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Offentligggrelseskrav

Denne rapport er udarbejdet i overensstemmelse med of-
fentliggarelseskravene i den europaeiske kapitalkravsfor-
ordning (CRR) og opfylder sammen med et supplerende

talmateriale de samlede krav. Det supplerende talmateri-
ale kan findes pa nykredit.com/rapporter.
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1. 2021 KORT FORTALT

Nykredits forretningsaktiviteter medfgrer en reekke risici, som bade har
betydning for samfundet og forretningen. Som systemisk vigtigt institut
(SIFI) har Nykredit et seerligt ansvar. Fokus for risikostyringen er at
sikre finansielle lgsninger, som er holdbare for Nykredit, for kunderne
og for samfundet pa bade kort, mellemlang og lang sigt.

Fortsat robuste kunder med hgj kreditbonitet

2021 blev et ar, hvor covid-19 igen var et dominerende tema i samfun-
det. Nykredits privat- og erhvervskunder har klaret sig godt igennem
de sidste to ar. Restancer og tab har under hele forlgbet ligget pa et
lavt niveau, og andelen/antallet af svage og ngdlidende kunder er
yderst begreenset. Der blev i 2020 foretaget en reservation i nedskriv-
ningerne til at daekke forveerringer i kreditkvaliteten pa baggrund af co-
vid-19-krisen. Denne reservation er fastholdt gennem 2021.

Nykredit har i 2021 oplevet vedvarende vaekst i udldn og kundetil-
gang, men har fastholdt sunde principper for kreditgivningen, hvilket
har vist sig ved, at interne controlling-resultater og overvagning har
vist en konsistent hgj kreditkvalitet.

2021 har budt p& stigende renter og inflation i kelvandet pa et hgjt ak-
tivitetsniveau i gkonomien i bAde Danmark og udlandet. Nykredit er
seerlig opmaerksom pa denne udvikling og konsekvenserne heraf for
Nykredits kunder. Stadig flere kunder veelger fastforrentede 1an, hvor-
for rentefglsomheden ogsa i 2021 er blevet reduceret, sa halvdelen af
l&nebestanden nu er fastforrentet. Samtidig er beldningsgraderne ge-
nerelt blevet forbedret, sd husstandene er robuste over for rentestig-
ninger.

En sund risikokultur i fokus

Nykredit har i 2021 fortsat arbejdet med at skabe og vedligeholde en
sund risikokultur. Alle ledere har veeret pa ledelsesakademi og er ble-
vet uddannet i conduct management gennem arbejde med konkrete
dilemmaer, som har bidraget til at skabe awareness i forretningen om-
kring conduct-risiko.

Principperne i politik for sund virksomhedskultur og Code of Conduct
har bidraget til at seette klare retningslinjer for, hvilken adfeerd ledel-
sen gnsker i Nykredit, og er blevet rullet bredt ud i koncernen samt in-
tegreret i interne politikker og arbejdsgange.

Der blev i 2021 arbejdet med at sikre god og effektiv governance om-
kring Nykredits tre forsvarslinjer ved at sikre handteringen af interes-
sekonflikter omkring opgaver for anden forsvarslinje, der bliver udfart
af enheder i fgrste forsvarslinje.

Beeredygtighed i risikostyringen

En af Nykredits kernevaerdier omhandler samfundsansvar, hvorfor det
ogsa er naturligt, at Nykredit har forpligtet sig til at bidrage til den
granne omstilling. Nykredit har ikke i sig selv en markant pavirkning af
miljget, men har mulighed for at hjeelpe sine kunder med at agere
mere baeredygtigt. Nykredit arbejder lgbende med at indarbejde dette
i sdvel den forretningsmaessige radgivning som i den interne risikosty-
ring. Iseer kredit- og ejendomsvurdering spiller en stor rolle, men ogsa
rammerne for kundernes grgnne investeringer skeerpes.
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Nykredit har lanceret en raekke produkter med en gren profil, som
kunderne i 2021 for alvor har taget til sig. Nykredit har i relation til
grenne produkter, og i finansiering af baeredygtige aktiviteter generelt,
et seerligt fokus pa at undga greenwashing. Det geelder bl.a. i produkt-
godkendelsesprocessen og i den lgbende opkvalificering af radgi-
verne gennem uddannelse.

ESG-risici integreres i stigende grad i risikostyringen, s& Nykredit far
et klart billede af udlansportefgliens fglsomhed over for klimarisici og
risici som fglge af andre baeredygtighedsfaktorer. | kreditvurderinger
indgér en stillingtagen til fysiske risici og transitionsrisici relateret til kli-
maforandringerne, men ogsa gvrige ESG-forhold indgar, hvor det er
relevant for den enkelte kunde. Risici relateret til klimaforandringer
indarbejdes som en del af arbejdet med de traditionelle risikotyper,
hvorfor risikostyring og governance pa omradet fglger eksisterende
principper og arbejdsgange. Der arbejdes aktuelt med at fa uddannet
medarbejderne, sa de pa bedst mulig vis kan varetage denne opgave.
Der bliver ogsa arbejdet med, at sddanne risici pa laengere sigt bliver
indarbejdet direkte i Nykredits risikomodeller. Konkret arbejder Nykre-
dit blandt andet pa at fa kortlagt sin eksponering i forhold til forskellige
stressede scenarier for fremtidige mere ekstreme vejrhaendelser og/el-
ler stigende vandstand.

Erhvervskundernes baeredygtighedsprofil har i stigende grad betyd-
ning for deres konkurrencekraft. Derfor inddrages ESG-risici som en
naturlig del af kreditanalysen af alle erhvervskunder. Analysen afdeek-
ker risikoen for tab af konkurrencekraft som en konsekvens af transiti-
onen mod et mere beeredygtigt samfund. Samtidig bruger vi analysen
til at skabe indsigter for vores kunder og gge deres muligheder for at
handle pa "rgde flag”.

Yderligere rapportering om ESG-forhold kan findes i Nykredits rapport
om samfundsansvar.

Cyberkriminalitet

Cybertruslen mod Nykredit og samfundet er hgj. Det kraever en vedva-
rende indsats at undga haendelser pd omradet. Nykredit har i 2021
gennemfart flere initiativer for at bibeholde et hgjt beskyttelsesniveau,
bl.a. implementering af mere avanceret sikkerhedssoftware, bedre
netveerksbeskyttelse, awareness-kampagner, beredskabstest samt
optimering af processer til handtering af sikkerhedshaendelser. Nykre-
dit har i 2021 ikke veeret udsat for signifikante brud.

Kapitalbehov

Bestyrelsen har fastlagt en kapitalmalsaetning for egentlig kernekapital
(CET1) pa 15,0-16,0% af risikoeksponeringerne, mens malsaetningen
for det samlede kapitalgrundlag er fastlagt til 19,5-20,5%. Med en ka-
pitalprocent og egentlig kernekapitalprocent pa hhv. 24,7% og 20,6%
har Nykredit en hgj overdaekning i forhold til kapitalmalseetningerne.
Samtidig har Nykredit adgang til ny egentlig kernekapital fra sin ejer-
kreds via Forenet Kredits formue og via investeringstilsagn fra en
raeekke danske pensionsselskaber. Det sikrer Nykredit en kapitalad-
gang, der svarer til et bgrsnoteret SIFl-instituts. Nykredit reserverer
samtidig egentlig kernekapital til implementeringen af de nye Basel-
krav i EU.
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1.1 - HOVED- OG N@GLETAL

Nykredit Realkredit-koncernen

Ultimo

Mia. kr./% 2021 2020 2019
Solvens og kapital

Egentlig kernekapitalprocent 20,6 20,2 19,5
Kapitalprocent 24,7 24,3 23,7
Leverage ratio, % 4,8 4.8 45
Solvensbehov, % 11,2 11,0 10,9
Risikoeksponeringer, mia. kr. 402 402 379
Funding og likviditet

Liquidity Coverage Ratio (LCR), % 591 756 955
S&P lang udstederrating/outlook A+/stabilt A+/stabilt A+/stabilt
Fitch lang udstederrating/outlook Alstabilt Alstabilt Alstabilt
Net Stable Funding ratio (NSFR), % 157 169 -
Kreditnggletal

Krediteksponeringer, mia. kr. 1.692 1.683 1.632
Nedskrivninger pa udlan (korrektivkonto) og henseettelser p& garantier, mia. kr. 9,6 9,9 8,0
Arets nedskrivninger, mia. kr. -0,1 2,3 1,0
Misligholdte krediteksponeringer?, mia. kr. 24 24 24
* Misligholdte krediteksponeringer er eksponeringer mod kunder, som har misligholdt. Eksponeringen omfatter fx udidn, men ogsa ikke-balanceferte poster. Eksponeringen er far eventuelle nedskrivninger.
Nykredit

Koncerndiagram

Konsortium
Forenet Kredit PRAS A/S PFA Pension PensionDanmark
Ejerandel 78,90% Ejerandel 2,25% Ejerandel 10,03% Ejerandel 2,40%
Ostifterne f.m.b.a. Industriens Fond PKA AP Pension Akademikerpension
Ejerandel 1,63% Ejerandel 0,34% Ejerandel 2,40% Ejerandel 1,63% Ejerandel 0,44%
Nykredit A/S
Nykredit Realkredit-koncernen
Nykredit Realkredit
AIS
. . Nykredit Maegler
Totalkredit A/S Nykredit Bank A/S y A/S 9
Sparinvest . . .
. Nykredit Portefglje Nykredit
FlElTES 212 Adm. A/S Leasing A/S
Ejerandel 75% ’ 9
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1.2 - BESTYRELSENS RISIKOERKLZAERING
Nykredit A/S' og Nykredit Realkredit A/S' bestyrelse har den 8. februar 2022 godkendt denne rapport.

m Det er bestyrelsernes vurdering, at Nykredits risikostyring og kontroller er passende og effektive i forhold til Nykredits risikoprofil og strategi.

m Det er ligeledes vurderingen, at beskrivelsen af Nykredits risikoprofil og nagletal giver et retvisende billede af Nykredit, herunder Nykredits sam-
lede risikoappetit.

Bestyrelsernes vurdering bygger pa den lgbende behandling af risikorapporter og -politikker, solvensbehovet (ICAAP) og likviditetspositionen
(ILAAP), Intern revisions vurdering af kontrolmiljget, samt den vedtagne strategi, Winning the Double 2.0, som er godkendt af bestyrelserne og direk-
tionerne og den risikoansvarlige. Direktionerne er ansvarlige for den daglige risikostyring og overholdelse af de af bestyrelserne vedtagne politikker
og retningslinjer. Den risikoansvarlige er ansvarlig for overvagning, kontrol og rapportering af risici. Nykredit arbejder lgbende pa at videreudvikle sin
risikostyring og sit kontrolmiljg.

For oplysninger og nggletal vedrgrende Nykredits risikoprofil henvises til de seerskilte afsnit i neerveerende rapport, Risiko- og kapitalstyring 2021.

Risikovurdering

m  Ca. 87% af koncernens risikoeksponeringer stammer fra kreditrisiko, som primaert omfatter realkreditudidn og bankudlan. Kreditrisikoen styres i overensstemmelse
med kreditpolitikken, herunder krav til koncentrationsrisiko p& enkeltkundeniveau, brancher og geografi. Der var ved udgangen af 2021 nedskrevet 9,6 mia. kr. til
tab p& udl&n. Arets nedskrivninger pd udlan udgjorde -0,1 mia. kr., svarende til en nedskrivningsprocent pa -0,01. Kreditrisikoen er inden for koncernens risikoap-
petit.

m  Markedsrisikoen omfatter primeert aktiviteterne i Nykredit Markets og i koncernens investeringsfunktion. Ca. 6% af koncernens risikoeksponeringer stammer fra
markedsrisiko. Markedsrisikoen styres i overensstemmelse med markedsrisikopolitikken, herunder detaljerede bestyrelsesrammer og retningslinjer for en raekke
typer af markedsrisici. Markedsrisikoen er inden for koncernens risikoappetit.

m  Likviditetsrisikoen styres i overensstemmelse med likviditetspolitikken, herunder detaljerede bestyrelsesrammer og retningslinjer. Ved udgangen af 2021 udgjorde
LCR 591% og NSFR 157%.

m  Operationel risiko styres i overensstemmelse med politikken for operationel risiko med tilhgrende retningslinjer. Ca. 7% af koncernens risikoeksponeringer stam-

mer fra operationel risiko.
m  Nykredits samlede risiko opggres i solvensbehovet, der udger 11,2% af risikoeksponeringer.
m Bestyrelsen har pa baggrund af solvensbehovet, stresstest, retningslinjer og forventninger til kapitalforholdene fastlagt et kapitalbehov for egentlig kernekapital pa

15,0-16,0% af risikoeksponeringerne. Nykredit reserverer herudover kapital til de kommende Basel IV-regler. Nykredits egentlige kernekapital (CET1) udgjorde
20,6% af risikoeksponeringerne ultimo 2021, mens kapitalprocenten udgjorde 24,7%.

Bestyrelsen for Nykredit A/S

Merete Eldrup Nina Smith Jorgen Hgholt Inge Sand Olav Bredgaard Brusen Michael Demsitz
Formand Neestformand

Per W. Hallgren Kristina Andersen Skigld Hans-Ole Jochumsen Vibeke Krag Allan Kristiansen Preben Sunke
Ann-Mari Lundbeaek Lauritsen  Lasse Nyby John Christiansen

Bestyrelsen for Nykredit Realkredit A/S

Merete Eldrup Nina Smith Jargen Hgholt Inge Sand Olav Bredgaard Brusen Michael Demsitz
Formand Neestformand
Per W. Hallgren Kristina Andersen Skigld ~ Hans-Ole Jochumsen Vibeke Krag Allan Kristiansen Preben Sunke

Direktionen for Nykredit A/S og Nykredit Realkredit A/S

Michael Rasmussen Tonny Thierry Andersen David Hellemann Anders Jensen
Koncernchef Koncerndirektar Koncerndirektar Koncerndirektar
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Nykredit Realkredit-koncernen er en dansk finansiel koncern, der
langt overvejende betjener privatkunder, erhvervskunder og institutio-
nelle kunder i Danmark. Koncernens forretningsaktiviteter er inden for
bank- og realkreditvirksomhed samt inden for ejendomsmaeglervirk-
somhed, administration og forvaltning af investeringsfonde, leasing
samt forsikringsformidling.

Nykredit Realkredit-koncernens hovedaktivitet bestar af matchfundede
realkreditudlan, der ydes mod pant i fast ejendom. Der udgves real-
kreditvirksomhed gennem Nykredit Realkredit A/S og dets dattersel-
skab Totalkredit A/S. Realkreditudlan til privatkunder ydes alene via
Totalkredit A/S, mens realkreditudlan til erhvervskunder ydes via bade
Totalkredit A/S og Nykredit Realkredit A/S.

Realkreditudlanet i Totalkredit er baseret pa et strategisk samarbejde,
der omfatter p.t. 45 danske lokale og regionale pengeinstitutter. Sam-
arbejdet bestar i, at partnerbankerne har ansvaret for kundebetjenin-
gen, mens Totalkredit A/S bl.a. varetager fundingen af realkreditud|a-
net. Totalkredit A/S og det samarbejdende pengeinstitut deler tabsrisi-
koen pé lanene, hvor partnerbankerne lgbende modtager honorering.
Ultimo 2021 udgjorde realkreditudlanet til privatkunder i Totalkredit
A/S omkring halvdelen af Nykredit Realkredit-koncernens samlede re-
alkreditudlan. Totalkredit-samarbejdet er yderligere beskrevet i afsnit
4 Kreditrisiko.

Nykredit Bank er en vigtig del af Nykredit Realkredit-koncernen i sig
selv, men bidrager herudover til at understgtte realkreditforretningen
pa flere omrader. Nykredits centre handterer fx kunderadgivning og 13-
neformidling for en stor del af realkreditforretningen. Samtidig er Ny-
kredit Bank market maker pa koncernens realkreditobligationer og bi-
drager dermed til en hgj likviditet. Nykredit Banks risikoprofil bestar
hovedsageligt af udlan og kreditter, der ydes til privat- og erhvervs-
kunder. Derudover varetages administration og forvaltning af investe-
ringsfonde i Nykredit Banks datterselskaber Sparinvest og Nykredit
Portefglje Administration.
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2.1 = RISIKOPROFIL

Nykredits forretningsaktiviteter medfarer sammen med placeringen af
investeringsbeholdningen, at Nykredit er eksponeret mod kredit-, mar-
keds- og likviditetsrisici samt ikke-finansielle risici, herunder omdgm-
merisiko, conduct-risiko samt it- og compliancerisiko. Derudover har
regulatoriske og strategiske risici et seerligt fokus. Risici relateret til kli-
maforandringer handteres som en del af de traditionelle risikotyper.

Idet Nykredit hovedsageligt yder realkreditlan, er Nykredit primaert ek-
sponeret mod kreditrisiko. Realkreditaktiviteterne og den tilhgrende
funding er reguleret af balanceprincippet, hvilket betyder, at Nykredit
har begraensede markeds- og likviditetsrisici i forbindelse med realkre-
ditudlan og funding heraf. Principperne bag balanceprincippet er yder-
ligere beskrevet i afsnit 7.4 Balanceprincip og matchfunding. Likvidi-
tets- og markedsrisikoen begreenses yderligere af loven om regulering
af refinansieringsrisiko, der er med til at sikre refinansiering af realkre-
ditudlan i szerlige situationer.

Kreditrisiko, markedsrisiko og operationel risiko imgdegas ved at have
tilstraekkelig kapital, mens likviditetsrisiko afdeekkes ved at have en
passende likviditetsbeholdning. Dog er enkelte udestaende regulatori-
ske tiltag daekket via kapitalmalszetninger eller Sgijle li-tilleeg i solvens-
behovet. Det aktuelle risikoniveau og risikoappetitten vurderes lg-
bende af bestyrelsen.

Risikostyring i Nykredit

For at sikre en passende risikoprofil har Nykredit fastlagt en raekke
grundlaeggende principper for risikostyringen i Nykredit. Disse princip-
per udggr Nykredits praksis og kultur for styring af risici i forhold til Ny-
kredits veerdigrundlag, strategi og performance med det formal at be-
vare, skabe og realisere veerdi.

Principperne for al risikostyring i organisationen er baseret pa fire byg-
gesten:

m Risikogovernance og kultur for risiko og compliance
m Risikopolitikker

m Overvagning af risici

m  Risikokommunikation og -rapportering

Til hver byggesten findes en raekke principper for al risikostyring i or-
ganisationen. Det sikrer en ensartet og fuldstaendig tilgang til risikosty-
ring og en taet sammenhaeng mellem strategi og risikotagning.

Nykredits overordnede risikopolitik definerer Nykredits risikoappetit og
rammerne for Nykredits risici. For hver risikotype er der endvidere en
konkret politik og specifikke rammer samt retningslinjer for risikotag-
ningen.

Risiko- og kapitalstyring 2021 - Nykredit Realkredit-koncernen og Nykredit-koncernen

2.2 = RISIKOGOVERNANCE OG -KULTUR

Bestyrelsen er det gverste ledelsesorgan. Bestyrelsen traeffer beslut-
ninger af strategisk og principiel karakter og udstikker rammerne for
den daglige ledelse, der varetages og udmgntes af koncerndirektio-
nen. Bestyrelsen er ansvarlig for etablering af procedurer for risikosty-
ring og overvager risici via koncernens risikoudvalg og revisionsud-
valg. Alle politikker bliver mindst én gang arligt godkendt i bestyrel-
serne, som modtager Igbende rapportering om overholdelse af ram-
mer og retningslinjer fastsat i politikkerne. Direktionerne sikrer, at risici
styres og kontrolleres som fastsat af bestyrelserne. Direktionerne
overvager risici via en raekke komitéer.

Den daglige risikostyring, overvagning og rapportering er baseret pa
de tre forsvarslinjer.

Farste forsvarslinje er forretningens driftsfunktioner, som tager risiko
og er ansvarlige for risikostyringen. Ledelsen i de enkelte forretnings-
omrader har ansvaret for at identificere, vurdere og styre de risici, der
matte opsta i forbindelse med udfgrelsen af deres arbejde. Ledelsen
skal derudover sikre, at der til stadighed er etableret tilfredsstillende
interne kontroller af de risici, der er forboundet med handtering af for-
retningens opgaver og processer. Derudover skal fgrste forsvarslinje
sikre, at risikostyringen udfgres i overensstemmelse med geeldende
lovkrav og koncernens forretningsmodel, politikker, retningslinjer og
forretningsgange samt lever op til principperne for risikostyring. Kon-
cernens komitéer, der varetager direktionernes Igbende ansvar og op-
gaver i den lgbende risikostyring, er alle forankret i fgrste forsvarslinje.
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Anden forsvarslinje bestar af Risk & Conduct og Compliance, der
har ansvar for overvagning, kontrol og rapportering af risiko. Disse
funktioner skal lgbende vurdere, om arbejdet i farste forsvarslinje er
tilstreekkeligt i henhold til ledelsens instruktioner og lever op til den
valgte risikoprofil. Derudover udfgres visse opgaver inden for kredit, it-
sikkerhed og datagovernance af enheder i fgrste forsvarslinje. For
disse enheder er der indfart funktionsbeskrivelser med en raekke kom-
penserende foranstaltninger for at sikre uafhaengighed og undga inte-
ressekonflikter. | gjeblikket pagar overvejelser omkring organisering af
forsvarslinjer pa ejendomsvurderingsomradet.

For at styrke organisationens arbejde med at handtere og reducere ri-
sici, herunder operationelle risici og compliancerisici, er der i hvert
enkelt forretningsomrade udpeget en eller flere Assistant Risk and
Compliance Officers (kaldet ARCO'er). ARCO'ernes hovedopgave er
at bista ledelsen inden for de enkelte forretningsomrader med at ud-
fore compliance- og risikorelaterede opgaver samt at udbrede kend-
skabet til Nykredits risikokultur. ARCO'erne fungerer som et bindeled
mellem farste forsvarslinje og compliance- og risikokontrolenhederne.
Der er dog ogs& ARCO'er placeret i enheder i anden forsvarslinje.

Tredje forsvarslinje er Intern revision, der har ansvaret for at udfgre
uafhaengig revision af den samlede handtering af risici og de interne
kontroller i koncernen samt rapportere sit arbejde til bestyrelse og re-
visionsudvalg. Intern revision har ansvaret for at teste og konkludere,
hvorvidt Nykredits overordnede risikostyring, ramme for risikostyring,
forretningsgange og interne kontroller pa alle vaesentlige og risiko-
fyldte omrader er tilrettelagt og fungerer pa betryggende vis.

Der er uafheengighed mellem de tre forsvarslinjer, dvs. enhederne i
anden forsvarslinje arbejder uafhaengigt af farste forsvarslinje og del-
tager ikke i driften af forretningen. Tilsvarende er Intern revision uaf-
heengig af bade farste og anden forsvarslinje, men kan basere sin re-
vision pa det arbejde, som udfares i anden forsvarslinje. For enheder i
farste forsvarslinje, der udfarer arbejde for anden forsvarslinje, er der
etableret kompenserende foranstaltninger, herunder funktionsbeskri-
velser, arsplaner samt alternative rapporteringslinjer til den risikoan-
svarlige.

I Nykredit er der opstillet rammer for aflanning af veesentlige risikota-
gere mv. med fokus pa ansvarlighed og risikostyring og ud fra gnsket
om, at Nykredit bidrager til finansiel stabilitet. Yderligere oplysninger

om aflgnning i 2021 kan findes i Nykredits vederlagsrapport.

Nykredit-koncernen: Risikostyring og -governance

Vederlagsudvalg Nomineringsudvalg

Beredskabs-
komité
o S
2. forsvarslinje : 3. forsvarslinje

Kredit-
komité

1. forsvarslinje

Risiko-
komité

Kreditcontrolling
IT-Security
Datagovernance

Lokal ledelse

Ansvarlig for forretningsgange og interne
kontroller

Note: Assistant Risk and Compliance Officers er repraesenteret i alle forretningsomréder i Nykredit.
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2.3 - LEDELSEN

Bestyrelsen

Bestyrelsen for hhv. Nykredit A/S og Nykredit Realkredit A/S skal
sammenseettes sdledes, at de er i stand til at varetage den overord-
nede og strategiske ledelse af virksomheden samt traeffe foranstalt-
ninger med henblik pa at sikre, at virksomheden drives betryggende.
Det skal derudover sikres, at bestyrelsernes medlemmer har den for-
ngdne viden og erfaring til at kunne forholde sig kritisk til og udfordre
direktionens arbejde og forslag.

Bestyrelserne forholder sig Igbende til medlemmernes kompetence-
profil og har i den forbindelse besluttet, at bestyrelserne bgr have
saerlige kompetencer inden for felgende omrader:

Strategiske forhold

Branchekendskab og viden om fast ejendom
@konomiske, finansielle og regnskabsmaessige forhold
Kapitalmarkedsforhold, fonds og funding

Politiske samt 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

Bestyrelsen i Nykredit A/S bestar af 15 medlemmer, hvoraf de 10 veel-
ges af generalforsamlingen for et &r ad gangen, og de fem veelges af
og blandt medarbejderne for en 4-arig periode.

Bestyrelsen i Nykredit Realkredit A/S bestar af 12 medlemmer, hvoraf
de 8 veelges af generalforsamlingen for et &r ad gangen, og de fire
veelges af og blandt medarbejderne for en 4-arig periode.

Naermere oplysninger om bestyrelsens sammensaetning, stgrrelse og
mangfoldighed samt de enkelte medlemmers cv'er findes pa nykre-
dit.com

Direktionen

Direktionen bestar af fire medlemmer. Direktionen udmgnter den fast-
lagte strategi og har desuden ansvaret for den daglige ledelse og for
at udmgnte politikker og retningslinjer fastsat af bestyrelsen. Direktio-
nen har nedsat en raekke komitéer p& koncernniveau, hvortil ansvaret
for en reekke opgaver er uddelegeret. Komitéerne har orienteringspligt
over for koncerndirektionen, hvorved koncerndirektionen orienteres
om beslutninger truffet i komitéerne.

Risikoansvarlig

Den risikoansvarliges forpligtelser er beskrevet i bekendtgarelsen om
ledelse og styring af finansielle institutter. Der er udarbejdet seerskilt
funktionsbeskrivelse for den risikoansvarlige, som godkendes af be-
styrelsen. Den risikoansvarlige skal bl.a. have et samlet overblik over
virksomhedens aktiviteter og drift samt virksomhedens risikoekspone-
ringer med henblik pa at kunne vurdere, om der sker en betryggende
styring heraf. Den risikoansvarlige skal herudover tage stilling til, om
direktionens og bestyrelsens beslutningsgrundlag pa risikoomradet er
tilstreekkeligt.
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Det er chefen for Nykredits risikokontrolenhed, der er udpeget som ri-
sikoansvarlig. Nykredits organisatoriske opbygning sikrer, at risikokon-
trolenheden er adskilt fra de risikotagende enheder og er uafhaengig i
forhold til risikodisponerende beslutninger. Risikokontrolenheden fore-
tager kontroller pa tveers af organisationen, overvager Nykredits risici
og udarbejder risikorapportering til bestyrelserne omfattende alle risi-
koomrader. Organisatorisk er risikokontrolenheden placeret i CRO-
omradet, men med selvstaendig og uafhaengig rapportering til bl.a. alle
relevante selskabsdirektioner og selskabsbestyrelser.

Complianceansvarlig

Den complianceansvarliges forpligtelser er beskrevet i bekendtgarelse
om ledelse og styring af finansielle institutter. Der er udarbejdet saer-
skilt funktionsbeskrivelse for den complianceansvarlige, som godken-
des af bestyrelsen. Den complianceansvarlige skal bista ledelsen i
Nykredit med at identificere, vurdere, rddgive om, kontrollere, over-
vage og rapportere om Nykredits compliancerisici. Det er chefen for
Nykredits compliance-enhed, der er udpeget som complianceansvar-

lig.

Compliance-enheden vurderer, om Nykredit overholder compliance-
reglerne pa de enkelte risikoomrader. Endvidere kontrollerer og vurde-
rer compliance-enheden, om de metoder og procedurer samt kontrol-
ler, som Nykredit har implementeret pa risikoomraderne, er passende
og fungerer effektivt i forhold til at opdage og minimere complianceri-
sici. Organisatorisk er compliance-enheden placeret i CRO-omradet,
men med selvsteendig og uafhaengig rapportering til bl.a. alle rele-
vante selskabsdirektioner og selskabsbestyrelser.

Hvidvaskansvarlig

Koncerndirektionen samt direktionerne i koncernselskaberne har hver
udpeget en hvidvaskansvarlig pa direktionsniveau, hvis ansvar det er
at sikre ledelsesmaessig forankring af og fokus pa forebyggende for-
anstaltninger mod finansiel kriminalitet pa tveers af koncernen.

Derudover er der udpeget en hvidvaskansvarlig, hvis opgave det er at
godkende Nykredits politikker, procedurer og kontroller pa hvidvask-
omradet samt godkende forretningsforbindelser med politisk ekspone-
rede personer (PEP) og med korrespondentforbindelser.

Databeskyttelsesradgiver (DPO — Data Protection Officer)
Koncerndirektionen samt direktionerne i koncernselskaberne har ud-
peget en databeskyttelsesradgiver, hvis ansvar det er at sikre, at Ny-
kredit overholder den til enhver tid gaeldende persondatalovgivning.

Databeskyttelsesradgiveren har ansvaret for at identificere, vurdere,
radgive om, kontrollere, overvage og rapportere om Nykredits compli-
ancerisici pa persondataomradet. Organisatorisk er databeskyttelses-
radgiveren placeret i compliance-enheden, men med selvstaendig og
uafhaengig rapportering til bl.a. alle relevante selskabsdirektioner og
selskabsbestyrelser.

Outsourcingansvarlig

Direktionerne i koncernselskaberne har udpeget en outsourcingan-
svarlig, som bistar direktionerne og bestyrelserne med at sikre, at den
til enhver tid geeldende bekendtgarelse om outsourcing for kreditinsti-
tutter mv. overholdes. Ansvaret herfor pahviler dog fortsat bestyrel-
serne. Den outsourcingansvarlige er organisatorisk forankret i hen-
holdsvis Jura & Skat og Portefglje Administration, men med direkte re-
ference til direktionen.
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2.3.1 - Udvalg og komitéer
Udvalg

Komitéerne er alle en del af farste forsvarslinje. Den risikoansvarlige og

Bestyrelsen i Nykredit Realkredit A/S har nedsat et risikoudvalg, et revi- den complianceansvarlige kan deltage i komitéernes mgder som obser-
sionsudvalg, et vederlagsudvalg og et nomineringsudvalg. Disse besty- vatgrer. Den risikoansvarlige deltager fast som observatgr i risikokomi-
relsesudvalg radgiver bestyrelsen om seerlige forhold og forbereder sa- téen, produktkomitéen og ALCO samt efter behov i kreditkomitéen. Den
ger til behandling i den samlede bestyrelse inden for hver deres an- complianceansvarlige deltager ligeledes fast som observatar i risikoko-
svarsomrade. Udvalgene er beskrevet nedenfor. mitéen og produktkomitéen og efter behov i ALCO. Savel den risikoan-

Komitéer

svarlige som den complianceansvarlige kan altid kreeve at en sag afge-
res af den relevante direktion eller bestyrelse, hvis dette vurderes rele-

Koncerndirektionen har nedsat fem komitéer i Nykredit, hvortil de har vant. Komitéerne er beskrevet nedenfor.
uddelegeret specifikke ansvarsomrader. De enkelte komitéer har ori-

enteringspligt over for koncerndirektionen, og de enkelte komitémed-

lemmer kan altid beslutte at f& en sag afgjort af den relevante direk-

tion i et af koncernens selskaber.

Nykredits bestyrelsesudvalg

Risikoudvalget

Revisionsudvalget

Vederlagsudvalget

Nomineringsudvalget

Nykredits komitéer

Risikoudvalget har til opgave at overvage Nykredits overordnede risikoprofil og -strategi, herunder vurdere det langsigtede ka-
pitalbehov og kapitalpolitikken. Det er ligeledes risikoudvalgets opgave at vurdere risici forbundet med produkter, forretnings-
model, aflenningsstruktur og -incitamenter samt risikomodeller og metodegrundlag. Udvalget bistar derudover bestyrelsen med
at pase, at den af bestyrelsen fastlagte risikoappetit implementeres korrekt i organisationen.

Revisionsudvalgets primaere opgaver er at underrette bestyrelsen om resultatet af den lovpligtige revision, overvage regn-
skabsafleeggelsesprocessen, overvage, om Nykredits interne kontrolsystem, interne revision og risikostyring fungerer effektivt,
overvage den lovpligtige revision af arsregnskabet mv., overvage og kontrollere revisors uafhaengighed samt veere ansvarlig
for proceduren for udvaelgelse og indstilling af revisor til valg.

Vederlagsudvalgets primaere opgaver er at kvalificere opleeg til vederlag forud for behandling i bestyrelsen, indstille Nykredits
lenpolitik, herunder retningslinjer for incitamentsaflanning, til bestyrelsens godkendelse samt bistd med at pase overholdelse
heraf. Endvidere gennemgar og overvejer udvalget kriterier og processen for udpegning af risikotagere, ligesom udvalget vur-
derer, om koncernens processer og systemer pa aflanningsomradet er tilstreekkelige, herunder om de tager hgjde for koncer-
nens risici og sikrer, at lgnpolitik og -praksis er i overensstemmelse med og fremmer en sund og effektiv risikostyring i overens-
stemmelse med koncernens forretningsstrategi, malszetninger, veerdier og langsigtede interesser. Endelig overvager udvalget,
om oplysningerne i rsrapporten om vederlaget til bestyrelse og koncerndirektion er korrekte, retvisende og fyldestgarende.
Yderligere oplysninger om bonus til risikotagere samt aflenningspolitik og -praksis findes i Nykredits lgnpolitik.
Nomineringsudvalget har til opgave at komme med indstillinger til bestyrelsen i relation til nominering af kandidater til besty-
relse og direktion. Udvalget har endvidere til formal at vejlede bestyrelsen ved fastszettelse af maltal for andelen af det under-
repraesenterede kan i bestyrelsen samt ved fastleeggelse af politikken for mangfoldighed i bestyrelsen. Derudover har udvalget
med reference til bestyrelsen det overordnede ansvar for fastlaeggelse af bestyrelsens og direktionens kompetenceprofil samt
lebende evaluering af bestyrelsens og direktionens arbejde og opnaede resultater.

Risikokomitéen

Kreditkomitéen

Asset/Liability Committee
(ALCO)

Produktkomitéen

Beredskabskomitéen

Komité for samfundsansvar

Risikokomitéen har til formal at sikre et lsbende overblik over Nykredit-koncernens samlede risikobillede for derigennem at bista
ledelsen i de respektive selskaber med at sikre efterlevelse af gaeldende lovgivning og praksis for risikostyring samt understgatte
en ansvarlig forretningspraksis. Samtidig paser Risikokomitéen, at de af bestyrelsen fastlagte politikker og retningslinjer for ri-
siko implementeres korrekt i organisationen. Risikokomitéen er herudover ansvarlig for overvégning og vurdering af det tilstraek-
kelige kapitalgrundlag og solvensbehovet.

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 inden for kreditomradet. Kreditkomitéen udferer Ig-
bende portefgljestyring og indstiller kreditpolitikken til de enkelte direktioner og bestyrelser. Komitéen fastlaegger forretnings-
gange for kreditgivning inden for rammerne af de retningslinjer, der er udstukket af koncerndirektionen og bestyrelsen.

ALCO varetager direktionernes Igbende ansvar 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. ALCO har til Green Bond Committee delegeret ansvaret for at sikre, at de aktiver, der udstedes grgnne obligatio-
ner p& baggrund af, lever op til Nykredits Green Bond Framework. Green Bond Committee bestar som minimum af medlem-
merne i ALCO, der er repreesenteret pA mgderne.

Produktkomitéen har til formdl at sikre, at Nykredit-koncernens produkter og tienesteydelser overholder geeldende forretnings-
maessige og lovgivningsmaessige krav og udbydes til den rette malgruppe. Ved bade udvikling og distribution af nye og sendring
af eksisterende produkter og tienesteydelser, der medfarer veesentlige risici for kunder, koncernen, de enkelte selskaber og/el-
ler modparter, skal produktkomitéen sikre, at de pageeldende produkter og tienesteydelser lever op til kravene i de enkelte sel-
skabers forretningsmodeller, den geeldende produktpolitik samt direktionernes retningslinjer for udvikling og godkendelse af nye
produkter og tjenesteydelser.

Beredskabskomitéen har det overordnede ansvar for efterlevelse af it-sikkerhedspolitikkens regler i relation til beredskab (starre
uheld og katastrofer) og koncernens samlede beredskabsplaner deekkende savel it- som forretningsaspekterne.

Komitéen for samfundsansvar udmgnter koncernstrategien som fastsat af bestyrelsen og er ansvarlig for strategien for sam-
fundsansvar, herunder koncernbrede mal og opfelgning herpa. Komitéen prioriterer temaer og indsatser inden for samfundsan-
svar med afseet i analyser af veesentlighed, impact og beeredygtighedsrelaterede risici, uddelegerer ansvar for prioriterede ind-
satser og er ansvarlig for implementering af FN's Principles for Responsible Banking. Komitéen modtager lgbende rapporterin-
ger fra en raekke komitéer, hvortil der er uddelegeret kompetencer, og godkender &rlig rapportering om samfundsansvar.
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Nykredit Realkredit-koncernen

Risikoomrader, der behandles i bestyrelsen

Risikostyring
Risikopolitikker

@vrige politikker med
relevans for risikoom-
radet

ICAAP

ILAAP

Genopretningsplaner

Frekvens
Arligt

Arligt
Arligt
Arligt
Arligt
Arligt

Arligt

Arligt

Gennemgang af risikopolitikker, risikoretningslinjer og risikoappetit, herunder:
Overordnet risikopolitik
Kapitalpolitik, herunder gearing samt nedskrivningsegnede passiver og gaeldsbuffer
Kreditpolitik og retningslinjer for bevilling af 1&n og engagementer
Vurderingspolitik
Markedsrisikopolitik og retningslinjer for markedsrisiko
Likviditetspolitik og retningslinjer for likviditetsrisiko
Politik og retningslinjer for operationelle risici
Compliancepolitik
It-risiko og -sikkerhedspolitik
Politik for datagovernance
Politik for modelrisiko
Politik for outsourcing
Politik for forebyggelse af hvidvask, finansiering af terrorisme og overtraedelse af finansielle sanktioner
Persondatapolitik
Politik for handtering af skat
Politik for forsikringsmaessig afdaekning af risici
Politik for samfundsansvar
Politik for sund virksomhedskultur og Code of Conduct
Produktpolitik
Lanpolitik
Gennemgang af tilstreekkeligt kapitalgrundlag og solvensbehov
Opggrelse og vurdering af kapitalbehov, bl.a. gennem stresstest pa forskellige scenarier
Opggrelse og vurdering af likviditetsrisici, bl.a. gennem likviditetsstresstest, samt evaluering af koncernens likviditetsposi-
tion og likviditetsstyring, herunder fundingprofil og fundingplan
Fastseettelse af triggere, scenarier og potentielle handlemuligheder, samt beskrivelse af organisationen med henblik p&
kapital- og/eller likviditetsgenopretning af Nykredit Realkredit-koncernen og Nykredit Bank-koncernen.

Risikorapportering

Kapital

Kreditrisiko

Vurderingsrisici
Markedsrisiko

Likviditetsrisiko

Ikke-finansielle risici

Compliancerisici

It-risici

Regulatoriske risici
Strategiske risici

Kvartalsvis

Kvartalsvis

Kvartalsvis
Manedsvis/
kvartalsvis

Manedsvis/

kvartalsvis

Kvartalsvis

Kvartalsvis

Kvartalsvis

Kvartalsvis
Kvartalsvis

Kapitalgrundlag, tilstraekkeligt kapitalgrundlag og solvensbehov
Gearingskrav (leverage ratio)

Udviklingen i kreditrisici og -parametre samt ratingfordeling
Koncentrationsrisiko p& brancher, lantyper og geografiske omrader
Boligprisudvikling og belaningsgrader

Gennemgang, vurdering og bevilling af engagementer over en vis starrelse
Resultater fra controlling af kreditbevillinger

Status pa risici vedrarende vurdering af ejendomme
Rentespaends-, rente-, valuta- og aktierisici (traditionelle mal og Value-at-Risk)
Udvikling i indtjening og markedsudvikling

Stresstest af portefgljen

Backtest af modeller

Periodens likviditet og overdaekning

Stresstest af likviditeten

NSFR og LCR

Likviditetsreserve

Udvikling i identificerede risici

Heendelser og tab

Udvikling i compliancerisici

Udvikling i risici relateret til GDPR

Resultater fra compliancegennemgange

Status pa samarbejde med ARCO'er

Udvikling i it-risici

It-sikkerhedshaendelser

Status pa ny lovgivning

Status pa de sterste strategiske risici
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2.4 - RISIKOPOLITIK

Risikopolitikken indeholder den overordnede risikoappetit samt risiko-
appetit for alle risikotyper. Nykredit har med risikostyringen en mal-
seetning om at sikre overensstemmelse mellem risikoprofil, risikoappe-
tit og geeldende lovgivning i sammenhaeng med en robust kapitalstruk-
tur og stabil indtjening. Risikostyringen skal bidrage til at sikre finan-
sielle lgsninger, som er holdbare pa bade kort, mellemlang og lang
sigt.

2.4.1 - Risikoappetit

Den overordnede risikoappetit er fastlagt i sammenhaeng med Nykre-
dits strategi, regulatoriske og ratingmaessige kapitalkrav og internt
fastsatte kapitalmal. Risikoappetitten fastleegges af bestyrelsen og af-
spejler Nykredits samlede tolerance for at patage sig risici set i lyset af
forretningsmodellen og koncernstrategien. P& nogle omrader er den
direkte malbar, mens risikoappetitten andre steder udtrykkes i form af
overordnede malsaetninger.

De toleranceveerdier, der er knyttet til de enkelte risici, varierer efter ri-
sikotype, kundeforhold, produkttype, strategi, malseetninger mv. Disse
forhold er beskrevet og indarbejdet i relevante politikker og retningslin-
jer. De konkrete risici, som er tilknyttet aktiviteterne i forretningsomra-
derne, vurderes i sammenhaeng med de potentielle gkonomiske kon-
sekvenser for omradet.

Nykredit styrer sit kapitalforbrug lgbende og fastleegger et kapitalbud-
get arligt. Budgettet skal ses i sammenhaeng med den overordnede
kapital- og strategiplan. Kapitalen allokeres og prioriteres i forhold til
risikoprofil, forretningsafkast og strategiske hensyn.

Ansvarligt produktudbud

Nykredits risikoappetit har til formal at sikre en ansvarlig og beeredyg-
tig tilgang til udvikling og vedligeholdelse af produkter og tjenesteydel-
ser. Nykredits produkter skal bl.a. tage udgangspunkt i grundholdnin-
gen om at skabe langsigtede kunderelationer, og Nykredit skal til en-
hver tid kunne tilbyde markedskonforme og konkurrencedygtige pro-
dukter og tjenesteydelser. Samtidig skal Nykredits produkter og tjene-
steydelser ses i sammenhaeng med Nykredits ambition om at bidrage
til en stabil og beaeredygtig udvikling af samfundet, bade pa kort og pa
lang sigt.

Produkter og tjenesteydelser skal veere ansvarlige i et samfundsmaes-
sigt perspektiv og skal sikre ansvarlige relationer til vores kunder. Ud-
vikling, distribution, eendring og vedligeholdelse af produkter og tjene-
steydelser i Nykredit skal derfor ske i overensstemmelse med interne
politikker, herunder Nykredits Code of Conduct. Nykredit sikrer ligele-
des, at risici for koncernen og kunderne sa vidt muligt minimeres, at
produkterne kun distribueres til kunder, hvis interesser, mal og karak-
teristika er forenelige med produktet, og at processerne understatter
en effektiv og kundevenlig betjening.

Nykredits produkter og tjenesteydelser skal, hvor det er relevant, bi-
drage til en baeredygtig udvikling af samfundet i gkonomisk, social el-
ler klima- og miljgmaessig forstand. Produkter og tjenesteydelser ud-
vikles med blik for, om produkterne kan pavirke udviklingen i en posi-
tiv retning, fx ved at gare det lettere for kunderne at treeffe beeredyg-
tige valg. Nykredit tager samtidig stilling til og handterer potentielle ne-
gative konsekvenser inden for de tre dimensioner af beeredygtighed i
relation til udvikling, distribution, anvendelse af og radgivning om pro-
dukter og tienesteydelser med henblik pa at minimere disse konse-
kvenser.

Nykredit har sat rammer for governance og risikostyring, jf. ramme for
risikostyring i Nykredit. Produktpolitikken skal understatte Nykredits
governancestruktur samt Nykredits risikoappetit og handtering af risici.

Risikopolitik og risikoappetit

Risikopolitik
Kapitalpolitik

Kreditpolitik Markedsrisikopolitik Likviditetspolitik

Vurderingspolitik

Politik for modelrisiko

Outsourcing-

Politik for operationel risiko

Compliancepolitik

Politik for forebyggelse af

hvidvask, finansiering af Persondata-
terrorisme og overtraedelse politik

af finansielle sanktioner

It-risikostyrings-
politik og it-
sikkerheds politik

Forsikrings- o Skatte-
politik politik Politik for datagovernance politik
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Nykredits overordnede risikoappetit

Det tilstreebes at kunne fastholde et aktivt udlan over for de vigtigste kundegrupper, herunder koncernens helkunder og privatkunder i Totalkredit, selv i vanskelige
konjunktursituationer.

Kapital Nykredit gnsker i overensstemmelse med forretningsmodellen at have en stabil indtjening, en steerk kapitalstruktur og en konkur-
rencedygtig rating. Det skal sikres, at det fastlagte kapitalbehov er veesentligt hgjere end lovens minimumskrav og sikrer, at Nykre-
dit kan modsta lavkonjunkturer og tab samt handtere nye regulatoriske krav. Der fastseettes nedre kapitalgraenser til brug for den
lgbende kapitalstyring. Der er fastlagt rammer for gearing samt krav til nedskrivningsegnede passiver og geeldsbuffer.

Finansielle risici

Kredit Kreditveerdighed er fastsat som det baerende element i kreditgivningen. Kreditgivningen skal afspejle Nykredits strategi og inddrage
forhold som bl.a. baeredygtig omstilling og klimarisici og er bygget op omkring guidelines og portefaljemal. Nykredit fokuserer pa
langvarige og sunde kundeforhold med kunder, som har evnen og viljen til at overholde deres forpligtelser. Det er gnsket, at de
fysiske aktiver, der anvendes i forretnings- og styringsaktiviteter i koncernen, vurderes med en langsigtet og robust veerdi, der sik-
rer den ngdvendige sikkerhedsstillelse for koncernens obligationsudstedelser. | vurderingsarbejdet forholder Nykredit sig ligeledes
til klima- og miljgmeessige forhold, fx fysiske risici og energiforhold.

Markedsrisiko Nykredits styring af markedsrisici skal sikre, at Nykredit ikke kan kompromittere sin finansielle stabilitet som fglge af tab relateret til
markedsrisiko. Den overordnede risikoappetit udtrykkes ved det potentielle tab relativt til den budgetterede indtjening, som Nykredit
er villig til at patage sig i tilfeelde af, at markedsforholdene bliver ugunstige for Nykredits beholdninger relateret til markedsrisiko.

Likviditet Likviditetsstyringen understgtter realkreditforretningen og sikrer konkurrencedygtige priser for kunder og Nykredit uanset markeds-
forholdene. Samtidig skal det sikres, at alle finansielle forpligtelser og lovkrav overholdes pa kort, mellemlang og lang sigt. Det er
Nykredits politik at opna billig funding med en begreenset fundingrisiko. Nykredit funder sit realkreditudlan ved udstedelse af seerligt
daekkede obligationer og realkreditobligationer, men optager yderligere markedsfunding for at sikre, at der ogsa er tilstreekkelig
likviditet og kapital i stressede perioder. Bankudlan fundes hovedsageligt med indlan.

Ikke-finansielle risici

Operationel risiko Ikke-finansielle risici skal veere lave relativt til finansielle risici, sdledes at det sikres, at de ikke-finansielle risici ikke kan bringe Ny-
kredits finansielle stabilitet i fare. Nykredits malseetning for operationel risiko er at understatte og udvikle en organisation, hvor sty-
ring af operationelle risici er en integreret del af sdvel den daglige forretning som den langsigtede planleegning. Som en del af den
operationelle risiko handteres ogsa conduct-risiko.

Compliance Der er fastlagt malsaetninger, principper og standarder, som skal vaere med til at sikre, at Nykredit overholder myndighedernes
krav, og understgtter gnsket om en aerlig og etisk adfaerd i Nykredit og blandt de ansatte samt sgger at fremme en kultur, hvor
abenhed og bevidsthed om compliancerisici og handtering heraf er en selvfglge.

It-risiko og -sikkerhed Risikostyringen pa omrédet skal leve op til lovgivningens regler og myndighedernes forventninger pa omradet.

Datakvalitet Der er fastlagt principper og standarder for styring af data i Nykredit for at sikre, at Nykredit overholder geeldende lovgivning pa
omrédet, og understgtte nuveaerende og fremtidige forretningsprocesser, samt at udvikling heraf sker pa en professionel og effektiv
made.

Modelrisiko Nykredit gnsker at have et stabilt feelles fundament for anvendelse af modeller som input i forbindelse med forretningsmaessige

beslutninger samt fastlaeggelse af risikorammer, kapital og solvens. Risikostyringen p& omradet skal leve op til lovgivningens regler
og myndighedernes forventninger til hdndtering af modelrisici.

Forebyggelse af hvidvask Med afszet i Nykredits forretningsmodel og risikopolitik er der fastlagt et seet principper og holdninger med det formal at forebygge,
og terrorfinansiering: at Nykredit bliver misbrugt til finansiel kriminalitet.
@vrige: Nykredits risikoappetit pd gvrige risici vurderes og overvages lgbende gennem forskellige fora. Bestyrelsen vurderer ogsa lgbende
disse risici.
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2.5 - OVERVAGNING AF RISICI

Risici bliver vurderet og overvaget centralt i anden forsvarslinje ud fra
en reekke kvantitative og kvalitative risikomalinger, som bliver udarbej-
det af specialister inden for de enkelte risikotyper. Resultatet af over-
vagningen rapporteres samlet til de relevante ledelseslag, fx besty-
relse, direktion og den risikoansvarlige.

Overskridelser af risikopolitikker, fx overskridelser af udstukne ram-
mer, rapporteres til bestyrelsen, direktionen og relevante komitéer.
Governance for politikkerne uddybes for de enkelte underomrader i
rapporten.

2.5.1 = Interne kontroller

Overvagning af risici er baseret pa interne kontroller, risikostyringssy-
stemer og analyser, der samlet sikrer, at alle risici bliver belyst. Over-
vagnings-setuppet justeres lgbende, sa det til stadighed afspejler alle
relevante risikoforhold.

Malet med Nykredits kontrolaktiviteter er at sikre, at de af bestyrel-
serne udstukne politikker og retningslinjer efterleves, samt rettidigt at
forebygge, opdage og rette eventuelle fejl, afvigelser og mangler mv.

Der er udarbejdet kontroller pa alle vaesentlige og risikofyldte omra-
der, og der er pa koncernniveau fastsat overordnede principper for og
krav til udarbejdelse af forretningsgange samt fastlagt en proces for
godkendelse af forretningsgange pa veesentlige risikoomrader. Kon-
trolaktiviteterne omfatter fx kontroller af transaktioner, stikprgvekon-
troller og fysiske kontrolvurderinger af ejendomme, kontrol af outsour-
cede aktiviteter samt it-kontroller.
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2.6 - RAPPORTERING OG KOMMUNIKATION
Bestyrelsen og direktionen modtager hvert kvartal rapportering, som
samler op p& alle relevante risici. Rapporteringen sker i overensstem-
melse med geeldende lovgivning og har til formal at afdeekke det aktu-
elle risikobillede pa baggrund af talmateriale og analyser pa seerlige
fokusomrader.

Rapporteringen deekker som minimum omraderne kredit-, markeds-
og likviditetsrisici samt ikke-finansielle risici, herunder omdgmmeri-
siko, conduct-risiko samt it- og compliancerisiko. Derudover har regu-
latoriske og strategiske risici et seerligt fokus.

Udmgntningen af politikkerne bliver Igbende vurderet sammen med
de relevante forretningsenheder for at have en kontinuerlig vurdering
af risikobilledet og rapporteringens indhold og budskaber.

2.7 - ESG-FORHOLD

Risici relateret til miljgmeessige, sociale og ledelsesmaessige forhold
(ESG-forhold) omfatter risici relateret til aktuelle eller kommende pa-
virkninger, som ESG-forhold har p& kunder og modparter samt pa in-
vesterede aktiver. Risici relateret til ESG-forhold pavirker forretningen
gennem de traditionelle risikotyper, herunder kreditrisiko, markedsri-
siko, likviditetsrisiko og funding, samt ikke-finansielle risici.

Risici som fglge af klimaforandringer omfatter fysiske risici og transiti-
onsrisici. Fysiske risici knytter sig til de omkostninger og tab, der fal-
ger af ekstreme vejrhaendelser eller langsigtede sendringer som fglge
af klimaforandringerne. Transitionsrisici knytter sig til de omkostninger
og tab, som vores erhvervskunder risikerer pa grund af ny regulering,
teknologisk udvikling og aendret forbrugeradfeerd, som falger i forbin-
delse med overgangen til en mere baeredygtig gkonomi.

Arbejdet med at integrere ESG-risici i Nykredits risikostyring og i alle
relevante politikker i Nykredit er i gang. ESG-forhold indarbejdes |-
bende i Nykredits politikker, herunder vurderingspolitik, kreditpolitik og
risikopolitik. | de kommende ar vil stillingtagen til ESG-forhold Igbende
forbedres, og koncernens specialister skal uddannes, ligesom der ar-
bejdes med en mere struktureret tilgang til indhentning og opsamling
af data.
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3. KAPITAL

3.1 KAPITALPOLITIK OG RETNINGSLINJER
3.2 KONTROL OG RAPPORTERING
3.3 AKTUEL KAPITALPROFIL OG UDVIKLING
3.3.1 Solvensmaessige forskelle i koncernerne
3.4 KAPITALKRAV
3.4.1 Tilstreekkeligt kapitalgrundlag
3.4.2 Kapitalbuffere
3.4.3 Samlet kapitalkrav
3.5 STRESSTEST OG KAPITALFREMSKRIVNING

3.6 KONSOLIDERINGSMETODER

3.6.1 Forskelle i forhold til regnskabsopgarelsen

3.6.2 Kreditrisiko
3.6.3 Markedsrisiko
3.6.4 Operationel risiko
3.7 RISIKOEKSPONERINGER
3.8 GEARINGSGRAD
3.9 KRAV TIL GALDSBUFFER OG
NEDSKRIVNINGSEGNEDE PASSIVER
3.10 TILSYNSDIAMANTER
3.10.1 Pengeinstitutter

3.10.2 Realkreditinstitutter

Risiko- og kapitalstyring 2021 - Nykredit Realkredit-koncernen og Nykredit-koncernen

Nykredits kapitalstyring skal understatte koncernens forretningsmodel,
herunder strategi og malseetninger. Med dette afsaet gnsker Nykredit
at have en stabil indtjening, steerk kapitalstruktur og konkurrencedyg-
tig rating.

Med udgangspunkt i en struktureret kapitalstyring gnsker koncernen
at veere i stand til at opretholde sin forretningsaktivitet i hele Danmark
uafhaengigt af konjunkturudsving. Det indebaerer at opretholde en ka-
pitaladgang, sa koncernen kan handtere nye regulatoriske krav og
desuden modsta en hard lavkonjunktur og deraf felgende tab.

Samtidig gnsker Nykredit at sikre et kapitalgrundlag, der understgtter
udbytte til ejerkredsen, og som lever op til geeldende lovkrav og for-
ventninger fra Finanstilsynet.

Bestyrelsen har fastlagt en kapitalmalsaetning for egentlig kernekapital
(CET1) p& 15,0-16,0% af risikoeksponeringerne, mens malsaetningen
for det samlede kapitalgrundlag er fastlagt til 19,5-20,5%. Med en ka-
pitalprocent og egentlig kernekapitalprocent p& hhv. 24,7% og 20,6%
har Nykredit en hgj overdaekning i forhold til kapitalmalseetningerne.
Samtidig har Nykredit adgang til ny egentlig kernekapital fra sin ejer-
kreds via Forenet Kredits formue og via investeringstilsagn fra en
reekke danske pensionsselskaber. Bestyrelsen har primo 2022 beslut-
tet at reducere kapitalmalseetningerne med 0,5 procentpoint. Det skyl-
des, at kapitalberedskabet i Forenet Kredit nu vurderes tilstreekkeligt
til, at Nykredit har opndet en kapitalmaessig status svarende til et
barsnoteret SIFl-institut. Nykredit reserverer samtidig egentlig kerne-
kapital til implementeringen af de nye Basel-krav i EU.

EU-Kommissionen har fremsat sit lovforslag til implementeringen af
nye kapitalkravsregler under Basel IV (CRD6/CRR3). Nykredit fasthol-
der sin reservation af egentlig kernekapital baseret pa de oprindelige
anbefalinger fra Basel-komitéen. Nar der er indgaet en politisk aftale i
EU, vil det blive vurderet, om reservationen skal justeres.

Kapitalprocenter i Nykredits selskaber

% af risikoeksponeringer
Ultimo 2021 Nggletal Samlet lovkrav?

Nykredit Realkredit-koncernen

Egentlig kernekapital 20,6 10,8
Kernekapital 215 12,9
Kapitalgrundlag 24,7 15,7

Nykredit Realkredit A/S

Egentlig kernekapital 15,5 9,9
Kernekapital 16,1 11,7
Kapitalgrundlag 18,5 14,1

Nykredit Bank-koncernen

Egentlig kernekapital 23,0 10,7
Kernekapital 23,0 12,7
Kapitalgrundlag 23,5 15,4

Totalkredit A/S

Egentlig kernekapital 22,3 11,0
Kernekapital 25,2 13,2
Kapitalgrundlag 27,1 16,1

1 Lovkravet indeholder krav fra Sgjle |, Sgjle Il og det kombinerede kapitalbufferkrav.
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3.1 - KAPITALPOLITIK OG RETNINGSLINJER
Nykredits kapitalpolitik fastsaettes af bestyrelsen og fastlsegger Nykre-
dit Realkredit-koncernens konsoliderede kapitalbehov, maksimale
gearing og rammer for nedskrivningsegnede passiver, gaeldsbuffer
mv.

Nykredits kapitalmalsaetninger er baseret p& Finanstilsynets stress-
test-tilgang og er opbygget af lovkrav, regulatoriske buffere samt en
stressbuffer, der er baseret pa effekten af en hard lavkonjunktur. Ny-
kredit anvender desuden interne buffere. Kapitalmalsaetningerne er
dermed betydeligt hgjere end det lovpligtige minimumskrav. Bestyrel-
sen kan revurdere malsaetningerne, hvis der fx indtreeffer starre uven-
tede begivenheder.

Nykredits bestyrelse har i tilleeg til kapitalpolitikken udstukket retnings-
linjer for den Igbende kapitalstyring til direktionen, som kan viderede-
legere retningslinjer og rammer til Nykredits Asset/Liability Committee
(ALCO).

Retningslinjerne seetter rammer for Nykredits kapitalprocenter, gea-
ringsgrad, nedskrivningsegnede passiver, geeldsbuffer mv. Retnings-
linjerne fastlaegger derudover governance og delegeringsmuligheder
samt eskaleringsprocesser mv.

Kapitalpolitikkerne i Nykredits underliggende selskaber fastlaegges af
bestyrelserne i disse pa baggrund af koncernens kapitalpolitik og ind-
stilling fra ALCO.

Governance pa kapitalomradet

Bestyrelsen, herunder bestyrelsens risikoudvalg:

Fastleegger kapitalpolitikken og retningslinjer for kapitalstyring
med kapitalmalssetninger, maksimal gearing og rammer for
nedskrivningsegnede passiver og gaeldsbuffer.

Modtager kvartalsvis rapportering om overholdelse af kapital-
politikken.

Modtager seerskilt rapportering i tilfeelde af en overskridelse af
politikken eller retningslinjerne, inklusive en handlingsplan til
godkendelse.

Direktionen, herunder ALCO:

Tiltreeder og udmgnter kapitalpolitikken og vurderer lgbende
overholdelse pa baggrund af kvartalsvis rapportering.
Modtager seerskilt redegarelse i tilfeelde af en overskridelse af
politikken, inklusive en handlingsplan til godkendelse.

Kontrolfunktioner (2. forsvarslinje):

Foretager lgbende kontrol og overvagning uafhaengigt af de
risikotagende enheder. Udarbejder uafhaengig rapportering til
bestyrelse og direktion.
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3.2 - KONTROL OG RAPPORTERING

Nykredits risikokontrolenhed rapporterer kvartalsvis om koncernens
kapitalsituation til bestyrelsen og bestyrelsens risikoudvalg gennem
bestyrelsens risikorapport.

Bestyrelsen overvager og evaluerer Igbende de aktuelle kapitalfor-
hold. Dette danner desuden grundlag for en arlig justering og godken-
delse af kapitalpolitikken og retningslinjerne. Der redeggares for risiko-
billedet i den kvartalsvise rapportering til bestyrelsen og bestyrelsens
risikoudvalg samt direktionens risikokomité.

ALCO modtager pa manedlig basis rapportering pa risikoeksponerin-
ger, kapitalgrundlag og kapitalplaner.

Nykredit udarbejder arligt en kapitalrapport vedrgrende bl.a. kapital-
styringen og Internal Capital Adequacy Assessment Process (ICAAP).
Rapporten tilgar bestyrelsen til godkendelse og Finanstilsynet til vur-
dering.

3.3 * AKTUEL KAPITALPROFIL OG UDVIKLING
Nykredits samlede kapitalgrundlag udgjorde 99,5 mia. kr. ved udgan-
gen af 2021 mod 97,7 mia. kr. ved udgangen af 2020. Med risikoek-
sponeringer pa 401,6 mia. kr. svarer det til en samlet kapitalprocent
pa 24,7% ultimo 2021 mod 24,3% ultimo 2020. Et overblik over Nykre-
dits kapitalgrundlag og risikoeksponeringer fremgar af nedenstaende
tabel.

Kernekapitalen pa i alt 86,6 mia. kr. bestar overvejende af egentlig
kernekapital (CET1), der er det vigtigste kapitalbegreb, da hovedpar-
ten af kapitalkravene skal deekkes med denne kapitaltype. Den egent-
lige kernekapital udgjorde saledes 82,9 mia. kr. ultimo 2021, svarende
til en egentlig kernekapitalprocent pa 20,6% mod 20,2% ultimo 2020.
Hybrid kernekapital udgjorde 3,7 mia. kr. (500 mio. euro) ultimo 2021
og blev udstedt af Nykredit Realkredit A/S i oktober 2020.

| november 2021 besluttede en ekstraordinaer generalforsamling at
udbetale 2,6 mia. kr. i ekstraordinaert udbytte, idet Finanstilsynets
henstilling om kapitalbevarelse af 18. december 2020 bortfaldt pr. 30.
september 2021. | marts 2021 blev der udbetalt 2,2 mia. kr. i ordinaert
udbytte. Nykredit har saledes fulgt den tidligere henstilling om at tilba-
geholde det ordinzere udbytte af resultatet for regnskabsaret 2019 og
samtidig anvende en forsigtig tilgang i udlodningen af 2020-resultatet.

1 2021 er Nykredits egentlige kernekapital gget med i alt 1,7 mia. kr.
Udviklingen er primeert drevet af resultatet for 2021 og udbetalinger af
udbytte. Bestyrelsen indstiller, at generalforsamlingen beslutter at ud-
lodde udbytte pa ca. 4,4 mia. kr., svarende til 50% af resultatet for
2021.

15/67



Supplerende kapital udgjorde 12,8 mia. kr. ved udgangen af 2021 inkl.
tilleeg/fradrag. Det er 0,1 mia. kr. hgjere end ultimo 2020. Ved udgan-
gen af 2021 havde Nykredit herudover udstedt ikke-foranstillet senior-
geeld for i alt 50,1 mia. kr. Dette teeller ikke med i kapitalgrundlaget,
men kan medregnes i koncernens krav til nedskrivningsegnede passi-
ver (NEP), i geeldsbufferen for realkreditinstitutter samt i S&P's Additi-
onal Loss-Absorbing Capacity (ALAC) til ratingformal. Ikke-foranstillet
seniorgeeld skal beskytte de simple kreditorer i tilfeelde af virksomhe-
dens afvikling eller konkurs.

3.3.1 - Solvensmaessige forskelle i koncernerne

Pa trods af at aktiviteten i Nykredit A/S alene bestar af ejerskab af Ny-
kredit Realkredit A/S, er opggrelsen af kapitalgrundlaget og de sam-
lede risikoeksponeringer i henholdsvis Nykredit-koncernen og Nykre-
dit Realkredit-koncernen ikke helt ens. Forskellene skyldes fire for-
hold:

1. Egentlig kernekapital
Ultimo 2021 udgjorde den egentlige kernekapital i Nykredit-kon-
cernen 82,7 mia. kr., mens den i Nykredit Realkredit-koncernen

Kapitaloverblik

. . Nykredit Realkredit- Nykredit-
udgjorde 83,0 mia. kr. Forskellen skyldes, at der foretages et fra- ) ykredit Realkred; ykred
. . K . . Mia. kr. koncernen koncernen
drag i Nykredit-koncernens egentlige kernekapital for interne )
. Ultimo 2021 2020 2021
mellemvaerender med PRAS A/S og dette selskabs ejerandel af - -
. Regnskabsmaessig egenkapital 93,6 89,8 93,6
Nykredit A/S. ) :
Hybrid kernekapital mv. -3,7 -3,8 -3,7
. o Foreslaet udbytte 4.4 2,2 4.4
2. Hybridkapital i datterselskaber - .
. X . . . @vrige tilleeg/fradrag i -2,4
Den hybride kapital er udstedt i Nykredit Realkredit A/S. Det be- . ) -2,5 -2,9
) ) ) ] . egentlig kernekapital
virker, at képltalen ikke kan med.regnt.es fuldt ud i NyKredlt-kon- Egentlig kernekapital (CET1) 83.0 813 82,7
cerne.n, hyllk(e.t skyldes reglerne i kapltallfravsforordnlngen ECRR) Hybrid kemekapital 37 3.7 22
omdmmontztsm;erssserl.( Re.gllerne be(sjkrl\./ledr, at mar|1 kur.m Ewak Fradrag i hybrid kenekapital 0.0 00 0.0
medregn n ri i varende ti r ri rav
; ed €9 f eld yd ke apita ; a’\T y e;_ ket egulatoriske kra Kernekapital i alt 86,6 84,9 84,8
or den pageeldende koncern, her redit-koncernen. )
pag y Supplerende kapital 10,8 10,8 7,0
o @vrige tilleeg/fradrag i supplerende kapital 2,0 19 2,0
3. Supplerende kapital |.datters.elskaber . . Kapitalgrundlag 99,5 07,7 93.9
Den supplerende kapital er ligeledes udstedt i Nykredit Realkre-
dit A/S. Supplerende kapital er ogsa daekket af reglerne om mi- . )
. . . N . Risikoeksponeringer
noritetsinteresser som beskrevet i ovenstaende punkt om hybrid- —
X Kreditrisiko 350,3 333,6 349,1
kapital. .
Markedsrisiko 24,1 40,1 24,1
. . L Operationel risiko 27,2 28,1 27,2
4. Risikoeksponeringer — kreditrisici . X X
. . . Risikoeksponeringer i alt 401,6 401,8 400,4
Som neaevnt under punkt 1 om egentlig egenkapital er der i Ny-
kredit-koncernen foretaget elimineringer af interne mellemveeren-
N . - Nagletal (%
der og indirekte ejerandele. Dermed reduceres de samlede risi- 9 e_a %) -
koeksponeringer for kreditrisiko i Nykredit-koncernen. Egentlig kemekapitalprocent 206 202 206
Kernekapitalprocent 21,5 21,1 21,1
Kapitalprocent 24,7 24,3 23,4
Nykredit Realkredit-koncernen
Fremmedkapital ultimo 2021
Rente Kan fertidsindfries Udlgb Kapital
Nykredit Realkredit A/S
Hybrid kernekapital 4,125% 15. april 2026 Uendelig Igbetid EUR 500 mio.
Supplerende kapital (Tier 2) 0,875% 28. april 2026 til og med 28. juli 2026 28. juli 2031 EUR 500 mio.
Supplerende kapital (Tier 2) Stibor 3 mdr. tillagt 1,25% 31. marts 2026 31. marts 2031 SEK 1.000 mio.
Supplerende kapital (Tier 2) Euribor 6 mdr. tillagt 1,71% - 28. oktober 2030 EUR 50 mio.
Supplerende kapital (Tier 2) 2,75% 17. november 2022 17. november 2027 EUR 800 mio.
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3.4 - KAPITALKRAV

Nykredits samlede regulatoriske kapitalkrav udggeres af det tilstraekke-
lige kapitalgrundlag (solvensbehovet) samt det kombinerede kapital-
bufferkrav.

3.4.1 - Tilstreekkeligt kapitalgrundlag

I henhold til lov om finansiel virksomhed skal bestyrelse og direktion
fastseette det tilstreekkelige kapitalgrundlag. Det tilstreekkelige kapital-
grundlag fastsaettes som den nedre greense for den kapital, der vurde-
res at vaere ngdvendig for at deekke alle veesentlige risici. Opggrelsen
tager hgjde for forretningsmaessige og kapitalpolitiske malsaetninger
ved at afseette kapital til alle relevante risici, herunder usikkerheder
ved beregningerne.

Det tilstraekkelige kapitalgrundlag opggres som summen af Sgjle | og
Sgijle Il. Det tilstreekkelige kapitalgrundlag udgjorde 44,8 mia. kr. ul-
timo 2021, svarende til et solvensbehov pa 11,2%.

Sgaijle |

Sgaijle l-opggrelsen deekker kreditrisiko, markedsrisiko og operationel
risiko. Sgjle I-kravet siger, at der skal holdes kapital svarende til 8% af
risikoeksponeringerne daekket under Sgijle I.

Saijle Il

Sgijle ll-opggrelsen omfatter Nykredits vurdering af en raekke risici, der
ikke er daekket af kapitalkravet i Sgjle |. Beregningen af Sgijle Il under-
stgtter hensigten om at bevare et stabilt kapitalniveau, selv om kon-
junkturerne forringes.

Saledes inkluderer Sgijle 1l bl.a. et konjunkturtilleeg, som tager hgjde
for et forvaerret konjunkturforlgb med bl.a. sendret kreditvaerdighed
blandt kunderne og faldende ejendomspriser.

Ud over konjunkturtilleegget foretages en raekke vurderinger af andre
risici, der kan medfare Sgijle ll-tilleeg. Risiciene omfatter bl.a. effekter
af modelopdateringer, modelrisiko, operationelle risici, validerings- og
backtestresultater, datakvalitet, koncentrationsrisici og renterisiko
m.m.

Nykredit anvender desuden en managementbuffer, der skal tage
hgjde for, at selve kapitalberegningerne afhaenger af statistiske meto-
der, modelvalg, modelegenskaber, uventede haendelser m.m.

3.4.2 - Kapitalbuffere

Nykredit er ud over kapitalkravene fra Sgjle | og Sgijle Il underlagt en
reekke kapitalbufferkrav. Det kombinerede kapitalbufferkrav udger ak-
tuelt 4,5% af Nykredits risikoeksponeringer og skal daekkes med
egentlig kernekapital. Kravet forventes dog at stige til 6,5% ultimo
2022 som fglge af genopbygningen af den kontracykliske kapitalbuf-
fer.

Da Nykredit er udpeget som et systemisk vigtigt finansielt institut
(SIFI), geelder der et seerligt og institutspecifikt bufferkrav pa 2%.
Samtidig skal Nykredit opfylde kapitalbevaringsbufferen pa 2,5%, der
er geeldende for alle finansielle institutter.
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Efter udbruddet af covid-19 blev den kontracykliske buffersats af er-
hvervsministeren reduceret til 0% efter anbefaling fra Det Systemiske
Risikorad. Som felge af den gunstige gkonomiske situation i Danmark
er den kontracykliske buffersats varslet til at stige til 1% med virkning
fra 30. september 2022 og 2% med virkning fra 31. december 2022.

1 2021 er det blevet muligt for de danske myndigheder at fastsaette en
systemisk risikobuffer, der kan anvendes, hvis der identificeres gene-
relle systemiske risici, som ikke adresseres af gvrige makroprudenti-
elle instrumenter. Den systemiske risikobuffer er ultimo 2021 ikke ble-
vet aktiveret.

Ud over de danske kapitalbufferkrav skal Nykredit afssette egentlig
kernekapital til udlan i andre lande, hvor den kontracykliske buffer er
effektueret, og hvor Nykredit har aktiviteter. Udlanet til sddanne lande
er dog yderst begreenset.

3.4.3 - Samlet kapitalkrav

Det samlede kapitalkrav inklusive kapitalbuffere udgjorde 15,7% pr.
ultimo 2021. Heraf udgjorde minimumskravet til den egentlige kerne-
kapitalprocent 10,8% inklusive Sgijle Il. Nykredit har dermed en hgj
overdaekning i forhold til sine kapitalkrav med en kapital- og egentlig
kernekapitalprocent p& henholdsvis 24,7 og 20,6%.

Ud over de specifikke kapitalkrav stilles der endvidere krav om at ind-
arbejde resultaterne af stresstest fra Den Europaeiske Banktilsyns-
myndighed (EBA) og Finanstilsynet i kapitalplanlsegningen.

Nykredits kapitalmalsaetninger, som er naermere beskrevet i afsnit 3.1
Kapitalpolitik og retningslinjer, tager hgjde for kapitalkravene kombine-
ret med, at konjunkturforholdene forveerres svarende til Finanstilsy-
nets stresstest ved en hard lavkonjunktur eller tilsvarende.

Nykredit Realkredit-koncernen
Samlet kapitalkrav

% af risikoeksponeringer 31.12.2021 31.12.2020
Minimumskrav til egentlig kernekapitalprocent (CET1)
Soijle | 45 45
Sgajle I 1,8 1,7
Bufferkrav 4,5 45
- Kapitalbevaringsbuffer 25 25
- Kontracyklisk buffer* 0,0 0,0
- SIFI-buffer 2,0 2,0
- Systemisk risikobuffer? 0,0 0,0
Samlet krav 10,8 10,7
Minimumskrav til samlet kapitalprocent
Sgijle | 8,0 8,0
Sgajle Il 3,2 3,0
Bufferkrav i alt 45 45
Samlet krav 15,7 15,5
Nykredits kapitalprocenter
Egentlig kernekapitalprocent 20,6 20,2
Samlet kapitalprocent 24,7 24,3
1 Bufferen forhgies til 1% fra 30. september 2022 og 2% fra 31. december 2022.
2Den systemiske risikobuffer er ikke aktiveret ultimo 2021.
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3.5 STRESSTEST OG KAPITALFREMSKRIVNING
Nykredit holder, ud over det lovmaessige kapitalkrav, ekstra kapital i
tilfeelde af, at der opstar seerligt stressede gkonomiske situationer.
Ved den érlige vedtagelse af Nykredits kapitalmalszetning fastszettes
der saledes en kapitalmaessig stressbuffer. Stressbufferen fastsaettes
ud fra et tvaersnit af negative kapitaleffekter i bade interne og eksterne
stresstest, der lgber over en arraekke.

Modelbaserede stresstest og kapitalfremskrivninger indgar som en
fast del af kapitalstyringen i Nykredit. Stresstestene bruges til at vur-
dere konsekvenserne af forskellige makrogkonomiske scenarier. Re-
sultaterne anvendes bade pa koncern- og selskabsniveau og indgar
bade i bestyrelsernes arlige vurderinger af det individuelle solvensbe-
hov og i fastleeggelsen af kapitalmalsaetningerne.

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

De vigtigste makrogkonomiske faktorer er:

Ejendomspriser
Renter
Arbejdslgshed
BNP-vaekst.

Der anvendes som udgangspunkt tre scenarier for den makrogkono-
miske udvikling: et grundscenarie, et forringet konjunkturforlgb og en
hard lavkonjunktur. Tillige evalueres lgbende relevante scenarier fra
eksterne parter som fx Finanstilsynet eller selskabsspecifikke scena-
rier for Nykredit Bank og Totalkredit.

Kapitalbehovet i relation til kreditrisiko bygger primaert paA sammen-
haenge mellem de makrogkonomiske faktorer, kundernes misligholdel-
sesrater (PD) og tabsandele i tilfeelde af, at kunden misligholder
(LGD). Disse sammenhzenge er en helt afggrende del af kapitalfrem-
skrivningsmodellen. Negative driftsresultater i et stress-scenarie gger
kapitalbehovet, mens positive driftsresultater ikke medregnes. | sce-
narierne afprgves bade effekterne af stigende og faldende renter i
fremskrivningen, alt efter hvad der giver de starste stresseffekter.

Grundscenarie
Scenariet er en neutral fremskrivning af dansk gkonomi med ud-
gangspunkt i Nykredits vurdering af den aktuelle konjunktursituation.

Stress-scenarie: Forringet konjunkturforlgb

Stress-scenariet designes, sa det illustrerer et forringet konjunkturfor-
lgb i forhold til grundscenariet. Nykredit vurderer bade scenariet med
rentestigninger og med rentefald. Stress-scenariet danner grundlag
for et Sgijle lI-tillzeg, der beregnes enten ud fra det hardeste scenarie
af de to varianter eller ud fra et aktuelt risikoscenarie som fx covid-19
eller et inflationsscenarie. Tillaegget afspejler, hvor meget Nykredits
kapitalkrav vil stige, hvis det valgte scenarie indtreeffer. Resultaterne
indgar i fastleeggelsen af Nykredits solvensbehov.

Nykredit Realkredit-koncernen
Struktur for stresstest og kapitalfremskrivning

Scenarier Effekter

Indtjening

Omkostninger

Ejendomsprisfald
Nedskrivninger/tab

-

Kreditrisiko
Stigende arbejdslgshed

Markedsrisiko

Fald i veekst (BNP)

Andre risici

Andringer Konsekvens

# Kapitalbehov

Risiko- og kapitalstyring 2021 - Nykredit Realkredit-koncernen og Nykredit-koncernen
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Stress-scenarie: Hard lavkonjunktur

I Nykredits kapitalpolitik tilsigtes et robust kapitalniveau, ogsa pa lang
sigt og under harde lavkonjunkturer. Nykredit evaluerer derfor lgbende
konsekvenserne af en hard lavkonjunktur. Stress-scenariet fastlaeg-
ges, sa det afspejler et usaedvanligt, men dog ikke usandsynligt
makrogkonomisk scenarie. Beregningerne indgar i den arlige fastlaeg-
gelse af stressbufferen, der indgar i kapitalmalsaetningerne.

Resultaterne fra stress-scenariet afspejler, hvor meget Nykredits kapi-
talkrav vil stige i tilfeelde af bl.a. et markant fald i boligpriserne, fal-
dende eller stigende renteniveauer og hgj arbejdslgshed.

@vrige stress-scenarier

Som et led i koncernens kapitalpolitik vurderer Nykredit sidelgbende

med beregningen af egne stress-scenarier ogsa de stress-scenarier,
som Finanstilsynet udarbejder. Resultaterne bliver lgbende sammen-
lignet.

Siden 2020 er covid-19-krisen og dens gkonomiske afledte konse-
kvenser blevet fulgt taet. | 2021 har det tiltagende inflationsere pres
gjort risikoscenarier med bl.a. stigende renter relevante som supple-
rende scenarier til fastsaettelsen af konjunkturtilleegget i solvensbeho-
vet.

Nykredit deltog endvidere i den feelleseuropaeiske stresstest i 2021 i
regi af EBA. Stresstesten viste, at Nykredit er i stand til at modsta selv
en meget hard makrogkonomisk nedtur, hvor bl.a. store ejendomspris-
fald rammer bade privat- og erhvervsudlanet hardt.

Resultaterne af de forskellige stresstest har de senere ar vist, at Ny-
kredits egentlige kernekapitalprocent falder med ca. 4 procentpoint i
en hard lavkonjunktur. Faldet er inden for rammerne af Nykredits kapi-
talpolitik og viser dermed, at Nykredit har passende modstandskraft
over for et hardt makrogkonomisk stress.

Nykredit Realkredit-koncernen

Stress-scenarier til vurdering af kapitalbehov

2022 2023 2024
Grundscenarie
Rentert -0,1% 0,1% 0,1%
Ejendomspriser, vaekst 1,9% 3,1% 3,8%
BNP, vaekst 3,4% 2,5% 2,4%
Arbejdslgshed 51% 5,0% 4,9%
Forringet konjunkturforlgb
(scenariet anvendt i Sgijle Il)
Rentert 1,0% 2,1% 3,1%
Ejendomspriser, vaekst -2,0% -2,0% -2,0%
BNP, veekst 1,0% 0,5% 0,1%
Arbejdslgshed 5,8% 6,2% 6,2%
Hard lavkonjunktur
(scenariet anvendt kapitalpolitisk)
Renter! 2,5% 3,5% 4,5%
Ejendomspriser, vaekst -12,0% -10,0% -5,0%
BNP, veekst -3,0% -2,0% 0,0%
Arbejdslgshed 7,5% 9,2% 9,8%

t Gennemsnit af 3-maneders pengemarkedsrente og rente pa 10-arig statsobligation.
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Internal Capital Adequacy Assessment Process (ICAAP)

Gennem ICAAP vurderer bestyrelsen hvert ar Nykredits tilstraekkelige
kapitalgrundlag og solvensbehov, der afspejler kapitalkravene under
Sgijle 1 og Sgijle II. Solvensbehovet fastseaettes, sa det afspejler en for-
sigtig og fremadrettet tilgang, der understgtter den samlede tolerance
i Nykredits risikopolitik.

Trods fortsatte makrogkonomiske usikkerheder forarsaget af pande-
mien og tiltagende inflationsere tendenser er det vurderingen i ICAAP,
at Nykredit er polstret til at imgdega disse risici samt langt alvorligere
tilbageslag og netop tager hgjde herfor i bade risikostyringen og kapi-
talpolitikken.

P& baggrund af bl.a. ICAAP fastseetter Nykredits bestyrelse som mini-

mum én gang arligt selskabets kapitalpolitik med tilhgrende kapitalbe-
hov og -malsaetninger.
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3.6 - KONSOLIDERINGSMETODER

Opggarelsen af risikoeksponeringer sker efter reglerne i lov om finan-
siel virksomhed og kapitalkravsforordningen. Opggrelsen omfatter Ny-
kredit Realkredit A/S (moderselskabet) og de virksomheder, hvori Ny-
kredit Realkredit A/S direkte eller indirekte udgver en bestemmende
indflydelse pa virksomhedens finansielle og driftsmaessige ledelse.

De konsoliderede risikoeksponeringer indeholder fglgende pr. ultimo
2021:

= Nykredit Realkredit A/S

= Totalkredit A/S

= Nykredit Bank A/S

= Nykredit Leasing A/S

=  Sparinvest-koncernen

= Nykredit Portefglje Administration A/S
= Nykredit Maegler A/S

= Kirstinehgj 17 A/S

= Kalvebod Ejendomme | A/S

Nykredit har i feellesskab med andre virksomheder en bestemmende
indflydelse pa og kontrollerer en virksomhed, der ikke konsolideres i
koncernregnskabet. Denne virksomhed, JN Data, indregnes efter den
indre veerdis metode.

3.6.1 - Forskelle i forhold til regnskabsopggrelsen

Der er forskel p& regnskabsopggrelsen og opgarelser i henhold til ka-
pitalkravsforordningen (CRR). Det betyder, at opggrelserne i denne
rapport ikke er direkte sammenlignelige med opggrelsen af ekspone-
ringer, der fremgar af &rsrapporten. Rapporten er udarbejdet i henhold
til CRR del 8, som definerer offentliggarelseskravene.

Uudnyttede lanetilbud, kredit- og lanetilsagn samt potentielle fremti-
dige krediteksponeringer pa finansielle instrumenter indgar i opgarel-
sen af eksponeringer til brug for beregning af risikoeksponeringerne.
Det samme geelder for garantier. Risikoeksponeringerne pa veerdipa-
pirer beregnes pa fondskodeniveau. En detaljeret opgarelse kan fin-
des pa nykredit.com/rapporter
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3.6.2 = Kreditrisiko

Nykredit har Finanstilsynets tilladelse til at opgare risikoeksponerin-
gerne for kreditrisiko ved anvendelse af de avancerede IRB-metoder
for:

= Detail- og erhvervseksponeringen i Nykredit Realkredit A/S, Total-
kredit A/S og Nykredit Bank A/S.

Standardmetoden anvendes til opggrelse af risikoeksponeringerne for
kreditrisiko for:

= Stats- og kreditinstituteksponeringer
= Enkelte mindre portefgljer og gvrige selskaber.

3.6.3 = Markedsrisiko

Til opggrelse af risikoeksponeringerne for markedsrisiko har Nykredit
Realkredit A/S Finanstilsynets tilladelse til at anvende en Value-at-
Risk-model til opggrelse af generel risiko for:

= Aktier
= Geeldsinstrumenter
= Valuta.

Nykredit Bank A/S har Finanstilsynets tilladelse til at anvende en Va-
lue-at-Risk-model til opgarelse af generel risiko for:

= Geeldsinstrumenter
= Valuta.

Markedsrisiko i gvrige selskaber og de dele af portefgljen, hvor der
ikke beregnes risikoeksponeringer ved brug af Value-at-Risk, opgares
ved anvendelse af standardmetoden.

Nykredit har en reekke procedurer, der sikrer, at positioner, som indgar
i handelsbeholdningen, har en tilfredsstillende omseettelighed, jf. afsnit
6 Markedsrisiko. Alle positioner i handels- og anlaegsbeholdningen bli-
ver lgbende testet for bl.a. usikkerheden p& anvendte kurser imod ob-
serverede kurser. Disse test anvendes til beregningen af "forsigtig-
hedsbaseret veerdiansaettelse" (prudent valuation). Nykredit har et fra-
drag i den egentlige kernekapital for forsigtighedsbaseret vaerdianseet-
telse.

3.6.4 - Operationel risiko

For alle Nykredits selskaber opggres kapitalkravet for operationel ri-
siko efter basisindikatormetoden. Det betyder, at kapitalkravet opga-
res som 15% af de seneste tre ars gennemsnitlige bruttoindtjening.
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3.7 = RISIKOEKSPONERINGER

Nykredits samlede risikoeksponeringer er stort set usendrede over det
seneste ar med et samlet fald p& 0,2 mia. kr. Risikoeksponeringerne
udgjorde saledes 401,6 mia. kr. ved udgangen af 2021.

Der har i 2021 veeret modsatrettede tendenser for risikoeksponerin-
gerne. Risikoeksponeringerne for markedsrisiko er séledes faldet med
ca. 16 mia. kr. det seneste ar, mens de tilsvarende er steget med ca.
17 mia. kr. for kreditrisiko. Faldet i markedsrisiko skyldes en normali-
sering af risikoeksponeringerne efter de volatile markeder i starten af
covid-19-pandemien. For kreditrisiko er der en tendens til stigende ri-
sikoeksponeringer som fglge af vaekst i forretningen og implemente-
ring af ny lovgivning og regulering savel som nye kreditrisikomodeller.

Nykredit foretager blokreservationer i Sgjle I1-opgerelsen til at handtere
effekten af den nye lovgivning og modeludviklingen pa IRB-omradet.
Fx skal kreditrisikomodeller udvikles og godkendes med de nye guide-
lines for misligholdelsesdefinition og modelestimation pa IRB-omradet,
som er tradt i kraft henholdsvis 1. januar 2021 og 1. januar 2022, jf. af-
snit 4.6.8. | denne proces foretager Nykredit blokreservationer, der
deekker den effekt pa risikoeksponeringerne, som modeleendringerne
forventes at give anledning til. Nar modellerne er godkendt og imple-
menteret i Sgijle |, bliver blokreservationerne fjernet.

| det seneste ar har blokreservationer bidraget til en veesentlig del af
den samlede stigning i Nykredits risikoeksponeringer pa kreditomra-
det. Ultimo 2021 havde Nykredit blokreservationer for 55 mia. kr., og
1. januar 2022 vil Nykredit tilfgje endnu en blokreservation p& 30-35
mia. kr. som fglge af implementering af de nye guidelines for mode-
lestimation pa IRB-omradet.

Nykredit Realkredit-koncernen

Oversigt over Nykredits risikoeksponeringer

Risikoeksponeringerne for modpartsrisiko er steget med 2,3 mia. kr. til
21,0 mia. kr. ultimo 2021 pa baggrund af en ny opgarelsesmetode,
som er indfgrt med de nye kapitalkravsregler i juni 2021.

For markedsrisiko er risikoeksponeringerne faldet med 17,0 mia. kr.
over det seneste ar til 24,1 mia. kr. ultimo 2021. Markedsrisiko er re-
duceret siden 2. kvartal 2020, hvor der blev observeret en hgj volatili-
tet i de finansielle markeder i den fgrste fase af covid-19-pandemien.
Siden da er risikonggletallet VaR (Value-at-Risk) reduceret, og der er
samtidig sket omlaegninger i Nykredits anleegs- og handelsbeholdnin-
ger. For en uddybning af udviklingen i risikoeksponeringer for mar-
kedsrisiko henvises til afsnit 6.4.3.

Operationelle risici har bidraget med et fald i risikoeksponeringerne pa
0,9 mia. kr. til 27,2 mia. kr., svarende til et fald pa ca. 3%. Risikoek-
sponeringerne opggres efter standardmetoden for operationel risiko,
saledes at kapitalkravet opggres som 15% af de seneste tre ars gen-
nemsnitlige bruttoindtjening. Kapitalkravet svarer til 8% af risikoekspo-
neringerne for operationel risiko.

Regulatoriske eendringer forventes i 2022, i kombination med forvent-
ninger om fortsat udl&nsvaekst, at pavirke risikoeksponeringerne i op-
adgdende retning.

Risikoeksponeringer Minimumskapitalkrav (8%)

Mio. kr. 4. kvartal 2021 4. kvartal 2020 4. kvartal 2021
Kreditrisiko (eksklusive modpartsrisiko) 329.356 306.166 26.348
Heraf standardmetoden 15.573 21.216 1.246
Heraf den avancerede IRB-metode (AIRB) 245.118 251.650 4.639
Heraf aktier under den enkle risikoveegtede metode 10.676 9.083 854
Heraf den grundleeggende IRB-metode (FIRB)! 54.989 24.217 19.609
Modpartsrisiko 20.970 18.716 1.678
Heraf standardmetoden 19.134 18.017 1.144
Heraf eksponeringer mod en CCP 229 194 2
Heraf CVA 781 506 26348
Heraf anden modpartsrisiko 827 468
Afviklingsrisiko 0 0 0
Markedsrisiko 24.075 40.128 1.926
Heraf standardmetoden 8.497 9.913 680
Heraf metoden med interne modeller 15.578 30.215 1.246
Operationelle risici 27.244 28.109 2.180
Heraf basisindikatormetoden 27.244 28.109 2.180
Belgb under graenserne for fradrag (underlagt 250 % risikovaegt) 0 8.718 0
lalt 401.644 401.837 32.132
*Indeholder Nykredits blokreservationer
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3.8 - GEARINGSGRAD

Gearingsgrad, eller leverage ratio, er defineret som forholdet mellem
kernekapitalen og balancen (inkl. ikke-balancefgrte poster). Lovreg-
lerne indebeerer, at der ikke tages hgjde for eventuelle sikkerheder.
Gearingsgraden opggres seerskilt for hvert selskab og indgar i kapital-
styringen af disse. | 2021 blev der indfgrt et lovkrav om en nedre
greense for gearing pa 3,0%.

Bestyrelsen har i kapitalpolitikken vedtaget en intern malsaetning for
gearingsgrad. Malsaetningen revurderes arligt. Gearingsmalet fastsaet-
tes under hensyntagen til stressede forhold, og der tages i den forbin-
delse hgjde for gvrige effekter i resultat og kapitalgrundlag samt ud-
vikling i balancen, som i sidste ende kan pavirke gearingsgraden.
Hvert selskab har et individuelt mal.

Nykredits balance udgeres hovedsageligt af realkreditudlan, som er
matchfundet. Ved matchfunding er der lighed mellem lanenes og
fundingens rente- og afdragsbetalinger. Nykredits balancesammen-
saetning med en stabil udvikling i realkreditldnet understgtter, at risi-
koen for overdreven gearing er begreenset. Derudover viser stress-
test, at gearingsgraden stort set er upavirket under stressede forhold,
der hovedsageligt pavirker Nykredits risikoeksponeringer.

Nykredit overvager lgbende udviklingen i gearingsgraden, der indgar
som en central del af Nykredits kapitalpolitik. Gearingsgraden opggares
kvartalsvist, og der foretages en fremskrivning i forhold til den forven-
tede udvikling i balance og kernekapital. Resultatet forelaegges lg-
bende Asset/Liability Committee (ALCO), som tager stilling til eventu-
elle handlinger. Hvis gearingsgraden bliver for lav, vil ALCO revurdere
kapitalplanlaegningen og eventuelt indstille en foragelse af kernekapi-
talen til bestyrelsen.

Bestyrelsen modtager lgbende rapportering pa gearingsgraden i for-
hold til den internt fastsatte gearingsmalsaetning. Gearingen indgar li-
geledes i genopretningsplaner og ICAAP-dokumentationen (Internal
Capital Adequacy Assessment Process), som ligeledes tilgar bestyrel-
sen og Finanstilsynet.

Ultimo 2021 var gearingsgraden for Nykredit pa 4,8%, hvilket er uzen-
dret siden ultimo 2020, jf. nedenstaende tabel. | 2021 er Nykredits for-
retning vokset, hvilket har gget eksponeringerne, men samtidig er ker-
nekapitalen ogsa steget som fglge af bl.a. arets resultat.

3.9 = KRAV TIL GALDSBUFFER OG
NEDSKRIVNINGSEGNEDE PASSIVER

Nykredit skal overholde et lovkrav til nedskrivningsegnede passiver
(NEP). NEP-kravet skal sikre, at Nykredit Bank kan rekapitaliseres og
restruktureres gennem nedskrivning og konvertering af kapital og
geeldsinstrumenter, hvis banken opfylder betingelserne for afvikling.
Ultimo 2021 havde Nykredit Bank NEP-midler svarende til 40,6% af ri-
sikoeksponeringerne.

Nykredit Realkredit og Totalkredit er som danske realkreditinstitutter
ikke underlagt NEP-kravet, men skal opfylde lovkravene til en geelds-
buffer. Geeldsbufferen skal give en yderligere sikkerhed for, at et ngd-
lidende realkreditinstitut kan absorbere tab, uden at kapaciteten til ud-
1an forringes.

Geeldsbufferen skal udgare minimum 2% af realkreditudlanet og kan
opfyldes med kapitaloverdeekning eller ikke-foranstillet seniorgaeld.
Dette krav gaelder for Nykredit Realkredit og Totalkredit samlet set.

Fra primo 2022 er geeldsbufferen blevet udvidet, sdledes at geeldsbuf-
feren yderligere skal have et niveau, s& summen af koncernens kapi-
talgrundlag, nedskrivningsegnede passiver og geeldsbuffer tisammen
udggr mindst 8% af koncernbalancen (revideret geeldsbuffer). Ultimo
2021 var Nykredits geeldsbuffer pa 5,1% og den reviderede geeldsbuf-
fer pa 9,3% jf. nedenstdende tabel.

Passiver til deekning af gaeldsbufferkravet opggres efter reservation af
passiver til opfyldelse af bankens NEP-krav, da de samme passiver
ikke kan anvendes til at opfylde begge krav samtidig. Overholdelse af
rammen for gaeldsbufferen medfarer dermed, at der i afviklingskoncer-
nen er tilstraeekkeligt med NEP-midler til deekning af NEP-kravet. Kapi-
talstrukturen og kapitalplanerne skal sikre, at NEP-kravet og det revi-
derede geeldsbufferkrav kan overholdes gennem de gkonomiske kon-
junkturer.

Nykredit Realkredit-koncernen

Gearingsgrad

Nykredit Realkredit-koncernen

Geeldsbuffere og NEP-krav

Mia. kr. %

Ultimo 2021 2020 Ultimo 2021 2020
Kernekapital 87 85 NEP-midler 40,6 36,4
Gearingsgradseksponeringer 1.787 1.753 Geeldsbuffer 51 4,7
Gearingsgrad 4,8% 4,8% Revideret geeldsbuffer 9,3 8,7
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Note: NEP-midlerne er opgjort pa niveau af Nykredit Bank A/S. Geeldsbuffer og revideret geelds-
buffer er opgjort p& niveau af Nykredit Realkredit A/S og Totalkredit A/S samlet.

22/67



3.10 = TILSYNSDIAMANTER

3.10.1 - Pengeinstitutter

Tilsynsdiamanten for pengeinstitutter geelder for alle pengeinstitutter
og er alene et dansk initiativ, som ikke udspringer af EU-lovgivning. |
2021 er opgerelsen af funding ratio udgaet af tilsynsdiamanten samti-
dig med indfgrelsen af NSFR-kravet.

Tilsynsdiamanten opstiller falgende pejlemzerker for fire centrale ngg-
letal, der indikerer, hvorndr et pengeinstitut opererer med en forhgjet
risiko:

m  Summen af store engagementer bgr veere mindre end 175% af ka-
pitalgrundlaget.

m Udlansvaeksten ber vaere mindre end 20% malt ar til ar. Greense-
veerdien opgares eksklusive reverseudlan og efter nedskrivninger.

m Ejendomseksponeringen bgr vaere mindre end 25% af det samlede
udlan.

m Likviditetspejlemeerket bar veere starre end 100%. Likviditetspejle-
meerket angiver pengeinstitutternes evne til at klare et tremaneders
likviditetsstress.

De aktuelle niveauer for tilsynsdiamantens pejlemeerker fremgar af ta-
bellen nedenfor. Nykredit Bank A/S ligger komfortabelt inden for
greenseveerdierne.

3.10.2 = Realkreditinstitutter

Tilsynsdiamanten for realkreditinstitutter er alene et dansk initiativ,
som ikke udspringer af EU-lovgivning. Tilsynsdiamanten ledsages af
en seerlig overvagning af realkreditlignende udlan fra pengeinstitutter.

Tilsynsdiamanten opstiller falgende pejlemeerker for fem centrale ngg-
letal, der indikerer, hvornar et realkreditinstitut opererer med en forhg-
jet risiko:

= Udl&nsveeksten i hvert af segmenterne privat, erhverv med bolig-
formal, landbrug og andet erhverv méa ikke overstige 15% arligt.

= Summen af de 20 starste engagementer skal veere mindre end Ny-
kredits egentlige kernekapital.

= Lantagers renterisiko i boligejendomme: Andelen af 1an, hvor LTV
overstiger 75% af lAnegraensen, og hvor renten kun er last fast i op
til 2 &r, ma maksimalt udgere 25% af den samlede udlansporte-
folje.

= Afdragsfrihed pa 1an til private: Andelen af afdragsfrie I&n til ejerbo-
liger og fritidshuse i LTV-bandet over 75% af lanegraensen ma
maksimalt udggre 10% af det samlede udlan.

= Begraensning af kort funding: Andelen af 1an, som refinansieres,
skal vaere mindre end 12,5% pr. kvartal og 25% arligt.

De aktuelle niveauer for tilsynsdiamantens pejlemaerker fremgar af ta-
bellen nedenfor. Nykredit ligger komfortabelt inden for greenseveerdi-
erne.

Nykredit Realkredit-koncernen
Tilsynsdiamant for realkreditinstitutter

Pejlemeerke 2021 2020
Udl&nsveekst i segment

Privat (greenseveerdi <15%) 6,3% 6,0%
Erhverv med boligformal (greenseveerdi <15%) 7,7% 6,3%
Landbrug (greenseveerdi <15%) -1,3% -1,3%
Andet erhverv (graenseveerdi <15%) 2,0% 3,1%

Lantagers renterisiko

Privat og boligudlejning (greenseveerdi <25%) 9,4% 11,0%
Afdragsfrined
Nykredit Bank A/S Privat (greenseveerdi <10%) 6,4% 7.2%
Tilsynsdiamanten for pengeinstitutter L&n med kort rente
Pejlemzerke 2021 2020 Refinansiering (arlig) (greenseveerdi <25%) 10,0% 9,7%
Store engagementer (greenseveerdi <175% 109,6%  132,3% ) . . '
. 929 © ; veerdi ) o7 = Refinansiering (kvartalsvis) (greenseveerdi <12,5%) 2,9% 2,3%
Udlansvaekst (greenseveerdi <20%) 4,6% 8,7%
Ejendomseksponering (greensevaerdi <25%) 11,1%  12,6% Store eksponeringer
Likviditetspejlemaerke (greenseveerdi >100%) 256,4%  150,7% Udlan i forhold til egenkapital (greenseveaerdi <100%) 39,0% 39,4%
Risiko- og kapitalstyring 2021 - Nykredit Realkredit-koncernen og Nykredit-koncernen 23/67
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Kreditrisiko afspejler risikoen for tab som falge af, at Nykredits kunder
og modparter misligholder deres forpligtelser.

Det er Nykredits politik til enhver tid at tilbyde ansvarlige og gennem-
sigtige finansielle lgsninger, der matcher kundens gkonomi og risiko-
appetit. Denne tilgang medvirker til at begraense Nykredits samlede
kreditrisiko.

Nykredits kreditrisiko stammer hovedsageligt fra realkredit- og bank-
udlan, men ogsa fra finansielle produkter. Starstedelen af eksponerin-
gen stammer fra realkreditudlan, som er kendetegnet ved sikkerheds-
stillelse i fast ejendom, hvilket holder kreditrisikoen pa et lavt niveau.

2021 blev et ar, hvor covid-19 igen havde stor betydning for udviklin-
gen. Den danske gkonomi viste sig fortsat at veere godt rustet over for
konsekvenserne af pandemien. Nykredits privat- og erhvervskunder
har saledes ogsa klaret sig godt igennem de sidste to ar, hvor restan-
ceprocenterne under hele forlgbet har ligget pa et lavt niveau.

Godt hjulpet af gendbningen af gkonomien er det ikke manglende ef-
terspgrgsel, der er et problem for virksomhederne. Det er derimod fla-
skehalse i den danske og globale gkonomi, der seerligt udmgnter sig i
mangel pa arbejdskraft og materialer. Enkelte sektorer har veeret eks-
tra hardt ramt af covid-19. Det er seerligt hotel- og restaurationsbran-
chen samt kultur, forlystelser og sport. Nykredits eksponering herimod
er begraenset. Der blev i 2020 foretaget en reservation i nedskrivnin-
gerne til at deekke forveerringer i kreditkvaliteten pa baggrund af covid-
19-krisen. Denne reservation er fastholdt gennem 2021.

Seerligt landbruget pavirkes af den beeredygtige omstilling, hvor bl.a.
omfordelingen af EU-stgttemidler og ggede krav til reduktionen af ud-
ledning af drivhusgasser udggr en risiko for de forskellige grene af
landbruget. Udviklingen i landbruget falges teet i Nykredit.

Boligprisstigningerne fra 2020 fortsatte i begyndelsen af 2021. Siden-
hen har udviklingen dog veeret mere afdeempet og naermer sig igen
normale niveauer. Udviklingen falges teet af Nykredit, hvor der seerligt
rettes opmeerksomhed mod bestemte geografiske omrader, sdsom
ejerlejlighedsmarkedet i Kgbenhavn og Aarhus samt villaer i Kaben-
havn og Nordsjeelland, og effekten af den kommende regulering af bo-
ligskatterne.
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4.1 - KREDITPOLITIK

Nykredit favner bredt i Danmark med et omfattende distributionsnet,
hvor kunderne betjenes af certificerede radgivere i Nykredits centre og
af radgivere i lokale pengeinstitutter i Totalkredit-partnerskabet.

Nykredits kreditrisikoprofil fastleegges i kreditpolitikken, som dermed
bl.a. fastleegger risikoappetitten. Kreditpolitikken fastseettes af besty-
relserne og tager afsaet i Nykredit-koncernens strategi og malsaetnin-
gen om, at kunderne skal opleve Nykredit som en tryg og kompetent
finansiel partner. Det er en integreret del af Nykredits strategi at ar-
bejde for langsigtede relationer med kunder, som har en sund gko-
nomi. Med udgangspunkt i kreditpolitikken vurderes alle kreditansgg-
ninger af medarbejdere med en finansiel uddannelse. Konkret vurde-
res kundens vilje og evne til at overholde sine forpligtelser. Dette sker
som en helhedsvurdering af kundens gkonomiske forhold og @vrige ri-
sikoelementer sammenholdt med det samlede engagement og even-
tuel pantsikkerhed. Vurderingen af en kundes kreditveerdighed er det
beerende element.

Det er Nykredits gnske at veere sa teet pa kunderne, at Nykredit kan
veere opsggende, inden eventuelle betalingsvanskeligheder opstar.
En hurtig indgriben er til fordel for badde kunden og Nykredit. Hurtig
indgriben hjeelper med at begreense restancer mv. og ger det dermed
mere sandsynligt, at kunden kommer pa fode igen. Alternativt minime-
res tabet til gavn for bade Nykredit og kunden, som heefter for ubetalt
geeld.

| Totalkredit er realkreditudlanet baseret pa et strategisk samarbejde
med 45 danske lokale og regionale pengeinstitutter, som varetager

Governance péa kreditomradet

Bestyrelsen, herunder bestyrelsens risikoudvalg:
Fastleegger kreditpolitikken, inklusive risikoappetit og ram-
mer for delportefaljer, samt retningslinjer for kreditgivning.
Modtager kvartalsvis rapportering om overholdelse af kre-
ditpolitikken.

Modtager seerskilt rapportering i tilfeelde af en overskri-
delse af politikken, inklusive en handlingsplan til godken-
delse.

Direktionen, herunder kreditkomitéen:

Tiltreeder og udmgnter kreditpolitikken og vurderer |g-
bende overholdelse pa baggrund af kvartalsvis rapporte-
ring.

Modtager seerskilt rapportering i tilfeelde af en overskri-
delse af politikken, inklusive en handlingsplan til godken-
delse.

Kontrolfunktioner (2. forsvarslinje):

Foretager lgbende kontrol og overvagning uafhaengigt af
de risikotagende enheder. Udarbejder uafhaengig rappor-
tering til bestyrelse og direktion. Seerligt risikokontrolenhe-
den og kreditkontrolenheden har en vigtig rolle i forbin-
delse hermed.
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formidling af Totalkredit-lan, kunderadgivning, kreditvaerdighedsvurde-
ring og ekspedition af sager. Den endelige bevilling af Totalkredit-lan
sker imidlertid altid i Totalkredit.

Kreditpolitikken sikrer, at kreditgivningen er i overensstemmelse med
den af bestyrelsen fastsatte risikoappetit samt Totalkredit-konceptet,
realkreditlovgivningen, lov om finansiel virksomhed, regler om god
skik, veekstvejledningen og relevant lovgivning i gvrigt. Den samlede
kreditgivning i koncernens selskaber sker inden for kreditpolitikkens
greenser for store eksponeringer samt portefgljerammer for udlansfor-
deling pa brancher, geografiske omrader og gvrige risikotyper.

Opfelgning pa overholdelsen af kreditpolitikken varetages af kredit-
kontrolenheden, der er funktionsmaessigt adskilt fra de bevilgende en-
heder.

Den beeredygtige omstilling

Klimaforandringerne er en udfordring, som kraever baeredygtig omstil-
ling i mange dele af samfundet. Nykredit arbejder for at understgtte
samfundets mal om at reducere udledningen af drivhusgasser og til-
pasning til nye klimaforhold. For mange virksomheder vil udviklingen
medfgre nye muligheder, men samtidig star mange kunder over for
vaesentlige risici. For en stor del af vores erhvervskunder vil klimagen-
dringerne og den ngdvendige omstilling til mere beeredygtige lgsnin-
ger udfordre forretningsmodel, produktion og markeder. Nykredit ar-
bejder for at veere en konstruktiv medspiller for alle kunder i den
grgnne omstilling.

Kreditpolitikken indeholder en raekke konkrete forhold relateret til
ESG-omradet, som der tages hgjde for i vurderingen af en kunde. |
vurderingen indgar iseer en stillingtagen til fysiske risici og transitions-
risici, men ogsa de resterende elementer af en kundes individuelle
ESG-forhold indgar hvor relevant. Vurderingen har til formal at identifi-
cere relevante risici og muligheder, som derefter indgar som en del af
den samlede kreditvurdering og kunderadgivning.

4.2 - RETNINGSLINJER OG PROCES FOR UDLAN
Nykredits centre er tildelt befgjelser, der giver dem mulighed for selv
at afgare de fleste kreditansggninger. Med befgjelserne falger krav
om certificering i kreditpolitik og forretningsgange hvert tredje ar, ud
over den lovpligtige certificering. Det er Nykredits malszetning, at kre-
ditbeslutninger som hovedregel treeffes teet pa kunden.

Niveauet i bevillingshierarkiet for udlan i Nykredit afhaenger for er-
hvervskunder som udgangspunkt af starrelsen af engagementet. Der
er fem regionale kreditenheder i Nykredit, der behandler erhvervskun-
ders kreditans@gninger, som ligger ud over centrenes befgjelser. An-
sggninger ud over de regionale kreditenheders befgjelser behandles
centralt af Kredit, medmindre de har en starrelse, der kreever foreleeg-
gelse for Nykredits kreditkomité, direktionerne eller bestyrelserne.

For privatkunder i Nykredit afgares bevillingsniveauet af en kombina-
tion af engagementsstarrelse og eventuelle kreditmaessige forhold,
som kreever skaerpet opmeerksomhed (bevillingsregler). Bevillingsni-
veauet afgar, om kreditansggninger behandles i centrene eller centralt
af koncernens kreditenhed.

Niveauet i bevillingshierarkiet for realkreditlan til privatkunder i Total-

kredit afggres af veerdien af den ejendom, der stilles som sikkerhed
for lanet, i kombination med starrelsen af det ansggte lan. Safremt der
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matte veere forhold til stede, som medfgrer skeerpet opmaerksomhed,
indgar dette ogsa. For erhvervskunder i Totalkredit afgares bevillings-
niveauet af engagementsstarrelsen pad samme made som for kunder i
Nykredit.

Bestyrelserne i koncernerne forelaegges lgbende koncernernes star-
ste engagementer. De modtager desuden en kvartalsvis orientering
om de stgrste tab og nedskrivninger.

Nykredit Realkredit-koncernen

Bevillingsstrukturen i Nykredit Bank og Nykredit Realkredit

Nykredit Bank | | Koncern

Nykredit Bank
bestyrelse

Nykredit Realkredit
bestyrelse

Belgbsramme:
1.000 mio. kr. (500 mio. kr.
hvis bankengagement)

Belgbsramme:
200 mio. kr.

Nykredit Bank
direktion

Koncerndirektion

Belgbsramme:
50 mio. kr.

Belgbsramme:
300 mio. kr.

Belghsramme:
100 mio. kr.

Belgbsramme:
50 mio. kr.

Decentral

kreditenhed

Note: Belgbsrammerne geelder for starrelsen af det samlede engagement for koncernen og
for starrelsen af det samlede bankengagement for Nykredit Bank.

4.2.1 = Bevillingsprocessen i Nykredit

Ved bevilling af I&n i Nykredit indgar kundens rating sammen med en
vurdering af kundens aktuelle gkonomiske situation og robusthed
samt andre forhold hvor relevant, fx den ledelsesmaessige styrke og
ESG-forhold for virksomheder. Det sker i forhold til bevillingsregler og
retningslinjer i kreditpolitikken. Endelig indgar kvaliteten af eventuel
sikkerhedsstillelse i vurderingen. Ved pant i fast ejendom foretages
vurderingen af vurderingsspecialister.

Nykredit anvender egenudviklede internt estimerede ratings pa langt
stgrstedelen af kunderne. Kunderatings er baseret pa en estimering af
kundens Probability of Default (PD), som angiver sandsynligheden for,
at kunden misligholder sine forpligtelser. Kunderatings anvendes bl.a.
til kreditvurdering.

Bevillingen af finansielle produkter er bl.a. baseret pa kundens kredit-
veerdighed, lgbetiden pa de enkelte produkter og aftalegrundlaget
samt en vurdering af sikkerhedsstillelsens kvalitet.

4.2.2 = Bevillingsprocessen i Totalkredit

| Totalkredit foretages vurderingen af privatkunder altovervejende i de
regionale og lokale pengeinstitutter, mens den endelige bevilling af
kreditansggninger sker i Totalkredit. For erhvervskunder foretages
kundevurderingen og bevillingen centralt i Totalkredit pa baggrund af
en kreditbehandling i det formidlende pengeinstitut.

For privatkunder i Totalkredit-samarbejdet benyttes en model, hvor
tabsrisikoen pa lanene fordeles i overensstemmelse med principper
fastsat i samarbejdsaftalen med pengeinstitutterne. Pengeinstitutterne
stiller saledes sikkerhed over for Totalkredit i form af modregning
og/eller garanti for de formidlede I&n. Totalkredit honorerer sikker-
hedsstillelsen ved at aflevere en del af bidragsbetalingen fra kunden til
det formidlende pengeinstitut. Sikkerhedsstillelsen giver pengeinstitut-
terne incitament til at foretage en grundig og fyldestggrende vurdering
af kundens kreditveerdighed, som minimerer det forventede tab p&
kunderne. | seerligt risikobetonede sager, hvor den normale forret-
ningsgang fraviges, skal pengeinstituttet stille en garanti, der er starre
end sikkerhedsstillelsen i normale sager. Sikkerhedsstillelsesmodellen
indebeerer en lavere kreditrisiko for Totalkredit.

Totalkredit A/S

Bevillingstrukturen i Totalkredit — Erhverv

Totalkredit A/S

Bevillingstrukturen i Totalkredit — Privat

Totalkredit Koncern

Totalkredits bestyrelse Nykredits bestyrelse

Belgbsramme: Belgbsramme:
50 mio. kr. 300 mio. kr.

Lederen af Kredit

Belgbsramme: 50
mio. kr.

Kredit

Belgbsramme: 25
mio. kr.

Totalkredit Erhverv

Ejendommens
belaningsveerdi

Totalkredit Lén inkl.
foranstaende lan

Over 16 mio.

Over 20 mio. Kr. Bestyrelsen Kr

Kreditbevilling Totalkredit, Lederen af
kreditbevilling partnere, Direktar,
Direktionen

Ingen maks. Maks. 16 mio. kr.

TK Partnerproduktion, TK Service,
Partnersupport, Ej relevant
Realkreditadministration, Vurdering?*

Maks. 8 mio. kr.

Note: Belgbsrammerne gzelder for starrelsen af det samlede engagement.
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T Vurdering kan godkende ejendomme med veerdier op til og med 12 mio. kr. i udvalgte kom-
muner og postnumre.
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4.3 - KONTROL OG RAPPORTERING

Koncernens kreditafdeling har ansvaret for at styre og overvage kre-
ditrisici efter retningslinjer, der er fastlagt af bestyrelsen og koncerndi-
rektionen. Enheden har ogsa ansvaret for opfelgning pa szerlige en-
keltengagementer samt pa kreditpolitikkens graenser for store ekspo-
neringer og portefaljerammerne for udlansfordeling i Nykredit og To-
talkredit.

Opfalgningen pa kreditrisiko er baseret pa en portefgljestyringstilgang,
hvor kunderne deles op i brancher og lgbende overvages i forhold til
en reekke kreditparametre. Derudover foretages kontrol af enkeltsager
med henblik pa at sikre kvaliteten af udlanet. Der kontrolleres desu-
den pa bevillinger og falges op pa svage kunder. Kontrollerne er orga-
niseret, sa de fungerer uafhaengigt af de bevilgende enheder.

Risikokontrolenheden overvager den Igbende opfalgning og kontrol
pa kreditkvaliteten, ligesom kvaliteten af kreditprocesserne fglges |g-
bende. Ligeledes redeggres der for kreditrisikobilledet i risikokontrol-
enhedens rapportering til bestyrelsen.

4.3.1 - Portefgljestyring

Portefgljens sammensaetning og udvikling overvages via portefelje-
rapporter, sektor- og temaanalyser samt den Igbende risikorappor-
tering til bestyrelserne. Det danner tilsammen grundlag for, at
bestyrelserne kan evaluere kreditpolitikken og foretage eventuelle
justeringer i forhold til kreditgivning pa bade enkeltkundeniveau
(guidelines og retningslinjer) og portefaljeniveau (portefgljerammer og
stagrrelseskrav). Formalet er at undga enkeltrisici eller koncentrationer
af risici, der kan have vaesentlig indvirkning pa koncernen i tilfeelde af
misligholdelse.

Ud over ovennaevnte anvendes en raekke elementer i den daglige kre-
ditstyring med udgangspunkt i fx greenserne for store eksponeringer
og rammerne for portefgliens udlansfordeling. Dertil kommer kredit-
maeessige budskaber for de forskellige delportefgljer og brancher, som
radgiverne kan bruge ved kundevurderinger.
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4.3.2 - Kontrol af enkeltsager

Der foretages decentral og central opfglgning og kontrol af enkeltsa-
ger pa flere omrader. Ved eventuelle uoverensstemmelser mellem
den kontrollerende enhed og den bevilgende enhed indgar dialog som
en del af opfalgningerne og kontrollerne. Formalet hermed er bl.a. at
age erfaringsudvekslingen og vidensdelingen pa tvaers af enhederne.

Nybevillinger

| den decentrale opfelgning i Nykredit har centerdirektgrerne det dag-
lige ansvar for den lokale kreditstyring, som bestar af bade stikprgve-
kontroller og opfglgningsopgaver. Kontrol af nybevillinger pa enkelt-
sagshiveau er ligeledes en del af den decentrale opfglgning. Det geel-
der ogsa for Totalkredit Erhverv. | Totalkredit Privat foretages decen-
tral kontrol af de enkelte sager i det enkelte pengeinstitut.

Den centrale opfelgning sker i koncernens kreditkontrolenhed, der ud-
farer lgbende kreditkontrol i alle koncernens selskaber, hvor nybevil-
linger vurderes i forhold til kreditpolitikken. | Nykredit Bank, Nykredit
Realkredit og Totalkredit Erhverv udtages der manedligt en tilfeeldig
stikprave for hver enkelt bevilgende enhed. | Totalkredit Privat og Ny-
kredit Leasing udfgres kontrollen kvartalsvist, og der udtages en tilfeel-
dig stikprave for hvert enkelt pengeinstitut i Totalkredit-samarbejdet.
Det er et krav, at stikprgven er tilfaeldigt udtrukket og s& omfangsrig, at
resultaterne med et hgijt sikkerhedsniveau kan anvendes til at be-
skrive risikovilligheden for nybevillinger for hver enkelt bevilgende en-
hed og hvert enkelt pengeinstitut. Kreditkontrollen omhandler bl.a. be-
villingsoverskridelser, eventuelle behandlingsfejl og afvigelser fra kre-
ditpolitikkens retningslinjer. Det vurderes, om den samlede bevilling
overordnet er inden for kreditrisikoappetitten.

Genforhandlinger

Den decentrale opfalgning pa genforhandlinger sker som led i over-
vagningen af kreditengagementer, hvor den kundeansvarlige mindst
arligt falger op pa starre erhvervsengagementer. Det sker p& grundlag
af regnskaber, ratings og kundeoplysninger og er et centralt element i
kontrolmiljget. Derudover foretager centerdirektarerne lgbende stik-
pravekontroller af frekvensen og kvaliteten af genforhandlingerne som
led i den decentrale opfglgning. Den centrale opfalgning og kontrol af
frekvensen og kvaliteten af genforhandlinger sker Igbende i den cen-
trale kreditkontrolenhed.
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Opfelgning pa svage kunder

I Nykredit identificeres svage kunder med udgangspunkt i ratingkate-
gorierne med den hgjeste sandsynlighed for misligholdelse, med eller
uden objektiv indikation for kreditforringelse (OIK). OIK defineres ud
fra en raekke lovbestemte indikatorer for kreditforringelse af engage-
mentet. Hvis Nykredit konstaterer, at OIK er indtruffet, vil kunden blive
tildelt den lavest mulige rating.

| tilfeelde, hvor yderligere objektive oplysninger tilsiger det, er der mu-
lighed for at foretage override af kundens rating. Mindst en gang om
aret fglges der op pa de kunder, hvis ratings er korrigeret ved over-
ride. Her kan kundens rating fastholdes, justeres eller tages ud af
override. Anvendelsen af overrides vurderes i forbindelse med den Ig-
bende validering af ratingmodellerne, som udfgres af valideringsenhe-
den.

Opfelgningen pa svage kunder finder sted i enheder, der er speciali-
serede i arbejdet med svagkundehandtering. Der sker som minimum
arligt opfelgning pa svage kunder med undtagelse af privatkunder
med ratingen 2 (hgjest mulige rating i bAndet med svagkunder), hvor
opfalgningen foregar som en del af den almindelige kundehandtering.
P& bankengagementer for ernvervskunder fglges der op kvartalsvist,
med enkelte undtagelser. De enheder, som behandler svage kunder,
har i den sammenhaeng ansvaret for at udarbejde en kreditstrategi in-
klusive en handlingsplan med henblik pa at iveerkseette tabsbegreen-
sende foranstaltninger samt arbejde mod at genetablere kundens
wgkonomiske formaen. Det er den kundeansvarliges ansvar at ekse-
kvere pa kreditstrategien. Opfglgningen pa den svage kunde omfatter
endvidere bl.a. stillingtagen til kundens kredittilstand, og dermed ra-
ting, kontrol af data samt i nogle tilfeelde udarbejdelse af nedskriv-
ningsberegning. Derudover foretages Igbende stikprgvekontroller af
kvaliteten af de udfgrte svagkundeopfalgninger.

For realkreditlan i Totalkredit er der tale om svage kunder, nar der op-
star begrundet tvivl om kundens evne og/eller vilje til at honorere sine
forpligtelser over for Totalkredit. For erhvervslan i Totalkredit samt lan
i Totalkredit Privat formidlet internt i Nykredit-koncernen anvendes
ydermere ratings til at identificere svage kunder.

Den centrale opfalgning og kontrol af frekvensen og kvaliteten af de
udfarte svagkundeopfalgninger sker Igbende i den centrale kreditkon-
trolenhed. Her kontrolleres Nykredits og Totalkredit Erhvervs svagkun-
deopfalgninger. Stikprgvekontrollen ser ind i, hvorvidt svagkundeop-
falgningerne lever op til forretningsgangene og arbejdsbeskrivelserne
p& omradet. Kreditkontrollen bidrager til at understgtte de bevilgende
enheders handtering af deres svage kunder gennem Igbende dialog
om resultaterne af de udfarte kontroller.
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4.3.3 = Nedskrivninger

Med henblik pa fastseettelse af nedskrivninger falger Nykredit IFRS 9 i
opggrelsen af finansiel rapportering savel som i kapitalmaessig sam-
menhaeng. Beregningen sker i fire dele:

= Ved en statistisk model, hvor der nedskrives péa alle 1an og kreditter
til kunder uden OIK uanset engagementets starrelse.

= Ved en mekanisk model, hvor der nedskrives pa lan og kreditter til
privatkunder med OIK samt erhvervskunder med OIK og koncern-
engagement under 5 mio. kr.

= Ved en ekspertvurdering, hvor der nedskrives pa stgrre erhvervs-
engagementer med udgangspunkt i kundens gkonomiske situation
i et forbedret, et forveerret og et basisscenarie.

= Ved management judgement (post-model adjustments), hvor der
foretages nedskrivninger pa portefaljer af 1an ud fra et ledelses-
maessigt sken baseret pa forhold, som ikke er afspejlet i nedskriv-
ningsberegningerne ovenfor. Bagvedliggende arsager kan fx veere
andringer i landbrugets afregningspriser som fglge af aendrede
konjunkturer og/eller eendrede eksportmuligheder samt gkonomi-
ske og juridiske forhold inden for ejendomssektoren. Management
judgement vil generelt kunne pavirke kreditrisikoen ud over det re-
sultat, der fremkommer pa basis af de modelberegnede nedskriv-
ninger. Skannene justeres og evalueres Igbende. Management
judgement fordeles pa lane- og facilitetsniveau.

Nykredits nedskrivhingsmodeller indarbejder fremadskuende makro-
gkonomiske scenarier i nedskrivningsberegningerne. Scenarierne skal
afspejle usikkerheder forbundet med gkonomiens udvikling og af-
spejle bade forbedrede og forringede udsigter. Ultimo 2021 er scenari-
erne opdateret til at afspejle det gkonomiske miljg, som covid-19-kri-
sen og andre afledte markedsforhold forventes at tilvejebringe.

Nykredit Realkredit-koncernen

Overblik over nedskrivningskomponenter

Korrektiver

Statistisk model

Mekanisk model

Data Stadier

Ekspertvurdering

Management Judgement
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Nedskrivningerne opdeles ligeledes i overensstemmelse med IFRS 9 i
tre stadier, hvor:

Stadie 1 omfatter udl&n mv. uden betydelig stigning i kreditrisikoen i
forhold til tidspunktet for farste indregning. Her foretages generelt
nedskrivninger svarende til det forventede tab pa et ars sigt.

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 restlgbetid. Stadie 2 opdeles i kategorierne "steerk" og “svag",
hvor "svag" omfatter de mest risikofyldte engagementer med en beta-
lingsevne kendetegnet ved betydelige svaghedstegn.

Stadie 3 omfatter kreditforringede udlan mv., hvorpa der er foretaget
individuelle nedskrivninger som falge af en konkret vurdering af, at
kunderne ikke vil kunne tilbagebetale l&nene.

Der foretages lgbende individuel vurdering af alle realkredit- og bank-
engagementer over en vis stgrrelse samt af alle svage kunder med
henblik pa at afdaekke eventuel OIK. Hvis det skgnnes, at kunden er i
gkonomiske vanskeligheder, foretages efterfalgende nedskrivning pa
engagementet i overensstemmelse med IFRS 9-reglerne, hvorved en-
gagementet ender i stadie 3 eller stadie 2 svag.

Handteringen af covid-19-effekter pd nedskrivningsomradet

Den generelle usikkerhed omkring effekten af covid-19-pandemien er
stadig stor. Nar udskudt skat og moms skal tilbagebetales, kan det
give flere konkurser som fglge af, at en raekke virksomheder, der el-
lers ville have veere erkleeret konkurs, indtil nu har kunnet klare sig
gkonomisk pga. de udskudte betalinger.

Nedskrivninger pa udlan relateret til covid-19 er sammensat af tre for-
skellige faktorer handteret via stressberegninger. For det farste er der
foretaget stress-simulationer pa stadie 1- og 2-kunder i privatsegmen-
tet og brancher, som vurderes seerligt udsatte. For det andet er ejen-
domsveerdier pa kunder i stadie 3 stresset for at simulere en reduktion
i sikkerhedsveerdierne. | stadie 3 er sandsynligheden for det forveer-
rede scenarie for kunder i udsatte brancher hzevet yderligere. Og for
det tredje er de makrogkonomiske scenarier i nedskrivningsmodellen
for kunder i stadie 1 og 2 opdateret for at tage hgjde for covid-19-ef-
fekten, herunder hjeelpepakkerne.

Handteringen af covid-19-udsatte brancher

Covid-19 har medfgrt nedlukning af samfundet i store dele af 2020 og
2021. Visse brancher har veeret seerligt udsatte. Her har Nykredit ana-
lyseret p& kunder med likviditets- og soliditetsgrader under pres. Der
foretages herefter et stadie-flyt for kunder, der vurderes udsatte, sa-
fremt stressberegningen tilsiger det. Beregningen foretages pa kunder
inden for detailhandel, erhvervsudlejning, engroshandel, hotel og re-
stauration samt kultur, sport og forlystelser.

For yderligere information om covid-19's pavirkning af nedskrivninger
pa udlan samt udl&dnssammensaetning henvises til Nykredits Fact
Book Q4 2021, som er tilgaengelig pa nykredit.com. En detaljeret be-
skrivelse af nedskrivningsreglerne findes i Nykredit-koncernens &rs-
rapport, som kan findes pa nykredit.com/rapporter. Yderligere beskri-
velse og definitioner af modelparametre relateret til kreditrisiko, herun-
der misligholdelse, findes i afsnit 4.6 Modeller til opggrelse af kreditri-
siko.
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4.3.4 = Geeldsinddrivelse

Nykredits betydelige udlansaktivitet medfarer, at der uundgaeligt |-
bende opstar restancer. | en mindre del af sagerne svigter kundernes
betalingsevne varigt, samtidig med at sikkerheden for udlanet ikke er
tilstreekkelig til at daekke tabsrisikoen for Nykredit. | disse tilfeelde af-
skrives geelden, nar alle muligheder for egen eller retslig inddrivelse er
udtgmt.

P& de afskrevne fordringer opretholdes kundens personlige geeldsan-
svar, som Nykredit herefter forfalger med henblik pa at sikre kundens
afvikling af geelden, nar kundens gkonomi pa et senere tidspunkt
métte give mulighed for dette. Nykredit har ved udgangen af 2021 ca.
22.000 af sddanne sager, hvor der fglges op pa en personlig fordring
hidrgrende fra et kundeforhold i Nykredit Realkredit, Totalkredit eller
Nykredit Bank. Dette daekker over samlede tilgodehavender pa ca. 6,6
mia. kr., som er fuldt afskrevet.

Nykredit samarbejder med et eksternt inkassobureau om inddrivelse
af de personlige geeldsfordringer. Umiddelbart efter afskrivningen af
det ngdlidende udlan overdrager Nykredit fordringen til denne samar-
bejdspartner med henblik pa, at inkassobureauet pa vegne af Nykredit
forsgger at inddrive fordringen hos skyldner. Inkassobureauet er spe-
cialiseret inden for geeldsinddrivelse med betydelig viden og erfaring
inden for fagomradet samt indg&ende kendskab til inkassolovgivnin-
gen, foraeldelsesregler, retslig behandling af sagerne mv. Nykredit er i
teet dialog med inkassobureauet om overdragne sager.

| forbindelse med en anmodning fra Finanstilsynet indledte Nykredit
en undersggelse af geeldsinddrivelsesprocessen med henblik pa at
konstatere, om geeldsinddrivelsessystemer og -procedurer fungerer
betryggende. Nykredits undersggelse har ikke afdeekket generelle el-
ler systematiske fejl, hverken i den del af processen, der sker internt i
Nykredit, i den del af processen, der foregar ved inkassoadvokater, el-
ler i den del af processen, der foregar hos inkassobureauet. Gennem-
gangen har afdaekket fa mulige fejlkilder i forbindelse med overdra-
gelse af sager til Nykredits eksterne samarbejdspartner. Baseret
herpa er der identificeret 1.080 fuldt betalte banksager, hvor de kon-
staterede fejlkilder kan have fordrsaget, at kunderne har betalt for me-
get. Ved udgangen af 2021 er alle disse sager gennemgaet, og rele-
vante kunder er blevet kompenseret. Der er tale om feerre end 200
kunder, og kompensationen er beskeden i forhold til geeldens star-
relse. Sidelgbende hermed gennemgar inkassobureauet de knap
8.000 igangveaerende banksager med henblik pa at sikre korrekt opga-
relse af Nykredits krav. Ved udgangen af 2021 er ca. 7.200 sager
gennemgaet, og det forventes, at de resterende sager gennemgas in-
den udgangen af januar 2022. Der er indtil videre identificeret omkring
50 sager blandt disse, hvor kunderne vil modtage kompensation. Det
er forventningen, at Nykredits gennemgang af geeldsinddrivelsespro-
cessen og -systemerne faerdigggres i lgbet af 1. halvar 2022.
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4.4 - AKTUEL RISIKOPROFIL OG UDVIKLING

4.4.1 = Kendetegn ved kreditportefgljen

Nykredits udlansportefglje bestar primeert af realkreditudlan, som teg-
ner sig for 76% af den samlede krediteksponering. Resten af udlans-
portefaljen bestar hovedsageligt af bankudlan samt finansielle instru-
menter.

Ultimo 2021 var 31% af koncernens udlan og garantier ydet i Nykredit
Realkredit, som primeert omfatter erhvervskunder. Udlanet ydet i To-
talkredit, som overvejende er til privatkunder, udgjorde 57%. Udlanet i
Nykredit Bank tegnede sig for de sidste 13% af de samlede udlan og
garantier i Nykredit.

Kundeportefgljen er kendetegnet ved lave belaningsgrader og en lav
andel af misligholdte Ian. Ultimo 2021 udgjorde den gennemsnitlige
LTV séledes 56%, og andelen af misligholdte 1an var pa 2%. Kunder-
nes internt beregnede ratings er altovervejende hgje og dermed i den
gode ende af skalaen. De beregnede ratings er baseret pa kundens
gkonomi og betalingsadfeerd, jf. afsnit 4.6 Modeller til opggarelse af
kreditrisiko.

Udviklingen i gkonomien

Trods snart to &r med covid-19 er dansk gkonomi et godt stykke

inde i en ny hgjkonjunktur. Samtidig ligger forbruget og beskeeftigel-
sen nu hgijere, end far covid-19 ramte Danmark. Den stgrste risiko for
de danske virksomheder er gaet fra, at mange har oplevet manglende
efterspargsel, til at der nu er mangel pa arbejdskraft og materialer. Sti-
gende omkostninger ved arbejdskraft, fragt og varer presser margi-
nerne i flere brancher, herunder industrien samt bygge- og anleegs-
sektoren.

Hjeelpepakker fra staten i form af kompensationsordninger og likvidi-
tetsstgtte har understgttet virksomhederne igennem 2020 og ind i
2021. Kompensationsordningerne udlgber over en bred kam i 2021,
og omtrent 80% af den udestdende likviditetsstgtte forfalder fra januar
til april 2022. Dermed skal virksomhederne igen sta pa egne ben, og
det vil formentlig betyde en stigning i antallet af konkurser i 2022. Det
er primeert virksomheder inden for de mest covid-19-bergrte brancher,

der har benyttet sig af hjeelpepakkerne, og i overvejende grad mindre
selvstaendige erhvervsdrivende. Nykredit har i nedskrivningerne taget
hgjde for mulige tab som fglge af udlgbne statteordninger.

De forskellige restriktioner, der lgbende har veeret geeldende, har seer-
ligt ramt hotel- og restaurationsbranchen samt kultur, sport og forly-
stelser. Nykredits krediteksponering mod disse brancher er begreenset
og vurderes tilstraekkeligt daekket med de eksisterende nedskrivnin-
ger.

Udviklingen p& boligmarkedet

Aktiviteten pa boligmarkedet var hgj i starten af 2021. Den hgje aktivi-
tet med mange handler og et stort antal farstegangskebere fik udbud-
det af boliger til salg til at falde. Rentefaldet gennem 2020 var sam-
men med anden nedlukning over vinteren 2020/2021 med til at
skubbe aktiviteten og priserne pa boligmarkedet i vejret i arets begyn-
delse. Dette toppede i foraret, hvor boligpriserne pa landsplan steg
med tocifrede arsveekstrater. Siden da har udviklingen pa boligmarke-
det dog veeret mere afdeempet. Dette ses bl.a. p& handelsaktiviteten
for hel&rsboliger, som er aftaget med 30% siden marts, men dog fort-
sat ligger pa et hgijt niveau i et historisk perspektiv.

Portefgljen af privatkunder

Nykredits eksponering mod privatkunder er vokset igen i 2021 og ud-
g@r nu 51% af koncernens samlede krediteksponering. Privatkunder-
nes kreditbonitet er generelt god, hvilket blandt andet skal ses i lyset
af den rekordhgje beskeeftigelse. Samtidig har boligprisstigningerne
medfart faldende belaningsgrader det seneste ar, hvormed tabsrisi-
koen er reduceret.

Nykredit har de forgangne ar Igbende iveerksat tiltag pa kreditomradet
med henblik pa at @ge kundernes gkonomiske robusthed. Privatkun-
dernes rentefglsomhed er faldet, i takt med at flere veelger et fastfor-
rentet 1an. Andelen af fastforrentede udlan til ejerboliger er steget be-
tragteligt siden 2015, hvor den udgjorde under 30%. Ultimo 2021 var
50% af det samlede realkreditudlan til ejerboliger fastforrentet. Udvik-
lingen skyldes en kombination af det faldende renteniveau, der har
gjort det attraktivt at Ise renten fast i en leengere periode, andrede

Nykredit Realkredit-koncernen

Realkreditudlan til ejerboliger med/uden afdrag, EAD-veegtet
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l&nevilkar og strammere laneregler. Stigende renter og hgjere boligpri-
ser i 2021 har ikke zendret pa, at fastforrentede 1an fortsat er de mest
populeere blandt boligkgberne.

Foruden fast rente har realkreditldn med afdrag vundet frem blandt
privatkunderne de seneste ar. | 2016 var 51% af udlanet til ejerboliger
med afdragsfrihed, mens der ultimo 2021 var tilknyttet afdragsfrihed til
42% af det samlede realkreditudlan til ejerboliger. En del af udviklin-
gen skyldes udlgb af afdragsfrined, men ogsa den gkonomiske udvik-
ling og det lave renteniveau har medvirket til, at kunderne har luft i
gkonomien til at afdrage pa deres boliggeeld. | 2021 var starstedelen
af nye lan stadig med afdrag. Andelen af nye 1&n med afdragsfrihed er
dog vokset i perioden, drevet af starre efterspgrgsel efter de traditio-
nelle lantyper uden afdrag samt de nye pluslan med mulighed for af-
dragsfrihed i op til 30 ar.

Portefgljen af erhvervskunder

Erhvervsportefgljen har vist stor modstandskraft over for covid-19-kri-
sen. Der ses ingen tydelig forveerring af kundernes kreditbonitet i form
af PD (Probability of Default) eller kundernes tabsrisiko i form af LGD
(Loss Given Default). Erhvervsportefaljen viser séledes fortsat en ge-
nerelt god kreditbonitet og er veldiversificeret pa tveers af brancher.
Nykredit fastholder en reservation i nedskrivningerne for at forebygge
eventuelle tab udlgst af covid-19. De konstaterede tab er dog fortsat
pa et stabilt lavt niveau.

En reekke virksomheder har i 2020 og 2021 som fglge af covid-19-kri-
sen optaget l&n hos skatteforvaltningen svarende til en udskydelse af
bl.a. moms- og A-skattebetalingerne fra 2019. Disse statslan er foreta-
get uden forudgaende kreditvurdering. Laneordningen er pa vej til at
blive afviklet, hvorfor Nykredit nu med udgangspunkt i en konkret kre-
ditvurdering af den enkelte kunde bistar med etablering af ny finansie-
ring, hvor det er pakraevet, og kunden er kreditveerdig.

| erhvervsportefaljen udger udlejning af bolig- og erhvervsejendomme
den starste krediteksponering. Markedet for bolig- og erhvervsejen-
domme har hurtigt fundet fodfaestet igen efter covid-19 og er kende-
tegnet ved paene nggletal og en lav tabsrisiko. Transaktionsniveauet i
arets tre fgrste kvartaler ligger hgjere end i samme periode de forud-
gaende ar. Den store efterspargsel har understgttet en positiv prisud-
vikling trods stigende renter, og afkastkravene er saledes fortsat lave.
Kundernes fglsomhed over for prisfald og rentestigninger er dermed
hgj. Kreditpolitikkens krav til kunder inden for ejendomsudlejning er
blevet strammet de senere ar for at afspejle risikoprofilen.

Der er afgreensede branchespecifikke risici i udlansportefaljen. Seerligt
hotel- og restaurationsbranchen samt kultur, forlystelser og sport er
fortsat bergrt af covid-19, hvor restriktioner og andret forbrugerad-
feerd i befolkningen fortsat leegger en deemper pé efterspargslen. Ny-
kredits krediteksponering mod disse brancher er dog begreenset.

Derudover har landbrugsportefglien en relativt hgj andel af svage kun-
der og en forhgjet tabsrate i forhold til den gvrige portefglje. Starste-
delen af portefglien udgeres dog af realkreditlan til kunder med lave
beldningsgrader. De seneste ars gode konjunkturer for landbruget har
reduceret bade geelden og andelen af svage kunder i Nykredits land-
brugsportefglje. 2021 blev et mindre godt ar, seerligt for svineprodu-
centerne, hvor afseetningspriserne er faldet markant. Mindre direkte
EU-stgtte og ggede grgnne krav, herunder landbrugsaftalens bin-
dende reduktionsmal (reduktion af drivhusgasser pa 55-65% i 2030),
udger en fremtidig risiko for landbruget. Landbruget mgder ogsa
ggede ESG-krav fra de store fodevareproducenter, og evnen til at be-
greense bedriftens miljgmaessige pavirkning er en vaesentlig parame-
ter for kreditrisikoen. Nykredit har fokus pa dette og har iveerksat bade
uddannelse, veerktgjer og et samarbejde med SEGES for at sikre, at
der tages hgjde for ESG-risici i kreditgivningen.

Overordnet set er Nykredits tabsrisiko i forhold til landbrug lav i be-
tragtning af starrelsen pa udlanet. Det skyldes, at udl&net primaert er
realkreditlan, og portefglien generelt har lave belaningsgrader. Nykre-
dit justerede i 2019 kreditpolitikken, sa kreditgivningen blev malrettet
landbrugskunder med den laveste relative gearing i forhold til hele
markedet.

Nykredit Realkredit-koncernen

Krediteksponering mod covid-19-udsatte brancher

W Hgj opmaerksomhed Moderat opmaerksomhed @Lav opmeerksomhed

9%

Nykredit Realkredit-koncernen
Brancher fordelt efter fglsomhed over for covid-19

Hgj opmaerksomhed Moderat opmarksomhed

Lav opmaerksomhed

Uden for Danmark
Engroshandel
Byggeri og fremstilling

Transport og autobranchen
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4.4.2 = Koncentrationsrisiko

Koncentrationsrisiko er risikoen for at veere seerligt eksponeret mod
kredithaendelser inden for grupperinger, som har samme eller ensar-
tede kreditrisici.

Nykredits starste krediteksponering er realkreditudian i Danmark. Ul-
timo 2021 var 95% af Nykredits samlede krediteksponering lokaliseret
i Danmark, heraf starstedelen i realkredit. Realkreditmarkedet i Dan-
mark har historisk vist sig at veere robust og stabilt og med begraen-
sede risici. Dette kunne observeres i &rene under finanskrisen, hvor
Nykredits realkreditudlan voksede med 5-9% arligt, og tabsprocen-
terne var konsekvent lave med niveauer pa hgijst 1,9%.

51% af udlanet er ydet til private boligejere, mens 30% er ydet til er-
hvervskunder. Den resterende andel af udlanet er mod bl.a. stater og
finansielle institutioner. 5% af det samlede udlan er realkreditudlan til
ejendomme beliggende i udlandet, hvoraf starstedelen er til kunder
med tilknytning til Danmark. Udl&net til private boligejere er bredt di-
versificeret pa tveers af lantype, alder, region, lgbetid og starrelse af
restgeeld. Eksponeringen i udlandet bestar primeert af realkreditlan til
ejendomsselskaber i Sverige og Tyskland, mens der ligeledes er real-
kreditudlan til skandinaviske privatkunder med bolig i Spanien og
Frankrig.

Inden for realkreditudlan til erhverv udgjorde Nykredits udlan til er-
hvervs- og boligudlejning 37% ultimo 2021. Udl&net er fordelt p& en
reekke forskellige ejendomstyper, og anvendelsen af ejendommene er
spredt pa forskellige brancher. Udlanet til landbrug udgjorde 15% af
udlanet til erhverv, mens udlanet til industri udgjorde 9%.

I henhold til kapitalkravsforordningen (CRR) ma en krediteksponering
mod en enkelt kunde ikke overstige 25% af kernekapitalen inden for
de tre selskaber i Nykredit-koncernen Nykredit Bank A/S, Nykredit Re-
alkredit A/S og Totalkredit A/S, jf. reglerne om store engagementer.
Nykredit havde i 2021 ikke eksponeringer, der oversteg denne
graense.

Den starste enkeltstdende eksponering mod en ikke-finansiel modpart
udgjorde 11,5% af kernekapitalen i Nykredit Bank ultimo 2021. Den
starste eksponering i Nykredit Realkredit udgjorde 11,4% af kerneka-
pitalen, og den starste eksponering i Totalkredit udgjorde 0,7% ultimo
2021.

Der er, jf. Finanstilsynets vejledninger, hensat et mindre belgb under
Sgijle Il til deekning af koncentrationsrisici.
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Nykredit Realkredit-koncernen
Erhvervsudlan fordelt p& brancher

Mia. kr.

31.12.2021 31.12.2020

Ejendomshandel 338,7 331,7
Fremstilling 20,0 19,9
Engros- og detailhandel 18,0 16,7
Levering af el, gas, damp og airconditioneret luft 12,1 10,8
Landbrug, skovbrug og fiskeri 10,4 9,5
Bygge- og anleegsvirksomhed 8,8 8,0
Transport og oplagring 8,0 8,0
Information og kommunikation 54 4,6
Administration og support 4,5 3,9
Liberale, videnskabelige og tekniske ydelser 4,2 3,6
Hotel og restauration 3,3 3,3
Social og sundhed 3,1 5,0
dvrige 4,9 8,7
lalt 441,3 433,7
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4.4.3 = Ngdlidende engagementer

Nykredits samlede nedskrivninger til imgdegaelse af eventuelle fremti-
dige tab pa realkredit- og bankudlan udgjorde 9,6 mia. kr. ultimo 2021,
svarende til 0,5% af det samlede udlan. Nedskrivninger pa realkredit-
udlan udgjorde 6,5 mia. kr. (0,5% af realkreditudlanet). Korrektivkon-
toen for bankudlan udgjorde 2,8 mia. kr. (3,8% af bankudlanet).

Af eksponeringen mod misligholdte engagementer er ca. 20% heraf
nedskrevet, svarende til 4,7 mia. kr. Andelen af nedskrevne engage-
menter i forhold til misligholdte var lavere for Nykredit Realkredit og
Totalkredit end for Nykredit Bank. Dette er en naturlig konsekvens af,
at realkrediteksponeringerne er daekket ved pant i fast ejendom, som
kan realiseres i tilfeelde af misligholdelse.

Det samlede konstaterede tab p& koncernens kunder var i 2021 pa
0,6 mia. kr. Tabene er fordelt med ca. 0,4 mia. kr. pa realkreditaktivite-
terne og 0,2 mia. kr. p& bankaktiviteterne. Omkring 77% af tabene pa
realkreditudlanet var pa udlan til ejerboliger, mens 23% var pa udlan
til erhverv.

Den gennemsnitlige restanceprocent er fortsat lav og udger 0,2%.

Nykredit Realkredit-koncernen

Nedskrivninger og tab pa realkreditaktiviteter

Beholdningen af overtagne ejendomme ligger fortsat p& et meget lavt
niveau. Beholdningen af ejendomme er faldet hvert ar siden 2012.

Mio. k m Nedskrivninger, korrektiv uTab
10. Kr.
Den samlede reservation til effekterne af covid-19 udger 2 mia. kr. Et 2.000
mindre antal kunder har faet individuelle nedskrivninger som falge af
. 6.000
covid-19.
5.000
Der er i de foregdende ar kommet stgrre fokus fra myndighedernes 4.000
side pa handtering af ngdlidende Ian i institutterne. Det har medfart 2000
skeerpede krav til h&ndtering af nadlidende 1&n samt indberetning og
offentliggarelse af nggletal vedrarende disse Ian. | Nykredit overvages 2:000
andelen af ngdlidende 1an lgbende. Nadlidende 1&n er her opgjort med 1.000 | I
udgangspunkt i regnskabsopggrelser, i overensstemmelse med lov- 0 I IGELLLLLL | EEENSSIAAAANANN
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givningen. 335888838880888888c580580300009
A A A A AN NNNNNNNANNNNNNNNNNNNNN
Der er en relativt lav andel af ngdlidende 1&n i portefglien. Ngdlidende
l&n udgjorde ved &rets afslutning 1,5% af det samlede udlan.
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4.4.4 - Kundernes ratingfordeling

Nykredits kunder var i 2021 fortsat kendetegnet ved steerke nggletal
og gode ratings. 89% af Nykredits eksponering ved udgangen af 2021
havde en normal til hgj kreditkvalitet (rating 6-10). Disse kunder er ty-
pisk karakteriseret ved, at de har en robust gkonomi med en vis for-
mue og overholder deres betalingsforpligtelser.

For Nykredits privatkunder udgjorde andelen af denne kundetype
93%, mens den for erhvervskunder, eksklusive stgrre erhvervskunder
i Corporates & Institutions (C&I), udgjorde 73%. For C&I, som omfatter
de starste kunder, som der er seerlig teet kontakt til, havde 95% af
kunderne en normal til hgj kreditkvalitet.

8% af Nykredits kunder var ultimo 2021 "normale kunder med mindre
svaghedstegn" (rating 3-5). Disse kunder er typisk karakteriseret ved,
at de har en mindre robust gkonomi, men at de overholder deres be-
talingsforpligtelser. P& privatomradet udgjorde disse kunder 5% af
kundesegmentet, mens andelen for erhvervskunder eksklusive C&l
var 21%. For Nykredits C&I udgjorde andelen 4%.

De resterende kunder bestod af henholdsvis svage kunder (rating O-
2,), der udgjorde 1%, og misligholdte engagementer, der udgjorde
2%. Denne gruppe bestar fortrinsvis af kunder, som ikke har overholdt
deres betalingsforpligtelser, samt kunder med negativ formue, negativ
egenkapital eller med lav eller negativ indtjening. Kunder med objektiv
indikation for kreditforringelse (OIK) ligger i denne gruppe.

Nykredit Realkredit-koncernen
Ratingfordeling, EAD-vaegtet
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4.5 - SIKKERHEDER

Lanebevillinger afggres ud fra kundens kreditveerdighed, men under-
stattes af det sikkerhedsmaessige grundlag. Starstedelen af Nykredits
og Totalkredits udlan sker mod sikkerhed i fast ejendom. Herudover
anvendes garantier, finansielle sikkerheder og kautioner.

4.5.1 = Fast ejendom

Pant i fast ejendom medfgrer en veesentlig reduktion af kreditrisikoen.
Ejendommens sikkerhedsmaessige veerdi vurderes farste gang pa det
tidspunkt, hvor lanet gives. Vurderingen tager bl.a. udgangspunkt i
ejendommens omseettelighed, veerdistabilitet, alternative anvendelse
og mulighed for udlejning. Der foretages som udgangspunkt en veerdi-
anseettelse udfart af en vurderingsspecialist ud fra en fysisk besigti-
gelse af ejendommen. Dertil anvendes en statistisk model til vaerdian-
seettelse for parcel- og raekkehuse samt ejerlejligheder, hvor den stati-
stiske veerdianseettelse er seerligt sikker, og hvor Finanstilsynet har
godkendt anvendelsen af en ejendomsvaerdimodel til [Aneudmaling.
Veerdiansaettelsen tiltreedes altid af vurderingsspecialisten i det pa-
geeldende geografiske omrade og overvages centralt.

Feelles Vurdering er et samarbejde mellem Totalkredit og en reekke
pengeinstitutter. Samarbejdet indebaerer, at alle vurderinger af private
ejendomme handteres af Totalkredit gennem Feelles Vurdering. Der er
ogsa indgaet aftaler om veerdianseettelse i Feelles Vurdering af ejen-
domme, herunder erhvervsejendomme, til andre formal end belaning i
Totalkredit. Dette kan fx veere bankudlan. Feelles Vurdering understgat-
ter en ensartet og konsistent tilgang til veerdianseettelse.

ESG-forhold er indarbejdet i Nykredits vurderingspolitik med seerlig fo-
kus p4, hvad klimaforandringerne betyder for veerdianszettelsen af en
ejendom. Som felge heraf indgar ESG-forholdene som en del af ejen-
domsvurderingen, idet der ogsa tages hgjde for klimarelaterede risici.
Det danske klima giver i nogle geografiske omrader risiko for storm-
flod, oversvgmmelser og erosion. Ved veerdiansaettelse af ejendomme
i udsatte geografiske omrader er der szerlig opmaerksomhed pa, om
ejendommen er sikret i forhold til kommende klimaforandringer, og pa
ejendommens omseettelighed i lyset af dens udsatte beliggenhed.
Energiforhold og gran omstilling i gvrigt tillaegges veerdi, i det omfang
der kan dokumenteres en veerdipavirkning af ejendommen.

Nykredit Realkredit-koncernen

LTV - ejendomssegmenter
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Nykredit er desuden i gang med at udvide fokus pa risici fra ejen-
domme i udsatte geografiske omrader til alle ejendomme. Det sker i
farste omgang gennem anvendelse af tilgeengelige platforme med kli-
madata med kommentering i vurderingsrapporten. Pa sigt vil det ske
gennem en mere struktureret tilgang til indhentning og opsamling af
data. | de kommende ar vil Nykredit Isbende forbedre vurderingerne
og uddanne koncernens vurderingsspecialister.

Efter den indledende veerdianseettelse overvages ejendommenes
markedsveerdi Igbende. Nykredits risikokomité har nedsat et udvalg til
at overvage markedsudviklingen og kvaliteten af de statistiske veerdi-
anseettelser samt udpege omrader og ejendomstyper, som skal kon-
trolleres seerskilt.

Belaningsgrad (Loan-to-Value, LTV) angiver restgeelden i forhold til
ejendomsveerdien. Beldningsgraden er en betydende faktor i flere
sammenhaenge i Nykredit og indgar bl.a. i:

= Udmaling af maksimalt udlan ved lanebevilling

= Overvagning af Nykredits realkreditudlan

m Beregning af kundernes kreditrisiko i forbindelse med bl.a. kredit-
vurdering og kapitalberegning

= Beregning af supplerende sikkerhed for SDO-beldnte ejendomme

m  Beregning af IFRS-nedskrivninger i stadie 1 og 2

= Beregning af afkast pa det enkelte kundeforhold.

Belaningsgraden for hele koncernens udlansportefglie 1& gennemsnit-
ligt pd 56% ved udgangen af 2021. Belaningsgraden ultimo 2020 var
61%. Koncernens udlan til ejerboliger havde ultimo 2021 en gennem-
snitlig belaningsgrad p& 60% mod 66% ultimo 2020. | det samlede er-
hvervsudlan 13 beldningsgraden i de enkelte sektorer i spaendet mel-
lem 44% og 60% ultimo 2021, mens den i 2020 var mellem 46% og
61%.

Belaningsgraderne har vist en faldende tendens de seneste ar grun-
det stigende ejendomspriser og gunstige konjunkturforhold.
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4.5.2 = Garantier, kautioner og finansielle sikkerheder

Nykredit modtager primeert garantier fra offentlige myndigheder og an-
dre pengeinstitutter. Garantier fra offentlige myndigheder er med til at
reducere kreditrisikoen, fx stiller den danske stat, mod provision, ga-
ranti for realkreditudlan til almennyttigt boligbyggeri.

Med henblik pa at sikre lige muligheder for 1an i hele landet har staten
i 2021 fremfert lovforslag om en garanti i forbindelse med langivning i
yderomraderne baseret pa kvadratmeterpriser. Nykredit har en mal-
saetning om at veere til stede i hele Danmark og har haft udlansvaekst i
samtlige af landets 98 kommuner. Nykredit baserer langivningen pa
en vurdering af kundens kreditveerdighed, der ikke vil blive pavirket af
tilstedeveerelsen af en garanti. Det er séledes ikke Nykredits forvent-
ning, at denne model vil have vaesentlig effekt pa det i forvejen velfun-
gerende realkreditmarked.

Pengeinstitutgarantierne omfatter blandt andet tinglysningsgarantier,
forh&ndslansgarantier og tabsgarantier.

Kautioner er bredt anvendt i den daglige styring af Nykredits kreditri-
siko og seerligt i kundeforhold, hvor et moderselskab understatter ka-
pitaliseringen af de underliggende selskaber.

Pengeinstitutterne i Totalkredit-samarbejdet stiller sikkerhed i form af
modregning og garanti over for Totalkredit for de formidlede Ian, jf. af-
snit 4.2.2 Bevillingsprocessen i Totalkredit.

Finansielle sikkerheder omfatter indskud i danske kroner eller anden
valuta, bgrsnoterede danske stats- og realkreditobligationer, saerligt
daekkede obligationer, gvrige likvide danske og udenlandske obligatio-
ner med hgj rating samt bgrsnoterede aktier.

Nykredit tildeler de forskellige typer finansielle sikkerheder en intern
veerdi afhaengig af risikoen pa sikkerheden. Til brug for beregning af
risikoeksponering tildeles egne sikkerhedsveerdier baseret pa interne
estimater for nedgangen i sikkerhedens veerdi i en realiseringssitua-
tion.
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4.6 - MODELLER TIL OPGOQRELSE AF
KREDITRISIKO

Opggarelsen af kreditrisiko ved de avancerede IRB-metoder er baseret
pa tre nggleparametre: sandsynlighed for misligholdelse (PD), forven-
tet tabsandel ved misligholdelse (LGD) og forventet krediteksponering
ved misligholdelse (EAD). Disse tre nggleparametre omtales samlet
som risikoparametre. Nykredit estimerer risikoparametre pa baggrund
af egen historik for misligholdelser og tab.

4.6.1 = Principper for modeludvikling

PD-estimater skal ifglge kapitalkravsforordningen (CRR) baseres pa
historiske etarige misligholdelsesrater, og samtidig skal de afspejle en
passende veegtning mellem det langsigtede gennemsnit og det aktu-
elle niveau. Til opggrelse af kapitalkrav skal LGD-estimaterne altid af-
spejle en gkonomisk nedgangsperiode.

Ovenngevnte principper for estimering af risikoparametre sikrer, at
koncernens risikoeksponeringer svinger mindre hen over et konjunk-
turforlgb, end hvis beregningen alene afspejlede den aktuelle konjunk-
tursituation.

4.6.2 = Sandsynlighed for misligholdelse (PD)

PD udtrykker sandsynligheden for, at en kunde misligholder sit enga-
gement inden for en tidshorisont pa et &r. Nykredit beregner en PD for
hver enkelt kunde.

PD beregnes ud fra statistiske modeller. De statistiske modeller base-
rer sig bl.a. pa oplysninger om kundens gkonomi og betalingsadfzerd
samt eventuelle nedskrivninger. For starre erhvervskunder og land-
brug indhentes tillige lgbende regnskaber, som indgar i fastleeggelsen
af kundens PD.

Elementer i beregning af kreditrisiko

Sandsynlighed for PD (Probability of Default) er sandsynligheden for, at
misligholdelse (PD)  kunden inden for et &r misligholder sit engagement med
Nykredit.

Tabsandel (LGD) LGD (Loss Given Default) er den forventede tabsandel
p& engagementet, hvis kunden misligholder sit engage-
ment.

EAD (Exposure at Default) er kundens samlede forven-
tede udestdende i kroner p& engagementet pé tids-
(EAD) punktet for misligholdelsen, herunder udnyttelsen af et

eventuelt bevilget kredittilsagn.

Krediteksponering

REA (Risk Exposure Amount) er kreditrisikoeksponerin-

Risikoeksponering  ger hyor der er taget hajde for risikoen p& den enkelte

(REA) kunde. Risikoeksponeringen beregnes ved at veegte
krediteksponeringer i forhold til deres risiko. Risikoveeg-
ten beregnes bl.a. pa baggrund af niveauerne for PD
og LGD.

Misligholdelse For bade bank- og realkreditkunder er der defineret en

reekke haendelser, som medfarer, at det ikke anses for
sandsynligt, at kunden kan indfri sit udestaende uden
realisering af sikkerhed. Heraf er de veesentligste:
Heendelser, der medfgrer stadie 3 i henhold til IFRS 9,
konkurs, krisebetinget omlaegning og veesentlige re-
stancer/overtraek (90 dage).
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4.6.3 = Rating

Den enkelte kundes PD omregnes til en rating p& en skala fra 0 til 10,
hvor 10 er den bedste rating. Misligholdte engagementer placeres i en
seerskilt kategori uden for ratingskalaen, mens engagementer med
OIK tildeles rating 0. 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 kreditvaerdighed,
og ud over at indga i beregningen af kapitalkrav indgar ratingen ogsa
som et centralt element i vurderingen af det enkelte kundeforhold.

4.6.4 - Tabsandel givet misligholdelse (LGD)

For hvert af kundens engagementer beregner Nykredit en LGD, der
udtrykker den procentvise andel, som forventes tabt, hvis kunden mis-
ligholder sit engagement.

Ved beregningen af LGD tages hgjde for eventuel sikkerhedsstillelse,
herunder typen af sikkerhed (typisk pant i fast ejendom) samt blandt
andet geografi og kvaliteten af sikkerheden.

Den forventede tabsandel givet misligholdelse varierer over konjunk-
turerne. Under hgjkonjunkturer ses det ofte, at misligholdelse ikke fg-
rer til tab, idet sikkerhedens veerdi typisk overstiger veerdien af udla-
net. Det geelder iseer for udlan med pant i fast ejendom. Under lavkon-
junkturer kan derimod forventes flere og starre tab.

Til opgerelse af kapitalkrav kalibreres LGD, sa det afspejler tabene i
en hard gkonomisk nedgangsperiode.

4.6.5 = Krediteksponering (EAD)

Nykredit estimerer en krediteksponering (EAD) pa alle kundens enga-
gementer. Krediteksponeringen udtrykker kundens samlede forven-
tede udestédende pa tidspunktet for misligholdelse, inklusive yderligere
udnyttelse af et eventuelt bevilget kredittilsagn. Sidstnaevnte indreg-
nes ved hjeaelp af konverteringsfaktorer (CF, Conversion Factor).

4.6.6 = @vrige modeller
Foruden rating-, tabs- og krediteksponeringsmodeller har Nykredit en
reekke gvrige kreditrelaterede modeller.

Ejendomsvaerdimodellen beregner Igbende vaerdien af de ejen-
domme, der ligger til sikkerhed for koncernens udlan. Disse veerdier
anvendes bl.a. til beregning af behovet for supplerende sikkerhed,
som input i rating- og tabsmodeller samt i stedet for fysisk besigtigelse
af de parcel- og raekkehuse samt ejerlejligheder, der er omfattet af en
seerskilt dispensation fra Finanstilsynet.

Ved beregning af nedskrivninger under regnskabstandarden IFRS 9
anvendes koncernens interne modeller til opgarelse af kreditrisiko s&-
vel som metoder, der er udviklet seerligt til nedskrivningsberegningen.

4.6.7 = Godkendelse, validering og kontrol af kreditrisikomodeller
Nykredit udvikler og forbedrer Igbende sine kreditrisikomodeller. | ar-
bejdet med modellerne lsegges der veegt pa, at modellerne er retvi-
sende og giver konsistente og stabile parametre.
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Nykredits kreditrisikomodeller er underlagt Nykredits generelle model-
risikostyring, hvilket bl.a. indebaerer rammer og ansvarsfordeling samt
en struktur for governance vedrgrende modeller og modelaendringer.

Nykredits risikokomité, nedsat af koncerndirektionen, overvager og
styrer modelrisici i Nykredit. Risikokomitéen har nedsat fagspecifikke
modeludvalg, der varetager den lgbende overvagning og styring af
modelrisici og samtidig fungerer som ankerpunkt i forhold til gover-
nance i forbindelse med godkendelse og sendring af modeller. De
overordnede konklusioner pa modelrisici og validering rapporteres
herudover til bestyrelsen og direktionen.

For at sikre god forudsigelsesevne og konsistente estimater bliver alle
kreditrisikomodeller valideret arligt. Valideringen af kreditrisikomodel-
ler sker uafhaengigt af de enheder, som forestar modeludviklingen og
kreditbevillingen. Valideringsresultaterne indgar i den Igbende vurde-
ring af solvensbehovet (Internal Capital Adequacy Assessment Pro-
cess — ICAAP). Hvis valideringen viser, at en model har vaesentlige
ungjagtigheder, bliver der afsat et tilleeg i Sgjle Il, indtil modellen er
blevet tilpasset, s& den igen afspejler den reelle risiko.

Foruden arlig validering overvages modellerne kvartalsvist. Ved den
kvartalsvise overvagning fglges modellernes rangordning af kunderne,
modelestimaternes praecision i forhold til faktiske observationer, udvik-
ling i ratingfordelinger, migration, segmentering m.m.

Den érlige validering omfatter mere dybdegdende analyser af en mo-
dels virkemade, herunder modellens treefsikkerhed, datagrundlag, op-
samling pa observationer fra den kvartalsvise overvagning samt en
kvalitativ gennemgang af modellen og dens delelementer, dokumenta-
tion, implementering, anvendelse m.m.

Overvagning og validering af ratingmodeller omfatter bAde modelbe-
regnede PD'er og PD'er justeret ved override. Herudover udfares ar-
ligt en generel validering af brugen af overrides til manuel justering af
ratings.

4.6.8 = Implementering af kommende lovgivning

Der er lgbende fokus pa at justere og udvikle nye modeller, séledes at
Nykredits kreditmodeller til stadighed efterlever de regulatoriske krav
pa omrédet og fungerer efter hensigten. | 2021 er den opdaterede
misligholdelsesdefinition bl.a. blevet implementeret. Ligeledes er der
udviklet en ny PD-model for Totalkredit, som forventes endeligt god-
kendt af Finanstilsynet i 2022. | 2022 vil nye europeeiske guidelines for
modelestimering desuden blive implementeret i Nykredit.

Nykredit falger et forsigtighedsprincip og foretager blokreservationer i
Sgijle I-opgarelsen for effekten af nye modeller, som endnu ikke er en-
deligt implementeret. Den endelige implementering af nye modeller
samt justeringer af eksisterende modeller forventes derfor ikke at fa
effekt pa risikoeksponeringer, idet blokreservationerne samtidig bort-
falder.
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4.7 - MODPARTSRISIKO

Nykredit anvender finansielle instrumenter sdsom rentederivater og
genkgbskontrakter (repoforretninger) til servicering af kunder. Ligele-
des styres likviditets- og markedsrisici internt i Nykredit med finansielle
instrumenter.

Markedsveerdien af et derivat eendrer sig i takt med de underliggende
markedsparametre, fx renter og valutakurser. Herved kan der opsta
markedsveerdier bade i Nykredits og modpartens faver.

I nogle tilfeelde har modparten ikke evnen eller viljen til at overholde
de aftalte betalinger (misligholdelse). Dermed opstar modpartsrisiko.
Starrelsen af modpartsrisikoen pavirkes af de finansielle instrumenters
markedsveerdi og sandsynligheden for kundens misligholdelse. Der-
ved indeholder modpartsrisiko bade markeds- og kreditrisiko.

Nykredit begraenser modpartsrisikoen gennem indgaelse af nettingaf-
taler samt aftaler om sikkerhedsstillelse. Aftalegrundlaget er baseret
pa markedskonforme standarder som fx ISDA eller GMRA. | gvrigt an-
vendes en central modpart (CCP) til den professionelle derivatclea-
ring. Der cleares swaps og repoforretninger.

Der foretages veerdireguleringer pa derivater (xVA) i regnskabet. Ud-
viklingen i veerdireguleringen pavirkes af en raekke forhold, herunder
niveauet for de lange renter, kreditspaendet, fundingspaendet, Igbeti-
den pa aftalerne samt kundernes bonitet.

4.7.1 = Risikostyring

Overvagning og rapportering

Nykredit falger dagligt modpartsrisikoen ved hjeelp af kapitalmarkeds-
systemer (markedsdata, beregning af markedsvaerdier mv.). Overvag-
ningen varetages af Nykredits risikokontrolenhed i samarbejde med
kreditkontrolenheden og den enkelte risikotagende afdeling. Mere
specifikt undersgges det dagligt, om modpartsrisikoen pa de enkelte
modparter ligger inden for de bevilgede rammer.

Ved overskridelse af rammer rapporteres der til den enhed, der har gi-
vet bevillingsbefgjelsen. | tilfaelde af en rammeoverskridelse, der ligger
ud over direktionens bevillingsniveau, vil dette saledes blive rapporte-
ret direkte til bestyrelsen.

Nykredit foretager daglig opfalgning pa xVA. Herudover rapporteres
xVA's fglsomhed over for rentebevaegelser, dvs. markedsrisiko. Der
rapporteres desuden pa kreditspaend og kreditspeendsfalsomhed for
at vise en markedsvurderet kreditrisiko, ligesom der rapporteres pa
fundingspaendet og falsomheden herpa. Rapporteringen tilgar direkti-
onen i Nykredit Bank ugentligt og bestyrelsen i Nykredit Bank maned-
ligt. Nykredit Realkredit-koncernen, herunder ogsa risikoudvalget,
modtager ydermere kvartalsvise opggrelser over modpartsrisikoen.

Bevilling af rammer (lines)

Brugen af derivater er underlagt de almindelige bevillingsregler og
kreditpolitikker suppleret med en raekke begraensninger og retningslin-
jer. Fx skal en modpart for at handle derivater have en saerskilt bevil-
ling til dette formal. Niveauet i bevillingshierarkiet afhaenger af belgbs-
stgrrelsen. Ud over begraensning af belgbsrammer og lgbetider stilles
der krav til bl.a. kundens type, starrelse og kreditveerdighed, nar der
gives en bevilling.

Risiko- og kapitalstyring 2021 - Nykredit Realkredit-koncernen og Nykredit-koncernen

Styring af sikkerheder

Nykredit er omfattet af krav om etablering af risikoreducerende teknik-
ker, jf. forordningen om OTC-derivativer, centrale modparter og trans-
aktionsregistre (EMIR). Nykredit foregriber eventuelle uoverensstem-
melser med ikke-clearede OTC-derivathandler via sin daglige over-
vagning og implementerede kontroller.

Ratingtriggere indgar ikke i Nykredits derivataftaler, hvorfor en even-
tuel nedjustering af rating ikke vil medfare yderligere sikkerhedsstil-
lelse.

4.7.2 = Metoder

Opgearelse af kapitalkrav

Til brug for kapitalkravsberegningen for finansielle instrumenter opge-
res eksponeringsveerdien for modpartsrisiko efter standardmetoden
(SA-CCR), og opggrelsen af risikoveegtede aktiver sker ved anven-
delse af bade IRB-metoder og standardmetoden. IRB-metoderne be-
nyttes for erhvervsmodparter, mens standardmetoden benyttes for in-
stitutter og stater.

Ifglge kapitalkravsforordningens (CRR) artikel 111-134 skal modpar-
ter, hvis kapitalkrav for misligholdelsesrisiko beregnes med standard-
metoden, veegtes ud fra deres kreditkvalitetstrin. Til dette benytter Ny-
kredit S&P Global Ratings og Moody's som leverandgrer af kreditvur-
deringsoplysninger om lande, modparter og udstedelser. De eksterne
ratingoplysninger anvendes som en integreret del af kapitalkravsbe-
regningen i Nykredit og opdateres dagligt. Hvis de eksterne leveran-
dgrer kreditvurderer en modpart forskelligt, benytter Nykredit den lave-
ste rating. Konverteringen af kreditvurderingsklasser til kreditkvalitets-
trin tager afseet i EBA's konverteringstabel og ses nedenfor.

Foruden opggrelsen af kapitalkrav for modpartsrisiko med standard-
metoden (SA-CCR) opgar Nykredit ogsa kapitalkrav for kreditveerdiju-
steringer (CVA). Til det forméal anvendes standardmetoden i CRR.

Nykredit Realkredit-koncernen
Lange ratings

Risikovaegt

Kreditkvalitetstrin — rating Institutter ~ Erhverv  Stater
1- AAAl AA- 20% 20% 0%
2 - A+ til A- 50% 50% 20%
3 - BBB+ til BBB- 50% 100% 50%
4 - BB+ til BB- 100% 100%  100%
5 - B+ til B- 100% 150%  100%
6 - CCC+ under 150% 150% 150%

Nykredit Realkredit-koncernen
Korte ratings

Risikoveegt

Kreditkvalitetstrin — rating Institutter Erhverv
1-A-1+ 20% 20%
2-A-1 50% 50%
3-A-2tilA-3 100% 100%
4 - Under A-3 150% 150%
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Bevilgede rammer

Til brug for overvagning af bevilgede rammer opgar Nykredit ekspone-
ringen ved hjeelp af andre interne metoder. Metoderne anvender over-
ordnet set samme komponenter som kapitalkravsberegningen og esti-
merer sdledes eksponeringen ud fra den aktuelle markedsveerdi samt
et tilleeg for den potentielle fremtidige eksponering.

Veerdiregulering af derivater i regnskabet

Nykredit veerdiregulerer derivater til dagsveerdi i henhold til de interna-
tionale IFRS-regnskabsregler, som omfatter de regnskabsmaessige
veerdijusteringer CVA og FVA. Veerdireguleringen bestar dels af indivi-
duelle kursreguleringer p& kunder med objektiv indikation for kreditfor-
ringelse (OIK), dels af kreditveerdijusteringer pa baggrund af kundens
aktuelle kreditkvalitet samt management judgement.

Finanstilsynet har tilskyndet til en forsigtig tilgang til vurdering af kun-
der med swapaftaler. Det betyder, at Nykredit veerdiregulerer swapaf-
taler fuldt ud for kunder, som har OIK (rating 0 og misligholdte enga-
gementer), uagtet om de pageeldende kunder fortsat overholder deres
betalingsforpligtelser over for Nykredit.

Nykredit Realkredit-koncernen
Nettomarkedsveerdi af derivataftaler indgaet med erhvervskunder

Mia. Kr. e Nettomarkedsveerdi Swaprente (h.a.) %
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Nykredit Realkredit-koncernen

Veerdireguleringer pa portefeljen af kundederivater (swaps)

4.7.3 = Aktuel risikoprofil og udvikling

Markedsveerdi

En stor del af Nykredits swapportefglje blev opbygget i &rene 2005-
2008, hvor erhvervskunder afdaekkede risikoen for stigende renter pa
variabelt forrentede realkreditlan. Afdeekningen foregik med swapfor-
retninger. De efterfglgende ars rentefald beted, at markedsvaerdien pa
de enkelte swapaftaler set fra kundernes side blev negativ.

| marts 2015 udgjorde den negative markedsveerdi 23,3 mia. kr., men
siden da har markedsveerdiens udvikling generelt veeret positiv.

Ultimo 2021 var den negative markedsvaerdi af derivater p& kundepor-
tefglien ca. 10 mia. kr. I Igbet af aret blev de kreditmaessige veerdire-
guleringer pavirket i begraenset omfang af rentesendringer, mens det
udvidede kreditspaend pavirkede i positiv retning. Aflgb pa portefaljen
pavirkede i negativ retning. Ultimo 2021 havde Nykredit samlet reser-
veret 1,9 mia. kr., heraf udgjorde kreditmaessige vaerdireguleringer 1,6
mia. kr.

En del af swapportefgljen betegnes af Nykredit som ikke-forretnings-
aktive swaps. Ikke-forretningsaktive swaps er fx renteswaps med lang
lgbetid. Portefaljen af ikke-forretningsaktive swaps er under afvikling,
og markedsveerdien af denne vil derfor g mod nul over tid.

Ikke-forretningsaktive swaps tegnede sig ultimo 2021 for 53,9% af den
samlede negative markedsveerdi af derivater pa kundeportefglien. Der
er foretaget veerdireguleringer p& 19% af markedsveerdien.

Mio. kr. CVA FVA @vrige Veerdiregule- | Markedsveerdi | Veerdiregulering i %
Kunder uden  Kunder med Management ring i alt af markedsveerdi
31.12.2021 OIK OIK judgement CVA i alt
Forretningsaktive 70 155 11 236 61 110 407 4.568 9%
Ikke-forretningsaktive 150 929 250 1.329 104 74 1.507 5.341 28%
Total 220 1.084 260 1.565 165 185 1.914 9.909 19%
Risiko- og kapitalstyring 2021 - Nykredit Realkredit-koncernen og Nykredit-koncernen 39/67



5. IKKE-FINANSIELLE RISICI

5.1 OPERATIONEL RISIKO Nykredit er eksponeret for en reekke risici, der kan opsta som felge af
interne eller eksterne forhold, som pavirker forretningens kerneopga-
5.1.1 Politik og retningslinjer ver, processer og regulatoriske forpligtelser. Disse risici betegnes
ikke-finansielle risici og kan inddeles i en reekke omrader, jf. nedensta-

5.1.2. Identifikation af operationelle risici }
ende figur.

5.1.3 Handtering af operationelle risici
Nykredit overvager og styrer ikke-finansielle risici som en del af den
daglige drift, sdledes at de ikke-finansielle risici er lave relativt til kon-
5.1.5 Kapitalkrav for operationelle risici cernens finansielle risici. Der er udarbejdet specifikke politikker for de
enkelte risici, der rammeseetter den underliggende risikoappetit. De
relevante omrader beskrives pa de fglgende sider. Bestyrelserne i Ny-
5.3 COMPLIANCERISIKO kredit modtager kvartalsvis rapportering om det ikke-finansielle risiko-
billede, herunder overholdelse af relevante politikker.

5.1.4 Handtering af operationelle haendelser

5.2 CONDUCT-RISIKO

5.4 IT-RISIKO OG IT-SIKKERHED

5.5 FOREBYGGELSE AF HVIDVASK, 1 2021 har der fortsat veeret fokus pa at understgtte, at koncernen er
rustet til at drive kerneforretningen under covid-19-pandemien, hvilket
vil fortsaette i 2022. Der er ikke i 2021 observeret stigninger i operatio-
EINANSIELLE SANKTIONER nelle haendelser afledt af covid-19. Nykredit har i 2021 indgaet en af-
tale med Bank of New York Mellon om overtagelse af Nykredits Depo-
sitary Services-aktiviteter, hvilket har bidraget til at nedbringe Nykre-
5.7 MODELRISIKO dits ikke-finansielle risici. Der er desuden arbejdet med at styrke til-
gangen og platformen for styring af ikke-finansielle risici, herunder
gennem et bedre datagrundlag.

TERRORFINANSIERING OG OVERTRADELSE AF

5.6 DATAKVALITETSRISIKO

5.8 PERSONDATABESKYTTELSE

Ikke-finansielle risici relateret til it og it-sikkerhed, datakvalitet og per-
sondatabeskyttelse sdvel som forebyggelse af risikoen for, at Nykredit
udnyttes til hvidvask og terrorfinansiering, har igen i 2021 haft et seer-
ligt fokus, fx gennem indsatser rettet mod gget awareness om ikke-fi-
nansielle risici i hverdagen og uddannelse via e-learning inden for be-
keempelse af hvidvask, persondatabeskyttelse, it-sikkerhed og con-
duct.

Ikke-finansielle risikoomrader

Ikke-finansielle risici

Compliance- o IT-risiko og IT-
risiko CartlEsiEle sikkerhed

Operationel risiko

Risiko for hvidvask,

Datakvalitets- finansiering af terrorisme
risiko PeEEE EEsiEEe eller overtreedelse af

finansielle sanktioner

Modelrisiko
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5.1 - OPERATIONEL RISIKO

Ved operationel risiko forstas risikoen for tab som falge af uhensigts-
meessige eller mangelfulde interne procedurer, menneskelige eller sy-
stemmaessige fejl eller som fglge af eksterne begivenheder, herunder
juridiske risici.

5.1.1 = Politik og retningslinjer

Politikken for operationel risiko fastlaegger, at operationelle risici skal
veere lave i forhold til gvrige risikotyper i Nykredit. Operationelle risici
ma ikke kunne bringe Nykredits og/eller de enkelte datterselskabers
finansielle stabilitet i fare. Operationelle risici mitigeres ved forbedrede
processer, forretningsgange og andre mitigerende handlinger og af-
daekkes med kapitalreservationer.

Nykredits bestyrelse fastleegger koncernens politik og retningslinjer for
operationel risiko. | retningslinjerne til direktionen fastlaegger bestyrel-
sen opgaver og fordeler ansvaret for, at de operationelle risici be-
graenses og styres i overensstemmelse med politikkens principper og
rammer.

Det er Nykredits politik at fremme en kultur, hvor abenhed og be-
vidsthed om operationelle risici er en naturlig del af arbejdet for alle
medarbejdere. Derudover skal direktionen og bestyrelsen Igbende ori-
enteres om stgrre centrale risikoomrader.

Direktionen har videredelegeret ansvaret for den Igbende overvagning
af operationel risiko til risikokomitéen. Komitéen fglger saledes lg-
bende op pa veesentlige risici og tager stilling til konkrete handlings-
planer samt vurderer, om en risiko skal foreleegges bestyrelsen. Risici
uden for bestyrelsens risikoappetit forelaegges altid bestyrelsen til
neermere vurdering.

For at styrke arbejdet med at handtere og reducere operationelle
risici og compliancerisici er der i hvert enkelt forretningsomrade
udpeget en eller flere "Assistant Risk and Compliance Officers"
(kaldet ARCO'er). ARCO'ernes hovedopgave er at bista ledelsen
inden for de enkelte forretningsomrader med at udfare compli-
ance- og risikorelaterede opgaver samt at udbrede kendskabet til
Nykredits risikokultur. ARCO'erne fungerer som et bindeled fra
farste forsvarslinje op imod compliance- og risikokontrolenhe-
derne (anden forsvarslinje). Der er ogsa placeret ARCO'er i enhe-
der i anden forsvarslinje.

5.1.2 = Identifikation af operationelle risici

Operationelle risici identificeres som en del af koncernens lg-
bende risikoarbejde. Samtlige af Nykredits enheder skal lgbende,
og mindst én gang arligt, identificere, vurdere og rapportere om
enhedens operationelle risikobillede. | rapporteringen skal der
endvidere indga en angivelse af, hvilke risikoreducerende aktivite-
ter, herunder kontroller, der er igangsat eller ventes at blive
igangsat for at mitigere eventuelle identificerede risici. Operatio-
nelle risici identificeres ligeledes i forbindelse med godkendelse af
nye produkter samt ved starre strategiske og forretningsmaessige
beslutninger.

Operationelle risici vurderes ud fra, hvor sandsynligt det er, at en
operationel haendelse indtraeffer, samt konsekvensen af en sadan
heendelse. Identificerede risici indplaceres pa en risikovurderings-
skala med fire trin fra lav til meget hgj.
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5.1.3 - Handtering af operationelle risici

Operationelle risici begreenses og handteres via den daglige forret-
ningsfarelse i farste forsvarslinje. Ansvaret for den daglige styring af
operationelle risici er placeret decentralt i organisationen hos de en-
kelte forretningsomrader, der som en del af det daglige arbejde kan
gendre og reducere den operationelle risiko. Risikokontrolenheden ko-
ordinerer indsatsen, sa der sikres sammenhaeng og konsistens pa
tveers af koncernen.

De operationelle risici kortleegges ved, at de enkelte forretningsomra-
der lgbende identificerer, vurderer og reducerer egne vaesentlige ri-
sici. Nykredits risikofunktion afholder Igbende risikomgder med ud-
valgte forretningsomrader, hvor omradernes operationelle risici gen-
nemgas. Forretningsomréderne udveelges ud fra en risikobaseret til-
gang, sd omraderne med de stgrste risici udvaelges oftere. Der afhol-
des mindst arligt risikomgder med hvert forretningsomrade. Pa risiko-
mgderne bliver omradernes operationelle risici gennemgaet, og det
bliver vurderet, om risiciene er tilfredsstillende afdaekket med kontrol-
ler og andre risikoreducerende handlinger, eller om der er behov for at
iveerkseette yderligere tiltag for at reducere risikoen.

Kortlaegningen af de operationelle risici giver et billede af seerligt risi-
kofyldte processer, systemer, produkter eller adfeerd og udggr dermed
et overordnet styringsveerktgj.

Governance pa omradet for operationel risiko,
herunder conduct-risiko

Bestyrelsen, herunder bestyrelsens risikoudvalg:
Fastleegger politik for operationelle risici, herunder risiko-
appetitten.

Modtager kvartalsvis rapportering om overholdelse af po-
litik for operationelle risici. Modtager seerskilt underret-
ning om risici med meget hgj risikovurdering og haendel-
ser med meget hgj konsekvens samt redeggrelse for
handteringen af disse.

Direktionen, herunder risikokomitéen:
Tiltreeder og udmgnter politik for operationelle risici og

vurderer lgbende overholdelse pa baggrund af kvartalsvis

rapportering om risikobilledet.

Modtager kvartalsvis rapportering om overholdelse af po-
litik for operationelle risici. Modtager saerskilt underret-
ning om risici med hgj risikovurdering og haendelser med
hgj konsekvens samt redeggrelse for handteringen af for-
lgbet og risikomitigering.

Kontrolfunktioner (2. forsvarslinje):

Foretager lgbende kontrol og overvagning uafhaengigt af
de risikotagende enheder. Udarbejder uafhaengig rappor-
tering til bestyrelse og direktion.
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5.1.4 - Handtering af operationelle haendelser

Ud over identificeringen af operationelle risici foregar der en systema-
tisk registrering, kategorisering og rapportering af alle operationelle
haendelser, der har medfgrt tab pa mindst 10.000 kr. Herudover fore-
tages registrering af gevinstgivende operationelle heendelser og heen-
delser med potentielle tab/gevinster samt haendelser, der ikke har
medfart tab/gevinst (near-miss-haendelser).

| forbindelse med registrering af operationelle haendelser skal det an-
gives, hvilken produkt-, proces- og risikotype haendelsen vedrgrer.
Derudover skal der oplyses om eventuel forsikringsdaekning og tids-
forbruget forbundet med at handtere haendelsen. Ved vaesentlige
heendelser i stgrrelse eller antal foretages en vurdering af, om der er
behov for at implementere nye risikomitigerende foranstaltninger. Veae-
sentlige heendelser rapporteres kvartalsvist til bestyrelse og direktion
som en del af det samlede risikobillede. | rapporteringen angives ogsa
igangsatte tiltag, der har til formal at reducere risikoen for, at en haen-
delse indtraeffer igen.

5.1.5 = Kapitalkrav for operationelle risici

Nykredits kapitalkrav for operationelle risici opggares efter basisindika-
tormetoden. Det betyder, at kapitalkravet opggres som 15% af de se-
neste tre ars gennemsnitlige bruttoindtjening. Risikoeksponeringen for
operationelle risici udgjorde 27,2 mia. kr. i 2021.

P& baggrund af de rapporterede operationelle risici og haendelser vur-
deres det, om det samlede solvensbehov for operationelle risici er ret-
visende. Denne vurdering foretages kvartalsvist i forbindelse med be-
regning af solvensbehov og dokumenteres arligt ved udarbejdelse af
ICAAP.
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5.2 - CONDUCT-RISIKO

Nykredits radgivning, ydelser og produkter skal veere ansvarlige, bade
i et samfundsperspektiv og i forhold til den enkelte kunde. Det fordrer
en organisation, der i alle led er rustet til at agere ansvarligt og korrekt
i forhold til bade lovgivningen og intentionen i denne, og det kraever en
kultur, hvor der dbent draftes og handles pa de forretningsmaessige
dilemmaer, der kan opstd, nar man driver en finansiel virksomhed.

Conduct-risiko er risiko for darligt omdgmme eller gkonomiske tab
som folge af "upassende forretningsferelse” relateret til produkter, ad-
feerd eller tredjeparter. Conduct-risiko handteres i Nykredit som en del
af den operationelle risiko og er forankret i koncernens politik for ope-
rationel risiko. Conduct-risiko er sdledes en etableret del af det lo-
bende risikoarbejde, hvor conduct-risiko pa lige fod med gvrige risici
lgbende identificeres, vurderes og behandles. Conduct-risiko er en
fast del af de som minimum arlige risikomgder, som koncernens risi-
kostyringsfunktion holder med samtlige af koncernens enheder og an-
svarlige ledere. Som en fast del af Nykredits produktudvikling vurde-
res ogsa produkters conduct-risiko.

For at understgtte en tryg og aben kultur, hvor savel ledere som med-
arbejdere lgbende taler om og justerer adfaerd og praksis, har Nykre-
dit de senere ar igangsat flere initiativer, hvor Nykredits medarbejdere
treener i lgbende at identificere, drgfte og handle pa situationer, der
opleves som uansvarlige. Det er ikke et arbejde med en fast begyn-
delse og slutning, men et lgbende arbejde med at understatte en virk-
somhedskultur, hvor det er naturligt og trygt at sige det hgijt, hvis man
som medarbejder oplever noget, der ikke lever op til Nykredits mal-
saetning om at veere en ansvarlig virksomhed. Saledes indgar conduct
som en del af leder- og talentprogrammer og i introduktionsprogram-
met for nyansatte. Yderligere er Nykredits Code of Conduct opdateret
i 2021, s& medarbejdere i hele Nykredit sikres tidssvarende og klare
rammer for, hvordan de agerer ansvarligt i deres daglige arbejde.
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5.3 - COMPLIANCERISIKO

Ved compliancerisiko forstas risikoen for, at Nykredit bliver palagt ret-
lige sanktioner eller myndighedssanktioner eller lider gkonomiske tab
eller forringelse af omdgmme som fglge af manglende overholdelse af
lovgivning, markedsstandarder eller interne regelsaet.

5.3.1 = Politik og complianceansvarlig
Nykredits bestyrelser har vedtaget en compliancepolitik, som definerer
risikoappetitten p& complianceomradet.

Politikken indeholder en raeekke malszetninger og complianceprincip-
per, som ledelse og alle medarbejdere til stadighed skal iagttage i for-
hold til Nykredits aktiviteter, herunder navnlig malseetningen om, at
Nykredit skal overholde geeldende lovgivning, markedstandarder og
interne regler, som gaelder for Nykredits aktiviteter. Compliancerisici
skal derfor ligesom de resterende ikke-finansielle risici veere lave set i
forhold til de gvrige risikotyper i koncernen. Politikken skal understgtte
gnsket om en eerlig og etisk adfeerd i Nykredit og blandt de ansatte
fremme en kultur, hvor dbenhed og bevidsthed om compliancerisici og
handtering heraf er en selvfglge.

Endelig indeholder compliancepolitikken en beskrivelse af complian-
cefunktionens ansvarsomrader, befgjelser og organisation. Med hjem-
mel i politikken har bestyrelsen udstedt en funktionsbeskrivelse for
den complianceansvarlige, der indeholder en naermere beskrivelse og
afgreensning af den complianceansvarlige og dennes arbejdsopgaver,
befgjelser, pligter og ansvar. Funktionsbeskrivelsen omfatter ogsa
compliancefunktionens opgaver og organisation, herunder kompeten-
cer og ressourcer, samt ansvarsfordelingen i forhold til andre rele-
vante enheder i Nykredit.

5.3.2 = Kontrol og rapportering

Compliancefunktionens primeere formal er at bista ledelsen med at
sikre, at Nykredit overholder compliancereglerne, samt at vurdere, om
Nykredit overholder compliancereglerne pa de enkelte risikoomrader.
Endvidere kontrollerer, vurderer og rapporterer compliancefunktionen,
om Nykredits metoder og procedurer til at overholde lovgivningen er
betryggende og fungerer effektivt. Endelig foretager compliance-
funktionen lgbende rapportering til ledelsen.

Compliance rapporterer hvert kvartal til bestyrelser og direktioner.
Ledelsesrapporteringen indeholder:
= en vurdering af overholdelse af compliancepolitikken
= en vurdering af koncernens samlede compliancerisiko
= en beskrivelse af konklusioner pa afsluttede
compliancegennemgange i perioden
= status pa aftalte foranstaltninger fra tidligere
gennemgange.
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5.3.2 = Complianceplan, -gennemgange og -opfalgning
Compliancefunktionen foretager hvert ar en risikovurdering. Pa bag-
grund af risikovurderingen identificerer compliancefunktionen de om-
rader, der skal gennemgas i det kommende ar. Ud over compliance-
funktionens eget input indgar der i risikovurderingerne input fra direkti-
onerne, den risikoansvarlige og forretningsledelsen samt erfaringer fra
tidligere gennemgange mv.

Risikoomraderne gennemgas Igbende hen over aret. Efter gennem-
gang af et omrade udarbejder compliancefunktionen en complian-
cerapport til forretningsledelsen. Rapporten indeholder en beskrivelse
af resultatet af gennemgangen samt en vurdering af, om der er truffet
passende og tilstraekkelige foranstaltninger til at imgdega de veesent-
ligste compliancerisici, eller om der er aftalt yderligere foranstaltninger
for at nedbringe risici pa det padgeeldende omrade. Endelig indeholder
rapporten en vurdering af den samlede compliancerisiko p4 omradet
efter gennemgangen. Compliancerisikoen bliver vurderet ud fra sand-
synligheden for, at en given heendelse indtreeffer, samt en vurdering af
den konsekvens, der matte vaere resultatet af denne haendelse. Com-
pliancefunktionen anvender dermed samme model til risikoklassifice-
ring, som anvendes til de resterende ikke-finansielle risici.

Som nzevnt omhandler compliancerapporterne ogsa eventuelle risiko-
reducerende foranstaltninger, som er aftalt med forretningen med tids-
frist for lgsning heraf. Aftalte foranstaltninger bliver registreret i et cen-
tralt system, og compliancefunktionen felger lgbende op pa aftalte for-
anstaltninger, som endnu ikke er gennemfart.

Governance pa complianceomradet

Bestyrelsen, herunder bestyrelsens risikoudvalg:
Fastlaegger compliancepolitikken, herunder risikoappetit-
ten. Modtager kvartalsvis rapportering om overholdelse af
compliancepolitikken og identificerede compliancerisici.

Direktionen, herunder risikokomitéen:

Tiltreeder og udmgnter compliancepolitikken og vurderer
lzbende overholdelse pa baggrund af kvartalsvis rappor-
tering om risikobilledet.

Kontrolfunktioner (2. forsvarslinje):

Foretager lgbende kontrol og overvagning uafhaengigt af
de risikotagende enheder. Udarbejder uafhaengig rappor-
tering til bestyrelse og direktion.
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5.4 - IT-RISIKO OG IT-SIKKERHED

It-risici omfatter navnlig nedbrud eller ustabilitet i koncernens syste-
mer, mens arbejdet med it-sikkerhed bl.a. omfatter cyberkriminalitet
mod Nykredit eller Nykredits kunder, phishing-angreb eller systemned-
brud som felge af eksterne pavirkninger.

Arbejdet med it-risiko og it-sikkerhed er forankret i Nykredits politik for
it-risiko og i it-sikkerhedspolitikken. Politikkerne fastleegger Nykredit-
koncernens overordnede krav til it-risiko og it-sikkerhed ud fra en gn-
sket risikoprofil og det aktuelle trusselsniveau. Palitikkerne skal sikre,
at Nykredits strategiske mal for anvendelse af elektronisk informati-
onsbehandling, herunder overholdelse af lovmeessige og regulatoriske
krav, overholdes.

It-sikkerhedspolitikken er udarbejdet med udgangspunkt i den aner-
kendte 1ISO-standard 27001/2. Politikken er med til at sikre, at enhe-
der pa tveers af koncernen arbejder efter de samme retningslinjer pa
it-omradet.

Hovedparten af driften af Nykredits it-systemer er outsourcet til eks-
terne leverandgrer. Savel kontroller som teet samarbejde med leveran-
dgrer skal sikre, at driftsaftaler bliver overholdt, samt at leverandg-
rerne har et tilfredsstillende it-sikkerhedsniveau.

Arbejdet med it-sikkerhed

| 2021 har Nykredit lgbende styrket it-sikkerheden, men de eksterne
trusler er ogsa steget. Nykredit har bl.a. styrket sit cyberforsvar og for-
bedret interne processer, herunder styrket implementeringen af it-sik-
kerhedspolitikken. Nykredit sikrer lgbende transparens og fokus pa
omradet, bl.a. ved lgbende rapportering af it-risici til risikokomitéen, di-
rektioner og bestyrelser.

Arbejdet med it-sikkerhed er en kontinuerlig proces, som bestar af
flere faser, herunder planlaegning af tiltag, implementering, kontrol og
overvagning samt optimering af eksisterende implementerede tiltag.
Denne proces gennemfgres kontinuerligt, séledes at it-sikkerheden lg-
bende forbedres. Processen sikrer, at Nykredit tager de rigtige skridt
pa de rigtige tidspunkter for at styrke Nykredits cyberforsvar mod fx
hackere, phishing og ondsindede virusangreb. | 2021 har dette fart til
tiltag som implementering af mere avanceret sikkerhedssoftware,
bedre netvaerksbeskyttelse, herunder mere netvaerkssegmentering,
awareness-kampagner, beredskabstest samt optimering af processer
til handtering af sikkerhedshaendelser.

It-risici

Nykredit gennemfarer Igbende it-risikovurderinger for at sikre, at risici
bliver identificeret og vurderet samt handteret ud fra en risikobaseret
tilgang pa baggrund af bade risiko og veesentlighed. Denne proces
understgtter, at ressourcer anvendes bedst muligt for Nykredit. Malet
er ikke at eliminere samtlige risici, men at skabe klarhed over risici og
treeffe de rette beslutninger om, hvordan risici skal handteres.

Det vurderes, at nogle af de mest kritiske risici, som Nykredit ved ud-
gangen af 2021 star over for, er:

m Risikoen for ikke at kunne opretholde vitale services/ydelser grun-
det en kritisk haendelse hos en central leverandar

m Risikoen for cyberangreb fra en organiseret hackergruppe eller
stat, herunder angreb med ransomware.
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Egenkontrol og penetrationstest

Der gennemfgres lgbende egenkontrol af, om Nykredit og relevante
samarbejdspartnere efterlever it-sikkerhedspolitikken samt retningslin-
jerne. Der gennemfgres kontroller pa baggrund af udvalgte sikker-
hedskrav fra it-sikkerhedspolitikken.

Nykredit foretager derudover minimum &rligt en penetrationstest og/el-
ler Red Team-test, hvor Nykredits cyberforsvar bliver udfordret af pro-
fessionelle hackere. Herunder bliver Nykredits evne til at handtere sik-
kerhedsheendelser afpravet i praksis. Testen udfgres af eksterne sam-
arbejdspartnere. Potentielle risici, der matte blive identificeret, reduce-
res herefter gennem mitigerende tiltag. Nykredit indgar desuden i
starre beredskabstest pa sektorniveau.

Awareness og uddannelse

For at sikre, at alle medarbejdere i Nykredit har et tilfredsstillende
kendskab til it-sikkerhed, skal alle medarbejdere gennemga e-lear-
ningkurser i it-sikkerhed ved anseettelse. Kurserne afsluttes med en
obligatorisk test, som skal bestas. Nykredit gennemfgrer endvidere lg-
bende e-learnings samt phishing-test mélrettet medarbejdere.

Governance pa omradet for it-risiko og it-sikkerhed

Bestyrelsen, herunder bestyrelsens risikoudvalg:
Fastleegger politik for it-risiko og it-sikkerhedspolitikken, her-
under risikoappetitten, med overordnede krav til it-risiko og
it-sikkerhed.

Modtager kvartalsvis rapportering om overholdelse af politik-
kerne samt en seerskilt redeggrelse og eventuel handlings-
plan ved stgrre sikkerhedsheendelser.

Direktionen, herunder risikokomitéen:

Tiltreeder og udmgnter politik for it-risiko og it-sikkerhedspoli-
tikken og vurderer lgbende overholdelse p& baggrund af
kvartalsvis rapportering om risikobilledet.

Modtager underretning ved starre sikkerhedshaendelser og
forholder sig til risikomitigering.

Kontrolfunktioner (2. forsvarslinje):

Foretager lgbende kontrol og overvagning uafhzengigt af de
risikotagende enheder. Udarbejder uafhaengig rapportering
til bestyrelse og direktion.
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5.5 - FOREBYGGELSE AF HVIDVASK, TERROR-
FINANSIERING OG OVERTRADELSE AF
FINANSIELLE SANKTIONER

Nykredit arbejder labende pa at styrke overvagning og kontroller samt
processer generelt i hele koncernen for hele tiden at have et effektivt
vaern mod misbrug af koncernens produkter og serviceydelser til hvid-
vask, terrorfinansiering eller overtraedelse af finansielle sanktioner.

Arbejdet med omradet er bygget op omkring politikken for omradet og
er bredt forankret i Nykredit-koncernen. | koncerndirektionen er der
udpeget en koncerndirektgr, der har ansvar for at sikre ledelsesmees-
sig forankring af, og fokus pa, forebyggelse af hvidvask, terrorfinansie-
ring og brud pa finansielle sanktioner pa tveers af koncernen. Samtidig
har direktionerne i de gvrige koncernselskaber ogsa hver udpeget en
hvidvaskansvarlig pa direktionsniveau. Nykredit-koncernen har ligele-
des en complianceansvarlig samt en hvidvaskansvarlig, som deekker
alle relevante koncernselskaber.

I 2021 har Nykredit gget indsatsen for at reducere risikoen for hvid-
vask, terrorfinansiering og brud pa finansielle sanktioner, bl.a. ved at
have indfgrt en mere omfattende risikovurderingsmetode, implemente-
ret yderligere systemunderstgttelse samt indfgrt nye og forbedrede
processer og forretningsgange for omradet.

Medarbejdernes opmaerksomhed og arvagenhed er en vigtig del af
veernet mod hvidvask, terrorfinansiering og brud pa finansielle sanktio-
ner. For at sikre, at alle medarbejdere i Nykredit har det ngdvendige
kendskab, er der etableret et obligatorisk e-learningkursus i forebyg-
gelse af hvidvask, terrorfinansiering og brud pa finansielle sanktioner.
Alle medarbejdere skal arligt gennemga forlgbet, som afsluttes med
en test. Antallet af medarbejdere, der arbejder fuldtid med forebyg-
gelse af hvidvask, terrorfinansiering og brud pa finansielle sanktio-
ner, er steget i 2021.

Nykredit anerkender vigtigheden af, at forebyggende foranstaltnin-
ger mod hvidvask, terrorfinansiering og brud pa finansielle sanktio-
ner er en integreret del af alle forretningsmaessige aktiviteter. Ny-
kredit gnsker at veere kendt for ordentlighed og efterlevelse af reg-
lerne i overensstemmelse med forventningerne fra kunder, samfun-
det, myndigheder og gvrige interessenter.
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Governance pa hvidvaskomradet

Bestyrelsen, herunder bestyrelsens risikoudvalg:
Fastleegger politik for forebyggelse af hvidvask, finan-
siering af terrorisme og overtraedelse af finansielle
sanktioner, herunder risikoappetitten.

Modtager kvartalsvis rapportering om overholdelse af
politikken og koncernens risikovurdering i forhold til fi-
nansiel kriminalitet.

Direktionen, herunder risikokomitéen:

Tiltreeder og udmgnter politik og retningslinjer og vurde-
rer lgbende overholdelse pa baggrund af lgbende rap-
portering og risikovurderinger i forhold til finansiel krimi-
nalitet. Modtager underretning ved vaesentlige forhold
og forholder sig til risikomitigering.

Kontrolfunktioner (2. forsvarslinje):

Foretager lgbende kontrol og overvagning uafhaengigt
af de risikotagende enheder. Udarbejder uafhaengig
rapportering til bestyrelse og direktion.
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5.6 - DATAKVALITETSRISIKO

Nykredit-koncernen er som finansiel institution afhaengig af, at koncer-
nens data er af en tilstreekkelig kvalitet, da disse danner fundamentet
for forretningsmaessige beslutninger, der traeffes i Nykredit. Et velfun-
gerende datagovernance-setup er derfor afggrende for at minimere ri-
sikoen for, at datakvalitet pa tveers af koncernen ikke lever op til de
forretningsmeessige behov og myndighedernes krav pa omradet. Ny-
kredit har de senere ar gget indsatsen med datagovernance betragte-
ligt.

Politik for datagovernance fastlaegger de overordnede principper og
standarder for styring af data i Nykredit. Formalet med politikken er at
sikre, at Nykredit overholder gzeldende lovgivning pa omradet samt at
understgtte nuveerende og fremtidige forretningsprocesser, og at ud-
viklingen af datagovernanceomradet sker pa en professionel og effek-
tiv made.

Fem overordnede temaer danner rammerne og skaber fundamentet
for arbejdet med datagovernance i Nykredit:

e Roller og ansvar, som har til formal at sikre entydig forankring
af ejerskab af data samt roller i forbindelse med, at data op-
rettes, opdateres eller nedleegges.

. Ensartet forstdelse af data, hvor malet er at sikre en ensartet
forstaelse og et feelles sprog omkring data ved entydige defi-
nitioner af data.

e  Enighed om brugen af data og deres kilder, som har til formal
at sikre en feelles forstdelse af, hvor data kommer fra, og
hvordan data anvendes i Nykredit, og dermed sikre én ver-
sion af sandheden.

e  Datakvalitet, som har til formal at sikre hgjere effektivitet og
tillid til data gennem indfgrelsen af en feelles standardiseret
datakvalitetsproces inklusive kvalitetsmal og rapportering,
som danner grundlag for lgbende forbedringer af datakvali-
teten enten via fejlrettelser eller udvikling af datakvalitets-
forbedrende tiltag.

e  Change management, som skal sikre, at nyudvikling sker
i overensstemmelse med strategien for datagovernance.

Data er delt op i datadomeener, som tilsammen omfatter alle data,
der anvendes i Nykredit. Ejerskabet er forankret hos datadomaene-
ejere, som hver isaer er overordnet ansvarlige for bl.a. datagover-
nance samt at definere og vedligeholde datastandarder pa de re-
spektive omrader.

Nykredit har i 2021 investeret betydeligt i at styrke koncernens da-
tagovernance. Det indebeerer bl.a. etableringen af et rammeveerk
for datagovernance samt igangsaettelse af et koncernprogram for
implementering af datagovernance. Koncernprogrammet har i 2021
lagt adskillige af Nykredits dataelementer under governance.
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Governance pa datakvalitetsomradet

Bestyrelsen, herunder bestyrelsens risikoudvalg:
Fastlaegger politik, herunder de overordnede principper,
for datagovernance og datakvalitetsmal.

Modtager kvartalsvis rapportering om overholdelse af
politikken og modenhed.

Direktionen, herunder risikokomitéen:

Tiltreeder og udmgnter politik for datagovernance og
vurderer lgbende overholdelse pa baggrund af kvartals-
vis rapportering om risikobilledet.

Kontrolfunktioner (2. forsvarslinje):

Foretager lgbende kontrol og overvagning uafhaengigt
af de risikotagende enheder. Udarbejder uafhaengig
rapportering til bestyrelse og direktion.
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5.7 - MODELRISIKO

Modelrisiko er operationel risiko for tab som fglge af beslutninger, der
hovedsageligt baserer sig pa resultater fra modeller, som bygger pa
matematiske og statistiske metoder. | Nykredit anvendes sadanne mo-
deller i forbindelse med en raekke forretningsmeessige beslutninger
samt til fastleeggelse af risikorammer, kapital, solvens, nedskrivninger
m.m.

Modelrisiko opstar ved svagheder i modeller. Svagheder kan fx skyl-
des operationelle fejl eller et svagt datagrundlag i forbindelse med ud-
vikling eller implementering af modellerne. Det kan ogsa skyldes svag-
heder ved det datagrundlag, som modellerne anvendes pa.

Over de senere ar er myndighedernes fokus pa modelrisiko som et
selvstaendigt risikoomrade gget vaesentligt. | dansk kontekst er dette
bl.a. afspejlet i opdateringen af bekendtggrelse om ledelse og styring
af pengeinstitutter m.fl., hvor myndighedernes krav relateret til styring
af modelrisiko blev konkretiseret i 2021.

Nykredit har en modelrisikopolitik, der er vedtaget af bestyrelsen, og
som afspejler den geeldende ledelsesbekendtggrelse samt definerer
risikoappetitten p& omradet. Derudover fastlaegger politikken kravene
til den lgbende rapportering og opfelgning pa modelrisiko.

Nykredit har et setup med rammer, strukturer og ansvarsfordeling, der
sikrer en aktiv styring og overvagning af modelrisiko samt en struktu-
reret governance vedrgrende modeller og modeleendringer. Nykredit
har bl.a. et tvaergdende modelregister, som giver overblik og sikrer en
klar definition af roller og ansvar. Herudover anvendes modelregiste-
ret som et centralt vaerktgj i forbindelse med maling og vurdering af
modelrisici. Nykredit har defineret governance for aendringer og god-
kendelse af modeller samt faste rammer for den Igbende overvagning
og rapportering af modelrisiko.

Modelrisiko falges og overvages teet af fagspecifikke modeludvalg,

der rapporterer til risikokomitéen, og som samtidig er tyngdepunkt i

forhold til governance i forbindelse med godkendelse og aendring af
modeller. Hermed sikres det, at modelrisiko handteres og vurderes

pa en ensartet made pa tveers af koncernen, og at modelrisiko syn-
liggegres som en del af Nykredits samlede risikobillede.
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Governance pa modelrisikoomradet

Bestyrelsen, herunder bestyrelsens risikoudvalg:
Fastleegger modelrisikopolitikken, herunder risikoappe-
titten. Modtager kvartalsvis rapportering om overhol-
delse af modelrisikopolitikken og om risikobilledet.

Direktionen, herunder risikokomitéen:

Tiltreeder og udmgnter modelrisikopolitikken og vurderer
lzbende overholdelse pa baggrund af lgbende rapporte-
ring. Foretager opfelgning p& og godkendelse af vae-
sentligste modelrisici.

Kontrolfunktioner (2. forsvarslinje):

Foretager lgbende kontrol og overvagning uafhaengigt
af de risikotagende enheder. Udarbejder uafhaengig rap-
portering til bestyrelse og direktion.
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5.8 - PERSONDATABESKYTTELSE

I Nykredit er der stor fokus pa at sikre, at personoplysninger bliver be-
handlet fortroligt og i overensstemmelse med persondataforordningen
(GDPR) og databeskyttelseslovgivningen. Der er udarbejdet politikker
og forretningsgange p& omradet, og der er etableret processer for at
sikre, at persondataoplysninger bliver behandlet i henhold til lovgivnin-
gen.

Arbejdet med at behandle persondata er forankret decentralt i forret-
ningen og understgttes af "privacy leads” i alle enheder i organisatio-
nen. De lokale privacy leads har til opgave at sikre, at persondatareg-
lerne efterleves lokalt, herunder identificere mulige udfordringer og
Igsninger herpd. Privacy leads udbreder desuden kendskabet til Ny-
kredits politikker og retningslinjer pA omradet lokalt i organisationen.

Juridisk afdeling har det centrale governanceansvar, herunder ansvar
for de overordnede politikker og retningslinjer pA omradet, og bistar
forretningen med implementering af reglerne ved radgivning, support
og undervisning.

Anmeldelser og behandling af databrud sker i henhold til Datatilsynets
retningslinjer. Nykredit overvager Igbende persondatabrud i koncer-
nen. De fleste databrud i Nykredit har veeret relateret til procedurefejl,
hvor fa kunder har veeret involveret, fx ved at en mail bliver sendt til
forkert modtager, eller at det forkerte dokument er vedhzeftet.

Nykredit har udpeget en databeskyttelsesradgiver (DPO), som er or-
ganisatorisk placeret i compliance-enheden, og som Igbende vurde-
rer, kontrollerer samt rapporterer, om Nykredits metoder og procedu-
rer pa persondataomradet fungerer tilfredsstillende.

Alle medarbejdere i Nykredit skal en gang arligt gennemga et e-lear-

ningkursus i behandling af personoplysninger. Kurset afsluttes med en
test, som skal bestas.
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Governance pa databeskyttelsesomradet

Bestyrelsen, herunder bestyrelsens risikoudvalg:
Fastlaegger en persondatapolitik med beskrivelse af ri-
sikoappetitten.

Modtager rapportering om overholdelse af persondata-
politikken og om risikobilledet samt en saerskilt redege-
relse og eventuel handlingsplan ved vaesentlige brud.

Direktionen, herunder risikokomitéen:

Tiltreeder og udmgnter persondatapolitikken og vurde-
rer Igbende overholdelse pa baggrund af lgbende rap-
portering.

Modtager underretning ved vaesentlige brud og forhol-
der sig til risikomitigering.

Kontrolfunktioner (2. forsvarslinje):

Foretager lgbende kontrol og overvagning uafhaengigt
af de risikotagende enheder. Udarbejder uafheengig
rapportering til bestyrelse og direktion.
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6. MARKEDSRISIKO

6.1 POLITIK OG RETNINGSLINJER FOR
MARKEDSRISIKO
6.2 KONTROL OG RAPPORTERING
6.3 AKTUEL RISIKOPROFIL OG UDVIKLING
6.3.1 Risiko pa handelsbeholdninger
6.3.2 Daglige stresstest
6.3.3 @vrige markedsrisici
6.3.4 Risiko pa anleegsbeholdninger
6.4 MODELLER TIL OPG@RELSE AF
MARKEDSRISIKO
6.4.1 VaR til daglig styring
6.4.2 Backtest af markedsrisikomodeller

6.4.3 Regulatorisk kapitalkrav for VaR
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Markedsrisiko er risikoen for tab som fglge af bevaegelser pa
de finansielle markeder og omfatter rente-, rentespaends-, va-
luta-, aktie- og volatilitetsrisici mv.

Nykredits samlede markedsrisikoeksponeringer er opdelt i handelsbe-
holdninger og anlaegsbeholdninger. Portefglijer med positioner, som
besiddes med henblik pa videresalg, er placeret i handelsbeholdnin-
ger. Langsigtede investeringer, der holdes til udlgb, er derimod place-
ret i anlaegsbeholdninger. Nykredit har etableret retningslinjer, der
fastseetter kriterier for bl.a. veerdiopggrelser og fordelinger af veerdipa-
pirer samt finansielle instrumenter mellem Nykredits handels- og an-
leegsbeholdninger.

Nykredit patager sig hovedsageligt markedsrisici i handelsbeholdnin-
gerne gennem investering af egenkapital og Nykredits likviditetsre-
serve. Investeringerne foretages primeert i realkreditobligationer, saer-
ligt deekkede obligationer, europaeiske covered bonds og statsobligati-
oner. Nykredit Bank A/S og Nykredit Realkredit A/S patager sig derud-
over markedsrisiko i forbindelse med handel med obligationer, swaps
og gvrige finansielle produkter.

I anlaegsbeholdningerne har Nykredit en portefglje af forretningsrela-
terede aktiver, der primaert omfatter investeringer i en raekke regionale
banker, som Nykredit samarbejder med, samt private equity. Disse in-
vesteringer har et langsigtet formal og er derfor placeret i anlsegsbe-
holdninger. Desuden er en reekke beholdninger af kreditobligationer
og korte obligationer fra likviditetsreserven placeret i anlaegsbehold-
ninger.

Nykredits vaesentligste markedsrisici er rentespaendsrisiko pa realkre-
ditobligationer i handelsbeholdningerne og aktierisiko pa de forret-
ningsrelaterede aktier i anleegsbeholdningerne. Rentespaendsrisiko er
risikoen for, at spaendet mellem renten pa realkreditobligationer/kredit-
obligationer og swaprenterne flytter sig, og kan medfgre savel gevin-
ster som tab. Aktierisiko er risikoen for, at aktiekurserne udvikler sig
og pavirker veerdien af Nykredits portefgljer, hvilket kan medfgre savel
gevinster som tab.

Markedsrisikoen forbundet med Nykredits stgrste forretningsomrade,
realkreditudlan, er i praksis ubetydelig. Det skyldes, at realkreditudl&n
er reguleret af det lovbestemte balanceprincip og handteres efter
matchfunding-princippet, jf. beskrivelsen i afsnit 7 Likviditetsrisiko og
funding.

Hvert kvartal screenes de selskaber, som Nykredit har investeret i, for
brud p& internationale konventioner m.m. Det sker med udgangspunkt
i Nykredits politik for baeredygtige investeringer, der omfatter alle Ny-
kredits beholdninger inkl. alternative investeringer. Politikken bidrager
ligeledes til at udmgnte Nykredits politik for samfundsansvar, der er
fastlagt af Nykredits bestyrelse.
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6.1 - POLITIK OG RETNINGSLINJER FOR
MARKEDSRISIKO

Bestyrelsen har fastlagt en markedsrisikopolitik, som indeholder prin-
cipper for den overordnede markedsrisiko i Nykredits handelsbehold-
ninger og anlaegsbeholdninger. Hovedprincippet i politikken er, at der
skal veere lav sandsynlighed for, at tab p& markedsrisici overstiger Ny-
kredits samlede forventede kvartalsresultat. Dette overvages pa dag-
lig basis ved bl.a. at sammenholde det budgetterede kvartalsresultat
med estimerede tab i en reekke stress-scenarier, som kan indtreeffe i
henholdsvis handels- og anleegsbeholdningerne.

Nykredits bestyrelse har i tilleeg til markedsrisikopolitikken udstukket
retningslinjer for markedsrisici til direktionen, opdelt pa handels- og
anleegsbeholdninger, som anvendes i den daglige styring af markeds-
risici. Inden for disse retningslinjer tildeler direktionen konkrete ram-
mer for de forskellige typer markedsrisici til koncernens selskaber via
Asset/Liability Committee (ALCO). Der kan leeses mere om ALCO i af-
snit 2.4.1 Udvalg og komitéer.

Retningslinjerne for markedsrisici udstikker malbare graenser for risi-
koen i den samlede portefalje og giver desuden mulighed for bl.a. at
anvende finansielle instrumenter. Det er dog en forudsaetning, at risi-
koen pa de finansielle instrumenter kan opgares og styres tilstraekke-
ligt preecist. Der anvendes risikograenser pa alle typer finansielle in-
strumenter med markedsrisiko, der deekker portefgljer i sdvel handels-
som anleegsbeholdninger.

6.2 - KONTROL OG RAPPORTERING
Risikokontrolenheden foretager Igbende rapportering af koncernens
markedsrisiko til bestyrelsen og bestyrelsens risikoudvalg, direktio-
nerne, ALCO og risikokomitéen.

Nykredits risikokontrolenhed falger dagligt op pa, hvorvidt markedsrisi-
kopolitikken og retningslinjerne er overholdt. Dertil rapporteres den ak-
tuelle udnyttelse af retningslinjernes rammer dagligt til chefen for Ny-
kredits risikokontrolenhed, ALCO samt chefer og dealere i de dispone-
rende enheder. Alle eventuelle overskridelser af disse rammer rappor-
teres af risikokontrolenheden til ALCO, direktioner, Nykredit Realkre-
dits bestyrelse eller gvrige bestyrelser afhaengigt af, hvilke rammer der
overskrides.

Det er Nykredits risikokontrolenhed, der overvager og rapporterer den
aktuelle udnyttelse af risikorammerne, og derved sikres uafthaengighed
af de disponerende enheder.

Nykredits direktioner og bestyrelser samt ALCO overvager og evalue-
rer minimum kvartalsvist den aktuelle markedsrisiko og dens sammen-
saetning. Dette danner desuden grundlag for en arlig justering og god-
kendelse af likviditetspolitikken og retningslinjerne. Der redeggres for
risikobilledet i den kvartalsvise rapportering til bestyrelsen og bestyrel-
sens risikoudvalg samt direktionens risikokomité.
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6.3 - AKTUEL RISIKOPROFIL OG UDVIKLING
Markedsrisiko vurderes ud fra en raekke forskellige nggletal, som ud-
trykker fglsomheder over for udviklingen pa de finansielle markeder.
Samtidig anvendes to markedsrisikomodeller, Value-at-Risk-modeller
(VaR-modeller), til at beregne et samlet risikoniveau pa handelsbe-
holdningerne i bade Nykredit Realkredit og Nykredit Bank.

VaR-tallet er for bade Nykredit Realkredit og Nykredit Bank faldet i lg-
bet af 2021. Dette skyldes, at markedsvolatiliteten generelt har veeret
lavere i 2021 end i 2020, samt at den observerede volatilitet fra perio-
den, da covid-19 indtraf i marts 2020, ikke lzengere indgar i VaR-mo-
dellen, da denne baseres pa markedsdata fra de seneste 250 dage.

Nggletallene og markedsrisikomodellerne suppleres samtidig med en
reekke stresstest, som pa baggrund af de aktuelle portefgljer angiver
potentielle tab pa de finansielle markeder ved at anvende historiske
samt fremadskuende scenarier.

Governance pa markedsrisikoomradet

Bestyrelsen, herunder bestyrelsens risikoudvalg:
Fastleegger markedsrisikopolitikken og bestyrelsens
retningslinjer for markedsrisici, herunder risikoappetit
og risikorammer for bl.a. aktier, obligationer og finan-
sielle instrumenter.

Modtager méanedlig rapportering om overholdelse af
markedsrisikopolitikken og om risikobilledet.
Modtager saerskilt redegerelse og eventuel hand-
lingsplan i tifeelde af en overskridelse af politikken el-
ler retningslinjerne.

Direktionen, herunder ALCO:

Tiltreeder og udmgnter markedsrisikopolitikken og
bestyrelsens retningslinjer og vurderer Igbende over-
holdelse pa baggrund af kvartalsvis og manedlig rap-
portering.

Modtager saerskilt redeggarelse og handlingsplan i til-
feelde af en overskridelse af politikken og retningslin-
jerne.

Risikokontrolenheden (2. forsvarslinje):

Foretager lgbende kontrol og overvagning uaf-
haengigt af de risikotagende enheder. Udarbejder
uafhaengig rapportering til bestyrelse og direktion.
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6.3.1 = Risiko p& handelsbeholdninger

Opggrelsen af markedsrisiko i Nykredit bestar grundleeggende af en
reekke traditionelle nagletalsberegninger, der kan betragtes som fal-
somhedstest pa portefeljerne. Her beregnes, hvor meget vaerdien af
de enkelte portefgljer pavirkes, hvis markedsvilkar aendrer sig i form af
fx stigninger eller fald i renter, aktiekurser eller volatiliteter. Disse be-
regninger foretages pa savel handels- som anlaegsbeholdninger. Ny-
kredits primaere risici er renterisiko, rentespaendsrisiko og aktierisiko.

De traditionelle nggletalsberegninger siger ikke noget om sandsynlig-
heden for, at en begivenhed vil indtraeffe, men angiver, hvor meget en
portefglies veerdi vil blive pavirket, hvis den givne begivenhed indtraef-
fer. For at inkorporere sandsynligheder for forskellige begivenheder i
den daglige risikoopggrelse anvender Nykredit VaR-modeller. Derud-
over benyttes der stress- og scenarietest.

Value-at-Risk (VaR)

| den daglige risikostyring anvendes Value-at-Risk til at beregne ét ri-
sikomal for en portefalje, som daekker hovedparten af Nykredits han-
delsbeholdninger. Value-at-Risk beskriver, hvor store tab Nykredit
med en sandsynlighed pa 99% maksimalt kan have pa én dag. Nykre-
dit-koncernens VaR udgjorde 27 mio. kr. ultimo 2021.

Den daglige opgarelse af VaR baseres pa historiske daglige udsving i
bl.a. rentespaend, aktiekurser og rentesatser over de seneste 250
handelsdage. Siden ultimo 2020 er det daglige VaR-tal reduceret med
32 mio. kr. Det skyldes som naevnt ovenfor hovedsageligt, at den ob-
serverede markedsvolatilitet i perioden, hvor covid-19 indtraf i marts
2020, ikke leengere indgar i VaR-modellen. Dette giver en vaesentlig
reduktion i VaR-tallet for bade Nykredit Realkredit og Nykredit Bank,
hvorefter VaR-tallet p& koncernniveau ligger relativt stabilt.

For en yderligere beskrivelse af VaR henvises til afsnit 6.4 Modeller til
opgarelse af markedsrisiko.

Rentespaendsrisiko

Rentespaendsrisiko er risikoen for tab som fglge af, at rentespeendet
mellem enkelte obligationer og det generelle renteniveau udvides med
1 procentpoint. En udvidelse af rentespaendet p& 1 procentpoint er hi-
storisk set meget mere sjeelden end en generel rentestigning pa 1 pro-
centpoint.

| koncernens handelsbeholdninger var rentespaendsrisikoen pa real-
kreditobligationer 1,6 mia. kr. ultimo 2021, mens rentespaendsrisikoen
pa beholdningen af kreditobligationer udgjorde 11 mio. kr. Udviklingen
i rentespaendsrisiko i Nykredits handelsbeholdninger fremgar af ne-
denstaende figur.

Renterisiko

Renterisiko er risikoen for tab som falge af renteeendringer. Nykredits
renterisiko opggres som aendringen i markedsveerdien af Nykredits
portefgljer forarsaget af en generel rentestigning pa 1 procentpoint pa
obligationer og finansielle instrumenter.

Nykredits renterisiko i handelsbeholdningerne var 153 mio. kr. ved ud-
gangen af 2021.

Aktierisiko

Aktierisiko er risikoen for tab som falge af aendringer i aktiekurserne
og udtrykkes ved den samlede markedsveerdi af Nykredits aktiebe-
holdninger. Koncernens nettoaktierisiko i handelsbeholdningerne var
250 mio. kr. ultimo 2021.

Nykredit Realkredit-koncernen

Value-at-Risk i handelsbeholdningerne

Nykredit Realkredit-koncernen

Rentespaendsrisiko i handelsbeholdningerne
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6.3.2 = Daglige stresstest

P& daglig basis gennemfgres systematiske stresstest for at male risi-
koen for tab under urolige markedsforhold. Disse er baseret pa en
reekke fremadskuende scenarier, som karakteriseres ved markante,
markedsbevaegelser og haendelser, som med en vis sandsynlighed
kan indtreeffe i lgbet af de naeste 3-5 ar. Samtidig anvendes et histo-
risk stress-scenarie, som beregner tab p& beholdningerne i seerligt
stressede perioder over de seneste ca. 12 ar. Samlet set anvendes de
forskellige stresstest til at vurdere tab pa portefgljerne, hvis disse be-
givenheder indtraeffer. Stresstestene anvendes desuden i forbindelse
med rapporteringen pa bestyrelsens markedsrisikopolitik, idet estime-
rede tab i stresstestene sammenholdes med den fastsatte risikoappe-
tit p& markedsrisikoomradet. Stresstestene bliver gennemgaet kvar-
talsvist for at sikre, at de er daekkende og relevante for Nykredits por-
tefgljer.

6.3.3 = @vrige markedsrisici

Ud over de naevnte markedsrisici er Nykredit eksponeret over for valu-
takursrisiko samt volatilitetsrisiko pa aktie-, valuta- og rentebzerende
instrumenter som fx optioner. Disse risici udggr kun en mindre del af
den samlede markedsrisiko.

Nykredit valutaafdeekker sine investeringer og har kun mindre positio-
ner i valuta med henblik p& kursgevinster. Derfor har der ogsa kun
vaeret mindre valutapositioner i andre valutaer end euro i 2021.

Volatilitetsrisiko knytter sig i Nykredit hovedsageligt til investeringer i
bl.a. konverterbare realkreditobligationer, som indeholder implicitte
optioner, da obligationen kan indfries fgr udlgb. Forventninger til ren-
teniveauet pavirker markedsvaerdien og kan altsd medfare savel ge-
vinster som tab. Risikoen er dog begraenset og stammer primeert fra
beholdningen af danske konverterbare realkreditobligationer, men
ogsa fra gvrige rente- og aktiederivater.
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6.3.4 = Risiko p& anleegsbeholdninger

Markedsrisiko i handelsbeholdninger kan styres op eller ned inden for
kort tid, idet beholdningerne oftest er meget likvide. Dette er ikke ngd-
vendigvis geeldende i anleegsbeholdninger. Grundlaeggende findes de
samme typer markedsrisici i anlsegsbeholdninger, men der er stren-
gere krav til, hvor ofte disse beholdninger ma handles.

Overordnet set stammer markedsrisikoen i Nykredits anleegsbehold-
ninger fra forretningsrelaterede aktier, der er illikvide, da en stor del er
unoterede, og portefglien er koncentreret pa feerre veerdipapirer. Her-
udover er der en private equity-portefglje samt nogle langsigtede og
renterisikoafdaekkede obligationsbeholdninger, som stammer fra ud-
lansforretningen. Endvidere indgar en raekke beholdninger af kredit-
og realkreditobligationer med kort lgbetid i anleegsbeholdningerne.

Renterisiko

Renterisikoen i anlseegsbeholdningerne er begraenset og stammer pri-
meert fra driften af udlansforretningen i Nykredit. | realkreditselska-
berne medfgrer matchfunding-princippet, der ligger bag realkreditud-
stedelser, at renterisikoen er meget begraenset.

Den renterisiko, der matte vaere pa anleegsbeholdningerne, afdeekkes
i et vist omfang med renteswaps i relevante valutaer og lgbetider. Den
samlede renterisiko i anleegsbeholdningerne udgjorde netto 184 mio.
kr. ultimo 2021. Renterisikoen i anleegsbeholdningerne er omfattet af
den daglige overvagning af markedsrisiko jf. afsnit 6.1 og 6.2.

For anlaegsbeholdninger gaelder desuden en reekke specifikke regula-
toriske krav til renterisiko (IRRBB), og i bestyrelsens markedsrisikopo-
litik fastseettes arligt en maksimal risikoappetit herfor. Under IRRBB er
der to regulatoriske nggletal, hhv. Economic Value of Equity (EVE) og
Net Interest Income (NII), som udtrykker de estimerede tab i forhold til
henholdsvis kursreguleringer og indtjeningseffekt som fglge af rente-
eendringer (tab angives ved positivt fortegn). Ultimo 4. kvartal 2021
var EVE pa 312 mio. kr., mens NIl var pa 35 mio. kr. Udviklingen i ud-
nyttelsen overvages pa daglig basis og rapporteres lgbende til Nykre-
dit Realkredits bestyrelse og direktion samt ALCO.

EVE beregnes dagligt, med fuld genprisning, hvor hele den underlig-
gende rentekurve udseettes for stress, og indeholder gap-risiko.

NIl beregnes kvartalsvist og indeholder ligeledes gap-risiko, mens der
for Nykredit Bank ogsa indgar et optionselement, som tager hgjde for,
at anlaegsbogen kan indeholde ind- og udlan med rentegulv og rente-
loft. NIl-beregningen er baseret pa en antagelse om konstante balan-
cer, hvor positioner geninvesteres ved udlgb.

Nykredit Realkredit-koncernen
Renterisiko i anlaegsbeholdninger fordelt pa lgbetid

2021

Mio. kr. 0-1 ar 1-3 &r 3-6 &  over 6 ar | alt
Nykredit Realkredit A/S 62 -13 43 0 93
Totalkredit A/S 0 0 0 0 0
Nykredit Bank A/S 79 4 9 -1 91
| alt 141 -9 53 -1 184
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Rentespaendsrisiko

| anleegsbeholdningerne stammer rentespaendsrisikoen primeert fra
placering af provenu fra Nykredits udstedelser af usikret gaeld til fx op-
fyldelse af geeldsbufferkrav og kravet om nedskrivningsegnede passi-
ver. Derudover kommer risikoen fra indfrielsesbeholdninger, der inde-
holder obligationer i alle fondskoder, hvilket sikrer, at kunder altid kan
f& indfriet deres lan.

I anlzegsbeholdningerne var rentespaendsrisikoen pa realkreditobliga-
tioner netto 1,2 mia. kr. ultimo 2021.

Aktierisiko
Aktier i anleegsbeholdningerne omfatter Nykredits forretningsrelate-
rede aktier og private equity.

Forretningsrelaterede aktier omfatter aktier i regionale og landsdaek-
kende banker, som Nykredit samarbejder med. Derudover er der ak-
tier i visse ejendomsselskaber. Den samlede markedsveerdi af disse
beholdninger udgjorde 5,9 mia. kr. ultimo 2021.

Den forholdsvis store aktiebeholdning medfgrer, at aktierisikoen udger
en betydelig del af den samlede markedsrisiko i koncernen. Risikoen
pa de forretningsrelaterede aktier opggres til kapitaldaekning som kre-
ditrisikoeksponering.
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6.4 - MODELLER TIL OPGQJRELSE AF
MARKEDSRISIKO

Nykredit anvender i tilleeg til de traditionelle risikonggletal for renteri-
siko, aktierisiko m.fl. desuden markedsrisikomodeller til beregning af
Value-at-Risk som beskrevet tidligere. Der anvendes en saerskilt mo-
del i hhv. Nykredit Realkredit og Nykredit Bank.

Begge modeller anvendes til sdvel den daglige interne styring som til
beregning af det regulatoriske kapitalkrav for positioner med markeds-
risiko. Anvendelse af modellerne til opggrelse af kapitalkrav er under-
lagt Finanstilsynets godkendelse, og tilsynet foretager Igbende tilsyn
med modellerne.

Markedsrisikomodellerne, herunder ogsa IRRBB, er underlagt samme
interne godkendelse, validering og kontrol som kreditmodeller for séle-
des at sikre kvaliteten af modellerne. Der kan leeses mere herom i af-
snit 4.6.7 Godkendelse, validering og kontrol af kreditrisikomodeller.

6.4.1 " VaR til daglig styring

VaR-modellens resultater rapporteres pa daglig basis i forhold til ud-
stukne rammer og opggres som 99%-fraktilen pa fordelingen af de
daglige afkast over en rullende periode pa 1 ar. Der er fastsat rammer
for daglig VaR péa koncern- og selskabsniveau samt for organisatori-
ske enheder. Der har ikke veeret overskridelser af VaR-rammen i
2021.

6.4.2 - Backtest af markedsrisikomodeller

For at vurdere VaR-modellernes performance foretages dagligt kontrol
af modellernes resultater mod realiserede afkast p& Nykredits porte-
foljer. Kontrollerne foretages i form af backtest, der sammenligner den
daglige indtjening (gevinst/tab) med modellernes estimater af det
maksimale tab.

Da modellerne anvender en sandsynlighed p& 99%, vil der forventeligt
2,5 gange arligt veere overskridelser i backtesten, som udtrykker et
tab, der overstiger VaR-modellens estimat.

Hvis tabene overskrider modellens estimater af det maksimale tab fem
gange eller mere inden for det seneste ar, vil Nykredit blive palagt et
ekstra reguleringstillzeg til kapitalkravet baseret pa VaR.

Backtest af VaR for henholdsvis Nykredit Realkredit A/S og Nykredit
Bank A/S er vist i figurerne nedenfor.

Der har i Nykredit Realkredit A/S veeret én overskridelse af backtesten
i 2021, mens der ikke har veeret nogen i Nykredit Bank A/S. Overskri-
delsen skyldtes store rentespaendsudvidelser pa iseer konverterbare
realkreditobligationer, som gav store tab pa dagen.

Nykredit Realkredit A/S

Backtest af VaR-modellen

Nykredit Bank A/S

Backtest af VaR-modellen
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6.4.3 - Regulatorisk kapitalkrav for VaR

De samlede risikoeksponeringer for markedsrisiko opggares ved brug
af en kombination af markedsrisikomodeller og standardmetoder og er
endvidere opdelt i generel og specifik risiko. Generel risiko er pavirk-
ninger, der rammer de finansielle markeder generelt, og specifik risiko
er pavirkninger, der rammer én enkelt udsteder af veerdipapirer.

Til den regulatoriske opggrelse af kapitalkravet for generel markedsri-
siko anvender Nykredit de geeldende VaR-modeller. Modellerne er
godkendt til anvendelse i handelsbeholdningerne i Nykredit Realkredit
A/S og Nykredit Bank A/S. | Totalkredit A/S anvendes alene den lov-
givningsbestemte standardmetode, idet selskabet ikke har en god-
kendt model til formalet.

Til opgerelse af kapitalkravet vha. VaR er tidshorisonten skaleret op til
10 dage frem for 1 dag, som anvendes i den daglige styring og ram-
meovervagning. Den samlede risikoeksponering vedrgrende generel
markedsrisiko beregnes dagligt pa portefglien under savel aktuelle
som stressede markedsforhold ved at inddrage hhv.:

m De stgrste tab i de seneste 12 méneder ud fra den nuveerende por-
tefalje (VaR)

m De stgrste tab i en historisk 12-manedersperiode, hvor markederne
var seerligt stressede, ud fra den nuveerende portefglje (stresset
VaR).

Det overvages lgbende, hvilken periode der skal bruges til beregning
af det stressede VaR. Frem til udbruddet af covid-19 i marts 2020 blev
perioden omkring Lehman Brothers' kollaps i september 2008 anvendt
til beregning af stresset VaR i Nykredit Realkredit. Lehman-krisen var
karakteriseret ved markante udvidelser i rentespaend pa seerligt obli-
gationer med korte Igbetider, hvilket havde stor effekt pa beholdninger
af realkreditobligationer med lgbetider pa op til 5 &r. Tilsvarende er co-
vid-19-perioden i marts 2020 kendetegnet ved store udvidelser i kre-
ditspaend og rentespaend pé konverterbare realkreditobligationer med
lang lgbetid. Nykredit Realkredits portefgljesammenseetning gar, at
begge perioder er relevante som stresset periode for VaR.

Ved starten af aret var det fortsat covid-19-krisen fra marts 2020, som
I& til grund for beregningen af stresset VaR. Den stressede periode

Nykredit Realkredit-koncernen

Risikoeksponeringer for markedsrisiko i handelsbeholdninger

blev dog i februar eendret til Lehman-krisen og har veeret ugendret si-
den. Dette skete blandt andet som falge af en reduktion i kredit-
speaendsrisiko pa handelsbeholdningerne.

For Nykredit Bank er perioden, der danner grundlag for stresset VaR,
fortsat finanskrisen fra 2008. Dette blev ikke aendret i forbindelse med
udbruddet af covid-19. Det skyldes, at portefglijernes sammensaetning
er en anden i Nykredit Bank end i Nykredit Realkredit.

De samlede risikoeksponeringer for markedsrisiko udgjorde 24,1 mia.
kr. ultimo 2021. Nykredits risikoeksponeringer beregnet med VaR ud-
gjorde 15,6 mia. kr. ultimo 2021, hvoraf stresset VVaR udgjorde 11,8
mia. kr.

De samlede risikoeksponeringer er sdledes faldet med 16 mia. kr. i
forhold til ultimo 2020, hvor de samlede risikoeksponeringer udgjorde
40,1 mia. kr.

Udviklingen skyldes positioner i handelsbeholdningerne, samt at co-
vid-19-udbruddet i 2020 ikke laengere indgar i den periode, der anven-
des til beregning af VaR. Det medfgrer reduktioner i VaR som fglge af,
at udsvingene i kurser og renter pa de finansielle markeder er markant
mindre i den nuvaerende 12-manedersperiode. Det lavere VaR-tal gi-
ver lavere risikoeksponeringer.

2021 2020

Specifik risiko Generel risiko  Samlede risikoeksponeringer Samlede risikoeksponeringer

Interne modeller (VaR): - 15.578 15.578 30.215
Value-at-Risk (99%, 10 dage) - 3.781 3.781 12.947
Stresset Value-at-Risk (99%, 10 dage) - 11.796 11.796 17.268
Standardmetoden: 6.040 2.457 8.497 9.913
Geeldsinstrumenter 4.806 2.340 7.146 7.847
Aktier 1.234 22 1.256 1.811
Valutarisiko - - -
Kollektive investeringsordninger - 95 95 255
Afviklingsrisiko - - -
Markedsrisiko i alt 24.075 40.128
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Nykredits likviditetsrisiko er risikoen for, at Nykredit ikke kan imade-
komme sine finansielle forpligtelser samt overholde lovkrav og ratingkri-
terier pa kort, mellemlang og lang sigt. Likviditetsrisiko er samtidig risi-
koen for manglende funding, som kan forhindre Nykredit i at opretholde
den vedtagne forretningsmodel, eller at Nykredits omkostninger til likvi-
ditetsfremskaffelse stiger uforholdsmeessigt meget.

Sammensatningen af Nykredits likviditet og funding pavirkes i hgj grad
af lovkrav og ratingkriterier. Nykredit har saledes stort fokus pa eksiste-
rende og kommende krav, herunder Liquidity Coverage Ratio (LCR),
Net Stable Funding Ratio (NSFR), krav til nedskrivningsegnede passi-
ver (NEP), Additional Loss-Absorbing Capacity (ALAC), geeldsbuffer og
pejlemeerker i tilsynsdiamanterne.

Nykredit har gennem hele 2021 opretholdt en hgj grad af overdaekning

bade i forhold til lovkrav, men ogsa i forhold til interne delegerede ret-
ningslinjer og rammer.
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7.1 - POLITIK OG RETNINGSLINJER FOR LIKVIDI-
TETSRISIKO

Nykredits likviditetspolitik fastseettes af Nykredits bestyrelse og define-
rer Nykredits overordnede risikoappetit for likviditetsrisiko og finansie-
ringsstruktur. Malet med likviditetspolitikken er bl.a. at sikre, at Nykredit
har en funding- og likviditetsstyring, som understgatter realkreditforret-
ningen og sikrer konkurrencedygtige priser til kunderne og Nykredit
uanset markedsforholdene. Herudover skal likviditetsstyringen under-
statte, at Nykredit kan opretholde en hgj rating og status som udsteder
af seerligt deekkede obligationer (SDO).

Nykredits bestyrelse har i tilleeg il likviditetspolitikken udstukket ret-
ningslinjer for den daglige likviditetsstyring. Inden for bestyrelsens ret-
ningslinjer tildeler direktionen rammer for likviditetsstyringen til koncer-
nens selskaber via Asset/Liability Committee (ALCO).

Retningslinjerne seetter rammer for Nykredits daglige likviditetsstyring
samt for styringen pa kort, mellemlang og lang sigt. Endvidere er der
fastsat rammer for sammensaetning af likviditetsbeholdningen, LCR,
NSFR, indlansbasen i Nykredit Bank, anvendelse og spredning af fun-
dingkilder, gearing, NEP, gaeldsbuffer, ratingkriterier samt kommende
lovkrav.

Nykredit udarbejder arligt en rapport vedrgrende bl.a. likviditetsstyrin-
gen og Internal Liquidity Adequacy Assessment Process (ILAAP). Rap-
porten tilgar bestyrelsen samt Finanstilsynet til vurdering.

7.2 - KONTROL OG RAPPORTERING

Risikokontrolenheden foretager Igbende rapportering af koncernens li-
kviditets- og fundingrisici til bestyrelsen og bestyrelsens risikoudvalg,
direktionerne, ALCO og risikokomitéen.

Nykredits risikokontrolenhed overvager og rapporterer den aktuelle
udnyttelse af risikorammerne, og derved sikres uafheengighed af de
disponerende enheder. Dertil rapporteres den aktuelle udnyttelse af
retningslinjernes rammer dagligt til chefen for Nykredits risikokontrol-
enhed, formanden for ALCO samt chefer og dealere i de dispone-
rende enheder. Alle eventuelle overskridelser af disse rammer rap-
porteres af risikokontrolenheden til ALCO, direktioner, Nykredit Real-
kredits bestyrelse eller gvrige bestyrelser afheengigt af, hvilke rammer
der overskrides.

Nykredits direktioner og bestyrelser samt ALCO overvager og evalue-
rer pa manedlig basis de aktuelle likviditets- og fundingrisici. Dette
danner desuden grundlag for en arlig justering og godkendelse af li-
kviditetspolitikken og retningslinjerne. Der redeggres for risikobilledet
i den kvartalsvise rapportering til bestyrelsen og bestyrelsens risiko-
udvalg samt direktionens risikokomité.

Risiko- og kapitalstyring 2021 - Nykredit Realkredit-koncernen og Nykredit-koncernen

Governance pa likviditets- og fundingomradet

Bestyrelsen, herunder bestyrelsens risikoudvalg:
Fastleegger likviditetspolitikken og bestyrelsens ret-
ningslinjer for likviditetsrisici, herunder risikorappetit og
rammer.

Modtager méanedlig rapportering om overholdelse af li-
kviditetspolitikken og om risikobilledet.

Modtager saerskilt redeggrelse og eventuel handlings-
plan i tilfeelde af en overskridelse af politikken eller ret-
ningslinjerne.

Direktionen, herunder ALCO:

Tiltreeder og udmgnter likviditetspolitikken og bestyrel-
sens retningslinjer og vurderer Igbende overholdelse
pa baggrund af kvartalsvis og manedlig rapportering.
Modtager saerskilt redegerelse og handlingsplan i til-
feelde af en overskridelse af politikken og retningslin-
jerne.

Risikokontrolenheden (2. forsvarslinje):

Foretager lgbende kontrol og overvagning uafhaengigt
af de risikotagende enheder. Udarbejder uafthaengig
rapportering til bestyrelse og direktion.

57/67



7.3  AKTUEL RISIKOPROFIL OG UDVIKLING
Nykredits likviditetsrisiko er fortsat begraenset, og i forhold til bestyrel-
sens retningslinjer er den lav.

Nykredit har i Ilgbet af 2021 opretholdt en likviditetsreserve, der vurde-
res at kunne modsta finansiel uro og eventuelt forgget udlansefter-
spergsel. Nykredit har en hgj grad af overdaekning bade i forhold til lov-
krav, men ogsa i forhold til interne delegerede retningslinjer og rammer.

Covid-19-krisen har ikke medfart gget usikkerhed og volatilitet i de fi-
nansielle markeder i 2021, som det var tilfeeldet i foraret 2020. Der har i
2021 veeret perioder med hgj volatilitet i markedet for konverterbare ob-
ligationer, hvilket skyldtes en raekke strukturelle aendringer pa realkre-
ditmarkedet, sdsom gget regulering, en hgj udlansveekst i lange fastfor-
rentede obligationer mv. Nykredit har ikke haft problemer med at af-
saette obligationerne i forbindelse med den Igbende lantagning, men la-
vere likviditet og volatilitet kan afskreekke udenlandske investorer og
give udfordringer under kriser.

Stigningen i boligpriserne fortsatte i 1. halvar 2021 og blev efterfulgt af
en mere flad udvikling i 2. halvar. De seneste ars stigninger i ejendoms-
priserne har medvirket til, at Nykredit har opbygget en stor likviditets-
overdaekning og dermed har en stor afstand til bestyrelsens rammer og
lovkrav pa likviditetsomradet.

Nykredit Bank har ligeledes reduceret anvendelsen af korte fundingkil-
der over de seneste ar, hvilket har reduceret bankens risiko.

7.4 - BALANCEPRINCIP OG MATCHFUNDING
Nykredits realkreditudl&n er reguleret af balanceprincippet, der seetter
greenser for de finansielle risici, som Nykredit m& patage sig mellem
langivning og finansiering.

Nykredit benytter det overordnede balanceprincip, der tillader anven-
delse af derivater til risikoafdaekning inden for visse rammer. | praksis
er Nykredits realkreditudlan matchfundet. Det medferer, at Nykredit
ikke patager sig naevneveerdige finansielle risici i forbindelse med udlan
og funding af udlanet. Nykredit anvender aktuelt ikke derivater i forbin-
delse med realkreditudlanet.

For at eliminere rente- og valutarisici har realkreditlan de samme rente-
og valutavilkar som de obligationer, der finansierer udlanet. Lange fast-
forrentede 1an har den samme funding i hele lanets lgbetid. Rentetil-
pasningslan og variabelt forrentede 1an finansieres med obligationer
med kortere Igbetid end de tilknyttede 1&n, som refinansieres ved obli-
gationernes udlgb. Kundens rente sendres ved refinansiering til renten
pa de solgte obligationer.

Ved afdrag og indfrielse af 1an reduceres lanets udestaende funding.
Lantager deekker Nykredits omkostninger ved indfrielse.

Lantagers indbetalingsdatoer for renter og afdrag er fastlagt, sa Nykre-
dit ved rettidig indbetaling modtager midlerne samtidig med eller tidli-
gere, end de tilsvarende betalinger til obligationsejerne forfalder.

Ved matchfunding er der dermed lighed mellem l&nets og fundingens
rente- og afdragsbetalinger. Nykredits indtjeningsmarginal bestar af et
seerskilt bidrag, der oftest beregnes af restgaelden. Dertil kommer di-
verse gebyrer.

Balanceprincip og matchfunding

’\

Afdrag
e Bidrag Afdrag -
Renter Renter
- EEE—
KUNDE NYKREDIT-KONCERNEN INVESTOR
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7.5 * REGULATORISKE KRAV

Lovgivningen stiller en raekke krav til sammenseetningen og maengden
af Nykredits likviditet og funding p& kort, mellemlang og lang sigt. Ved
udgangen af 2021 var alle krav overholdt. Nykredit vil over de kom-
mende ar blive mgdt af ny regulering, som vil pavirke Nykredits fun-
dingbehov.

7.5.1 - Liquidity Coverage Ratio (LCR)

Til at vurdere Nykredits kortsigtede likviditetsrisici anvendes lovkravet
LCR. LCR opggres som Nykredits relative andel af likvide aktiver i for-
hold til netto udgaende pengestrgmme over en periode pa 30 dage og
skal som minimum vaere 100%. Kravet medfarer, at Nykredit skal have
en tilstraekkelig stor beholdning af likvide aktiver til at kunne modsta et
30 dages likviditetsstress.

Som det fremgar af tabellen nedenfor, var Nykredits LCR pa 591% med
en LCR-overdaekning pa 95,3 mia. kr. ultimo 2021. For de samlede re-
alkreditselskaber var LCR 2.305%, mens LCR for Nykredit Bank var
213%. Likvide aktiver, der anvendes til opfyldelse af kravet til supple-
rende sikkerhed i Nykredit Realkredit og Totalkredit, opfattes som be-
heeftede ved opggrelsen af LCR og kan derfor ikke medregnes. Se
mere herom i afsnit 7.5.5 Supplerende sikkerhed.

Finanstilsynet har givet tilladelse til, at realkreditudlanet og fundingen
heraf ikke indgar i beregningen af LCR for Nykredit Realkredit og Total-
kredit. Tilladelsen er begrundet med, at anvendelsen af matchfunding
sikrer, at likviditetsrisici relateret til realkreditudlnet og fundingen heraf
er begraensede. Betingelsen for tilladelsen er, at Nykredit skal over-
holde et LCR-gulvkrav. Det betyder, at beholdningen af likvide aktiver
skal udgere mindst 2,5% af det samlede realkreditudlan for Nykredit
Realkredit og Totalkredit. Ultimo 2021 udgjorde likvide midler, der kan
anvendes til opfyldelse af gulvkravet, 3,5% eller 47,9 mia. kr.

LCR-gulvkravet vil over de kommende ar blive erstattet af et Sgjle I1-til-
leeg for LCR. Tilleegget skal deekke et potentielt likviditetsbehov som
falge af dels &bne konverteringer, hvor lantagere opsiger deres l&n
uden at optage et nyt 1an, dels likviditetsrisikoen ved, at lantagere er i
restance. Finanstilsynet har fastsat en model herfor, som forventes at
treede i kraft medio 2022. Det eksisterende LCR-gulvkrav fastholdes
derfor indtil videre. Der pagar i gjeblikket samtaler mellem Finanstilsy-
net og EBA om de danske undtagelser for realkreditudlanet og fundin-

gen i forhold til LCR-beregningen. Resultatet af samtalerne kan fa be-
tydning for Nykredit, og dertil kommer, at Finanstilsynet vil tilpasse den
kommende model til eventuelle sendringer i LCR-beregningen.

Finanstilsynet har fastsat et supplerende likviditetskrav vedr. valuta.
Kravet medfarer opfyldelse af et LCR-lignende nggletal for signifikante
valutaer eksklusive svenske og norske kroner. Valutakravet er med til
at sikre et tilstreekkeligt valutamaessigt match mellem beholdningen af
likvide aktiver og pengestremme. Kravet, der for Nykredit alene omfat-
ter euro, er geeldende for Nykredit Realkredit-koncernen. LCR i valuta
skal som minimum vaere 100%. Ultimo 2021 udgjorde LCR i euro for
Nykredit 392%.

Nykredit er gennem lovgivningen forpligtet til at oplyse om derivatek-
sponeringer og deres indvirkning pa LCR. Nykredit anvender derivater
til afdeekning af risici i den likvide beholdning. Over tid vil markedsveer-
dien af derivatportefgljen bevaege sig, hvilket har en effekt pa Nykredits
sikkerhedsstillelse. | beregningen af LCR afseettes derfor et belgb til at
daekke eventuelle negative udsving i sikkerhedsstillelsen.

7.5.2 = Likviditetsreserven

Nykredits likviditetsreserve bestar udelukkende af aktiver, som hurtigt
vil kunne omdannes til kontanter, eller som kan anvendes som sikker-
hedsstillelse for at kunne tilvejebringe kontanter i en situation, hvor
dette anses for pakraevet.

Nykredits likviditetsreserve kan indeholde

. Ultralikvide aktiver. Det vil sige aktiver placeret i Danmarks
Nationalbank eller ECB

= Meget likvide aktiver. Det vil sige aktiver som danske stats-
og realkreditobligationer og seerligt deekkede obligationer
samt europaeiske saerligt deekkede obligationer og statsobli-
gationer.

= Aktiver, der ikke er beldnbare i en centralbank. Det vil sige
omseettelige veerdipapirer med en laengere realisationsperi-
ode. Veerdipapirer i denne gruppe bestar primeert af obligatio-
ner, der ikke hgrer til kategorien meget likvid, kreditobligatio-
ner og aktier.

Udvikling i LCR-procent, buffer og pengestramme

Udvikling i likviditetsreserven

= | ikviditetsbuffer (ha)
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Nykredit har i den vedtagne likviditetspolitik en overordnet politik for
stgrrelsen og kvaliteten af likviditetsbufferen, som er tilpasset koncer-
nens balancesammenseetning og risikoprofil. Ultimo 2021 var koncer-
nens likviditetsreserve 121 mia. kr. mod 113 mia. kr. ultimo 2020.

LCR i Nykredits selskaber
Mia. kr. 31.12.2021  31.12.2020

Nykredit Realkredit-koncernen

LCR (%) 591 756
LCR-overdaekning (mia. kr.) 95,3 93,4
LCR i EUR (%) 392 422
Nykredit Realkredit og Totalkredit

LCR (%) 2.305 5.064
LCR-overdaekning (mia. kr.) 36,1 31,0
Nykredit Bank

LCR (%) 213 178
LCR-overdaekning (mia. kr.) 34,2 22,0
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7.5.3 = Likviditets- og fundingpejlemaerke
I tilsynsdiamanten for pengeinstitutter indgar likviditetspejlemaerket.

Likviditetspejlemaerket tager udgangspunkt i LCR og skal vaere 100%,
men geelder for en tremanedersperiode. Det indebzerer, at Nykredit
Bank skal have tilstreekkelig likviditet til at kunne modsta et tremane-
ders likviditetsstress. Ultimo 2021 var likviditetspejlemeerket opgjort til
256% for Nykredit Bank.

7.5.4 - Intradag likviditetsrisiko

Nykredit Banks intradag likviditetsrisiko er risikoen for, at banken ikke
kan imgdekomme sine finansielle forpligtelser inden for dagen. Nykredit
Bank kontrollerer, styrer og overvager sin intradag likviditetsrisiko ak-
tivt.

Intradag likviditetsrisikoen i Nykredit Realkredit og Totalkredit er be-

greenset, da realkreditmodellen er opbygget saledes, at der strukturelt
set ikke forekommer intradag likviditetsbehov.
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7.5.5 = Supplerende sikkerhed

For at opretholde sin SDO-status i kapitalcenter E og H skal Nykredit
stille supplerende sikkerhed for lan i tilfeelde af ejendomsprisfald, hvor
belaningsprocenten overskrider de lovmaessigt fastsatte bel&ningsgra-
der.

Der skal ikke stilles supplerende sikkerhed for I&n til aimene boliger,
der udstedes fra SDO-kapitalcenter J, da disse lan og obligationer er
statsgaranterede.

Da ejendomspriserne generelt er steget for erhvervs- og privatejen-
domme de seneste ar, er behovet for supplerende sikkerhed faldet. Be-
hovet for supplerende sikkerhed i kapitalcenter E og H udgjorde 6,6
mia. kr. ultimo 2021 mod 9,7 mia. kr. ultimo 2020.

Det er Nykredits politik at have en buffer i sikkerhedsgrundlaget til brug
for eventuelle fald i ejendomspriser. Minimumsbufferen fastsaettes ved
en stresstest.

Bufferen medfgarer, at Nykredit ved udgangen af 2021 kunne absorbere
et gjeblikkeligt ejendomsprisfald pa& ca. 26% uden yderligere funding.
Fundingen af geeldsbuffer- og NEP-krav gger Nykredits evne til at ab-
sorbere ejendomsprisfald.

7.5.6 = Net Stable Funding Ratio (NSFR)

NSFR er et likviditetsmal, der tradte i kraft i 2021. NSFR skal sikre, at
kreditinstitutter benytter tilstreekkelig stabil og langsigtet funding, nar de
yder udlan. NSFR angiver et instituts andel af tilgeengelig stabil funding
i forhold til instituttets pakreevede maengde af stabil funding. Andelen
skal veere over 100% for at overholde NSFR-kravet. Det kreevede ni-
veau for stabil funding beregnes ved at vaegte aktiver efter deres likvidi-
tetsgrad og Igbetid. Funding med restlgbetid over et &r regnes som
mere stabil end gvrig funding.

NSFR var ultimo 2021 pa 157%.
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7.5.7 = Ny regulering af covered bonds

EU har vedtaget et covered bond-direktiv, der skal samle og styrke den
eksisterende regulering af realkreditobligationer. Covered bond-direkti-
vet treeder i kraft i juli 2022.

Direktivet vil generelt ikke medfare veesentlige sendringer i det danske
realkreditsystem. Direktivet indeholder dog elementer, der potentielt
kan have betydning for Nykredits funding. For eksempel indfgres der et
minimumskrav til overkollateral (OC) pa 2%. Det kan derfor medfare et
stgrre behov for at funde overkollateral.

7.5.8 = Stresstest

For at kunne opretholde Nykredits forretningsmodel, herunder sikre, at
Nykredit har tilstraekkelig likviditet til at overholde lovkravene, udarbej-
des der likviditetsstresstest pa kort, mellemlang og lang sigt. De viser
udviklingen i likviditetsoverdsekningen i et forventet scenarie samt
stress-scenarier under hensyntagen til lovkrav og ratingkriterier.

Stresstestene viser robustheden af likviditeten i en situation, hvor Ny-
kredit matte veere afskaret fra en veesentlig del af sine normale finan-
sieringskilder, samtidig med at likviditeten i stress-scenarierne pavirkes
negativt af udefrakommende faktorer.

Stresstestene er baseret p& en raekke scenarier. Dels et forventet sce-
narie, dels hhv. et institutspecifikt, et markedsspecifikt og et kombinati-
onsstress-scenarie, hvor begge farnsevnte scenarier indtraeder samti-
dig.

Likviditetsoverdaekningen opggres under hensyn til en raekke lov- og
ratingkriterier.

Bestyrelsen og ALCO har fastsat rammer for likviditetsoverdsekningen i

et forventet scenarie pa 12 maneders sigt samt i det hardeste af de tre
naevnte stress-scenarier pa seks maneders sigt.
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7.6 - FUNDING

Nykredit har en stor balance og omfattende markedsaktiviteter, der skal
sikre funding af koncernens udlan. Nykredit foretager fx daglige tapud-
stedelser til funding af realkreditudlan. Herudover har Nykredit Igbende
refinansieringer af bl.a. rentetilpasningslan og variabelt forrentede lan.
Nykredit udsteder desuden kapitalmarkedsfunding for at overholde lov-
krav og ratingkriterier.

Nykredit finansierer sig i felgende markeder:

m  Seerligt daekkede obligationer (SDO)/realkreditobligationer (RO)

m  Sikret seniorgeeld (junior covered bonds — udstedes ikke for nuvae-
rende)

m Sikrede og usikrede 1&n hos banker

m  Usikret seniorgeeld

m |kke-foranstillet seniorgaeld (SNP)

m  Supplerende kapital og hybrid kernekapital

Som det fremgar af figuren Fundingkilder herunder, er realkreditobliga-
tionsudstedelser den primaere fundingkilde. For banken er det altover-
vejende indlan.

7.6.1 - Realkreditobligationer

Sterstedelen af Nykredits balance bestar af realkreditudlan mod pant i
fast ejendom, der fundes ved udstedelse af SDO- og RO-obligationer.
Disse udstedes ved daglig tap-emission kombineret med refinansie-
ringsauktioner for bl.a. rentetilpasningslan og variabelt forrentede I&n.

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

Nykredit har i 2021 haft primary dealer-aftaler med en reekke bgrsmaeg-
lere med det formal at understgtte likviditeten i obligationsserierne samt
sikre en konsistent tilstedeveaerelse og effektiv kursdannelse i Nykredit-
obligationer. Nykredits primary dealer-aftale med Nordea er ophgrt pr.
ultimo 2021. Det forventes ikke at have en effekt pa prissaetningen af
Nykredits obligationer.

Reglerne om, hvilke likvide aktiver der kan medregnes i LCR, betyder,
at mange banker foretreekker at investere i obligationer med en cirkule-
rende maengde over 500 mio. euro og en hgj rating. Som det fremgar
af nedenstaende figur, er hele 90% af volumen i Nykredits aktive obli-
gationsserier i dag klassificeret i den bedste LCR-kategori (Level 1),
mens 6% indgar i den nzestbedste kategori (Level 2A).

Nykredit Realkredit-koncernen

Fundingkilder

Nykredit Realkredit-koncernen

Realkreditobligationer opdelt efter LCR-kategori (andele, ultimo 2021)

m Realkreditobligationer og sikret seniorgaeld
Indlan mv.

m Usikret seniorgeeld og usikrede passiver
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Nykredit arbejder til stadighed p& at have et produktudbud af obligatio-
ner, som bedst muligt tilgodeser kundernes behov, samtidig med at det
tilfredsstiller investorernes ggede praeference for meget likvide obligati-
onsserier. Nykredits produkter og fordelingen af Nykredits realkreditud-
l&n fremgar af nedenstaende figur, Realkreditudlan fordelt pa lantyper.

Nykredit har gennem de seneste ar nedbragt sin refinansieringsrisiko.
Som det ses pa nedenstdende figur, Refinansieringsauktioner af
SDO'er og RO'er, udggr de korte F1- og F3-realkreditlan en stadig min-
dre andel af det samlede realkreditudlan. Det lave renteniveau medfg-
rer, at lantagere i hgjere grad efterspgrger 1an baseret pa obligationer
med lzengere lgbetider pa 5-30 ar. Det forventes, at Nykredits refinan-
sieringsmaengder fremadrettet fastholdes pa et niveau omkring 140
mia. kr. om aret.

For at understgtte likviditeten i rentetilpasningsobligationerne arbejder
Nykredit hen imod, at refinansiering af rentetilpasningslan 1. april og 1.
oktober gradvist udfases. Refinansieringen af rentetilpasningslan vil pa
sigt blive samlet p& terminerne 1. januar og 1. juli. Der vil fortsat ske re-
finansiering af andre produkter sdsom F-kort til april- og oktobertermi-
nerne, hvilket understgtter en spredning af det samlede forfald af obli-
gationer pa de enkelte terminer. Nykredit har gennem de seneste ar
spredt sine refinansieringsauktioner ud, s& der refinansieres omtrent
den samme maengde hvert kvartal, jf. nedenstaende figur.

Nykredit Realkredit-koncernen
Refinansieringsplan for 2022
Mia. kr.

Refinansiering?

Samlet forfald fer modregning af egne obligationer 230,5
- Ordinzere afdrag og kendte? indfrielser (indbetalt) 40,6
- Ordinzere afdrag og kendte? indfrielser (ej indbetalt) 22,6
- Preeemitterede obligationer og renterisiko? -0,1
Refinansieringsmeengde i alt 167,3
- preeauktionerede belgb solgt pa termin -28,4
Refinansieringsmeengde resterende for 2022 1389
- heraf SDO'er og RO'er 138,7
- heraf gvrige udstedelser 0,2

! Geeldende for terminerne januar, april, juli og oktober 2022,
2 Kendte p& opgerelsestidspunktet 31. december 2021.

7.6.2 - Grgnne obligationer

Nykredit tilbyder grgnne realkreditlan til finansiering af energivenlige
ejendomme med A- og B-energimeerker eller tilsvarende certifikat. L&-
nene tilbydes aktuelt store erhvervskunder. Der er pr. ultimo 2021 ud-
stedt grgnne obligationer for ca. 21,8 mia. kr. Derudover tilbydes en
reekke grgnne bankprodukter.

Nykredits Green Bond Framework, der er etableret i overensstemmelse
med ICMA's Green Bond Principles (GBP), beskriver principperne for
det grenne udlan og szetter rammerne for, hvilke baeredygtige aktiver
der kan finansieres med gr@nne obligationer.

7.6.3 - Fundingplan

Nykredits fremtidige fundingbehov afhaenger dels af maengden af I&n
med refinansiering, dels af det forventede nyudlan samt nye lovkrav og
ratingkriterier. Fundingen af seniorgaeld og efterstillet geeld er centrali-
seret i Nykredit Realkredit. Styring og udstedelse vil sdledes ske i Ny-
kredit Realkredit, og fundingen fordeles efter behov til Totalkredit og
Nykredit Bank.

SDO-/RO-obligationerne udstedes til finansiering af realkreditudlanet
ved nyudlan og refinansieringer. Det fremgar af afsnit 7.6.5 Udstedel-
sesplan, hvor meget der forventes udstedt ved refinansieringsauktio-
nerne i 2022.

Udstedelsesmaengderne fordeler sig nogenlunde jeevnt over kvarta-
lerne, hvilket bl.a. afspejler Nykredits arbejde med at fordele udlanets
refinansieringstidspunkter over de forskellige terminer. Herudover gn-
sker Nykredit en fundingprofil med en begraenset andel af kort funding.

Nykredit forventer at refinansiere SDO'er/RO'er for 149 mia. kr. p& auk-
tionerne i 2021 og 2022. Herudover forventer Nykredit at udstede for
ca. 200 mia. kr. obligationer i forbindelse med den Igbende tap-emis-
sion.

Ikke-foranstillet seniorgeeld erstatter i hgj grad sikret seniorgeeld og for-
anstillet seniorgaeld, som Nykredit historisk har anvendt til deekning af
det eksisterende krav til supplerende sikkerhed og overkollateral (OC)
og opfyldelse af NEP-krav i Nykredit Bank A/S.

Nykredit Realkredit-koncernen

Refinansieringsauktioner af SDO'er og RO'er

Nykredit Realkredit-koncernen

Realkreditudlan fordelt p& lantyper
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7.6.4 - Kapitalmarkedsfunding
Nykredit benytter primaert kapitalmarkedsfunding til at understatte kapi-
talmaessige lovgivningskrav.

1 2021 har Nykredit udstedt ikke-foranstillet seniorgaeld (senior non-pre-
ferred) for ca. 12,6 mia. kr. til opfyldelse af gaeldsbuffer-/NEP-kravet.
Der var ved udgangen af aret udstedt ikke-foranstillet seniorgeeld for i
alt 50,1 mia. kr.

Banken havde et udestaende af usikret seniorgzeld i form af korte
ECP'er for 4,4 mia. kr. pr. 31. december 2021.

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 athaenge af ud-
viklingen i kundeindlan og -udlan samt bankens gvrige forretningsaktivi-
teter. Den nuveerende forfaldsprofil pd Nykredits kapitalmarkedsfunding
fremgar af nedenstaende figur.

Nykredit Realkredit-koncernen

Forfaldsprofil pa kapitalmarkedsfunding

® Hybrid kernekapital ® Supplerende kapital

Ikke-foranstillet seniorgaeld Foranstillet seniorgeeld

. m Sikret seniorgaeld
Mia. kr.

16

14

2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028+
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7.6.5 = Udstedelsesplan
Nykredit Realkredits udstedelse af SDO'er og RO'er vil fortsat ske via
en kombination af tapudstedelser og refinansieringsauktioner.

Nykredit forventer at skulle refinansiere obligationer for 38 mia. kr. og
29 mia. kr. pa auktionerne i februar og maj 2022 samt 39 mia. kr. og 33
mia.kr. pa auktionerne i henholdsvis august og november 2022.

Nykredit forventer at udstede kapitalmarkedsfunding for op mod 15-20
mia. kr. i 2022.

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

Nykredit Realkredit-koncernen Mio. kr.
Udstedte obligationer 31.12.2021 31.12.2020
Realkreditobligationer (RO) 124.927 138.260
Seerligt deekkede obligationer (SDO) 1.351.177 1.282.909
Sikret seniorgeeld 853 852
Foranstillet seniorgeeld (senior preferred) i
Nykredit Bank A/S - 516
Foranstillet seniorgeeld (senior preferred) i
Nykredit Realkredit A/S 5.577 5.579
Ikke-foranstillet seniorgeeld (senior
non-preferred) 50.098 41.651
Supplerende kapital 10.737 10.893
Hybrid kernekapital i Nykredit Realkredit A/S 3.706 3.720
ECP-udstedelser i Nykredit Bank A/S 4.415 4.885
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7.7 = RATING

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

7.7.1 - S&P Global Ratings

Hos S&P har Nykredit Realkredit og Nykredit Bank 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+.

Ikke-foranstillet seniorgeeld (senior non-preferred) har ratingen BBB+
fra S&P.

Realkreditobligationer (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 mulige rating. Outlook pa ratingen er stabilt.

Realkreditobligationer oprindeligt udstedt af LR Realkredit er ikke og
pateenkes ikke ratet.

7.7.2 = Fitch Ratings

Hos Fitch har Nykredit Realkredit og Nykredit Bank begge en lang og
en kort udstederrating pa A/F1 samt en lang og en kort rating af senior-
geeld pa A+/F1.

Ikke-foranstillet seniorgeeld (senior non-preferred) har ratingen A fra
Fitch.
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Nykredit Realkredit-koncernen

Ratings
Ultimo 2021 Nominelt S&P Fitch
mia. kr.t
SDOQO'er, RO'er
Nykredit Realkredit A/S
- Kapitalcenter C (RO covered bonds) 0,3 AAA
- Kapitalcenter D (RO covered bonds) 14,4 AAA
- Kapitalcenter E (SDO covered bonds) 668,9 AAA
- Kapitalcenter G (RO covered bonds) 65,7 AAA
- Kapitalcenter H (SDO covered bonds) 646,4 AAA
- Kapitalcenter H (JCB sikret seniorgaeld) 8,2 AAA
- Kapitalcenter | (RO covered bonds) 0,2 AAA
- Instituttet i gvrigt (RO covered bonds) 0,3 AAA
Totalkredit A/S
- Kapitalcenter C (RO covered bonds) 35 AAA
Andre ratings
Nykredit Realkredit A/S
- Kort resolution counterparty-rating A-1+
- Lang resolution counterparty-rating AA-
- Kort udstederrating A-1 F1
- Lang udstederrating A+ A
- Kort usikret seniorgeeld A-1 F1
- Lang usikret seniorgeeld A+ A+
- Ikke-foranstillet seniorgeeld (SNP) BBB+ A
- Supplerende kapital (Tier 2) BBB BBB+
- Hybrid kernekapital (Additional Tier 1) A-1+
Nykredit Bank A/S
- Kort resolution counterparty-rating A-1+
- Lang resolution counterparty-rating AA-
- Kort udstederrating A-1 F1
- Lang udstederrating A+ A
- Kort usikret seniorgeeld A-1 F1
- Lang usikret seniorgeeld A+ A+
- Korte indskud A-1 F1
- Lange indskud A+ A+
1 Udstedte obligationer til nominel veerdi pr. 31. december 2021.
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7.7.3 = Nggletal fra S&P Global Ratings

S&P Global Ratings har i sine ratingkriterier valgt at indfare et antal
nggletal, som bureauet selv har defineret. Disse indgar som kompo-
nenter i S&P's samlede bedgmmelse af et instituts kreditveerdighed.

Additional Loss-Absorbing Capacity (ALAC)

S&P's kriterier giver mulighed for at haeve ratingen ved et tilstraekkeligt
hgijt niveau af ekstra polstring til imgdegaelse af tab. Den ekstra pol-
string betegnes af S&P som ALAC. S&P justerede i december 2021
sine kriterier, og ALAC bestar herefter af supplerende kapital (Tier 2)
og ikke-foranstillet seniorgeeld, der i tilfeelde af genopretning eller afvik-
ling af Nykredit skal absorbere tab. Dermed beskyttes den almindelige
seniorgeeld.

ALAC udtrykkes som en procentdel af de efter S&P's regneregler op-
gjorte risikoveegtede aktiver (S&P-RWA). Opretholdt ALAC pa minimum
6% af S&P-RWA udlgser for Nykredit p.t. et lgft af udsteder-/seniorra-
tingen pa to trin. Ultimo 2021 havde Nykredit en ALAC pa 8,6%.

Overkollateral bag obligationsrating

Ved ratingen af SDO'er og RO'er udstedt af Nykredit Realkredit og To-
talkredit anvender S&P sine kriterier til at bedgmme de indlagte sikker-
heder i kapitalcentrene. Ud over sikkerheden i form af pant i fast ejen-
dom stiller Nykredit ekstra sikkerhed i form af likvide veerdipapirer
(overkollateral). For at opna den hgjest mulige rating (AAA) skal der
stilles overkollateral for mindst 61,8 mia. kr. Det ngdvendige overkolla-
teral fremkommer som resultatet af S&P's individuelle bedgmmelse af
behovet for overkollateral for hvert enkelt realkreditudlan. | bedgmmel-
sen indgar en lang raekke parametre, herunder ejendomstype, belig-
genhed, bel&ningsgrad, lantype og betalingshistorik. Ved udgangen af
2021 havde Nykredit Realkredit og Totalkredit en likviditetsbeholdning
pa 95,2 mia. kr., der kunne anvendes som overkollateral.
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7.7.4 - ESG-ratings

ESG-ratings (Environmental, Social og Governance) er et veerktgj, som
investorer og andre stakeholdere kan benytte til at vurdere en virksom-
heds status i forhold til beeredygtighed, samfundsansvar og gover-
nance.

Nykredit har aktuelt valgt at fokusere dels p&d ESG-ratingbureauerne
MSCI og Sustainalytics, der forholder sig til alle ESG-faktorer, og dels
pa CDP (Carbon Disclosure Project), der forholder sig til klimapavirk-
ning. Bureauerne har uopfordret valgt at rate Nykredit og har alene ba-
seret disse ratings pa offentligt tilgeengelig information.

Sustainalytics har to gange i henholdsvis april og oktober 2021 revide-
ret Nykredits ESG Risk Rating. Det er fortsat Sustainalytics' vurdering,
at Nykredits ESG-risiko er lav. Herudover har MSCI i maj 2021 |gftet
Nykredits ESG-rating fra A til AA.

Nykredits ESG-ratings fremgar af nedenstdende tabel.

Nykredit Realkredit-koncernen
ESG-ratings pr. 31.12.2021

Ultimo 2021 Nykredits rating Skala®
MSCI AA AAA il CCC
Sustainalytics 16,9 0 til 100
CDP A- A til D-

*Hgijeste til laveste rating.
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7.8 - BEHAFTEDE AKTIVER

Nykredits hovedaktivitet bestar i at yde realkreditldn mod pant i fast
ejendom. Nykredits realkreditudlan til kunderne er matchfundede via
udstedelse af obligationer. Lanene er placeret p& Nykredits balance
indtil udlgb, og de er reserveret til at sikre rettidig betaling til obligati-
onsinvestorerne i det tilfaelde, at Nykredit skulle blive ngdlidende.
Denne reservation af bestemte aktiver til kreditorer/investorer kaldes
"behaeftelse af aktiver". Likvide aktiver, der anvendes til opfyldelse af
kravet til supplerende sikkerhed, opfattes som behzaeftede ved opggrel-
sen af likvide aktiver i LCR-beregningen.

Ud over realkreditlanene stiller Nykredit sikkerheder i forbindelse med
derivathandel og repoforretninger. Nykredit anvender sikkerhedsstil-
lelse over for andre kreditinstitutter for udviklingen i markedsveaerdien af
Nykredits OTC-handlede derivatforretninger samt marginindskud i for-
bindelse med bgrshandlede derivater. Endvidere stiller Nykredit sikker-
hed til CCP'er (centrale modparter). Denne sikkerhedsstillelse betrag-
tes ligeledes som behaeftede aktiver.

Beheeftede aktiver udgjorde 82% af Nykredits balance ultimo 3. kvartal
20211, hvilket er p& niveau med ultimo 2020. Det er naturligt, at Nykre-
dit har en relativt hgj andel af behzeftede aktiver. Det fglger af den dan-
ske realkreditmodel, hvor realkreditlanene reserveres til obligations-
ejerne i de enkelte kapitalcentre. Langt starstedelen af de behaeftede
aktiver er i danske kroner. Behaeftede aktiver i euro er ikke vaesentlige
efter regnskabsmaessig netting.

Totalkredits realkreditudlan er ogsa behaeftet. Da Totalkredit har feelles
funding med Nykredit Realkredit, betyder det, at hovedparten af alt re-

alkreditudlan er behaeftet koncerninternt.

Behaeftelsen af Nykredits aktiver overvages og indberettes til Finanstil-
synet hvert kvartal. Beheeftelsen er stabil over tid.

Beheaeftede aktiver

Mio. kr. 31.12.2021 31.12.2020
Beheeftede aktiver i alt 1.378.931 1.368.043
- heraf kollateral for derivater 1.226 3.429
- heraf repoforretninger 12.665 12.902
- heraf centralbankfunding 0 0
- heraf SDO-udstedelse 1.362.760 1.349.147
- heraf andre aktiver 2.280 2.564
Samlede aktiver, der kan beheeftes 1.686.509 1.664.349
Beheeftelsesprocent 82% 82%

! Niveauet for 4. kvartal er fgrst kendt efter offentliggarelse af rapporten Risiko- og kapitalsty-
ring 2021, hvorfor niveauet for 3. kvartal rapporteres i stedet.
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