigt:

m  Markedsmeessige forhold, kunderelationer og
salg

m  Organisation/HR og processer

Politiske, forvaltnings- og foreningsmaessige
forhold

Risikostyring og kreditmaessige forhold
Strategiske forhold

Virksomhedsledelse

Jkonomiske, finansielle og regnskabsmaes-
sige forhold

Nina Smith, naestformand
Professor

Fadt den 17. oktober 1955

Kgn: Kvinde

Indtradt i bestyrelsen den 22. september 2004
Ikke uafhaengig henset til bestyrelseshverv i For-
enet Kredit f.m.b.a.

Deltaget i 13 ud af 13 bestyrelsesmgder i 2019
Medlem af nomineringsudvalget — deltaget i 3 ud
af 3 udvalgsmeder i 2019

Medlem af vederlagsudvalget - deltaget i 3 ud af 3
udvalgsmgder i 2019

Bestyrelseskompetencer:

Dyb indsigt:

m  Finansiel regulering

m  Kapitalmarkedsforhold, fonds og funding

m  Politiske, forvaltnings- og foreningsmaessige
forhold
Risikostyring og kreditmaessige forhold
Strategiske forhold

m  @konomiske, finansielle og regnskabsmaes-
sige forhold

Seerlig indsigt:
m  Branchekendskab og viden om fast ejendom

Professor ved Institut for @konomi,
Aarhus Universitet
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Bestyrelsesformand i:

Forenet Kredit f.m.b.a.

Nykredits Fond

VIVE - Det Nationale Forsknings- og Analysecen-
ter for Velfeerd*

Naestformand i:
Nykredit Realkredit A/S

Bestyrelsesmedlem i:

Carlsberg A/S**

Carlsbergfondets Forskerboliger A/S**
Faxehus ApS**

Fonden Visit Aarhus*

Olav Bredgaard Brusen***
Neestformand i NYKREDS

Helge Leiro Baastad
Koncernchef

Fadt den 14. september 1960

Kgn: Mand

Indtradt i bestyrelsen den 16. marts 2016
Uafheengig

Deltaget i 13 ud af 13 bestyrelsesmgder i 2019
Medlem af revisionsudvalget - deltaget i 6 ud af 8
udvalgsmgder i 2019

Bestyrelseskompetencer:

Dyb indsigt:

m Digitalisering, it og processer

m  Kapitalmarkedsforhold, fonds og funding

m  Organisation/HR og processer

m  Politiske, forvaltnings- og foreningsmaessige
forhold

m  Strategiske forhold

m  Virksomhedsledelse

Seerlig indsigt:

m  Finansiel regulering

m  Risikostyring og kreditmaessige forhold

m  Jkonomiske, finansielle og regnskabsmaes-
sige forhold

Koncernchef i:
Gjensidige Forsikring ASA

Bestyrelsesmedlem i:
Nykredit Realkredit A/S
Finans Norge

Ungt Entreprengrskap
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Fadt den 8. maj 1968
Kgn: Mand
Indtradt i bestyrelsen den 16. marts 2016

Deltaget i 13 ud af 13 bestyrelsesmgder i 2019
Medlem af vederlagsudvalget - deltaget i 1 ud af 3
udvalgsmgder i 2019.

Bestyrelseskompetencer:

Dyb indsigt:

m  Markedsmaessige forhold, kunderelationer og
salg

m  Organisation/HR og processer

Seerlig indsigt:

m  Branchekendskab og viden om fast ejendom

m  Politiske, forvaltnings- og foreningsmaessige
forhold

m  Risikostyring og kreditmaessige forhold

Bestyrelsesmedlem i:
Forenet Kredit f.m.b.a.**
Nykredit Realkredit A/S

Repraesentantskabsmedlem i:
Forenet Kredit f.m.b.a.*

Seerlig indsigt:

m Digitalisering, it og processer

m  Risikostyring og kreditmaessige forhold

m  Jkonomiske, finansielle og regnskabsmaes-
sige forhold

Adm. direkter i:
Boligkontoret Danmark

Bestyrelsesformand i:
Byggeskadefonden

Neestformand i:
Forenet Kredit f.m.b.a.
Nykredits Fond

Bestyrelsesmedlem i:
Nykredit Realkredit A/S
AlmenNet

BL — Danmarks Almene Boliger

Per W. Hallgren
Adm. direkter

Michael Demsitz
Adm. direkter

Fodt den 1. februar 1955

Kgn: Mand

Indtradt i bestyrelsen den 31. marts 2004

Ikke uafhaengig henset til bestyrelseshverv i For-
enet Kredit f.m.b.a.

Deltaget i 13 ud af 13 bestyrelsesmgder i 2019
Medlem af risikoudvalget - deltaget i 8 ud af 8 ud-
valgsmeder i 2019

Bestyrelseskompetencer:

Dyb indsigt:

m  Branchekendskab og viden om fast ejendom

m  Markedsmeaessige forhold, kunderelationer og
salg

m  Organisation/HR og processer

m  Politiske, forvaltnings- og foreningsmaessige
forhold

m  Strategiske forhold

m  Virksomhedsledelse

Fadt den 8. juli 1962

Kgn: Mand

Indtradt i bestyrelsen den 16. marts 2016

Ikke uafheaengig henset til bestyrelseshverv i For-
enet Kredit f.m.b.a.

Deltaget i 13 ud af 13 bestyrelsesmgder i 2019
Formand for revisionsudvalget - deltaget i 8 ud af
8 udvalgsmgder i 2019

Medlem af risikoudvalget - deltaget i 8 ud af 8 ud-
valgsmeder i 2019

Bestyrelseskompetencer:

Dyb indsigt:

m  Branchekendskab og viden om fast ejendom
m  Markedsmaessige forhold, kunderelationer og
salg

Risikostyring og kreditmaessige forhold
Strategiske forhold

Virksomhedsledelse

Jkonomiske, finansielle og regnskabsmaes-
sige forhold

Seerlig indsigt:
m  Finansiel regulering
m  Kapitalmarkedsforhold, fonds og funding

Adm. direkter i:
Jeudan A/S
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Bestyrelsesformand i:

CEJ Ejendomsadministration A/S
CEJ Aarhus A/S

Center for politiske studier CEPOS
Jeudan | A/S

Jeudan Il A/S

Jeudan Il A/S

Jeudan IV A/S

Jeudan V A/S

Jeudan VI A/S

Jeudan VII A/S

Jeudan VIII A/S

Jeudan IX ApS

Jeudan X ApS

Jeudan XI ApS**

Jeudan Projekt & Service A/S*

Bestyrelsesmedlem i:
Forenet Kredit f.m.b.a.
Nykredit Realkredit A/S
EjendomDanmark

Erik Fjeldsge Fonden*
Foreningen Ofelia Plads

Marlene Holm***

Privatradgiver

Fedt den 2. december 1964
Kgn: Kvinde
Indtradt i bestyrelsen den 21. marts 2012

Deltaget i 13 ud af 13 bestyrelsesmgder i 2019

Bestyrelseskompetencer:

Seerlig indsigt:

m  Branchekendskab og viden om fast ejendom

m  Markedsmaessige forhold, kunderelationer og
salg

m  Organisation/HR og processer

m  Politiske, forvaltnings- og foreningsmaessige
forhold

m  Risikostyring og kreditmaessige forhold

Bestyrelsesmedlem i:
Nykredit Realkredit A/S

Medlem af risikoudvalget - deltaget i 8 ud af 8 ud-
valgsmeder i 2019

Bestyrelseskompetencer:

Dyb indsigt:

m  Kapitalmarkedsforhold, fonds og funding

m  Markedsmaessige forhold, kunderelationer og
salg

m  Strategiske forhold

m  Virksomhedsledelse

m  Jkonomiske, finansielle og regnskabsmees-
sige forhold

Seerlig indsigt:

m  Branchekendskab og viden om fast ejendom
m Digitalisering, it og processer

m  Finansiel regulering

m  Risikostyring og kreditmaessige forhold

Bestyrelsesformand i:
NDX Interessenter AB
Nordax Bank AB
Nordax Group AB

Bestyrelsesmedlem i:
Nykredit Realkredit A/S

Dvrige:
Medlem af Advisory Board for Concordium
Senior Advisor for Alkymi

m  Organisation/HR og processer
m  Strategiske forhold

Bestyrelsesmedlem i:
Forenet Kredit f.m.b.a.
Nykredit Realkredit A/S
Eniig Energi A/S**

Eniig Energi Naturgas A/S**
Gjensidige Forsikring ASA

Qvrige:

Faculty member, CBS Executive, bestyrelsesud-
dannelsen

Medlem af Konkurrenceradet

Medlem af udpegningsorganet for Keabenhavns
Universitet

Redakter pa Erhvervsjuridisk tidskrift, Karnov

Allan Kristiansen***

Chief Relationship Manager

Vibeke Krag
Fhv. koncerndirektar

Hans-Ole Jochumsen

Fhv. viceadministrerende direktar

Fadt den 14. november 1957

Kgn: Mand

Indtradt i bestyrelsen den 22. marts 2018
Uafhaengig

Deltaget i 13 ud af 13 bestyrelsesmgder i 2019
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Fadt den 3. november 1962

Kgn: Kvinde

Indtradt i bestyrelsen den 16. marts 2017

Ikke uafhaengig henset til bestyrelseshverv i For-
enet Kredit f.m.b.a.

Deltaget i 13 ud af 13 bestyrelsesmgder i 2019
Medlem af revisionsudvalget - deltaget i 8 ud af 8
udvalgsmeder i 2019

Bestyrelseskompetencer:

Dyb indsigt:

m Digitalisering, it og processer
Finansiel regulering

Risikostyring og kreditmaessige forhold
Virksomhedsledelse

Jkonomiske, finansielle og regnskabsmaes-
sige forhold

Seerlig indsigt:

m  Branchekendskab og viden om fast ejendom

m  Markedsmeessige forhold, kunderelationer og
salg

Fadt den 6. marts 1958
Kgn: Mand
Indtradt i bestyrelsen den 12. april 2000

Deltaget i 13 ud af 13 bestyrelsesmgder i 2019

Bestyrelseskompetencer:

Dyb indsigt:

m  Kapitalmarkedsforhold, fonds og funding

m  Markedsmeessige forhold, kunderelationer og
salg

Seerlig indsigt:

m  Branchekendskab og viden om fast ejendom

m  Finansiel regulering

m  Risikostyring og kreditmaessige forhold

m  Jkonomiske, finansielle og regnskabsmeaes-
sige forhold

Bestyrelsesmedlem i:
Nykredit Bank A/S
Nykredit Realkredit A/S

Lasse Nyby
Adm. direkter

Fadt den 25. november 1960

Kgn: Mand

Indtradt i bestyrelsen den 28. marts 2007

Ikke uafheengig — mere end 12 ar i bestyrelsen

Deltaget i 10 ud af 13 bestyrelsesmgder i 2019

151/153



LEDELSESBERETNING, FORTSAT

Nykredit-koncernen

Bestyrelseskompetencer:

Dyb indsigt:

m  Finansiel regulering

m  Kapitalmarkedsforhold, fonds og funding

m  Markedsmaessige forhold, kunderelationer og
salg

m  Risikostyring og kreditmaessige forhold

m  Strategiske forhold

m  Jkonomiske, finansielle og regnskabsmaes-
sige forhold

Seerlig indsigt:

m  Digitalisering, IT og processer
m  Organisation/HR og processer
m  Virksomhedsledelse

Adm. direkter i:
Spar Nord Bank A/S

Bestyrelsesformand i:
Aktieselskabet Skelagervej 15
Landsdaekkende Banker**

Naestformand i:
PRAS A/S

Bestyrelsesmedlem i:

AP Pension Livsforsikringsaktieselskab
AP Pensionsservice A/S

Finans Danmark

Foreningen AP Pension f.m.b.a

FR | af 16. September 2015 A/S
Landsdaekkende Banker*

Totalkredit A/S

Seerlig indsigt:

m  Kapitalmarkedsforhold, fonds og funding

m  Organisation/HR og processer

m  Politiske, forvaltnings- og foreningsmaessige
forhold

m  Virksomhedsledelse

m  Jkonomiske, finansielle og regnskabsmees-
sige forhold

Adm. direkter i:
Den Jyske Sparekasse A/S

Bestyrelsesformand i:
Foreningen Lokale Pengeinstitutter
PRAS A/S

Neestformand i:
Totalkredit A/S

Bestyrelsesmedlem i:

Den Jyske Sparekasses Stettefond

DJS Leasing A/S**

Finans Danmark

Finanshuset Farsg Pantebrevsselskab A/S**
FR | af 16. september 2015 A/S

HN Invest Tyskland 1 A/S
Veerdiansaettelsesradet

Leif Vinther***
Seniorsikkerhedskonsulent

Inge Sand***
Seniorlandbrugsradgiver

Claus E. Petersen
Adm. direkter

Fadt den 3. juli 1961

Kgn: Mand

Indtradt i bestyrelsen den 21. marts 2012
Uafhaengig

Deltaget i 13 ud af 13 bestyrelsesmgder i 2019

Bestyrelseskompetencer:

Dyb indsigt:

m  Finansiel regulering

m  Markedsmaessige forhold, kunderelationer og
salg

m  Risikostyring og kreditmaessige forhold

m  Strategiske forhold
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Fadt den 13. marts 1965
Kgn: Kvinde
Indtradt i bestyrelsen den 16. marts 2016

Deltaget i 11 ud af 13 bestyrelsesmgder i 2019

Bestyrelseskompetencer:

Seerlig indsigt:
m  Branchekendskab og viden om fast ejendom

m  Markedsmeaessige forhold, kunderelationer og

salg

m  Organisation/HR og processer

m  Politiske, forvaltnings- og foreningsmaessige
forhold

m  Risikostyring og kreditmaessige forhold

Bestyrelsesmedlem i:
Forenet Kredit f.m.b.a.**
Nykredit Realkredit A/S

Repraesentantskabsmedlem i:
Forenet Kredit f.m.b.a.*

Fedt den 18. april 1959

Kgn: Mand

Indtradt i bestyrelsen den 12. april 2000
Deltaget i 12 ud af 13 bestyrelsesmgder i 2019

Bestyrelseskompetencer:

Dyb indsigt:

m Digitalisering, it og processer

m  Organisation/HR og processer

m  Politiske, forvaltnings- og foreningsmaessige
forhold

Seerlig indsigt:
m  Finansiel regulering

m  Strategiske forhold

Bestyrelsesmedlem i:
Forenet Kredit f.m.b.a.**
Nykredit Realkredit A/S
Nykredits Fond

Repraesentantskabsmedlem i:
Forenet Kredit f.m.b.a.*

Arsrapport 2019 — Nykredit-koncernen
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DIREKTIONEN

| det falgende redeggres der for de enkelte direkti-

onsmedlemmers stilling, alder, anciennitet i direkti-

onen og gvrige ledelseshverv. Heri indgar de
hverv i andre erhvervsvirksomheder, som besty-
relsen i henhold til § 80 i lov om finansiel virksom-
hed har givet tilladelse til.

Michael Rasmussen
Koncernchef

Fadt den 13. november 1964
Kgn: Mand
Indtradt i direktionen den 1. september 2013

Direkter i:
Nykredit Realkredit A/S

Bestyrelsesformand i:

Nykredit Bank A/S

Totalkredit A/S

Finans Danmark

FR | af 16. september 2015 A/S
Investeringsfonden for Udviklingslande (IFU)
Sparinvest Holdings SE*

Naestformand i:

Copenhagen Business School Handelshgjskolen

Bestyrelsesmedlem i:
Medlem af Investor Board for Danish SDG Invest-

ment Fund (Verdensmalsfonden)

David Hellemann

Koncerndirektar

Anders Jensen

Koncerndirektar

Tonny Thierry Andersen*

Koncerndirektar

Fadt den 30. september 1964
Kgn: Mand
Indtradt i direktionen den 1. juni 2019

Direkter i:
Nykredit Realkredit A/S*

Bestyrelsesmedlem i:
Nykredit Bank A/S*

Nykredit-koncernen — Arsrapport 2019

Fadt den 5. december 1970
Kgn: Mand

Indtradt i direktionen den 1. september 2016

Direktor i:
Nykredit Realkredit A/S

Bestyrelsesformand i:
Ejendomsselskabet Kalvebod A/S
Greve Main 30 A/S

JN Data A/S

Kalvebod Ejendomme | A/S
Kalvebod Ejendomme Il A/S
Kirstinehgj 17 A/S

Neestformand i:
Bankernes EDB Central a.m.b.a.

Bestyrelsesmedlem i:

Nykredit Bank A/S

Totalkredit A/S

CBS Executive Fonden
Finanssektorens Uddannelsescenter**

Landsdaekkende Banker*
Realkreditradet**

Fadt den 20. januar 1965
Kgn: Mand
Indtradt i direktionen den 1. oktober 2014

Direktor i:
Nykredit Realkredit A/S

Bestyrelsesformand i:
Nykredit Leasing A/S**
Nykredit Maegler A/S**

Neestformand i:
Nykredit Bank A/S*

Bestyrelsesmedlem i:

Nykredit Bank A/S**

Bokis A/S

e-nettet A/IS**

Greensefonden

Niels Brock (Copenhagen Business College)
Niels Brock International A/S*

Udtradt pr. 21. marts 2019:

Kim Duus

Koncerndirektar

Sgren Holm
Koncerndirektar

* Indtradt i 2019
** Udtradt i 2019
e Medarbejderrepraesentant
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