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FORORD

Nykredit | fremdrift

2016 var endnu et 8r med fremdrift | Nykredit. Udl&net blev
#get i Totalkredit og Nykredit Bank, Nedskrivningerne blev
meget lave, og samtidig nedbragte Nykredit sine omkostnin-
ger yderligere, mens indtzegterne steg. P§ det grundlag har
Nykredit opndet sit hidtil bedste resultat af kernaforretnin-
gen. Det er tilfredsstillende.

Winning the Double-strategien baerer frugt

Resultatet bygger p& vores arbejde med at skabe et mere
kundeaorienteret, mere effektivt og mere rentabelt Nykredit.
Det arbejde sker | regi af strateglen Winning the Double,

I strategiens ene fokusomride, Totalkredit, bestrasber vi os
pd at hjzelpe vores samarbejdspartnere over hele landet med
at gere en forskel for kunderne. I 2016 har vi sammen med
vores partnere gget udinet maerkbart. T alt har vi haft en
nettotilgang pd 18.000 kunder i Totalkredit, og markedsan-
delen er derfor vokset. Aret er dermed endnu et | raekken,
hveor samarbejdet med vores partnere har vist sit potentiale.
Det er en stor strategisk prioritet at videraudvikle og styrke
samarbejdet. Vi har blandt andet udvidet samarbejdet til
ogsd at omhandle erhvervsidn, ligesom vi har iveerksat ud-
viklingen af en ny realkreditplatform, der ger det muligt at
give kunderne endnu bedre rddgivning.

I det andet fokusomrdde er det vores méil at gore en forskel
for de boligejere og erhvervskunder, der samler deres pko-
nomi i Nykredit. Her har vi de seneste &r lanceret nye kunde-
tilbud til alle starre kundegrupper. I 2015 introducerede vi
Nykredit BoligBank, der er szerligt mairettet boligejerne. I
2016 kom Nykredit ErhvervsBank til de erhvervsdrivende, og
der kom nye private banking-koncepter til de saerligt formu-
ende kunder. Bdde i Nykredit BoligBank, ErhvervsBank og
Private Banking ser vi, at antallet af helkunder stiger, Samti-
dig vaelger stadigt flere kunder at bruge vores opsparings-
produkter, hvilket betyder, at den samlede formue under
forvaltning stiger markant. Vi ser endvidere, at bankudI3net
til erhvervskunderne gges, herunder saerligt til smd og mel-
lemstore virksomheder. P8 den baggrund vokser vores sam-
lede markedsande! p8 bankomridet.

Vedvarende fokus p4 omkostninger og effektivitet
Omkostningsprocenten er i dette 8rsregnskab faldet til
40,1% fra 55,7% | 2012. Kombinationen af gget forretnings-
volumen, fzerre medarbejdere og forenkling af arbejdspro-
cesserne har gget effektiviteten i Nykredit. I 2016 solgte vi
vores to hovedszedebygninger i indre Kgbenhavn, Krystallen
og Glaskuben, hvilket giver en positiv engangseffekt pd regn-
skabet og muligger, at vi kan samle alie vores hovedsaede-
funktioner et sted. Vi fastholder de kommende 3r fokus p$
effektivitet og pd at styrke vores digitale tilbud til kunderne.
Et element heri er udviklingsorienterede partnerskaber med
nytaenkende ivaerksaettere som fx Lunar Way, som vi indled-
te samarbejde med i 2016.
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Forberedelse til borsnotering fglger planen

For et &r siden besluttede Nykredits ledelse og ejere at spge
en barsnotering af koncernen, Barsnoteringen er ikke et mil |
sig selv. Den er et middel til at opnd sterre sikkerhed for, at
Nykred:t kan 13ne ud til boligejere, landbrug og erhvervskun-
der i bide gode og dirlige tider.

Under finanskrisen fortsatte Nykredit med at t8ne penge ud,
mens andre holdte igen, Det var med til at holde h&nden
under dansk ekonomi. Det er den rolle, vi vil sikre, at Nykre-
dit kan pitage sig igen, hvis en ny krise rammer.

Nykredit opererer | en finansiel branche i hastig forandring.
Skzerpet konkurrence, kundernes ndrede behov, &ndrede
makroskonomiske og geopolitiske forhold, nye forretnings-
modeller via digitalisering og ikke mindst eget regulering vil
isbende udfordre de finansielle virksomheder.

Nykredit befinder sig | den situation, at vores hovedejer ikke
er i stand til at bidrage med kapital, hvis uforudsete begiven-
heder eller ny regulering som fx Basel IV gar det nedvendigt.
Med Nykredit pd barsen kan nye ejere bidrage med kapital,
hvis der er brug for det.

Der dbner sig med andre ord en helt ny, fleksibel adgang til
kapital. Det er rzesonnementet bag barsnoteringen, Andre
systemisk vigtige institutter pd Nykredits starrelse har denne
adgang. Samtidig medfarer selve det at have adgang tii at
rejse kapital, at Nykredit kan operere med en lavere kapital-
reserve og derved have lavere kapitalomkostninger.

Derfor er det tilfredsstillende, at Nykredit helt efter planen
st8r bedre rustet til en barsnotering i dag, end koncernen
gjorde for et &r siden.

2017

Det arbejde, som gav fremdrift i 2016, fortszetter i 2017. Vi
vil i 8r iszer fokusere p3 at udvikle vores kundetilbud, styrke
vores digitale Ipsninger og forenkle vores processer yderlige-
re. Samtidig vil vi fokusere pd den gode, personlige rddgiv-
ning, som er higrnestenen i vores relation til kunderne.

Steffen ﬁgh, bestyrl!lsesformand

—

| Rasmussen, koncernchef
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SELSKABSOPLYSNINGER

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

Hjemmeside: www.nykredit.dk
Telefon: 44 55 10 00

CVR-nr.: 12 71 92 BO
Regnskabs8r: 1. januar - 31. december
Hjemstedskommune: Kgbenhavn

Ekstern revision

Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Weidekampsgade &

2300 Kpbenhavn 5

Generalforsamling
Der afholdes ordinzer generalforsamling i selskabet
den 16. marts 2017,

BESTYRELSE
Steffen Kragh, koncernchef
formand

Merete Eldrup, adm. direktar
neestformand

Nina Smith, professor
naestformand

Helge Leiro Baastad, koncernchef

Hans Bang-Hansen, girdejer

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

Per W. Hallgren, adm. direktar

Marlene Holm, privatrédgiver*

Allan Kristiansen, chief relationship manager*
Bent Naur, fhv. adm. bankdirektar

Anders C. Obel, adm. direktor

Erling Bech Pouisen, gérdejer

Inge Sand, seniorlandbrugsridgiver*

Leif Vinther, personaleforeningsformand*

* Valgt af medarbejderne i Nykredit

Ledelsesberetningens oplysninger om ledelseshverv for be-
styrelses- og direktionsmediemmer fremgdr af side 154-156,

NOMINERINGSUDVALG
Steffen Kragh, formand
Merete Eldrup

Nina Smith

REVISIONSUDVALG
Per W. Hallgren, formand
Merete Eldrup

Bent Naur

Anders C. Obel

VEDERLAGSUDVALG
Steffen Kragh, formand
Merete Eldrup

Nina Smith

Leif Vinther

RISIKOUDVALG
Merete Eldrup, formand
Michael Demsitz

Bent Naur

Anders C. Obel

DIREKTION
Michael Rasmussen
koncernchef

Kimn Duus
koncerndirektar

David Hellemann
koncerndirektar

Spren Holm
kancerndirektor

Anders Jensen
koncerndirektar

P& nykredit.dk kan du lzese mere om Nykredit-koncernen.
Det er ogsd her, du finder rapporterne:

o Arsrapport 2016

» CSR-rapport 2016 - Nykredit i samspil med samfundet
s CR Fact Book 2016

s Risiko- og kapitalstyring 2016.

Oplysninger om corporate governance findes pd
Nykredit.dk/corperategovernance
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KONCERNDIAGRAM

Foreningen Nykredit

Frerandel 89, 80%

Industiiens Fond

Gstifternes f.m.b.a.

FRAS A/5

: Nykredit H_elrﬂlng A/S

Rrets resuftat: 5.405 mio. k.
Egenkapital: 67.192 mio, kr.

TR e P S Y o o G e i i e 7 ettt o e e P e e o e 2

Nykredit Realkredit A/S

Arets resultat: 5.660 mio. kr
Egenkapital: 70.954 mio. kr.

Totalkredit A/S

Arels resultat: 2.048 mio. kr.
Egenkapital: 20.661 milo. kr.

Nykredit 8ank A/S

Nykredit Realkredit-koncernen

Nykredit Portefaolje
Adm. A/S

Arets resultat: 627 mio. kr.
Egenkapital: 16.744 mio. kr.

Nykredit Mzgler A/S

Arets resultat: 64 mio. kr,
Egenkapital: 138 mio. kr,

Nykredit Ejendomme A/SI

Arets resultat: 543 mio. kr.
Egenkapital: 1.055 mio. kr,

Ejendomsselskabet
Kalvebod A/S

Arets resultat: 24 mio. kr.
Egenkapital: 234 mio. kr.

Bolighed A/S

Ejerandel 50%
Rrets resultat: 0 mio. kr.
Egenkapital: 6 mio. kr,
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Arets resultat: 106 mio. kr.
Egenkapital: 589 mio. kr.

Nykredit Leasing A/S

Erets resultat: 71 mlo. kr.
Egenkapital: 593 mio. kr.

S/156



HOVED- OG N@GLETAL

Nykredit Realkredit-koncernen 4. kvt. 4. kvt.
Mig. kr. 2016 2015 20143 2013 2012 2016 2015
KERNEFORRETNING OG ARETS RESULTAT

Basisindtaegter al

- forretningsdrift 12.159 12.126 10.821 10,372 9.949 3.285 2.892
- seniorgeeld og efterstiliede kapitalindskud -494 -610 -936 -944 -901 -98 =127
- fonds 46 38 130 118 212 13 9
Indtaegter af kerneforretning 11.711 11.554 10.015 9.546 9.260 3.200 2.774
Driftsomkostninger og afskrivninger 4,872 4,935 4.953 5.897 5,546 1.292 1.331
Hensattelse tit omstruktureringer 250 70 150 150 48 250 70
Realkredits lovpligtige bidrag til Afviklingsformuen!® 138 61 - - - 34 15
Resultat af kerneforretning for nedskrivninger 6.451 6.488 4912 3.499 3.666 1.624 1.358
Nedskrivninger pd udidn - realkredit 821 1.041 2,132 2.415 1.592 378 261
Nedskrivninger p3 udldn - bank -141 -121 219 349 557 83 =34
Resultat af kerneforretning 5.771 5.568 2.561 735 1.517 1.329 1.131
Forretningsmazssigt udg3ede derivattyper =763 229 -2.674 ~708 -816 422 129
Gevinst ved salg af domicilejendomme 369 - - - - 369 o
Nedskrivning af goodwill og kunderelationer - 1.965 852 - - - 58
Beholdningsindtjening 1.331 750 779 1.190 1.989 218 372
Beholdningsindjening, salg af strategiske aktier - 103 - 697 455 i
Resultat for skat 6.708 4.685 -186 1914 3.145 2.338 1.574
Skat 1.379 1.494 90 240 575 472 374
Arets resultat 5.329 3.191 276 1,674 2.569 1.866 1.200
Minaritetsinteresser 0 - o - o 2 -
Arets resultat eksklusive minoritetsinteresser 5.329 3.191 _-276 1.674 2.569 1.868 1.200
Renteudgift af hybrid kernekapital, fort pd egenkapital 233 197 - - - 59 59
Veaerdiregulering af strategiske aktier, p3 egenkapital 35 7 238 =343 =237 293 -247
BALANCE I SAMMENDRAG 31.12.2016 31.12.2015 31.12.2014 31.12.2033 31.12.2012 31.12.2016 31.12.2015
Aktiver

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 34.829 23.253 42,288 35.758 60.174 34.829 23,253
Realkreditudi3n tit dagsvaerdi 1.124.693 1.119.101 1.137.099 1.136.644 1.136.445 1.124.693 1.119.101
Bankudi3n eksklusive reverseudin 55.003 46,747 50.494 46,963 49,728 55.003 46.747
Obligationer og aktler 116.555 110.294 131.383 92,961 82.413 116.555 110.294
Durige aktiver g 69.526 84394  96.037 _105.088  104.645 69.526 84.394
Aktlver i ait P B 1.400.606 1.383.789 1.457.301 1.417.414 1.433.405 1.400.606  1.383.789
Passiver

Gaeld til kraditinstitutter og centralbanker 21.681 30,226 44,863 44,393 67.539 21.681 30,226
Indidn 65.415 62,599 65.232 65.172 54,509 65.415 62.599
Udstedte obligationer til dagsvaerdi 1.152.383 1,137.314 1.167.163 1,130.020 1.103.818 1,152.383 1.137.314
Efterstillede kapitalindskud 11.078 11,006 11.394 10.964 11,281 11.078 11.606
Pvrige passiver 79.092 77.184 109.998 108.149 138,702 79.002 77.184
Egenkapltal 70.957 65.460 58.650 58.716 57.556 70,957 £5.460
Passiver | alt 1.400.606 1.383.789 1.457.301 1.417.414 1.433.405  1.400.606 1.383.789
NOGLETAL

Rrets resultat (efter skat) 1 % af gnsn. egenkapital® 8,0 50 -0,5 2,9 4,6 1,0 7,5
Resultat af kerneforretning far nedskrivninger i % af

gnsn. egenkapital? 9.6 10,5 8,4 6,0 6,5 9,5 8,5
Resultat af kerneforretning i1 % af gnsn. egenkapital? 8,6 8,9 4,4 1,3 2,7 7.7 7,0
Omkostninger i % af basisindtaegter af forretningsdrift 40,1 40,7 45,8 56,9 55,7 39,3 46,0
Nedskrivninger pd udldn (korrektivkonto) - realkredit 5.751 5.694 5,506 4.378 2.954 5.751 5.694
Nedskrivninger p3 udlin (karrektivkonta} og hensattel-

ser pd garantier - bank 2.590 2.952 3.666 4,078 4,139 2,590 2.952
Arets nedskrivningsprocent - realkredit 0,07 0,09 0,19 0,21 0,14 0,03 0,02
Arets nedskrivningsprocent - bank -0,15 -0,12 0,22 0,29 0,59 -0,00 -0,04
Kapitalpracent 23,0 23,9 18,2 18,9 19,1 23,0 23,9
Egentlig kernekapitalprocent 18,8 19,4 15,4 15,8 15,8 18,9 19,4
Solvensbehov, % 10,2 11,8 11,3 10,4 9,6 10,2 11,8
Gnsn. antal fuldtidsbeskzeftigede 3.648 3.757 3971 4.052 4.115 3.642 3.739

1 Nykredit Realkredits og Totalkredits bidrag til Afviklingsformuen, Realkreditforre
2 [ beregningen af egenkapitalforrentning mv. er den hybride kernekapital {AT1),

pligtelse, og &rets regnskabsmaessige udbytte heraf indg&r som en renteudgift af efterstillede kapitalindskud i drets resultat.
3 Korrigeret for nedskrivning af goodwHl med 852 mia. kr., jf. den korrigerende og supplerende regnskabsmeddelelse af 5. november 2015,

Resultatopstillingen er i forhold til 2015 tilpasset,

indgdr heri. Desuden er opgarelse af forretningsmaessigt

anvendt regnskabspraksis.
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tningen har ikke for 3, kvartal 2015 betalt bidrag til tilsvarende ordninger.
der blev optaget i 2015, betragtet som en regnskabsmaessig finansiel for-

<% der nu vises et resultat af kernefarretning, idet visse derlvattyper samt nedskrivning af goodwill myv. ikke
udgaede derivattyper uden for kerneforretningen tilpasset, jf. nzrmere omtale i ledelsesberetning og
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Arets resultat/resultat af kerneforretning

Egenkapital og solvens

Basisindtagter af forretningsdrift

Mig. kr

5.500 g 332

4.500

3.500

2.500

1
500 E ﬁﬁ_h! o

2017 2013 2014 2015 2016
whrets resultat efter skat
=Resultat a kereforretning

Mis. kr. »
%0 30,0
BO b
25,0
70
50 33 15,9 53 {: = e
; :
0 ,.é
& 154 I
o I
20 ‘
10 —
— —i 0o

2012 013 2014 2(]]5 2016
R E g nka pital
i KA DI R procent
rmeres EQenitlig ke ekapltalpraceat

15126

2.000 '~

o

2012 2012 014 2015

Omkostninger i % af basisindtaegter af
forretningsdrift

Nedzkrivninger p8 udidn

Beholdningsindtiening

% Mio kr. Mia. kr
80 3.000 3.000
70
ZSOUHRATNS 1 2 5un 2444,
0 55756, 8 219
2000 -
S5
50 -
1,500
40,1 2.132
a0 — 920 .
1.000
B B T T — 680
ERT 82 1 000
o0 500 f
10 o 421 -LT I I
2012 2013 2014 2015 2018 2012 2013 2014 2015 2016 2012 015
WRealkomdtt @ Bk
Realkredit - bruttonyudlan Reatkreditudidn uitime - nominel vaerdi Bankudidn og -indldn ultimo
Mia. r Mia. kr, Mia. ke
70
300
1.200
1409 60
250 =0
1 000 L‘ 0
103 5= 1
200 =] - o i3 ] %0
!' = e
Lo fmt | 30
150 . : -
100 - 20
133 10
50 0 - o 5
» &
¢ 2012 2013 2004 2Me s 3 ot T F o + "‘b $ \“y °°$‘p
. < :optmt B ':v'm th 2012 2013 2014 2015
M Privat hvery o Privat ®Erhvery

Arsrapport 2016 - Nykredit Realkredit-koncernen



NYKREDITS STRATEGI

Winning the Double

Winning the Double er Nykredits strategi, som fokuserer pé
at f3 tilfredse og loyale helkunder samt styrke Totalkredit-
partnerskabet.

Efter en periode med udvikling og lancering af nye konkur-
rencedygtige kundetilbud er fundamentet for Winning the
Double-strategien ved at vaare godt pd plads. Vi har succes-
fuldt introduceret BoligBank og ErhvervsBank ved at strem-
line oy forbedre vores tilbud til bolig- og erhvervskunder,
hvilket har resulteret | en nettotilgang af helkunder. Tilsva-
rende har vl forbedret vores Private Banking-tilbud til de
formuende kunder, hvilket ogsd har medfart veekst i antal
kunder.

Totalkredit-samarbejdet, der stir helt centralt i Nykredits
strategi, er ligaledes styrket og under fortsat udvikling og

udvidelse. Det giver sig udslag i pget udl&n og introduktion af

nye produkter som fx Prioritetslin og Erhvervsl3n.

Nykredit har de seneste to &r forbedret rentabiliteten gen-
nem sivel veekst i kerneforretningen som effektiviseringer og
omkostningsreduktioner, og vi vil fortsztte denne udvikling
de kommende &r. Vi er blevet faerre medarbejdere i 2014,
2015 og 2016, og den udvikling vil fartszette i 2017 og 2018.
Vores omkostningsprocent er allerede | dag en af branchens
laveste, og den skal falde til et endnu lavere niveau,

Helkundefokus
Nykredit fokuserer pd de danske boligejere, og vi vil vinde
boligejerne som helkunder.

I 2016 gennemferte vi en reekke konkrete indsatser for at
styrke vores tilbud og markedsposition pé privatkundeomra-
det. De vigtigste indsatser er:

» Videreudvikling af BoligBanken. Et varditilbud, hvor bo-
ligejeren er omdrejningspunktet - og med klare fordele til
kunder, der samler deres forretninger hos os. I BoligBan-
ken er der tre kundetilbud: BoligBank, BoligBank 260 og
BoligBank 365. Tilbuddene favner bredt inden for
bank- og boligfinansiering, og med en rakke mélrettede
og unikke services tilknyttet - fx BoligEftersyn, FprsteBo-
lig og BoligSkifte samt &rets nyheder i form af BoligPlan
og MinBolig.

= Videreudvikling af Private Banking. Vaerditilbud tii formu-
ende privatkunder, som giver adgang til seerlige service-
ydelser. 1 Nykredit har vi i mere end 10 &r tilbudt Private
Banking til de meget velhavende privatkunder. Det er vi-
den og erfaring herfra, som vi har bredt ud til en storre
kreds af formuende privatkunder. Private Banking er for
kunder med en formue pd 2-7 mio. kr., og Private Ban-
king Elite er for kunder med en formue stgrre end 7 mio.
kr.

= 10 privatcentre er besluttet sammenlagt med andre cen-
tre i omridet for at samle kreefterne i stgrre enheder, s3
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der fremover vil veere 43 lokale centre fordelt rundt i lan-
det. Ved at samle kraefterne i starre, mere fleksible og
slagkraftige centre kan vores service over for kunderne
pges samtidig med, at der skabes attraktive og moderne
arbejdspladser,

= Partnerskab med Lunar Way. Lunar Way er en app med
banklgsninger milrettet de 18-26 drige. Med appen kan
kunden selv klare de daglige bankforretninger pd mabi-
len. Der er ingen ridgivere eller filialer - det hele kerer
100% mobilt.

For at styrke og videreudvikle Nykredits position pa er-
hvervskundeomradet har vi gennemfgrt en reekke konkrete
indsatser i 2016, herunder:

« Videreudvikling af Nykredit ErhvervsBank. Et vaerditilbud,
hvor virksomhedsejeren er omdrejningspunktet - og med
EjerFordele til kunder, der som Ejerledere driver egen
virksomhed. I ErhvervsBanken er der to kundetilbud, som
kunden kan velge imellem: ErhvervsBanken og Erhvervs-
Banken-+. Som kunde i ErhvervsBank+ f&r man blandt
andet adgang til en raekke helt unikke kundefordele, fx
Kundefeedback, Medarbejderfeedback og Fordelsportal. Vi
har | Nykredit ErhvervsBank herudover specialiseret os i
helhedsridgivning pa tvaers af privat og erhverv for kun-
der i sundhedssektoren, som har egen praksis/klinik.

=. Styrkelse af Nykredits centertilstedevzerelse for erhvervs-
og landbrugskunder, En lokal tilstedeveerelse spiller en
vigtig rolle for kunderne. Samtidig viser erfaring, at vi
vinder flere helkunder og giver en mere kompetent réd-
givning, nér ridgiverne er forankrede i et fagligt steerkt
miljg. Denne balance er udgangspunktet for Nykredits
nve centertiistedevaerelse pd erhvervs- og landbrugsom-
ridet. Vores ridaivning er derfor samlet pd seks staerke
landbrugsenheder, 18 erhvervskundecentre og 26 centre
for mindre ejerledere.

Udvikling af partnersamarbejdet
Nykredit vil vaere den staerke og loyale partner for de lokale
og regionale pengeinstitutter.

1 2016 gennemfarte vi en raekke konkrete indsatser for at,
styrke og videreudvikle partnersamarbejdet. De vigtigste
indsatser er:

= Udbetaling af 18n gennem Totalkredit-Erhverv. Totalkredit
og de samarbejdende pengeinstitutter har udvidet part-
nerskabet, s& realkredit!3n til erhvervskunder nu tilbydes
som en integreret del af Totalkredit-samarbejdet. Der er
tale om et samarbejde baseret p3 en tilvalgsmodel, dvs.
at det enkelte pengeinstitut kan veelge at tilslutte sig. Me-
re end halvdelen af de samarbejdende pengeinstitutter er
nu en del af Totalkredit Erhverv.

» Videreudvikling af Bolighed.dk. Bolighed er et digitalt
univers for alle danske boligejere, hvor ejerboliger prze-
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senteres | et BoligCV®. Over 1,5 mio. unikke besog pd
Bolighed.dk blev registreret i det farste ir. Platformen er
samtidig udvidet med fire nye funktioner, der giver bolig-
ejerne endnu mere viden om deres bolig og det omréide,
de bor i - funktionerne er Kebercv, MarkedsTemperatur,
Omradeindsigt og BoligAktien. Bag Bolighed st&r en sam-
arbejdskreds bestdende af Arbejdernes Landsbank, Syd-
bank, Spar Nord og Nykredit.

» Naerpension som Nykredit Banks leverander pd pensions-
og livsforsikringsomridet. Leverandprskiftet er udtryk for
et pnske om at F3 en stzerk pensionsudbyder og et styrket
samarbejde med pengeinstitutterne i Totalkredit-
partnerskabet, hvor ca. halvdelen har Naerpension som
leverander.

= P3begyndt udvikling af en ny fremtidssikret realkredit-
platform med afszet i den digitale forbrugers behov og
nye teknologiske muligheder. Med denne lgsning videre-
udvikles og fornyes den eksisterende losning | Totalkre-
dit-partnerskabet,

= Nykredit Bank som medlem af Landsdaekkende Banker
(tidligere Regicnale Bankers Forening). Som medlem af
Landsdeekkende Banker f8r Nykredit Bank nye muligheder
for at samarbejde med Sydbank, Spar Nord og Arbejder-
nes Landsbank om at fremme en sund udvikiing i sekto-
ren og styrke samarbejdet pd tvaers endnu mere. Nykre-
dit Bank er fortsat associeret medlem af Lokale Pengein-
stitutter.

Oget effektivisering og digitalisering

Nykredit har de seneste tre 8r arbejdet milrettet pd at skabe
en mere effektiv virksomhed. Grundvilkiret for den finansiel-
le sektor | dag betyder, at vi er nadt tit hele tiden at se p3,
hverdan vi kan drive virksomheden med faerrest mulige om-
kostninger.

Nykredit har som medlem i BEC-fallesskabet deltaget aktivt i
den fzelles udvikling. Nykredit vil overg8 til mest mulig an-
vendelse af BEC’s lasninger med henblik p§ at skabe de mest
effektive ag staerke it-lasninger tif gavn for kunderne og
pengeinstitutterne i BEC-fzllesskabet,

Nykredit har som m3lszetning lobende at blive mere omkost-
ningseffektiv gennem gget effektivisering og digitalisering.
Vores fokus pd effektivitet viser sig | omkostningsprocenten,
der nu er 40,1.

I 2016 gennemfarte vi en raekke konkrete indsatser for yder-
ligere at reducere koncernens samiede omkostninger. De
vigtigste indsatser er:

= 227 stillinger er nedlagt i 4. kvartal 2016. For at be-
greense antallet af afskedigelser mest muligt blev
der nedlagt et antal ubesatte stillinger. Det betad, at
156 medarbejdere blev afskediget den 15. novem-
ber 2016, omfattende bide ledere og medarbejdere.
Ud af de 227 stillingsnedlzeggelser var 31 lederstil-
linger. Generelt er afskedigelserne og tilpasningerne
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sket bredt | koncernen. Dog har der vaeret et gen-
nemg3ende fokus pd si vidt muligt at friholde med-
arbejdere i kundevendte stillinger, hvorfor afskedi-
gelserne er sket primeaert | stabs- 0g supportfunktio-
ner.

Salg af Nykredits hovedsaedebygninger. I 4. kvartal
2016 blev der indg3et en aftale om salg af to af fire
hovedszdebygninger, Glaskuben og Krystallen, Ny-
kredit bliver som lejere i bygningerne i forventet
godt 5 3r. Et nyt hovedsaede skal ligge i Kaben-
havnsomridet.
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2016 - KORT FORTALT

UDVIKLING I 2016

Perioden har veeret praeget af forsigtig pkonomisk optimisme
med stigende ejendomspriser samt et lavt renteniveau, om-
end renten steg svagt i rets sidste del.

Samtidig er udldnsefterspargslen i Danmark pd et behersket
niveau. Til trods far dette har Nykredit gget sine udidn, pri-

maert inden for bankudIdn, men ogs4 realkreditud|3n til pri-
vate er gget. En del af udidnsvaeksten i banken skyldes suc-
ces med at pge antallet af helkunder, hvilket er et af fokus-

omriderne i koncernen.

Koncernens resultat fer skat for 2016 er vokset til 6.708 mio.
kr. fra 4,685 mio. kr. i 2015. Eksklusive nedskrivning af

goodwill mv. udgjorde resultat for skat 6.650 mio. kr. i 2015.

Resultat af kerneforretning steg ogsd og udgjorde 5.771 mio.
kr., hvilket var 203 mio. kr. eller 4% over resultatet | 2015.

Resultat af kerneforretning

Nykredit har | 2016 foretaget to regnskabsmaessige tilpas-
ninger, der medforer sndringer | veerdiansaettelsen af Ny-
kredit Banks derivater samt i preesentationen af resultat af
kerneforretning og derivater. Der henvises til efterfgigende
afsnit Sezerlige regnskabsmaessige forhold pd side 13.

Basisindtagter af forretningsdrift

Basisindtaegter af forretningsdrift udgjorde samlet 12.159
mio. kr. g var en stigning pd 33 mio, kr. i forhold til sidste
&r. Stigningen i forhold til 3ret for skal ses i sammenhaeng
med, at indtaegterne var positivt pﬁvirket af pgede bidrags-
indta=gter | Totalkredit som falge af gennemfprte bidragsfor-
hejelser pr. 1. juli 2016, Omvendt var 2015 pavirket af et
meget heit konverteringsniveau i arets forste halvdel inden
for realkreditforretningen og stor aktivitet i Markets, blandt
andet grundet betydelig volatilitet i rentemarkedet. Endelig
pavirkede implementeringen af FVA basisindtaegterne nega-
tivt med 162 mio. kr. i 2016.

Realkreditvirksomhedens basisindtaegter af forretningsdrift
udgjorde 8.558 mio, kr. Realkreditudidn opgjart tit nominel
veerdi udgjorde 1.107 mia. kr. mod 1.114 mia. kr. ultimo
2015. Totalkredit Partnere voksede med 9,5 mia. kr., hvor-
imod Retail og Storkunder faldt med henholdsvis 14,3 mia.
kr. og 4,4 mia. kr. Faldet | Storkunder skyldes iszer et fald i
udenlandsk realkredit, primaert | Tyskland og i mindre om-
fang ogs3 i Sverige.

Omkostninger

Mo. kr. 2016 2015
Omkostninger vedrarende ordinar drift 4.872 4.935
Henseettelse til omstruktureringer 250 70

Realkredits lovpligtige bidrag ti!

Afviklingsformuen 138 61
Omkostninger | alt 5.260 5.066
Omkostninger vedrarende ordineer drift |

procent af basisindteegter af forretningsdrift 40,1 40,7
Omkostninger i alt i procent af basisindtaeg-

ter af forretningsdrift 43,3 41,8
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Koncernens markedsandel af bestanden af realkreditud!n tl
ejerboliger udgjorde 42,3% mod 42,2% ultimo 2015, eksklu-
sive 18n formidlet af Jyske Bank m.fl., der ikke lzengere er en
del af Totalkredit-samarbejdet. Markedsandelen for udin til
erhvervsomridet inklusive landbrug udgjorde 35,2%. Mar-
kedsandelen i alt, eksklusive udldn formidlet af Jyske Bank
m.fl., udgjorde 39,3%, hvilket er tilfredsstillende set i lyset af
portefgljens sammensaetning.

Bankvirksomhedens basisindtzegter af forretningsdrift ud-
gjorde 3.397 mio. kr. og var, bortset fra effekten af FVA,
sSledes uzendret i forhold til 2015. Udviklingen kunne henfe-
res til stigende Indtzegter | Wealth Management, hvor Nykre-
dit har set gget kundetilgang i Private Banking Elite, ligesom
formue under forvaltning er forgget. Til gengzeld faldt ind-
taegterne i Retall og i Storkunder, hvor sivel CIB's som Ny-
kredit Markets' indtzegter 18 p3 et lavere niveau. Sidstnaevnte
skal, som ovenfor naavnt, blandt andet ses i lyset af, at ind-
teegterne i Nykredit Markets 15 p4 et hejt niveau i 2015, og at
risikorammerne er reduceret i 2016.

Bankudldn steg med 8,3 mia. kr., primaert fra erhvervsseg-
mentet, til 55,0 mia. kr., mens indidn steg med 2,8 mia, kr.
til 65,4 mia, kr. mod 62,6 mia. kr. ultimo 2015.

Bankens indl&n er ultimo 2016 pdvirket af overtagelsen af en
indi@nsportefalie p8 1,7 mia. kr. fra FIH Erhvervsbank A/S.

Banken havde ultimo 2016 et indl8nsoverskud p2 10,4 mia.
kr. mod 15,9 mia. kr. primo dret.

Seniorgaid og efterstillede kapitalindshkud

Nykredits udstedelser af seniargzeld, herunder nedskriv-
ningsbare obligationer, udgjorde 26,8 mia. kr. ultimo 2016
mod 25,9 mia. kr. primo ret, og nettorenteudgiften udgjor-
de 257 mio. kr. mad 329 mio. kr. { 2015. Seniorgaeld anven-
des blandt andet til finansiering af supplerende sikkerheds-
stillelse for saerligt deekkede obligationer.

Nykredit havde ultimo 2016 optaget efterstillede kapitalind-
skud for i alt 11,1 mia. kr. mod 11,0 mia. kr. primo 3ret.
Nettorenteudgiften blev 237 mio. kr. mod 281 mio. kr. i
2015.

Basisindtegter af fonds
Indtzegterne udgjorde 46 mia, kr., hvilket var 8 mio. kr.
hejere end i 2015.

Driftsomkostninger og afskrivninger

Omkostninger vedrerende ordineer drift faldt fra 4,935 mio.
til k. til 4.872 mio. kr. i 2016, og dermed udgjorde omkost-
ninger i procent af basisindtagter af forretningsdrift 40,1.

Der er i 2016 udgiftsfart 250 mio. kr. vedrarende omstruktu-
reringer, herunder medarbejderraduktioner og avrige hespa-
relsestiltag. 1 2015 var der tilsvarende en udgift p& 70 mio.
kr.

Arsrapport 2016 - Nykredit Realkredit-koncernen



Det gennemsnitlige medarbejderantal blev reduceret med
109 (3%) fra 3.757 i 2015 til 3.648.

Omkostningerne er | 2016 endvidere pdvirket af 138 mio. kr.
vedrprende realkreditfarretningens nye bidrag til Afvikiings-
formuen, som blev etableret pr. 1. juli 2015, For 2015 ud-
gjorde udgiften 61 mio. kr. svarende til et halvt &rg bidrag.

Nedskrivninger p§ udlin

Nedskrivninger p3 udl&n faldt med i alt 240 mio. kr. fra en
udgift p3 920 mia. kr. i 2015 til 680 mio. kr. Nedskrivnings-
procenten udgjorde 0,07 af det samlede udl3n p8 realkredit-
omridet og -0,15 pd bankomridet.

For realkreditudldn faldt nedskrivningerne med 220 mio. kr.
tit 821 mio. kr. Nedskrivninger pd realkreditudién til privat-
kunder faldt med 343 mio. kr. til 249 mio. kr , svarende til
0,04% af udidnet. Nedskrivninger pa realkreditudiin til er-
hvervskunder steg med 123 mio. kr. til 572 mio. kr., svaren-
de til 0,14% af udl3net.

For bankudlin sendrede nedskrivningerne sig positivt med 20
mio. kr. fra en indtzegt pd 121 mio. kr. i 2015 til en indt=gt
pd 141 mio. kr.

De samlede nedskrivninger (korrektivkonto) til Imadegielse
af eventuelle fremtidige tab pd realkredit- og bankudién
udgjorde 8,3 mia. kr. ultimo 2016 mod 8,5 mia. kr. primo
ret. Herudover er der foretaget vaerdireguieringer af rente-
swaps med 5,1 mia. kr., hvoraf kreditmaessige veerdirequle-
ringer udgjorde 4,2 mia. kr. fordelt med 3,3 mia. kr. vedrp-
rende forretningsmazessigt vdgdede derivattyper samt 0,8
mia. kr. vedrorende pvrige. De samlede korrektiver udgjorde
herefter 13,4 mia. kr. ultimo 2016.

Periodens konstaterede tab pd realkredit- og bankudi3n ud-
gjorde 1.283 mio. kr. mad 1.660 mio. kr. i 2015.

Forretningsmassigt udgiede derivattyper

I de foregdende 3r har preesentationen omeattet kreditrelate-
rede veerdireguleringer af swaps, hvorp3 der har vierat en
aget tabsrisiko. Disse vaerdireguleringer har ikke vaeret en
del af kerneforretningen.

I &rsregnskabet for 2016 er dette andret siledes, at visse
renteswaps i hovedtalstabellen og | praesentationen af forret-
ningsomrdder mv. er allokeret til en saerskilt post: Forret-
ningsmaessigt udgdede derivattyper, der indeholder samtlige
nettoindtaegter tilknyttet en razkke derivattyper, som Nykre-
dit ikke lzengere tilbyder kunderne. Disse derivattyper er
forretninger med en oprindelig lgbetid over 15 &r indgdet
med andelsboligforeninger og landbrug samt rentetrapper.
Der er tale om en portefalje, der ikke efterfeigende vil blive
andret bortset fra omlaegning mv. af eksisterende forretnin-
ger.

Formé&let med denne udskillelse er at kunne preesentere

Nykredits resultat af kerneforretning baseret pa de forretnin-
ger, som Nykredit fortsat er aktiv i.
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Arets vaerdiregulering gav en udgift p§ 763 mio. kr. mod en
indtaegt pd 229 mio. kr. 1 2015, Udviklingen | 2016 var sam-
mensat af flere forhold, herunder aendringer | renteniveau 09
kreditspeend samt en positiv pavirkning som folge af lohe-
tidsforkortelse. Yderligere blev posten 2016 pavirket nega-
tivk med ca. 300 mio. kr. som falge af justering af markeds-
vaerdiberegningen, hvoraf 218 mio. kr. vedrerer implemente-
ring af FVA,

Forretningsmaessigt udgdede derivattyper omfatter en porte-
felje med en samlet markedsvaerdi p& 6,7 mia. kr. mod 7,3
mia. kr. ultimo 2015. Portefaljen er ultimo 2016 nedskrevet
til 3,4 mia. kr. som folge af pget kreditrisiko mod 3,2 mia. kr.
ultimo 2015, Udviklingen i den samlede markedsvaerdi kan
blandt andet henfares til termineringen af enkelte starre
swaps.

Gevinst ved salg af domicilejendomme

1 4. kvartal 2016 solgte Nykredit to af sine domicilejendom-
me, Glaskuben ag Krystallen, Nykredit fortszetter som lejer
af bygningerne i forventet godt 5 &r. Salget medferte en
gevinst pd 369 mio. kr.

Beholdningsindtjening
Beholdningsindtjeningen udgjorde 1.331 miec. kr. mod 853
mio. kr. | 2015, Beholdningsindtjeningen p3 abligationer,
likviditet og renteinstrumenter blev p3 1.140 mio. kr. For
aktier og aktieinstrumenter, der veerdireguleres Ipbende over
resultatopgarelsen, udgjorde beholdningsindtjeningen 191
mio. kr.

Beholdningsindtjeningen svarer til den merindtjening, der er
opn3et ud over den risikofri rente pé de beholdninger mv.,
der ikke er allokeret til forretningsomriderne. Hertil kommer
realiseret kursgevinst/-tab ved salg af aktier klassificeret
som disponible for salg (strategiske aktier).

Fondsbeholdningen er hovedsageligt placeret i likvide danske
0g andre nordeuropzeicke stats- og realkreditobligationer
(covered bonds).

Renterisikoen pd obligationsbeholdningen er i vid udstrask-
ning elimineret ved modgdende salg af statsobligationer eller
ved brug af renteswaps.

Skat
Skat af periodens resultat er beregnet til 1.379 mio. kr.,
svarende 20,6% af resuitat far skat.

Egenkapital
Egenkapitalen udgjorde 70.957 mio. kr. ultimo 2016 mod
65.460 mio. kr. ultimo 2015,

I egenkapitalen indgdr hybrid kernekapital p& 500 mio. euro
(3.760 mio. kr.), som Nykredit udstedte i februar 2015. Ud-
stedelsen er uden forfald og med frivillig tilbagebetaling af
renter 0g hovedstol, hvilket er begrundelsen for indregning i
den regnskabsmaessige egenkapital. Tilsvarende betragtes de
til udstedelsen knyttede renteudgifter regnskabsrnzessigt
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som udbytte, der fares p4 egenkapitalen. Den beregnede
rente for 2016 udgjorde 233 mio. kr. mod 197 mio. kr. i
2015.

Egentlig kernekapital, der er det vigtigste kapitalbegreb i
relation til kapitaldaekningsreglerne, udgjorde 65,9 mia. kr.
utimo 2016 mod 60,5 mia. kr. ultimo 2015.

RESULTAT FOR 4. KVARTAL 2016

Resultat i forhold til 3. kvartal 2016

Koncernens resultat for skat for 4. kvartal 2016 viste et
overskud p§ 2.338 mio. kr. mod 2.095 mio. kr. i Arets 3.
kvartal.

Resultat af kernefarretningen faldt med 120 mio. kr. til 1.329
mio. kr. i 4. kvartal 2016 mad 1.449 mio. kr. i 3. kvartal.
Udviklingen skyldes blandt andet implementering af FVAIi
veerdiansaettelsen af derivater samt en udgift pd 250 mio. kr.
vedrgrende omstruktureringer.

Indtaegter af kerneforretning var 242 mio. kr. {8%) hajere
end i 3. kvartal og udgjorde 3.200 mio. kr. Driftsomkostnin-
gerne steg med 78 mio. kr. til 1,292 mio. kr. eksklusive 250
mio. kr. hensaettelse til omstruktureringer, Stigningen i for-
held til 3. kvartal 2016 er primzert en periodeforskydning og
ikke udtryk for et forventet fremtidigt niveau.

Nedskrivninger p& udi8n steg til 295 mio. kr. i 4. kvartal
2016 mad 260 mio. kr. i 3. kvartal.

Forretningsmaessigt udgdede derivattyper blev en indtaegt pé
422 mio. kr. i 4. kvartal mod 66 mio. kr. i 3. kvartal. 4. kvar-
tal var pivirket af positive markedsafledte kursreguleringer
sivel som den negative effekt af implementeringen af FVA,

Gevinst ved salg af domicilejendomme gav en indtzegt pd
369 mio. kr. i 4. kvartal 2016.

Beholdningsindtjeningen blev en indtaegt pé 218 mio. kr.
mod 580 mio. kr. i 3. kvartal.

Resultat i forhold tit 4. kvartal 2015

Sammenlignet med et resultat fgr skat pa 1.574 mio. kr. i 4.
kvartal 2015 steg resultatet | 4, kvartal 2016 med 764 mio.
ke, til 2.338 mio. kr.

Resultat af kerneforretning steg med 198 mio. kr. tif 1,329
mio. kr. i 4. kvartal 2016 mod 1.131 mio, kr. i 4. kvartal
2015.

Indtzegter af kerneforretning steg med 426 mio. kr. (15%) til
3.200 mio. kr. sammeniignet med 4. kvartal 2015, primaert
som falge af et hajt aktivitetsniveau pa realkredit, men ogsd
pgede bidragsindtaegter og indtjeningen i Asset Management
har bidraget positivt. Driftsomkostningerne eksklusive hen-
szettelse til omstruktureringer faldt med 39 mia. kr. fra 1.331
mio. kr. til 1.292 mio. kr. i 4, kvartal 2016. Hensattelse til
omstruktureringer steg fra 70 mio. kr. til 250 mio. kr.
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Nedskrivninger pd udidn steg med 68 mio. kr. til 295 mio. kr.
mod 227 mio. kr. | 4. kvartal 2015.

Forretningsmaessigt udgiede derivattyper blev en indtaegt pé
422 mio. kr. i 4. kvartal 2016 mod 129 mio. kr. i 4, kvartal
2015.

Gevinst ved salg af domicilejendomme gav en indtaegt pa
369 mio. kr. i 4, kvartal 2016.

Nedskrivning af gaodwill og kunderelationer blev en udgift pa
58 mio. kr. i 4. kvartal 2015.

Beholdningsindtjeningen faldt til en indteegt pd 218 mio. kr.
mod 372 mio. kr. i 4. kvartal 2015.

RESULTAT I FORHOLD TIL FORVENTNINGER

1 kvartalsrapporten for 1.-3. kvartal 2016 blev forventningen
til rets resultat senest oplyst til niveauet 5.000-5.500 mio.
kr.

1 4. kvartal 2016 har Nykredit imptementeret FVA | vaerdire-
guleringen af derivater og samtidig indfart en ny praesentati-
on af indtjeningsfordelingen pd derivatomrédet. Nettoeffek-
ten er dog ikke veesentlig i forhold til de udmeldte forvent-
ninger.

Det faktiske resultat af kerneforretningen for 2016 udgjorde
5.771 mio. kr. Den positive udvikling pd 271 mio. kr. i for-
hold til den pvre det af forventningen kan blandt andet hen-
fares til en stigning i forretningsindtaegter fra s3vel bank-
som realkreditaktiviteter samt et lavt nedskrivningsniveau i
4. kvartal 2016. Kapacitetsomkostninger under ét I3 pd linje
med forventningen.

FORVENTNINGER TIL 2017

Nykredit forventer i 2017 et fortsat moderat aktivitetsniveau
genereit i markedet kombineret med et lavt renteniveau.

Indtzegter af kerneforretningen forventes at vise en beher-
sket stigning, mens kapacitetsomkostninger forventes at
ligge lige under niveauet for 2016. Dette skyldes de i 2016
ivaerksatte omstruktureringstiltag, der dog madvirkes af
huslejeomkostninger efter frasalget af koncernens starste
domicilejendomme.

Samlet farventes resultat af kerneforretningen far nedskriv-
ninger siledes at vise en stigning sammenlignet med 2016.

Nedskrivninger pd udin kan ikke nedvendigvis fastholdes pé
det meget lave 2016-niveau, men kan vaere svagt stigende,

Den samlede effekt heraf er derfor, at det forventes, at resultat af kerne-
forretningen 1 2017 vil vaere p3 niveau med 2016.

De vaesentligste usikkerhedsfaktorer tilknyttet forventningen til 2017

relaterer sig til udviklingen p3 rentemarkedet 09 usikkerheden om
udviklingen i nedskrivninger pd udidn.
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SARLIGE REGNSKABSM/AESSIGE FORHOLD

Nykredit har i 2016 foretaget to regnskabsmaessige tilpas-
ninger, der medferer zendringer i vaerdiansasttelsen af Ny-
kredit Banks derivater samt i preesentationen af kerneforret-
ningen.

fEndring i vardians=ttelsen af derivater

Nykredit har | 2016 implementeret FVA i dagsvardimilingen
af Nykredit Banks derivatforretninger med kunder. FVA sva-
rer til Nykredits fundingomkostninger som falge af kundernes
for lave eller manglende kollateralstillelser.

Implementeringen medfarer en negativ kursregu'ering, der
pavirker resultat far skat med -380 mio. kr. Heraf kan -218
mio. kr. henfores til forretningsmazessigt udgiede derivatty-
per. /Endringen pdvirker kun kapitalgrundlag og kapitalpro-
cent | begreenset omfang, idet kapitalopgerelsen tidligere har
taget hgjde for denne.

Forretningsmaeessigt udgiede derivattyper

I de foregdende &r har prazsentationen omfattet kreditrelate-
rede veerdireguleringer af swaps, hvorpd der har vasret en
pget tabsrisiko. Disse vaerdireguleringer har lkke vaeret en
del af kerneforretningen.

1 8rsregnskabet for 2016 er dette sendret séledes, at visse
renteswaps i hovedtalstabellen og | praesentationen af forret-
ningsomréder mv, er allokeret til en szerskilt post: Forret-
ningsmaessigt vdgdede derivattyper, der indeholder samtlige
nettoindteegter tilknyttet en raekke derivattyper, som Nykre-
dit ikke lzengere tilbyder kunderne. Disse derivattyper omfat-
ter forretningsmaessigt udgdede derivattyper, som er forret-
ninger med en aprindelig labetid over 15 &r indgiet med
andeishaligforeninger og landbrug samt rentetrapper. Der er
tale om en portefalje, der ikke efterfalgende vil blive z=ndret
bortset fra omleegning mv. af eksisterende forretninger.

Formalet med denne udskillelse er at kunne preesentere
Nykredits resultat af kernefarretning baseret p2 de forretnin-
ger, Nykredit fortsat er aktiv .

Sammenligningstal er zendret, og sendringen pavirker ikke
Nykredits samlede resultat eller den regulatoriske resultatop-
gerelse. Der henvises endvidere til omtalen | anvendt regn-
skabspraksis.

@BVRIGE FORHOLD

Nykredit-koncernen forberedes til borsnotering
Nykredits bestyrelse og reprassentantskab har besluttet at
forberede en barsnotering af Nykredit Holding A/S.

Barsnoteringen er blandt andet begrundet i behovet for som
SIFI-institut at have adgang ti! kapitaimarkedet, herunder for
eksempelvis at kunne tilfore ekstra aktiekapital | de kormn-
mende &r, hvor kapitalkravene m& forventes at stige betyde-
ligt som falge af ny international regulering. Hertil kommer,
at kapitalkravene allerede under den gasldende lovgivning
varierer betydeligt. Dels som folge af udviklingen i eien-
domspriser og konjunkturer, men ogsd som feige af, at myn-

Arsrapport 2016 - Nykredit Realkredit-kancernen

dighederne pd en rakke omrider Ipbende =ndrer kapitalkra-
vene.

Prisjusteringer i Totalkredit

Pr. 1. juli 2016 forhgjedes bidragssatserne for alle eksiste-
rende og nye 13n | Totalkredit. Bidragsforhaielsen skete forst
og fremmest som falge af allerede vedtagne kapitalkrav.
Samntidig skal den ruste Nykredit til krav, der endnu ikke er
vedtagne. Derudover skal den medvirke til at begraense ud-
bredeise af afdragsfrie (8n samt 13n med hyppig refinansie-
ring.

Bidragsforhajelserne betyder sdledes, at kunder med lange
fastforrentede [3n med afdrag oplever den mindste stigning.

Totalkredit-samarbejdet udvidet til erhverv

Efter 25 8rs samarbejde om realkreditin til private boligeje-
re bevaeger Totalkredit-partnerskabet sig nu ind pa er-
hvervsomridet.

Fra april 2016 kan alle pengeinstitutter i partnerskabet tilby-
de et Totalkredit-erhvervstin. Totalkredit-erhvervstin tilby-
des virksomheder inden for brancherne kontor og forretning,
boligudlejning samt industri og h3ndvaerk.

KundeKroner

KundeKrener er Nykredits kundefordelsprogram til koncer-
nens kunder. I farste fase introduceres KundeKroner til kun-
der | Totalkredit.

KundeKroner vil blive fratrukket som en kontant rabat i de
bidrag og gebyrer mv., som kunderne lobende indbetaler til
Nykredit. Skatterddet har bekraeftet, at dette medfarer et
mindsket skattemaessigt fradrag for de naevnte bidrag og
gebyrer mv. svarende til rabattens sterrelse.

Kunderne vil i ferste fase f3 KundeKroner fratrukket som en
kontant rabat | bidraget p& 1.000 kr. pr. 13nt mio. kr. Belpbet
fordeles over fire kvartaler med farste rate af KundeKraoner i
forbindelse med terminsbetalingen for 3. kvartal 2017. Den
endelige madel for KundeKroner, der skal gzelde efter den
farste fase, vil blive meldt ud pd et senera tidspunkt.

@get kundefokus ved ny centerorganisering

Retail justerede medio 2016 sin organisering med fokus p3
naerhed til kunden og staerke faglige miljger med det form3i
at vinde flere helkunder til Nykredit. Med udgangspunkt i
kundernes forskellige behev er der blandt andet udpeget et
korps af rddgivere for ejere af mindre virksomheder, og
Nykredits rAdgiverkompetencer inden for henholdsvis
landbrug og gvrige erhvery er samlet p§ f=rre centre med
staerke faglige kompetencer fordeit over hele landet.

Udstedelse af nedskrivningsbare seniorobligationer
Nykredit har gennemfgrt de ferste udstedelser af nedskriv-
ningsbare seniorobligationer, og ved udgangen af 2016 var
der udstedt for 7,4 mia. kr. Det er hensigten, at det reste-
rende behov pd 5-10 mia. kr. vil blive daekket i 2017,

Den nye funding vil p3 sigt erstatte starstedelen af udstedel-
sen af sikret og usikret seniorgaeld.
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Rating

S&P Global Ratings meddelte i juli 2016 en andring af out-
look p& Nykredit Realkredits og Nykredit Banks ratings fra
negativt til stabilt. Outlook pé ratingen af sikret seniorgzeld
biev ligeledes zendret fra negativt til stabilt.

S&P Global Ratings begrundede det endrede outlook med
iszr Nykredits fremskridt i opbygningen af, hvad S&P Global
Ratings betegner ALAC {Additional Loss-Absorbing Capacity).
ALAC er en stedpude af nedskrivningsbar geeld, der skal
beskytte de simple kreditorer i tilfelde af virksomhedens
konkurs. Senest har Nykredit Realkredit, som ovenfor neevat,
i juni og juli 2016, som den farste finansielle virksomhed |
Europa, udstedt sSkaldte senior resolution notes (SRN), der
tzeller som ALAC. Begge udstedelser var pd 500 mio. euro

£ndring | Nykredit Realkredits bestyrelse

P& Nykredit Realkredits generalforsamling den 16. marts
2016 blev Helge Leiro Baastad og Per W. Hallaren nyvalgt
som medlemmer af bestyrelsen, og samtidig udtridte Steen
E. Christensen og Jens Erik Udsen. Som medarbejdervalgte
bestyrelsesmedlemmer indtridte Olav Bredgaard Brusen og
Inge Sand, og samtidig udtradte Ina Nielsen og Lars Peter
Skaarup.

Bestyrelsen konstituerede sig herefter ved valg af Steffen
Kragh som formand og Merete Eldrup samt Nina Smith som
naestformaend.

MEndring i Nykredits koncerndirektion

Pr. 1. september 2016 zendrede Nykredit ansvarsfordelingen
i koncerndirektionen. I forbindelse med sendringen indtridte
David Hellemann i koncerndirektionen som koncerndirektgr
med ansvar for CFO-/COO-omridet ag Totalkredit-
samarbejdet. Samtidig indtridte David Hellemann i bestyrel-
serne for Nykredit Bank A/S og Totalkredit A/S.

Bente Overgaard udtrédte pr. 30. juni 2016 af koncerndirek-
tionen og af bestyrelserne for Nykredit Bank og Totalkredit.
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USIKKERHED VED INDREGNING OG MALING

M3ling af visse aktiver og forpligtelser er baseret pé regn-
skabsmaessige sken, der foretages af koncernens ledelse.

De omrader, som Indebzerer antagelser og sken, der er vae-
sentlige for regnskabet, omfatter nedskrivninger pd udldn og
tilgodehavender og unoterede finansielle instrumenter er
narmere omtalt | Anvendt regnskabspraksis (note 1 i regn-
skabet), hvortil der henvises.

VASENTLIGE RISICI

Koncernens vaesentligste risici er naermere beskrevet i note
46, hvortil der henvises.

BEGIVENHEDER EFTER REGNSKABS-
PERIODENS AFSLUTNING

1 perioden frem til offentliggerelsen af &rsrapporten for 2016
er der ikke indtruffet begivenheder, der har vaesentlig indfly-
delse p& Nykredit-koncernens pkonomiske stilling.
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FORRETNINGSOMRADER

Nykredits ledelses- og organisationsstruktur er baseret p&

felgende forretningsomrider:

= Retall, der omfatter Nykradits privatkunder samt mindre
og mellemstore erhvervskunder, herunder realkreditudiin
i Totalkredit ydet til Nykredits privatkunder.

= Totalkredit Partnere, der omfatter koncernens realkredit-
udI3n til privat- og erhvervskunder formidlat af lokale og
regionale pengeinstitutter.

= Storkunder, der best3r af Corporate & Institutional Ban-
king {CIB) samt Nykredit Markets.

= Wealth Management, der best8r af Nykredit Asset Mana-
gement, Nykredit Portefalie Administration og Private
Banking Elite.

= Hertit kommer Koncernposter, der omfatter gvrige ind-
teegter og omkostninger, der ikke allokeres til forret-
ningsomr&der, samt basisindtzegter af fonds og behold-
ningsindtjening.

Bruttoindtzegter fra forretninger med kunder tilgér som ud-
gangspunkt de forretningsomrider, der er leverander af de
enkelte produkter. Bruttoindtaegter, med undtagelse af Priva-
te Banking for de mest formuende kunder under Wealth
Management, bliver herefter fordelt tif Retail i form af en fuld
fordeling af de indtzegter, der kan henfares til Retails salgs-
aktiviteter mv. Retail afholder tilsvarende en ande! af de
kapacitetsomkostninger i Nykredit Markets og Nykredit Asset
Management, der kan henfgres til salgsaktiviteterne.

Justering af forretningsomrader

Koncernen har i 1, kvartal 2016 etableret et nyt forretnings-
omride, Weaith Management, der omfatter Private Banking
Elite for de mest formuende kunder, Nykredit Asset Mana-
gement og Nykredit Portefalje Administration, som tidligere
var en del af Storkunder. Samtidig hermed er der sket en
Justering af fordelingen af indtzegter og omkostninger mellem
Private Banking Elite og Retall. Sammenl gningstal er tilpas-
set avennzevnte aendringer.

Justering af resultatopstilling

Resultatopstillingen for forretningsomriderne er i forhold til
&rsrapporten for 2015 tilpasset, siledes at der nu vises et
resultat af kerneforretning svarende til resultat far skat eks-
klusive effekten af visse derivattyper, gevinst ved salg af
domicilejendomme, nedskrivning af goodwill tmv. samt be-
holdningsindtjening. I 4. kvartal 2016 blev definitionen af
visse derivattyper uden for kerneforretningen redefineret,
hvilket gav en zendret fordeling mellem resultatfaring af disse
og basisindtzegter af forretningsdrift. Sammenligningstal er
tilpasset ovennasvnte aendringer,

Indtjening

Koncernens samlede resultat af kerneforretning i 2016 steg
med 203 mio. kr. (4%) til 5.771 mio. kr. mod 5.568 mio. kr.
3ret for. Koncernens samlede resultat fer skat fordelt pa
forretningsamrider er vist i nedenstiende tabel og kammen-
teres for det enkelte forretningsomride pd de falgende sider.

Resultat af forretningsomrider

Woealth
Totalkredit Manage- Koncern-
Mio. kr. Retaif Partnere  Storkunder ment poster 1 alt
2016
Basisindtaegter af
- kundeaktiviteter, brutto 5.697 2.973 2.366 1,034 B9 12.159
= aflenning for distribution mv. 569 -242 327 = -
Forretningsdrift i alt 6.266 2,973 2.124 707 89 12.159
- seniorgzeld og efterstillede kapitalindskud =100 -136 -7 -1 -250 -494
fonds - - - - 46 46
Indtagter af kerneforretning 6.166 2.837 2.117 706 ~115 11,711
Driftsomkostninger 3.262 505 633 405 313 5.122
Realkreditforretningens lovpligtige bidrag til Afviklingsformuen 48 71 19 - - 138
Resultat af kerneforretning for nedskrivninger 2.856 2.261 1.465 297 -428 6.451
Nedskrivning pd udiin - reafkredit 911 10 -100 - - 821
Nedskrivning pa udldn - bank 42 - -191 14 -6 -141
Resultat af kerneforretning 1.903 2.251 1.756 283 422 5771
Forretningsmaessigt udgdede derivattyper -232 = =531 - - -763
Gevinst ved salg af domicilejendomme - - - - 369 369
Beholdningsindtjening - 7 S o 1.331 1.331
Resultat for skat 1.671 2.251 1.225 283 1.278 6.708
Gnsn. allokeret forretningskapital? 25.894 12.277 11,738 623 8.836 59.368
Resultat af kerneforretning i procent af gnsn. forretningskapital 7,3 18,3 15,0 45,4 J 9,7
* Der henvises til note 4 | regnskabet for et fuldstaendigt forretningsomiideregnskab med sammenligningstal
2 Baseret pd Nykredits interne kapitalopgerelse og -allokering.
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Resultat, Retall

Mio. kr. 2016 2015
Baslsindtaegter af
- forretningsdrift 6.266 6537
senjorgaehd -100 =122
Indtaegter af kerneforretning 6.166 6.415
Driftsomkaostninger 3.262 3.316
Realkreditbidrag til Afviklingsformuen 48 43
Resultat af kerneforretning for ned-
skrivninger 2.856 3.056
Nedskrivalnger pd udlén - realkredit 911 739
Nedskrivainger pd udidn - bank 42 55
Resultat af kerneforretning 1.903 2.262
Forretningsmaessigt udgdede derivattyper -232 112
Nedskrivning af goodwill - 9
Resultat for skat 1.671 2.365
Aktlvitet, Retail
Mio. kr. 206 2015
Realkredit
Bruttonyudlén 57.189 78.379
Udi3n til nominel veerdi 421.601 435.916
Rrets nedskrivainger | procent af udlin 0,22 0,17
Nedskrivninger ultimo - korrektlvkonto
Korrektivkonto 4.347 3925
Korrektivkonto | procent af udlin 1,03 0,20
Bank
Ud|&n 30.079 27.054
Tndlén 43.037 40.799
Brets nedskrivainger i procent af udiin 0,15 0,21
Nedskrivainger ultimo - korrektivikonto
Karrektivikonto 1.716 1.7684
Korrektivkonto i procent af uddn 5,39 6,19
Garantier 4.510 4.342
Henszettelser pd garantier 43 44

Basisindtzegter af forretningsdrift, Retail

Mio, kr.
7.000
6.000 e —
5.000
4.000 L=
3.000
2.000
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2016

= @vrige aktiviteter
m Akvititetsindtaegter, realkredit

2015

Bankfotrening
= Bestands/ndtazgter, realkredit
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RETAIL

Farretningsomradet Retail best3r af forretningsenhederne
Retail Privat og Retail Erhverv og omfatter realkredit- og
bankforretninger med privatkunder samt mindre og mellem-
store erhvervskunder, herunder landbrugskunder, boligud!ej-
ning samt formuende Private Banking Retail-kunder. Real-
kreditudidn 1 Totalkredit ydet til Nykredits privatkunder ind-
gér ligeledes i Retail. Herudover indgdr aktiviteten i Nykredit
Maegler A/S og Nykredit Leasing A/S.

Kunderne betjenes i Nykredits 43 centre, hvorunder 18 be-
tjener erhvervskunder, samt gennem det landsdaekkende
salgs- og ridgivningscenter Nykredit Direkte®, Andre distri-
butionskanaler er eiendomsmazeglerbutikkerne i Nybolig og
Estate. Forsikringer formidtes i samarbejde med Gjensidige
Farslkring.

kunderne i Retall tilbydes produkter inden for bank, realkre-
dit, forsikring, pension, investering og geldspleje.

2016 i hovedtraek

Retail Privat har igennem 2016 haft fokus p3 den ipbende
udvikling af BoligBank, der omfatter boligfinansiering, for-
muerddglivning og daglig bank for boligejere, samt Private
Banking Retail. Dette har blandt andet medfart lanceringen
af en raekke nye serviceydelser samt prisjusteringer milret-
tet boligejerne med henblik pd at gere BoligBanken endnu
mere konkurrencedygtig og attraktiv. Der har i lebet af dret
vaeret en tilfredsstillende tilvaekst i antaltet af helkunder.

Retall Erhverv har arbejdet med at videreudvikle Nykredit
ErhvervsBank. Samtidig er der indfart et staerkere fokus pd
mindre ejerledere, som er kendetegnet ved bide at have
privat- og erhvervsorienterede finansielle behov. Tilgangen af
erhvervskunder, der anvender Nykredit som daglig bankfor-
bindelse, har vaeret tilfredsstillende. Omr3det har desuden
haft fokus pé eget Iznsomhed samt reduktion af risikoekspo-
neringer med henblik pd at understatte Nykredits kapitalm3l-
sastninger.

Nykredit har i 2016 indg3et et partnerskab med fintech-
virksomheden Lunar Way, som i december 2016 lancerede
en 100% mobilbanklgsning med enkle bankprodukter malret-
tet 18-26 firige. Ved behov for mere komplicerede produkter
bliver kunderne via appen henvist til Nykredit. Over de nzeste
5 &r forventes 140.000 kunder.

Aktivitet

Retall Privat havde i 2016 et lavere aktivitetsniveau sam-
menlignet med sidste 8r, hvor aktiviteten var ekstraordinzert
hej grundet store rentefald, og bruttanyudi3n faldt fra 32,6
mia. kr. til 25,0 mia. kr. ultima 2016,

Retail Privats realkreditudldn til nominel vaerdi udgjorde
183,4 mia. kr. mod 191,7 mia, kr. ultimo 2015.
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Bankudi&n | Retail Privat udgjorde 12,0 mia. kr. mod 12,1
mia. kr. primo &ret. Bankindldn steg | samme periode med
1,9 mia. kr. og udgjorde 25,7 mia. kr. Stigningen | bankind-
I3n kan blandt andet henfares til tilgangen af indl&nskonti fra
FIH Erhvervsbank A/S, der blev overdraget til Nykredit i 1.
kvartal 2016.

Retail Erhvervs realkreditaktivitet var | 2016 praeget af et
svagt marked med en lille efterspprgsel samt et nassten
uzendret renteniveau. 2015 var derimod preeget af store
rentefald, sor medfarte stor ISneomlaegningsaktlvitet, og
bruttonyudtnet faldt med 13,7 mia. kr. til 32,1 mia. kr.,
mens realkreditudldn til nominel veerdi udgjorde 238,2 mia.
kr., hvilket var 6,0 mia. kr. lavare end ultimo 2015.

Bankudldn i Retail Erhvery steg derimod med 3,1 mia. kr. til
18,1 mia. kr., og indl3n steg med 0,3 mia. kr. til 17,3 mia.
kr.

Resultat mv,
Resultat af kerneforretning udgjorde 1,903 mio. kr. | 2016
mod 2,262 mio. kr, Sret far.

Indtzegter af forretningsdrift faldt med 271 mio. kr. (4%} til
6.266 mio. kr., hvilket primaert kunne henfares til faldende
aktivitetsindtzagter. Bestandsindtzaegter fra realkreditudi3n
viste i mindre grad en stigning som felge af bidragsstigning
pr. 1. juli 2016.

Driftsomkestninger blev reduceret fra 3.316 mig. kr. i 2015
til 3.262 mio. kr., svarende til et fald p3 2%.

Nedskrivninger pd Retails realkreditudi$n steg fra 739 mio.
kr. 1 2015 til 911 mio, kr., mens nedskrivninger p§ bankud!&n
faldt med 13 mio. kr. til 42 mio. kr. Arets nedskrivninger i
procent af udién udgjorde 0,22 af realkreditudi3net og 0,15
af bankud|3net.

Nedskrivninger pd ud|8n til privatkunder steg med i alt 66
mio. kr., fordelt med 58 mio. kr. p§ realkreditud!$n og 8 mio.
kr. pd bankudién.

Nedskrivninger p& udidn til erhvervskunder steg med i alt 92
mio. kr., fordelt med en stigning p8 113 mio. kr. pd realkre-
ditudidn og et fald p§ 21 mio. kr. p8 bankud!Sn.

De samlede nedskrivninger (korrektivkonto) ultima 2016
udgjorde 6,063 mio. kr. mod 5.709 mio. kr. primo &ret.

Forretningsmaessigt udgdede derivattyper blev en udgift p§
232 mio. kr., hvitket var en negativ udvikling p& 344 mio. kr.
I forhold til 2015.

Restancer
Ved septemberterminen udgjorde 75-dages restancer pd
Retails realkreditudldn i procent af forfaldne ydelser 0,78
mod 0,69 pd samme tidspunkt i 2015.
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Staerkt sikkerhedsgrundlag

Sikkerhedsgrundlaget bag realkreditudidnet i Retail er fortsat
staerkt. Realkreditudl@nets sikkerhedsmaessige placering
fremgar nedenfor, hvor det enkelte 1&n er sat i forhold til den
enkelte ejendoms estimerede vaerdi ved udgangen af 8ret.
29 af udlinet til private ligger ud over 80% af ejendommens
aktuelle vaerdi, hvilket er ugendret fra uitimo 2015, Tilsva-
rende ligger 6% af udlinet til mindre og mellemstore er-
hvervskunder ud over 60% af ejendommens aktuelle veerdi
mod 8% ultimo 2015,

Internationale aktiviteter

Nykredit finansierer privatkunders ejendomme primaert i
Frankrig og Spanlen med danske realkreditldn via direkte
salg til kunderne og via vores partnere.

Basisindtzegter fra de internationale realkreditaktiviteter steg
med 2 mio. kr. og udgjorde 128 mio. kr. | 2016.

Realkreditudi&n til kontantvaerdi udgjorde 11,2 mia. kr. mod
11,1 mia, kr. ultimo 2015. Bestanden fordeler sig primzert
med 5,7 mia. kr. i Spanien og 4,7 mia. kr. i Frankrig.

Nedskrivninger pd internationale realkreditudidn blev reduce-
ret med 33 mio. kr. 0g blev en indtaegt pd 3 mio. kr. i 2016.

Restgaldens risikomassige placering 1 forhold ti! estimerede ejendomsvaerdler, Retall

Privat Erbwery Landbrug Privat boligudlejning
LTV/% 2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015
0-40 68 67 77 72 70 71 64 61
40-60 21 21 17 20 20 19 22 23
60-80 10 10 4 5 8 7 10 12
80-90 1 1 1 1 1 1 2
90-100 1 0 1 1 1
> 100 o] 1 1 1 1 1 1
LTV-gnsn.*! 62 63 54 58 60 59 67 69

! Opgjort som placeringen af restgaeldens yderste krone i forhold til den estimerede ejendomsvaerdi.
Note: Tallena er faktiske beldningsprocenter Inkiusive eventuelle medfinansierede omkostninger,

1 tabellen er restgalden kontinuerligt fordelt p3 LTV-kategotier. Et 1&n, der sikkerhedsmzssigt er placeret eksempelvis mellem 0% og 60% af beldningsvaerdi-
.40% og en tredjedel i tabellens beldningsinterval 40-60%.

en, er fordelt med to tredjedele af restgzelden i tabellens beldningsinterval O
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Resultat, Totalkredit Partnere

Mio. kr. 2016 2015
Basisindtaegter af

- forretningsdrift 2973 2,690
- seniorgaeld -136 -168
Indteegter af kerneforretning 2.837 2.522
Driftsomkostninger 505 507
Realkreditbidrag til Afviklingsformuen 71 1
Resultat af kerneforretning for ned-

skrivninger 2.261 2.014
Nedskrivninger pd udidn - realkredit 10 411
Resultat af kerneforretning 2.251 1.603
Nedskrivning af goodwitl 1.907
Resultat for skat 2.251 -304
Aktivitet, Totalkredit Partnere

Mio. kr. 2016 2015
Realkredit

Bruttonyuciin 107.713 137.478
Udi&n til neminel vaerdi 503.767 494,250
Rrets nedskrivninger | procent af udi3n 0,00 0,08
Nedskrivninger ultimo - korrektivkonto

Korrektivkonto 987 1.231
Korrektivkonto | procent af udln 0,20 0,25

Basisindtaegter af forretningsdrift, Totalkredit Partnere

Mio. kr.
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TOTALKREDIT PARTNERE

Totalkredit Partnere omfatter realkreditudidn til privat- og
erhvervskunder i Totalkredit-brandet formidlet gennem 58
lokale og reglonale pengeinstitutter, Realkreditud|&n formid-
let af Nykredit indgdr i forretningsomridet Retail,

Totalkredit Partneres forretningskoncept bygger p§, at part-
nerne har ansvaret for kundebetjening samt daekker en andel
af tabsrisikoen p8 I3nebestanden. Pengeinstitutternes andel
af de realiserede tab modregnes i Totalkredits provisionsbe-
taling til pengeinstitutterne og resultatfores som en reduktion
af nedskrivninger p& ud|3n.

2016 | hovedtrak

Pr. 1. juli 2016 forhgjedes bidragssatserne for alle eksiste-
rende og nye 13n i Totalkredit. Bidragsforhgjelsen skete som
folge af allerede vedtagne kapitalkrav og skal derudover
medvirke til at begraense udbredelse af afdragsfrie 13n samt
I&n med hyppig refinansiering.

Totalkredit har udvidet samarbejdet med de Ickale og reglo-
nale pengeinstitutter til nu ogsd at omfatte prioritets- og
erhvervsidn, Prioritetsinet giver pengeinstitutterne mulighed
for at overdrage bankudi3n med pant i fast ejendom til Tatal-
kredit og p8 den mdde finansiere udiinene. Totalkredit-
erhvervsldn tilbydes virksomheder inden for brancherne
kontor og forretning, boligudlejning samt industri og hind-
vaerk. De farste 13n er udbetalt, 0g 38 pengeinstitutter har
Indg3et aftale om erhvervssamarbejde, hvilket udger hoved-
parten af de pengeinstitutter, der har erhvervskunder med
behov for realkreditidn,

Aktivitet

Totalkredit Partnere havde i 2016 et lavere aktivitetsniveau
sammenlignet med niveauet sidste 8r, hvor aktiviteten var
ekstraordinzert hej grundet store rentefald. Bruttonyudl3net
udgjorde 107,7 mia. kr. ultimo 2016 mod 137,5 ultimo 2015,

Realkreditudidnet til nominel vaardi steq i forhold til ultimo
2015 med 9,5 mia. kr. til 503,8 mia. kr. UdI®n formidlet af
tidligere samarbejdspartnere, som nu betjenes direkte af
Totalkredit, udgjorde 34 mia. kr. ultimo 2016 mod 45 mia.
kr. ultimo 2015. Der er siden opharet af samarbejdet med
Jyske Bank omlagt 18n i Totalkredit for 54 mia. kr. Heraf er
10 mia. kr, efterfalgende formidlet af gvrige institutter i To-
talkredit-samarbejdet.

Resultat mv.
Resultat af kerneforretning steg i forhold til &ret for med 648
mio. kr. til 2.251 mio, kr. i 2016.

Indteegter af forretningsdrift steg med 283 mio. kr. (11%) ti)
2.973 mio. kr. Stigningen kunne henfares til stigende be-
standsindtaegter som falge af gennemferte bidragsforhgjelser
pr. 1. juli 2016 samt ggede udI8n.
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Restgzeldens risikomassige placering i forhold til estimerede
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LT/ % 2016 2015
0-40 59 58
40-60 24 24
60-20 15 14
80-50 2

90-100

> 100 1 1
LTV-gnsn.? 72 72

1 Qpgjert som placeringen af restgzeldens yderste krone | forholet til den estimere-
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Driftsomkostninger faldt med 2 mio, k. og udgjorde 505
mia. kr.

Nettoudgiften vedrgrende seniorgzeld blev 136 mio. kr. mod
168 mio. kr. i 2015. Faldet kunne henfgres til en lavere vo-
lumen af sikret seniorgzeld, samt at renten har veeret falden-
de.

Nedskrivninger pd udl8n for Totalkredit Partnere faldt med
401 mio. kr. (98%) og blev en nettoudgift pd 10 mio. kr.
efter modregning | provisioner til pengeinstitutterne.

De samlede nedskrivninger (korrektivkonto) ultime 2016
udgjorde 987 mio. kr. mod 1.231 mio. kr. primo &ret.

I 2015 var Totalkredit Partneres resultat negativt pdvirket af
nedskrivning af goodwill med 1.907 mio. kr. vedrgrende
kobet af Totalkredit A/S. For 2016 udgjorde denne udgift nul.

Restancer

Ved septemberterminen udgjorde 75-dages restancer p3
Totalkred't Partneres realkreditudidn i procent af forfaldne
ydelser 0,19 mod 0,21 pd samme tidspunkt i 2015,

Starkt sikkerhedsgrundlag

Sikkerhedsgrundlaget bag realkreditudldnet er fortsat staerkt.
Realkreditudi3nets sikkerhedsmaessige placering er sat i
forhoid til den enkelte ejendoms estimerede veerdi ved ud-
gangen af &ret. 3% af udi8net ligger ud over 80% af ejen-
dommens aktuelle vaerdi mod 4% ultimo 2015,

Realiserade tab, svarende til den kontante del af 13net, der er
placeret ud over 60% af ejendommens beldningsveerd pa
[3neudm3lingstidspunktet, modregnes | Totalkredits provisi-
onsbetaling til pengeinstitutterne og resultatfgres som en
reduktion af nedskrivninger p& udldn.
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Resultat, Storkunder

Mio. kr, 2016 2015
Basisindtasgter ar
- forretningsdrift 2.124 2,298

seniorgaeld 7 12
Indtaegter af kerneforretning 2,117 2.286
Driftsomkostninger 633 679
Realkreditbidrag til Afviklingsformuen 19 17
Resultat af kerneforretning for ned-
skrivninger 1.465 1.590
Nedskrivhinger p3 udi3n - realkredit 100 110
Nedsktvninger p3 udi8n - bank 191 176
Resultat af kernaforretning 1.756 1.876
Forretningsmaessigt udgdede derivattyper 531 118
Resultat for skat 1.225 1.994
Aktivitet, Storkunder
Mio, kr. 2016 2015
Realkredit
Bruttonyudidn 28.047 36.578
udi3n tit nomine! vaerdi 176.405 1B0.846
Arets nedskrivninger | procent af udi3n -0,06 -0,06
Nedskrivninger ultima - korrektivkonto
Korrektivkonto 415 536
Korrektivkonto | pracent af udi8n 0,24 0,30
Bank
Udi&n 21.554 17.762
Indldn 12,207 13.700
Arets nedskrivninger | procent af udldn -0,67 ~0,92
Nedskrivninger ultimo - korrektivionto
Korrektivkonto 805 1.011
Korrektivkonto i procent af udl8n 3,60 5,39
Garantier 1.445 1.565
Hensattelser p§ garantier 9 55
Indtaegter, Nykredit Markets
Mio. kr, 2016 2015
Kundeaktiviteter, brutto 727 781
Aflpnning for distribution mv. 324 -298
Forretningsindtagter, netto 403 483
Basisindtaegter af forretningsdrift, Storkunder
Mio. kr.
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STORKUNDER

Forretningsomrddet Storkunder best3r af forretningsenhe-
derne CIB og Nykredit Markets og omfatter aktiviteter med
Nykredits storste erhvervskunder, alment boligbyggeri, store
andelsboligforeninger samt erhvervskunders realkreditién i
udenlandske ejendomime. Storkunder varetager herudover
Nykredits forretninger inden for veerdipapirhandel og afledte
finanstelle instrumenter,

2016 i hovedtraek

CIB har i 2016 oplevet paen I3nefterspargsel, hvilket har
medfgrt deltagelse i flere storre transaktioner. Dette er sket
pd trods af den fortsat hdrde konkurrence p& pris og vilk3r.
Herudover har de nye tiltag omkring strategisk finansiel
rddgivning medfart kundetilgang.

Indtaegterne | Nykredit Markets har | 2016 vasret tilfredsstil-
lende trods volatile markedsfarhold., Samtidig har der veeret
tilgang af nye kunder, isaer blandt formuende kunder.

Samarbejdet om de formuende kunder styrkes fortsat mel-
lem Nykredit Markets, Private Banking Elite og Retail Er-
hverv. Nykredit Markets yder helhedsridgivning 0g sammen-
seetter skrezeddersyede Igsninger til fermuende kunder ved
brug af produkter fra bide Nykredit Markets og Nykredit
Asset Management.

Aktivitet
Aktivitetsniveauet i CIB var i 2016 lavere end det hgje niveau
i 2015, og bruttonyudi3net udgjorde 28,0 mia. kr.

Realkreditudidn udgjorde ultimo 2016 176,4 mia. kr., hvilket
var et fald pa 4,4 mia. kr. i forhold til primo Sret. Faldet
kunne Iszer henfares til Tyskland, hvor Nykredit har reduceret
sit udlén med 4,3 mia. kr.

BankudI&n steg i forhold til primo 3ret med 3,8 mia. kr. til
21,6 mia. kr. Bankind|n faldt med 1,5 mia. kr. og udgjorde
12,2 mia. kr,

Aktiviteten i Nykredit Markets har | 2016 vaeret centreret
omkring starre politiske begivenheder, hvor fokus hos kunder
o0g markedsdeltagere har vaeret pd risikoprofilering og positi-
onering. Generelt har der vzeret en pget efterspprgsel efter
rentederivater,

Resultat mv.
Resultat af kerneforretning faldt i forhold til ret far med 120
mia. kr, til 1.756 mio. kr. i 2016.

Indtzegter af forretningsdrift faldt med 174 mio. kr. {8%) til
2,124 mio. kr. Faldet kunne primaart henfgres til faldende
bankindtaegter, hvorimed inditzegter vedrgrende realkredit
var p& niveau med 2015,

CIB's indtaegter faldt i forhold til 3ret for med 94 mio. kr. til
1.721 mio. kr.
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Nykredit Markets’ indtaegter efter distributionsafregning faldt
i forhold til &ret far med 80 mio. kr. til 403 mio. kr. Udviklin-
gen skal ses | lyset af, at aktivitetsniveauet var meget hajt ¢
2015.

Driftsomkostninger faldt med 46 mio. kr. til 633 mio. kr.

Nedskrivninger p8 Storkunders realkreditudidn sendredes fra
en indtzegt p§ 110 mio. kr. til en indtaegk pd 100 mio. kr., og
for nedskrivninger pd bankudldn steg indtaegten med 15 mio.
kr. til 191 mio. kr. Arets nedskrivninger i procent af udl3n

udgjorde -0,06 af realkreditudidnet og -0,67 af bankudl&net.

De samlede nedskrivninger {korrektivkonta) ultimo 2016
udgjorde 1.220 mio. kr. mod 1.547 mio. kr. primo Aret.

Forretningsmaessigt udgdede derivattyper blev en udgift pd
531 mio. kr., hvilket var en negativ udvikling pd 649 mio. kr.
i forhold til 2015.

Restancer

Ved septemberterminen udgjorde 75-dages restancer pa
Storkunders realkreditudidn | procent af forfaldne ydelser
0,01 og 13 dermed fortsat pd et lavt niveau. P& samme tids-
punkt | 2015 var restanceprocenten 0,10,

Staerkt sikkerhedsgrundlag

Slkkerhedsgrundlaget bag realkreditudidnet er fortsat steerkt.
Realkreditudidnets sikkerhedsmazessige placering er sat |
forhold til den enkelte ejendems estimerede veerdi ved ud-
gangen af &ret. 6% af udlanet ligger ud over 60% af ejen-
dommens aktuelle vaerdi, hvilket er uaendret i forhold til
ultimo 2015.

Internationale aktiviteter

Nykredit beldner danske og udvalgte internationale erhvervs-
kunders ejendomme | udlandet med realkreditiin underlagt
dansk lovgivning. Udi8net omfatter ejendomme i Sverige,
Tyskland, Storbritannien, Finland og Norge.

Basisindtzegter af de internationale realkreditaktiviteter faldt
med 27 mio. kr. og udgjorde 361 mio. kr. i 2016 mod 388
mio. kr. &ret for.

Realkreditudi$net til kontantveerdi udgjorde 40,5 mia. kr.
ultimo 2016 mod 46,3 mia. kr. primo 3ret. Bestanden forde
ler sig primaert med 22,3 mia. kr. i Sverige, 12,6 mia. kr. i
Tyskland, 3,0 mia. kr. i Storbritannien og 2,2 mia. kr. i Fin-
land.
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Resultat, Wealth Management

Mio. kr 2016 2015
Basisindtaegter af
- forretningsdrift 707 555
seniorgaeld -1 1
Indtmgter af kerneforretning 706 554
Driftsomkostninger 409 354
Realkreditbidrag td Afviklingsformuen “
Resultat af kernefarretning for ned-
skrivninger 297 200
Nedskrivringer pd udl3n - realkredit 1
Nedskrivninger pd udidn - bank 14 “
Resultat af kerneforretning 283 199
Forretningsmaessigt udgede derivattyper - 1
Resultat for skat 283 198
Aktivitet, Wealth Management
Mio. kr. 2016 2015
Realkredit
Bruttonyud!&n 1.017 1.236
Udi&n tit nominel veerdi 5,362 3.312
Arets nedskrivninger | procent af udidn 0,00 0,03
Nedskrivninger ultimo - korrektivkonto
Korrektivkento 2 3
Korrektivkonto i procent af udlin 0,04 0,09
Bank
Udi&n 2,603 1,922
Indi3n 9.522 7.828
Arets nedskrivninger i procent af udt3n 0,53 0,00
Nedskrivninger uitimo - korrektivkonto
Korrektivkonto 17 4
Korrektivkonts | procent af udtn 0,65 0,21
Garantier 549 327
Hensaetteiser pd garantier - -
Formue under forvaltning 157.056 143.812
Formue under administration 786,549 700.372
~ heraf Nykredit-koncernens investeringsfor-
eninger 74.648 66.394
Indtagter, Wealth Management
Mio. kr, 2016 2015
Kundeaktiviteter, brutto 1.034 879
Aflenning for distribution my. -327 -324
Forretningsindtaegter, netto 707 555
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WEALTH MANAGEMENT

Forretningsomridet Wealth Management, som blev etableret
fra og med 1. kvartal 2016 ved overfarse! af en raekke aktivi-
teter fra Storkunder, varetager Nykredits forretninger inden
for kapitalforvaltning og formuepleje. Wealth Management
bestdr af forretningsenhederne Nykredit Asset Management,
Nykredit Portefplje Administration og Private Banking Elite.
Sidstnzevnte er méirettet kunder med en formue over 7 mio.
kr.

Nykredits kompetencer inden for kapitalforvaltning og porte-
fpljeadministration er samlet | Nykredit Asset Management
og Nykredit Portefelje Administration, og deres produkter og
Insninger spaender fra Nykredit Invest, Privat Portefglje,
OpsparingsInvest og PensionsInvest til diskretionaere forvalt-
nings- og administrationsaftaler med institutionelle kunder,
fande, virksomheder, offentlige institutioner oy velhavende
privatperscner,

2016 i hovedtrak

I Nykredit Asset Management var 2016 praget af gode inve-
steringsresultater, men ogsa zendringer i prisstrukturen i
Nykredits investeringsfareninger, 1 forbindelse med tilpasnin-
gen til MiFID II blev tegningspravisionen fjernet pé stort set
alle foreninger primo 3ret.

Blandt Nykredit Asset Managements investeringsstrategier
(GIPS composites) har 60,5% leverat afkast over deres re-
spektive benchmarks | 2016, og over de seneste tre &r har
87,1% leveret afkast over deres respektive benchmarks.
Begge dele betragtes som tilfredsstillende. I 2016 er det
szerligt investeringer inden for danske stats- og realkreditob-
hgationer, herunder hedgeforeningerne i Nykredit Alpha, som
har leveret ekstraordinzert gode resultater,

I Nykredit Portefslje Administration har 2016 vaeret praeget
af paen kundetilgang og lanceringen af en Luxembourg UCITS
SICAV-investeringsforening.

Private Banking Elite har i 2016 haft en solid kundetilgang,
bdde for s8 vidt ang8r nye kunder og foraadling af eksiste-
rende kunder. Sidstnaavnte har med succes haft szerligt fokus
i 2016.

Aktivitet

Formue under forvaltning steg med 13,2 mia, kr. og udgjor-
de 157,1 mia. kr. ultimo 2016. Stigningen kunne henfares il
positivt nettasalg samt positive kursreguleringer.

Formue under administration steg med 86,2 mia. kr, 0g
udgjorde i alt: 786,5 mia. kr. ultimo 2016. Udviklingen var
sammensat af en nettotilgang p3 29,3 mia. kr. 0g kursstig-
ninger pd 56,9 mia. kr.

I Private Banking Elite, som tilvejebringer en de! af den sam-

lede formue under administration, har 2016 budt pd en til-
fredsstillende nettotilvaekst i formuen.
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Resultat mv.
Resultat af kerneforretning steg i forhold til dret for med 84
mio. kr. til 283 mio. kr. | 2016.

Indtz=gter af forretningsdrift steg med 152 mio. kr. (27%) til
707 mio. kr, Stigningen kunna fuldt ud henferes til bankind
teegter.

Driftsomkostninger steg med 55 mio. kr. {16%) og udgjorde
409 mio. kr. primzert som falge af stigende aktiviteter i Pri
vate Banking Elite,

Nedskrivninger pd Wealth Managements realkreditudin blev
nul mod 1 mia. kr. 3ret far, mens nedskrivninger pé bankud-
l4n steg fra nul til en udgift pd 14 mio. kr. Arets nedskrivnin-
ger i procent af udldn udgjorde 0,00 af realkreditudidnet og
0,53 af bankudiinet.

De samlede nedskrivninger (korrektivkonta) ultimo 2016
udgjorde 19 mio. kr. mod 7 mio. kr. primo ret.

Stzerkt sikkerhedsgrundlag

Sikkerhedsgrundlaget bag realkreditudl3net er fortsat staerkt
Realkreditudl@nets sikkerhedsmaessige placering er sat i
forhold til den enkelte ejendoms estimerede veerdi ved ud-
gangen af dret. 3% af udi3net ligger ud over 80% af ejen-
dommens aktuelle vaerdi mod 3% ultimo 2015.
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Resultat, Koncernposter

Mio. kr. 2016 2015
Basisindtzegter af
forretningsdrift 89 46
seniorgzeld og efterstillede kapitalindskud 250 =307
fonds 46 38
Indtzegter af kerneforretning -115 -223
Driftsornkostninger 313 149
Resultat af kerneforretning for ned-
skrivninger -428 =372
Nedskrivninger p3 udldn - realkredit
Nedskrivninger pd udidn - bank -6 .
Resultat af kerneforretning -422 -372
Gevinst ved salg af domicilejendomme 369 -
Nedskrivning af kunderelationer 49
Beholdningsindtjening 1.331 853
Resultat for skat 1.278 432
Aktivitet, Koncernposter
Ma. kr. 2016 2015
Bank
Udidn 767 8
Incidn 649 272
Nedskrivninger ultima - korrektlvhonto
Korrektivkonto 53
Komrektivkonto | procent af udiin 86,49
Garantier

Hensaettelser pd garantier

150

708

Arsrapport 2016 - Nykredit Realkredit-koncernen

KONCERNPOSTER

Enkelte resultat- og balanceposter allokeres ikke til forret-
ningsomréderne, men medregnes under Koncernposter.

Koncernposter omfatter endvidere Nykredits samlede afkast
pa fondsbeholdningen, som er summen af basisindtaegter af
fonds og beholdningsindtjeningen. Aktiviteten i selskaberne
Nykredit Ejendomme A/S og Ejendomsselskabet Kalvebod
A/S indgdr endvidere i Koncernpaoster, ligesom gevinst ved
salg af domicilejendomme fares her.

Resultat mv.

Resultat far skat steg i forhold i) 8ret for med 846 mio. kr. til
1.278 mio. kr. i 2016, Stigningen kunne primaert henfares til
foraget beholdningsindtjening samt gevinst ved salg af domi-
cilejendamme.

Indteegter af forretningsdrift steg med 43 mio. kr. til 89 mio.
kr., mens nettorenteudgift af seniargaeld oy Nykredits efter-
stillede kapitalindskud faldt med i alt 57 mio. kr. til 250 mio.
kr. | 2016.

Nykredits basisindteegter af fonds udgjorde 46 mio. kr., hvil-
ket var 8 mio. kr. mere end | 2015. Basisindtezgter af fands
er det afkast, der kunne vaere opniet ved placering af kon-
cernens investeringsbeholdninger til den risikofri rente. Der-
udover indehoider basisindteegterne af fonds nettorenteudgif-
ter vedrerende supplerende kapital,

Ikke-allokerede driftsomkostninger steq med 164 mio. kr. til
313 mio. kr.

Nedskrivninger p§ udi3n blev en indtaegt p8 6 mio. kr. mod
nul 8ret far.

I 4. kvartal 2016 solgte Nykredit to af sine domicilejendom-
me, Glaskuben og Krystallen, Nykredit fortszetter som lejer
af bygningerne | forventet godt 5 3r. Salget medfarte en
gevinst pd 369 mio. kr.

I 2015 var Koncernposters resultat negativt pavirket af ned-
skrivning af kunderelationer med 49 mio. kr. For 2016 ud-
gjorde denne udgift nul,

Nykredits beholdningsindtjening wdgjorde 1.331 mio. kr. mad
853 mig. kr. i 2015, Beholdningsindtjeningen pé abligationer,
likviditet og renteinstrumenter blev p§ 1.140 mio. kr. For
aktier og aktieinstrumenter, der vaerdireguleres lgbende over
resultatopgerelsen, udgjorde beholdningsindtjeningen 192,
mio. kr,

Beholdningsindtjeningen er den merindtjening, der opnds ved
investering i aktier, obligationer og afledte finansielle knstru-
menter ud over den risikofri rente. Hertil kommer realiseret
kursgevinst/-tab ved salg af aktier klassificeret som disponib-
le for salg (strategiske aktier). Kurs- og rentemarginaler i
tilknytning til realkraditforretningen | Nykredit Realkredit og
Totalkredit samt handelsaktiviteterne | Nykredit Markets
medregnes ikke | beholdningsindtjeningen, men fgres under
basisindtzegter af forretningsdrift.
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KAPITALGRUNDLAG, FUNDING OG LIKVIDITET

Nykredits aktiviteter bestir hovedsageligt af matchfundede
realkreditudiin. Realkreditudidnet ydes mod pant i fast ejen-
dom, og er siledes kendetegnet ved et hejt sikkerhedsni-
veau. Det danske realkreditsystem er reguleret i lov om
finansiel virksomhed, lov om realkreditudi®n og realkreditob-
ligationer satnt obligationsbekendtgarelsen. Lovgivningen
saetter en greense for belfining af ejendomme, og kreditrisi-
koen pd realkrediddn er derfor begraenset.

Realkreditudi3n vg den tilhgrende funding er reguleret af
balanceprincippet. Det betyder, at Nykredits rente-, valuta-
og likviditetsrisici i forbindelse med realkreditudldn og fun-
ding heraf er begraensede. Likviditets- og markedsrisikoen
begraenses yderligere af loven om regulering af refinansie-
ringsrisiko, der sikrer refinansiering af realkreditidn | szerlige
situationer. Kreditrisiko er siledes Nykredits starste risiko.

Ud over realkreditud($n bestr Nykredits aktiviteter af bankaktiviteter,

ejendomsmaeglervirksomhed, administration og farvaltning af investerings-

fonde, leasing samt forsikringsformidling. Disse forretningsaktiviteter
mediprer sammen med placeringen af investeringsbeholdningen kredit-,
markeds- og likviditetsrisici samt operationelie risici.

Nykredit Realkredit-koncernan
Risikoeksponeringer fordelt pd risikotyper

i0
o = ==

Kreditrisika Markedsrislko Dperatianel risika

m2016 m2015

Nykredit fokuserer pd at have en risikostyring, der sikrer
overensstemmelse mellem risikoprofil, risikoappetit og geel-
dende lovgivning, samt at have en robust kapitalstruktur.
Risikostyringen skal sikre finansielle lasninger, som er hold-
bare p b3de kort, mellem og lang siot.

Nykredits risikostyring er naermere beskrevet i note 46. En
mere detaljeret gennemgang af Nykredits kapital- og risiko-
politik findes i rapporten Risiko- og kapitalstyring 2016, der
findes pd nykredit.dk/rapporter.

Nykredit veerdiansaetter sine Investeringsaktiver til markeds-
veerdi. &Endringer | kurser og renter vil derfor resultere i en
vis volatilitet i indtjeningen som falge af afledte gevinster/tab
p& Nykredits investeringer i vaerdipapirer.

Balanceprincip og match funding

Nykredits realkreditudi@n er reguleret af balanceprincippet.
Balanceprincippet satter graenser for de finansielle risici,
som Nykredit m# pdtage sig, mellem l3ngivning og finansle-
ring.

Et realkreditinstitut kan valge mellem at anvende det speci-
fikke eller det overordnede balanceprincip. Nykredit har valgt
det overordnede balanceprincip, men har indrettet sin obliga-
tionsudstedelse pd en sidan méde, at Nykredit kun patager
sig begraensede finansielle risicl vedrgrende udladn og funding
af udldnet,

Ligesom landets pvrige realkreditinstitutter anvender Nykre-
dit dagsvaerdi ved den regnskabsmazssige opgarelse af béde
realkreditudi3n og udstedte obligationer, begge med ud-
gangspunkt i obligationernes dagskurs. Vzerdiregulering af
realkreditud)dn og udstedte obligationer indgdr derfor i Ny-
kredits resultat med tilnzermelsesvis samme belgb, men med
modsat fortegn. En zendring i obligationskurserne vil siledes
Ikke resultere | udsving i Nykredits regnskabsresultater.

Balanceprincip og matchfunding

Kunde Nykredit- Honcernen

Renter

Investor

Renter
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Mere end 99% af Nykredits realkreditudldn er matchfundede.
Det betyder blandt andet, at der til hvert ¥in er knyttet en
matchende funding, som szlges pd obligationsmarkedet.
Nykredit udsteder pd daglig basis de obligationer, der funder
lAnudbetalingerne,

For at eliminere rente- og valutarisici har realkreditlin de
samme rente- og valutavilkir som de obligationer, der fun-
der udidnet. Fastforrentede |13n har en fast funding | hele
I8nets Ipbetid. Rentetilpasnings!3n fundes med obligationer
med kortere |pbetid end de tilknyttede 13n, som refinansieres
ved obligationernes udleb. Kundens rente a:ndres ved refi-
nansiering til den effektive rente p2 de solgte obligationer,

Ved indfrielse af t4n reduceres linets udestiende funding.
L3ntager daekker Nykredits omkostninger ved indfrielse.

Lintagers indbetalingsdatoer for renter og afdrag er fastlagt,
s8 Nykredit ved rettidig indbetaling modtager midlerne sam-
tidig med eller tidligere, end de tilsvarende betalinger til
obligationsejerne forfalder.

Ved matchfunding er der lighed mellem J3nets og fundingens
rente- og afdragsbetalinger. Nykredits indtjeningsmarginal
bestdr derfor af et saarskiit bidrag, der primzzrt beregnes af
restgaelden. Dertil kommer diverse gebyrer.

Arsrapport 2016 ~ Nykredit Realkredit-koncernen
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Mykredit Realkredit-koncernen
Egenkapital {Inkl. hybrid kernekapital)

Mio, kr. 2016 2015
Egenkapital primo 65.460 58.650
rets resultat 5.329 3.191
Dagsvaerdiregulering af aktier disponible for

salg 331 7
Optagelse af hybrid kernekapital - 3.731
Andre reguleringer -163 <119
Egenkapital ultimo 70.957 65.460

Nykredit Realkredit-koncernen
Kapital og solvens

Mia, kr. 2016 2015
Kreditrisiko 304.275 264,865
Markedsrisiko 25.437 27,958
Operationel risiko 19.636 18.397
Risikoeksponeringer | alt* 349.348 311.220
Egenkapltal {inkl. hybrid kernekapital} 70,957 65.460
Hybrid kernekapital mv., -5.409 -3.774
Tilleg/fradrag i egentlig kernekapital 315 -1.161
Egentlig kernekapital 65.863 60.525
Hybrid kernekapital 3.500 3.831
Fradrag | hybrid kernekapital -124 -343
Kernekapital 69.539 64.013
Supplerende kapital 11,315 10.820
Tillaeg/fradrag | supplerende kapital 255 -335
Kapltalgrundlag 80.599 74.498
Egenthg kernekapitalprocent 18,8 19,4
Kernekapitalprocent 19,9 20,5
Kapltatprocent 23,0 23,9

Kapitalgrundiag og solvens er yderligere specificeret i regnskabets note 2,

1 Kapital- og solvensopgorelsen er opgjort | henhold til Europa-Parlamentets og
Ridets kapitalkravsforordning nr. 575/2013 af 26. junl 2013 samt de danske
overgangsregler, der er fastlagt af det danske finanstilsyn. Risikoeksponeringer
| alt med overgangsregel udgjorde 604 mia. kr. ultima 2016, svarende til en
nedvendig kapitalprocent pd 13,8.

Der er i opgorelsen foretaget et fradrag ps 287 mlo. kr., jf. omtalen | regnskabets
note 2.

Nykredit Realkredit-koncernen
Tiistraakkeligt kapitalgrundlag og solvensbehov

Mio. kr. 2016 2015
Kreditrisiko 24,342 21.189
Markedsrisiko 2.035 2,237
Operationel risiko 1.571 1.472
Spjle 11 alt 27.948 24.898
Svagt forringet konjunkturforlab (stresstest

nmv.) 2.773 3.731
Dyrige risici 2.551 5.243
Model- og beregningsusikkerhed 2.495 2.852
Sajle 11 | alt 7.819 11.826
Tiistra=kkeligt kapltalgrundlag i alt 35.767 36.724
Solvensbehov (Seile | og Seolje I1), % 10,2 11,8
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Egenkapital

Nykredits egenkapital udgjorde 71,0 mia. kr. ultimo 2016,
svarende til en stigning p3 5,5 mia. kr. siden rets begyndel-
se. Udviklingen | egenkapitalen var primaert en konsekvens
af &rets resultat pd 5,3 mia. kr.

1 den regnskabsmaessige egenkapital indg&r hybrid kerneka-
pital p8 500 mio, euro (3,8 mia. kr.). Solvensmaessigt indg3r
den hybride kernekapital ikke | den egentlige kernekapital,
men i kernekapitalen.

Kapital, risikoeksponeringer og solvens
Nykredits kapitalgrundiag omfatter egentlig kernekapital,
hybrid kernekapital og supplerende kapital efter fradrag.

Nykredits kernekapital bestdr overvejende af egentlig kerne-
kapital. Kernekapitalen udger i aft 69,5 mia. kr. Den egentli-
ge kernekapital udgar 65,9 mia. kr., og hybrid kernekapital
udger 3,7 mia. kr. Den egentlige kernekapital er det vigtigste
kapitalbegreb, da hovedparten af kapitalkravene skal deekkes
med denne kapitaltype.

Der er i kancernens kapitalopgerelse foretaget et fradrag for
dele af den bundne fondsreserve i Totalkredit. Fradraget er
baseret p& Finanstilsynets vurdering af, at den bundne reser-
ve ikke kan medregnes i sin helhed ud fra en afggrelse truf-
fet af Finanstilsynet vedrerende en anden finansiel virksom-
heds bundne reserve. Nykredit er ikke enig i Finanstilsynets
vurdering og forventer, at sagen dreftes juridisk med Finans-
tilsynet i far&ret 2017 med henblik p& en forme! afggrelse
vedrgrende den solvensmaessige behandling af Totalkredits
bundne fondsreserve.

Ultimo 2016 udgjorde Nykredits risikoeksponeringer 349 mia.
ke. Med et kapitalgrundlag pd 80,6 mia. kr. svarer det til en
samlet kapitalprocent pd 23,0 mod 23,9 ultimo 2015. Den
egentlige kernekapitalprocent udgjorde 18,8 mod 19,4 ultimo
2015.

Risikoeksponeringerne er siden ultimo 2015 steget fra 311
mia. kr. til 349 mia. kr. Udviklingen er sammensat af et
generelt fald i kreditrisikoen, primeert fordi ejendomspriserne
er steget, og beldningsgraden dermed er faldet, samt en
reduceret markedsrisiko. Samtidig er risikoeksponeringerne
gget med ca, 52 mia. kr. som felge af en raekke modelan-
dringer, som Finanstilsynet har godkendt til implementering i
3. kvartal 2016, jf. nedenfor,

Der henvises til regnskabets note 2 for en mere detaljeret
oversigt over Nykredits kapital og solvens.

Tistr=kkeligt kapitalgrundlag og solvensbehov

1 henhold til lov om finansiel virksomhed skal bestyrelsen og
direktionen sikre, at Nykredit har et tilstraekkeligt kapital-
grundlag. Det tilstraekkelige kapitalgrundlag er den kapital,
som ledelsen vurderer, der som minimum kraeves for at
daekke alle vaesentlige risici,
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Opgorelsen af det tilstraekkelige kapitalgrundlag tager hpjde
for de forretningsmeessige mél ved at afsastte kapital til alte
relevante risici, herunder usikkerheder ved beregningerne.

Det tilstreekkelige kapitalgrundlag bestir i Nykredit af to
komponenter - Sajle I og Sgjle II,

Spjle I
Sejle I-kapitalen deekker kreditrisiko, markedsrisiko og ope-
rationel risiko og udgjorde 27,9 mia. kr. ultimo 2016.

Sojle 11

Sejle Il-kapitalen da=kker pvrige risici samt et aget kapital-
krav under en svag konjunkturnedgang. Spajle li-kravet ud-
gjorde 7,8 mia, kr. ultimo 2016 mod 11,8 mia. kr. ultimo
2015. Tillaegget er faldet som felge af implementeringen af
nye kreditrisikomodeller, der fiytter risikoen fra Sejle 1T tit
Sejle I samt lavere konjunkturtill=g som falge af nye stress-
testmodeller.

Nykredit anvender modelmeessige stresstest og kapitalfrem-

skrivninger til at fastlazgge det tilstraskkelige kapitalgrundlag.

Der henvises til not= 2 for en mere detaljeret beskrivelse af
Nykredits stresstests,

Opgerelsen af gvrige risici | Spjle 11 omfatter blandt andet en
raekke vurderinger af amdemmerisiko, kontrolrisici, strategi-
ske risici, eksterne risici, koncentrationsris ci, validerings- og
backtestresultater, renterisiko p3 swaps og kreditveerdijuste-
ringer (Credit Value Adjustments, CVA) mv.

Under Sgile 11 indgdr ogs3 et generelt tillag for model- og
beregningsusikkerhed refateret til de madeller, som Nykredit
anvender til beregning af kapitalkrav. Usikkerhedstillzeggene
udger 5% i Nykredit Bank, 7,5% i Nykredit Realkredit og
Nykredit Realkredit-koncernen samt 10% i Totalkredit og
afspejler den labende udvikling af de forskeliige modelter.
Tillzzgget beregnes af summen af alle risici,

Ultimo 2016 blev Nykredits tilstrzekkelige kaplitalgrundlag
opgjort til 35,8 mia. kr. Solvensbehovet, der beregnes som
det tilstraekkelige kapitalgrundlag i procent af risikoekspone-
ringerne, udgjorde 10,2%.

Da Nykredit er udpeget som et systemisk vigtigt finansielt
institut (SIFI), gaeider der et saerligt SIFI-bufferkray til kapi-
talen, som skal opfyldes med egentlig kernekapital {CET1).
Kravet p§ 2% indfases gradvist i &rene 2015-2019. | 2016
udgjorde SIFI-bufferkravet 0,8%.

Fra 2016 indfases en kapitalbevaringsbuffer, der geslder far
alle finansielle institutter, Denne buffer ager det lovmezessige
krav til den egentlige kernekapital. Bufferen Indfases med ca.
0,6 procentpoint arligt og er fuldt indfasat i 20195,

Nykredits kapitalpolitik, som er nzermere beskrevet | det

falgende afsnit om "Kapitalmal 2019", tager hejde for kapi-
talbehovet ved fuldt indfasede kapitalkrav.
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Bestyrelsen for Nykredit Realkredit-koncernen har fastsat et
mél for den egentlige kernekapitalprocent p& 17,5% i 2019.
Kapitalpolitikken revurderes &rligt.

Denne bestyrelsesbeslutning er baseret pd falgende forhold:

= 12019 vil lovkravene til Nykredit Realkredit-kancernens
egentlige kernekapital vasre p§ op mod 13% af de aktu-
elle risikoeksponeringer givet et sgjle 11-krav pé 2-3%,
og afhaengig af konjunktursituationen, herunder om den
kontracykliske kapitalbuffer er aktiveret eller ej. Hertil
kommer krav afledt af EBA's og Fi nanstilsynets stress-
test.

= Der skal holdes et markedskanformt kapitalniveau sva-
rende til niveauet hos pvrige store nordiske finansielle In-
stitutter med stor vaerdipapirudstedelse.

= Der skal holdes tilstreekkellg kapital til at sikre en rating
fra ratingbureauerne, som er forenelig med koncernens
strategi.

» Herudover skal szerligt tre Nykredit-karakteristika tilgode-

ses kapitalmaessigt. Disse er:

= Nykredit er p.t. ikke baranoteret og har derfor vanske-
ligere adgang til kapitalmarkederne end barsnoterede
virksomheder.

* Nykredit er en af Europas starste private obligations-
udstedere,

* Nykredit har et betydeligt realkreditud|Zn. Realkredit-
udi8n har typisk en lang Ipbetid og er vopsigelig fra
Nykredits side.

Nykredits risikoeksponeringer udgjorde ved &rets udgang
349 mia. kr. Storstedelen af risikoeksponeringerne udgeres
af kreditrisiko.

I 3. kvartal 2016 sendrede risikoeksponeringerne sig p3 to
vaesentlige punkter. For det farste godkendte Finanstilsynet
den sidste del af koncernens avancerede 1IRB-modeller samt
nye ratingmodeller pd erhverv og landbrug mv. Samlet set
giver IRB-metoden fortsat en reduktion af risikoeksponerin-
gerne sammenlignet med at vaere pd standardmetoden.
fndringen i 3. kvartal betad dog isoleret set en stigning i
risikoeksponeringerne pd 35 mia, kr., hvoraf 70% vedrerte
realkreditselskaberne, og 30% vedrerte Nykredit Bank.

Hertil kom ligeledes | 3. kvartal 2016 en zendring af den
beregningsmzessige labetid for erhvervsengagementer i Ny-
kredit Bank fra far 2,5 3r til den faktiske lgbetid dog maksi-
malt 5 &r. Denne eendring kom efter dialog med Finanstilsy-
net. Det har medfprt en partiel stigning i risikoeksponerin-
gerne pd 17 mia. kr.

Som falge af de seneste modelzendringer og forventede
kommende lovkrav er der i 2016 foretaget en tilpasning af
kapitalstrukturen og kapitalniveauet | bide Nykredit Bank og
Totalkredit. Nykredit Bank har optaget Tier 2 kapital p3 2
mia, kr. i Nykredit Realkredit A/S for at sikre en tilpas buffer
til fovens krav samt at leve op til bestyrelsens kapitalma|-
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sa=tning, nar blandt andet SIFI-bufferkravet stiger i 2017.
Totalkredit har optaget hybrid kernekapital pa 4 mia. kr. |
Nykredit Realkredit A/S primzert med henbliik pd at kunne
overholde et kemmende gearingskrav pd 3% med en pas-
sende margin.

Nykredit har en razkke folsomheder i relation til kapital og
risikoeksponeringer. Nykredits kapital og risikoeksponeringer
pavirkes i farste reekke af de Ipbende driftsresultater, herun-
der nedskrivninger p4 udliin, beholdningsindtjening og vaardi-
regulering p3 swaps.

Hertil kommer, at risikoeksponeringerne pivirkes af konjunk-
turudviklingen samt udviklingen i ejendomspriser og renter.
En zendring af ejendomspriserne pa 5% pivirker Isoleret set
risikoeksponeringerne med i niveauet 15 mia, kr.

Endelig pdvirkes Nykredits kapital og risikoeksponeringer i
disse §r lgbende af sendret regulering og tilsynspraksis.

Eksempelvis implementeres regnskabsstandarden IFRS 9 pr.
1. januar 2018, hvilket forventeligt vil ge koncernens regn-
skabsmaassige nedskrivninger (korrektiver) i en starrelsesor-
den af 1,0 mia. kr. - 1,5 mia. kr. inkl. skatteeffekten. Dette
vil reducere Nykredits egentiige kernekapital. Der pigdr
fortsat et arbejde med at analysere effekten af IFRS 9 og
tilpasse Nykredits modeller, hvorfor skennet er behaftet med
stor usikkerhed.

1 EU-regi er der endvidere i november 2016 fremsat forslag
til revision af kapitalkravsreglerne, som mé forventes at pge
risikoeksponeringerne til markedsrisiko betydeligt, jf. neden-
for. Der er ogs3 drpftelser i Basel-komitéen amkring vaesent-
lige aandringer i kapitalkravsreglerne, som iszer mé forventes
at pdvirke alle typer af realkreditudln sarmt markedsrisiko,
jf. oasé nedenfor. Der pagdr endelig en Ipbende proces bide
natlonalt og i EU med at harmonisere kapitalkravsreglerne
for kreditinstitutter.

I tillaeg hertil gennemfarer de danske myndigheder og den
europzeiske banktilsynsmyndighed, EBA, imbende stresstest
af kreditinstitutterne, jf. EBA's stresstest fra juli 2016.

Disse forhald betyder, at risikoeksponeringer zndrer sig

isbende, hvilket bl.a. er baggrunden for, at Nykredits besty-
relse har ansket at sikre en kapitalfieksibilitet | Nykredit ved
at beslutte, at Ny-kredit skal forberedes til en bersnotering.

Risiko for skeerpede kapitalkrav
Der er risiko for, at kapitalkravene skeerpes yderligere i de
kemmende 3r,

Basel-komitéen arbejder siledes pd i bagyndelsen af 2017
at foresid en reekke zndringer og begraznsninger pa bereg-
ningen af risikaeksponeringerne for banker og realkreditinsti-
tutter, der anvender interne modeller,

Den vaesentligste 2endring er, at Basel-komitéen overvejer at

indfgre et nyt sdkaldt guivkrav for institutter, der anvender
interne modelier. Guivkravet kan indebzere, at institutterne
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pa tvaers af risikotyper (kredit-, markeds- og operationel
risika) f&r et minimumskapitalkrav, der udger en andel af
kapitalkravet beregnet ved anvendelse af standardmetoden.

Gulvkravet overvejes at skulle udgere omkring 70% af stan-
dardmetoden, hvilket vil pge risikoeksponeringerne | Nykredit
markant i forhold tii | dag.

Gulvkravet kan ramme alle de danske realkreditinstitutter,
idet disse har en meget lav tabsrisika, Det kan derfor medfe-
re markante stigninger i kapitalbehovet for realkreditiin
generelt og saerligt realkreditudi3n til private med beldnings-
procenter over 55%-60%.

Basel-komitéen overvejer ogsa at foresid, at der indfores
gulve p de parametre, der anvendes i de interne modeller
(PD og LGD) for kreditrisiko og at begrzense anvendelsen af
avancerede interne modeller, S&fremt der indfares et gene-
relt gulvkrav, jf. ovenfor, vil disse modelrestriktioner dog
ikke umiddelbart 3 betydning for Nykredit.

Herudover har EU-Kommissionen den 23. novemnber 2016
fremsat forslag til revision af EU's kapitalkravsregler blandt
andet med henblik p3 at indfgre et gearingskrav | EU og
a&ndre i reglerne til beregning af kapitalkrav i forhold til mar-
kedsrisiko. Begge dele er regler, der tidligere er anbefalet af
Basel-komitéen.

De mulige kormmende zndringer af regler for markedsrisiko
kan dels resultere | hejere kapitalkrav og kan dels pavirke
realkreditmarkedet negativt, da det kan blive markant dyrere
for penge- og realkreditinstitutter at handle med realkredit-
obligationer, Det kan resultere | lavere kurser og hejere ren-
ter pa boliglan.

De hojere kapitalkrav skennes samiet set, baseret p3 det
aktuelle kendskab til draftelserne i Basel-komitéen og det
fremsatte forslag til revision af EU's kapitalkravsregulering,
at kunne betyde et pget behov for egentlig kernekapital for
Nykredit i niveauet 15 mia. ks. med den nuvaerende kapital-
potitik, herunder kapitaim3let for egentlig kernekapital pd
17,5% af risikoeksponeringerne.

Det endelige kapitalbehov for Nykredit vil afhaznge af ud-
formningen af Basel-standarderne, implementeringen af
Basel-standarderne | EU og de nye markeds- og ratingstan-
darder for starre nordiske kreditinstitutter med betydelig
vaerdipapirudstedelse.

Det er i den forbindelse vigtigt at holde sig for je, at marke-
det ofte vil forvente, at de stgrste robuste institutter relativt
hurtigt tilpasser sig ny lovgivning, uanset om lovgivningen
mitte indehelde en lzengere formel indfasning af kravene.
Det vil 1 den situatian ikke vaere holdbart for Nykredit at have
en kapitalisering, der adskiller sig veesentligt fra de andre
stare nordiske aktarers. Nykredit vil derfor kunne skulle leve
op til eventuelle skaerpede kapitalkrav hurtigere, end Jovgiv-
ningen formelt tilsiger. Dette understreges af, at Nykredit,
som Europas stgrste private udsteder af realkreditobligatio-
ner, er afhaengig af at kunne afszette obligationer til konkur-
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rencedygtige priser, hvilket medforer et szrligt behov for, at
der pd Intet tidspunkt md kunne stilles spargsmal ved Nykre-

dits kapitalisering.

Nykredit arbejder for, at kapitalkravene fortsat skal baseres
pa de observerede tabsrisici 0g dermed det danske realkre-
ditsystemns dokumenterede robusthed.

Nykredit Realkredit-koncernen
Investorsammensaatning af SDO'er og RO'er
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Nykredit Realkredit-koncernen
Realkreditudidn fordelt pd 1Antype

FUNDING

Nykredit funder sit realkreditudidn ved udstedelse af seerligt
d:=kkede obligationer (SDO'er) og realkreditobligationer

(RO'er). BankudlZn fundes primeert med indi3n.

Likviditetsheholdningen bestir hovedsageligt af meget likvide
obligationer og fundes af indldn, sikret seniorgaeld, nedskriv-
ningsbar seniorgzld (SRN), usikret seniorgzald, efterstillat

gzeld og egenkapital.

Funding af realkredittdn - SDO'er og RO’er

Starstedelen af Nykredits balance best3r af realkreditudi8n
mad pant i fast ejendom, der fundes ved udstedelse af SDO-
og RO-obligationer. Disse udstedes ved daglig tap-emission
kombineret med refinansieringsauktioner for blandt andet

rentetlipasningslén og variabeit forrentede 18n.

Ved funding af 13n med SDO- og RO-obligationer er der fal-

gende lovgivningsmaessige krav:

= P4 tidspunktet for bevilling af et realkreditin m3 I8net
maksimalt udgere en vis andel af den beldnte ejendoms

vaerdi.

¢ Efterfelgende vil forholdet mellem restgzelden og ejen-
dommens vzrdi andre sig, fordi der afdrages pd lanet,
og/eller fordi markedsvaerdien af ejendommen eller real-

kreditobligationerne zndrer sig.

* Hvis belfningsprocenten opgjort Isbende overskrider de

B l = - ST ol lovimzessigt fastsatte belfningsgraenser, skal realkreditin-
30% | 29% stituttet stille supplerende sikkerhed for hvert enkeit ud-
250% g T 24% i 13n med pant i fast ejendom finansieret ved udstedelse af
1 T i T = .
o *20% f I SDO'er. Nykredit finansierer den supplerende sikkerhed
s blandt andet ved udstedelse af forskellige former for se-
15%
niorgzzid.
10%
5%
0%
Tilsynsdiamani for realkrediti nsdituticr
Pejlemaerke Definitlon tkrafttraaden Nykredits status
Udlnsvick Udldnsvakst 1 hvert af segmenterne Privat, Erthvery med boligfor- 2018 Nykredits udldnsvakst har de senere ar vieret Javere end
SviEks mal, Landbrug og Andet erhvery mé ikke overstige 15% Arligy pejlemarkel
Andclen af 1dn, hvor LTV overstiger 75% af lAncgrnsen, og hvor
Liintagers renterisikp tenten kun er list | op 1l 2 &, m3 maksimaht udgore 25% af den 2018 Nykredu lever ablerede i dag op til pejlemerket.
samlede udlansporiefolje
. ot Nykredit har lobende fokus pd at nedbringe andefen af 1in med
Afdragafiibicd s lin il l’)‘\"::“_:;f"::f::"’z: sf" :“; 2\‘;:’"37::: ﬁ::‘i’o'l“’:r' d';;' :m';f::f" - afdraysfrined og hoj belAaingsgrad. Tilpasningen frem mod
privale udldn o Cd 1 i maksimalt udgo 4 N - 2020 er siledes allerede godi i gang, og wrensen pd 10%
! venies at vare overholdt for 2020,
Srgr=nsning af kort Asdelen af lan, som refinansieres, skal vare mindre end 25% &rlagy 2020 X L
funding, (i) Med den store konverteringsaktivitet i 2015 er [4nebestand
Hegransming af kot Andelen af 1. som refinansieres, skal vare mindre end 12,5% pr 2020 med kort funding reduceret betydeligt.
funding (kvartal) kvartal =
& b, ] -
Siore ekspenennger i % :Summcn af de 20 storste engagermenter skal vaere mindre end egen 014 Nykeedit lever allerede i dag op il pejlemarket.

af egenkapital
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Markedet for SPO’er og RO'er

Nykredit er en af de starste private obligationsudstedere i
Europa, og koncernens udstedelser bestdr primzert af SDO'er
og RO'er. Der var ved udgangen af 2016 udstedt nominelt
1.013 mia. kr. | SDO'er og 203 mia. kr. i RO'er.

Nykredits investorer er primeert danske penge- og realkredit-
institutter og investeringsforeninger med en ejerandel pd I alt
48% samt forsikringsselskaber og pensionskasser med en
ejerandel p3 20%. Konverterbare realkreditobligationer med
fast rente tilbyder en refativt hgj rente i international sam-
menhzzng, det har medfart en sterre efterspargsel fra uden-
landske investarer. Udlandets ejerandel udger 24%. En del af
disse investorer er danskbaserede, men har udenlandsk
registrerede forvaltere.

Den forpgede opsparing | den danske pkonomi medfarer en
stor efterspprgsel fra nationale investorer efter sikre aktiver.
Denne efterspergsel virker som en stabiliserende faktor for
realkreditmarkedet i tider med uro p8 de internationale fi-
nansielle markeder.

1 2016 udstedte Nykredit obligationer for i alt 380 mia. kr.
Heraf udgjorde den lgbende tapemission 186 mia. kr., mens
der i forhindelse med refinansieringsauktionerne blev udstedt
for 194 mia. kr.

Bevagelser | fundingsammensztningen

Som konsekvens af nye krav fra ratingbureauer og myndig-
heder, herunder tilsynsdiamanten, igangsatte Nykredit i
slutningen af 2014 et arbejde omkring nedbringelse af den
korte funding.

Dette har blandt andet medfart en ny prisstruktur, som gger
lntagers incitament til at veelge realkreditldn med afdrag og
lzengere refinansieringsinterval.

Det lave renteniveau har derudover tilskyndet mange kunder
til at omlaegge til fastforrentede 13n.

Siden 2014 er der sket en betydelig omlzegning fra F1-13n til
13ntyper med leengere refinansieringsinterval, primaert F-
kort, Cibor-l8n og fastforrentede 13n. Denne udvikling er
viderefart i 2016.

Andelen af F1-13n er i 2016 reduceret med 51 mia. kr., sva-
rende til et fald i den samlede udiénsandei fra 11% til 6%.

Reduktionen af 1an med hyppig refinansiering har bidraget til
en maerkbar forbedring af Nykredits likviditets- og funding-
mél.

S&P's Stable Funding Ratio er forbedret fra 85,4% til 88,9%.
S&P's Broad Liquid Assets/Short-Term Wholesale Funding
(BLAST) er forbedret fra 0,49 til 0,59.

Reduktionen af )in med hyppig refinansiering har ligeledes
forbedret Tilsynsdiamantens pejlemaerke for kort funding.
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Nykredit opfylder aile Tilsynsdlamantens pejlemaerker pr. 31.
december 2016 bortset fra pejlemaerket for afdragsfrined.
Andelen af 13n med afdragsfrihed hos private har veeret stot
faldende | perioden, Nykredit har overviget pejlemaerket.

Nykredit forventer at kunne overholde alle pejlemaarkerne |
Finanstilsynets tilsynsdiamant, ndr de traeder i kraft | hen-
holdsvis 2018 og 2020.

Nedbringelsen af idn med hyppig refinansiering har ligeledes
reduceret risikoen i forbindelse med refinansieringsauktio-
nerne.

Toneangivende obligationsserier

Nykredit tilstreeber store, likvide benchmarkabligationsserier
for at opnd en effektiv prisdannelse p8 obligationerne. Den
feelles obligationsudstedelse for Nykredit Realkredit og Total-
kredit er med til at sikre en stor volumen og dermed likviditet
i de vazsentligste af koncernens serler. Likviditeten under-
stattes desuden af Nykredits store markedsandel. Nykredit
har i 2016 indg&et primary dealer aftaler med en reekke
bersmeeglere. Aftalen har til form3l at:

* Understette likviditeten i det primaere og sekundaere
marked for Nykredit-obligationer

* Minimere udsving i kursdannelsen pd Nykredit-
obligationer

= Sikre at deltagerne har en konsistent tilstedevasrelse |
markedet for Nykredit-obligationer

= Sikre effektiv kursdannelse p§ obligationerne.

Med indfarelsen af LCR (Liquidity Coverage Ratio) foretraek-
ker banker i pget omfang obligationer med en cirkulerende
maengde pd over 500 mio. euro og haj rating. Hele 88% af
volumen i Nykredits aktive oblinationsserier er i dag klassifi-
ceret | den bedste LCR-kategori, mens 7% indgdr i den
neestbedste kategori.

Nykredit arbejder til stadighed mod at have et produktudbud,
som bedst muligt tilgodeser Nykredits kunders behov og
investorernes ggede praeference for meget likvide obligati-
onsserier,

12016 har Nykredit annonceret en raskke tiltag for at forbed-
re likviditeten I obligationsserierne, Det er besluttet, at refi-
nansieringen af rentetilpasningsidn den 1. april og 1. oktober
gradvist udfases i takt med, at l3nene skal refinansieres.,
Tilpasningen sker over en 8rreckke for at sikre en jaavn for-
deling af refinansieringsmaengderne. P3 laengere sigt er det
planen, at der vil ske refinansiering af rentetilpasningslan
den 1, januar og 1. juli. Nykredit-koncernen vil fortsat opret-
holde refinansiering af andre produkter som F-kort pd april-
0g oktoberterminerne, hvilket understatiter en spredning af
det samlede forfald af obligationer p3 de enkelte terminer.

Negative renter

I Danmark er der fortsat negative renter. Nykredit har tilpas-
set infrastrukturen omkring obligationer, s negative renter
kan modregnes i investorernes udtraekninger, og realkredit-
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lintager fir godtgjort den negative rente som at ekstra af-
drag pd linet.

Rentetilpasningsobligationer handles tii en overkurs, som
giver en negativ effektiv rente for iSntager og Investor.

Nykredits marginal pd realkreditudifn udggres af et bidrag,
der er et tillzeg til fundingrenten. Nykredits marginal er der-
for upvirket af renteniveauet.

Refinansieringsrisiko

Nykredit afholder fire &rlige refinansieringsauktioner. Herved
spredes den samlede auktionsvolumen, og refinansieringsri-
sikoen reduceres,

Figuren med refinansieringsmzengder af SDO'er og RO'er pa
forrige side viser, at refinansieringsmaengderne er blevet
reduceret siden 2013. Det forventes, at refinansierings-
mzengderne til auktionerne juni og december 2017 stiger, da
en stor maengde variabelt forrentede obligationer udstedt
omkring 2007 skal refinansieres. Erfaringerne fra 2015 og
2016 er, at en stor del af 13nene vil blive indfriet og omlagt til
andre |3ntyper,

Der er med den danske lov om refinansieringsrisiko indfart
regler for udstedelse af obligationer til brug for labende refi-
nansiering af realkreditidn, hvor lsbetiden p3 linet er laenge-
re end lvbetiden pd de bagvedliggende obligationer. Med
loven er der indfart en tvungen Igbetidsforlzengelse af obliga-
tioner i falgende situationer:

Auktionstrigger: Auktion eller lignende salg kan ikke gen-
nemfares,

Rentetrigger: Renten stiger med mere end 5 procentpoint
ved en auktion for refinansiering af obligationer med 0-2 &rs
lgbetid.

Efterstillet kapitalindskud
Nykredit Realkredit har ikke udstedt efterstillet kapital i
2016.

Nykredit har | 2016 ydet koncerninterne 13n p8 4 mia. kr. i
form af hybrid kernekapital til Totalkredit A/S og 2 mia. kr. i
form af supplerende (Tier 2) kapital til Nykredit Bank A/S.

Nedskrivningsbar seniorgaeld

Nykredit Realkredit har i 2016 som den forste finansielle
virksomhed | Europa udstedt s8kaldte senior resolution notes
{SRN), der er en szerlig form for nedskrivningsbar senior-
gz=id.
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Nykredit Realkredit-honcernen
Behov for supplerende sikkerhed (kapitalcenter E og H)

Mia, kr. 2016 2015

Nuveerende behov for supplerende sikkerhed 26 32

Behov for supplerende sikkerhed ved 10% fald i
ejendomspriser 30 37

Aktiver indlagt som supplerende sikkerhed | SDO-
kapitalcentre 38 38

- heraf finansieret med sikret seniorgaeld® 14 20

1 Eksklusive Nykredit Realkredit A/S' egenbeholdning af sikret seniorgzeld.

Nykredit har titkendegivet, at koncernen vil leve op til S&P
Global Ratings' ALAC-kriterier far at fastholde en lang rating
p3 A. Det indebaerer, at Nykredit skal optage yderligere ned-
skrivningsbar seniorgzeld og ansvarlig kapital.

Der var ved udgangen af 2016 udstedt for 7,4 mia. kr. SRN.
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Sikret og usikret seniorgaeld
Nykredit Realkredit har i 2016 ikke udstedt sikret og usikret
seniorgeeld.

Nykredit Bank har som en del af likviditetsstyringen lgbende
udstedt usikret seniorgaeld i form af EMTN- og ECP-
udstedelser. Banken har udstedt meliemlange obligationer
under EMTN-programmet for 6,9 mia. kr. og korte ECP'er for
3,1 mia, kr. pr. 31. december 2016.

Supplerende sikkerhed

Det er Nykredits politik at have en betydelig buffer | sikker-
hedsgrundlaget til brug for eventuelle fald i ejendomspriser-
ne, Bufferen medfarer, at der ikke skal stilles yderligere
supplerende sikkerhed ved ejendomsprisfald op til 5%. Ny-
kredit udfarer Igbende en raskke stresstests, som vurderer
behovets falsomhed over for blandt andet fald i ejendomspri-
serne.

Nykredit Realkredit og Totalkredit kan anvende likviditetsbe-
holdningen til at overholde kravet til supplerende sikkerhed.
Herudover kan selskaberne tilvejebringe supplerende sikker-
hed ved at udstede forskellige former for seniorgaeld og pla-
cere provenuet i likvide aktiver i SDO-kapitalcentrene € og H.

Behovet for supplerende sikkerhed udgjorde 26,3 mia. kr.
ved udgangen af 2016. Det samlede behov for supplerende
sikkerhed vil stige tif i alt 30,3 mia. kr. ved et ejendomspris-
fald p& 10%. Behovet for supplerende sikkerhed skal ses |
farhold til likviditetsbeholdningen i koncernens realkreditsel-
skaber pd 93 mia. kr.

Funding af bankudln

Nykredit Bank har pr. 31. december 2016 et indldnsoverskud
pé 10,4 mia, kr. Ultimo 2015 udgjorde indidnsoverskuddet
15,9 mia. kr.

Udstedelsesplan for 2017

Nykredit Realkredits udstedelse af SDO'er og RO'er vil fortsat
ske via en kombination af tapemission og refinansieringsauk-
tioner. Nykredit forventer at skulle refinansiere obligationer
for 47 og 61 mia, kr. pd auktionerne i marts og juni 2017 og
51 og B9 mia. kr. p8 auktionerne | september og december.

Grundet det lave renteniveau refinansierer \3ntagere | hajere
grad til obligationer med lpbetid fra 5-30 &r. Dette har redu

ceret refinansieringsmaengderne. Nykredit forventer, at den-
ne tendens vil fortsaette.

Nykredit skal frem mod 2020 opfylde lovkravene til gaelds-
bufferen, som fuldt indfaset skal udgare minimum 2% af
realkreditudiinet. Geeldsbufferkravet og S&P's ALAC kriterier
indebzerer, at Nykredit forventer at udstede yderligere 5-10
mia. kr. SRN i 2017. SEN vil pd sigt erstatte storstedelen af
udstedelsen af sikret og usikret senicrgaeld.

Denne omlzzgning vil samlet set medfgre en ny fundingsam-

menszetning, som giver hgjere beskyttelse til aimindelige
seniorkreditorer.
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Som felge af stigende huspriser, der reducerer behovet for
supplerende sikkerheder, og den forventede udstedelsesplan
forventer Nykredit Realkredit ikke at udstede sikret og usik-
ret seniorgzeld | 2017,

Det samlede udlgb under Nykredit Banks EMTN-program er
4,5 mia. kr. i 2017, Det samlede EMTN- og ECP-udstedelses-
behov vil afhaenge af udviklingen i kundeindlin og -udlin
samt bankens ovrige forretningsaktiviteter.

RATING

Nykredit Realkredit og Nykredit Bank samarbejder med de
internationale ratingbureauer S&P Global Ratings (5&P) og
Fitch Ratings om rating af selskaberne og selskabernes fun-
ding.

S&P Global Ratings

Hos S&P har Nykredit Realkredit A/S og Nykredit Bank A/S
begge en lang rating pd A og en kort rating p3 A-1. Qutlook
p4 ratingen er stabilt.

Sikret seniorgzeld har ratingen AA- fra S&P. Qutlook pd ratin-
gen er stabiit.

5DQ'er og RO'er udstedt af Nykredit Reatkredit og Totalkredit
I ratede kapitalcentre har alle ratingen AAA hos S&P, hvilket
er den hgjest mulige rating. Outlook pd ratingen er stabilt.

S58&F meddelte 1 jull 2016, at man zendrede outlook pd Nykre-
dit Realkredit A/S og Nykredit Bank A/S' ratings og ratingen
af sikret seniorgzeld fra negativt til stabilt.

Fitch Ratings

Hos Fitch har Nykredit Realkradit A/S og Nykredit Bank A/
begge en lang rating pd A og en kort rating pa F1. Outlook
pa ratingen er stabilt.

Moody's Investors Service

Moody's Investors Service har fortsat valgt at offent! gaare
visse ratings for selskaber i koncernen, vagtet at Nykredit
ikke samarbejder med Moody's.

Ratingoversigt

En samlet oversigt over Nykredits ratings hos S&P og Fitch
Ratings findes pd Nykredits Investorsider pd nykredit.dkfir
samt i Nykredits Risiko- og kapitalstyringsrapport 2016, der
kan hentes p# nykredit.dk/rapporter.
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Nykeedit Realkredit-koncernen
Forskel mellem realkreditudlin og udstedte obligationer ultimo

Mia. kr. 2016 2015
Realkreditudi@n - nominel veerdi, jF. note 17a 1.107 1.114
Udstedte obligationer - nominef vaerdi,

jf. note 30a og 30b 1.216 1.212
Forskel 109 1]

Forskellen best3r af:

- Obligationer, der er solgt i farbindelse med

refinansiering af rentetilpasningsién’ 31 32
- Ordinzere afdrag og fortidige indfrielser’ 73 63
- Prezemitterede obligationer, hvor ldnene bag

endhu Ikke er betalingsoverforte, inkl. blokemis-

sion 5 3
Ialt 109 98

! Nykredit wdsteder og sarlger hye obligatoner ved suklioner amkring en thiined for, de eksisterende
blig; udiober F bruges til a1 opkobe/udirxkke de oblig dor udlober den 2
Januar | en persade vil der vare et dobbelt szl obliganoner, hvoral Nykredit aypisk vil es¢ op mod
halydelen

 Ved ordi afdrag op indfricl db udldnet, mens de udestiendc obligateoner
nedbringes ved forstkommende terun den 2 januar og wed senere terminer 1 henhold vl
opsigelsesvilkdrene Nykredit wil typisk placers provenuet | obligationer. der udlober ved en af de
nErmeste lermner.
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LIKVIDITET

Nykredits likviditetsbeholdning er hovedsageligt placeret i
likvide danske og andre europaeiske stats- og realkreditobli-
gationer {covered bonds). Disse paplrer er beldnbare i repo-
markedet samt | centralbanker og kan derfor umiddelbart
anvendes til at fremskaffe likviditet.

Den ubelinte del af likviditetsbeholdningen | koncernens
realkreditselskaber inklusive midler fra udstedelse af senior-
gzId udgjorde 93 mia. kr. ved udgangen af 2016 mod 90
mia. kr. ved udgangen af 2015,

Finanstilsynet har i juni 2016 indfert et supplerende likvidl-
tetskrav for danske SIFI'er. Danske SIFI-institutter skal, ud
over danske kroner, 0gsé opfylde Liquidity Coverage Ratio
(LCR) | signifikante valutaer, eksklusive SEK og NOK. Kravet
indfases frem mod oktober 2017 og vil for Nykredit alene
gzelde for EUR.

Nykredit har i opgerelsen af LCR fiet undtagelse for en del af
de realkreditrelaterede pengestremme, og Finanstilsynet har
dermed fastsat et likviditetsgulvkrav. Kravet medfarer i prak-
sis, at Nykredit skal opretholde en beholdning af likvide akti-
ver p3 28,1 mia. kr. svarende til minimum 2,5% af realkre-
ditudiénet. Beholdningen af likvide aktiver, der kan anvendes
til opfyldelse af likviditetsgulvkravet udgjorde 55,8 mia. kr.
ultimo 2016.

Nykredit Realkredit-koncernen havde uitimoe 2016 en LCR-
procent pd 321%. For de samlede realkreditselskaber var
LCR p& 1.052%, mens LCR for Nykredit Bank var pd 153%.
Nykredit Realkredit-koncernen havde ultimo 2016 en EUR
LCR pd 542%.

Ved udgangen af 2016 udgjorde Nykredit Banks LCR-over-
daekning af likvide aktiver 18,5 mia. kr. Bankens beholdning
af likvide aktiver var p§ 53,5 mia. kr. mad 39,3 mia. kr.
ultime 2015 opgjort i henhold til LCR.

Obligationsheholdning

Bruttoobliogationsbeholdningen pd 212 mia. kr. bestér af
reserverne | realkreditinstitutterne, bankens likviditetsbe-
holdning, beholdninger i forbindelse med market making pa
realkredit- og bankomr3det, provenuet fra udstedelsen af
sikret oo usikret seniorgaeld samt beldnte aktiver for 14 mia.
kr.

En del af abligationsbeholdningen udgeres ligeledes af en
midlertidig beholdning under balanceprincippet i reatkreditin-
stitutterne pd 61 mia. kr., der er relateret til refinansiering af
Nykredits rentetiipasningsobligationer samt placering af for-
udbetatte midler i form af eksempelvis ordinaere afdrag,
fortidige indfrielser og midler fra endnu ikke udbetalte real-
kreditlin. Beholdningen af egne obligationer under balance-
princippet er primaert kortlsbende obligationer med udlgb
ved farstkommende termin, hvor beholdningen anvendes til
at sikre betaling vedrgrende udtraekning af obligationer mv,

1 perioden op til en termin er der udstedt flere obligationer
and veerdien af realkreditudiinet. Det skyides primaert refi-
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nansiering, hvor obligationer emitteres og szlges p& auktio-
ner, som ligger ca. en maned for termin, mens de eksiste-
rende obligationer farst udisber ved termin.

Egne obligationer udger 48 mia. kr. af likviditetsreservan og
50 mia. kr. af beholdninger under balanceprincippet.

Arsrapport 2016 - Nykredit Realkredit-koncernen

37/156



UDLAN

Baligprisudviklingen | Danmark - inflationsreguleret

Indeks 100 = 1. kvartal 2000

250

200 ‘\\

150 \

100 =

50

at

& o v P o P P S
DA AT A AP

o Par cefe frankkehiise

Ejerlejligheder

Nykredit Realkredit-koncernen

udian, garantier og nedskrivninger pd udidn

Koncernans samlede realkredit- og bankudt3n, eksklusive
reverseudldn, udgjorde 1.162 mia. kr. mod 1,161 mia. kr.
primo 3ret.

Realkreditudi8n malt til dagsveerdi udgjorde 1.125 mia. kr.,
hvilket er en stigning p3 5,6 mia. kr. i forhold til primo 8ret.
Realkreditudi3n til nominel vaerdi udgjorde 1.107 mia. kr.
Nykredits markedsandel p3 bestanden af realkreditudidn blev
40,6% mod 41,3% primo Sret. Markedsandelen for udl@n til
ejerboliger udgjorde 44,5% og for erhvervsomridet 35,2%
mod henholdsvis 45,2% og 36,1% primo &ret.

Bankudlin udgjorde 55,0 mia. kr. mod 46,7 mia. kr. primo
&ret, svarende til en stigning pa 8,3 mia. kr. ReverseudIian
udgjorde 30,1 mia. kr. mod 39,5 mia. kr. primo Bret.

De samlede nedskrivninger (korrektivkonto) pd realkredit- og
bankudi$n udgjorde 8,3 mia. kr. mod 8,5 mia. kr. primo ret.
Ultimo 2016 er der endvidere foretaget nedskrivainger pd
tilgodehavender hos kreditinstitutter pd 44 mio. kr.

Nykredit har stillet garantier for 6,7 mia. kr. ultimo 2016
mod 6,9 mia, kr. primo 3ret.

UdI3n og garantler

Nedskrivainger pd udldn
(korrektivkonto) og
hensattelser pd garantier

Nedskrivninger pd udidn,
resultateffekt

Mio. kr. 2016 2015 2016 2015 2016 2015
Realkreditudlan, nominel vaerdi

Nykredit Realkredit 516.176 543.518 4,620 4,351 770 586
Totalkredit 590.959 570.806 1.130 1.343 51 455
Ialt 1.107.135 1.114.324 5.751 5.694 821 1041
Bankudldn

Nykredit Bank 55.003 46.747 2.538 2.852 -33 -114
Ialt 55.003 46.747 2.538 2.852 -93 =114
Tilgedehavender hos kreditinstitutter - - 44 44 -
1alt - - 44 44 - -
Reverseudlin 30.001 39,467 - - - .
Garantier 6.694 6,942 52 100 &8 -7
Nedskrivhings- procenter?

Nykredit Realkredit & o 0,89 0,80 0,15 0,11
Totalkredit - - 0,19 0,24 0,01 0,08
I alt B - 0,52 0,51 0,07 0,09
Nykredit Bank - - 4,4) 5,75 -0,16 -0,23
Ialt o = 4,41 575 -0,16 -0,23

1 Nedskrivningsprocenter er eksklusive tiigodehavender hos kreditinstitutter, reverseud|3n og garantier,
Note: Realkreditudi3n opgjort til nominel vaerdi. Der er korrigeret for konceminterne udidn samt kancernintem modregning.
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Nedskrivninger pd realkredit- og bankudl3n udgjorde
728 mio. kr. mod 927 mio. kr. i 2015.

Konstaterade tab udgjorde 1.283 mio. kr. i 2016, som forde-
ler sig med 969 mio. kr. p8 realkreditudi$n og en 314 mio.
kr. p& bankudidn.

REALKREDITUDLAN

Udldnsbestanden

Nykredits krediteksponering p3 realkreditudiZn til nominel
veerdi faldt med 7,2 mia, kr. til 1.107 mia. kr. ultimo 2016.
Af faldet udgjorde udidn til privat udlejning 8,1 mia. kr.,
svarende til et fald i udldn til privat udlejning p3 6,9%, mens
ejerbolig og alment byggerl steg med 3,3 mia, kr. hhv. 3,4
mia. kr. Udl8n | Tyskland blev reduceret med 4,3 ma. kr.

Udldn fordelt pd ejendomskategorier til nominel vaerdi er
forholdsvis usendret. Udi&n til Ejerbolig udger med 61,8%
fortsat den sterste andel af udidnene. Andelen af udi&n til
Privat udlejning, Landbrug og Kontor og forretning udger
henholdsvis 10,6%, 8,4% og 9,9%.

Nykredit Realkredit-koncernen
Realkreditudian fordelt p3 l3netyper
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Nykredit Realkredit-koncernen
Realkreditudidn fordelt p4 ejendomskategorier
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Den resterende andel pd 9,3% fordeler sig p& ejendomskate-
gorierne Industri og hndvaark, Alment byageri, Andelsboli-
ger og @vrige.

Geografisk er udidnene fordelt med 58,9% i Jylland. UdISn i
hovedstadsomridet udger 24,1% af bestanden, mens be-
standen pd resten af Sjeelland udger 12,2%. Andelen af ud-
18n i udlandet var uaendret 4,8% ultimo 2016.

Udlinsbestanden fordelt p4 lantyper

Nykredit har | 2016 oplevet et forholdsvist stert fald | andelen
af 18n med midlertidig afdragsfrihed. Udi8n med midlertidig
afdragsfrihed udgjorde 51,1% mod 53,3% primo &ret, mens
udi&n med afdrag steg fra 46,7% til 48,9%.

Andelen af udi3n med midlertidig afdragsfrihed er fortsat hej,
blandt andet fordi udldn omfattet af tolagsbeldningen bestir
af to 1&ntyper pd den enkelte ejendom. Den nederste del af
t&net (0-60% af ejendomsvaerdien) best3r primaert af et 18n
med midlertidig afdragsfribed, mens den pverste del af 18net
er med afdrag.

Andelen af F1-18n er naesten halveret | Igbet af 2016, og
efterspargslen var meget begrasnset ved udgangen af 2016,
Mazngden af Fi-1&n er faldet med 33,3 mia. kr., svarende til
et fald pd 43,4% i forhold til andelen primo 3ret Nykredits
mal er at nedbringe masngden af F1-i8n vaesentligt over en
Arrakke. Madsat er evrige F-13n steget med 16 mia. kr.,
svarende il en stigning pd 5,1%. Fastforrentede konverter-
bare I&n er i forhald til primo &ret steget med 25 mia. kr.,
svarende til en stigning p& 11,4%. Pengemarkedsbaserede
13n steg med 4,0%, mens indeksl&n faldt med 3,1% i forhold
til primo &ret.

Sikkerheder

Den primaere sikkerhed for udlén er pant i fast ejendom. Den
stillede sikkerhed bliver lsbende vurderet i forhold til ejen-
dommens aktuelle markedsvaerdi via beldningsgraden {LTV).

Foruden pant i fast ejendom modtager Nykredit garantier fra
offentlige myndigheder og pengeinstitutter. Garantier fra
offentlige myndigheder er med til at reducere kreditrisikoen,
primaert pd realkreditudidn til stettet byggeri. Disse garantier
stilles som selvskyldnerkaution. Realkreditudi&n med offent-
lig garanti udgjorde 56 mia. kr. ultimo 2016.

Pengeinstitutgarantierne omfatter garantier for anmaerk-
ningsfri tinglysning af pantebreve og garantier for forhdnds-
13n i forbindelse med nybyggeri samt tabsgarantier. Realkre-
ditudl3n med garanti hos pengeinstitutter udgjorde 219 mia,
kr.

Hertil kommer, at realkreditudi3n ydet via Totalkredit er
omfattet af modregningsaftaler med pengeinstitutter, der
formidler Totalkreditldn. Ifalge aftalen kan Totalkredit mod-
regne en dei af de realiserede tab p3 realkreditl3n i fremtidi-
ge provisionsbetalinger til disse partnere. Udl3n omfattet af
modregningsaftaler udgjorde 380 mia. kr. ultimo 2016.
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Nykredit Realkredit-koncernen

Mio. kr.

Realkreditudlin fordelt pA ejendomskategorier? fantal
Alment Andels- Privat  Kontor og Industri og
Dagsvaerdi uttimo 2016 Ejerbolig bypgeri? boliger  udlejning  forretning  Landbrug hindvaerk Dvrige Ialt
Realkreditudian
- Obligationsrestgeeid 692,592 67.831 38.404 82,480 110,363 05.439 21.056 16.527 1.124.693
- Antal I8n 674.584 15831 5.474 27.626 21.720 35.735 3.134 2.655 786.759
Obligationsrestgeeld forde! pd
- offentlige garantier D 53.011 2.237 16 4 208 - 118 55.593
- garantier fra pengeinstitutter 219,247 - - o - 219.247
- modregningsaftale med pengeinstitutter 380,508 g T 7 - - - 380.508
¥ uden garanti 92.837 14.820 36,167 82,464 110.359 95.231 21.056 16.410 469,345
Ialt 692.592 67.831 38.404 82.480 110.363 95.439 21.056 16.527 1.124.693
Obligationsrestgaeld fordelt pa 13ntype
Fastforrentede 13n
- med afdrag 184,110 25,843 9,146 5.615 12.115 6.451 1.563 3.659 248.503
- med midlertidig afdragsirihed 85.479 12 2,120 5.782 1.517 4,752 29 210 99,899
Rentetilpasningsiin
- F1-18n med afdrag 16,009 77 176 1.817 2.549 2.631 600 206 24,065
- pvrige med afdrag 66,505 19,293 1.785 8.678 13.283 B.525 2.861 1.391 122,323
- F1-13n med midlertidig afdragsfrihed 37.911 - 134 1.975 1,241 3.755 34 57 45,309
- pvrige med midlertidig afdragsfrined 157.544 19 5.950 17,314 13,229 13.914 1605 293 209.867
L&n med pengemarkedshaseret rente
Med renteloft
- med afdrag 42,754 91 386 775 878 2,297 134 465 47.780
- med midlertidig afdragsfrihed 38.100 - 148 307 339 1.340 5 21 40.259
Uden rentelaft
- med afdrag 18.336 349 883 9.884 24.332 15.736 7.654 5.990 83.163
- med midlertidig afdragsfrihed 45,844 121 15.516 30.222 40.872 35.885 6.572 4.094 179.127
Indeksl&n 1 22.027 1,960 110 9 151 - 141 24,398
I alt 692.592 67.831 38.404 82.480 110.363 95439 21.056 16.527 1.124.693
Obligationsrestgald fordelt pa geografi
- Hovedstadsomridet 165.838 24.460 20.516 22.043 28,747 2.500 1.104 5.555 270.763
- Reglon Sjelland 92.005 7.809 3.618 4.894 11.001 14,455 2.278 1.535 137.595
- Region Nordjylland 98,003 7.747 3.626 9.401 9.306 24.244 3.052 1.441 156.821
- Region Midtjylland 171.589 13.147 5,153 20,578 21.916 28,742 6.055 4.710 271.889
- Region Syddanmark 151.869 14.667 5,379 12,360 17.312 25.464 3.541 2.953 233.546
Udland 13.287 - 111 13.203 22.083 35 5.027 333 54.079
I alt 6592.592 67.831 38.404 82.480 110.363 95.439 21.056 16.527 1.124.693
Obligationsrestgaeld fordelt pa storrelse, mio. kr.
0-2 503.145 5.340 1.604 16.866 12.080 18.776 1.618 1.026 560.456
2-5 170.862 7.029 5.716 14,659 13.615 29.196 2.017 1,833 244.927
5-10 17.566 25.474 18.038 22,195 24.377 40.823 4,200 5.362 158.036
20-50 919 18.040 7.730 10,391 14.036 5.693 1.917 3.507 62.232
50-100 99 8.179 2.0 5.079 10.664 848 1.237 1.288 29,405
100- 3.768 3.305 13,290 35,592 104 10,067 3.511 69.638
I alt ) _692.592 67.831 g 38.404 82.4_80 110.363_ _95.439 _21.056 - 16.527_ 1.124.693
" abligationsrestgzld fordelt p4 restlabetid, &r . o -
0-10 21.418 4,064 495 9.031 30.736 2,020 4,953 1.366 74.084
10-15 25.298 B8.736 818 9.333 26.943 3.573 7.575 1.722 83.999
15-20 107.013 8.991 8.627 12.773 28.917 21.108 5.161 4,582 197.173
20-25 211.951 13,765 15.151 18.794 10,915 25.120 3.330 5.318 308.345
25-30 326.912 26,196 12,788 32.548 12.852 39.618 37 3.537 454,487
30-35 6.078 523 - = - - 2 6.603
35- ; 2 ) 0 - - - - 3
I alt : 692.592 67.831 38.404 82.480 110.363 85.439 21,056 16527 1.124.692

t Fordelingen pd ejendomskategorier er Ikke direkte sammenlignelig med Nykredits forretningsnmréder.

2 Alment byggeri indeholder realkreditud&n til stottet byfornyelse.
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Nedskrivninger pa realkreditudian

Nedskrivninger (korrektivkonto)

De samlede nedskrivninger {karrektivkonto) pd realkreditud-
l3n er fortsat lave 0g udgjorde 0,52% af det samlede real-
kreditudidn mod 0,51% primo &ret.

Korrektivkontoen steg med 57 mio. kr. i forhold til primo ret

0g udgjorde 5.751 mio. kr. ultimo 2016. Af stigningen kan
351 mio. kr. henfares primzert til Landbrug. Derudover steg
Kontor og forretning og @vrige ejendomskategorier med
henholdsvis 13 og 3 mio, kr. Modsat faldt korrektiverne pi
Ejerbolig, Privatudlejning, Industri og hindvaerk og Alment

byggeri med 210 mio. kr. Nedskrivningsprocenten pd ejerbo-

liger er faidet | forhald til primo &ret og udgjorde 0,31%,

mens nedskrivningsprocenten for Landbrug steg fra 1,16% til

1,49%.

Nedskrivningerne ultimo 2016 fordeler sig pé ejerboliger og
erhverv med henholdsvis 2.120 mio. kr. og 3.630 mio. kr.

Nykredlt Realkredit-koncernen
Realkredltudidn fordelt pd ejendomskategoriert

Resultateffekt

Brets nedskrivninger pd realkreditud|&n udgjorde 821 mio.
kr. mod 1.041 mio. kr., | 2015. Af 8rets nedskrivninger p&
udidn kan 247 mio. kr, henfgres til ejerboliger, mens 628
mio. kr. henfores til landbrug. Modsat var der en samlet
indtaegt p& 54 mio. kr. fordelt pa resten af ejendomskatego-
rier.

Udldn til svage kunder

Realkreditudi3n til svage kunder, der er individuelt nedskre-
vet, steg samlet med 450 mio. kr. til 18,1 mia, kr. ultimo
2016, svarende til 1,63% af det samlede udlén. Stigningen
kan henfares til udi&n til Ejerbolig, Kontor og forretning,
Landbrug og Privat udlejning.

Realkreditudlin til svage kunder uden individue] nedskrivning
udgjorde 75,4 mia. kr. ultimo 2016, svarende til 6,81% af
det samlede udin. Disse i8n har en forhejet risiko for frem-
tidig misligholdelse, men ikke ngdvendigvis en hgj risiko for
fremtidige tab, da tabsrisikoen ogs8 afhaenger af eventuelle

sikkerheder bag udl|&net.

Mig. kr./%

Nedskrivninger
({korrektiver)

2016

Nedskrivnings-

Resultateffekt

Nedskrivninger
(korrektiver)

2015

Nedskrivnings-

Resultateffekt

ialt pracent i alt i alt ialt procent i alt I alt
Ejerbolig 2.120 0,31 247 2,230 0,33 562
Privat udlejning? 1.333 1,05 -06 1.465 1,16 50
Industri og hfndvaerk 188 0,85 -23 244 1,06 45
Kontor ag forretning 529 0,48 82 516 D46 104
Landbrug 1.447 1,19 628 1.096 1,16 342
Alment byggeri 35 0,05 -11 47 0,08 -60
dvrige 99 0,60 -6 96 0,55 -2
Ialt 5.751 0,52 821 5.694 0,51 1.041
! Fordelingen p ejendomskategorier er ikke direkte sammenlignelig mett Nykredits forretningsomr3der.
2 Andelsbollgforeninger indgér | ejendomskategorien Privat udlejning.
Nykredit Realkredit-koncernen
Krediteksponering pd realkreditudtin fordelt p4 ejendomskategorier: Mig. kr,
2016 2015
Udidn til svage  Udin til svage UdI&n tit svage  Udi$n til svage
kunder med kunder uden kunder med kunder uden
individuel individuel individuel individuel
Udidn ultimo  nedskrivning nedskrivning Udidn ultimo  nedskrivning nedskrivning
Ejerbalig 683.759 7.863 46.161 680,402 6.252 47.388
Privat udiejning 117.892 4.409 5.680 126.046 5.097 6.842
Industri og hdndvaerk 21.082 420 599 22,999 559 413
Kontor og forretning 109.625 1,455 5.629 111.094 1733 5.B898
Landbrug 92.976 3.591 16,835 94,438 3.417 9.560
Alment byggeri? 65.415 176 320 63.971 403 348
Dvrige 16.386 163 161 17.374 166 210
Nominel vaerdi 1.107.135 18.077 75.389 1.114.324 17.628 70.659
Dagsvaerd] 1.124.659 18.077 75.389 1.119.101 17.628 70.659
Note: For en fuldstaendig opdeling af realkreditudt3n | ratingklasser henvises til note 46
! Fordelingen pd ejendomskategorier er ikke direkte sammenlignellg med Nykredits forretningsomr3der.,
2 Alment byggeri Indehalder stottede andelsboliger og stottet byfornyelse.
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Nykredit Realkredit-koncernen
Restancer 75 daga efter termin

Restance af  Restgaeld med Restgaeld
samlet restancer af berart af
terminsydelse samlet restgzeld restancer
Termin % Yo Mia. kr,
2016
- September 0,39 0,40 4,50
= Juni 0,43 0,48 4,80
- Marts 0,43 0,40 4,40
2015
- December 0,38 0,41 4,50
- September 0,39 0,39 4,30
- Juni 0,42 0,43 5,40
Nykredit Realkredit-koncernen
Restanceprocent - 75 dage efter septembertermin
h
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Nykredit Realkredit koncernen
Eksponeringer med lempelige vilkr
2016 2015
MNor- Nan-
Mie. kr Performing performing | Performing  performing
Pvrige forhold 3.245 6.453 3.657 6.625
Lempelig finansiering 460 1.244 906 1.515
Ialt 3.706 7.697 4.563 8.140

Nykredit Realkredit-koncernen
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Restancer

Restancer p3 realkreditudidn opgeres 15 og 75 dage efter
termin. 75 dage efter septemberterminen var restancer pé
realkreditudl&n | procent af de samiede forfaldne ydelser 0,39
mod 0,39 p8 samme tidspunkt Sret fer. Rastancer opgjort 15
dage efter septembertermin udger 0,88% mod 0,95% pa
samme tidspunkt &ret for.

Tilsvarende udviste obligationsrestgzeld berert af restancer i
pracent, af den samlede obligationsrestgeeld en stigning fra
0,39 til 0,40 i forhold til samme tidspunkt ret for.

Udian med lempelige vilkar

Nykredit fokuserer pd at have en risikastyring, der sikrer
averensstemmelse mellem risikoprofil, risikoappetit og geel-
dende lovgivning, samt at have en robust kapitalstruktur.
Risikostyringen skal sikre finansielle lasninger, som er hold-
bare p& b3de kort, mellem og lang sigt.

Nykredits risikostyring er naermere beskrevet i note 46. En
mere detaljeret gennemgang af Nykredits kapital- og risiko-
politik findes i rapporten Risiko- og kapitalstyring 2016, der
findes p& nykredit.dk/rapporter,

En mindre del af Nykredits kunder er omfattet af lempelige
villk&r. Lempelige vilkdr gives til kunder, som har midlertidige
finansielle udfordringer.

Gennem lempelige vilkdr har de pégeeldende kunder en reali-
stisk mulighed for at kunne betale deres forpligtelser til Ny-
kredit. Det kan fx vaere via en reduceret rentemarginal eller
ekstraordinger afdragsfrihed i en periode, De lempelige vilkdr
gives kun i overensstemmelse med retningslinjerne i kredit-
politikken og er et instrument til at mindske risikoen for tab
eller mimmere tabet.

Den samlede eksponering mod kunder, som har lempelige
vilk&r udgjorde ultimo 2016 11,4 mia. kr. mod 12,7 mia. kr.
ultimo 2015. Heraf 7,7 mia, kr. til kunder, som har mislig-
holdt deres engagement.

Overtagne ejendomme

Nykredit overtager labende ejendomme pé tvangsauktioner
med henblik pd videresalg. Beholdningen af overtagne ejen-
domme har vaeret svagt faldende siden 2012, og antallet af
ejendomme er siledes reduceret til 114 ultimo 2016 mod
159 ejendomme primo &ret og 356 ejendomme ultimo 2012,
Beholdningen af ejerboliger udgjorde 66.

vzerdien af overtagne ejendomme udgjorde 311 mio. kr. Der
er | 2016 overtaget 161 og solgt 206 ejendomme.
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BANKUDLAN

BankudI3n til amortiseret kostpris udgjorde 55,0 mia. kr.
mod 46,7 mia. kr. primo dret. Niveauet afspejlede en stigen-
de |3neefterspergsel. Bankud|Snet far nedskrivninger udgjor-
de 57,5 mia. kr. mod 49,6 mia. kr. primo Sret.

Den starste enkeltstdende brancheeksponering var fortsat
udin til Finansiering og farsikring med 34,7 mia. kr. mod
45,4 mia. kr. ultimo 2015, Eksponeringen bestod | betydeligt
omfang af reverseudl3n, der var baseret p§ udidn med sik-
kerhed | obligationer, og faldet p& 10,7 mia, kr. skal blandt
andet ses i lyset af et generelt fald i reverseudidn p& 9,4 mia.
kr.

Nykredit Realkredit-koncernen

Bankudidn og garantier Mio. kr.

2016 2015
Bankudldn 55.003 46,747
Reverseudtdn 30.091 39.467
Garantier 6.694 6.942
I alt 91.788 93.156

Nykredit Realkredit-koncernen

Finansiering og forsikring tegnede sig for en andel p& 34,0%,
mad 44,8% ultima 2015, Fast ejendom udgjorde 11,3% mod
10,3% ultimo 2015, mens Private bidrog med en andel pd
21,7% mod 19,8% ultimo 2015.

Opogjort i henhold til Finanstilsynets regler, herunder regler
for tilsynsdiamanten, udgjorde bankens udidnsvaskst 12,6%
ekskiusive reverseudldn, For udidn Indikerer Finanstilsynets
graensevaerdi, at en vaekst pd 20% og derover kan vaere
udtryk for en gget risikotagning.

Inklusive reverseudldn er bankens udidn faldet med 1,3% i
forhold til ultimo 2016.

Sektorerne Fast ejendom og Bygge og anlzeg udgjerde 14,8
mia. kr, ultime 2016 med 12,7 mia. kr. ultimo 2015. Af de
samlede udl3n og garantier kunne 9,3 mia. kr. henfares til
kategorien Udlejning af fast ejendom mod 8,8 mia. kr. ultimo
2015.

Ultimo 2016 var der foretaget nedskrivninger (korrektiver)
pa udl3n til ejendomssektoren for 1,2 mia. kr. mod 1,4 mia.
kr. ultimo 2015, svarende tit 7,3% af de samlede udi3n tit
denne sektor mod 9,8% ultimo 2015.

Nedskrivninger pa bankudlan og henszttelse pd ga-
rantier

Nykredits ud!3n til svage kunder, der er individuelt nedskre-
vet, faldt med 355 mio. kr. og udgjorde 3.592 mio. kr, ultimo
2016.

Krediteksponering pa bankudlan, reverseudidn og garantier fordelt pé4 brancher Mio. kr,

2016 2015

Udi&n til svage
kunder med indivi-

Udin til svage
kunder med indivi-

Udlén ultimo  duel nedskrivning Udldn ultims  duel nedskrivning
Offentlige 597 - 296 -
Landbrug, jagt, skovbrug og fiskeri 2.661 137 2,384 B84
Industri og rastofindvinding 6.290 234 4.733 300
Energiforsyning 2,252 7 9356 8
Bygge og anlaeg 3.177 308 2.234 293
Handel 3.843 77 2,946 158
Transport, hoteller og restauranter 3.101 202 3.4494 176
Information 09 kormnmunikation 1.551 22 999 20
Finansiering og forsikring 34.74% 175 45.416 368
Fast ejendom 11.589 1.401 11431 1.513
Pvrige erhvery 10.273 276 7.481 321
I alt erhverv 79.486 2.839 81.004 3.242
Private 22.163 753 20.094 706
I alt 102.246 3.592 101.394 3.947
- heraf koncerninterne garantier 10.458 B.238

Fordelingen er baseret p§ den offentlige branchestatistk og er derfor ikke direkte sammenlignel'g med bankens forretningsomrader.

Note: For en fuldsteendig opdeling af bankudidn i ratingklasser henvises til note 46.
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Nedskrivninger (korrektivkonto)

Nykredits samlede nedskrivninger p3 bankudldn faldt | 2016
med 314 mio. kr. og udgjorde 2.538 mio. kr. ultimo ret,
svarende til 4,41% af det samlede bankudlin. Hensattelser
pd garantier udgjorde 52 mio. kr. mod 100 mio. kr. primo
dret.,

Individuelle nedskrivninger p2 bankudlin udgjorde 2.560
mio. kr. mod 2.711 mio. kr. primo &ret, mens gruppevise
nedskrivninger p3 bankudidn udgjorde 132 mio. kr, mod 141
mio. kr. primo 3rat.

Reduktionen | de individuelle nedskrivninger pd 151 mio. kr.
er sammensat af nye nedskrivninger med 493 mio. kr., tilba-
gefersler med 521 mio. kr. og realiserede tab med 277 mio.
kr.

Forskydningen mellem individuelle og gruppevise nedskriv-
ninger er blandt andet en effekt af, at et starre udiin er
overgdet fra gruppevis til individuel vurdering.

Nedskrivninger pd tilgodehavender hos kreditinstitutter ud-
gjorde 23 mia, kr., hvilket er uaendret.

Ny¥Xredit Realkredit-koncernen
Nedskrivninger pa bankudidn og garantier fordelt pd brancher?

Garantier

g

Banken udsteder lpbende garantier. Afgivne garantier ud-
gjorde 1.493 mio. kr., hvilket er et fald pd 497 mio. kr. |
forhold til prima &ret.

Ultimo 2016 var der foretaget hensaettelser pd garantier for
52 mio. kr. mod 100 mio. kr. primo §ret,

Resultateffekt
Arets nedskrivninger p8 udldn udgjorde en tilbageforsel pd
93 mio. kr., og henszettelser p3 garantier udgjorde en tilba-
gefarsel p3 48 mio. kr. - samlet en indtaegt pé 141 mio. kr.
Til sammenligning udgjorde nedskrivninger pd udldn og hen-
sasttelser pi garantier en tilbagefgrsel pd 121 mio. kr. i

2015.

Mio. kr,

2016

Nedskrivninger

Resultateffekt

2015

Nedskrivninger

(karrektiver) i alt ialt (korrektiver} i alt  Resultateffekt i alt
Offentlige - - - -
Landbrug, jagt, skavbrug og fiskeri 96 14 102 7
Industri og rdstofindvinding 185 24 225 39
Energiforsyning 3 -1 3 -6
Bygge og anlzeg 206 -41 232 11
Handel 57 =36 88 1
Transport, hoteller og restauranter 114 35 104 32
Infarmation og kormmunlkation 18 16 17 -2
Finansiering og forsikring 119 -97 224 18
Fast ejendom 950 -304 1,140 -287
Pvrige erhvery 222 14 231 5
I ait erhverv 1.969 =376 2.366 -182
Private 621 235 586 61
Iak 2.550 -141 2,952 121
- heraf hensat til tab pd garantier 52 -48 100 -7
Nedskrivninger pd kreditinstitutter 23 - 23 -
1 alt inkl. nedskrivninger pd kreditinstitutter 2.613 =141 2975 121

1 Fordelingen er baseret p den offentlige branchestatistik og er derfor ikke direkte sammenligneilg meg bankens forretningsomrider,
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ORGANISATION, LEDELSE OG SAMFUNDSANSVAR

I SAMSPIL MED SAMFUNDET

Nykredit har i mere end 160 8r hjulpet danske famitier til at
eje deres egen bolig og danske virksomheder til at vokse.

Bastyralse
- Overordnat styring og strategisk ledelse
- Fastlaegger ovarordnede politikker oy retningslinjer

Revisionsudvalg
- Qvervager egnskahs- ag revisionsforhold samt
forholdivedrorende intern kontrol og risikostyring

Vederlagsudvalg

- Forbereder ngindstiller. vaderlagspalitikken til
bestyrelsen my.

Nominaringsudvalg

= Indstiller kandidater til bestyrelse og direktion

- Forbereder. beslutning om bastyrelsens og direktio-
nens kompetenceprofii my.

<oudvalg
dyiver bestyrelsen om Nykredit-koncernens
HMsikoprofil

Krsrapport 2016 ~ Nykredit Realkredit-kancernen

Nykredit Realkredit-koncernen

Organisation og ansvarsfordeling

Y dag er det vores vision, at vi vil vaere de danske boligejeres
foretrukne finansielle partner - og at vi aktivt vil understotte
vaeksten i virksombeder og landbrug over hele fandet.

Nykredit har redder i dansk realkredits traditionsrige historie.
Men vi er samtidig bevidste om, at verden omkring os foran-
drer sig dramatisk i disse &r. Globalisering af gkonomien,
digitalisering af samfundet og internationalisering af regule-
ringen giver bide nye udviklingsmuligheder, udfordringer og
uforudsigeligheder.

Et samfund i forandring har brug for stzrke finansielle virk-
somheder til at understotte vaekst og beskzeftigelse.

Som Danmarks sterste kreditgiver med kontakt til over 1
mio. kunder er vores finansielle styrke af stor betydning for
det danske samfund. Det er i sig selv et samfundsansvar.

1 2016 har vi derfor arbejdet aktivt med vores samfundsan-
svar pd flere omrider, herunder med vores bidrag til finansie
stabilitet, ansvarlig kreditgivning, adgang til boligfinansie-
ring, klima ag milja, baeredygtige investeringer, medarbej-
dervilkdr, ansvarlige indkeb 09 bekeempelse af hvidvask.

Nykredit har tilsluttet sig FN's principper for beeredygtighed
(Global Compact) og for ansvarlige investeringer (UN:PRI). Vi
rapporterer ligeledes efter the Global Reporting Initiative
{GRI).

Samfundsansvar

Yderligere information om Nykredits arbejde med samfunds-
ansvar og Nykredits lovpligtige redegprelse er beskrevet i
Nykredits CR Fact Book 2016, som findes p§ nykre-
dit.com/CRfactbook.

Herudover findes information om Nykredit | vores CSR-
publikation "Nykredit i samspil med samfundet” og pd vores
hjemmeside,

Oplysninger om corporate governance findes pa
nykredit.dk/corporategavernance.

ORGANISATION OG ANSVARSFORDELING

Bestyrelsen i Nykredit Realkredit A/S best&r af 15 medlem-
mar, hvoraf de 10 vaelges af generalforsamlingen for et &r ad
gangen, og de 5 vielges af og blandt medarbejderne for en
4-3rig periode.

Bestyrelsen er selskabets pverste ledelsesorgan, som trasffer
beslutninger af strategisk og principiel karakter, og som
udstikker rammerne for den daglige ledelse, der varetages af
koncerndirektionen,

Bestyrelsen skal sammenszettes sdledes, at den er | stand til
at varetage den overordnede og strategiske ledelse af virk-
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somheden samt treeffe foranstaltninger med henblik pd at
sikre, at virksomheden drives betryggende, herunder have
den forngdne viden og erfaring til at kunne forholde sig kri-
tisk til og udfordre direktionens arbejde og forslag.

Bestyrelsen forholder sig lebende til bestyrelsens kompeten-

ceprafil og har i den forbindelse besluttet, at bestyrelsen bar

have szrlige kompetencer inden for felgende omrader:

= Strategiske forhold

= Branchekendskab og viden om fast ejendom

= @konomiske, finansielle og regnskabsmaessioe forhold

= Bgrsnoteringsproces og/eller drift af virksomhed af inte-
resse for offentligheden

= Kapitalmarkedsforhold, fonds og funding

« Politiske, forvaltnings- og foreningsmaessige forhold

= Finansiel regulering

= Virksombheds'edelse

= Digitalisering, it og processer

s Markedsmaessige forhold, kunderelationer og salg

= Organisation/HR og processer

» Risikostyring og kreditmaessige forhold

Nzermere oplysninger om bestyrelsens kompetenceprofil og
de enkelte bestyrelsesmedlemmers szerlige kompetencer
samt yderligere information om bestyrelsens sammmensaet-
ning, sterrelse og mangfoldighed findes pa
nykredit.dk/organisation.

Bestyrelsesudvalg

Bestyrelsen i Nykredit Realkredit A/S har nedsat et revisions-
udvalg, et vederlagsudvalg, et nomineringsudvalg og et risi-
koudvalg. Disse bestyrelsesudvalg radgiver bestyrelsen om
saerlige forhold og forbereder sager til behandling i den sam-
lede bestyreise inden for hver deres ansvarsomride.

Revisionsudvalget

Revisionsudvalgets primaere opgaver er at underrette besty-
relsen om resuitatet af den lovpligtige revision, overvige
regnskabsaflaogelsespracessen, overvige om Nykredits
interne kontrolsystem, interne revision og risikostyring fun
gerer effektivt, overvige den lovpligtige revision af arsregn-
skabet mv., overvige og kontrollere revisors uafhzengighed
samt at vaere ansvarlig for proceduren for udvasigelse og
indstilling af revisor til valg.

Revisionsudvalget har i 2016 bestdet af administrerende
direktar Anders C. Obel (formand), administrerende direktor
Merete Eldrup, administrerende direktgr Per W. Hallgren og
forhenvaerende administrerende bankdirektor Bent Naur, der
alle er generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer i
Nykredit Realkredit A/S. For regnskabsdret 2017 er admini-
strerende direktar Per W. Hallgren udpeget som formand for
revisionsudvalget.

Der har | 2016 vaeret afholdt fire mader i revisionsudvalget.
Vederlagsudvalget
Vederlagsudvalgets primaere opgaver er at kvalificere ople=g

am vederlag forud for behandling | bestyrelsen, indstille
Nykredits vederlagspolitik, herunder retningslinjer for incita-
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mentsaflgnning, til bestyrelsens godkendelse. Udvalget
kommer derudover med forslag til vederlag til bestyrelse og
koncerndirektion. Endelig overvdger udvalget, om oplysnin-
gerne i &rsrapporten om vederlaget til bestyrelse og kon-
cerndirektion er korrekte, retvisende og fyldestgarende.

Vederlagsudvalget bestdr af koncernchef Steffen Kragh (for-
mand), administrerende direktgr Merete Eldrup, professor
Nina Smith, der alle er generalforsamlingsvalgte bestyrel-
sesmedlemmer, samt af persanaleforeningsformand Leif
Vinther, der er medarbejdervalgt bestyrelsesmedlem i Ny-
kredit Realkredit A/S.

Der har i 2016 vaeret afholdt tre mader i vederlagsudvalget.

Nomineringsudvalget

Nomineringsudvalget har til opgave at fremkomme med
indstillinger til bestyrelsen i relation til nominering af kandi-
dater til bestyrelse og direktlon. Udvalget har endvidere il
form3l at opstille miltal for andelen af det underrepraesente-
rede ken i bestyrelsen og fastlaegge politik for mangfoldighed
i bestyrelsen. Derudover har udvalget med reference til be-
styrelsen det overordnede ansvar for fastiaeggelse af besty-
relsens og direktionens kompetenceprofil samt Igbende eva-
luering af bestyrelsens og direktionens arbejde og opndede
resultater.

Nomineringsudvalget bestdr af koncernchef Steffen Kragh
(formand), administrerende direktar Merete Eldrup og pro-
fessor Nina Smith, der alle er generalforsamlingsvalgte be-
styrelsesmedlemmer i Nykredit Realkredit A/S.

Der har | 2016 vaeret afholdt tre mgder | nomineringsudval-
get.

Risikoudvalget

Risikoudvalget har ti{ opgave at overvige Nykredits overord-
nede risikoprofil og -strategi, herunder at vurdere det lang-
sigtede kapitalbehov og kapitalpolitikken. Det er ligeledes
risikoudvalgets opgave at vurdere produkter, forretningsmo-
del, afignningsstruktur og incitamenter samt risikomodeller
og metodegrundlag mm. Udvalget bistdr bestyrelsen med at
pase, at den af bestyrelsen fastlagte risikoappetit implemen-
teres korrekt i organisationen.

Risikoudvalget fungerer som et fzelles risikoudvalg for de
selskaber | Nykredit, der har pligt til at oprette et sadant
udvalg. Ud over Nykredit Realkredit A/S drejer det sig om
Totalkredit A/S og Nykredit Bank A/S.

Risikoudvalget bestdr af administrerende direktar Merete
Eldrup (formand), administrerende direkter Michael Demsitz,
adrinistrerende direktar Anders C. Obel og forhenvarende
administrerende bankdirektar Bent Naur, der alle er general-
farsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer | Nykredit Realkre-
dit A/S. For regnskabs8ret 2017 indtreeder administrerende
direktar Per W. Haligren som medlem af risikoudvalget.

Der har i 2016 veeret afholdt fire mpder i risikoudvalget.
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Komitéer

Der er nedsat seks komitéer i Nykredit, som varetager speci-
fikke opgaver inden for de udvalgte fagomrider. De enkelte
komitéer har orienteringspligt over for den samlede koncern-
direktion, og de enkelte medlemmer kan altid f§ en sag af-
gjort | direktionen.

Kreditkomitéen har til form3| at bevilge kreditsager og ned-
skrivninger pd udI8n samt sikre overblik over og varetage .
styring af risici | Nykredit inden for kreditomridet, Kreditko-
mitéen overviger Nykredits kreditportefglje og indstiller
kreditpolitik mv, til de enkelte direktioner og bestyrelser.
Komitéen udferer primaart sagsbehandling og portefaljesty-
ring p& kreditomr§det,

Asset/Liability Committee (ALCO) varetager direktionens
Izbende ansvar og opgaver | henhold til retningslinjer god-
kendt af bestyrelserne pd kapltal-, funding-, likviditet- og
markedsrisikcomrddet. ALCO har mandat til styring inden for
disse omrdder pd bide koncern- og selskabsniveau. Komité-
ens ansvarsomride daekker Nykredit Realkredit A/S, Total-
kredit A/S og Nykredit Bank A/S,

Risikokomitéen har til formdl at sikre et overblik over Nykre-
dit-koncernens samlede risikoblllede, kapitalbehov oqg risiko-
modeiler. Derved bistdr komitéen de enkette direktioner og
bestyrelser i Nykredit-koncernen med at pdse, at gzeldende
lovgivhing og praksis efterleves.

Beredskabskomitéen har det overordnede ansvar for efterle-
velse af it-sikkerhedspolitikkens regler i relation til beredskab
(starre uheld og katastrofer) og koncernens samlede bered-
skabsplaner deekkende sdvel it- som forretningsaspekterne.

Produktkomitéen har som overordnet formd| at sikre, at
udvikling og vedligeholdelse af nye tjenesteydeiser, produk-
ter og koncepter, der kan medfare vaesentlige risici for kon-
cernen, modparter og/eller kunder, sker i overensstemmelse
med koncernens forretningsmodel g de retningslinjer, som
koncerndirektionen har godkendt for udvikiing og godkendel-
se af nye koncepter og produkter, Komitéen skal endvidere
labende overvige og evaluere eksisterende produkter, her-
under tage stilling til behov for eventuel aendring eller tilpas-
ning af enkelte produkter eller det samlede produktudbud.

Prisrddet er et organ, som p3 tvaers af forretningsomriderne
Retail og Wholesale kan behandle sager om fastsattelsen af
priser og befajelser. Behandlingen skal medvirke til, at Ny-
kredits prispolitik til stadighed sikrer en rentabel forret-
ningsmodel, som rettidigt og konsistent pd tvaers af farret-
ningsomrider imadeser de aendringer, der mitte ramme
Nykredits indtjening som konsekvens af aendringer i kapital-
krav, fundingvilkr eller gvrige omkostninger.

Arsrapport 2016 - Nykredit Realkredit-koncernen

DET UNDERREPRASENTEREDE KON

Nykredit har siden 1995 arbejdet aktivt for at 3 flere kvinder
I ledelse med szerligt fokus pd rekruttering af kvindelige
ledere til de pverste ledelsesniveauer. Der er fastsat méltal
for andelen af kvinder i bestyrelsen i alle Nykredit-
koncernens finansielle virksomheder til opn3else inden ud-
gangen af 2017, De faktiske tal for 2016 og m3ltal for 2017
er angivet i oversigten nedenfor.

Nykredits bestyrelser har derudover vedtaget en politik for
mangfoldighed | bestyrelsen og forpgelse af andelen af kvin-
der | pvrige ledelseslag,

Yderligere information og méilsaetning om det, underreprae-
senterede ken er beskrevet i Nykredits CR Fact Book 2016,
som findes p8 nykredit.com/CRfactbook.

Nykredit Readhredit-kuncernen
Kvinder i bestyrelsen

Fakrlsk M3
% 2016 2017
Nykredit Halding 17 25
Nykredit Realkredit 20 25
Nykredit Bank 0 25
Totalkredit 131 25

CORPORATE GOVERNANCE

Bestyrelsen i Nykredit Realkredit A/S har for & tilbage be-
sluttet, at Nykredit j forhold til omverdenen skal agere som
en bersnoteret virksomhed, herunder at Nykredit skal drives
pd sunde forretningsmaessige vilk3r.

Dette indebzerer, at Nykredit, med de tilpasninger, der falger
af Nykredits saerlige ejer- og ledelsesstruktur, labende for-
holder sig til Komitéen for god Selskabsledelses "Anbefalinger
for god selskabsledelse” og efterlever anbefalingerne, hvor
det er relevant. Anbefalingerne er en del af Nasdaq Copen-
hagens regelsaet,

Den del af anbefalingerne, der omhandier bestyrelsens sam-
Mmensaetning og organisering, herunder szerligt bestyrelsens
uatheengighed og aktionaerernes rolle og samspil med sel-
skabsledelsen, er mgntet pd et traditionelt barsnoteret sel-
skab med et stort antal aktionaerer.

Nykredit Reatkredit A/S adskiller sig fra et sidant traditionelt
bersnoteret selskab ved kun at have én aktionzer, Nykredit
Holding A/S, der har en begraenset aktionzerkreds bestiende
af Foreningen Nykredit, Industriens Fond, @stifterne f.m.b.a.
og PRAS A/S.

Anbefalingerne vedrarende aktionazrernes rolle 0g samspil
med selskabsledelsen har til form3l at skabe hensigtsmaessi-
ge rammer, der tilskynder aktionaererne til at indg¥ i dialog
med selskabsledelsen. Det begraensede antal aktionzerer i
Nykredit Realkredit A/S og Nykredit Holding A/S skaber | sig
selv gode rammer for en tzet dialog med selskabsledelsen.
Bestyreisen anser derfor ikke aktuelt denne de! af anbefalin-
gerne som relevant for Nykredit.
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[ 1991 blev Nykredit omdannet fra kreditforening til aktiesel-
skab. Nykredits virksomhed drives sdledes gennem Nykredit
Realkredit A/S, der har til forml at drive realkreditvirksom-
hed og anden finansiel virksomhed. Selskabet ejes 100% af
Nykredit Holding A/S, der har til form3l at viderefare Nykre-
dits virksomhed. Den sterste aktionzer i Nykredit Holding A/S
med en ejerandel p3 89,80% af aktierne er Foreningen Ny-
kredit, der har til form3l at vaere aktionzer i Nykredit og der-
igennem udpgve realkreditvirksomhed og anden finansiel
virksomhed til gavn for kunderne pd et finansielt beeredygtigt
grundlag.

P§ baggrund af dette interessesammenfald har det tidligere
veeret praksis, at 8 (ud af 9) repraesentantskabsvalgte med-
lemmer af Foreningen Nykredits bestyrelse tillige vaelges til
bestyrelserne i Nykredit Holding A/S og Nykredit Realkredit
A/S, der bestr af henholdsvis af henholdsvis 12 og 10 re-
prassentantskabsvalgte medlemmer, Denne praksis er aen-
dret i 2016, hvorefter det aktuelt kun er 5 {ud af de nu 8)
generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlernmer | Forenin-
gen Nykredit, der tillige er valgt til bestyrelserne i Nykredit
Hatlding A/S og Nykredit Realkredit A/S. De generalforsam-
lingsvalgte bestyrelsesmedlemmer i Foreningen Nykradit
udgor siledes nu kun halvdelen {5 ud af 10) af bestyrelsen i
Nykredit Realkredit A/S og under halvdelen (5 ud af 12) af
bestyrelsen i Nykredit Holding A/S.

Nykredit efterlever endvidere, hvor det er relevant, Finans-
Danmarks (tidl. Finansr3dets) ledelseskodeks, der supplerer
anbefalingerne for god selskabsledelse.

Nykredits organisation og corporate governance kan ses pa
nykredit.dk/corporategovernance.

AFLONNINGSFORHOLD

Vasentlige risikotagere

Koncernen havde ultimo 2016 Identificeret i alt 225 risikota-
gere:

= Bestyrelsesmedlemmer: 29

* Koncerndirektorer: 5

= Direktorer i finansielle datterselskaber: 7

» Pivrige vaesentlige risikotagere: 184

Principperne for udpegning af gruppen @vrige vaesentlige
risikatagere godkendes 3rligt af bestyrelsen i henhold til
geeldende EU-regler.

Afipnningsforhald for vaesentlige risikotagere
Vaesentlige risikotagere er som fedge af lov om finansiel virk-
somhed omfattet af sarlige restriktioner primaert i relation til
variabe! afinning. Det drejer sig blandt andet om udskydelse
af udbetaling over flere 3r, delvis udbetaling via bundne
obligationer i stedet for kontanter samt mulighed for, at
Nykredit i saerlige tilfelde kan tilbagehoide det udskudte
belgb.

Bestyrelsesmedlemmer og koncerndirekterer maodtager ikke

variabel lgn, herunder bonus, Den samlede aflgnning af be-
styrelse og koncerndirektion fremgér af regnskabets note 11,
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For datterselskabsdirektorer og gvrige risikotagere udgjorde
den hensatte bonus 58 mio. kr, for 2016 mod en hensat
bonus p& 47 mio. kr. for 2015. Den hensatte bonus for 2016
svarer til 25% af gruppens faste lgn.

Den samiede aflgnning til risikotagere med variabel aflgnning
fremng8r af regnskabets note 11. Yderligere oplysninger om
bonus til risikotagere, afianningspolitik og -praksis findes pé
nykredit.dk/vederlagspolitik.

Bonusordninger
Nykredit har en generel bonusordning til koncernens chef-
gruppe, der refererer direkte til koncerndirektionen.

Inden for Nykredit Markets, Nykredit Asset Management og
Finansafdelingen er der etableret szerfige individuelle bonus-
ordninger for dele af medarbejderstaben med vaesentiigt
bundlinjeansvar, svarende til markedsstandarden for s3dan-
ne stillinger. Aflgnningsformen for disse medarbejdere er
primaert baseret p3 deres forretningsmaessige resultater. For
2016 udgjorde den hensatte bonus til disse medarbejdere
{eksklusive risikotagere) 64 mio. kr. mod en hensat bonus P
56 mio. kr. for 2015. Den hensatte bonus for 2016 svarer til
48% af gruppens samlede faste Ipn.

Der findes endvidere et begraenset antal individuelle ordnin-
ger for udvalgte medarbejdere. For 2016 udgjorde den hen-
satte bonus til disse medarbejdere (eksklusive risikatagere)
10 mio. kr. mod en hensat bonus pé 8 mio. kr, for 2015. Den
hensatte bonus for'2016 svarer til 19% af gruppens samlede
faste lan.

Ledere ag enkeltstiende medarbejdere, som er placeret pd
et haijt niveau | den interne stillingsstruktur, er omfattet af en
individuel bonusordning med et bonuspotentiale p8 maksi-
malt tre mineders lgn. For 2016 udgjorde den hensatte bo-
nus til disse ledere {ekskl. risikotagere) 8 mio. kr, mod en
hensat bonus pd 9 mio. kr. for 2015. Den hensatte benus for
2016 svarer til 5% af gruppens samlede faste lgn.

@vrige ledere og medarbejdere er ikke omfattet af bonusord-
ninger, men kan pd individuel basis tildeles performancetil-
J2eg. For 2016 var der hensat 15 mio. kr. til performancetil-
lzeg mod hensat performancetillaeg p& 15 mio. kr. for 2015,
Det hensatte perfarmancetillaag for 2016 svarer til 0,8% af
gruppens samlede faste lan.

Den samlede regnskabsmaessige hensaettelse til bonus og
performancetllizeg for 2016 udgjorde 155 mio. kr. mod hen-
seettelser pd 133 mio. ke, for 2015, Den samlede regnskabs-
mzessige hensaettelse til bonus og performancetilizeg for
2016 svarer til 7% af den samlede faste lgn.
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INTERNE KONTROL- OG RISIKOSTYRINGS~
SYSTEMER

Nykredits interne kontroller og risikostyring | regnskabsaf-
lzeggelsesprocessen er designet med henblik p3 effektivt at
styre, snarere end at eliminere, risikoen for fefl og mangler |
forbindelse med regnskabsaflaeggelsen.

Nykredit udvider og styrker lsbende avervigning og kontrol
af risici, Der udarbejdes lgbende risikorapportering p3 alle
vaesentlige omrider, herunder kreditrisici, markedsrisici,
likviditetsrisici, operationelle risici og it-systemrisici.

Regnskabsaflaeggelsesprocessen

Bestyrelsen og direktionen har det overordnede ansvar til-
knyttet regnskabsaflaaggelsesprocessen samt overholdelsen
af relevant regnskabslovgivning og anden regulering af regn-
skabsaflzeggelsen,

Regnskabsprocessen er baseret pd de interne kontrol- og
risikostyringssystemer, der samlet sikrer, at alle relevante
skonomiske transaktioner udtrykkes korrekt | bogfaring og
regnskab. Regnskabsposter, hvor skan kan have en vaesent-
lig indflydelse pd vaerdien af aktiver og farpligtelser, vurderes
lsbende af Nykredits ledelse,

Processen tager udgangspunkt i en raekke fastlagte rutiner,
herunder planleegningsprocessen, der udarbeides i samar-
bejde med veesentlige forretningsenheder, stabe og direktio-
nen.

Forud for processen afholdes endvidere en raskke meder med
deltagelse af Koncerngkonomi, intern og ekstern revision
samt pd ad hoc basis ogsa specialister fra eksempelvis kon-
cernens risiko- og kreditomréder. P& maderne droftes vae-
sentlige regnskabsmzessige problemstillinger, herunder ud-
vikling i regnskabspraksis, vaerdiansaettelsesprincipper og ny
lovgivning pd omridet.

Koncernskonomi, der omfatter gkonomifunktionen for Nykre-
dit Realkredit, Totalkredit, Nykredit Bank og Nykredit Porte-
falje Administration, varetager koncernens overardnede
pkonomirapportering og har ansvaret for at sikre, at gkono-
mirapparteringen | koncernen sker efter fastlagte principper
og i overensstemmelse med geeldende lovgivning. Koncern-
pkonomi har endvidere ansvaret for den daglige interne rap-
portering p8 Finans- og Marketsomriderne.

Koncernpkonomi udarbejder interne ménedsrapporter, her-
under budgetopfalgning med 3rsagsforklaring af den mined-
lige, kvartalsvise og 3rlige udvikling, Koncerngkonomi er
endvidere ansvarlig for koncernens eksterne hel- og
deldrsrapportering.

@vrige datterselskabers, herunder Nykredit Leasing A/S’,
gkonomifunktioner understatter koncernens gkonomistyring
og -rapportering ag er ansvarlige for datterselskabernes
regnskabsaflzeggelse, herunder at gzeldende lovgivning og
koncernens regnskabspraksis overholdes,
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@konomifunktionerne i de enkelte datterselskaber er sely-
staendigt ansvariige for det enkelte selskabs rapporteringer,
og der rapporteres hver m&ned finansielle data samt ledel-
sens kommentarer til den gkonomiske og forretningsmzessige
udvikling til Koncernekonomi.

Kontrolmiljo

Der er udarbejdet forretningsgange og kontroller pd alle
vaesentlige og risikofyldte omrader, og der er p§ koncern-
niveau fastsat overordnede principper og krav til udarbejdel-
se af forretningsgange samt fastlagt en proces for godken-
delse af forretningsgange pd veesentlige risikoomrider.

Afgreensning, styring og overv3gning af risici varetages af
direktionen,

Herudover averviger revisionsudvalget, at Nykredits interne
kontrolsystem, regnskabsaflaeggelse, intern revision oqg risi-
kostyring fungerer effektivt. Komitéerne udaver den lgbende
styring og overvigning pa direktionens vegne.

Koncerngkonomi rapporterer om emner af regnskabsmaessig
karakter til revisionsudvalget fire gange 8rligt. Rapporterin-
gen omfatter vaesentlige regnskabsmaessige omréder, herun-
der anvendt regnskabspraksis, anvendelsen af vaesentlige
sken, veerdiansaettelse af finansielle instrumenter samt nota-
ter, der beskriver vaesentlige zendringer i regnskabsstandar-
der, praksis og bekendtgorelser. Endvidere sendes kvartals-
og Arsrapparter for Nykredit Realkredit-koncernen og Nykre-
dit Holding-koncernen til gennemoang i revisionsudvalget.

Pvrige vaesentlige aktarer i forbindelse med regnskabsaflaag-
gelsen er afdelingerne Kredit, Finans, Kapital, Risiko og Ad-
ministrationsservice, som blandt andet er ansvarlige for lp-
bende risiko- og kapitalstyring, herunder rapportering, bog-
fering og overvigning af koncernens aktiviteter.

Risikovurdering

Bestyrelsens og direktionens risikostyring knyttet til regn-

skabsaflaeggelsesprocessen kan averordnet sammenfattes

sdledes:

= Periodevis gennemgang af risiko- og wkonomirapporterin-
ger, herunder it-systemer, procedurer og forretningsgan-
ge

* Gennemgang af omrider, som indebzerer antagelser og
sken, der er vaesentlige for regnskabet

* Behandling af den forretningsmaessige og gkonomiske
udvikling

* Behandling og godkendelse af budgetter 0g prognossar

* Behandling af hel- og deldrsrapporter samt andre regn-
skabsmaessige oplysninger

* Behandling af rapportering fra den risikoansvarlige

= Arlig stillingtagen til risikoen for besvigelser.
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Kontrolaktiviteter

M&let med Nykredits kontrolaktiviteter er at sikre, at de af

direktionen udstukne politikker og retningslinjer efterieves,
samt rettidigt at forebygge, opdage og rette eventuelle fejl,
afvigelser og mangler mv.

Kontrolaktiviteterne omfatter manuelle og fysiske kontroller
samt generelle it-kontroller og automatiske applikationskon-
troller | de anvendte it-systemer mv.

Direktionen har videredelegeret det daglige kontrolansvar, og

den overordnede kontrol er baseret pd tre funktionsniveauer;

e Forretningen - ledelsen | den enkelte enhed har ansvaret
for at identificere, vurdere og hindtere de risici, der mat-
te opstd | forbindelse med udfarelsen af dens arbejde,
samt sikre, at der til stadighed er etableret tilfredsstil'en-
de interne kontroller til hindtering af forretningens opga-
ver.

»  Risikofunktionerne - bestar af en reekke tvargdende
afdelinger | Nykredit, blandt andet Kredit, Koncernpgko-
nomi, decentrale ekonomifunktioner, Kapital, Risiko, her-
under den risikoansvarlige, Compliance og IT-Sikkerhed,
Disse afdelinger kan have ansvaret for at fastlaegge poli-
tikker og procedurer pd vegne af ledelsen. Derudover har
afdelingerne et ansvar for at overvage, om politikker og
pracedurer efterleves, og om de interne kontroller udfert
af forretningsniveauet fungerer tilfredsstillende.

= Revision - bestir af Intern og ekstern revision. Intern
revision har pd baggrund af en revisionsplan tiltrédt af
hestyrelsen blandt andet ansvaret for at udfare uaf-
hazsngig revision af de interne kontraller | Nykredit og va-
retage den lovpligtige revision af ars- og koncernregn-
skabet | samarbejde med ekstern revision. Intern og eks-
tern revision pategner &rs- og koncernregnskabet og af-
giver i den forbindelse revisionsprotokollat til bestyrelsen
om eventuelle konstaterede forhold, som bestyrelsen skal
orienteres om.

De tre funktionsniveauer skal sikre:

= Vaerdien af Nykredits aktiver, herunder effektiv styring af
relevante risici

» Pdlidelig intern og ekstern rapportering

= Overholdelse af lavgivning, andre eksterne regelsat og
interne retningslinjer.

1 forbindelse med regnskabsudarbejdelsen udfores en razkke
faste procedurer og Interne kontroller, der stkrer, at regn-
skabet giver et retvisende billede og afl=gges efter gaelden-
de lovgivning. Disse procedurer og kontroller bestdr dels af
fastlagte analyse- og afstemningsrutiner samt overholdelse
af faste forretningsgange, dels en lgbende dialog med Ny-
kredits forretningsenheder og stabe med henblik pd at opnd
en forretningsmaeessig vurdering af regnskabets oplysninger.

Regnskabet underkastes endvidere en kontrol af indre sam-
menhzenge, og veerdiansattelses- og prasentationsprincip-
per mv. sammenholdes med IAS/IFRS og gvrige ragnskabs-
tieklister.
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Kommunikation og information

Bestyrelsen har vedtaget en overordnet kommunikationspoli-
tik, der blandt andet fastsldr, at Nykredit altid sigter pa at
optraede med 3benhed og trovaerdighed - og | respekt for
levgivning og bprsetiske regler.

Nykredits bestyrelser og direktioner modtager labende den
interne s3vel som den eksterne gkonomirapportering. Den
interne rapportering indeholder analyser af veesentlige for-
hold blandt andet i Nykredits forretningsomréder og datter-
selskaber.

Risikorappartering tilg8r bestyrelsen, direktionen, relevante
ledelsesniveauer samt de enkelte forretningsomrider. Naer-
mere omtale af koncernens risiko- og kapitalstyring fremgér
af szerskilt publikation benzevnt Risiko- og kapitalstyring
2016, som findes pa nykredit.dk/rapporter.

Nykredits revisions- og risikoudvalg modtager Izbende rap-
portering fra direktionen og intern/ekstern revision om over-
holdelse af udstukne retningstinjer, forretningsgange og
regler.
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KONCERNENS SELSKABER

NYKREDIT HOLDING A/S
Nykredit Holding er moderselskabet for Nykredit Realkredit.

Selskabets hovedaktivitet er ejerskabet af Nykredit Realkra-
dit.

Moderselskabets resultat blev pd -23 mio, kr. eksklusive
resultatet af datterselskabet Nykredit Realkredit.

Der henvises til Srsrapport 2016 for Nykredit Holding.

NYKREDIT REALKREDIT A/S

Moderselskabet Nykredit Realkredit A/S foragede i 2016 sit
resultat for skat ti! 6.260 mio. kr, mod 3.744 mio. kr. i 2015.
Resultat efter skat blev p& 5.660 mio. kr. mod 3.198 mio. kr.
aret for.

Resultatet for 2016 var primzert pavirket af et positivt resul-
tat af kapitalandele i dattervirksomheder pd 3.163 mio. kr.
mod 3.158 mio. kr. &ret for. Resultatudviklingen var primaert
pévirket af en stigning i beholdningsindtjeningen p3 774 mio.
kr., samt at 2015 var negativt pivirket af nedskrivning af
goodwill mv. pd 1.956 mio. kr.

Realkreditvirksomhedens basisindtzegter af forretningsdrift
faldt med 185 mio. kr. til 5.152 mio. kr. BruttonyudiSnet
faldt med 24 mia. kr. og udgjorde 62 mia. kr. i 2016, hvor-
imod udl&nsbestanden faldt med 28 mia. kr. til 516 mia. kr.
opgjort til nominel vaerdi.

Basisindtaegter af fonds blev pd 80 mio. kr. mod 60 mio. kr. i
2015.

Driftsomkostninger og afskrivninger eksklusive bidrag til
Afviklingsformuen faldt med 3% til 2.427 mio. kr.

Nedskrivninger pd udi&n mv. steg med 184 mio. kr. til 770
mio, kr.

Nykredit Realkredit A/S

Resultat af kerneforretning og arets resultat

Mig, kr. 2016 2015
Basisindtaegter af

- forretningsdrift 5.152 5.337
- seniorgzeld og efterstillede kapltalindskud -395 -455

- fonds 80 60

Indtagter af kerneforretning 4.837 4.942
Driftsomkostninger og afskriviinger 2.427 2,507
Bidrag til Afviklingsformuen 70 60
Resultat af kerneforretning far ned-

skrivninger 2.340 2.375
Nedskrivninger p8 udidn 770 586
Resultat af kapitalandele 3.163 3.158
Resultat af kerneforretning 4.733 4947
Nedskrivning af goodwill og kunderelationer - 1.956
Beholdningsindtjening 1.527 753
Resultat for skat 6.260 3.744
Skat 599 546
Arets resultat 5.660 3.198
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Nedskrivningerne udgjorde 0,15% af det samlede udl3n [sF:]
nominelt 516 mia. kr.

De samlede nedskrivninger (korrektivkonto) er pget med 269
mio. kr, tii 4.620 mio. kr. ultimo 2016. Nedskrivningerna
fordeler sig med 3.043 mio. kr. p3 individuelle nedskrivninger
0g 1.577 mio. kr. pd gruppevise nedskrivninger.

Resultat af kapitatandele | dattervirksomheder blev p8 3.163
mic. kr. mod 3.158 mio. kr. | 2015.

Beholdningsindtjeningen steg til 1.527 mio. kr. mod 753 mia.
kr. i 2015.

Beholdningsindtjeningen pd obligationer, likviditet og rente-
instrumenter blev p§ 1.000 mio. kr. i 2016, mens indtjenin-
gen pd portefaljeaktier og aktieinstrurnenter udgjorde 197
mia. kr. Herudover indgdr kursreguleringer p4 strategiske
aktier med 330 mio. kr. I modsaetning til | koncernregnska-
bet vaerdireguleres strategiske aktier ikke over egenkapita-
len, men veerdiregulering indgdr i beholdningsindtjeningen i
resultatopgarelsen,

Overskudsfordeling mv.

Arets resultat overfares til egenkapitalen i overensstemmelse
med vedtaegternes krav og de af bestyrelsen fastsatte ret-
ningslinjer.

Bestyrelsens vedtagne overskudsfordelingsprincip for regn-
skabs8ret 2016 er uaendret | forhold til Sret far. Det indebae-
rer, at ingen af seriernes reservefonde direkte f3r andel af
&rets resultat.

Egenkapitalen allokeres til de enkelte serier, siledes at lov-
glvningens kapitalkrav og ratingbureauernes krav til en given
rating (typisk AAA) er opfyldt. Den resterende del af egenka-
pitalen allckeres dermed til Instituttet i avrigt.

For en raekke zeldre serier - typisk fra fer 1972 - sker udbe-
taling af reservefondsandele | forbindelse med hel eller delvis
indfrielse af 13n i overensstemmelse med de pig=idenda
seriers vedtzegter. Hvis der forekommer tab eller opstér
behov for nedskrivninger p3 et nadlidende pant | en sldre
serie, vil den pigeeldende serie ogsd blive belastet. De zldre
seriers reservefonde plvirkes derfor primaert af rets udbe-
talte reservefondsandele og eventuelle nedskrivninger pd
udldn mv, Eventuelle tilfarte midler faranlediget af solvens-
kravene kan ikke komme til udbetaling.

Egenkapitalen udgjorde 71,0 mia. kr. ultimo 2016 mod 65,5
mia. kr. 3ret far.

I egenkapitalen indgdr hybrid kernekapital p§ 500 mio, euro
(3,8 mia, kr.}.

Det indstilles til generalforsamlingens godkendelse, at der
ikke udbetales udbytte for 2016,
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Nykredit Realkredit A/S
Kapital og solvens

Mio, kr. 2016 2015
Egenkapital (inkl. hybrid kernekapital) 70.954 65.460
Hybrid kernekapital -3.760 -3.774
Fradrag | egentlig kernekapital -380 -1,038
Egentlig kernekapltal 66.814 60.648
Hybrid kernekapital 3.717 3.731
Fradrag | hybrid kerneka_pital -27 -541
Kernekapital 70.504 63.838
Supplerende kapital 10.780 1{0.821
Tillag/fradrag i supplerende kapital 146 -530
Kapitalgrundlag £1.430 74.129
Egentlig kernekapitalprocent 17,0 16,5
Kernekapitalprocent 18,0 17,3
Kapitalprocent 20,7 20,1
Nykredit Realkredit A/S

Tilstrazkkeligt kapitalgrundlag og solvensbehov

Mio. kr. 2016 2015
Kreditrisiko 29,363 27.106
Markedsrisiko 1,104 1.392
Operationel risiko 864 901
Spjle I i alt 31.331 28.399
Sgjie I1i ait 4.771 7.325
Tilstraekkellgt kapi_talgruﬁdlag ialt 36,102 36.724
Solvensbehov (Sojle 1 og Salje 11}, % 9,2 10,0
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Kapital og solvens

Kapitaldaekningskravene for reaikreditinstitutter er reguleret i
kapitel 10 i lov om finansiel virksomhed. Kaplitalgrundlaget
skal til enhver tid udgere mindst 8% af instituttets risikoek-
spanering.

Ultimo 2016 udgjorde kapitalgrundlaget 81,4 mia. kr., sva-
rende til en kapitaiprocent p& 20,7.

Solvensbehovet er opgjort til 9,2%.

Hybrid kernekapital

Efter lov om finansiel virksomhed kan hybrid kernekapital
medregnes til opfyldelse af Nykredits kapitalkrav, Nykredit
har ret til frit at begraense/stoppe betaling af rente pd den
udstedte kapital. Hvis det samlede kapitalkrav inklusive Sgjle
11 ag buffere overskrides, kan Finanstilsynet pdlzgge Nykre-
dit at begraense/stoppe rentebetalingen, Rentebetaling kan
gradvist genoptages ved forbedring af kapitalsituationen.

Nykredit Realkredit udstedte sidste &r - i februar 2015 -
hybrid kernekapital for 500 mio. euro (3,8 mia, kr.). Udste-
delsen er uden forfald og med frivillig tilbagebetaling af ren-
ter og hovedstol, hvorfor udstedelsen regnskabsmaessigt
indgdr i egenkapitalen.
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TOTALKREDIT A/S

Totalkredit udger en central del af Nykredits strategt, og
udviklingen af partnersamarbejdet med de samarbejdende
pengeinstitutter er i 2016 styrket ved muligheden for at yde
realkreditl3n til erhvervskunder.

Samarbejdet giver sig udslag | eget forretningsomfang og
introduktion af nye samarbejdsformer som for eksempel
udvikling af en ny realkreditplatform med afszet i den digitale
forbrugers behov og nye teknologiske muligheder. Med den-
ne lpsning videreudvikles og fornyes den eksisterende lps-
ning t Totalkredit-partnerskabet.

Totalkredits resultat fer skat blev 2.628 mio. kr. mod 1.961
mio. kr. i 2015, og resultat efter skat blev 2.048 mio. kr.
mod 1.500 mio. kr. i 2015.

Den positive resultatudvikling kunne primzrt henfgres til
basisindtaegter af farretningsdrift, som viste en stigning pa
348 mio, kr. (12%}), som blandt andet var en felge af gen-
nemfarte bidragsforhejelser pr. 1. juli 2016, men ogs’ pgede
udldn medvirkede til fremgangen.

Resultatfremgangen var tillige positivt pvirket af fald i ned-
skrivninger pd udidn med 399 mio. kr., hvorimod omkostnin-
ger steg med 125 mio. kr., blandt andet som falge af ggede
radgivningsaktiviteter efter Jyske Banks udtrzeden af Total-
kredit-samarbejdet, hvilket har medfert en raekke nyans:at-
telser.

Totalkredit A/S
Resultat af kerneforretning og Arets resultat

Mo, kr, 2016 2015
Basisindtzegter af

- forretningsdrift 3.341 2.993
- sentorgaeld -98 -156
- fonds -42 -30
Indtaegter af kerneforretning 3.201 2.807
Driftsomkostninger og afskrivninger 604 547
Bidrag til Afviklingsformuen 69 1
Resultat af kerneforretning fer ned-

skrivninger 2.528 2,259
Nedskrivninger pd udidn 47 445
Resultat af kerneforretning 2.482 1.813
Beholdningsindtjening 146 147
Resultat for skat 2.628 1.961
Skat 579 461
Arets resultat 2.048 1.500

Totalkredit AfS
Udvalgte havedtal fra balancen

Mio. kr. 2016 2015
Realkreditudin mv. til dagsveerdi 599.943 570.443
Obligationer og aktier 69,364 62.843
Udstedte obligationer | Totalkredit 11.162 18.368
Udstedte obligationer i Nykredit Realkredit 636.001 593.396
Efterstillede kapitalindskud 6.000 2,000
Egenkapital 20.661 18.613
Aktiver i alt 690.527 651.517
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Udaift til sikret seniorgaeld faldt med 58 mio. kr. til 98 mia.
kr.

Basisindteegter af fonds blev negative med 42 mio. kr., hvor-
imod beholdningsindtjeningen udgjorde 146 mio, kr, 1 2015
udgjorde belpbene henholdsvis -30 mio. kr. og 147 mio. kr.

Driftsomkostninger og afskrivninger udgjorde 1 alt 673 mio.
kr. mod 548 mio. kr. i 2015, Stigningen p& 125 mio. kr. var
forventet ag kunne blandt andet henfares til en stigning i it-
udgifter samt agede koncerninterne afregninger, hvilket skal
ses i lyset af, at Totalkredits aktiviteter udger en stadig star-
re del af koncernens samlede aktiviteter, der | sget omfang
varetages af moderselskabet, Nykredit Realkredit A/S.

De samlede omkostninger inkluderer tillige bidrag til Afvik-
lingsformuen, som steg med 68 mio. kr. til 69 mio. kr. Denne
stigning var vaesentligst en fplge af, at Totalkredit fra 2016
har betalt en bidragsrefusion p8 66 mio. kr. til moderselska-
bet Nykredit Realkredit A/S, som forest3r den faelles funding
af realkreditudi3n i de to selskaber.

Nedskrivninger p3 udlin faldt til 47 mio. kr. mod 446 mio. kr.
1 2015.

Individuelle nedskrivninger gav en udgift pd 275 mio. kr.
mod 327 mio. kr. | 2015,

Gruppevise nedskrivninger bidrog med en positiv resultatef-
fekt pd 213 mio. kr. mod en udgift pd 98 mio. kr. &ret far,
idet korrektiverne faldt fra 789 mio. kr. til 576 mio. kr., som
falge af en generel positiv udvikling p& boligmarkedet.

Totalkredits forretningskoncept bygger p, at partnerne - de
samarbejdende pengeinstitutter - har ansvaret for kundebe-
tiening og risikoafdaekning af I3nebestanden.

Risikoafdaskningen over for Totalkredit foregdr via en aftale
med partnerne, hvorefter realiserede tab, svarende til den
kontante del af |3net, der er placeret ud over 0% af ejen-
dommens bel3ningsvaerdi p§ I8 neudm3lingstidspunktet, mod-
regnes | fremtidige provisionsbetalinger fra Totalkredit til
pengeinstitutterne. Siden 2014 er en mindre del af madreg-
ningsadgangen blevet erstattet af en tahsgaranti fra de sam-
arbejdende pengeinstitutter

Selskabet har | overensstemmelse hermed i 2016 modregnet
240 mio, kr. t provisionsbetalinger til pengeinstitutterne mod
277 mie. kr. | 2015, Belgbet indregnes | Totalkredits resuftat
som en reduktion af "Nedskrivninger p3 ud!3n mv.".

Egenkapitalen udgjorde 29,661 mio. kr. ultimo 2016 mod
18.613 mio. kr. dret far.

Kapitalgrundlaget udgjorde 26.516 mic. kr. ultimo 2016,
svarende til en kapitalprocent pd 28,7 mod 23,5 ultimo 2015,

Solvensbehovet udgjorde ved &rets udgang 10,4%,

Der henvises til Arsrapport 2016 for Totalkredit AfS,
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NYKREDIT BANK-KONCERNEN

Nykredit Bank er en vigtig del af Nykredit-koncernen og
afspejler p& mange mader realkreditforretningen, hvor fx
fiere af koncernens erhvervskunder bliver tilbudt finansiering
gennem Nykredit Bank. Samtidig er Nykredit Bank market
maker pd koncernens realkreditabligationer og er dermed
medvirkende til at sikre en stor omsasttelighed.

Som folge af disse aktiviteter — der understatter realkredit-
forretningen - har Nykredit Bank generelt set en refativt stor
risikoeksponering, herunder eksponeringer i renteswaps, der
er indg3et som felge af, at kunderne i realkreditforretningen
pnsker at afdaekke renterisikoen pa deres realkreditl3n. Langt
starstedelen af kunderne foretager lebende betalinger pé
forretningerne, men der er dog ogsd en raekke andelsholig-
foreninger, der er tynget af blandt andet rentetrapper, hvil-
ket fremgar af bankens kursreguleringer.

Ogs4 2016 var pdvirket af negative kursreguleringer pd deri-
vater,

Nykredit Bank-koncernens resultat for skat udgjorde 788
mio. kr. mad 2.010 mio. kr, i 2015, hvoraf forretningsmaes-
sigt udgdede derivater tegnede sig for en negativ udvikling
p3 992 mio. kr. Resultat efter skat blev 627 mio. kr. mod
1.542 mio. kr. &ret far.

Resultat af kerneforretning uvdgjorde 1.517 mio. kr. mod
1.755 mio. kr, i 2015.

Nykredit Bank-koncernen
Resultat af kerneforretning og drets resultat

Mio. kr. 2016 2015
Basisindtagter af

- forretningsdrift 3.428 3.541
- fonds g 8
Indtaegter af kerneforretning 3.436 3.549
Driftsomkostninger og afskrivninger 2.060 1.915
Resultat af kerneforretning for ned-

skrivninger 1.376 1.634
Nedskrivninger p§ udidn -141 121
Resultat af kerneforretning 1,517 1.755
Farretningsmaessigt udgede derivattyper -763 229
Nedskrivning af goodwill - 9
Beholdningsindtjening k2 35
Resultat for skat 788 2.010
Skat 161 468
Arets resultat 627 1.542
Nykredit Bank-koncernen

Udvalgte hovedtal fra balancen

Mio. kr. 2016 2015
udidn 85.094 86.214
Obligationer og aktier mv. 42.576 40.412
Gaeld til kreditinstitutter og centralbanker 51.606 34,957
Indldn 66.263 62.758
Egenkapital 16.744 16.117
Aktiveri alt 194.926 174.339
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Indteegter af kerneforretning udgjorde 3.436 mio. mod 3.549
mio. kr. | 2015. Indteegterne I3 generelt p& niveau med
2015, og reduktionen pd 113 mio. kr. ska! blandt andet ses i
lyset af, at Nykredit i 2016 har indfart FVA ved veerdiansaet-
telsen af derivater, hvilket pdvirkede indtsegterne negativt
med 162 mio. kr. Samtidig var 2015 pavirket af en hgj ind-
tjening fra Markets' aktiviteter.

Basisindtaegter af fonds blev uzendret 8 mio, kr.

Driftsomkostninger steg med 145 mio. kr. (8%) til 2.060
mio. kr. Udviklingen skal blandt andet ses i lyset af et gget
antal medarbejdere som falge af bankens satsning pé Wealth
Management-omridet. Hertil kommer udgifter vedrarende et
pget aktivitetsniveau og eksponering af bankens forretnings-
segmenter generelt.

Nedskrivninger p8 udiin mv. viste en positiv udvikling pd 20
mio. kr. i forhold til &ret for, idet det | 2016 blev en indtagt
p3 141 mio. kr. mod 121 mio. kr. i 2015.

Forretningsmaessigt udgdede derivattyper pavirkede resulta-
tet negativt med 763 mio. kr. i 2016 mod en indtaegt pd 229
mio. kr. | 2015. Udviklingen i 2016 var sammensat af flere
forhold, herunder zendringer i renteniveau, kreditspaend samt
en positiv pdvirkning som falge af lebstidsforkortelse.

Yderligere blev posten i 2016 pévirket negativt med 309 mio.
kr. som falge af justeringer af markedsvaerdiberegningen,
hvoraf 218 mio. kr. vedrarer implementering af FVA.

Beholdningsindtjeningen blev i 2016 en indteegt pd 34 mio.
kr. mod 35 mio. kr. &ret for,

Rrets skat blev en udgift pd 161 mio. kr. mod 468 mio. kr. i
2015.

Egenkapitalen udgjorde 16.744 mio. kr. ultimo 2016 mod
16.117 mio. kr. Sret far,

Nykredit Bank-koncernens kapitalgrundlag udgjorde 18.361
mio. kr. ultimo 2016, svarende til en kapitalprocent pa 16,6
mod 21,1 ultimo 2015,

Solvensbehovet udgjorde ved frets udgang 10,7% mod
12,0% ultimo 2015.

Der henvises til Arsrapport 2016 for Nykredit Bank-
koncernen.

OVRIGE DATTERSELSKABER

Datterselskaberne Nykredit Magler A/S, Nykredit Ejendom-
me A/S, Ejendomsselskabet Kalvebad A/S og Bolighed A/S
havde i 2016 et samlet resultat pd 631 mio. kr. mod 116
mio. kr. | 2015. Selskabernes egenkapitaler udgjorde i alt
1.433 mio, kr. vitimo 2016,
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PATEGNINGER

LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet 0g god-
kendt drsrapporten for 2016 for Nykredit Realkredit A/S og
Nykredit Realkredit-koncernen.

Koncernregnskabet udarbejdes i overensstemmelse med
International Financial Reporting Standards som godkendt af
EU og danske oplysningskrav for udstedere af barsnoterede
obligationer. Arsregnskabet og ledelsesberetningen udarbej-
des i overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed.

Kobenhavn, 7. februar 2017
Bestyrelse

Direktion

Michael Rasmussen Steffen Kragh

koncernchef formand

Kirm Duus Merete Eldrup
koncerndirekter neastformand
David Hellemann Nina Smith
koncerndirektar nagstformand

Saren Holm Helge Leiro Baastad

koncerndirektar

Anders Jensen Hans Bang-Hansen

Koncerndirekter

Olav Bredgaard Brusen*

Michael Demsitz

Per W, Hallgren
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Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og 3rsregn-
skabet giver et retvisende billede af koncernens og mader-
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31,
december 2016 samt af resultatet af koncernens og moder-
selskabets aktivitater og koncernens pengestrgemme for
regnskabs3ret 2016,

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen
indeholder en retvisende redegerelse for udviklingen i kon-
cernens og moderselskabets aktiviteter og gkonomiske for-
hold samt en beskrivelse af de vassentligste risici og usikker-
hedsfaktorer, som koncernen og moderselskabet kan pévir-
kes af.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendseise.

Marlene Holm*

Allan Kristlansen*

Bent Naur

Anders C. Obel

Erling Bech Poulsen

Inge Sand*

Leif Vinther*

* Valgt af medarbejderne
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INTERN REVISIONS PATEGNING

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og 4rsregn-
skabet for Nykredit Realkredit A/S giver et retvisende billede
af koncernens og selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet af koncer-
nens og selskabets aktiviteter og koncernens pengestromme
for regnskabsdret 1. januar - 31. december 2016 § overens-
stemmelse med International Financial Reporting Standards
som gadkendt af EU og danske oplysningskrav for udstedere
af barsnoterede obligationer for sd vidt angdr koncernregn-
skabet samt i overensstemmelse med lov om finansiel virk-
somhed for s3 vidt angdr &rsregnskabet.

Det er endvidere vores opfattelse, at virksomhedens risiko-
styring, compliancefunktion, forretningsgange og interne
kontroller pd alle vaesentlige og risikofyldte omrider er tilret-
telagt og fungerer pi betryggende vis.

Den udfprte revision

Vi har revideret koncernregnskabet ag &rsregnskabet for
Nykredit Realkredit A/S for regnskabsdret 1. januar - 31,
december 2016. Koncernregnskabet udarbejdes efter Inter
national Financial Reporting Standards som godkendt af EU
og danske oplysningskrav for udstedere af barsnoterede
obligationer. Arsregnskabet udarbejdes efter lov om finansiel
virksomhed.

Revisionen er udfgrt p& grundlag af Finanstilsynets bekendt-
gerelse om revisionens gennemfgarelse i finansielle virksom-

heder mv. samt finansielle koncerner og efter internationale

standarder om revision vedrerende planlzgning og udfgrelse
af revisionsarbejdet,

Vi har foretaget en gennemgang af virksomhedens risikosty-
ring, compliancefunktion, forretningsgange og interne kon-
troller p alle vaesentlige og risikofyldte omrider.

Vi har planlagt og udfert revisionen for at opnd hai grad af
sikkerhed for, at koncernregnskabet og Zrsregnskabet ikke
indeholder vaesentlig fejlinformation, Vi har deltaget i revisi-
onen af alle vaesentlige og risikofyldte omrider.

Det er vores opfattelse, at det opniede revisionsbevis er
tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.
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Udtalelse om ledelsesheretningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og 3rs-
regnskabet er det vores ansvar at lese ledelsesberetningen
og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er
vaesentligt inkonsistent med koncernregnskabet eller &rs-
regnskabet eller vores viden opndet ved revisionen eller pa
anden méde synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetnin-
gen indeholder kraavede oplysninger henhold tii lov om
finansiel virksomhed.

Baseret pd det udforte arbejde er det vores opfattelse, at
ledelsesberetningen er i overansstemmelse med koncern-
regnskabet og drsregnskabet og er udarbejdet | overens-
stemmelse med lov om finansiel virksomheds krav. Vi har
ikke fundet veesentlig fejlinformation | ledeisesheretningen

Ka@benhavn, den 7. februar 2017

Claus Okholm
revisionschef

Kim Stormly Hansen
vicerevisionschef
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DEN UAFHANGIGE REVISORS REVISIONS-
PATEGNING

Til kapitalejeren i Nykredit Realkredit A/S

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og drsregnskabet for
Nykredit Realkredit A/S for regnskabsdret 1. januar - 31,
december 2016, der omfatter resultatopgarelse, opgoreise af
totalindkomstopgorelse, balance, egenkapitalopgerelse og
noter, herunder anvendt regnskabspraksis, for sdvel koncer-
nen som selskabet samt pengestremsopgaerelse for koncer-
nen. Koncernregnskabet udarbejdes efter Intarnational Fi-
nancial Reporting Standards som godkendt af EU og danske
oplysningskrav for udstedere af barsnoterede obligationer, og
rsregnskabet udarbejdes efter lov om finansiel virksomhed.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet giver et retvi-
sende biilede af koncernens aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet af koncer-
nens aktiviteter og pengestramme for regnskabs3ret 1, Jjanu-
ar - 31. december 2016 | overensstemmelse med Internatio-
nal Financial Reporting Standards som godkendt af EU og
danske oplysningskrav for udstedere af bgrsnoterede obliga-
tioner.

Det er endvidere vores opfattelse, at Srsregnskabet giver et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansiel-
le stilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet af selska-
bets aktiviteter for regnskabs8ret 1. januar - 31. december
2016 i overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed,

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmeise med interna-
tionale standarder om revision og de yderligere krav, der er
gzaldende | Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og
krav er neermere beskrevet i revisionspitegningens afsnit
“Revisors ansvar for revisionen af kancernregnskabet og
Arsregnskabet”, Vi er uafhaengige af kancernen i overens
stemmelse med internationale etiske regler for revisorer
(IESBEA's Etiske regler) og de yderligere krav, der er gzelden-
de i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske
forpligtelser | henhold til disse regler og krav. Det er vores
opfattelse, at det opndede revisionshevis er tilstrackkeligt og
egnet som grundlag for vores konklusion.

Centrale forhold ved revisionen

Centrale forhold ved revisionen er de forhold, der efter vores
faglige vurdering var mest betydelige ved vores revision af
koncernregnskabet og drsregnskabet for regnskabséret 1.
januar - 31. december 2016, Disse forhold blev behandlet
som led i vores revision af koncernregnskabet og &rsregn-
skabet som hethed og udformningen af vares konklusion
herom. Vi afgiver ikke nogen szerskilt konklusion om disse
forhold.

Centrale farhold

Revision af centrale forhold

Nedskrivninger p4 udlan

Fastlzeggelsen af nedskrivningsbehovet p§ udi3n er forbundet
med betydelig usikkerhed og | hgj grad baseret pd ledelsens
skan. Som falge af vaesentligheden af disse sken og starrelsen
af udldn i selskabet og koncernen er revision af nedskrivninger
p3 udidn et centralt forhold ved revisionen. Koncernens udlén
udgper 1,210.516 mio. kr. pr. 31. december 2016, og nedskriv-
ninger herpd udgpr | 2016 680 mio. kr,

Principperne for opgerelse af nedskrivningshehovet er beskre-
vet | anvendt regnskabspraksis, og ledelsen har naermere
beskrevet hindteringen af kreditrisicl samt vurdering af ned-
skrivningsbehovet i note 13 og 46.

I 2016 har udl3n til landbrug og andelsboligforeninger kravet
seerlig opmaerksomhed sam falge af krisen i landbruget og
verserende sager pd andelsholigomridet.

Omréder med udpvelse af starst skegn, som derfor har kraevet

sget opmaerksomhed, har vaeret:

= Vurdering af, om udlin er vaerdiforringet

e Veardianszettelse af sikkerheder, herunder iszer ejendom-
me, som indg3r i opgarelsen af nedskrivningsbehovet

e |ledelsesmaessige skan

Vores revision har omfattet en gennemgang af relevante cen-
trale og decentrale forretningsgange, test af kantroller og
analyse af nedskrivningerne.

Vores revisionshandlinger har desuden konkret omfattet:

Udfordring af de anvendte procedurer g metodikker for de
omrader, som kraever storst sken, baseret p vores kend-
skab til og erfaring med sektoren

Vurdering af zendringerne i forudsaetningerne for de omri-
der, som krzever stgrst skon, imod tendenser | sektoren
samt historiske observationer

Risikobaseret test af engagementer for at sikre, at der sker
rettidig Identifikation af veerdiforringelse af udidn, og for
udldn, der er veerdiforringet, at der foretages tilfredsstillen-
de nedskrivning, I den forbindelse har vi haft seerfig fokus
pd landbrug og andelsboligforeninger

Udfordring af ledelsesmaessige sken med szetligt fokus pé
konsistens samt objektivitet hos ledelsen, herunder doku-
mentation af tilstreekkeligheden af ledelsesmaessige sken
relateret til landbrug vg andelsboligforeninger.

Arsrapport 2016 - Nykredit Realkredit-koncernen
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Centrale forhold

Revision af centrale forhold

bagsveaerdi af swaps

Fastlzeggelsen af veerdien af swaps er forbundet med betydelig
usikkerhed og kompleksitet og | hej grad pévirket af ledelses-
maessige sken. Som fplge af vaesentligheden af disse sken er
swaps et centralt forhold. Koncernens swaps udger 27.123 mio.
kr. og 23.588 mio. kr. for positive og negative markedsvaerdier
pr. 31. december 2016.

Principperne for opgarelse af veaerdien er beskrevet i anvendt
regnskabspraksis, og ledelsen har naermere beskrevet hindte-
ringen af markedsrisici samt fastlaeggelse af vaerdien i note 43
og 46.

I 2016 har vaerdireguleringen af swaps som folge af kunders
manglende betalingsevne og udviklingen | praksis for vardian-
sezettelse af swaps kraevet saarlig opmeerksombed.

Omrider med udpvelse af starst skan og kompleksitet, som
derfor har kraevet aget opmaerksomhed, har veeret:

« Vurdering af kunders betalingsevne

» Praksis for metodeanvendelse ved vaerdianszaettelse af swaps

Vares revision har omfattet gennemgang af relevante for-
retningsgange, test af neglekontroller og analyse af vaerdl-
ansattelser.

Vores revisionshandlinger har desuden konkret omfattet:

» Vurdering af den anvendte model til beregning af risiko-
en for kunders manglende betalingsevne, baseret pa vo-
res kendskab til og erfaring med sektoren

= En vurdering af 2endringerne i forudseetningerne imod
tendenser i sektoren samt historiske observationer

« Risikobaseret test af veerdianszettelsen af swaps med
kunder.

Udtalelse om ledelsesheretningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om koncernregnskabet og 8rsregnskabet
omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen
form for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

1 tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og &rs-
regnskabet er det vores ansvar at lese ledelsesberetningen
og | den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er
vaesentfigt inkonsistent med koncernregnskabet eller &rs-
regnskabet eller vores viden opndet ved revisionen eller pé
anden mide synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vares ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetnin-
gen indeholder kreevede oplysninger i henhold til Lov om
finansie! virksomhed.

Baseret pd det udferte arbejde er det vores opfattelse, at
ledelsesberetningen er | overensstermelse med koncern-
regnskabet og 8rsregnskabet og er udarbejdet | overens-
stemmelse med Lov om finansiel virksomheds krav. Vi har
ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og &rsregn-
skabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregn-
skab, der giver et retvisende billede | overensstemmelse med
International Financial Reporting Standards som godkendt af
EU og danske oplysningskrav for udstedere af bersnoterede
obligationer samt for at udarbejde et drsregnskab, der giver
et retvisende billede | overensstemmelse med Lov om finan-
siel virksomhed.
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Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som
ledelsen anser for nedvendig for at udarbejde et koncern-
regnskab og et &rsregnskab uden vaesentlig fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser elier fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og &rsregnskabet er
ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens og selskabets
evne til at fortsatte driften; at oplyse om forhold vedrarende
fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde kon-
cernregnskabet og arsregnskabet p3 grundlag af regnskabs-
princippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til
hensigt at likvidere koncernen eller selskabet, indstille driften
eller ikke har andet realistisk alternativ end at gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet
og &rsregnskabet

Vores m3l er at opnd hej grad af sikkerhed far, om koncern-
regnskabet og drsregnskabet som helhed er uden vaesentlig
fejlinforrmation, uanset em denne skyldes besvigelser eller
fejl, og at afgive en revisionspdtegning med en konklusion,
Hoj grad af sikkerhed er et hejt niveau af sikkerhed, men er
ikke en garanti for, at en revision, der udfgres i overens-
stemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gzeldende | Danmark, altid vil afdaek-
ke vaesentlig fejlinformation, nér s3dan findes, Fejlinformati-
on kan opst3 som folge af besvigelser eller fejl og kan be-
tragtes som veesentlige, hvis det med rimelighed kan forven-
tes, at de enkeltvis eller samlet har indfiydelse pa de gkono-
miske beslutninger, som regnskabsbrugerne treeffer pa
grundlag af kancernregnskabet og drsregnskabet.
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Som led i en revision, der udfares i overensstemmelse med
internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger
og opretholder professionel skepsis under revisionen. Herud-
over;

= Identificerer og vurderer v risikoen for vassentlig fejlin-
formation i koncernregnskabet og ﬁrsregnskabet, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og ud-

ferer revisionshandlinger som reaktion pd disse risici samt

opnar revisionsbevis, der er tilstrazkkeligt og egnet til at
danne grundlag for voras konklusion. Risikoen for ikke at

opdage veesentlig fejlinformation for&rsaget af besvigelser

er hejere end ved vaesentlig fejlinformation farirsaget af

fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, do-

kumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller til-
sideszettelse af intern kontrol.

= Opnér vi forstdelse af den interne kontrol med relevans
for revisionen for at kunne udforme revisionshandlinger,

der er passende efter omstaendighederne, men Ikke for at

kunne udtrykke en konklusion om effektiviteten af kon-
cernens og selskabets interne kontrol.

= Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er
anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regn-
skabsmzessige skan og tilknyttede oplysninger, som le-
delsen har udarbejdet, er rimelige.

= Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af kancern-
regnskabet og 8rsregnskabet pd grundlag af regnskabs-
princippet om fortsat drift er passende, samt om der pa

grundlag af det opndede revisionsbevis er vassentlig usik-
kerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan

skabe betydelig tvivl om koncernens og selskabets evne
til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en
vaesentlig usikkerhed, skal vi | vores revisionspitegning
gare opmaerksom pa oplysninger herom i koncernregn-
skabet og &rsregnskabe: eller, hvis sidanne oplysninger
ikke er tilstrazkkelige, modificere vores konklusion. Vores
konklusioner er baseret p3 det revisionsbavis, der er op-

ndet frem til datoen for vores revisionsp8tegning. Fremti-

dige begivenheder eller farhofd kan dog medfere, at kon-
cernen og selskabet ikke lzengere kan fortszstte driften.

= Tager vi stilling til den samlede prasentation, struktur og
indhold af koncernregnskabet og drsregnskabet, herunder

noteoplysningerne, samt om koncernregnsikabet og ars-
regnskabet afspejler de underliggende transaktioner og
begivenheder pd en sidan mide, at der gives et retvi-
sende blllede heraf.

= Opn3r vi tilstraekkeligt og egnet revistonsbevis for de
finansielle oplysninger for virksomhederne eller forret-
ningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en
konklusion om koncernregnskabet. Vi er ansvarlige for at
lede, fore tilsyn med og udfere koncernrevisionen. Vi er
eneansvarlige for vores revisionskanklusion.

Vi kommunikerer med den pverste ledelse om blandt andet

det planlagte omfang og den tidsmaessige placering af revisi-

onen samt betydelige revisionsmaessige observationer, her-
under eventuelle betydelige mangler i intern kontrol, som vi
identificerer under revisionen.
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Vi afgiver ogs3 en udtalelse til den pverste ledelse om, at vi
har opfyldt relevante etiske krav vedrorende uafhaengighed,
og oplyser den om alle relationer og andre forhold, der med
rimelighed kan taenkes at pAvirke vores uafhaengighed og,
hvor dette er relevant, titherende sikkerhedsforanstaltninger,

Med udgangspunkt i de forhold, der er kommunikeret til den
overste ledelse, fastsldr vi, hvilke forhold der var mest hety-
delige ved revisionen af koncernregnskabet og Arsregnskabet
for den aktuelle periode og dermed er centrale forhold ved
revisionen, Vi beskriver disse forhald i vores revisionsp3teg-
ning, medmindre lov eller pvrig regulering udelukker, at
forholdet offentliggeres, eller i de yderst sjzeldne ti Ifzelde,
hvar vi fastsldr, at forholdet ikke skal kommunikeras i vores
revnsmnnp:‘stegning, fordi de negative konsekvenser heraf
med rimelfighed ville kunne forventes at veje tungere end de
fordele den offentlige interesse har af sidan kommunikation,

Kabenhavn, 7. februar 2017
Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr, 33 96 35 56

Anders O. Gjelstrup Henrik Wellejus
statsaut. revisor statsaut. revisor
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RESULTATOPGORELSE

Mio. kr
Nykredit Realkredit A/S Nykred't Realkredit-konhcernen
2015 2016 Note 2016 2015
RESULTATOPGORELSE
25,558 21,790 Renteindtaegter ' 5 28,786 32.591
20.541 17.199 Renteudgifter 6 17.319 20.714
5.017 4.591 Netto renteindtzgter 11.470 11.877
100 96 Udbytte af aktier mv, 7 108 104
977 894 Gebyrer og provisionsindteegter 8 2.381 2.498
176 147 Afgivne gebyrer og provisionsudgift 9 2.677 2.697
5.918 5.435 Netto rente- og gebyrlndtaeqter 11.281 11.783
=235 919 Kursreguleringer 10 775 652
816 1.054 Andre driftsindtaegter 589 194
3.078 3.155 Udgifter til personale ey administration 11 4,796 4,658
2.134 163 Af- ng nedskrivninger p8 immaterielle og materielle aktiver 12 185 2,185
122 231 Andre driftsudgifter 285 188
586 770 Nedskrivainger pd udl&n og tilgod chavender mv 13 680 920
3.165 3.171 Resultat af kapitalandele i associe tilknyttede virksomheder 14 8 8
3.744 6.260 Resultat for skat 6.708 4,685
547 599 Skat 15 1.378 1.494
3.198 5.660 Arets resultat 5.329 3.191
Arets resultatfordeling
3.000 5.428 Aktionzer i Nykredit Realkredit A/S 5.097 2.994
- Minoritetsinteresser o
197 233 Indehavere af hybride kernekapitalinstrumenter 233 197
3.198 5.660 Arets resultat 5.329 3.191

Forslag til resultatdisponering

3.165 3.171 Lovpligtige reserver
=165 2.257 Overfort overskud
197 233 Hybrid kernekapital
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OPGORELSE AF TOTALINDKOMST

Mio. kr.
Nykredit Realkredit A/S Nykredit Realkredit-kancernen
2015 2016 2016 2015
3.198 5.660 Arets resultat 5.329 3.191
ANDEN TOTALINDKOMST
Poster, som tkke kan blive reklassificeret til resultatopgerelsen:
1o 10 Aktuarmzessige gevinster/tab pd ydelsesbaserede pensionsordninger 10 10
. - Dagsvardiregulering af domicilejendomme 3 17
- - Skat af dagsvaerdiregulering af domicilejendomme -1 -2
15 2 Andel af totalindkomst | associerede og tilknyttede virksomheder -
25 12 Poster, som ikke kan blive reklassificeret tii resultatopgorelsen | alt 12 25
Poster, som kan blive reklassificeret ti) resultatopgorelsen:
- - Dagsveerdiregulering af aktier dispon|ble for s2ig 330 122
- - Skat af dagsveerdiregulering af aktier disponible for salg 1 =13
Reklassifikation til resultatopgorelsen af realiserede kursreguleringer af aktier disponible
- ~ for salg - -103
- - Poster, som kan blive reklassificeret til resultatopgerelsen i alt 331 7
25 12 Anden totalindkomst 343 3z
3.222 5.673 Arets totalindkomst 5.672 3.222
Fordeling af totalindkomst
3.025 5,440 Aktionaer | Nykredit Realkredit A/S 5.440 3.025
- - Minoritetsinteresser -0 -
197 233 Indehavere af hybride kernekap_italinstrumenter 233 197
3.222 5.673 Arets totalindkomst 5.672 3.222
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BALANCE ULTIMO

Mio, kr.
Nykredit Realkredit A/S Nykredit Realkredit-koncernen
2015 2016 Nate 2016 2015
AKTIVER
351 101 Kassebeholdning ng anfordringstilgodehavender hos centralbanker 2.087 3.095
1B.210 36.732 Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 16 32,742 20,158
1,156,122 1.172.128 Udlin og andre tilgodehavender til dagsveerdi 17 1.155.155 1.158.926
263 299 UdI3n og andre titgodehavender til amortiseret kostpris 18 55.361 47.036
56.053 44.026 Obligationer til dagsvaerdi 19 111.981 106,200
Aktier mv.
3.733 4.316 Aktier m3It til dagsveerdl over resultatopgoreisen 2.129 1.979
- - Aktler disponible for salg 2.445 2.115
3.733 4,316 Ialt 20 4.574 4.094
122 127 Kapltalandele i associerede virksomheder 21 130 124
35.594 38.836 Kapltatandele i tilknyttede virksomheder 22 =
217 202 Immaterielle aktiver 23 243 7N
Grunde og bygninger
- - Investeringsejendomme 232 244
16 14 Domicilejendomme 432 1.460
16 14 Iait 24 664 1.704
204 151 (vrige materielle aktlver 25 177 235
0 122 Aktuelle skatteaktiver 35 162 0
103 1 Udskudte skatteaktiver 34 113 103
396 274 Aktiver i midlertidig besiddelse 26 311 451
10.884 9,020 Andre aktiver 27 36.667 41,171
191 204 _Periodeafgraensningsposter 238 221
1.282.458 1.305.554 Aktiver i alt 1.400.606 1.383.789
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BALANCE ULTIMO

Mio, kr.
Nykredit Realkredit A/S Nykredit Realkredit-koncernen
2015 2016 Note 2016 2015
PASSIVER
17.724 18.054 Gzeld til kreditinstitutter og centralbanker 28 21.681 30.226
- Indi3n o9 anden gaeld 29 65.415 62,599
1.169.616 1.181.335 Udstedte obligationer tIl dagsvardi 30 1.152.383 1.137.314
3.79% 11.133 Udstedte obligationer til amartiseret kostpris 31 21.292 23.945
427 - fvrige lkke-afledte finansiclle forpliglelser til dagsveerdi 32 17.735 10.126
16 - Aktuelle skatteforpligtalser 35 14 142
- - Midlertidigt overtagne forpligtelser 29 29
14.124 12.663 Andre passiver 33 39,400 42.305
- - Perlodeafg_raensning;poster__ 11 - 7
1._2_95.701 1.223.186 _Gald lalt 1.317.960 : ____1.30_6;692
Hensatte forpligtelser
169 149 Henszttelser til pensianer og lignende forpligtelser 36 155 175
m 6 Henszttelser til udskudt skat 34 126 123
63 55 Tilbagebetalingspligtige reserver i seldre serier 37 55 63
- Hensaettelser til tab pd garantier 38 52 100
88 128 _Andre hensatte forpligtelser . 39 224 169
3so 337 H_ensane _forpllgtelser ialt 611 630
10,907 11.078 Efterstillede kapltalindskud 40 11.078 11.006
Egenkapital
1182 1182 Aktiekapital 1.182 1.182
Akkumulerede vaerdireguleringer
1 - - opskrivningshenlaggelser 26 160
- = veerdiregulering af aktier dispomble for salg 979 648
Andre reserver
6.288 10.957 - lovpligtige reserver - -
26,787 35.198 - reserver i serier 35.198 26.787
27.427 19.856 -_overfert overskud ] ; . 29.808 - 32.909
61.686 67.194 Aktionzer | N‘!kredit Realkredit A/S 67.194 61.686
= - Minoritetsinteresser 3 =
3.774 3.760 Indehavere af hybrid kernekapital 3.760 3.774
65.460 70.954 Egenkapital | alt 70.957 65.460
1.282.458 1.305.554 Passl_verlalt 1.400.606 1.383.789
IKKE-BALANCEF@RTE POSTER 41
- - Eventualforpligtelser 6.694 6,942
1.197 1.537 Andre forpligtende aftaler 6.934 6.637
1.197 1.537 Ialt 13.628 13.579
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EGENKAPITALOPGORELSE

Mio. kr
Nykredit Realkredit A/S
2016
T -
H o B8
g 5 2 a &
A iy ¢ ® ¢ § =
- =] § 2 v « £ -
B £3 g - 3 T, = o £
[ g0 -] G v g 'E = [
i =3 2 2 8 c3 2 g
%3 s ¥ SE3 5 5
-] a5 3 § S £38 > &
< oL S & 6 Sz £ g
Egenkapital 1, Januar 1182 1 6288 26767 27.427 61.686 _ 3.774 65460
Rrets resultat - - 3an - 2257 5.428 233 5.660
Anden totalindkomst i alt - - 2 o 10 12 - 12
Totalindkomst i alt - - 3173 - 2267 5.440 233 5.673
Renter betait pd hybrid kernekapital - - “ B - - <233 233
Valutakursregulering af hybrid kernekapltal - - - 14 14 -14 -
Skat p§ hybrid kernekapital - - - - 48 48 - 48
Udbytte fra associerede virksomheder = -3 - 3 - &
Udbytte fra tilknyttede virksemheder - - =70 - 70 - 0
Andre bevaegelser vedrorende kapitalandele - - 148 - -148 - -
Overforsel af bunden fondsreserve - - 1.420 - -1.420 - -
Regulering i henhold til kapitaldzkningsregler - - - 8.411 -8.411 - -
Overfart fra hensaettelser vedrerende zldre serier - - - -0 5 5 - 5
Realiseret ved salg af ejendomme . - -1 ) ) e 1 - . -
Eg_enkapltal 31. december 1.182 - 10.957 35.198 19.856 67‘194__ 3.760 70.954
2015
Egeikapltal_l..la_n_uar I‘ar_nedskrlvnlno_ af_g_ood_w_lll Rt 1482 2 3.147 30.975 24.197 59.502 s 59.502
Nedskrivning af goodwiil vedrerende kab af Forstedernes Bank A/S 5 - - = -852 -852 - -852
‘Korrigeret egenkapital 1. januar T 1182 2 3147 30975 23344 58650 - 58650
Rrets resultat - - 3165 - 4165  3.000 197  3.198
anden totalindkomst i alt - - 15 - 10 25 - 25
Totalindkomst | alt - - 3.180 E -155 3.025 197 3.222
Udstedelse af hybrid kernekapital - c - - - 3.731 373
Nettotransaktionsomkostninger - - - - -39 -39 - -39
Renter betalt pd hybrid kernekapltal - - - - - . -154 154
Valutakursregulering af hybrid kernekapita - o - - -0 -0 0 o)
Skat pd hybrid kernekapital - - - . a8 48 - 48
Udbytte fra assacierede virksomheder - - -4 - 4 - - -
Udbytte fra tilknyttede virksomheder - - -35 - 35 - - -
Realiseret ved salg af ejendomme - -1 - - 1 - -
Regulering | henhold til kapitaldaekningsregler - - - -4,188 4,188 - - -
Overfort fra hensaettelser vedrerende aldre serier - - - - 2 2 - 2
_Bvrige reguleringer i . = = o - S oo I -0 [} - - -
Egenkapital 31. december 1.182 1 6.288 26.787 27.427 61.686 3.774 65.460

Aktiekapitalen er fordelt p3 aktier a 100 kr. og muttipla heraf. Nykredit Realkredit A/S har kun én aktieklasse, hvor alle aktler besidder samme rettigheder,

Posten vedrorer henlaeggelse til reserve for nettoopskrivning efter Indre vaerdis metode. Posten Inkluderer bunden fendsreserve | Totalkredit pd 1.646 mlo. kr. Reserven
kan ikke anvendes til udbytte eller udiedning. Der pdgr p. t. en dialog med Finanstilsynet vedrerende den regnskabsmaessige behandling af den bundne fondsreserve i
Nykredit Realkredit A/S' og Nykredit Realkredit-kencernens regnskaber samt medregningen af denne i solvensopgerelsen. Der henvise til omtalen | note 2.

Hybrid kernekapital er uden forfald. Betaling af renter og tilbagebetaling af hovedstol er frivillig. Derfor behandles obligationerne regnskabsmaessigt som egenkapital, Den
26. februar 2015 udstedte Nykredit nom. 500 mio. euro, som kan Indipses fra den 26, oktober 2020, Den hybride kernekapital forrentes med §,25% p.a, frem til den 26,
oktaber 2020, Herefter fastsaettes renten i 5-8rige intervaller. S3iremt den egentlige kernekapitalprocent | Nykredit Realkredit A/S, Nykredit Realkredit-koncernen eller
Nykredit Holding-kencernen falder under 7,125%, vil I3net blive nedskrevet.

Udbyttepolitik

Mykredit Realkredit har ikke en skriftlig udbyttepolitik, og stillingtagen k! eventuel udbyttebetaling bliver baseret p& en kankret vurdering. Nykredit Reatkredit har i drene
2007, 2010, 2011 og 2012 udbetalt udbytte for i alt 1.150 mio. kr. som led i en samiet udbyttestrategl, der blandt andet medforte, at udbyttebetalingen til Nykredit Holding
bley videreudloddet tl dette seiskabs aktionzerer. Der indstilles til generalforsamlingen, at der Ikke udbetales udbytte for 2016,

w
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EGENKAPITALOPGQRELSE

Mio. ke,
Nykredit Realkredit-koncernen
2016
Hh
b -r"? 2 g g &
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Egenkapital 1. januar - 1.182 160 648 26.787 32.909 61.686 - 3774 65.460
Arets resultat - 5097 5097 -0 233 5.32%
Anden totalindkomst § ait 2 331 - 10 343 343
Totalindkomst | alt . 2 33 5107 5440 0 233 se72
Renter betalt p§ hybrid kernekapital - - - - -233 -233
Valutakursregulering af hybrid kernekapital - 14 14 -14
Skat p& hybrid kernekapital . - - 48 48 - 48
THgang ved kab af tilknyttet virksomhed - - - - - - d - 3
Realiseret ved salg af ejendomme =136 - - 136 - -
Regulering | henhald til kapltaldaekningsregler - 8.411 -8.411 - -
Overfort fra hensattelser vedrorende @ldre serier = -0 5 5 5
_E_g_enkapltal 31._december 1.182 26 ) _979 _35.198_ _19.808__67.1?4_ 3_ 3.7_60_ 70.957
2015
: Egenkapltai 1. januar fer nedskrivning af goodwill 1.182 151 641 30.97_5 26.553 59.502 - - 59502
Nedskrivning af goodwii vedrorende kob af
Farstaedernes Bank A/S 3 - -B52 -852 -852
Korrigeret egenkapital 1. januar 1.182 151 641 30.975 25701 58.650 - - 58.650
Arels resultat - - - - 2994 2994 197 3191
Anden totalindkomst | alt - 15 7 - 10 32 - - 32
Totalindkomst | alt - 15 7 - 3.003 3.025 & 197 3.222
Udstedelse af hybrid kernekapltal - - - - - - - 3731 373
Nettotransaktionsomkostninger - - - - -39 -39 - - -39
Renter betalt pd hybrid kernekapital - - - - - - 154 -154
Valutakursregulering af hybrid kernekapital - - - - -0 -0 - v] 0
Skat p§ hybrid kernekapital - - - - 48 48 - - 48
Realiseret ved salg af ejendormnme “ -6 - - 6 - -
Regulering i henhold til kapitatdaekningsregier - - - -4.188 4.188 - - - -
Overfort fra henszettelser vedrorende ldre serier - o - -0 3 2 B 2
Egenkapltal 31, december 1.182 160 648 26.787 32909 61.686 3.774 65.460

! Aktiekapitalen er fordelt pd aktier a 100 kr. og multipla heral, Nykredit Realkredit A/S har kun én aktieklasse,
2 Hybrid kernekapital er uden forfald. Betaling af renter og tilbagebetaling af hovedstol er Ffriviliig, Derfor behan
Den 26. februar 2015 udstedte Nykredt nom. 500 mio. euro, som kan Indigses fra den 26. oktober 2020, Del
26. oktaber 2020. Herefter fastseettes renten | 5-3rge intervalier. S3fremt den egentlige kernekapitalprocent

Nykredit Holding-koncernen falder under 7,125%, vil 13net blive nedskrevet.

Dattervirksomhederne Nykredit Bank A/S og Totalkredit AfS er jf. Lov om fi
hvilket sztter rammer for disse virksomheders mulighed for at udbetale udi

Arsrapport 2016 - Nykredit Realkredit-koncernen

nanslel virksomhed omiattet af en raekke restriktioner, herunder k
bytte til moderselskabet,

hvor alle aktier besidder samme rettigheder,
dles hybrid kernekapital regnskabsmaessigt som egenkapital,
h hybride kernekapital forrentes med 6,25% p.a. frem til den

I Nykredit Reatkredit A/S, Nykredit Realkredit-kancernen eller

rav til regulataorisk kapital,
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PENGESTROMSOPGORELSE

Mio. kr,
Nykredit Realkredit-koncernen
2016 2015
Arets resultat 5.329 3.191
Reguleringer
Netto renteindtagter -11.470 -11.877
Af- og nedskrivninger pé& immaterielle oy materelle aktiver 185 2.185
Resuyltat af kapitalandele i associerede virksomheder -8 -8
Nedskrivninger p% vdlén og tigodehavender mv, 680 920
Periodeafgraensningsposter, netto =13 9
Beregnet skat af Srets resultat 1.378 1.494
Reguleringer i pvrigt =201 -473
Ialt -4.119 -4.560
fEndring af driftskapital
Udiin og andre tilgodehavender 5,234 16.882
Indl3n og geeld til kreditinstitutter -5.749 -17.271
Udstedte obligationer 12.417 =35.361
Anden dflftskapital 9.637 -12.883
_I a_lt 11.071 -48.633
Renteindteegter modtaget 30.379 35,713
Renteudgifter betalt -19.449 -25.414
Betalt selskabsskat, netwo -1.627 -B83
Pengestremme fra drifisaktivitet 16.256 -43.777
Pengestramme fra Investeringsaktivitet
Salg af associerede virksomheder - 1
Madtaget udbylte fra associerede virksomheder 3 5
Kob og salg af obligationer og aktier, netto -6.102 21.089
Kab af Immaterlelle aktiver =72 -87
Kob af materielle aktiver -45 -350
Salg af materielle aktiver 1.580 344
) Ialt -4.636 z1.003
pengestramme fra finansleringsaktlvitet
Udstedelse af efterstillede kapitalindskucd 6.312
Indfrielse af efterstillede kapitalindskud -100 -6.699
Udstedelse af hybrid kernekapital indregnet | egenkapitalen - 3.731
Kab og salg af egne efterstillede kapitalindskud 1 55
Ialt -99 3.399
Arets pengestrom i alt 11.520 -19.374
Likvider primo 23.253 42,288
Valutakursregulering af likvide beholdninger 56 339
Likvider ultimo 34.829 23.253
Likvider ultimo sammensattes af:
Kasseheholdning og anfordringstilgodehavender hos centralbanker 2.087 3.095
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 32,742 20,158
I alt 34.829 23.253
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NOTER

[

. Anvendt regnskabspraksis
2. Kapital og solvens

. Forretningsomrider

w

4. Afstemning af intern og regulatorisk resultatopgorelse
5. Renteindtasgter

6. Renteudgifter

7. Udbytte af aktier mv.

8. Gebyrer og provisionsindtaegter

5. Afglvne gebyrer og provisionsudgifter

10. Kursreguleringer

11. Udgifter til personale og adrministration

12, Af- og nedskrivninger p3 immateriefle og materielle aktiver

13, Nedskrivninger pd udién og tilgodehavender mv,

14. Resultat af kapltalandele | associerede og tilknyttede virksomheder

15, Skat

16. Tilgodehavender hos kreditinstitutter ag centra banker
17. Udi8n og andre tilgodehavender til dagsveerdi

18, Udlén og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris
19, Qbligationer til dagsveerdi

20, Aktier mv,

21. Kapitalandele i assaocierede virksomhedar

22, Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

23. Immaterlelle aktiver

24, Grunde og bygninger

25, Qvrige materielle aktiver

26, Aktiver | midlertidig besiddelse

27, Andre aktiver

28. Gaeld til kreditinstitutter og centralbanker

29, Indi3n og anden gaeld

30. Udstedte obligationer til dagsveerdi

3

[y

. Udstedte obligationer til amortiseret kostpris

32. @vrige ikke-afledte finansielle forpligteiser til dagsvaerdi
33. Andre passiver

34. Hensattelser til udskudt skat/udskudte skatteaktiver
35. Aktuelle skatteaktiver og skattefarpligtelser

36. Hensaettelser til pensioner og lignende forpligtelser

37. Tilbagebetalingspligtige reserver | zldre serier

38. Henszaettelser til tab pd garantier

39, Andre hensatte forpligtelser
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NOTER

1. ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

GENERELT

Koncernregnskabet er aflagt | overensstemmelse med de internationale
regnskabsstandarder (IFRS} som godkendt af EL. Koncernregnskabet
aflzgges herudover i overensstemmelse med yderligere danske oplys-
ningskrav til 3rsrapporter fastlagt | IFRS-bekendtgarelsen for finansielle
virksomheder udstedt i henhold til lov om finansiel virksomhed samt af
Masdaq Copenhagen for udstedere af barsnoterede obligationer.

Alle tal | Srsrapporten praesenteres i hele mio. kr. De anforte totaler er
udregnet pd baggrund af faktiske tal. Som folge af afrunding til hele mio.
kr. kan det vaere mindre forskelle mellem summen af de enkelte tal og de
anfporte totaler.

Fendret praesentatlon af hoved- og nppletal samt forretningsomera-
der

Resultatapstillingen | hoved- og nagletal p& side 6 samt | forretningsomrﬁ-
derne (note 3) er tilpasset i forhold til rapporten for 2015, sBledes at
praesentationen tager udgangspunkt | det interne resultatm3! "Resultat af
kerneforretning”. Prassentationen er baseret pé de samme principper, som
ger sig gaeldende for opgorelsen af Srets resultat for skat og &rets resultat.

Resultat af kerneforretning er opgjort eksklusive en raekke seerlige eller
enkeltst8ende poster, herunder visse reguleringer af derivater, behold-
ningsindtjening, gevinst ved salg af domicilejendomme og nedskrivning af
goodwill mv, Summen af resultat af kerneforretning og disse poster svarer
til koncernens resultat for skat.

I forhold til tidligere regnskabsar er opstillingen yderligere andret sdledes,
at den hidtil anvendte praesentation af renteswaps med szerlige kreditmzes-
sige reguleringer likke laengere er udskilt i en szaerskilt post.

For bedre at jllustrere indtjeningen eksklusive forretningstyper, som Nykre-
dit ikke laengere er aktiv i, er der i 2016 i stedet foretagel en udskilielse af
forretninger, der ikke leangare tilbydes Nykredits kunder - Forretningsmaes-
sigt udgdede derivattyper.

Der er tale om derivater, herunder rentetrapper og -swaps, med en oprin-
delig lobetid over 15 &r, der er indgdet med for eksempe!l andelsboligfor-
eninger ag landbrug. Posten omfatter alle indteegter netto fra de pigael-
dende forretninger og Ikke alene kreditreguleringer. De omhandiede deriva-
ter kan | betydeligt omfang henfores til den tidligere udskilte portefelje med
kreditreguleringer. Sammenlignet med tidligere praksis medfarer zendrin-
gen Isoleret set, at 114 mio. ke, flyttes til basisindteegter af forretningsdrift.
Dermed pdvirkes resultat af kerneforratning positivt, Sammenligningstalle-
ne for 2015 er tilsvarende andret med 181 mio. kr.

Koncernen har | 1. kvartal 2016 etableret et nyt forretningsomrdde, Wealth
Management, der omfatter Private Banking Elite for de mest formuende
kunder, NykredIt Asset Management og Nykredit Portefplje Administration
A/S, som tidligere var en del af Starkunder. Samtidig hermed er der skat
en justering af fordelingen af indtzegter og omkostninger mellem Private
Banking Elite og Retail.

De ovennzevnte andringer pdvirker ikke Nykredit Realkredits eller Nykredit
Realkredit-koncernens resultat, totalindkomst, balance eller egenkapital.

Sammenligningstal er tilpasset. Der henvises til note 3.
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@vrige generelie kommentarer til anvendt regnskabspraksis
Anvendt regnskabspraksis for koncernen er | gvrigt uandret sammenlignet
med Srsrapporten for 2015,

For at age overblikket og mindske antallet af noteoplysninger, hvor sivel
belsb som de kvalitative oplysninger vurderes for uvaesentlige, er enkelte
oplysninger udeladt.

Nye og 2ndrede standarder samt fortalkningsbidrag
Implementering af nye eller ndrede standarder og fortolkningsbidrag,
som er tridt i kraft, og som er geeldende for regnskabsdret, der begyndte
den 1, januar 2016:

1AS 19 "Personaleydelser” {pracisering af standard) {trddte i kraft den 1,
februar 2015).

Arlige forbedringer af IFRS-standarder 2010-2012 {rmindre 2endringar af
diverse standarder som felge af IASB's Srlige forbedringer) (tridte i kraft
den 1. februar 2015).

IFRS 11 *Praecisering af bestemmelser om keb af kapitalandele | faellesle-
dede aktiviteter” {zendret standard} (godkendt til brug i EU med ikrafttrae=
deise den 1. januar 2016).

[AS 27 *Equity-metaden i separate regnskaber” (andret standard) (god-
kendt til brug | EU med ikrafttraedetse den 1. januar 2016}.

Annval improvements to 1FRS 2012-2014 (mindre aendfir]ger af diverse
standarder som falge af 1ASB’s &rlige forbedcinger} (godkendt til brug i EU,
med Ikrafttraedelse den 1, januar 2016).

IAS 1 “Praesentation af regnskaber” {aendret standard) (godkendt til brug i
EU med ikrafttreedelse den 1. januar 2016).

1FRS 10, IFRS 12 og IAS 28 "Koncernregnskaber”, *QOplysninger om invol-
vering | andre virksomheder" og "Investeringer i associerede virksomheder
og joint ventures” (eendrede standarder) {godkendt til brug | EU med
ikrafttredelse den 1. januar 2016}

IAS 16 og 38 "Materlelle anleegsaktiver” og "Immaterielle aktiver” {praeci-
sering) {godkendt til brug i EU med ikrafttreedelse den 1. januar 2016).

Regnskabsstandarder og fortolkningsbldrag, der ikke er tradt § kraft
P3 tidspunktet for offentliggorelsen af 3rsrapporten er en raekke nye eller
asndrede standarder samt fortolkningsbidrag endnu ikke tr8dt i kraft
og/eller godkendt til brug i EU eller geeldende for regnskabsiret, der be-
gyndte den 1. januar 2016,

1AS 7 "Pengestramsopgerelse " {andring til standarden) {ikke godkendt til
brug | EU, forventet ikrafttraedelse den 1. januar 2017).

1FRS 9 "Finansielle instrumenter” {ny standard) (gudkendt til brug i EU,
ikrafttreedelse den 1. januar 201B).

IFRS 10 og IAS 28 "Salg mellem Investor og dennes associerede virksom-
heder og joint ventures™ (endrede standarder) (ikke godkendt til brug i EU,
ikrafttraedelse er udskudt),

IAS 12 "Indkomstskatter * {aandring til standarden) (likke godkendt til brug
| EU, forventet Ikrafttraedelse den 1. januar 2017).

1FRS 14 "Regulatoriske aktiver/forpligtelser” (ny standard) (ikke godkendt
til brug i EU, ikrafttraedelse er udskudt).
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IFRS 15 "Indtaegter fra kontrakter med kunder” {ny standard) {godkendt tii
brug i EU, ikrafttraedelse den 1. januar 2018).

IFRS 16 "Leasing " (ny standard), Standarden vil medfore en aktivering af
leasingtagers rettigheder til leasede aktlver, herunder lejede lokaler, samt
Indregning af de dertil kayttede farpligtelser {lkke godkendt tH brug | EU,
forventet ikrafttreedeise den 1. januar 2019).

Arlige forbedringer af IFRS-standarder 2014-2016. Udstedt den B, decem-

ber 2016 og omfatter mindre aendringer af standarder som folge af IASBE's

&riige farbedringer {ikke gadkendt til brug | EU, forventet ikrafttraedelse for
regnskabsér, der begynder den 1. januar 2017/2018).

IFRIC 22 Fareign Currency Transactions and Advance Consideration. ud-
stedt den 8. december 2016 (lkke gedkendt tl Brug i EU, forventet ikraft-
treedelse for regnskabs8r, der begynder den 1. januar 2018).

Tilleeg tit IAS 40 "Transfers of Investment Property” udstedt 8. december
2016 {Ikke godkendt til brug i EU, forventet ikrafttraedelse for regnskabsdr,
der begynder 1. jonuar 2018).

Det er ledelsens vurdering, at implementeringen af ovennavnte standarder
og aendringer til standarder, med undtagelse af implementeringen af IFRS
9, kun vil have mindre indvirkning pd Nykredits regnskab,

IFRS 9 .
1ASB offentliggjorde i juli 2014 den endelige IFRS 9 "Finansietle Instrumen-
ter", Standarden omfatter blandt andet nye bestemmelser for "klassifikati-
on og miling af finansielle aktiver®, "veerdiforringelse af finansielle aktiver"
©g "regnskabsmazssig sikring". '

For Nykredit er et veesentligt element | IFRS 9 de nye principper for berey-
ning af nedskrivninger p§ udi&n og tilgodehavender samt garantier og
uudnyttede kreditfaciliteter mv.

Ifolge IFRS 9 skal miling foretages med udgangspunkt i et forventet tab-
princip | modsaetning til fremgangsmden | den nuvaerenda IAS 39, som
tager udgangspunkt i abjektive indikationer for vardiforringelse (QOIV) og
Iindtrufne tab,

Tidligere er hensalttelser p§ garantier og vudnyttede kreditfaciliteter fore-
taget med udgangspunkt i IAS 37, men ogs§ disse omr3der bliver fremover
otnifattet af IFRS 9,

1 farhold til den nuveerende standard medfarer IFRS 9 blandt andet en
tidligere indregning af nedskrivninger p& udidn, idet der allerede p§ tids-
punktet for forste indregning skal foretages en nedskrivning svarende til 12
méneders forventet tab,

Sifremt der efterfalgende sker en signifikant stigning 1 18nets tabssandsyn-
lighed, skal der som udgangspunkt foretages indregning af det forventede
tab i hele aktivets/I3nets levetid, Standarden vil s3ledes betyde, at indreg-
ning af nedskrivninger sker pd et tidligere tidspunkt end hidtil og dermed
medferer en pget nedskriviingssaldo {korrektiv) p3 implementeringstids-
punktet, Processerne og beregningerne er forankret | Nykredits risikoafde-
ling med reference til projektets styregruppe. Herudover deltager risiko-,
kredit- og ekanomiafdelingerne som Interessenter, idet disse afdelinger
tilrettelazgger og varetager opgerelsen og preesentationen af de regn-
skabsmaessige nedskrivninger. Procedurerne 09 beregningerne tager |
betydeligt omfang udgangspunkt i koncernens nuvaerende risikomodeller,
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Storrelsen af sdvel 12 m&neders forventet tab som det forventede tab |
hele aktivets/i3nets levetid bliver beragnet med udgangspunkt i de model-
ler, som Nykredit allerede anvender i den lobende risikastyring. Nedskriv-
ningen vil s3ledes vaere et resultat af risikoen for tab (PD) og det belob, der
forventes tabt, hvis tabet indtraaffer {LGD).

IFRS 9-bestemmelserne vedrorende nedskrivninger p3 udlin til amortiseret
kostpris, Nedskrivninger pd udi8n, der m3les til dagsvaerdi, herunder
realkreditudidn, er derimed ikke omfattet af standarden.

Det er dog Nykredits forventning, at den nye praksis for nedskrivninger af
vdl&n til amortiseret kostpris vil f8 en afsmittende effekt p3 opgarelsen af
nedskrivninger pd udifn til dagsvzerdi, og at der vil ske en tilpasning af
principperne. Tilsvarende gor sig gaeldende i dag, hvor principperne i IAS
39 | nogen udstraekning ligger til grund for nedskrivninger af udlin, der
miles til dagsveerdi. Finanstilsynet har endnu Ikke udsendt en ny dansk
regnskabsbekendtgarelse omfattende de nye nedskrivningsregler, hvorfor
effekten af den nye standard kun kan opgores med usikkerhed.

Nykredlts proces med fortolkninger, analyser, fastlzeggelse af praksis samt
modeltilpasning fortseetter ind | 2017, og p8 nuvarende tidspunkt er det
behzeftet med usikkerhed, at give et regnskabsmaessigt skon over effekten
p8 Nykredits nedskrivninger.

Mélingen af finansielle aktiver ag finansielle forpligtelser forventes I gvrigt
ikke at zndre sig vaesentligt som folge af implementeringen af IFRS 9,

Efter forste indregning kan finansielle aktiver fortsat m3les tif amortiserat
kostpris, dagsveerdi gennem anden tatalindkomst eller dagsvaerdi aver
resultatopgorelsen.

Finansielle forpligtelser skal som udgangspunkt m3les ti amortiseret kost-
pris efter fprste indregning. Visse forpligtefser, der er udstedt med henblik
p3 at finansiere realkreditudi3n, méles dog til dagsvaerdi over resultatopgo-
relsen, hvilket svarer til nuveerende praksis.

Uanset at en reekke finansielle aktiver og forpligtelser som udgangspunkt
skal males til amortiseret kostpris, kan mdlingen foretages til dagsvaerd,
sifremt en dagsveerdim3ling ellminerer eller reducerer en regnskabsmags-
slg inkonsistens (mismatch), som ellers ville falge af en forskelligartet
méling mellem et eller flere finansielle instrumenter. Finansielle forpligtel-
ser kan endvldere méiles til dagsveerdi, hvis instrumentet indgdr i en inve-
steringsstrategi eller i et risikostyringssystem, der er baseret pd dagsveer-
dier og lobende oplyses til dagsvaerdi | rapportéringen til ledelsen,

Veerdizendringer, der kan henferes til egen kreditrisika, skal i visse tilfzelde
indregnes i anden totalindkomst. Dette gaelder fx veerdizendringer tilknyttat
finansielle forpligtelser, der miles til dagsvaerdl ved anvendelse af dags-

vardioptionen. Indregning | anden totalindkomst finder dog ikke anvendel-
se, hvis dette vil medfare eller forstaerke et mismatch i resultatopgerelsen.

Det forventes ikke, at indregningen | anden totalindkomst vil udgore et
vasentligt belph.

Afledte finansielle instrumenter (derivater), der er aktiver eller farpligtelser,
méles til dagsvaerdi over resultatapgerelsen, hvilket er uandret i forhold til
nuvaerende praksis. Afdaekning af renterisici (regnskabsmaessig sikring)
sker fortsat efter reglerne i 1AS 39 blandt andet sam felge af, at IFRS 9
endnu ikke indeholder bestemmelser om makrosikring.
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M3Elingen af finansielle aktiver foretages p3 basis af den forretningsmodel,
som virksomheden har henfart de enkelte aktiver til.

Finansielle aktiver, der kan henfores til en farretningsmodel, hvor det er
Nykredits intention at inkassere disses kontraktmaessige betalingsstremme
tl udtob, males til amortiseret kostpris. En indledende gennemgang viser,
at Nykredits bankudldn | vaesentligt omfang lever op til disse kriterier, idet
egentlige salg af udidn kun finder sted 1 f3 tilfzelde og alene inden for ]
produktgrupper. Den fremadrettede méling vil derfor svare til nuvzerende
praksis og vil | princippet omfatte samtlige de finansielle aktiver, der | dag
m&les til amortiseret kostpris.

Realkreditudidn miles uaendret til dagsvaerdi. Tilsvarende ger sig geeldende
for de forpligtelser, der er udstedt med henblik pd at finansiere udidnene.
S3vel IFRS 9 som IAS 39 indeholder mulighed for at foretage méling til
dagsvaerdi med Indregning af vaerdireguleringen | resultatopgerelsen
(dagsvaerdioptionen), hvis dette eliminerer eller vaesentligt reducerer et
regnskabsmazssigt mismatch. Optionen kan anvendes med henvisning til,
at udi$nene er finansieret ved udstedelse af borsnoterede obligationer, som
Nykredit selv handler | betydeligt omfang.

Finanstelle aktiver kan endvidere henfores til en forretningsmodel, hvor
milszetningen kan opfyldes ved enten at inkassere de kontraktlige penge-
stromme eller salge de pdgzeldende aktiver. Forretningsmodeilen forventes
at omfatte en del af Nykredits likviditetsportefalje. Anvendelse af denne
forretningsmodel medforer, at veerdizendringer skal Indregnes gennem
anden totalindkomst.

@vrige finansielle aktiver, herunder vaerdipapirer | farm af obligationer og
aktier, skal efter furste indregning maies tl dagsvaerdi via resultatopgorel-
sen, Der er i vid udstrakning tale om finansielle instrumenter, der i dag
indg&r | handelsbeholdningen.

VASENTLIGE REGNSKABSMASSIGE SKPN OG VURDERINGER
Udarbejdelsen af koncernregnskabet medferer brug af kvalificerede regn-
skabsmaessige sken. Disse skon og vurderinger foretages af Nykredits
ledelse i overensstemmelse med regnskabspraksis og pé baggrund af
historlske erfaringer og en vurdering af fremtidige farhold.

De regnskabsmaessige skan og forudszetninger testes og vurderes javnligt.
De anvendte skan og vurderinger er baseret pd forudszetninger, som
ledelsen anser som forsvarlige og realistiske, men som i sagens natur er
usikre og uforudsigelige.

De omr3der, som indebzrer en hejere grad af vurderinger eller kompleksi-
tet, eller omrdder, hvor antagelser og skon er vaesentlige for regnskabet, er
som folger:

Fastsattelse af vaerdien af aktiver og forpligtelser, der er indregnet
til dagsvasrdi

Markedspraksis for veerdianszettelse af derivater har i en Srreekke inklude-
ret pgede markedsmaessige input i veerdiansaettelsen. 1 de senere 3r har
Nykredit s3ledes anvendt CVA- og DVA-justeringer ved mélingen af deriva-
ter.

Praksis har | de seneste 8r bevaeget sig i retning af ogsd at Inkiudere en
s8kaldt FVA-justering, hvitket svarer til de fremtidige fundingomkostninger
som felge af kundernes for lave eller manglende kollateralstillelser.

Implementeringen af FVA har pavirket Nykredits 2016 resultat for skat
negativt med 380 mio. kr. Heraf kan 218 mio. kr. henfores til derivattyper,
som Nykredit ikke laengere er aktiv |. Der er tale om en justering af et
regnskabsmaessigt skan,
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1 note 43 er der redegjort for de metoder, der er anvendt ved opgorelsen af
de regnskabsmaessige vaerdier, og de seerlige usikkerheder, der er knyttet
til mling af finansielle Instrumenter til dagsvaerdi.

Dagsvaerdien af finansielle aktiver og forpligtelser, der er malt til dagsvaerdi
ved anvendelse af en veerdianseettelsesmetode pd niveau 2 og 3 i dags-
vaerdihierarklet, udgor for aktiverne henholdsvis 89,7% og 0,3% af balan-
cesummen ultimo 2016 og for forpligtelserne henholdsvis 3,7% og 0,8%.

Sarligt er maling af unoterede afledte finansielle instrumenter til dagsvaer-
di forbundet med vaesentlige sken og vurderinger ved valg af beregnings-
metoder samt vurderings- og estimationsteknikker. Vaerdiansastitelse af
unoterede afledte finansielle instrumenter udvikier sig lebende, og Nykredit
faiger udviklingen | markedspraksis taet for at slkre, at vaerdiansaettelsen af
unoterede afledte finansielle instrumenter er markedskonform.

Vardianszettelsen tager udgangspunkt | rentekurver, volatiliteter og han-
delspriser, hvor data normalt rekvireres gennem udbydere som Reuters,
Bloomberg og market makers. Ved verdiansattelsen af derivater anvendes
yderllgere input i form af CVA-, DVA- og FVA-reguleringer, hvorved kredit-
og fundingelementer inddrages i vaerdlansattelsen. Nykredit har lkke
tidligere foretaget FVA-reguleringer, og der er sdledes for forste gang
reguleret for fundingelementet i forbindelse med vaerdiansaettelsen. Dags-
vaerdi af unoterede afledte finansielle instrumenter udgor 2% af koncer-
nens aktiver ultimo 2016,

Fastsaettelse af dagsvaerdi af finansielle Instrumenter, hvor der ikke forelig-
ger noterede priser pd et aktivt marked eller observerbare data, medfarer
brug af vaesentlige sken og vurderinger i forbindelse med valg af kredit-
spaend, inbretider, ekstrapolation mv. for det enkelte instrument. Dagsvaerdl
af finansielle Instrumenter, hvor der ikke foreligger noterede priser pd et
aktivt marked, udgpr 93,4% af koncernens aktiver ultimo 2016.

Vardiansaottelse af udldn — vardiforringelse

Kreditrisiko er risikoen for tab som felge af modparters misligholdelse af
deres forpligtelser. Modpartsrisike, der er risikoen for tab som folge af en
modparts misligholdelse af forpligtelser p3 finansielle Instrumenter, indgir
som en del af kreditrisikoen. Kreditrisici er nzermere beskrevet i note 46.

Nedskrivninger pd udi3n er farbundet med vasentlige skon og vurderinger
for s& vidt angdr vurdering af, om der er Indtruffet objektive Indikationer pd
vaerdifarringelse, og fastizggelse af tabets storrelse.

1 forbindelse med fastlaeggelse af tabets storrelse er realisatipnsveerdier af
sikkerheder og forventede dividendeudbetalinger fra konkursboer forbundet
med en raekke sken. Ligeledes er det forbundet med vaesentlige skon at
fastlazgge det tidsmaessige interval, hvori pengestremmene madtages. Der
henvises til nzrmere beskrivelse nedenfor under "Nedskrivninger pé udldn
og tilgodehavender™,

Kreditrisikoen er tilknyttet vurderingen af s3vel individuelle modparter sam
grupper af udi3n.

For at sikre konsistens i opgorelsen af kreditrisikoen og for at understatte

skenselementet med statistiske data anvender Nykredit Internt udviklede

modeller {IRB-modeller), og i 2. halvir 2016 har Nykredit féet Finanstilsy-
nets tilladelse til at anvende den avancerede IRB-metode med egne LGD-

og CF-estimater pd erhvervsomr3det | Nykredit Bank.
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I en raekke tilfeelde er det npdvendigt at supplere de modelberegnede
gruppevise nedskrivninger med et ledelsesmasssigt skan. Dette sker typlsk,
hvis der fx opstdr samfundsokaonomiske hzzndelzer, der vurderes at kunne
pivirke nedskrivningsniveauvet, men som endnu Ikke er opfanget af de
statistiske modeler. Dette skon foretages af ledere og medarbejdere med
indgdende kendskab til kreditomridet. Blandt &rsagerne kan viere sendrin-
ger i landbrugets afregningspriser som fulge af endrede konjunkturer
og/eller eendrede eksportmutigheder samt szrlige pkonomiske og juridiske
forhold inden for andelshaoligsektaren, der vil kunne pvirke kreditrisikoen
ud over det resultat, der fremkommer pd basis af de modelberegnede
nedskrivninger. Skonnene justeres og evalueres lobende.

Udi3n udgor B4% af koncernens aktiver ultimo 2016.

INDREGNING OG KLASSIFIKATION AF FINANSIELLE INSTRUMEN-
TER

Finansielle instrumenter, herunder udlin 04 tilgodehavender, udstedte
obligationer og anden gaeld samt afledte finansiele Instrumenter, udgor
mere end 95% af koncernens aktiver s3vel som passiver

Indregning

Indregning af finansielle instrumenter sker p3 afregningsdagen. For s vidt
angdr finansielle instrumenter, der efterfolgende mi‘es til dagsveerdi,
indregnes =endringer | dagsvasrdien far det kobte eller solgte instrument i
perioden mellem handelsdatoen og afregningsdatoen som et finansielt aktlv
eller passiv under henholdsvis "Andre aktiver® og "Andre passiver” med
modpest under "Kursreguleringer® i resultatopgorelsen,

For aktiver, der efter forste Indregning méles tit amortizeret kostpris, sker
der ikke veerdizndringer | perinden mellem handelsdatoen og afregnings-
datoen.

Indregning ophorer, ndr retten til at modtage/afgive pengestromme fra et
finansielt aktiv eller forpiigtelse et udiobet eler overdraget, og kencernen |
al vaesentlighed har overdraget alle risici og afkast tilknyttet ejendomsret-
ten.

Finansielle instrumenter indregnes forste gang til instrumentets dagsvaerdi
pd indregningstidspunktet. Efterfolgende miles finansielle instrumenter til
amortiseret kostpris eller dagsvaerdi afhaengigt af den kategori, som det
enkeile instrument indg&r i. Finansielie Instrumenter, der efterfolgende
males til kostpris, tilagges hhv. fradrages de transaktionsomkostninger,
der er tilknyttet udstedelsen.

Vaerdianszttelse og kategorisering
Vardianszaettelsesprincipper og kategorisering af finansielle instrumenter er
beskrevet nedenfor og yderligere i note 43.

Finanstelle Instrumenter klassificeres i folgende kategorier:

=  Udl3n og tilgodehavender samt finansielie forpligtelser til amortiseret
kostpris

" Finansielle aktiver og forpligtelser til dagsvaerdi over resultatopgarel-
sen:
® som besiddes med handel for pie, eller
®  ved anvendelse af dagsvaerdioptionen

®  Finansielle aktiver disponible for salg.

Udiin og tiigodehavender samt finansielle forpligtelser til amortise-
ret kostpris

Tilgodehavender og gaeld tl kreditinstitutter o9 centralbanker, der ikke er
led i repoforretninger og reverseudidn, koncernens bankudldn, udstedte
virksomhedsabligationer, en mindre del af udstedt seniorgaeld og efterstil-
lede kapitalindskud samt indi3n og anden geeld Klassificeres | denne kate-
gori.
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Udi3n og tilgodehavender samt forpligtelser | denne kategori miles efter
farste Indregning til amortiseret kostpris. For udln og tilgodehavender
svarer den amortiserede kostpris bl kostprisen Justeret for afdrag, ned-
skrivninger til imadegdelse af tah og pvrige regnskabsmeessige regulerin-
ger, herunder eventuelle gebyrer og transaktionsomkostninger, der er en
del af instrumentets effektive rente. Amortiseret kostpris for forpligtelser
svarer til den kapital'serede vaerdi ved anvendelse af den effektive rentes
metode. Herved fordeles transaktionsomkostninger aver Inbetiden,

Nir renterisikaen p8 fastiorrentede finansielle instrumenter er effektivt
sikret med afledte finansielle instrumentet, tilleegges eller fradrages dags-
vaerdien af den sikrede renterisiko den amortiserede kostpris.

Vaerd reguleringer som folge af kreditrisika indregnes | posten "Ned-
skrivninger pd udiin og tilgodehavender mv.".

Finansielle aktiver og forpligtelser med handeal for ofe til dagsvardi

over resultatopgoreisen

£t finansielt aktiv/forpligtelse klassificeres som "med handel for oje”, hvis

det:

*  primzert anskaffes med henblik p& at opnd en gevinst p§ kort sigt

® udger en det af en portefelfe, hvor der er bevis for kortsigtet realisation
af gevinster, eller

" er et afledt finansielt instrument, der ikke Indg3r som et regnskabs-
maessigt sikringsinstrument,

Koncernens aktie- og obligationsbeholdning {eksklusive strategiske aktier),
afledte finansielle instrumenter samt negative veerdipapirbeheidninger
klassificeres | denne kategori.

Aktier ag obligationer | handelsbeholdningen miles efter forste indregning
tif dagsvaerdi opgjort pd grundtag af noterede priser p§ et aktivt marked,
anerkendte veerdiansattelsesmetoder baseret pd markedsinformationer
eller avrige anerkendte vaerdianszttelsesmetoder.

Der faretages lobende en vurdering af, om et marked kan betragtes som
veerende aktivt eller inaktivt,

Hvis der lkke farefindes objektive priser fra nyere handler med unoterede
aktier, méles disse til dagsvaerdi blandt andet ved anvendelse af IPEV's
vaerdiansaettelsesregler {international Private Equity and Venture Capital
Valuation Guidelines} for Ikke-noterede aktier eller i visse tilfazide til indre
vaerdi, hvis denne antages at svare til Instrumentets dagsvaerdi,

Koncernens beholdning af egne udstedte obligationer modregnes i de
udstedte obligationer (forpligtelsen), og tilgodehavende renter vedrorende
egne udstedte obligationer modregnes | skyldige renter.

Afiedte finansielle instrumenter klassificeres som et finansielt aktiv med
handel for aje. Dagsveerdier for afledte finansielle instrumenter opgores pd
grundlag af anerkendte vaerdiansattelsesmetoder baseret pd markedsin-
formation samt @vrige anerkendte vardiansaettelsesmetoder. Pasitive og
negative dagsvaerdier af afledte finansielle instrumanter indg8r i regn-
skabsposten "Andre aktiver” elier “Andre passiver®,

Reallserede og urealiserede tab og gevinster vedrorende @ndringer | dags-

veerdien Indregnes under "Kursreguleringer” i resultatopgprelsen i den
periode, hvori de opstér.
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Finansielle aktiver og forpligtelser til dagsvardi over

resultatopgoerelsen ved anvendelse af dagsvaordioptionon

Et finansielt aktiv/forpligtelse klassificeres ved ferste indregning til dags-

vaerdi ved anvendelse af dagsvaerdioptionen, hvis:

= en gruppe af finansielle aktiver/forpligtelser forvaltes, og indtjeningen
vurderes af Nykredits ledelse pd grundlag af dagsvaerdien i overens-
stemmelse med en dokumenteret risikostyringsstrategi eller investe-
ringsstrategi. Storstedelen af kancernens udstedte senlorgeld indreg-
nes som folge heraf til dagsvaerdt.

= genne klassifikation eliminerer eller i veesentlig grad reducerer en
milemazessig Inkonsistens, som ville opstd ved anvendelse af de almin-
delige milebestemmelser i IAS 39. Realkreditudldn samt udstedte re-
alkreditobligationer (RQ'er} og saerligt deekkede obligationer (SDQ%r)
indregnes sam folge heraf til dagsvaerdi.

Koncernens reverseud|dn ag repoindldn er klassificeret i denne kategori.

Realkreditudl3n ydet | henhaold til dansk realkreditiovgivning er finansieret

med udstedte barsnoterede RQer elter SDO'er med enslydende betingelser,

sidanne realkreditudi&n kan indfries ved at levere de bagvedliggende
obligationer, og koncernen kober og szlger lobende egne RO%er og SDO'er,
da disse er en vaesentlig del af det danske pangemarked.

Hvis realkreditudl3n og udstedte RO'er og SDO'er vaerdiansaties til amorti-
seret kostpris, vil keb og salg af egne RO'er og SDO'er medfore, at der
opstdr en tidsmaessig forskydning i indregningen af gevinster og tab i
regnskabet. Kebsprisen p3 beholdningen vil samtidig ikke svare til den
amortiserede kostpris pd de udstedte obligationer. Hvis beholdningen af
egne RQ'er og SDO'er efterfolgende saelges, vil den nye amortiserede
kostpris pd "nyudstedelsen” Ikke svare til den amortiserede kostpris pd de
tithorende realkreditudi8n, og forskellen vil blive amortiseret over den
resterende lobetid.

For at undg$ den deraf felgende resultatmaessige inkonsistens males real-
kreditud|3n til dagsveerdi, der omfatter en regulering for markedsrisikoen
baseret p§ vaerdien af de tilharende obligationer og en regulering for kre-
ditrisiko baseret pa behovet for nedskrivning.

Udstedte RQ'er, SDO'er og storstedelen af udstedt seniorgaetd miles efter
forste indregning til dagsvaerdi opgjort p3 grundlag af noterede priser eller
pvrige anerkendte veaerdiansaette!sesmetoder baseret p3 observerbare
input.

Realiserede og urealiserede veerdizendringer | dagsveerdien af *Finansielle
aktiver og forpligtelser til dagsveerdi ved anvendelse af dagsveerdioptionen
over resultatopgarelsen” indregnes i resultatopgerelsen under "Kursregule-
ringer”, Dog feres veerdireguleringer som folge af kreditrisiko under posten
*Nedskrivalnger pd udl8n og tilgodehavender mv.".

Finansielle aktiver disponible for salg

Koncernens strategiske anlazgsaktier er klassificeret som finansielle aktiver
disponible for salg. Posten omfatter shvel aktier, der handles pd et aktivt
marked, sam unoterede aktier. For aktier, der er disponible for salg, ind-
regnes urealiserede veerdireguleringer frem til et eventuelt salg via "Anden
totalindkomst” bortset fra nedskrivninger som Ffalge af vaesentlig elier
vedvarende veerdlforringelse. En sidan nedskrivning sker i resultatopgerel-
sen under "Kursreguleringer™,

ved realisation overferes den akkumulerede vaerdiregulering indregnet i
=anden totalindkomst™ tit "Kursreguleringer” i resultatopgereisen,
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Nedskrivninger p& udlén og tilgodehavender

Nedskrivninger p& udi3n og tilgodehavender opdeles | individuelle og grup-
pevise nedskrivninger. Som udgangspunkt placeres koncernens udidn altid i
grupper med ensartede kreditrisici. s&fremt der fareligger objektive indika-
tioner for veerdiforringelse (O1V), og den eller de pigaeldende begivenheder
har en virkning, der kan miles p8liceligt p3 sterrelsen af de forventede
fremtidige betalinger fra udtinet, nedskrives udidnet individuelt og fiemes
fra den respektive gruppe og behandles saerskilt,

Individuelle nedskrivninger

Nykredit Realkredit-koncernen foretager lobende en individuel gennemgang
og risikavurdering af alle signifikante udidn og tilgodehavender med henblik
p3 at afdaekke OIV.

Der foreligger OIV pd et udi8n, hvis en eller flere af folgende beglvenheder

er indtruffet:

s  Lintager er i betydelige pkonomiske vanskeligheder.

= i3ntager overholder ikke sin betalingspligt.

= Det er sandsynligt, at en I8ntager vil o3 konkurs eller blive underlagt
anden pkonomisk rekonstruktion.

»  Nykredit yder 13ntager lempealser i vilkdrene, som ikke ville vaere
overvejet, hvis l3ntager ikke havde haft ckonomliske vanskeligheder,

UdiSnet nedskrives med forskellen mellem den regnskabsmaessige vaerdi
for nedskrivningen og nutidsveerdien af den forventede fremtidige beta-
lingsrakke pd det enkelte udi3n eller engagement. Inden for aktivhaseret
finansiering er det forskellen mellem den regnskabsmaessige vaerdi for
nedskriviingen og dagsvardien af sikkerhederne med fradrag af alle om-
kostninger, der nedskrives.

For alle udl$n med Individuel nedskrivning udarbejdes en strategi og hand-
lingsplan. udlinene/engagementerne vurderes hvert kvartal.

Der foretages tilsvarende individuelie nedskrivninger pé ikke-signlifikante
udi$n og tilgedehavender ved OV, hvor den eller de pigeldende begiven-
heder vurderes at have en pSlidelig mdlbar virkning p3 storrelsen af de
forventede fremtidige betalinger fra engagementetludlﬁnet.

N&r der konstateres OIV p3 udl8n til dagsveerdi, biiver der foretaget en
vurdering af sandsynligheden for tab, som indg3r i beregningen af de
individuelle nedskrivninger. Aktivbaseret finansiering nedskrives fuldt ud
uden anvendelse af sandsynlighedsvaegte,

P3 portefoljer af ensartede mindre ud!3n, typisk udi3n til privatkunder, hvor
der er kanstateret OIV p3 de enkelte udi3n, foretages den individuelle
nedskrivningsberegning pd basis af en statistisk model. Den statistiske
model er blandt andet baseret pd erfaringerne med tab pd tilsvarende
udli3n.

Gruppevise nedskrivninger

Der foretages hvert kvartal en gruppevis vurdering af udidn, hvorpd der
ikke er foretaget individuelle nedskrivninger, og der foretages nedskrivnin-
ger pd gruppeniveau, hvls der konstateres OIV i en eller flere grupper.

Nedskrivningsbehovet beregnes med udgangspunkt i eandringen i forventet
tab i forhold til etableringstidspunktet. For hvert udl3n i en gruppe bereg-
nes bldraget til gruppens nedskrivninger som forskellen metlem nutidsvaer-
dien af I8nets tabsraekker pd balancedagen og nutidsvaerdien af forventede
tab ved I3netableringen.

De gruppevise nedskrivninger udgar summen af bidrag fra en ratingmodel

pg et ledel kgn ( gement judgement).
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Ratingmodellen opgor nedskrlvninger ud fra migrationer | kreditkvaliteten,
sam er baseret pd udviklingen | parametre fra Nykredits internt udviklede
IRB-modeller, Parametrene er konjunkturakiuelle og tilpasset regnskabs-
reglerne, s& de tager udgangspunkt | betalingsstromme frem til udidnenes
vdiob og tHbagediskantering af tabsraekker il nutidsvaerdi. Parametrene er
derudover justeret for at tage hojde for indtrufne hzendelser som folge af
konjunkturskift mv., der endnu ikke er afspejlet i ratingmodellen. Ledelses-
skonnet supplerer modellerne ved at inddrage aktuelle ekspertvurderinger
samt forventninger til udviklingen | kreditrisiko p8 udvalgte segmenter.

Nedskrivninger generalt

Nedskrivninger pd udl8n fares pd en korrektivkonto, som fragdr | de aktiv-
poster, nedskrivningen vedrorer, Kanstaterede tab, §rets forskydning i
nedskrivhinger samt hensattelser pd garantiforpligtelser udgiftsfores i
resultatopgerelsen under posten *Nedskrivninger p§ udifn og tilgodeha-
vender mv.".

For realkreditudln | Totalkredit gaelder en s8kaldt madregningsaftale med
de samarbejdende pengeinstitutter. Aftalen betyder, at s3fremt et samar-
bejdende pengeinstitut dakker en del af et konstateret tab, nedbringes
“Nedskrivainger p3 udldn og tilgodehaveader mv.” med dette belob,

Sifremt der efter Individuelle eller gruppevise nedskrivninger indtraeffer
begivenheder, der viser, at vardiforringelsen er reduceret helt eller delvist,
tilbagefares nedskrivningen tilsvarende.

Et vaerditab, der vurderes at veere endeligt, praesenteres | regnskabat som
nedskrivninger, der er konstateret tabt.

GENERELT OM INDREGNING, MALING OG PRAESENTATION
Indregning og miling .

Aktiver indregnes i balancen, ndr det som folge af en tidligere begivenhed
er sandsynligt, at fremtidige okonamiske fordele vil tilflyde koncarnen, og
aktivets vaerdi kan miles pdlideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, ndr det som folge af en tidligere begi-
venhed er sandsynligt, at fremtidige okonomiske fordele vil fragd koncer-
nen, og forpligtelsens vaerdi kan miles pélideligt.

Indteegter Indregnes | resultatopgprelsen | takt med, at de indtjenes.
Herudover indregnes vaerdireguleringer af finansielle aktiver og forpligtel-
ser, der mles til dagsvaerd! eller amortiseret kostpris, | resultatopgorelsen
eller i anden totalindkomst | den periode, hvori de opstar.

I resultatopgerelsen indregnes alle omkostninger, der pifores koncernen,
herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt
tilbagefarsler som folge af @ndrede regnskabsmaessige skon af belaky, der
tidligere har vaeret indregnet i resultatopgarelsen.

Regnskabsmaessig sikring

Til sikring af renterisikoen pd udidn, efterstillede kapitalindskud og udstedte
obligationer, der mles til amortiseret kostpris, samt aktierisikoen pd
indidn, hvor afkastet folger et aktieindeks, anvender koncernan afledte
finansielle instrumenter {derivater).

fEndringer | dagsvaerdlen af afledte finanstelle instrumenter, der er klassifi-
ceret som og opfylder kriterierne for sikring af dagsveerdien af et indregnet
aktiv eller en forpligtelse, indregnes i resultatopgerelsen sammen med
@ndringer | veerdien af det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse, for
s3 vidt angdr den del, der er sikret.

Sikringsforholdene etableres bdde for Individuelle aktiver 0g passiver samt

pd portefaljeniveau. Effektiviteten af den regnskabsmaessige sikring miies
og evalueres lpbende.
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S&fremt kriterierne for regnskabsmezessig slkring lkke lzengere er opfyldt,
amortiseres den akkumulerede veerdiregulering af den sikrede post over
den resterende Iobetid.

Modregning

Finansielle aktiver ag finansielle farpligtelser modregnes og prassenteres
som et nettobelob, n3r koncernen har en juridisk ret til at modregne de
indregnede belob og samtidig har tit hensigt at nettoafregne eller realisere
aktivet og indfrl forpligtelsen. Modregning sker vaesentligst | tilknytning til
repofarretninger og affedte finansielle Instrumenter, der cleares gennem
anerkendte clearingcentraler.

Konsolidering

Koncernregnskabiet omfatter Nykredit Realkredit A/S {moderselskabet) ag
de virksomheder, hvori Nykredit Realkredit A/S direkte eller indirekte
udover en bestemmende Indflydelse pd virksomhedens finansielle og
driftsmaessige ledelse. Nykredit Realkredit A/S og dattervirksomhederne
benzvnes samlet Nykredit Realkredit-koncernen.

Virksomheder, hvorl Nykredit Realkredit-koncernen har en falies bestem-
mende indflydelse og keatrollerer den pdgzaeldende virksomhed i fllesskab
med andre virksomheder, der ikke indg3r koncernen, betragtes som joint
ventures. Koncernens investeringer | joint venture-virksomheder Indregnes
o0g méles i henhold tll den indre vaerdis metode.

Koncernregnskabet udarbejdes p3 grundlag af de enkelte virksomheders
regnskaber ved sammenlaegning af ensartede regnskabsposter. De regn-
skaber, der benyttes tll kensolideringen, er udarbejdet efter koncernens
regnskabspraksis. Regnskab for delejet dattervirksomhed konsalideres fuldt
ud, og minoritetsinteressers andel af koncernens resultat henhaldsvis
egenkapital oplyses som szerskilt post | resultatopgprelsen henholdsvis
egenkapitalen. Der foretages eliminering af koncerninterne Indtaegter g
omkostninger, udbytter, interne aktiebesiddelser, interne derivater og
mellervaerender samt resliserede og urealiserede koncerninterne gevinster
ug tab.

Kabte virksomheder medtages fra overtagelsestidspunktet, som er det
tidspunkt, hvor den overtagende part opnir bestemmende Indflydelse pd
den kobte virksomheds finansielle og driftsmeessige beslutninger.

Solgte virksomheder medtages frem til afstselsestidspunklet.

Resultat af kerneforretning og beholdningsindtjening mv,
Koncernens resultatmaessige hovedtal i ledelsesberetning samt forretnings
omrideregnskab preesenteres i en opgoretse af resultat af kerneforretning
samt visse poster, der falder uden for denne, idet denne opstilling efter
ledelsens opfattelse bedst afspejler aktiviteten og indtjeningen i kancernen.

Resultat af kerneforretningen afspejler basisindtasgter af kundevendte
forretninger, nettoomkostninger til senisrgzeld og efterstillede kapltalind-
skud og basisindtaegter af fonds fradraget driftsomkostninger og afskriv-
ninger samt nedskrivainger pd udidn. Nettoornkostninger til seniorgeeld
bestr af renteforskellen p& den udstedte seniorgaeld og renten pé de
aktiver, som provenuet placeres i.

Basisindtaegter af fonds omfatter det afkast, der kunne veere opniet ved
placering af koncernens investeringsheholdninger til den risikofil rente, der
svarer tit Nationalbankens gennemsnitlige udlénsrente,

Nettoindtjeningen fra derivater, som Nykredit ikke lzengere tilbyder kun-
derne, er udskilt | en szerskilt resultatpost. Der er tale om renteswaps med
oprindelig lobetid over 15 3r indg3et med eksempelvis andelsboligforenin-
ger.

73/156



NOTER

Derudover vises gevinst ved salg af domicilejendomme samt nedskrivaing
af goodwill mv. som saerskilte resultatposter,

Beholdningsindtjeningen er den merindtjening, der opnds ved investering i
aktier, obligationer og afledte finansielle instrumenter ud over den risikofrl
rente. Hertil kommer realiseret kursgevinst/-tab ved salg af aktier klassifi-
ceret som disponible for salg {strategiske aktier). Kurs- og rentemarginaler
i tilknytning til realkreditforretningen | Nykredit Realkredit og Tetalkredit
samt handelsaktiviteter | Nykredit Markets medregnes ikke i beholdnings-
indtjeningen, men fares under basisindtaegter af forretningsdrift. Vaerdire-
gulering af den udstedte seniorgeeld og de aktiver, som provenuet placeres
i, indregnes | beholdningsindtjeningen.

Segmentoplysninger

Der gives oplysninger p3 forretningsomrider vg oplysning om basisindtaeg-
ter og udidn pd geografiske markeder. Nykredit har et meget lavt forret-
ningsomfang uden for Danmark. Forretaingsomrider er opdelt ud fra
forskelle | kundesegmentet og serviceydelser. Poster, der ikke kan allokeres
til farretningsomréder, medtages under Koncernposter. Praesentationen af
farretningsomriderne er baseret pd den interne ledelsesrapportering.
Forretningsomriderne afspejler koncernens afkast og risici og anses for at
vaare koncernens primaere segmentumrﬁder. Segmentoplysningerne folger
koncernens regnskabspraksis.

Praesentationen tager udgangspunkt i det Interne resultatm3l "Resultat af
kerneforretning”. Resultatet er baseret pd de samme Indregningsprincipper,
som get sig galdende for opgorelsen af $rets resultat fer skat og resultat,

Resultat af kerneforretning er opgjort eksklusive en raekke saerlige eller
enkeltstiende paster, herunder reguleringer af visse derivattyper, behold-
ningsindtjening, gevinst ved salg af domicilejendomme og nedskrivaing af
goodwill mv. Summen af resultat af kerneforretning og disse poster svarer
til koncernens resultat for skat.

Indtaegter og udgifter, der indgdr i de enkelte forretningsomriders resultat
for skat, omfatter sdvel direkte som indirekte henforbare poster. Sidst-
naevnte fordeling er foretaget pd basis af internt fastlagte fordelingsnagler
samt Interne aftaler indgdet mellem de enkelte forretningsomrader.

Til hvert forretningsomride allokeres finansielle aktiver og forpligtelser i
overensstemmelse med den Interne rapportering.

Gennemsnitlig forretningskapital, der er tilknyttet de enkelte forretnings-
omrider, er opajort efter Nykredits interne kapitalopgarelsesmode! og
beregnes som 17,5% af risikoeksponeringen {(REA).

Forretningsafkastet er beregnel som forretningsomradets resutat af kerne-
forretning | forhold til gennemsnitlig allokeret forretningskapital.

Der beregnes ikke risikofri rente af allokeret kapital til forretningsomrader.
Denne rente indregnes under Koncernposter.

Der gives alene segmentoplysninger for koncernen.

Valuta

Koncernregnskabet praesenteres i danske kroner {DKK), som er modersel-
skabets funkticnelle valuta og prasentationsvaluta. Alle andre valutaer
anses som fremmed valuta,

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til den funktionelle valuta efter

transaktionsdagens valutakurser. Valutakursgevinster og -tab ved afvikling
af disse transaktioner indregnes i resuitatopgorelsen.
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P3 balancedagen omregnes moneteere aktiver og forpligtelser i fremmed
valuta til balancedagens kurs. Valutakursteguleringerne indregnes i resul-
tatopgorelsen.

Kursdifferencer opstdet ved omregningen af ikke-monetaere aktiver ag
forpligtelser indregnes | resultatopgerelsen som en del af dagsvaerdigevin-
sten eller -tabet.

Regnskaber for selvstaendige udenlandske enheder (filial | henholdsvis
Polen og Sverige) omregnes til danske kroner ved anvendelse af balance-
dagens valutakurser for batanceposter og gennemsnitlige valutakurser for
resultatopoprelsens poster,

Repoforretninger og reverseudldn

vardipapirer, der er salgt som led | repoforretninger, beholdes i balancen
under den respektive hovedpost, fx "Obligationer”. Repoforretninger méiles
tit dagsvaerdi, idet de anses som en integreret del af handelsheholdningen,

Det modtagne belob indregnes som geeld til modparten eller i posten "Ikke-
afledte finansielle forpligtelser til dagsveerdi. Forpligtelsen dagsvaerdiregu-
leres | aftalens lobetid over resultatopgorelsen.

Veerdipapirer erhvervet som led i reverseudldn optages som tilgodehaven-
der hos modparten eller i regnskabsposten *Udidn og andre tilgodehaven-
der til dagsvardi®, Tilgodehavendet dagsvaerdirequleres | aftalens lobetid
over resultatopgorelsen,

1 det omfang koncernen har videresolgt aktiver, der er modtaget i forbin-
delse med reverseudi3n, og hvor koncernen har en forpligtelse til at tilba-
gelevere instrumantet, indg&r veerdien heraf i regnskabsposten "@vrige
ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsvaerdi”.

Repofarretninger og reversewdldn Indregnes og méles til dagsvaerdi, og
afkastet indregnes i resultatopgerelsen under renteindtagter og renteudgif-
ter,

Leasing

Leasingkontrakier, hvor Nykredit er leasinggiver, klassificeres som finan-
sielle leasingkontrakter, ndr alle vasentlige risici og afkast forbundet med
ejendomsretten til et aktiv overdrages til leasingtager.

Tilgodehavende belob hos leasingtager fra finansielle leasingkontrakter
indgdr i regnskabsposten "Udi8n oy andre tilgodehavender til amortiseret
kostpris®. Kontrakterne vaerdiansaettes, s8 den bagforte vaerdl svarer til
nettoinvesteringen | leasingaftalen. Renteindtaegter fra finansielle leasing-
kontrakter indtaegtsfores | regnskabsposten "Renteindteegter”. Foretagne
afdrag fradrages den bogfarte vaerdi | takt med, at tiigodehavendet amorti-
Seres.

Direkte omkostninger ved etablering af leasingkontrakter indregnes i
nettainvesteringen.

Andre leasingkontrakter klassificeres som operationelle leasingkontrakter,
Nykredit indg3r i lejekontrakter for s3 vidt angdr husleje, herunder husleje
for visse domicilejendomme, samt mindre kontrakter vedrorende kopima-
skiner og biler.

Virksomhedssammenslutninger

Ved kab af nye virksomheder, hvor der opnds bestemmende indflydelse
over den kebte virksomhed, anvendes overtagelsesmetoden. Virksomheds-
overtagelser sker regnskabsmaessigt efter sammenlagningsmetoden, hvis
der er tale om en fusion mellem selskaber under falles ledeise.
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RESULTATOPGBRELSEN

Renteindtzegter og -udglfter mv.

Renter omfatter sdvel forfatdne som periodiserede renter frem til balance-
dagen.

Renteindtzegter omfatter renter og rentellgnende indtazgter, herunder
modtaget rentelignende provision samt pvrige indtzegter, der indgér som
en integreret del af de underliggende instrumenters effektive rente. Yderli-
gere omfatter posten indekstillazg pd aktiver, terminspraamier af fonds- og
valutaforretninger samt reguleringer over lobetiden af finansielle aktiver,
der miles til amortiseret kostpris, og hvor kostprisen afviger fra indfriel-
seskursen,

Rentelndtzegter fra vaerdiforringede bankudi3n indg3r | posten "Renteind-
taegter” med et beloh, der afspejler den effektive rente af udldnets ned-
skrevne vaerdi. Eventuelle renteindtzegter fra det underliggende udlin, der
overstiger dette belob, indg3r | regnskabsposten *Nedskrivninger p% vdi$n
og tllgodehavender mv.".

Renteudglfter omfatter alle rentellgnende udgifter, herunder requlering
over lobetiden af finansielle forpligtelser, der miles til amortiseret kostpris,
og hvor kostprisen afviger fra indfrlelseskursen.

Negatlve renter

Negative renteindtzegter resultatfores under "Rente ndtagter”, og negative
renteudgifter fares under "Renteudpgifter”, Negative renter oplyses | noterne
tit de anfprte poster,

Udbytte
Udbytte fra aktieinvesteringer indtzagtsiores | resultatopgorelsen pi det
tidspunkt, hvor udbyttet deklareres.

Gebyrer og provisioner

Gebyrer og provisioner omfatter indtasgter og omkostninger vedrorende
tienesteydelser, herunder forvaltningsgebyrer. Gebyrindtaegter, der vedrp-
rer ydelser, som leveres lobende, periodiseres over ydelsernes ipbetid.

Gebyrer og provisioner samt transaktionsomkostninger behandles regn-
skabsmaessigt som renter, hvis disse udger en integreret del af et finansielt
Instruments effektive rente,

Ovrige gebyrer og provisioner indregnes fuldt ud | resultatopgoretsen pd
transaktionsdagen.

Andre driftsindtagter

Posten "Andre driftsindteegter” indeholder pvrige driftsindtaegter, der ikke
kan henfares under andre af resultatopgorelsens paster, herunder indtaeg-
ter vedrerenda operationelle leasingkontraktet samt gevinst ved salg af
investerings- og domicllejendomme.

Udgifter tH personale og administration

Udgifter til personale omfatter len og gager samt sociale omkeostninger,
pensioner mv. Forpligtelser il jubilzzumsgratialer og fratraedeisesgodtgorel-
ser samt feriepenge/-tillzeg indregnes successivt,

Administrationsudglfter omfatter blandt andet it- og markedsforingsom-
kastninger samt husleje af lejede lokaler,

Andre driftsudgifter

Posten "Andre drifisudgifter” indeholder pyrige driftsudgifter, der lkke kan
henfares under andre af resultatopgprelsens poster, herunder bidrag til
garanti- og afviklingsardninger for kreditinstitutter samt engangsudgifter,
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Shat

Arets skat, som bestér af 3rets aktuelle skat og andring af udskudt skat
samt regulering af skat vedraorende tidligere 3r, indregnes i resultatopgorel-
sen, medmindre skatteeffekten vedrarer poster, der indregnes i "Anden
totalindkomst®, Skat, der kan henfores til poster | "Anden totalindkomst®,
indregnes i "Anden totalindkomst".

Aktuelle skatteforpligtelser og aktuelle skatteaktiver Indregnes i balancen
som beregnet skat af drets skattepligtige indkomst, reguleret for betalt
acontaskat, Ved beregning af &rets aktuelle skat anvendes de p3 balance-
dagen gzeldende skalttesatser og -regler.

Dansk skat for de sambeskattede selskaber betales | henhold til aconta-
skatteordningen. Rentetillzeg eller -fradrag vedrorende frivillige indbetalin-
ger af acontoskat og rentetillzg/-godtgorelse af for lidt/for meget betalt
skat indgér | posten "Bvrige renteindtzegter” eller "Pvrige renteudgifter”,

Udskudt skat indregnes efter den balanceorienterede galdsmetode af alle
midlertidige forskelle mellem regnskabs- og skattemaessige vaerdier af
aktiver og forpligtelser,

Den udskudte skat opgores med udgangspunkt i den planiagte anvendelse
af det enkelte aktiv eller afvikling af den enkelte forpligtelse. Udskudt skat
m8les pd grundlag af de skattesatser, der forventes at geelde for midlertidi-
ge farskelle, nér de tHbagefores, samt de pd balancedagen geeldende
skatteregler.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af eventuelle fremfarsels-
berettigede skattemzessige underskud, indregnes i balancen med den
vardi, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i
udskudte skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver til modregning |
skat af fremtidige positive skattepligtige indkomster. Det vurderes pé hver
balancedag, om det er sandsynligt, at det udskudte skatteaktiv vil kunne
udnyttes.

Nykredit-kancernens danske selskaber Indgdri sambeskatning med For-
eningen Nykredit. Den aktuelle danske selskabsskat fordeles mellem de
sambeskattede danske selskaber i forhold til disses skattepligtige indkom-
ster (fuld Fordeling med refusion vedrorende skattemaessige underskud).

Aktuelle skatteaktiver og aktuelle skatteforpligtelser modreanes, nér der
foreligger en lovmaessig ret til at modregne.

AKTIVER

Udlan og pvrige finanslelle aktiver

For disse poster henvises til beskrivelsen avenfor under “Vaseatlige regn-
skabsmazessige sken og vurderinger” og "Finansielle instrumenter”,

Kapitalandele | associerede virksomheder

Kapitalandele | associerede virksomheder mv. omfatter virksomheder, der
ikke er tilknyttet, men hvori Nykredit Realkredit-koncernen udever en
betydellg, men ikke besternmende indflydelse, samt joint ventures. Virk-
somheder, hvorl koncernen besidder mellem 20% og 50% af stemmeret-
tighederne, betragtes saedvanligvis som associerede.

Kapitalandele | associerede virksomheder indregnes og miles efter den
indre veerdis metode, Dette Indebaerer, at kapitalandelene mles til den
forholdsmaessige ejerandel af virksomhbedernes regnskabsmaessige indre
vaerdl med fradrag eller tillaeg af den forholdsmaessige andel af urealiserede
interne gevinster og tab og med tillaeg af vesrdien af goodwill,

I koncernens resultatopgereise indregnes den forholdsmzessige andel af de

assacierede virksomheders samt joint ventures' resultat efter skat og efter
eliminering af den forholdsmaessige ande! af interne gevinster og tab,
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Immaterielle aktiver

Goodwlil

Goodwill best8r af en positiv forskelsvaerdi mellem kostprisen pé en overta-
get virksomhed og dagsveerdien af denne virksomheds nettoaktiver p&
overtagelsestidspunktet. Mindst en gang 3rligt testes goodwlll for veerdifor-
ringelse, og den bogforte vaerdi nedskrives til genindvindingsvaerdien aver
resultatopgorelsen, hvis genindvindingsvaerdien er mindre end den regn-
skabsmaessige vasrdi, Parametre, der indgdr i nedskrivningstesten, samt
falsomheder er naermere beskrevet § note 23.

Nedskrivainger Indregnes | resultatopgorelsen og tibagefores ikke.

Pvrige Immaterielle aktiver

Omkostninger vedrerende udviklingsprojekter Indregnes som immaterielle
aktiver, sdfremt der er tistrackkelig sikkerhed far, at kapitalvaerdien af den
fremtidige indtjening kan daekke udviklingsomkostningerne.

Aktiverede udviklingsprojekter omfatter gager og andre omkostninger, der
direkte og indirekte kan henfares til koncernens udviklingsaktiviteter,

Bvrige udviklingsomkostninger indregnes som omkostninger | resultatopgp-

relsen, efterhdnden som omkostningerne afholdes.

Aktiverede udviklingsomkostninger mdles til kostpris med fradrag af akku-
mulerede afekrivainger. Aktiverede udviklingsomkostninger afskrives efter
fardiggorelsen af udviklingsarbejdet linezrt aver den periode, hvori det
farventes at frembringe pkonomiske fordete. Afskrivningspericden udgor
mellem 3 og 5 dr.

Tidsbegraensede rettigheder Indregnes til kostpris med fradrag af akkumu-
lerede afskrivninger. Tidsbegraensede rettigheder afskrives linewrt over
den resterende rettighedsperiode, Rettighedsperioderne udgor mellem 5 og
10 3r.

Kunderelationer Indregnes til kostpris med fradrag af akkumulerede af-
skrivringer. Kunderelationer afskrives line=rt over den forventede levetid.
Afskrivningsperioden udger 3 &r.

Pvrige immaterielle aktiver nedskrives til gen ndvindingsvaardi, sdfremt der
er indikationer for veerdiforringelse

Nedskrivninger indregnet i resultatopgoreisen tilbagefores kke

Grunde og bygninger

Domicilefendomme

Domicilejendomme er ejendommae, som koncernan selv benytter til admini-
stration, salgs- 0g kundekontaktcentre eller pvrig servicevirksomhed,

Domicilejendomme indregnes ved anskaffelse til kostpris og méles efterfol-
gende til emvurderet vardi svarende til dagsveerdien pd omvurderingsda-
gen med fradrag af efterfolgende akkumulerede af- og nedskrivainger. Der
foretages Arligt amvurdering, s3ledes at den regnskabsmeessige vaerdi ikke
afviger vaesentligt fra den vaerdi, der ville vaere blevet fastsat ved anven-
delse af dagsvardien pd balancedagen.

Efterfolgende omkostninger indregnes i den regnskabsmeessige vaerdi af
det pdgaeldende aktiv eller indregnes eventuelt som et saerskilt aktiv, ndr
det er sandsynligt, at de afholdte omkostninger vil medfare fremtidige

pkahomiske fordele for koncernen, og omkostningerne kan méles pildeligt.

Omkostninger til aimindelig reparation og vedligeholdelse indregnes i
resultatopgerelsen ved afholdelsen.
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Dagsvardien er fastsat p3 baggrund af afkastmetaden, hvor ejendomme-
nes driftsafkast saettes i forhold til ejendommenes forrentningskrav. Meto-
den benytter et forrentningskrav, der tager hejde for den enkelte ejendoms
art, bellggenhed og vedligeholdelsesstand, samt salgsbestraebelser inden
for en rimelig tidshorisont. Veaerdiansasttelsen foretages af en koncernintern
vurderingsmand

Positive vardireguteringer med fradrag af udskudt skat tillaegges op-
skrivaingshenlaggelser under egenkapitalen via "Anden totalindkomst”.
Nedskrivninger, som opvejer tidligere opskrivninger af den samme ejen-
dom, fratrasikes opskrivaingshenlzeggelsen via "Anden totalindkomst”,
mens ovrige nedskrivninger fores over resultatopgarelsen.

Afskrivninger pibegyndes, ndr aktivet er klar til brug, og foretages linezert
over den forventede brugstid pd 10-50 3r, under hensyntagen til den
forventede scrapveerdi ved brugstidens udipb. Der afskrives lkke pé grun-
de,

Gevinster og tab pd frasolgte aktiver opgores ved at sammenholde salgs-
provenuet med den regnskabsmeessige vaerdi og indregnes i resultatopgo-
relsen. Ved afhzendelse af opskrevne aktiver overfores opskrivhinger, der
er indehoidt i opskrivningshenlaggeisen, til egenkapitalposten "Overfort
overskud” uden at indgd | resultatopgprelsen.

Investeringsejendomme

Elendomme, som ikke benyttes af koncernen, og som besiddes med hen-
bli% pd at opné lejeindtagter og/eller kapitalgevinster, klassificeres som
investeringsejendomme.

Investeringsejendommae indregnes ved anskaffelse til kastptis, der omfatter
ejendommens kebspris og direkte tilknyttede omkostninger, Efterfolgende
méles investeringsejendomme til dagsveerdi med vaerdiregulering i resul-
tatopgorelsen.

Dagsveaerdien er fastsat enten p3 baggrund af aktive markedspriser elier
afkastmetoden. Ved anvendelse af aktive markedspriser reguieres om
nadvendigt for eventuelle forskelle i det pigeeldende aktivs art, beliggen-
hed og vedligeholdelsesstand.

ved anvendelse af afkastmetoden sattes ejiendommens driftsafkast i
forhold til ejendommenes forrentningskrav, Metoden benytter et forrent
ningskrav, der tager hajde for den enkelte ejendoms art, beliggenhed og
vedligeholdelsesstand, samt salgsbestraebelser inden for en rimelig tidsho-
risont. Vaerdiansaettelsen foretages af en koncernintern vurderingsmand.

pvrige materielie aktiver

Driftsmidler

Driftsmidler m3les til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og ned-
skrivninger. Kostpris omfatter anskaffelsesprisen og omkastninger direkte
tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt, hvar aktiverne er kiar til at blive
taget | brug.

Afskrivhinger foretages linezert over folgende forventede brugstider:

= It-udstyr og maskiner myv. op til 5 &r

® Inventar og biler op til 5 &r

= Indretning af lejede lokaler: kontraktens lpbetid, dog maks. 15 ETS

Aktivernes restvaerdi og brugstid revurderes ved hver balancedag. Et aktivs
regnskabsmaessige veerdi nedskrives til genindvindingsvaerdien, hvis akti-
vets regnskabsmaessige vaerdi overstiger den ansliede genindvindingsvaer-
di.

Gevlnster og tab ved afhzendelse af materielle aktiver indregnes under
*andre driftsindtzegter” eller "Andre driftsudgifter”.
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Aktiver | midlertidig beslddelse

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

" kun midlertidigt er i koncernens besiddelse

= afventer saly inden for kert tid, og hvor

® et salg er meget sandsynligt.

Ejendomme, der er overtaget i forbindelse med afvikling af et engagement,
indgdr i posten.

Forpligtelser direkte tilknyttet de pSgeeldende aktiver preesenteres | balan-
cen som forpligtelser vedrorende aktiver i midiertidig besiddelse.

Aktiver | midlertidig besiddelse males til den laveste veerd] af den regn-
skabsmaessige veerdi pd tidspunktet for klassifikationen som aktiver |
midlertidig besiddelse og dagsveerdien med fradrag af salgsomkostninger.
Afskrivninger og amortisering ophorer, ndr aktiverne klassificeres som
aktiver | midlertidig besiddelse,

Tab ved vaerdiforringelse, som opstdr ved den forste klassifikation som
aktiv | midlertidig besiddelse, og gevinster eller tab ved efterfolgende
maling til laveste vaerdi af den regnskabsmaessige vasrdi og dagsvaerdien
med fradrag af salgsomkostninger indregnes | resultatopgorelsen i posten
"Nedskrivninger p§ udiin og tigodehavender mv.", Indtzegter og udgifter
tilknyttet dattervirksomheder | midlertidig besiddelse preesenteres | en
sazrskilt linje i resultatopgorelsen, hvis effekten er vaesentlig.

PASSIVER

Gaeld

For disse poster henvises til beskrivelsen ovenfor under "Finansielle instru-
menter”,

Hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser indregnes, ndr koncernen som folge af en begivenhed
indtruffet for elier p8 balancedagen har en retlig eller faktisk forpligtelse,
der kan opgeres pdildeligt, og hvor det er sandsynligt, at der m3 afgives
vkonomiske fordele far at Indfri forpligtelsen, Hensatte forptigtelser miles
til ledelsens bedste skan aver det belob, hvormed forpligtelsen forventes at
kunne indfries,

Pensloner og lignende forpligteiser

Kancernen har indgdet pensiansaftaler med hovedparten af sine medarbe-

dere. Aftalerne kan opdeles i to overordnade ordninger:

® Bidragsbaserede pensiansordninger, hvor koncernen lobende indbeta-
ler faste bidrag til medarbejdernes pensionsordninger. Koncernen har
ingen forpligtelse til at betale yderligere bidrag. Indbetalingerne tit bi-
dragshaserede pensionsordninger indregnes | resultatopgarelsen i den
periode, de vedrarer, 6g eventuelle skyldige indbetalinger indregnes i
balancen under "Anden gaeid".

® Ydelseshaserede pensionsordninger, hvor koncernen er forpligtet til at
betale en bestemt ydelse i farbindelse med pensionering, For ydelses-
baserede ordninger foretages en 3rlig aktuarmaessig beregning (Pro-
Jected Unit Credit-metoden} af kapitalvaerdien af de fremtidige ydelser,
som skal udbetales | henhold til ordningen.

Kapitalveerdien af ydelsesbaserede pensionsforpligtelser beregnes pd
grundlag af forudseetninger om den fremtidige udvikling i blandt andet
lennlveau, rente, inflation og dedelighed. Til diskontering anvendes en
rente fastsat | henhold til IAS 19. Kapitatveerdien beregnes alene for de
ydelser, som de ansatte har optjent ret til gennem deres hidtidige ansaet-
telse i koncernen.
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Dagsveerdien af aktiver tilknyttet pensionserdningen med fradrag af den
aktuarmaessigt opgjorte kapitalvaerdi af pensionsforpligtelserne indregnes |
batancen under "Andre aktiver” eller "Andre passiver™, Aktuarmaessige
gevinster og tab indregnes | "Anden totalindkomst® i det 3r, de opstdr.

En del af koncernens medarbejdere er berettiget til at modtage et gratiale,
ndr de ndr pensionsalderen, og ndr de har vaeret ansat | koncernen i hen-
holdsvis 25 og 40 3r, Forpligtelserne indregnes successivt fram til, at
medarbejderen er berettiget til at 13 ydelsen udbetalt. Ved m8lingen af
forpligtelsens storrelse tages hensyn til aktuarmaessige forhold, herunder
sandsyniigheden for, at medarbejderen fratraeder for ydelsestidspunktet og
derfor mister retten til ydeisen. Forpligtelserne indregnes til nutidsvaerdi
ved brug af en nulkuponrente med tillazg af en risikomargin. Arets forskyd-
ning | nutidsvaerdi som folkge af aendring | diskanteringsrenten indregnes
under “@vrige renteindtagter” eller "@vrige renteudgifter”.

Tibagebetalingspiigtige reserver | seldre serier
Tilbagebetalingspligtige reserver omfatter reserver | serier fra for 1972,
sam kommer til udbetaling | forbindelse med hel eller delvis indirielse af 13n
| overensstemmelse med de pigaetdende seriers vedtagter,

Hensasttelser til tab p8 garantier

Der indregnes en henszattelse p§ garantier og tabsgivende kontrakter, hvis
det er sandsynligt, at garantien eller kontrakten vil bllve effektueret, og
hvis forpligteisens storrelse kan opgores plideligt.

Efterstillede kapitalindskud

Efterstillede kapitalindskud er finansielle forpligtelser i form af ansvarlig
13nekapltal og hybrid kernekapital, som i titfeelde af likvidation eller konkurs
forst skal fyldestgpres efter de almindelige kreditorkray,

Nykredit har optaget efterstillede kapitalindskud i form af udstedte obligati-
oner, der er tilknyttet et vilk3r, der medfarer permanent nedskrivhing over
resultatopgorelsen, sdfremt Nykredits egentlige kernekapitalprocent falder
til 7% eller derunder. Nykredit er, indtil dette niveay nds, forpligtet til at
betate renter til abligationsejerne, hvilket kombineret med det nuveaerende
hoje kapitainlveau, medfarer, at udstedelsen er klassificeret som efterstillet
kapitalindskud.

Egenkapital

Aktiekapital

Udstedte aktier klassificeres sam egenkapital, ndr dar ikke er nogen retlig
forpligtelse til at overfpre kontanter eller andre aktiver til aktionasren.

Opskrivaingshenizaggelser

Opskrivningshenlaeggelser omfatter positive vaerdireguleringer af domicil-
ejendomme med fradrag af udskudt skat p§ vardireguleringen. Stigninger i
ejendommens omvurderede vaerdi indregnes direkte | denne post, med-
mindre stigningen modsvarer et fald, der tidligere er indregnet i resultatop-
gerelsen. Posten reduceres med eventuelle vaerdifald, der helt eller delvist
modsvarer tidligere Indregnede vaerdistigninger., Ligeledes reduceres po-
sten ved salg af ejendomme,

Akkumuleret veerdiregulering af aktier disponible for salg

Reserven vedrorer urealiserede vaerdireguleringer af aktier disponible for
salg med fradrag af udskudt skat pd veerdireguleringen. Ved vaesentlig eller
varig veerdifarringelse reklassificeres det akkumulerede urealiserede tab fra
reserven til resultatopgarelsen.

Reserver | serfar

Reserver | serier omfatter seriereservefonde, hvor der ikke er tilbagebeta-
lingspligt til I3ntagerne.
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Overfort overskud

Overfort overskud omfatter de frie reserver, der som udgangspunkt kan
udloddes til selskabets aktionaerer. I lov om finansiel virksomhed er der
dog fastlagt regler for, at en udlodning i visse tilfaelde skal respektere, at
Nykredit overhelder det s3kaldt kombinerede kapitalbufferkray for sivel
maoderselskab som koncern.

Forosidet udbyite

Udbytte, som forventes udbetalt for &ret, vises som en saerskilt post under
egenkapitalen, Foresl8et udbytte indregnes som en forpligtelse pé tids-
punktet for vedtagelse p3 generalforsamlingen (deklareringstidspunkiet).

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

Hybrid kernekapital

Hybrid kernekapital, sam er uden forfald og med frivillig tilbagebetaling af
renter og hovedstol, indregnes regnskabsmaessigt i egenkapitalen. Tilsva-
rende betragtes de til udstedelsen knyttede renteudgifter regnskabsmaes-
sigt som udbytte, Renter fraghr i egenkapltaten pd hetalingstidspunktet.

PENGESTROMSOPGORELSE

pengestremsopgerelsen for koncernen er opstiliet efter den indirekte meto-
de med udgangspunkt i irets resultat. Koncernens pengestromsopgarelze
viser pengestromme for ret fra:

= Driftsaktivitet

®»  Investeringsaktivitet

= Finansieringsaktivitet.

Driftsaktivitet omfatter koncernens hoviedaktivitet og andre aktiviteter, som
ikke er investerings- eller finansizringsaktivitet.

Investeringsaktivitet omfatter kob og salg af anleegsaktiver og finansielle
investeringer, der Ikke indgdr i likvide beholdninger.

Finansieringsaktiviter omfatter optagelse og indfrielse af efterstillede kapi-
talindskud, herunder salg og keb af egne efterstillede kapitalindskud, samt
betalinger til eller fra aktionaerer.

Herudover viser pengestreamsopgorelsen Srets farskydning i koncernens
likvide beholdninger samt koncernens likvide beholdninger ved 3rets be-
gyndeise og slutning,

Likvide beholdninger bestdr af posterne “Kassebeholdning og anfordrings-
tilgodehavender hos centralbanker* og "Tilgodehavender hos kreditinstitut-
ter og centralbanker”.

SAERLIGT FOR MODERSELSKABET NYKREDIT REALKREDIT A/S
Arsregnskabet for moderselskabet Nykredit Realkredit AJS er aflagt | over-
ensstemmelse med lov om finansiel virksomhed samt Finanstilsynets
bekendtgerelse om finansielle rapporter for kreditinstitutter og fondsmaeg-
lerselskaber m.A. Disse regler er | al vaesentlighed i overensstemmelse med
de internationale regnskabsstandarder (IFRS) og koncernens regnskabs-
praksis som avenfor beskrevet. Undtagelse til deane praksis er indregning
af "Aktier disponible for salg*, Denne undtagelse og andre szregne forhold
for moderselskabet er beskrevet netdenfor.

FEndringer | regnskabsbekendtgorelsen

Finanstilsynet har for 2016 ikke foretaget aendringer i bekendtgarelsen om
finansielle rapporter for kreditinstitutter og fondsmaeglerselskaber m.fl., der
har p3virket det aflagte Srsregnskab for moderselskabet.
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#fndret praksls vedrorende praesentation af koncerninterne
omkostninger

1 moderselskabet Nykredit Realkredit A/S' regnskab er koncerninterne
transaktioner, der er faktureret fra Nykredit Realkredit A/S til ovrige virk-
somheder | kanceenen, hidtil blevet modregnet | moderselskabets kapaci-
tetsomkastninger,

For at give et mere retvisende billede af moderselskabets omkostninger
indtaegtsfores faktureringen af koncerninterne transaktioner nu i regn-
skabsposten "Andre driftsindteegter”.

FEndringen pivirker alene regnskabsposterne "Andre delftsindtaegter™ og
*Udgifter til personale og administration” | moderselskabets resultatopge-
relse. For 2016 udgjorde belabet 983mio. kr., mens belpbet for 2015
udgjorde 810 mio, kr.

Sammenligningstal er zendret | overensstemmelse hermed, og den sendre-
de praksis p3virker ikke 8rets resultat, totalindkomst, balance eller egen-
kapital.

Regnskabet for Nykredit-koncernen er ikke pévirket af zendringen.

Finansielle aktiver disponible for salg

Finanstilsynets bekendtgorelse indeholder ikke som IFRS mulighed for at
klassificere finansielle aktiver som disponible for salg med dagsvardiregu-
lering i "Anden totalindkomst®. I moderselskabet er aktier disponible for
salg klassificeret som aktier malt til dagsvaerdi over resultatopgerelsen,

Kapitalandele | tilknyttede virksomheder mv.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder (dattervirksomheder) indregnes og
miles efter den indre veerdis metode. Den indre vaerdis metode var der-
imod ifolge IFRS ikke tilladt | moderselskabers separate &rsregnskaber, for
andringen til 1AS 27 tridte i kraft den 1. januar 2016. IFRS kraevede indtil
da méling til enten kostpris elter dagsvaerdi.

1 moderselskabets balance indregnes den forholdsmaessige ejerandet af
virksomhedernes regnskabsmaessige indre veerdi opgjort med fradrag eller
tillzeg af urealiserede koncerninterne gevinster og tab under "Kapitalandete
i tilknyttede virksomheder mv.". For kapitalandele i tilknyttede virksomhe-
der indregnes en eventuel positiv forskelsvasrdi mellem den samlede kost-
pris og nettoaktivernes dagsvaerdi p3 erhvervelsestidspunktet i balancen
under "Immaterielle aktiver”.

I moderselskabets resultatopgorelse Indregnes Nykredits andel af virksom-
hedemes resultat efter skat og efter eliminering af urealiserede koncernin-
terne gevinster og tab med fradrag af af- og nedskrivninger.

Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele [ tilknyttede virksomheder
henlaegges via overskudsdisponeringen til "Lavpligtige reserver” under
egenkapitalen, Reserven reduceres med udbytteudlodninger tit modersel-
skabet og reguleres med andre egenkapitalbevaegelser | de tilknyttede
virksomheder.

Lovpligtige reserver

Moderselskabets lovpligtige reserver omfatter vaerdireguleringer af kapital-
andele | dattervirksomheder og associerede virksomheder (nettoopskriv-
ning efter Indre vaerdls metode), Reserven reduceres med udbytteudiod-
ninger til moderselskabet og reguleres med andre egenkapitalbevaegelser i
dattervirksomhederne og de associerede virksamheder, Reserven kan ikke
anvendes til udbytte eller udiodning.
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Mio. kr.

Nykredit Realkredit A/S

Nykredit Realkredit-kancernen

2015 2016 2016 2015

2. KAPITAL OG SOLVENS
65.460 70.954 Regnskabsmaessig egenkapital 70,957 65.460
- = Ikke-medregnede minoritetsinteresser -1.649 -
-3.774 3.760 Regnskabsma:sslg_vazrdi _af h!brrd kernekapital indregnet som egenkapital ) =3.760 : =3.774
61.686 67.194 Egenkapital eksklusive hybrid kernekapital og minoritetsinteresser 65.548 61.686
=54 -46 Fradrag som folge af forsigtig vaerdianszettelse -95 -359
- - Minoritetsinteresser 988 O
-169 -157 Immaterielle aktiver fratrukket udskudte skatteforpligtelser -199 =275
-1.767 - Henszettelser i forhold til forventet tab iht. IRB-metoden -329 -1.116
-244 =273 Quvrige tillaeg/fradrag -277 =217
1.197 96 Overgangsjustering af fradrag 228 BO&
-1.038 -380 Fradrag | ggn__eg_en_tllge _ken_re_!:apl_tal N ) - o 315 _ -1._1_._61
60.648 66.814 Egentlig kernekapital 65.863 60.525
3.731 3.717 Hybrid kernekapitat 3.800 3.831
~27 -46 Fradrag | hybrid kernekapital -42 -22
__ -514 18 Qvergangsjusteting af fradrag ) B o o 82 =322
) _3.1__90_ 3.689 H_yhr_I_g:l_ Iserr!eiiagit_al_i_alt_e_f_ter _f!-adra_g__ - = B 3.676 o 3.488_
_ 63.838 70504 Kernekapital P 69539 64.013
10.821 10.780 Supplerende kapital 11.315 10.820
- 146 Tilleg/iradrag i den supplerende kaphal 25 -
-530 - Overgangsjustering af fradrag -280 -335
74.129 81.430 Kapltalgrundiag ;. = 80.559 _74.a98
338.823 367.030 Kreditrisika inkl, CVA 304.275 264,865
17.396 13.800 Markedsrisiko 25.437 27.958
11.266 10.806 Operationel risiko 19.636 18.397
367.484 391.637 Rlsl_koeksponerlngerlalt_ - - 349.348 311.220

Nogletal

16,5 17,0 Egentlig kernekapltalprocent 18,8 19,4
17,3 18,0 Kernekapitalprocent 19,9 20,5
20,1 20,7 Kapitalprocent 23,0 23,9

Kapital- og solvensapgerelsen er opgjort | henhold til Europa-Parlamentets og Ridets forordning (Capital Requirements Regulation} (EU) nr, 575/2013 af 26. Jjuni 2013 samt

de danske overgangsregler, der er fasttagt af det danske finanstilsyn.

De danske myndigheder har udpeget Nykredit som et systemisk vigtigt finansielt institut (SIFT). Det betyder, at der for Nykredit Realkredit-kancernen vil gaelde et seerigt
SiFl-bufferkrav tll kapitalen, som skal opfyldes med egentlig kernekapital, Kravet p8 2%, der er under indfasning, udgor aktuelt 0,8%. Hertil kommer indfasningen af den

permanente buffer, der gzelder for alle Institutter, Den udgor aktuelt 0,625%.

Der er | koncernens kapitalopgerelse foretaget et fradrag for dele af den bundne fondsreserve | Totalkredit. Fradraget er baseret pi Finanstilsynets vurdering af, at den
bundne reserve ikke kan medregnes | sin helhed ud fra en afgoreise truffet af Finanstilsynet vedrarende en anden finanslel virksomheds bundne reserve. Nykredit er ikke
enig f Finanstilsynets vurdering og forventer, at sagen droftes turldisk med Finanstilsynet | for§ret 2017 med henblik pd en formel afgerelse vedrorende den solvensmaessige
behandling af Totalkredits bundne fondsreserve. Fradraget udgor | alt 287 mio. kr,, der er sammensat af et fradrag | CET 1 kapitalen p3 658 mio. kr. samt tilaeg tll kerneka-

pitat og kapltalgrundlag p3 henholdsvis 50 mio. kr. 0g 321 mio. kr.
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NOTER

Nykredit Realkredit-koncernen

2. KAPITAL OG SOLVENS, FORTSAT

1 henhald til lav om finansiel virksomhed skal bestyrelsen og direktionen
sikre, at Nykredit har kapital nok og dermed fastsztte det tilstreekkelige
kapitalgrundlag. Det tilstraekkelige kapitalgrundlag er dermed den nedre
granse for den kapital, som ledelsen vurderer, der sam minimum kraeves
for at dackke alle vaesentlige risici.

Opgerelsen tager hojde for de forretningsmaessige og kapitalpolitiske dl
ved at afsatte kapital til alle relevante risici, herunder usikkerheder ved
beregningerne,

Stresstest og kapitalfremskrivning

Nykredit foretager en raekke modelbaserede stresstest og kapltalfremskriv-
ninger, der bruges Uil at fastlzégge det tilstraekkelige kapitalgrundlag. 1
stresstestberegningerne indg8r de makropkonomiske faktorer, som histo-
sk har haft storst betydning for Nykredits kunder.

De vigtigste makropkonomiske faktorer er:
=« Ejendomspriser

= Renter

= Arbejdslashed

=  BNP-vakst

Der arbejdes med tre scenarier for den makropkonomiske udvikling. Et
grundscenarie, et svagt forringet konjunkturforipb og en hérd lavkanjunk-
tur. Kapitalbehovet for kreditrisiko under bide et svagt forringet konjunk-
turforipb og en hérd lavkonjunktur bygger pd sammenhange mellem de
makrookonomiske faktorer, kundernes misligholdelsesrater (PD) og tahs-
andelen i tilfzelde af, at kunden misligholder (LGD). Disse sammenhzenge
er en helt afgerende del af kapitalfremskrivningsmodellen.

I scenarierne opereres bide med effekterne af stigende og faldende renter.
Tillzegget beregnes ud fra det hérdeste scenarie,

Nykredit Realkredit-koncernen
Stress-scenarier til vurdering af kapitalbehov

2017 2018 2019

Grundscenarie

Ejendomspriser, vaekst 1,7 1,6 1,7
Renter? 0,3 0,6 1,0
Arbejdslashed 3,5 3,5 3,5
BNP, vaekst 1,5 1,7 2,0

Svagt forringet konjunkturforioh (anvendt ! Sojle II)

Ejendomspriser, vaekst -2,5 -2,5 -2,5
Renter?! -0,1 -0,2 -0,3
Arbejdsleshed 4.8 57 6,5
BNP, waekst -0,3 0,0 0,0

Hard lavkonjunktur (anvendt | kapitaimalene)

Ejendomspriser, vaekst -12,0 -10,0 -5,0
Renter® 55 6,5 7,0
Arbejdsloshed 6,5 9,0 10,0
BNP, vaekst -3,0 -2,0 0,0

1 Gennemsnit af 3-mdneders pengemarkedsrente og rente p4 10-8rig statsobhigation.

80/156

Nykredit deltager bide i Finanstilsynets og EBA's stresstestvurderinger.
Resultaterne herfra sammenlignes med de interne stressvurderinger i
kapitalfremskrivningsmodellen og indgdr i kapitalplanlagningen.

Scenarle: Grundscenarie
Scenariet er en fremskrivning af dansk skonomi med udgangspunkt |
Nykredits vurdering af den aktuelle konjunktursituation.

Scenarie: Svagt forringet konjunkturforiob | 2017-201%

Scenariet udvaelges, s§ det lllustrerer et svagt forringet kenjunkturfariob |
forhold til grundscenariet. Tillegget er beregnet med faldende renter.
Kapitaltillzegget afspejler, hvar meget Nykredits kapitatkrav vil stige, hwis
dette scenarie indtraeffer,

Tillaegget for svagt forringet konjunkturforleb udgjorde 2,8 mia. kr. ultimo
2016,

Scenarie: Hard lavkonjunktur

Det er an central del af Nykredits kapitatpolitik at have et tilstraekkeligt
kapitalgrundtiag ~ ogsd pd lang sigt. Vurderingerne indgér desuden i de
aktuelle vurderinger af det fremadrettede egenkapitalml.

Nykredit beregner lsbende konsekvensen af en eventue! hdrd lavkonjunktur
| kombination med et relativt hojt renteniveau. Det forudsaettes, at det
nuvaerende udl3n fastholdes vanset de forringede konjunkturer, ndr stor-
relsen pd konjunkturbufferen fastleegges.

Den hirde lavkonjunktur fastlaegges, s3 scenariet afspejler en usadvanlia,
men dog ikke usandsynlig situation. Tillaegget er beregnet med stigende
renter.

1 tilfelde af en hird lavkonjunktur viser Nykredits stressberegninger, at
risikoeksponeringerne kan stige med mere end 100 mia. kr. Det skal dog
bemaerkes, at ledelsen kan traffe forretningsmeessige beslutninger, som
kan reducere denne stigning.

I rapporten Risiko- og kapitalstyring 2016, som findes pS
nykredit.dk/rapporter, er der en detaljeret beskrivelse af opgerelsen af
titstraekkelig kapitalgrundlag og solvenshehov i Nykredit samt alle koncer=
nens selskaber. Rapporten er ikke omfattet af revision.
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NOTER

Nykredit Realkredit-koncernen

NYKREDETS KAPITALKRAV

Rammevilkrene

Nykredits fremtidige kapitaim3lsatning tager udgangspunkt | kapital-
kravene, som de tegner sig | lovglvningen. De lovimaessige krav suppleres
med de forventninger il kapltainiveauet, som ratingbureauer og obligati-
onsinvestorer har til Nykredit som en af de storste private obligationsud-
stedere i Europa,

De lovpligtige kapitatkrav kan opfyldes med forskeliige typer af kapital,
B3de | lovgivningen og p& markedet er der krav om, at langt storstedelen
af den samlede kapital skal veere egentllg kernekapital. De vigtigste kapi-
talinstrumenter vil fremadreltet veera:

= Egentlig kernekapital optjent via den lobende indtjening efter skat er
det vigtigste element | kapitalstrukturen. Derudover har Nykredit mu-
lighed for at udstede stemmelose aktier som en de! af kapitalberedska-
bet. Egentlig kernekapital skal medvirke til at sikre et staerkt Nykredit,
der kan udstede realkreditobligationer med hpj rating og attraktive
kurser. Afkastet af egenkapltalen skat vasre markedskonformt og dan-
ne det kapltalmassige grundiag for lobende forretningsvaekst.

= Enmindre del af kapitalbehovet forventes at kunne opfyldes med
hybrid kernekapltal. Hybrid kernekapital forventes at vaere et noget bil-
ligere kapitalinstrument end aktier med udbyttepraeference,

* Enmindre del af kapltalbehovet og kapital til ratingform$l kan daekkes
med en szerlig form for ansvarllg I8nekapital med en s8kaldt nedskriv-
ningstrigger, der treeder i kraft, n3r egenkapitalen falder til under 7%
af ristkoeksponeringerne.

=  Endelig kan en mindre del af de formelle kapitalkrav deekkes af traditi-
onel efterstillet kapital, Den type kapital kan 0gsd anvendes til nye
fremadrettede ratingkrav.

De kommende kapitalkrav betyder, at mindstekravet tif egentlig kernekapi-
tal i lovgivningen forventes at udgore 10,5-13% af risikoeksponeringerne
{13% i gode konjunkturer og 10,5% under andre konjunkturforhold). Hertil
kormmer lovkray p8 5-6% af risikoeksponeringerne, der kan opfyldes med
enten egenkapital eller visse typer af andre kapitalinstrumenter, f. oven-
for.

Som led i den 3rlige fastszettelse af koncernens overordnede kapitalpolltik
09 risikovillighed har bestyrelsen for Nykredit Realkredit-koncernen fastsat
en mélsaetning om en egentlig kernekapitalprocent pd 17,51 2019.

Denne bestyrelsesbeslutning er baseret pd folgende:

12019 skai Nykredit kapitalmzessigt honorere lovkrav p3 op mod 13%,
hvortil kommer krav afledt af EBA's og Finanstilsynets stresstest. Der skal
endvidere holdes kapital, som sikrer en rating fra ratingbureauerne, som er

forenelig med koncernens farretningsplaner,

Obligationsinvestorerne forventer samtidig, at Nykredit har et kapitalniveau
svarende til de pvrige store nordiske finansielle institutter,

Arsrapport 2016 ~ Nykredit Realkredit-koncernen

Herudover skal sarligt tre Nykredit-karakteristika tilgedeses kapltalmans-
sigt.

*  Nykredlt er ikke borsnoteret og har derfor en vanskeligere adgang til
kapitalmarkederne end bprsnoterede virksomheder.

= Nykredit er en af Europas storste private obligationsudstedere.

= Nykredit har et betydeligt realkreditudidn. Udl3nene har typisk en lang
lobetid og er uopsigelige fra Nykredits side.

Nykredits kapitalm3lszetning indebaerer endvidere en samlet kapitalprocent
p8 mindst 20% af risikaeksponeringerne. Denne malszetning er begrundet |
de samme forhold, som méils=etningen om den egentlige kernekapital er
baseret pd. Der er blot tale om et andet kapitatbegreb.

Nykredits fremadrettede kapitalm3iseetning er nzermere baskrevet i afsnlt-
tet Kapitalm3!l 2019,

Et staerkt kapitalgrundlag er centralt for at kunne fastholde et aktivt udi3n
over for Nykredits helkunder selv i vanskelige situationer. Kapitalm3isast-
ningen indg3r s3ledes sam et centralt element | Nykredlits risikovillighed.,
Den overordnede politik og risikovillighed fastizgges 3rligt af bestyrelsen. 1
tilknytning hertil fastsasttes koncernens kapitaimdl. Risikovillighed og
kapitalm3l er beskrevet | rapporten Risiko- og kapitalstyring 2016.
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Mio, kr.
Nykredit Realkredit-koncernen
3. FORRETNINGSOMRADER
Forretningsomriderne afspejler Nykredit-koncernens organisering og interne rapportering. Retail omfatter privatkunder samt mindre og mellem-
store erhvervskunder. Storkunder omfatter aktiviteter med de storste og mest komplekse erhveryskunder, vaerdipapirhandel og derivathandel.
Wealth Management omfatter aktiviteter med kapitalforvaltning og formuepleje. Koncernposter omfatter bankens Treasury-omride samt ikke-
allokerede omkostninger mv. Der henvises til gennemgangen | ledelsesberetningen.
Praesentationen tager udgangspunkt i de seagmenter, der preesenteres i den Interne ledelsesrapportering.
RESULTAT -
2016 e = g é ﬁ
s 3 4 T S £
w 4 = = £ .E & g g
§ : §F 3z . i 3z 3F 53 %
o iy ] o ¥ = i~ == = ‘2 ™
Baslsindtaegter af
- kundeaktivitet, brutto 2.517 3.180 5.697 2.973 1,639 727 2.366 1.034 89 12,159
- aflpnning for distribution 333 _236 569 i 82 -324 -242 327 oo
Forretningsdrift | alt 2.850 3.416  6.266 2973 1721 403 2124 707 80  12.159
- seniorgaeld og efterstillede kapitalindskud -41 =59 -100 =136 -7 - -7 -1 -250 -4594
- basisindtazgter af fonds = - & - - - - 46 46
Indragter af kerneforretning® 2809 3.357 6.166 2837 1714 403 2117 706  -115 11711
Driftsomkostninger ag afskrivninger p3 drifts-
midler? 3.262 505 365 268 633 409 313 5.122
Realkreditfarretningens bidrag til
ARviklingsformuent 48 7L, 19 - 19 [s] 138
Resultat af kerneforretning for
nedskrivninger B ) 2.8586 2.261 1._330_ = 135 1.465_ 297 -428 6.451
__Nedskrivninger o3 udidn 315 638 ) 953 10 -291 . =291 - 14 6 680
Resultat af kerneforretning 1.903 2251  1.621 135 1.756 283 -422 5.771
Forretningsmaessigt udglede derivattyper a -232 ~332 » ~440 =91 -531 o} - -763
Gevinst ved salg af domicilejendomme - - - - 369 369
Beholdningsindtjening? E . - - - 1.331 1.331
Resultat for skat 1.671 2.251 1.181 44 1.225 _283‘ 1.278 6.708
*Heraf transaktioner mellem
forretningsomriderne 344 119 463 =30 -9 =290 -299 =336 202 -
Gennemsnitlig allokeret forretningskapital 25.894 12.277 - 11,738 623 B.836 59,368
Resultat af kerneforretning | procent af
gennemsnitlig forretningskapital S - 7.3 18,3 - - 15,0 45,4 - 9,7
BALANCE
Aktlver
Realkreditudldn mv. til dagsvaerdi 186.321 242,108 428,429 511.925 179.262 - 179.262 5.448 - 1.125.064
Reverseudldn til dagsvaerdi - - - - - - - - 30,051 30.091
Udidn til amortiserat kostpris 11.952 18.106 30.058 16 21.916 - 21,916 2.603 767 55.361
Aktiver fordelt pa forretningsomrader 198.273 260.214 458.487 511.942 201.178 - 201.178 8.051 30.858 1.210.516
Ikke-fordelte aktiver _ B - i B i 190.090
Aktiver lalt © 1.400.606
Passiver
Bankindl3n og anden gaeld, amortiseret kostpris 25,760  17.277  43.037 12,203 4 12.207 8.522 649 65.415
_Forpligtelser fordeit pa forretni ngsomrider  25.760 17.277 43.037 - 12203 4 12207  9.522 649 65.415
Ikke-fordelte forpligtelser - = 7 T o o T 1.264.234
Egenkapital 70.957
1.400.606

Passlver i alt

1 Driftsomkostninger og afskrivninger p3 driftsmidler mv. | Retail Privat og Erhverv praesenteres og vurderes samlet | den Interne rapportering,
2 1 beholdningsindtjeningen Indgdr resultat samt avance ved salg af kapitalandele | assacierede selskaber med 8 mio. kr.

Med virkning fra 1. kvartal 2016 har koncernen etableret et nyt forretningsomride,
Nykredit Portefplje Administration A/S, sorm tdligere var en del af Storkunder. Samtidig hermed

Private Banking Elite og Retall.

For 2016 har de naevnte aendringer medfart, at resultat

Geografiske markeder

Wealth Management, der omfatter Private Banking Elite, Nykredit Asset Management og
er der sket en Justering af fordelingen af indtasgter og omkostninger mellem

for skat er reduceret med 64 mio. kr. | Retail, uzendret i Tetalkredit Partnere, reduceret med 219 mio, kr. | Storkun-
der, tilfort 283 mio. kr. | Wealth Management og uzndret | Koncernpester.

Bas|sindtzegter af udenlandske udi8nsaktiviteter udgjorde 489 mio. kr. (2015: 522 mio. kr.).
Den samlede udenfandske udlSnsbestand witimo 2016 udgjorde 52 mia, kr. {2015: 57 mia. kr.).
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Mio. kr.

Nykredit Rea'kredit-kancernen

3. FORRETNINGSOMRADER, FORTSAT

£
g :
§ = o .
£ = %
o~ = 5 g g
:3 :
:a g 3 5 g £ g 5 &
E > = [
2015 ¢ F F B s 3 F O} g L
Basisindtaegter af
kundeaktivitet, brutto 2.656 3.334 5.990 2,690 1.740 781 2.521 879 46 12,126
aflonning for distribution 0 47 7 -298 -223 ~324 - 0
Forretningsdrift i alt 2.986 3.551 6.537 2.690 1.815 483 2.298 555 46 12126
- seniorgzeld og e tillede kapitalindskud 1 71 168 1 - =12 -1 =307 =610
basisindtaegter af fond - o o 38 38
Indtagter af kerneforretning* 2.935 3.480 6.415 2522 1.80 483 2.286 554 -223 11.554
Driftsomkostninger og afskrivnlnger p
driftsmidlery 16 507 345 334 679 354 149 5.005
Realkreditforretningens bidrag til
Afviklingsformu 4 1 17 0 17 0 - 61
Resultat af kerneforretning for
nedskrivninger 3.056 2.014 1.441 149 1.590 200 -372 6.488
Nedskrivninger pd udlin 4 54 94 411 ¢} -286 1 o} 920
Resultat af kerneforretning 2.262 1.603 1.727 149 1.876 199 -372 5.568
Forretningsmaessigt udgiede derivattyp 1 111 11 - 124 -6 118 -1 = 229
Nedskrivning af goodwill og kunderelationer 9 9 1.907 - - - 49 1.965
Beholdningsindtjening - - - 853 853
Resultat for skat 2.365 304 1851 143 1.994 198 432 4.685
*Heraf transaktioner meltem
forretningsomriderne 334 55 389 =30 51 -109 -160 =324 125
Gennemsnitlig allokeret forretningskapital - - 22.576 12,561 - - 13.382 441 B.275 62.235
Resuyltat af kerneforretning i procent af
gennemsnitlig forretningskapital - 8,2 12,8 - 14,0 45,1 - 8,9
BALANCE
Altiver
Realkreditudiiin mv. til dagsveerdi 192.549 245376 437,925 496528 181.679 - 181.679 3.327 - 1.119.459
Reverseudtdn til dagsvaerdi - - - - - - 39.467 39,467
UdH3n til amortiseret kostpris ' 12.077 14.977 27.054__ 45 18.007 - 18.007 1922 8 47.036
Aktiver fordeit p forretningsomrader 204.626 260.353 464.979 496573 199.686 - 199.686 5249 39.475 1.205.962
Ikke-fordelte aktiver 177.827
Aktiver | alt 1.383.789
Passiver
Bankindi§n og anden gzeld, amortiseret kostpris 23.781 17.018 40.799 - 13.700 - 13.700 7.828 272 62.599
Forpligtelser fordelt pa forretningsomrider  23.781 17.018  40.799 - 13.700 - 13700 7.828 272  62.599
Ikke-fordelte forpligtelser 1.255.730
Egenkapital B 65.460
Passiver | alt 1.383.789
! Driftsomkostninger og afskrivninger pd driftsmidler mv. i Retail Privat og Erhverv praesenteres og vurderes samiet | den Interne rapportering.
2 1 beholdningsindtjeningen indg3r resuftat samt avance ved salg af kapitalandele | associerede selskaber med 8 mio. kr.
Med virkning fra 4. kvartal 2015 blev Nykredit Leasing A/S" aktiviteter overfort fra Storkunder til Retail, og en reekke udgifter, herunder it-udgifter samt omkostninger Hl
koncernens ledelse mv., hidtll henfort til Koncernposter blev allokeret til forretningsomriderne.,
For 2015 har disse aendringer samt ndringerne, som blev Indfert fra 1. kvartal 2016, i alt medfort, at resultat for skat er reduceret meg 46 mio, kr. | Retail, uaendret |
Totalkredit Partnere, reduceret med 152 mio. kr. i Storkunder, titfort 198 mio. kr. | Wea th Management og uaendret | Kencernposter.
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Mio. kr,
Mykredit Realkredit-koncernen
4. AFSTEMNING AF INTERN OG REGULATORISK RESULTATOPG@RELSE 2016 2015
L. L.}
E™ [*3
2 § g i
B 5 g >
¥ 2 2
& [ o ]
] [ ] ¢
g P 2 8
5 E 5 § % G
" -1 = x L1 -
Netto renteindtaegter 10,709 761 11.470 10.654 1.223 11,877
Udbytte af aktier mv. 8 100 108 4 100 104
Gebyr- og provisionsindtaegter, netto -280 -17 -297 -180 -18 -198
Netto rente- og gebyrlndtng_ter 10.437 844 11.281 10.478 1.305 11.783
Kursreguleringer 1.059 -284 775 882 -231 651
Andre driftsindtagter 215 374 589 194 - 194
Udglfter til personale og administration 4.795 - 4,795 4.658 - 4.658
Af- 0g nedskrivninger pd immaterietle og materielle aktiver 185 - 185 220 1.965 2.185
Andre driftsudgifter 280 5 285 188 - 188
Nedskrivning pd udi@n mv. 680 - 680 920 - 920
_Resultat af kapitalandele i_associerede virksur_n_heder_ - e ) . - 8 8 __ - 8 A= 8
Resultat fer skat 5.771 937 6.708 5.568 -883 4.685

1 Resultat af @vrige aktiviteter bestdr af vaerdireguiering af forretningsmassigt udgdede derlvattyper med =763 mio. kr. (2015: 229 mio. r.}, nedskrivaing af goodwlll med
0 mio. kr. {2015: 1.965 mia, kr.) samt beholdningsindtjening pd 1.331 mio. kr. (2015; 873 mio. kr.}. Hertll kommer i 2016 gevinst ved salg af domidiejendomme pd 369
milo ke, {2015: O mio, kr.}.

1 jedelsesberetningens praesentation af hovedtal og forretningsemr3der anvendes nogle centrale alternative resultatm3l: Indtaegter af kerneforretning, Resultat af kernefor-
retning fer nedskrivninger og Resultat af kerneforretning. Disse m3l praesenteres | det eksterne regnskab for at skabe sammenhazng tll Nykredits interne rapportering.
Tilsvarende gaelder for praesentationen af Forretn ngsomrider 1 note 3.

Resultat for skat svarer til det bilsvarende resultatmdl i den cofficielle resultatopgorelse, Idet der anvendes Identiske principper for indregning og méling. En afstemning til den
officielle resultatopgorelse fremgdr ovenfor.

Indtzegter af kerneforretning udgor 11.711 mia. kr. mod 11.554 mig. kr. | 2015, Posten omfatter i 2016 en andel af falgende regnskabsposter: Netto rente- og gebyrindtaeg-
ter med 10,437 mio. kr., kursreguleringer med 1,059 mio. kr. og andre driftsindteegter med 215 mlo. kr.

Omkostninger, der kan henfores til kerneforretningen fremgdr ligeledes af kolonnen *Kerneforretning” og udger 5,260 mio. kr. mad 5.066 mio, kr, | 2015. Posten er sam-
mensat af udgifter til persanale og administration, andre driftsudgifter og af- og nedskrivringer pd immaterielle og materielle aktiver.

Nedskrivainger p§ udifn mv, Indgdr fuldt ud i "Resultat of kerneforretning”,
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NOTER

Mio. kr.
Nykredit Realkredit A/S Nykredit Realkredit-koncernen
2015 2016 2016 2015
5. RENTEINDTAEGTER
-0 -8B Tligodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker -34 -21
20,195 16.813 Udldn ag andre tilgodehavender 18.623 22.284
4.203 4.084 Bidrag 9.248 B.784
Obligationer
319 193 - egne realkreditobligationer 384 795
584 558 - andre realkreditobligationer 494 1.137
249 186 - statsobligationer 208 27
97 130 - andre obligationer 557 184
Afledte finansielle Instrumenter
=11 <21 - valutakontrakter 146 176
128 33 - rentekontrakter -510 =250
- - aktiekontrakter =22 -40
- - - andre kontrakter 6 8
113 85 _-_pvr[g_e_rentein_dtaegler - 90 118
25.877 21,986 I alt - - e 29.189 33.445
=319 193 Madregning af renter af egne realkreditobligationer - note & -384 =795
-0 -2 Modregning af renter fra egne andre obligationer - note 6 =17 =60
25.558 21.790 Ialt 28.788 _32.591
20 7 Heraf udgor negative renteindtzegter 167 131
Heraf udger renteindtzgter af reverseudidn fort under:
-3 -7 Tilgodehavender hos kreditinstitutter ag centralbanker -31 =17
- - Udtdn og andre tiigodehavender -100 -4
Af de totale renteindtagter udgor:
156 88 Renteindtaegter, som er tilskrevet finansielle aktiver mait til amortiseret kostpris 92 2,112
Renteindtasgter, som er tilskrevelt vaerdiforr ngede finansielle aktivar malt til amortiseret
- - kostpris 79 107
- - Renteindtaegter, som er tilskrevet fastforrentede bankudidn 89 106
- - Renteindteegter fra finansielle leasingkontrakter 135 128
Renteindtaegter, der er tilskrevet individuelt nedskrevne barkudi&n, udger 79 mio. kr,
(2015: 107 mio. kr.). Nykredit Bank A/S nulstiller i vid udstraekning rentetilskrivningen
p4 udidn, der er individuelt veerdiforringede. Renteindtaegter, der efter farste nedskejv-
ningstidspunkt kan henferes til den nedskrevne del af udlSnet, modregnes | efterfplgende
nedskrivainger.
6. RENTEUDGIFTER
-13 -55 Kreditinstitutter og centralbanker =25 -19
- - Indln og anden gaeld -48 93
20,371 16.987 Udstedte obligationer 17.368 21.102
362 367 Efterstillede kapitalindskud 367 363
141 96 Qvrige renteudglfter 57 28
20.861 17.395 lait 17.720 21.568
~319 ~193 Modregning af renter af egne realkreditabligationer - note 5 -384 =795
-0 -2 Modregning af renter fra egne andre obligationer - note 5 -17 60
20.541 17.199 1ait 17.319 20.714
8 27 Heraf udgor negative renteudgifter 183 101
Heraf udgor renteudgifter af repoforretninger fart under:
=21 -69 Kreditinstitutter og centralbanker -53 -52
- - Indldn og anden gaeld -77 -22
Af de totale renteudgifter udgar:
579 547 Renteudgifter, der er tiiskrevet finansielle forpligtelser malt til amortiseret kostpris 614 856
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NOTER

Mio. kr.
Nykredit Realkredit A/S Nykredit Realkredit-koncernen
2015 2016 2016 2015
7. UDBYTTE AF AKTIER MV.
100 96 Udbytte 47 34
- Udbytte vedrorende aktier disponible for salg 61 70
100 86 Ialt 108 104
8. GEBYRER 0G PROVISIONSINDTAEGTER
- Gebyr mv. tiknyttet finansielle Instrumenter, malt til amortiseret kostpris 190 150
A - Gebyrer fra forvaltningsaktiviteter og andre betroede aktiviteter 1.026 861
977 894 (vrige gebyrer 1.165 1.487
977 894 Ialt 2.381 2.498
9. AFGIVNE GEBYRER OG PROVISIONSUDGIFTER
- Gebyr mv. tilknyttet finansielle instrumenter, maélt til amortiseret kostpris 20 20
- - Gebyrer fra forvaltningsaktiviteter og andre betroede aktiviteter 123 75
176 147 @vrige gebyrer 2.534 2.602
176 147 Ialt 2.677 2.697
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NOTER

Mio. kr
Nykredit Realkredit A/S Nykredit Realkredit-kancernen
2015 2016 2016 2015
10. KURSREGULERINGER
Aktiver malt til dagsverdi over resultatopgorelsen
~4.992 4.399 Realkreditudl8n, a) 14,082 -16.783
-11.283 9.828 Funding af realkreditud|3n | Totalkredit, a) - -
-194 -97 Andre udi8n og tilgodehavender t! dagsvardi, b) 4 -2
-525 1.094 Obligationer, b) 1.522 =514
261 463 Aktier mv., b} 154 245
- Investeringsejendomme 10 5
8 6 Valuta,? 49 86
-112 -672 Valuta-, rente- og andre kontrakter samt afledte finansielle instrumenter2, b) -1.067 499
Aktiver malt tl dagsvaerdi via "Anden totalindkomst”
Reklassifikation til resultatopgorelsen af realiserede kursreguleringer af aktier disponible
= for salg - 103
Forpligteiser mait tH dagsveerdi gver resultatopgprelsen
5.319 -4.274 Udstedte obligationer, a) ~13,959 17.112
11,283 -9.828 Funding af realkreditud!&n | Totalkredit, a) - -
N - Bvrige forpligtelser -20 -0
-235 919 Ialt 775 652
t Heraf vedrorer valutakursregulering pi aktiver og forpligtelser indregnet tll amortiseret
kostpris 503 -1.100
2 Heraf vedrorer veerdireguleringer p§ renteswaps -819 410
a) Finansielle aktiver og farpligtelser designeret til dagsvaerdi ved forste indregning.
b} Finansielle aktiver og forpligtelser klassificeret som handelsbeholdning.
Heraf udger kursregulering vedrorende regnskabsmaessig slkring af dagsvaerdi
B - Dagsveerdisikring 19 -5
Kursreguleringer vedrorer fortrinsvis finansielle aktiver, finansielie forpligtelser og afledte
finansielle instrumenter, der indgdr i koncernens handelsaktiviteter.
11. UDGIFTER TIL PERSONALE 0G ADMINISTRATION
43 60 Aflonning af bestyrelse og direkton &0 a3
2.006 2.1056 Personaleudgifter 3.055 2.878
1.029 989 @vrige administrationsudgifter 1.680 1.737
3.078 3.155 lalt 4.796 4,658
Aflonning af bestyrelse og direktion
Bestyrelse
4 4 Honorar mv, 4 4
Direktion
42 36 Fast len 36 42
-2 5 Pension 5 =2
- 15 Lon og godtgerelse til fratrddt koncerndirektor 15 -
43 60 Ialt 60 43
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NOTER

T.kr
11. UDGIFTER TIL PERSONALE OG ADMINISTRATION, FORTSAT

MNykredit Foreningen

Nykredit Realkredit Holding Nykredit

Bestyrelses- Revisions- Risiko- Vederlags Bestyrelses- Bestyrelses-
honorar udvalg udvalg udvalg honorar honorar 1 alt
Steffen Kraght 371 38 13 69 509 56 1.055
Merete Eldrup? 266 38 138 38 324 56 859
Nina Smith? 266 13 38 38 324 179 856
Hans Bang-Hansan* 169 - - 13 231 116 529
Olav Bredgaard Brusen® S0 & e O 139 56 285
Helge Leiro Baastad® S0 - - - 139 - 229
Steen E, Christensen’ a8 = 19 139 49 304
Michael Demsitz 120 - 100 - 185 75 480
Per W. Hallgren® 104 75 o o 139 75 393
Marlene Holm3 120 - - - 185 19 324
Allan Kristiansen® 120 - - 185 - 305
Bent Naur 120 75 100 - 185 - 480
Ina Nielsen® 30 - - - 45 19 95
Anders C, Obel 120 138 38 - 185 75 555
Erling Bech Poulsen 120 o - - 185 - 305
Inge Sands 90 - - 139 56 285
Lars Peter Skaarup® 30 - - 185 19 234
lens Erik Udsens 30 25 - - 46 19 120
Leif Vinther 120 " o 50 185 75 430
I alt 2.474 400 425 225 3.654 944 | 8.121

1 Indtridt som formand | Nykredit Realkredit A/S, Nykredit Holding A/S ag udtrddt af Foreningen Nykredit.

2 Udnaevnt tit nastformand | Nykredit Realkredit A/S, Nykredit Holding A/S og udtridt af Foreningen Nykredit.

3 Udnaevnt til naestformand | Nykredit Reatkredit A/S, Nykredit Holding A/S og udnaevnt til formand | Foreningen Nykredit.

4 Er gdet fra naestformand til bestyrelsesmedlem i Nykredit Reatkredit A/S, Nykredit Holding A/S og udnzvat til nastformand | Foreningen.
s Indtr3dt/udtrddt | enkelte eller flere selskaber.

¢ Atlan Kristiansen har herudover modtaget et honorar sam medarbejdervalgt bestyrelsesmedlem i Nykredit Bank A/S pd 60 t.kr.

Vilkidr for bestyrelsen
Bestyre/sen bestdr af 15 medlemmer, der oppebaerer et fast honorar. Hertil kommer refusion af eventuelle omkostninger i forbindelse med mpdedeltage’se,

Honoraret er uzendret | forhold til ultimo 2015.

Arligt honorar ultimo 2016

Formand  Naestformand Medlem
Nykredit Realkredit A/S 390 315 120
Nykredit Holding A/S 555 70 185
Foreningen Nykredit 195 130 75

Formanden for revisions-, risiko- og vederlagsudvalget modtager et honorar pi henholdsvis 150 t.kr., 150 t.kr. og 75 t.kr. Bvrige medlemmer af revisions-,
ristko- og vederlagsudvaloet modtager et honorar pd henholdsvis 100 t.kr., 100 L.kr. og 50 L.kr, Medlemmer af homineringsudvalget modtager ikke et saerskilt

honorar.

Kombinationen af formandspasten for revisions- og risikoudvalger og en samtidig post som menigt mediem af ét af disse to udvalg kan maksimalt udgore et
samlet honorar pd 200 t.kr.

Der er ikke etableret pensionsordninger, bonusardninger eller saerlige fratraede'sesvilkdr for de generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer.
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NOTER

T.kr.
Nykredit Realkredit-koncernen
11. Udgifter til personale og administration, fortzat
2016

Michael Kim Sgren Anders David Bente

Direktlonens aflonning Rasmussen Duus Holm Jdensen Hellemann Overgaard Iakt
Kontraktligt vederlag 9,805 6.070 6.070 6.070 2.024 3.035 33.074
Pensionsbidrag? 2.270 - - 1,396 466 6598 4,830
Ialt 12.075 6.070 6.070 7.466 2.490 3.733 37.903
Ydelsesbaseret pension i maksimalt 5 &r - 1.717 1.717 - - - 3.434
Len, pension og godtgorelse | fratreedelsesperioden - - - - - 15.332 15.332
Regnskabsmaesslg udgift/optjent i alt 12.075 7.787 7.787 7.466 2.490 19.065 56.670
Diverse goder? 27 13 20 23 4 66 153

¥ Michael Rasmussen, Anders Jensen, David Hellersann og Bente Overgaard oppebaerer ud over kontraktligt vederiag et bidrag til setvvalgt pensicnsordning pd 23%. Kim

Duus og Seren Holm oppebzerer en ydelsesbaseret pension | maksimalt 5 ir fra det fyldte 60. &r.
* Foruden den regnskabsmaessige udglft/optient | alt Fir direktionen stitigt folgende goder tit ridighed: Fri telefon, forsikringer omfattende kritisk syadom, gruppeliv, ulyk-

kes- og sundhedsfors|kring samt daekket omkostringer th slkkerhedsovervigning,

Direktionen med undtagelse af Michael Rasmussen modtager samme kontraktlige vederlag, men har forskellige pensionsordninger. Pensionsordningerne pivir-
ker | forskellig grad den regnskabsmaessige udgift. De direktionsmedlemmer som har krav pd pensionsbidrag modtager fast 23% af det kontraktlige vederlag,
mens den reanskabsmaessige udgift til ydelsesbaseret pensian er en hensaettelse il forventet fremtidigt pensionsbidrag for de omfattede personer. Den ydel-
sesmaessige pension er opgjort blandt andet pé baggrund af en beregningsmaessig pensionsalder p3 60 Ar.

Medlemmerne af direktionen aflonnes med en fast 9age, der deekker alle ledelseshverv i Foreningen Nykredit samt tilknyttede a9 assacierede selskaber, Der er
ikke etableret bonusordninger eller andre variable aflenningsformer for medlemmer af direktionen.

Bente Overgaard udtrfdte af koncerndicektionen den 30. juni 2016 og modtager i henhold til kontrakt lon 0y fratreedelsesgodtgorelse pd 12 mio. ke, Herudover
ydes en sarlig godtgorelse pi 6 mineders lon, '

Pr. 1. september 2016 er David Hellemann tittridt som kancerndlrektor med ansvar for CFO/COO omridet.

Der er ikke sket andre andringer i direktionens sammensaetning | 2016.

Michael Kim Soren Anders David

Direktionens pensions- og fratraedelsesvilkdr Rasmussen Duus Holm Jensen Hellemann
Ydelses Ydelses-

Pensionsordning - basaret baseret o o

G0% af fask  60% af fast
gage iindtil 5 gage i indtil 5
drefer det 8¢ efter det

Pensionsvilk3r - fyldte 60. 4.  Fyldte 60. 3r, - -

Fratraedelsesgodtgorelse 23 mdr. =1 -1 12 mdr. 12 mdr.
Opsigelsesvarsel fra direktionsmedlemmet & mdr, -1 -1 6 mdr, & mdr.
Opsigelsesvarsel fra Nykredits side 6 mdr., B 1 & mdr. 6 mdr.

! Veelger kancerndirektorerne Kim Duus og Soren Holm at fratraede, er der 12 m&neders varsel fra og med det fyldte 60. 3r og Indt! de fylder 70 3r med ret bil penslon
svarende til 60% af fast gage. Penslonen udbetales i maksimalt 5 8r, og retten til pensionen bortfalder, ndr koncerndirektoren fylder 70 dr. Nykredit kan tilsvarende med 6

mineders varset anmode koncerndirektoren om at overgd til pension i denne periode.

En koncerndirektor fratraeder senest | den méned, hvor vedkommende fylder 70 &r.
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NOTER

T.kr
Nykredit Realkredit-koncernen
11. UDGIFTER TIL PERSONALE OG ADMINISTRATION, FORTSAT
2015
Michael Kim Soren Anders Bente
plrektlonens aflpnning Rasmussen Duus Holm Jensen Qvergaard Iailt
Kontraktligt vederlag 9.805 6.070 6.070 6.070 6.070 34.085
Pensionshidrag? 2.270 - - 1.396 1.396 5.062
Jubilzeumsgratiale : - - - 150 150
Kompensationen i forbindelse med afkald pd ydelsesbaseret pensions-
ordning - = - = 4.000 4.000
1 alt 12:075 6.070 56.070 7.466 11_.6 16 43.297
Ydelsesbaseret pension | maksimalt 5 3r - 2.447 2.443 - -8.705 -3.815
“Regnskabsmaesslg udgift/optjent | ait _ 12.075 8.517 B.513 7.466 2.911 39.482
Diverse goder? 20 12 15 19 63 129

1 Michael Rasmussen, Anders Jensen og Bente Overgaard oppebar ud over et kontraktligt vederlag et bidrag til selvvalgt pensionsordning pd 23%. Kim Duus og Soren Holm
oppebar en ydelsesbaseret pension | maksimalt 5 &r fra det fyldte 60. ir.

7 Foruden den regnskabsmaessige udgift/optient | alt far direktlonen stlllet folgende goder til ridighed: Fri telefon, forsikringer omfattende kritisk sygdom, gruppellv, ulyk-
kes- og sundhedsforsikring samt daekket omkostninger til sikkerhedsovervagning.
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Mio. kr
Nykredit Realkredit A/S Nykredit Realkredit-kancernen
2015 2016 2016 2015
11. UDGIFTER TiL PERSONALE 0OG ADMINISTRATION, FORTSAT
Personaleudgifter
1,597 1.683 Lonninger 2.455 2314
182 176 Pensioner 248 252
207 229 Lonsumsafgift 328 287
20 18 Andre udgifter til social sikring 23 25
2.006 2,106 I alt 3.055 2.878
Lenningerne er i Nykredit Realkredit p8virket af hensattelse ki fratridie medarbejdere
p3 106 mio. kr. | 2016 mod en tilbagefarsel pd 51 mio. kr. | 2015, | Nykredit Realkredit-
kohcernen udgor hensasttelsen til fratridte medarbejdere 102 mia. kr. i 2016 mod en
tilbageforsel pd 69 mio, kr. | 2015
Ud over bestyrelsen og direktionen har Nykredit udpeget et antal ansatte, hvis aktiviteter
har veesentlig Indflydelse p8 Nykredits ris koprafit {(veesentlige risikotagere). Gennemsnit-
124 136 ligt antal udgor: 182 171
En naermere beskrivelse af Nykredits vederlagspolitik fremgdr af side 48 | ledelsesberet-
hingen i afsnittet "Aflonningsforhold® samt pl nykredIt.dk/vederlagspol ik,
Aflanningen af viesentlige risikotagere Indgar | "Personaleudgifter" og er for-
deit pa:
148 161 Fast lan 230 236
- 29 Fratradelsesgodtgorelse 29 -
28 37 Variabel lgn 58 47
1 -1 Regulerlr_tg_af variabel Ian_afsat !_tidlig_ev_'e 3 -1 -2
176 226 1alt ) - 316 282
Vaesentlige risikotagere kan alene modtage bidragsbaserede pensionsordninger.
Variabel lon best3r af variable lenandele | regnskabs$ret samt afsat bonus ultimo regn-
skabsdret. Den endelige bonusfastsaettelse foretages forst | lobet af 1. kvartal i det efter-
falgende regnskabsdr. Forskellen mellem den afsatte bonus og den endelige bonus ingd-
regnes i "Regulering af variabel ion afsat | tid igere 3r".
Antal beskaeftigede
2.826 2.674 Det gennemsnitlige antal beskaeftigede i reanskabs8ret omregnet til fuldt dsbeskzeftigede 3648 3.757
Honorar til peneralforsamlingsvalgt revisor
6 7 Deloitte i4 10
Det samlede honorar omfatter:
2 2 Lovpligtig revision af drsregnskabet 4 5
0 0O Andre erklzringsopgaver med sikkerhed 1 0
D 0 Skatterddgivning 1 o
4 5 Andre ydelser 8 5
6 7 Ialt 14 10
12. AF- OG NEDSKRIVNINGER PA IMMATERIELLE OG MATERIELLE AKTIVER
Immaterielle aktiver
71 83 - afskrivninger 29 B6
1.972 - -~ nedsktivninger 1.981
Materlelle aktiver
91 81 - afskrivninger 104 118
- - - nedskrivninger 1 4]
- - - tilbagefarsel af nedskrivninger -19 :
2,134 163 Iait 185 1185
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NOTER

Mig. kr.
Nykredit Realkredit A/S Nykredit Realkredit-koncernen
2015 2016 2016 2015
13, NEDSKRIVNINGER PA UDLAN OG TILGODEHAVENDER MV,
13 a. Resultatpavirkning
389 424 Forskydning 1 nedskrivninger p& udlidn, individuelle 670 935
-8 184 Forskydning | nedskrivninger p8 udidn, gruppevise -39 -278
191 176 Krets konstaterede tab, kke tidligere nedskrevet 469 573
-46 -54 Indg3et pd tidligere afskrevne fordringer -137 -112
- - Henszttelser pd garantier, netto -48 -7
526 730 Nedskrivninger pA udian, tilgodehavender og garantier i alt 916 1.110
o1 83 Veaerdiregulering af midlertidigt overtagne aktiver 99 120
=32 -43 Vardiregulering af tidligere afskrevne fordringer -99 -42
. - Tab modregnet i provisionsbetalinger til pengeinstitutter -236 -268
586 770 Ialt 680 920
13 b. Specifikation af nedskrivninger p3 udlin og tilgodehavender
2,980 3,065 Individuelle nedskrivninger 6.047 6.266
1.393 1.577 Gruppevise nedskrivninger 2.285 2.324
4,373 4.642 Nedskrivninger i alt 8.332 8.590
Nedskrivninger er modregnet | folgende poster:
4.213 4.415 Realkreditudldn - note 17 5.437 5.397
138 205 Restancer og udlaeg - nate 17 314 297
- - Bankudl#n - note 18 2.538 2.852
21 21 Tilgedehavender hos kreditinstitutter 44 44
4.373 4.642 Nedskrivningeri alt 8.332 8.590
13 e. Individuelie nedskrivainger pd udian
2.869 2,958 Nedskrivninger primo 6.223 6.465
965 959 Arets nedskrivninger 1.906 2.159
-575 535 Tilbageforte nedskrivninger -1.235 -1.223
-57 .65 Overfart til *Nedskrivninger pd overtagne ejendomme” - note 13 g. ~76 -90
243 -274 Nedskrivninger, der er konstateret tabt o B it -814 -1.087
2.958 3.043 Nedskrivninger ultimo 6.003 6.223

Af de samlede individuelle nedskrivninger pd bankudi3n til erhvervskunder pd 1,7 mia. kr. (2015: ca. 2,0 mia. kr.} kan ca. 0,5 mia. kr. eller 29% (2015: ca. 17%) henfares
tik engagementer, hvor kundens ckonomiske situation er s8 alvorlig, at virksomheden er glet konkurs, er under konkursbehandling eller tvangsoplast.

Af de samilede Individuelle nedskrivninger ph realkreditudi&n kan 74% (2015: 76%) eller 2.660 mio. kr. henfores til kunder, der er i betydelige ckonamiske vanskellgheder
men lkke | restance. Af de samlede indlviduelle nedskrivninger kan 10% {2015: 10%) eller 419 mio. kr. henfores til kunder, der er gdet konkurs, under kenkursbehandling,
tvangsoplpst eller afgdet ved deden.

Hvis en kunde vurderes at vaere i betydelige skonomiske vanskeligheder, eller der er givet lempelige vilk3r som folge af okonomiske problemer, betragtes et udi3n som
vardiforringet. Ved vurderingen af, om et udi3n er vaerdiforringet, Inddrages endvidere forhold som manglende overholdelse af kontraktuelle forpligtelser, persenlige forhold
s8som skilsmisse, arbejdsleshed ag laengerevarende sygdom.
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Mio. kr.
Nykredit Realkredit A/S Nykredit Realkredit-koncernen
2015 2016 2016 2015
13. NEDSKRIVNINGER PA UDLAN OG TILGODEHAVENDER MV., FORTSAT
13 d. Gruppevise nedskrivninger pa udlan
1.401 1.393 Nedskrivninger primeo 2,324 2.602
-8 184 Arets nedskrivninger, netto -39 -278
1.393 1.577 Nedskrivninger ultimo 2.285 2.324
13 e, Individuelle nedskrivninger pa tligodehavender hos kreditinstitutter
21 21 Nadskrivninger primo 44 44
21 21 Nedskrlvnln_g_er ultimo 44 44
13 {, Specifikation af udidn samt tilgodehavender hos kreditinstitutter, hvor der
er indtruffet ohjektiv indlkation for vaerdiforringelse
14.694 14.185 UdMin fer nedskrivninger, hvor der er nedskrevet individuelt 21.128 21.730
2.958 3.043 Nedskrivninger 6.003 6.223
11.736 11.342 UdIan efter nedskrivainger 15.125 15.507
31.939 35.818 Udidn for nedskrivninger, hvor der er nedskrevet gruppevist 129.878 116.156
1.393 1.577 Nedskrlvning_er oz 2.285 2.324
30.546 34.241 UdIan efter nedskrivninger B 127.593 113.832
Tilpodehavender hos kreditinstitutter for nedskrivninger, hvor der er nedskrevet ndividu-
29 29 elt 54 54
21 21 Nedskrivninger 44 44
8 8 Tilgodehavender efter nedskrivninger 10 10
13 g. Nedskrivninger p& overtagne ejendomme
315 217 Nedskrivninger primo 287 414
57 65 Overfort fra "Individuelle nedskrivninger p8 udlidn” - note 13 c. 76 90
59 106 Arets nedskrlvninger 150 130
-8 -23 Tilbageforte nedskrivainger =51 -10
-246 <161 Nedskrivninger der er konstateret tabt -190 337
217 204 Nedskrivninger ultimo 272 287
Nedskrivainger pd overtagne ejendomme er madregnet | posten "Aktiver | midlertidig
besiddelse”.
14, RESULTAT AF KAPITALANDELE I ASSOCIEREDE OG TILKNYTTEDE VIRKSOM-
HEDER
7 8 Resultat af kapitalandele | associerede virksomheder 8 8
3.158 3.163 Resultat af kapitalandele | tilknyttede virksomheder -
3.165 3.171 Ialt 8 8
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2015 2016 2016 2015
15. SKAT
15 a. Skat af drets resultat
Skat af Arets resultat fremkommer siledes
598 590 Aktuel skat 1.430 1.565
-65 9 Udskudt skat -41 -B6
15 -10 Regulering af skat vedrarende tidligere &r -24 12
-1 10 Regulering af udskudt skat vedrarende tidligere &r e 13 oo 2
547 599 Ialt 1.378 1.494
Skat af Arets resultat kan forklares sdledes
880 1.377 Beregnet 22% skat af resultat for skat (23,5% i 2015) 2.277 1.101
Skatteeffekt af:
-804 -779 Ikke skattepligtige indtaegter -893 -90
Ikke fradragsberettigede udglfter og andre reguleringer, herunder nedskrivning af good-
456 1 will 6 458
14 0 Regulering af skat vedrerende tidligere ar -12 15
547 599 Ialt 1.378 1.4%4
23,5 22,0 Aktuelle skatteprocenter 22,0 23,5
8,9 12,4 Permanente afvigelser 1,5 -8,4
14,6 9,6 Effektiv skatteprocent 20,5 31,9

Parmanente afvigelser kan henfores til kapitalandele i tilknyttede og associerede virk-
somheder samt aktier disponible for salg.

15 b. Lonsumsafgiftsbetaling
Ud over selskabsskat har Nykredit-koncernen afholdt 328 mio. kr. (2015: 287 mio. kr.}
til lansumsafgift. Lensurnsafgiften indg8r i "Persanaleudgifter”, jf. note 11.
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16. TILGODEHAVENDER HOS KREDITINSTITUTTER OG CENTRALBANKER
6.772 8.752 Tilgodehavender hos centralbanker 21.400 6.772
11.004 24.485 Tilgodehavender hos kredltinstitutter 10.064 12.284
433 2.495 Reverseudi3n med kreditinstitutter 1.279 1,102
18.210 35.732 1wt 32.742 20,158
Lobetldsfordeling efter restlobetid
4,724 4.497 P3 anfordring 9.880 16.702
9.178 17.67% Til og med 3 mineder 22.854 9,449
2.300 3.050 Over 3 méneder og Uil og med 1 &r - -
- 2,498 Over 1 3r og til og med S 3r -
2.008 8.008 Over5 &r 8 8
18.210_ 35732 1 a_ll: 32.742 20158
17. UDLAN OG ANDRE TILGODEHAVENDER TIL DAGSV/ERDI
549.618 524.984 Realkreditudiin 1.124,693 1.119,10:
235 183 Restancer og udlag 3N 358
- - Reverseudl3n til andre end kreditinstitutter og centralbanker 30.091 39.467
i2.891 10.976 Udl3n til Totalkredit til brug for sikkerhedsstilllse | kapitalcentre - -
_593.377 635.985 Funding af feal!ﬂ_’editudl&n i Totalkredit ) -
1.156.122 1.172.128 1 ait 1.155.15% 1.158.926
17 a. Realkreditudiin
570.913 544.356 Saldo primo - nominel vaerdi 1.114.324 1.111.744
B6.795 62.134 Nye I3n 199.973 257.128
152 113 Indeksregulering 113 152
926 -1.190 Valutakursregulering -1,190 926
-11.815 -12.540 Ordinzere afdrag -21.470 -18.974
-102.615 -76.651 Indfrielser og ekstraordinaere afdrag ~184,615 -236,652
544.356 516.221 Saldo ultimo - nominel vardi ) 1.107.135 1.114.324
-207 -102 L3n udgBet ved midlertidiy avertagelse af ejendomme -134 -255
231 160 LAn avertaget af Statens Administration 160 231
544.380 516.279 I ait 1.107.161 1.114.300
9.452 13,120 Regulering for renterisiko mv. 22.989 10.198
Regulering for kreditrisiko
-2,820 -2.838 Individuelle nedskrivninger -3.284 -3.215
-1.393 -1.577 Gruppevise nedskrivninger -2.153 -2.182
549.618 524.984 Saldo ultimo - dagsvaerd| 1.124.693 1.115.101
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17. UDLAN OG ANDRE TILGODEHAVENDER TIL DAGSV/ERDI, FORTSAT
Tl sikkerhed for udian er der foruden pant | ejendomme modtaget:
28.894 31.090 Supplerende garantier pd | alt 51.219 44.772
674 1.130 Garantier for forh3ndslin pd i alt 15.686 12,913
2.749 2.892 Garantier for tinglyste pantebreve mv. pd i alt 20.192 13,302
Realkreditudiin tif nominel veerdi fordelt pd ejendomskategorier:
udian 1 procent ultimo Aret
19 17 Ejerboliger 58
1 1 Fritidshuse 3
18 20 Stottet byggeri til beboelse 9
16 16 Private beboelsesejendomme til udlejning B8
4 4 Industri- og hdndverksejendomme 2
2% 21 Kantar- og forretningsejendomme 10
17 18 Landbrugsejendomme mv. 9
3 3 Ejendomme til ale, kulturelle og undervisningsmaessige form3l 2
100 100 Ialt 10D 100
For yderligere specifikation af realkreditud|Zn fordelt p# |2netype og efendomskategorier
henvises til note 45.
17 b, Restancer og udleg
280 282 Restancer for nedskrivninger 411 385
a3 106 Udlaeg for nedskrivhinger 274 259
-138 -205 Individuelie nedskrivninger pd restancer og udleg -314 297
235 183 Ialt 371 358
Aldersfordefing af restancer pi udidn til dagsvaerdi med restancer, hvorpd der
ikke er nedskrevet
5-90 dage 690 928
91-180 dage 357 289
181-270 dage 214 202
271-360 dage 93 74
QOver 360 dage 171 129
1alt 1.525 1.623
Aldersfordeling af udlin til dagsvaerdi med restancer, hvorp4 der Ikke er ned-
skrevet {i procent af udlan)
5-90 dage 0,06 0,08
91-180 dage 0,03 0,03
181-270 dage 0,02 0,02
271-360 dage 0,01 0,01
Qver 360 dage 0,02 0,01
Ialt 0,14 0,_._15
Lohetidsfordeling efter restiobetid af reatkreditud)in, restancer og udlaeg samt
evrige udldn
4,058 5.519 Til og med 3 maneder 39.435 46,663
12.169 14.455 Over 3 m3neder og til og med 1 &r 24.055 21,124
85.214 79.916 Over 1 &r og til og med 5 8r 140.618 140,040
_448.412 425.277 Over S_Sr 951.047 951.099
549.853 525.167 Ialt 1.155.155 1.158.926

Labetidsfordelingen er foretaget p3 realkreditudidn til dagsveerd, restancer og udleeg
samt ovrige udlin efter nedskrivninger.
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17, UDLAN OG ANDRE TILGODEHAVENDER TIL DAGSV/ERDI, FORTSAT
17 c. UdlAn til Totalkredit ti) brug for sikkerhedsstillelse i kapltalcentre
Lobetidsfordeling efter restlobetid af udian til Totatkredit tif brug for sikker-
hedsstillelse i kapitaicentre
163 1.064 Til og med 3 m3neder -
11,742 4.33% Over 3 mineder ag til og med 1 §r .
9E7 4.757 Over 1 3r og tH og med 5 3r
- 877 Over S &r
12.891 10.976 1alt - Z,
17 d. Funding af realkreditudian | Totalkredit
576,910 593.432 Saldo primo - nominel vaerdi
290.238 251,201 Nye I8n
-5.873 7.121 Ordinzere afdrag
-267.843 -210.730 Indfrielser og ekstraordinzere afdrag
593.432 626.782 Saldo ultimo ~ nominel vaerdi - -
-54 9,203 Regulering for renterisiko
593.377 6315.985 Saldo ultimo - dagsvaerdi 5 -
Lobetidsfordeling efter restlobetid af funding af realkreditudiin | Totalkredit
26.644 37.286 Til og med 3 m&neder -
97.498 91,681 Over 3 mineder og ti og med 1 &r
232.548 254.625 Over 1 &r og til og med 5 8¢
236.688 252.393 Over 5 &r
593.377 635.985 I alt__ = - -
Lobetidsfordelingen er foretaget pé funding af realkreditudi&n i Totalkredit til dagsveerdi.
18. UDLAN OG ANDRE TILGODEHAVENDER TIL AMORTISERET KOSTPRIS
S - Bankudi3dn 57.541 49,599
19 16 Funding af realkreditud)&n | Totalkredit - -
- - Realkreditud|dn 16 19
269 304 Andre udidn 362 295
288 320 Saldo ultimo 57.919 49.914
Regulering for kreditrisiko
- - Individuelle nedskrivninger -2.406 ~2.711
& - Gruppevise nedskrivninger -132 -141
288 320 saldo ultimo efter nedskrivninger 55.382 47.061
25 -21 Egne “Andre udidn® modregnet | “Udstedte obligationer til amortiserat kostpris® = note 31 -21 -25
263 299 I ait 55.361 47.036
Nykredit-kancernen foretager lsbende afdzekning af renterisikoen pd de fastforrentede
bankudldn ved anvendelse af derivater. Herved styres niveauet for koncernens samlede
rentefelsomhed under hensyn til den forventede renteudvikling.
Markedsvaerdireguleringer, der foretages af portefaljen af bankudidn som folge af brugen
af regnskabsmeessig afdaekning, er indregnet | resultatopgorelsen.
- - Af de samlede udidn udger fastforrentede bankudin | alt 2.480 1.918
- Markedsveerdien af de fastforrentede udi8n udger 928 1.929
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18. UDLAN OG ANDRE TILGODEHAVENDER TIL AMORTISERET KOSTPRIS, FORT-
SAT
Lobetidsfordeling efter restiobetid af udlin og andre tligodehavender tit amorti-
seret kostpris
- - P4 anfordring 11.277 9,868
2 3 Til og med 3 mineder 15.603 10.519
5 8 Over 3 mineder og bl og med 1 &r 4.735 5.383
38 43 Over14rogtiog med 5 ar 12.786 10,576
218 246 Over 5 &r 10.961 10.691
263 299 I alt 55.361 47.036
Lobetidsfordelingen er foretaget pd udiZn efter nedskrivninger og efter modregning af
egne vaerdipapirer.
Aldersfordeling af udian til amortiseret kostpris med restancer, hvorpi der lkke
er nedskrevet
5-10 dage 10 8
11-20 dage 18 52
31-50 dage 58 25
91-360 dage 189 BG
Over 360 dage 21 27
Iait 296 198
Aldersfordeling af udlan tll amortiseret kostpris med restancer, hvorpd der ikke
er nedskrevet (i procent af udidn}
5-10 dage 0,02 0,02
11-30 dage 0,03 0,11
31-90 dage 0,11 0,06
91-360 dage . 0,34 0,19
Over 360 dage 0,04 0,06
Ialt _ 0,54 0,44
18 a. Bankud!dn
UdiAn med nuistlllet eller nedsat rente
- - udiin med nulstillet rente 199 638
- - Uudiin med nedsat rente 6 5
Bankudiin og garantidebitorer fordelt pA sektorer op brancher
Udlén i procent ultimo Sret
- - Offentlige myndigheder 0 1]
Echverv
- - Landbrug, jagt, skovbrug og fiskeri 4 4
- - Industri og rastofindvinding 10 7
- - Energiforsyning 4 1
- - Bygge og anlaeg 5 4
- - Handel 6 5
- - Transport, hoteller og restauranter 5 6
- - Information 0g kommunikation 2 2
- - Finansiering og forsikring 8 11
- - Fast ejendom 17 16
s - @vrige erhvery : - 15 11
- - Erhverv ialt ) o 78 67
it - Privat - B = ; = 24 33
- - 12kt ' ' SR - ' 100 100

Branchefordefingen er foretaget med udgangspunkt i de officielle danske branchekoder,
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18. UDLAN OG ANDRE TILGODEHAVENDER TIL AMORTISERET KOSTPRIS, FORT-
SAT
18 a. Bankudian, fortsat
Finansie! leasing
Af de samlede ud!3n til amortiseret kostpris udgor finansiel leasing:
o - Saldo primo 4,031 3.457
- - Tilgang 2.144 1,957
- - Afgang -1.650 -1.383
- - Saldo ultimo 4.525 4.031
- - WNedskrivninger p3 finansielie leasingkontrakter udgor 47 41
Ikke-garanterede restveerdier ved kontraktens udlob udger 0 kr.
Lobetidsfordeling efter restiobetid af finansial leasing
- - Tt og med 3 méneder 428 321
- - Over 3 m3neder til og med 1 &r 835 709
- - Over 1 3r og til og med 5 3¢ 3.146 2.589
- - Over5dr 116 412
- - Ialt 4,525 4.031
For udidn under finansiel leasing er amortiseret kostpris udtryk for udlinenes dagsvaerdi.
Leasingkontrakternie amfatter svel driftsmidler som fast ejendom. Kentrakterne er ind-
glet pd swdvanlige markedsvitk&r, Kontrakterne har en Iabetid p& 3-6 &r, dog op til 20
&r for leasingejendomme.
Bruttoinvesteringer i finansielle leasingkontrakter
Lobetldsfordeling efter restiobetid af bruttoinvesteringer i finanslelle leasing-
kontrakter
- - Tilog med 1 &r 1.317 1.150
- - Over 1 &r og tit og med 5 &r 3.226 2.862
- - Qver 5 3r 423 427
- - lalt 4.966 4.439
- - Ikke-indtiente indtaegter 441 408
19, OBLIGATIONER TIL DAGSV/ERDI
39.046 47.532 Egne szerligt dazkkede obligationer 81.077 72,801
15.876 14.205 Egne realkreditobligationer 21.099 34.506
- - Egne virksomhedsobligationer 1.340 2.028
" 202 Egen seniorgaeld 206 370
39.224 34.037 Andre realkreditobligationer 98.700 85,747
12.815% 6.945 Statsobligationer 8.142 12.969
4,013 3.044 Qvrige obligationer 5.140 7.485
110.974 105.965 I alt 215.703 215.905
Egne swerligt deekkede obligationer modregnet i "Udstedte obligationer til dagsveerdi® -~
-39.020 -47.515 note 30 -81.061 -712,774
Egne szeriigt daekkede obligationer modregnet i "Udstedte obligationer til amortiserat
-26 -16 kostpris® = note 31 -16 -26
-15.876 -14.205 Egne realkreditabligationer modregnet i "Udstedte obligationer til dagsvaerdl" - pote 30 -21,099 -34.506
Egne virksomhedsobligationer modregnet i "Udstedte obligationer til amortiseret kost-
- - prts” - note 31 -1.340 -2.028
- -202 Egen seniorgaeld modreg_net i "Udstedte obligationer til dagsveerdi® - note 30 ' -206 =370
56.053 44,026 I alt 111.981 106.200
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19. OBLIGATIONER TIL DAGSV/ERD], FORTSAT
Over for Danmarks Nationalbank samt udenlandske clearingcentraler er til sikkerhed
B.221 9,156 deponeret obligationer til en samlet kursvaerdi af 12441 13.092
Deponeringen er sket pd branche- eg markedsvilkir | forbindelse med clearing og afvik-
ling af fonds-og valutafarretninger, Deponeringerne reguleres pd dagsbasis og har gene-
relt en tilbagebetalingsperiode pd ganske 18 valordage.
S kkerhederne er stillet pd branche- og markedsvilkr.
Eftersom storstedelen = ca. 112 mia, kr. - af koncernens obligationsbeholdning indgdr {
koncernens handelsaktiviteter, forventes den reelle labetid af disse obligationer at vaere
under 1 &, Ca. 15 mia. k. af obligationsbeholdningen forventes at have en ipbetid over
5 &r.
20. AKTIER MV.
3.711 4.316 Aktler mlt til dagsveerd] over resultatopgorelsen 2,129 1.979
- - Aktier disponible for salg 2.445 2.115
3.733 4316 Ialt 4.574 4.094
20 a. Aktier milt tii dagsvaerdl over resultatopgerelsen
1.426 1.787 Noteret pi Nasdag Copenhagen 396 370
45 159 Noteret pé andre berser 163 51
2.262 2.369 Unoterede aktier optaget til dagsvaerd) 1.570 1.559
3.733 4,316 lalt 2.129 1.979
20 b. Aktier disponible for salg
- - Noteret pd Nasdaq Copenhagen 1.502 1,235
- - Unoterede aktier m3it til dagsveerdi 943 880
- - Ialt 2.445 2115
- - Saldo primo 2,115 2.035
- - Tilgang 0 150
- Afgang - -193
- Markedsvaerdlreg_ulering_ o 330 122
- - Saldo ultimo _ 2.445 2115
Aktier i Spar Nord Bank A/S, Sydbank A/S, DLR Kredit A/S samt VP Securities A/S klassi-
ficeres som aktier, der er disponible for salg. Aktier, der er disponible for salg, veerdire-
guleres frem til et eventuelt salg til dagsveerdi via “Anden totalindkomst”.
21. KAPITALANDELE I ASSOCIEREDE VIRKSOMHEDER
113 112 Kostpris primo 114 114
- -5 Afgang i N - - - -5 N -0
113 107 _Kostprls ultimo 109 114
7 10 Op- og nedskrivninger primo 10 1
K 8 Resultat 8 8
-4 -3 Udbytte -3 =5
-0 5 Tilbagefarte op- og nedskrivninger 5 -0
i 10 21 Op-_p_g_nedskr_l_\_rping_er ultimo B B B AT 22 10
122 127 Saldo ultimo - = il 130 124
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22, KAPITALANDELE I TILKNYTTEDE VIRKSOMHEDER
25.938 27.938 Kostpris primo = -
2.000 3 Tilgang
17.938 27.942 Kostprls uitimo - -
4.518 7.656 Op- og nedskrivninger primo - -
3.158 3.163 Resultat
<35 -70 Udbytte
15 145 Andre kapitalbeveegelser
7.656 10.894 Op- og nedskrivninger ultimo - -
35594 38.836 Saldo ultimo - -
34,730 37.405 Heraf kreditinstitutter
Efterstillede tilgodehavender
2.000 8.000 Tilknyttede virksomheder - -
2.254 1.729 Andre vlrksom_heder z 1.783 ! 2.275
4.254 9.729 Ialt 1.783 2.275
23, IMMATERIELLE AKTIVER
= Goodwill 14 14
- - Tidsbegraensede rettigheder 16 20
117 133 Saftware 136 117
100 69 Igangvaerende udviklngsprojekier 69 100
= - Kunderelationer 9 20
217 202 1 alt_ - 243 271
23 a. Goodwill
2.759 2.759 Kostpris primo 2.782 2.782
2,759 2,759 Kostprls ultimo 2.782 2.782
- 2,759 Nedskrivninger primo 2.768 -
852 = Nedskrivning af goodwill vedrarende kob af Forstadernes Bank A/S - 852
852 2,759 Nedskrivning primo efter nedskrivning af Forstaedernes Bank AJS 2.768 B52
1.907 ~ Krets nedzkrivninger 1.916
2,759 2.759 Nedskrivninger ultimo 2,768 2.768
- - Saldo'ultlmo 14 14

Finanstilsynet har foretaget en delvis regnskabskantrol af Nykredit Realkredits 3rsregnskab for 2014, hvor fokus isser har vaeret rettet mod den regnskabsmassige vaordi af
goodwill. Som resultat af gennemgangen har Finanstlisynet tilkendegivet, at Nykredit Realkredits Srsregnskab for 2014 har Indeholdt goodwill, der har vaeret veerdiansat 852
mio. kr. for hajt. Derfor er geodwlll ultimo 2014 korrigeret med 852 mia, kr.
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23. IMMATERIELLE AKTIVER, FORTSAT
Goodwill, fortsat
Nedskrivningstesten af Totalkredit A/S er baseret pa nedenstiende
forudsastninger:
2016 2015
Budgetperiode - 53
Erhvervet goodwill o 1.907
Afkastkrav for skat frem il &r 2019 - 11,3%
Afkastkrav for skat fra og med 3r 2019 - 12,3%
Gennemsnitlig &rlig forretningsvaekst i budgetperoden - 3.A%
Fast 3rllg farretningsvaekst | terminalperioden - 2,0%
Nykredit har i 2015 foretaget nedskrivning af goodwill vedrarende keb af Totalkredit.
Nedskrivningen er en effekt af den rlige nedskrivningstest, hvor kombinationen af en
reduceret budget- og fremskrivningsperiode, fra 10 ti 5 &r, ogede afkastkrav og kapital-
omkostninger har medfort nedskrivning p& 1.907 mio. kr. Efter dialog med Finanstilsynet
er budgetperioden nedsat fra 10 til 5 &r, hvilket svarer til den normale periode, jf. 1AS
36. Goodwlll vedrarende kob af Tatalkredit A/S er efter nedskrivningen fuldt ud er ned-
ckrevet | 2015. Nedskrivningen er relateret til forretningsomridet Totalkredit Partnere.
23 b, Tidsbegraznsede rettigheder
4,506 4.506 Kastpris primo 4,575 4.575
- - Tilgang 1 1
- - Afgang -1
4.506 4.506 Kostpris ultimo 4.576 4,575
4.506 4.506 Af- og nedskrivainger primo 4,555 4,553
- - Arets nedskrivninger 4 3
- - Tilbagefarte afskrivninger - -0
4.5086 4.506 Af- og nedskrivninger ultimo 4.560 4.555
. - Saldo ultimo 16 20
Tidsbegransede rettigheder afskrives over 9 ar.
- Restafskrivningsperioden udger den 31. december {gennemsnitligt antal ar) 4 5
23 ¢, Software
931 1.002 Kostpris primo 1.002 931
- Tilgang 4 -
71 98 Overfort fra igangvaerende udviklingsprojekter 98 B 71
879 1.099 Kostpris ultimo 1.103 979
807 884 Af- og nedskrivninger primo 884 B07
3 - Qverfort fra igangveerende udviklingsprojekter o 3
63 82 Arets afskrivninger 83 63
Rt - Arets nedskrivninger B - 11
] 884 967 Af- og nedskrivninger ultimo 968 884
117 132 Saldo ultimo 136 17
Software afskrives over 3-5 r
2 2 Restafskrivningsperioden udger den 31. december (gennemsnitligt antal &) 2 2
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23. IMMATERIELLE AKYTIVER, FORTSAT
23 d. Igangveerende udviklingsprojekter
87 100 Kostpris primo 100 87
B6 69 Tilgang 69 86
=71 -98 Overfort til software -98 -71
-2 -2 Afgang 2 2
100 69 Kostpris ultimo 69 100
- - Af- og nedskrivninger primo - -
5 - Arets nedskrivninger - 5
-3 - Overfort til software -3
-2 - Afgang . ~2
- - Af- og neds_krlvnfn_g_er ultimo = =
100 69 Saldo_ult!mo 69 ; 100
23 e. Kunderelationer mv.
110 110 Kostpris primo 145 145
110 110 Kostpris ultirno 145 145
53 110 Af- og nedskrivninger primo 125 55
& - Arets afskrivninger 12 20
49 - Tilbageforte af- og nedskrivainger - 49
110 110 Af- og_n_ed_skri_vnlnger ultirrlo_ 136 125
- - Saldo ultimo ° 20
Kunderelationer mv. afskrives over 3-13 3r.
- - Restafskrivningsperioden udger den 31. december {gennemsnitligt antal ir) 1 2
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Mio. kr.

Nykredit Realkredit A/S

Nykredit Realkred:t-koncernen

2015 2016 2016 2015
24. GRUNDE OG BYGNINGER
- - Investeringsejendomme 232 244
16 14 Domicilejendomme 432 1.460
16 14 I alt 664 1.704
24 a. Investeringsejendomme
- - Dagsveerdi primo 244 283
- Afgang i Sret -23 44
- - Erets veerdiregulering til dagsvaerdi 11 s
- - Dagsvardi ultimo 232 244
- - Heraf udger grunde og bygninger udlejet pd operationelle leasingkontrakter 232 244
- - Leasingindteegter fra investeringsejendamme 23 27
- . Direkte omkastainger vedrarende investeringsejendomme, der genererer lejeindtaegter 7 7
vardianseetielsen er foretaget af en Intern vurderingsmand ud fra afkastmetaden. For-
rentningskravet er fastsat pd baggrund af ejendommens art, beliggenhed og vedligehol-
delsesstand. Der er i 2016 benyttet forrentningskrav pd mellem 7,6% og 10,8% for
erhvervsejendomme og 3,4% for boligejendomeme (i gennemsnitligt henholdsvis 8,6% og
3,4%).
Den regnskabsmaessige veerdi af investeringstjendomme, hvor der er cptaget realkredit-
- - beldning, udgor 118 235
Lejelndtaegter fra operationelle uopsigelige leasingkontrakter
- - Til og med 1 8r 5 15
- - Over 1 &r og til og med 5 dr 11 [3
- - ILalt 16 21
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Mio. kr.
Nykredit Realkredit A/S Nykredit Realkredit-koncernen
2015 2016 2016 2015
24. GRUNDE OG BYGNINGER, FORTSAT
24 b. Domicilejendomme
16 16 Kostprls primo 2.126 2173
Tilgang, herunder forbedringer 1 3
- -1 Afgang -1.515 -50
; Andre beveegelser -71
16 15 Kostpris ultimo ) 540 2.126
2 2 Opskrivninger primo 307 299
- - Arets tilgang indregnet i “Anden totalindkomst” 3 17
-2 Arets afgang Indregnet i "Anden totalindkomst™ -155
- Tilbageforte opskrivninger =11 -9
- Andre bevagelsar - . : -114
Fi - Ops_kr_Ivnlng_er ul_tlrno : ) 30 307
2 2 Af- og nedskrvninger primo 974 989
i] 0 Arets afskrivninger 15 18
- Arets nedskrivninger 3
-0 Tilbageforte af- og nedskrivninger -783 -34
- Andre bevagelser ) ; 71 -
2 1 Af-og ne(!skrl\gnipger ultimo 138 = 974
16 14 sal_d_q_ultlr_np_ ) 432 1.460
Domicilejendomme afskrives over 20-50 &r.
2 0 Restafskrlvningsperioden udger den 31, december (g9ennemsnitligt antal &r) 2 18
Den sidst foretagne omvurdering af dom cilejendomme er foretaget ultimeo 2016.
Vurderingerne er foretaget af en intern vurderingsmand ud fra afkastmetoden. Der er i
2016 benyttet forrentningskrav p§ meilem 5,5% og 7,75% {6,18% i gennemsnit) af-
hzenglg af domicilejendommens art, beliggenhed og vedligeholdelsesstand,
S3fremt der Ikke var foretaget omvurderinger, ville den regnskabsmaessige veerdi af
14 14 domicilejendomme udgere: 415 1.143
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Nykredit Realkredit A/S Nykredit Realkred t-koncernen
2015 2016 2016 2015
25. OVRIGE MATERIELLE AKTIVER
658 684 Kostpris primo 842 834
] 34 Tilgang 45 69
=38 -66 Afgang -148 -61
684 651 Kostpris ultimo 738 842
423 480 Af- og nedskrivninger primo 607 561
91 81 Arets afskrivninger 89 99
-34 -61 Tilbagefarte af- og nedskrivninger -134 =53
480 500 Af- og nedskrivninger ultimo 561 607
204 151 Saldo ultimo 177 235
Dvrige aktiver afskrives over 4-15 &r.
2 2 Restafskrivaingsperioden udger den 31. december (gennemsnitligt antal ar) 2 3
26. AKTIVER I MIDLERTIDIG BESIDDELSE
396 274 Overtagne ejendomme til salg 311 451
396 274 Ialt 311 451
s&fremt en beldnt ejendom overtages p4 tvangsauktion med henblik p3 at begrense
tabet pd det nadlidende engagement, forspger kancernen at realisere pantet bedst muligt
inden for 12 maneder, Aktiverne er | farretningsomrdderegnskabet medtaget under Kon-
cernposter.
27. ANDRE AKTIVER
7.213 6.034 Tilgodehavende renter og provision 4,851 6.388
177 0 Tilgodetavender hos tilknyttede virksomheder - -
2,962 2.458 Positiv markedsvaerdi af afledte finansieile instrumenter mv. 28.895 31.579
227 241 Ydelseshaserede pensionsordninger 241 227
304 287 @vrige aktiver 2.679 2,977
10.884 9,020 Ialt 36.667 41.171
27 a. Netting
2.959 2749 Positiv markedsveerdi af afledte finansielle instrumenter, brutio 41.090 41.905
15 487 (vrige tilgodehavender, der er omfattet af netting 12,495 12.073
-12 -778 Netting af positive 0g negative markedsvaerdier, if. note 33 a. -24.690 -22.399
2.962 2.458 Mal_-l_cedsvaerdi, netto i 18.895 31.579
1.790 Yderligere netting, *master netting® aftaler 15.489
668 I forbindelse med derivathandel er der modtaget sikkerheder, der ikke er nettet 3.541
- Ialt 9.865

Nykredit foretager modregning af finanstelle aktiver og forpligtelser | forbindelse rmed derivathandler indgiet med samme maodpal

er aftalt, at der Ipbende foretages nettoafregning af betafinger.

Der stilles udover nettoalregningen dagligt sikkerhed i form af varlation margin,
Modregning foretages atene for derlvater,

yderligere kan der foretages netting i overensstemmelse m

sammenligningstal for 2015 for disse aftaler,
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som modsvarer markedsvaerdizendringen | de Indg8ede handter.

som er clearet gannem London Clearing House og er Indghiet p3 London Clearing House's standardviikdr,

rt. hvor der er en ret til modregning, og det

ed retskraftige "masternetting” aRtaler eg s kkerheder madtaget under disse aftaler, Der er Ikke udarbejdet
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Mio. kr.
Nykredit Realkredit A/S Nykredit Realkredit-koncernen
2015 2016 2016 2015
27. ANDRE AKTIVER, FORTSAT
27 b. Ydelsesbaserede penslonsordninger
Langt starstedelen af koncernens pensionsordninger er bidragsbaserede, hvor indbetalin-
gerne lobende udglftsizres.
Koncernens ydelsesbaserede pensionsordninger afdaekkes gennemn indbetalinger fra
Nykredit Realkredit A/S til Nykredits Afviklingspensionskasse, der varetager medlemmer-
nes interesser ved at investere de Indbetaite belob til dzkning af pensionsforpligtelserne.
P2 grund of overdaekning | pensionskassen har Nykredit Realkredit A/S ikke indbetalt
siden 2009. Pensionskassen er underlagt lovgivningen vedrorende firmapensionskasser.
Ordningerne er lukket for tilgang af mediemmer og vedrorer medarbejdere ansat for
1972,
=521 -496 Nutidsveerdi af ydelsesbaserede ordninger -496 =521
748 737 Dagsvaerdi af ordningernes aktiver 737 48
27 241 Nettoaktiver ultimo 241 227
-555 =521 Forpligtelser primo 521 -555
3] -6 Kalkulerede renter vedrorende forpligtelser -6 -6
3 -6 Aktuarmaessige &ndringer vedrorende demagrafiske forudszetninger -6 -13
14 1 Aktuarmaessige andringer vedrorende finansielle forudsaetninger 1 14
38 36 _Udbetaite pensioner 36 38
=521 496 Foreliutelser ultimo -496 ~521
769 748 Penslonsaktiver primo 748 769
9 10 Kalkulerede renter vedrorende aktiverne 10 9
9 15 Aktuarmaessige endringer vedrorende finansielle farudsaetninger 15 9
-38 -36 Udbetalte pensioner =36 -38
748 737 Penslonsaktiver ultimo 737 748
227 241 Nettoaktiver ultimo 241 227
Ydelsesbaserede penslonsomkastninger /-Indtagter | resultatopgorelsen, der er
indregnet | " Udgifter til personale og administration™
3 4 Kalkulerede renter af nettoaktiver ) 4 3
3 4 Ialt 4 3
Ydelsesbaserede pensionsomkostninger/-indtagter indregnet i “Anden total-
indkomst" | posten "Aktuarmassige gevinster/tab pa ydelsesbaserede pensi-
ansordninger”

-13 -6 Aktuarmeessige zndringer vedrorende demografiske forudsastninger B =13
23 16 Aktuarmaessige zendringer vedrarende finansielle forudsaetninger 16 23
10 10 1 ait 10 10

Pensionsaktiverne er sammensat som folger:

B18 806 Obligationer 806 818
14 16 Likvider og andre tilgodehavender 16 14

-84 -85 Skat mv, -85 -84

748 737 Aktiver ) alt 737 748

Pensionskassens aktiver er alle veerdiansat pd baggrund af noterede priser (nlveau 1-Input).

Pensionskassen tilstraeber | 53 hoj grad som muligt at matche lobetiden p3

matches forventede stigninger | pensioner ved Investering | Indeksobligationer,
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Mio. kr.
2016 2015 2014 2013 2012
27. ANDRE AKTIVER, FORTSAT
27 b. Ydelsesbaserede pensionsordninger, fortsat
Gennemsnitlige foruds:etninger for de aktuarmaessige beregnin-
ger
Inflation, % 2,0 2,0 2,0 2,0 2,0
Diskonteringsrente , % 1,1 1,2 2,1 1,8 2,8
Lonstlgningstakt, % 0,8 0,5 2,0 20 20
Nykredit-koncernens pensionsforpligtelser
Pensionsforpligtelse -496 -521 -555 -548 -588
Pensionsaktiver 737 748 769 736 792
Nettoaktiver 241 2127 214 188 204
Aktuarmassige sendringer, netto
Aktuarmaessige sendringer af pensionsforpligtelser -5 1 =33 9 43
Aktuarmaessige aendringer af pensionsaktiver 16 -2 58 46 35
fEndringer | skat -1 11 =3 13 -17
Aktuarmaessige 2ndringer i alt 10 10 22 -24 61
Pensionsforpligtelsernes forventede forfald
Inden for 1 &r -36 -36
1-5 &r -132 -135
5-10 &r -138 -142
Over 10 &r -190 -208
pensionsforpligtelser i alt 496 -521
Pensionsfarpligtelsernes forventede farfald er beregnet pd den tilbagediskonterede {orpligtelse.
Folsomhedsoplysninger Uitimo 2016 Ultimo 2015
Effekten {mio. kr.) pa penslonsforpligtelserne ved 2endring 5 +1%/+10% -1%/-10% +1%/+10% -1%/-10%
Diskonhteringsrenten (+/- 1 procentpoint} 40 -46 43 -50
Lenstignings- og pensionsstigningstakt (+/-1 procentpoint} -52 44 -56 47
Forventet levetid {+/- 10%) =23 23 -24 24

Folsomhedsoplysningerhe er beregnet som “alt andet lige™beregninger, hvllket vil sige, at der aendres | ét parameter, mens pvrige parametre holdes uzendrede. 1 praksis vil

dette sj@ldent viere tifzidet, og zendringer i forudsastningerne kan ogs3 vaere korrelerede.

108/156

Rrsrapport 2016 - Nykredit Realkredit-koncernen



NOTER

Mio. kr,
Nykredit Realkredit A/S Nykredit Reatkredit-koncernen
2015 2016 2016 2015
28. GAELD TIL KREDITINSTITUTTER OG CENTRALBANKER
1.336 1.207 Geeld til kreditinstitutter 13,913 B.543
16.388 16.847 Repoforretninger med kreditinstitutter 7.769 21.683
17.724 18.054 I alt 21.681 30.226
Labetldsfordeling cfter restlobetid af geld til kreditinstitutter og centralbanker
986 957 P anfordring 10.769 3.679
16.388 11,762 Til og med 2 méneder 8.087 24,158
350 5.335 Over 3 mineder og til og med 1 3r 2.136 1.625
- Over 1 8rog til og med 5 &r 689 764
17.72_4 18.054 I_alt 21.681 30.226
29. INDLAN OG ANDEN GALD
P& anfardring 54.564 49,962
- Med opsigelsesvarsel 2.006 2,334
- Tidsindskud 5.923 2.536
‘Sarlige ind!Snsformer_ = 2.832 2.767
= = I aIIE B 65.415 62.599_
Lobetidsfordeling efter restiobetid af indian og anden gald
- P4 anfordring 55.17% 50,355
- Tit og med 3 méneder 5.751 7.408
- Over 3 maneder og til ag med 1 5r 838 1.535
= Over 1 8r og til og med 5 3¢ 1.858 1,547
- Over S &r 1.799 1,755
- - Ialt 65.415 62.599
30. UDSTEDTE OBLYGATIONER TIL DAGSVARDI
230.588 200.789 Realkreditobligationer 212.280 251.040
971,449 1.026.550 Sarligt deekkede obligationer 1.026.550 971,449
18,155 11.613 Sikret seniorgaeld 11.613 18.155
4.320 4.306 Usikret seniorgaeld 4.306 4.320
1.224.512 1.243.258 I alt 1.254.749 1.244.964
-54,896 -61.923 Egne cbligationer overfort fra “Obligatloner til dagsveerdi® - note 19 -102.366 -107.650
1.169.616 1.181,335 I alt 1.152.383 1.137.314

#Endringen | dagsvardien af real kreditobligationer (RO), s=rligt daekkede obilgationer (SDOY og seniorudstedelser, der kan henfores tit Nykredit-koncernens egen kreditrisi-
ko, kan enten opgeres med udgangspunkt | eendringer i det optionskorrigerede rentespaend (DAS) | forhold til statsobligationer eller med udgangspunkt | @ndringer | rente-
spaendet | forhold tit tilsvarende obligationer fra andre danske reatkreditudbydere,

Opgjort | forhold tit andre danske realkreditudbydere har der |kke | 2016 elfer siden udstedelsen veret 2endringer | dagsvaerdien, som kan henfores hl Nykredit-koncernens
egen kreditrisiko, idet der ikke er m8ibare kursforskelle mellem de forskellige udbyderes obligationer med samme karakteristika,
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Mio. kr,

Nykredit Realkredit A/S

Nykredit Realkredit-koncernen

2015 2016 2016 2015
30. UDSTEDTE OBLIGATIONER TIL DAGSVARDI, FORTSAT
Opgjort | forhold til statsobligationer er rentespzendet | 2016 mellem disse og udstedelser
af senlorgaeld udvidet, mens spaendet mellem statsabligationer og RO-/SDO-obligationer
er indsnzvret. £ndringerne | spaendet | 2016 har samlet medfart en stigning | dagsvaer-
dlen af de udstedte obligatianer pd ca. 5,4 mia. kr., som kan henferes til Nykredits egen
kreditrisiko. Siden 2007 har speendudvidelser mellem statsobligationer og RO-/5D0-
obligationer medfort, at faldet | dagsvardien, som kan henfores til Nykredits egen kredit-
tisiko, udger ca, 13 mia. kr., mens speendindsnzevringerne mel'em statsobligationer og
udstedelser af senorgaeld har medfort en staning | dagsvaerdien af den udstedte senior-
g=ld pd ca. 0,5 mia. kr.
Egenkapitalen og resultatet er ikke p8virket af zendringen i dagsvaerdien vedrorende RO-
og SD0-obligationer, da vardien af realkreditudidn er andret tilsvarende.
1 beregningan tages det hensyn til lobetid og nominel beholdning, men opgerelsen er
forbundet med en viz grad af skan.
30 a. Realkreditobligationer
222,555 192,496 Realkreditobligationer til nominel vaerdi 203.341 242.206
8.033 8.293 Kursregulering til dagsveerdi 8.939 8.834
230.588 200.789 Realkreditobligationer til dagsvaerdi 212.280 2531.040
-15.876 -14.205 Egne realkreditobligationer overfort fra "Obligationer til dagsveerd " ~ note 19 -21.099 -34.506
214.712 186.584 1alt 191.181 216.534
24 45 Heraf prazemitteret ) 45 24
15,331 28,752 Realkreditobligationer udtrukket samt udlobet til forstkommende kreditertermin 29.541 16.191
30 b. Saerligt daekkede obligationer
970.081 1.012.517 Seerligt daekkede obligationer til nom nel vaerdi 1.012,517 970.081
1.368 14.033 Kursregulering til dagsveerdi 14.033 1.368
971.449 1.026.550 Swrligt dakkede obligationer til dagsvaerdi 1.026.550 971.449
39.020 47,515 Egne satligt daekkede obligationer overfart fra "Obligationer til dagsvaerdi” - note 19 §1.061 72.774
932.429 979,035 Ialt 945.489 898.675
2.408 4.655 Heraf preeemitteret 4,655 2.408
57.889 54.885 Seerligt dzekkede obligationer udtrukket samt udlpbet til forstkommende kreditortermin 54,885 57.889
30 ¢. Sikret seniorgzld
17,503 11.146 Sikret seniorgzeld til nominel vaerdi 11.146 17.503
652 467 Kursregulering tif dagsvaerdi 467 652
18.155 11,613 Sikret senlorgald til_dagsvaardl 11.613 18.155
) - =202 Egen sikret_senlorgaeld_p_\._'erfert_fra "Obk gatio_ner tit dagsvaerdi” - note 19 B -206 i -370
18.155 11.411 lalt 11.407 17.784
118 - Sikret senlorgzeld udlabet til forstkomrmende kreditortermin - 118
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Nykredit Realkredit A/S Nykredit Realkredit-koncernen
2015 2016 2016 2015
30. UDSTEDTE OBLIGATIONER TIL DAGSV/ARDI, FORTSAT
30 d. Usikret senlorgasid
4,320 4.282 Usikret seniorgzeld til nominel vaerdi 4,282 4.320
-0 24 Kursregulering tildagsvgrdl 24 -0
4.320 4.306 Ialt 4.306 4,320
- Usikret seniorgaeld udtrukket tll forstkommende kreditortermin
Lobetidsfordeling efter restipbetid af udstedte obligationer til dagsveerdi
51.020 66.725 Til og med 3 mineder 55.552 54,379
215.741 176.075 Over 3 maneder og til og med 1 &r 169.206 190.928
306,511 554.126 Over 1 3r og til ag med 5 &r 539.483 288.026
596.344 384.409 Over S &r y - ) 388.142 603,982
1.169.616 1.181.336 I ait ] 1.152.383 1.137.314
Lobetidsfardelingen er foretaget pd udstedte obligationer til dagsvaerdi efter modregning
af egne obligationer,
31. UDSTEDTE OBLIGATIONER TIL AMORTISERET KOSTPRIS
- Virksomhedsobligationer 11.498 22.179
26 17 Seerligt daekkede cbligationer 17 26
3.789 3.759 Slkret seniorgaeld 3.759 3.789
7.367 Usikret seniorgzeld 7.367 -
i0 28 Andre va:rdipa_pirer 28 ) 30
3.845 11.171 Ialt ) ) R : 22.669 26,024
- - Egne virksomhedsabligationer averfort fra “Obligationer til dagsveerdi® ~ note 19 -1.340 -2.028
-26 -16 Egne szrligt dackkede obllgationer overfort fra "Obligationer tif dagsvaerdi® - note 19 -16 -26
Egne andre veerdipapirer averfart fra "Udidn og andre tilgodehavender til amortiseret
-25_ -21 kostpris® - note 18 . -21 an 25,
3.795 11,133 I ait 21.292 23945
Lebetidsfordeling efter restipbetid af udstedte obligationer tll amortiseret kost~
pris
- ~ Til og med 3 mineder 1.913 £.053
- -~ Over 3 m8neder og til 6g med 1 3¢ 5.539 7.598
3.767 11.108 Over 1 &r og til og med 5 3r 13.815 10.947
27 25 Over5 8r 25 347
3.795 11.133 Ialt 21.292 23,945
Lobetidsfordelingen er foretaget pd udstedte obt gationer til amortiseret kostpris efter
modregning af egne obligationer,
31 a. virksomhedsobligationer
Udstedelser
- - EMTN-udstedeisers 7.686 13.734
- - ECP-udstedelser* 3.657 8.202
- ~ @vrige udstedelser* ) 155 243
- - Tait 11.498 22.179

* Noteret p§ NASDAQ Copenhagen eller Luxembourgs fandsbars.
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2015 2016 2016 2015
32. PVRIGE IKKE-AFLEDTE FINANSIELLE FORPLIGTELSER TIL DAGSV/AERDE
- - Repoforretninger med andre end kreditinstitutter og centralbanker 14.562 7.438
427 - Negative vardipapirbeholdninger 3.173 2.689
427 - Ialt 17.735 10.126
Lobetidsfordeling efter restlobetid af pvrige lkke-afledte finansielle forpligtelser
- - P8 anfordring 223 111
427 - Til og med 3 mineder 14.422 10.015
- - Til og med 1 &r 3.090 -
427 - falt 17.735 10.126
33. ANDRE PASSIVER
9,551 8.113 Skyldige renter og provision 10.060 11.776
3.154 2.946 Negatlv markedsveerdi af afledte finansielle instrumenter my, 25.427 27.287
1.419 1.604 Qvrige passiver 3.913 3.241
14.124 12,663 1alt 39.400 42.305
33 a. Netting
3.166 3.019 Negativ markedsveerdi af afledte finansielle instrumenter, brutto 46.422 46.289
o} 705 @vrige forpligtelser omfattet af netting 3.694 3.397
-12 -778 Netting af positive og negative markedsvatdier, if. note 27 a. -24.690 -22.399
3,154 2.946 Markedsverdi, netto 25,427 27.287
1.790 Yderligere netting, "master netting” aftaler 15.489
1.156 1 forbindelse med derivathandel er der afglvet sikkerheder, der ikke er nettet 4,477
- Talt 5.462

Netting af markedsvazrdier kan udetukkende henfores til clearing af derivater gennem London Cleringshouse (CCP)

Yderligere kan der foretages netting i

sammenligningstal for 2015 for disse aftaler,
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og er Indgdet pi London Clearingshouse’s standardvilkdr,

overensstemmelse med retskraftige "masternetting” aflaler og sikkerheder modtaget under disse aftaler, Der er ikke udarbejdat
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Mio. kr.
Nykredit Realkredit A/S Nykredit Realkredit-koncernen
2015 2016 2016 2015
34. HENSATTELSER TIL UDSKUDT SKAT/UDSKUDTE SKATTEAKTIVER
Udskudt skat
=1 33 Udskudt skat primo -20 =70
65 9 Arets udskudte skat Indregnet i 3rets resultat 40 86
1 -10 Regulering af udskudt skat vedrgrende tidt gere &r -13 -2
- Arets udskudte skat Indregnet i "Anden totalindkomst” o -2
a2z -19 Arets udskudte skat indregnet i egenkapitalen 20 -32
33 -4 _l{dsl_cur_lt slg_a_t__n.l_lthrg -13 =20
Udskudt skat indregnes siledes { balancen
103 1 Udskudte skatteaktiver 113 103
-70 -6 Henszettelser vl udskudt skat <126 _-123
33 -4 __U_dskud_t skat_ !.ultimo, netto =13 -20
Udskudt skat vedrorer:
5 4 Udidn -101 -103
1 Aktier 1
27 32 Afledte finansielle instrumenter 32 27
-48 44 Immaterielle anlegsaktiver -44 -49
11 12 Materielle anleegsaktiver, herunder bygninger 5 -6
-8 -3 Andre aktiver og periodeafgreensningsposter 31 23
1 Udstedte obligaticner =21 =38
- Andre passiver 88 78
56 124 Hensatte forpligtelser 126 57
-9 -129 Efterstillede kapitalindskud -129 -9
y - Fremfarbar skatterr!aassigt underskud . - 0
33 -4 Ialt -13 =20
Udskudte skatteaktiver, der ikke er Indregnet i balancen:
16 13 Udskudt skat vedrorende grunde, bygninger og hensatte forpligtelser 25 105
16 13 Ialt_ 5 105
Aktivet er [kke indregnet, idet det ikke er sandsynligt, at det bliver udlost nden for en
overskuelig fremtid,
35. AKTUELLE SKATTEAKTIVER 0G SKATTEFORPLIGTELSER
Aktuelle skatteaktiver
13 0 Aktuelle skatteaktiver primo 0 632
=13 -16 Overfort tl/fra skatteforpligtelser =128 -631
- 652 Betalt selskabsskat | 8ret, netto 1.627 -0
- 9 Regulering vedrgrende tidligere 3¢ 26 -
- -591 Arets aktuelle skat indregnet | 3rets resultat -1,430 -0
- 1 Arets aktuelle skat indregnet | "Anden totalindkomst” 1 -
67 Rrets aktuelle skat Indregnet | "Egenkapitalen™ 67 =
0 122 Aktuelle skatteaktiver ultimo 162 0
Aktuelle skatteforpligte!ser
0 16 Aktuelie skatteforpligtelser primo 142 146
-13 -16 Overfort til/fra skatteaktiver -128 -631
-504 - Betalt selskabsskat | 3ret, netto -883
15 - Regulering vedrorende tidligere 8¢ 12
598 - Arets aktuelle skat indregnet i 3rets resultat 1,565
- - Arets aktuelle skat Indregnet | "Anden totalindkomst” 13
-80 - Arets aktueile skat Indregnet _“Egenkapltalen" -80
16 - Aktuelie skatteforpligtelser ultimo 14 142
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Mio. kr.
Nykredit Realkredit A/S Nykredit Realkredit-koncernen
2015 2016 1016 2015
36. HENS/ETTELSER TIL PENSIONER OG LIGNENDE FORPLIGTELSER
198 169 Saldo primo 175 203
-27 -23 Anvendt | 3ret -23 7
18 19 Arets hensattelse 19 18
-4 - Rrets regulering som folge af eendring i diskanteringssats og -periode - -4
16 -16 Tilbage_:fmrsel af_lkke udn_\_fttede belgb = B plb, —— -16
169 149 Saldo ultimo 155 175
37. TILBAGEBETALINGSPLIGTIGE RESERVER 1 ELDRE SERIER
74 63 Saldo primo 63 74
-14 -9 Anvendt i 8ret -9 -14
3 0 Arets regulering som falge af =endring i diskonteringssats og -periode 0 3
63 55 Saldo uitimo 55 63
Tilbagebetalingspligtige reserver | zeldre serier hidrarer fra [3nekontrakter, hvor {éntager
ved hel eller delvis indfrielse af mellemveerendet far udbetalt sin andel af seriereéserve-
fonden | overensstemmelse med serievilkdrene. Forpligtelsen vil frem mod 2033 gradvist
blive reduceret i takt med |3ntagernas tilbagebetaling.
38. HENSATTELSER TIL TAB PA GARANTIER
- - Saldo primo 100 107
- Arets hensaettelse 21 17
- Tilbagefersel af ikke-udnyttede belob =23
- Rrets afgang ) = ; 8 ]
- - Sa_ldo ultimo 52 ) 100
39, ANDRE HENSATTE FORPLIGTELSER
B7 88 Saldo primo 169 169
10 48 Rrets henseettelse 96 97
- - Tilbageforsel af ikke-udnyttede belob - -43
-9 7 Anvendt i ret 42 -53
o} -0 Arets regulering som folge af @ndring i diskonteringssals og -periode -0 0
88 128 Saldo ultimo 224 169
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Mio. kr.
Nykredit Realkredit A/S Nykredit Realkredit-koncernen
2015 2016 2016 2015
40, EFTERSTILLEDE KAPITALINDSKUD
Efterstillede kapitalindskud er finansleNe farpligtelser | form af ansvarlig 18nekapital og
hybrid kernekapital, som | tilfelde af likvidation eller konkurs forst skal fyldestgores efter
de almindelige kreditorkrav.
Efterstillede kapitalindskud medregnes kapitalgrundiaget mv. i henhold til EU's kapital-
kravsforordning.
Ansvarilg lAnekapital
Nom. 600 mio. euro, Lenet forfalder senest den 3. Juni 2036, men kan indloses til kurs
1040 fra den 3. junl 2021, L3net er fastforrentet med 4,0% p.a. frem til den 3. juni 2021.
Herefter fastsaettes renten i 5-3rige intervaller, Sifremt den egentlige kernekaplitalpro-
cent i Nykredit Reatkredit, Nykredit Realkredit-koncernen elfler Nykredit Holding-
4.602 4.647 koncernen falder under 7%, vil inet blive nedskrevet 4.647 4.602
Nom. 800 mio. euro, L3net forfalder senest den 17. november 2027, men kan indlpses til
kurs 100 fra den 17, november 2022. Linet er fastforrentet med 2,75% p.a. frem til den
5.932 6.058 17. november 2022. Herefter fastsaettes renten for de nzeste 5 3r 6.058 5.932
Nom. 50 mio. euro. Linet forfalder den 28. oktober 2030. L3net er fastforrentet med
4% p.a i 2 &r fra udstedelsen. I den resterende del af I8nets lnbet'd fastszettes renten
373 372 _med halvarlige Intervaller 372 373
10.907 11.078 Ansvarlig IA_nekaEltal i alt : ] 11.078 10.907
Hybrld kernekapital
Nom. 100 mio, kr. Lanet har uendellg Iobetid. Linet forrentes med 1,7% p.a. over 3
- - mdr. Cibor - 100
= = Hybrid kernekapital lalt - ) ] - 100
- - Beholdning af egne obligationer - -1
10.907 11.078 Efterstiliede kapita!lndskqd ialt ) : 11.078 11.006
Efterstillede kapitalindskud, der kan medregnes ved opgorelse af kapitalgrund-
10,821 10.780 laget 10.780 10.820
29 = Omkostninger ved optagelse og indfrielse af efterstillede kapitalindskug - 29
Ekstraordinzere afdrag og Indfrielse af efterstillede kapitalindskud | lobet af regnskabspe-
6,699 - rioden 100 6.699
Regnskabsmaessig risikoaldakning
Drer foretages afdzekning af eksponeringen over for dagsveerdizendringer i kursen p§
obligationerne som falge af mndringer | markedsrentesatser. Nykredit-koncernen har
imodekommet denne risiko ved at indg8 renteswap;
o 1 Markedsvaerdi af renteswaps nom. 50 mio. eurg i a
154 208 Markedsveerdi af renteswaps nom. 600 mio. euro 208 154
-14 133 Markedsveerdi af renteswaps nom, 800 mio. euro 133 -14
373 372 Markedsvaerdi af ansvarlig kapital nom. 50 mio. euro 372 373
4.478 4.461 Markedsvzerdi af ansvarlig kapital nom. 600 mig. euro 4,461 4,478
5.965 5.942 Markedsvaerdi af ansvarlig kapital nom, 800 mio. euro 5942 5.965
10.956 11.115 Ialt 11.115 10.956

* Med godkendelse fra Finanstilsynet blev hybridi3n p& 100 mio. ke. indfriet | maj 2016.
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Mia. kr.
Nykredit Realkredit A/S Nykredit Realkredit-koncernen
2015 2016 2016 2015
41. IKKE-BALANCEFORTE POSTER
Nedenfar er praesenteret afgivne garantier og Indestdelser, uigenkaldelige kredittiisagn
og lignende forpligtelser, der lkke indregnes | balancen.
= - Eventualforpligtelser 6.654 6.942
1.197 1.537 Andre forpligtende aftaler 6,934 6,637
1.197 1.537 Ialt i 13.628 13.579
41 a. Eventuaiforpligtelser
- Finansgarantier 1,285 1.706
B - Tinglysnings- og konverteringsgarantier 208 284
o - @vrige eventualforpligtelser 5.201 4.952
- - Ialt 6.694 6.942
rgvrige eventualforpligtelser” omfatter hovedsageligt kobesums- ag betalingsgarantier.
Lobetidsfordellng efter restipbetid af eventualforpligtelser
- - Under 1 3r 3.845 4.336
- - Over 1 &r og til og med 5 &r 2334 1.798
- - Over 5 ér 515 808
- - Ialt 6.694 6.942
Fastsattelsen af lobetider er til dels baseret pd et skon, iet ikke alle garantier har en
fast udlabsdato, ligesom udlobsdatoen kan viere afhaengig af eksempelvis ventetider pd
tinglysning osv.
41 b. Andre forpligtende aftaler
0 0 Uigenkaldelige kredittilsagn 5.130 5.299
1.197 1.537 Qvrige 1.803 1.338
1.197 1537 Ialt 6.934 6.637
*@erige” under "Andre forpligtende aftaler” best3r af forpligtelser og haftelser over for
vardipapircentraler, investeringstilsaan over far private equity-fonde samt uopsigelige
leasingydelser.
1 “Prige” under "Andre forpligtende aftaler” Indpar fpigende uopsigelige lea-
singydelser:
167 171 Ti og med 1 3¢ 155 84
270 643 Over L &r til og med 5 &r 643 217
10 5 Qver S &r _ 5 10
447 819 Ialt 803 312

Fastsaettelsen af Ipbetider er til dels baseret pd et skon, idet ikke alle garantier har en fast udipbsdato, ligesom udlobsdatoen kan viere afhzngig af eksempelvis ventetider
pd tinglysning osv.

Uopsigelige leasingydelser omfatter Nykredits huslejeforpligtelser,

116/156 Arsrapport 2016 - Nykredit Realkredit-kencernen



NOTER

41. IKKE-BALANCEFORTE POSTER, FORTSAT

Andre eventualforpligtelser
Nykredit-koncernens starrelse og forretningsamiang Indebzaerer, at koncer-
nen til stadighed er part | diverse retssager, Sagerne vurderes lobende, og
der foretages de fornodne henszltelser ud fra en vurdering af risikoen for
tab. De verserende retssager forventes lkke at kunne 3§ vaesentlig betyd-
ning for Nykredit-koncernens gkonomiske stilling.

Nykredit deltager | den lovpligtige danske indskydergarantiordning. Den
hidti! gaeldende ordning er | 2015 erstattet af Garantiformuen, der pr. 1.
Jjunl 2015 har overtaget akliviteterne og indskydergarantiordningens for-
mue, Garantifarmuens farml er at yde daskning til indskydere og investo-
rer i nodlidende institutter, der er omfattet af Garantformuens daknings-
omrdde. Ordningen deckker bide privatpersoner og juridiske personer, og
daekningen udgor for indskud et belob svarende til 100.000 euro pr. ind-
skyder og 20.000 euro pr. investor.

Nykredit deltager endvidere i Afvildingsformuen, der er en alviklingsfinan-
sieringsordning, der ligeledes er etableret pr. 1. juni 2015, Afviklingsformu-
en finansieres af rlige bidrag fra de omfattede pengeinstitutter, realkredit-
institutter samt fondsmaeglerselskaber. Ordningens formue skal pr. 31,
december 2024 udgere 1% af sektorens daskkede indskud.

Afviklingsformuens eventuelle tab | forbindelse med afvikling af nodlidende
institutter p8regnes deekket af de deltagende institutter gennem 3rlige
indbetalinger.

Nykredit Bank anvender Bankernes EDB-Central (BEC) som leverandor af
it-lesningar, BEC's vedtagter fareskriver, at Nykredit Bank kan opsige
medlemskabet af BEC med fem 3rs varsel til udipbet af et regnskabs§r.
Hvis medlemskabet opharer pd anden vis af arsager relateret til Nykredit
Bank, skal der betales ep udtredelsesgodtgorelse til BEC, der er nermere
defineret i vedtaegterne for BEC, Hyis at pengeinstitut fusionerer og ophg-
rer med at veere et selvstaendigt pengeinstitut, opharer medlemskabet af
BEC uden varsel, men dog med mulighed for en overgangsordning.

Nykredlt Realkredit har afgivet en hensigtserkleering om, at Nykredit Real-
kredit vit tilfore kapital til Nykredit Bank, sdledes at Nykredit Banks kerne-
kapital beregnet efter Basel II-reglerne Ikke kommer under et niveau pd
12-13%. Nykredit Realkredit vil dog Ikke tilfore kapital til Nykredit Bank,
hvis dette medfarer, at Nykredit Realkredits solvens kommer under det
peeldende kapitalkrav tillagt 0,5% eller det individuelle solvensbehov tillagt
0,5%,

Nykredit Realkredit A/S indgdr i en dansk sambeskatning med Foreningen
Nykredit som administrationsselskab, Selskabet hafter ubegraenset og
solidarisk for danske selskabsskatter og kildeskatter p§ udbytte, renter og
royalties inden for sambeskataingskredsen. De sambeskattede virksomhe-
ders samiede kendte nettoforpligtelse pd skyldige selskabsskatter og kilde-
skatter fremgér af regnskabet for Foreningen Nykredit. Eventuella senere
korrektioner af sambeskatningsindkomsten og kildeskatter m.v, vil kunne
medfaore, at selskabets haeftelse udger et storre belgb,

Nykredit Realkredit A/S indestir for farpligtelserne | Nykredits Afvlklings-
pensionskasse (CVR-nr, 24 25 62 19),

A42. TRANSAKTIONER OG MELLEMVAZRENDER MED NZERTSTAENDE
PARTER

Som nartstdende parter anses Foreningen Nykredit, moderselskabat
Nykredit Holding A/S, de tilknyttede og associerede virksomheder til Ny-
kredit Realkredit A/S som anfert | koncernoversigten samt Nykredit Real-
kredit A/S' bestyrelse, direktion og disses nartstdende.

Arsrapport 2016 - Nykredit Realkredit-koncernen

12016 har der Ikke vaeret uszedvanlige transaktioner med neaertstiende
parter,

Som en naturlig de! af koncernens daglige forretning er der forskellige
aftaler mellem selskaberne, Aftalerne omfatter typisk finansiering, garanti-
stilletse, provision for henviste forretninger, opgaver omkring it-
driftssupport og it-udviklingsprojekter, lon- og persenaleadminlstration
samt avrige administratlve opgaver,

Salg af varer og tjenesteydelser mellem koncernselskaberne er sket pd
markedsvilk3r, omkostningsdaskkende basis eller efter profit split-metoden.

Af vaesentlige transaktioner med naertstiende parter, som har veeret gael-
dende/er indg8et | 2016, skal felgende naevnes:

Aftaler mellem Nykredit Realkredit A/S og Totalkredit A/S
Nykredit Realkredit A/S har som led | Falles funding ydet Inbende funding
af datterselskabet Totalkredit A/S* realkreditudi§n.

Totalkredit A/S finansierer sit udl3n ved udstedelse af et rammevaerdipaptt
I hvert kapitalcenter med Nykredit Realkredit A/S sam eneste kreditor.
Rammeveerdipapiret udgor sikkerheden for Nykredit Realkredit A/S' udste-
delse af hhv. RO%r og SDO%r og slkrer, at Totalkredit A/S overforer alle
betalinger til obligationsejerne vedrorende udidn I Totalkredit A/S til Nykra-
dit Realkredit A/S, senest samtidig med at Nykredit Realkredit A/S gan-
nemfarer betalinger til obligationsejerne, Obligationsejerne har sdledes
samme sikkerhed, som hvis Totalkredit-udiinet havde vaeret ydet direkte
pd Nykredit Realkredit A/S' balance.

Nykredit Realkredit A/S har ydet I13n, §f. §15 | lov om realkreditifn og
realkreditobligationer mv. til Totalkredit A/S til brug for supplerende sik-
kerhedsstillelse i Totalkredit A/S kapitalcentre. Linene udgjorde 11,0 mia.
kr. pr. 31. december 2016. Linene har en sekundzer fortrinsstilling efter
rammeveerdipapiret til aktiverne | Totalkredit A/S kapitalcentre.

Der er Indg3et aftale am afdezkning af markedsrisiko | farbindelse med
sikkerhedsstillelse i Totafkredits kapitakentre, herunder de placerede
midier,

Aftale om farmidling af realkredit!8n til private via Totalkredit A/S (aftalen
er indgdet p& samme vilkr som for pvrige samarbejdsparter, herunder
provisionshenorering}.

Nykredit Realkredit A/S har ydet 13n for 6,0 mia. kr. til Totalkredit A/S |
form af efterstillede kapitalindskud.

Aftaler mellem Nykredit Reatkredit A/S og Nykredit Bank A/S
Hovedaftale om vilk8r for finansielle transaktioner vedrerende ud- og
indi8nsforretninger p& fonds- og pengemarkedsomriderne my. Transaktio-
ner med finansielle instrumenter er omfattet af "master netting® aftaler,
hvor der sker labende udveksling af sikkerheder i form af kantanter og
obligationer,

Nykredit Bank fik | februar 2015 tilfart 2 mia. kr. i egenkapltal fra Nykredit
Realkredit A/S.

Nykredit Bank fik i december 2016 tilfart 2 mia. ke, | form af supplerende
(Tier 2) kapital fra Nykredit Realkredit A/S,
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Mio. kr.
Nykredit Realkredit A/S Nykredit Realkredit-koncernen
2015 2016 2016 2015
42. TRANSAKTIONER DG MELLEMV/ERENDER MED NAERTSTAENDE PARTER,
FORTSAT
42 a, Transaktioner med dattervirksomheder
Resultatopgoralse
11,539 10.203 Renteindtaegter -
587 257 Renteudgifter
556 614 Gebyr- og provisionsindtaegter
89 93 Gebyr- og provisionsudgifter
-11.367 9.758 Kursreguleringer
- 69 Andre driftsindtaegter
-848 -1.030 Udgifter til perzonale og agministration
Aktivposter
8.525 24,783 Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker
13,729 11.022 UdIZn og andre tilgodehavender til dagsvaerdi
593.377 635.985 Funding af realkreditudiin i Totalkredit
19 16 Udi3n og andre tilgodehavender til amortiseret kosipris
2.117 225 Obligaticner til dagsvaerdi
5.156 4,392 Andre aktiver
Passivposter
384 13,389 Gaeld til kreditinstitutter og centralbanker
49,170 42,184 Udstedie obligationer
1.114 806 Andre passiver -
42 b. Transaktioner med moderselskaber
Resultatopgorelse
0 0 Renteudgifter o 0
- - Renteingtaegter -
- -4 Udglfter til personale og administration - -
Aktivposter
- - Tilgodehavender hos kreditinstitutter 2 -
Passivposter
- - 1ndidn og anden gaeld - 23
29 8 Udstedte obligationer til dagsvaerdi 10 32
42 c. Transaktioner med joint venture
Resultatapgarelse
236 208 Udgifter til personale og administration 212 240
Aktivposter
o] 0 Andre aktiver 0 1]
Passlvposter
- - Indi3n og anden gaeld - 1
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Mio. kr,
Nykredit Realkredit A/S Nykredit Realtkredit-kancernen
2015 2016 2016 2015
42. TRANSAKTIONER OG MELLEMV/ERENDER MED NAERTSTAENDE PARTER,
FORTSAT
42 d. Transaktioner med assacierede virksomheder
Resultatopgoreise
- Renteindtzegter o
= Renteudgifter - 1
Passivposter
- Indl3n og anden gzeld &9 11
42 e. Transaktioner med bestyrelse og direktion
Renteomkostninger for medliemmer I:
o 0 Direktlon i o
O Bestyrelse 1 1
2 1 Neartstiende parter til direktion og bestyrelse 1 2
Storrelsen af lin, pant, kaution eller garantier stillet for medlemmer |:

o 0 Direktlan 29 21
1] 9 Bestyrelse 23 22
& 76 Neertst3ende parter til direktion og bestyrelse B3 9z

Stprreisen af indldn fra medlemmer i:
- Direktion 10 14

o - Bestyrelse & 3

o - Naertst8ende parter tit direktion og bestyrelse 1 3

Engagementer med naertstdende parter ydes pd sadvanlige forretningsbetingelser. Rentesatser p3 almindelige udidn ligger ) niveavet 1,18% bl 12,50% (2015: 2,75% bl
10.75%), mens indin forrentes | Riveauet 0,0% tH 1,25% (2015: 0,0% tl 1,25%).

Der er tkke nedskrevet eller hensat p§ engagementer med direktlonen, bestyreisen eiler naertstdende parter til direktlonen 0¢ bestyrelwm
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Nykredit Realkredit-koncernen

43. OPLYSNINGER OM DAGSVARDI

Vardiansazttelsesprincipper

Finansielle instrumenter males | balancen enten til dagsveerdi eller amorti-
seret kostpris. Tabellerne i note 43 a. 0g 43 b. viser dagsveerdien af alle
instrumenter sammenholdt med den regnskabsmaessige vaerdl, som in-
strumenterne er indregnet tll i balancen.

Finansielle instrumenter mait tll dagsvardi

Udgangspunktet for koncernens aktiver og forpligtelser, der er indregnet til
dagsveerdi, er indregning p8 baggrund af offentligt noterede priser eller
markedsbetingelser, der eksisterer pd balancedagen p3 aktive markeder.
Hvis der for et aktiv eller en forpligtelse, der miles til dagsvaerdi, findes
bide en kebspris 0g en salgspris, anvendes middelvaerdien som grundtag
for miling. M3lingen er yderligere baseret p3, at veerdien afspejler den
vaerdi, der vil blive lagt til grund for et salg af aktivet eller en overdragelse
af forpligtelsen mellem to uafhzengige g villige parter.

Hvis markedet for et Ainansielt aktiv eller en finansiel forpligtetse er Wikvidt,
eller his der ikke findes en offentlig anerkendt prisfastszettelse, fastsatter
Nykredit dagsvaerdien ved brug af anarkendte vaerdianseettelsesteknikker.
Disse teknikker omfatter anvendelse af tilsvarende nylige transaktioner
mellem uafhaenglge parter, henvisning til andre tilsvarende Instrumenter og
en analyse af tilbagediskonterede pengestromme samt optionsmodeller
elier andre modeller baserat pé observerbare markedsdata.

Vierdlanszettelsesteknikker anvendes generelt til OTC-derivater samt
unoterede aktiver og forpligtelser.

Unoterede aktier males til dagsveerdien bl.a. ved anvendelse af veerdian-
saettelsesmetoder for fastleggelse af dagsveerdien af ikke-noterede aktier,
hvor dagsvaerdien estimeres som prisen p3 et aktiv, der handles mellemn
uafhzengige parter, eller med utlgangspunkt | selskabets indre vaerdi,
s3fremt denne antages at svare til instrumentets dagsvaerdi.

Finanstelle Instrumenter malt til amortiseret kostpris

1 forbindelse med fastsaettelse af dagsveerdien af de finansielle Instrumen-
ter, der | regnskabet er maIt tit amortiserat kostpris, er der anvendt folgen-
de metoder og vaesentlige forudsaetninger:

»  For udldn og tilgodehavender samt indldn og anden gaeld, der miles til
amortiseret kostpris, og som er variabelt farrentet ag indgdet pd nor-
male kreditmaessige vilk3r, skonnes det, at den bagfarte vaerdi svarer
til dagsvaerdlen.

»  Sikring af dagsveerdi p} visse finansietle instrumenter indregnet til
amortiseret kostpris er sikret med derivater, jf. note 47, Disse finan-
sielle instrumenter er i regnskabet miit med tilleg af vaerdizendringer
som falge af @ndringer i den sikrede dagsveerdi, jf. bestemmelsen om
regnskabsmaessig sikring.

»  Dagsvaerdien af fastforrentede aktiver og finansielle forpligtelser, der
maies til amortiseret kostprls, er fastsat ud fra anerkendte vardian-
sasttelsesmetoder,

= Kreditrisikoen p3 fastforrentede finansielle aktiver {udidn mv.) vurde-
res i sammenhzeng med pvrige udi3n og tilgodehavendar.

»  Dagsvaerdien af aktiver og forpligtelser, som Ikke har en fastsat lobe-
tid, antages at vaere vaerdien, som kan udbetales pd balancedagen.

= Dagsvardien af udstedte obligationer veerdianszettes med udgangs-
punkt | vaerdiansattelsesteknikker, hvor der b3de henses til sammen-
lignelige transaktioner og observerbare input som rentekurver, hvor
det antages, at Nykredit ville kunne foretage udstedelser.
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1 note 43 a vises dagsvaerdien af de finansielle instrumenter, som indreg-
nes til amortiseret kostpris, og hvor dagsvaerdien ikke tilnzermelsesvis
svarer til den bogforte veerdi.

Noterede priser

Koncernens aktiver og forpligtelser til dagsvaerdi optages | videst muligt
omfang til noterede priser eller en kvoteret pris, hvorved forst3s p8 et
aktivt marked eller p3 en anerkendt handelsplads.

Obligationer til dagsvaerdi henferes til noterede priser, s3fremt der har
vaeret opdaterede eksterne kurser inden far de seneste tre handelsdage
forud for balancedagen. S&fremt der ikke observeres noterede priser i dette
tidsrum henfares beholdningen til observerbare input.

Observerbare Input

I tilfzeide, hvor et instrument ikke handles p3 et aktivt marked, baseres
m3lingen p& seneste noterede pris pd et ikke aktivt marked, prisen pd
sammenlignelige transaktioner eller pd anerkendt yeerdiansaettelsesteknik-
ker, hvor der i storst mulig omfang baseres pa for eksempel diskonterede
pengestramme og optionsmodeller,

Observerbare input er typisk rentekurver, volatiliteter og handelspriser p&
tilsvarende Instrurnenter, hvor data normalt rekvireres gennem saedvanlige
udbydere som Reuters, Bloomberg og market makers, Estimeres dagsvaer-
dien ud fra transaktioner med tilsvarende instrumenter, tages der alene
udgangspunkt | handler, der er sket p3 normale handelsvilkdr, Reverseud-
18n og repoforretninger samt uncterede derivater henfores generelt til
denne kategori.

Obligationer, der ikke er handlet i de seneste tre handelsdage henfares til
denne kategori. Vzerdiansaettelsen tager udgangspunkt i den senest obser-
verede pris, og der foretages justering for efterfolgende sendringer | mar-
kedsforhold, f.eks. ved at inkludere transaktioner i tilsvarende instrumenter
{matrix prisfastszettelse}.

Vaerdianseettelsesteknikker anvendes generelt til méling af derivater,
unoterede aktiver og forpligtelser samt ejendomme.

vaerdianseettelsen af derivater omfatter yderligere anvendelse af en sdkaldt
Credit Value Adjustment-regulering {CVA-regulering), hvorved modpartens
kreditrisike inddrages i veerdiansaettelsen. CVA-reguleringen pd derivater
med pasitive markedsvaerdier, er primaert baseret pi eksterne kreditkurver
som fx Itraxx Main, men er ogs3 pd egne data for 53 vidt angdr kunder
uden OIV | de laveste ratingklasser, idet der Ikke umiddelbart kan findes
eksterne kurver, der er egnet til beregning af kreditrisiko p3 disse kunder.
Endelig foretages der beregninger for at simulere en evt. fremtidig ekspa-
nering pd renteswapper, og séfremt disse beregninger medfarer en oget
CVA, bliver disse medtaget | vaerdireguleringen.

Praksis har bevaeget sig i retning af ogsd at inkludere en sdkaldt FVA-
justering ved veerdiansattelsen af derivater. FVA tager hpjde for Nykredits
egne fremtidige fundingomkostninger fra de derivatfarretninger, hvor
kunderne ikke har stiilet tilstraekkeligt kollateral. Nykredit har ved bereg-
ningen anvendt en fundingkurve, der blandt andet er vurderet ud fra
objektive kurser for danske SIFl-bankers handlede vbligationer, Beregnin-
gen er herefter sket pd basis af en s3kaldt “discount curve method”.

FVA vil kunne medfgre bdde en funding benefit og en funding cost, men for
Nykredlt bliver FVA reguleringen netto en fundingomkostning som folge af
kunders for lave eller manglende kollateralstillelse, Debt Value Adjustment
{DVA) er nu et delelement | FVA reguleringen. Nettovaerdireguleringen som
felge af CVA- DVA- og FVA-reguleringen udger -568 mio. kr. pr. 31. de-
cember 2016 mod -182 mio. kr. ultimo 2015,
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43. OPLYSNINGER OM DAGSV/ARDI, FORTSAT

Ved IndgSelse af derivater foretages der yderligere en reservation | form af
en s3kaldt minimumsmarginal, der daekker honorering for likviditets- ag
kreditrisiko samt kapitalafkast mv. Minimumsmarginalen amortiseres ved
vaerdiansatteisen af derlvater over restiobetiden. Pr. 31, december 2016
udgjorde den Ikke amortiserede minimumsmarginal 403 mlo. kr. mod 430
mio. kr. ultimo 2015. Endelig foretages der i visse tilfzlde yderligere ma-
nagement judgement-baseret vaerdiregulering, sifremt det skonnes, at
modellerne ikke tager hojde for alle kendte risici, herunder fx juridiske
risici,

I nogle tilfaekde er markederne - fx obligationsmarkedet - blevet inaktlve
og illlkvide. Det betyder, at det ved vurdering af markedstransaktioner kan
vazre vanskeligt at konkludere, om handlerne er sket pd normale vilkdr,
eller om der er tale om tvungne salg. Anvendes der nylige transaktioner
som udgangspunkt for mSIingen, foretages transaktionsprisen sammenlig-
net med den pris, der vllle fremkomme ved anvendelse af relevante rente-
kurver og diskanteringsteknikker.

Ikke-observerbare input

1 de tilfeelde, hvor det ikke er muligt at veerdianszette finansielle instrumen-
ter til dagsvaerdi via priser fra et aktivt marked elier observerbare Input,
foretages mélingen ved anvendelse af egne antagelser og ekstrapolationer
mv. I det omfang det er muligt og hensigtsmaessigt, tages der udgangs-
punkt i faktiske handler, der korrigeres for forskelle | eksempelvis Instry-
menternes likviditet, kreditspaend og lobetider mv. Genereit placeres
koncernens unoterede aktier | denne gruppe, herunder vaerdiansaetrelsen
sker | henhold til IPEV-vazrdiansaettelsesretningslinjerne.

Paositive markedsvaerdier p§ en reekke renteswaps med kunder | laveste
ratingklasser er korrigeret for en pget kreditrisiko ved anvendelse af en
yderligere CVA-regulering. Reguleringen tager blandt andet udgangspunkt i
de statistiske data, banken anvender ved beregning af gruppevise ned-
skrivninger pd udldn til amortiseret kostpris, Renteswaps, hvar dagsvaerdi-
en er reguleret til O kr. {efter fradrag for sikkerheder} som falge af modpar-
tens kreditbonitet, Indg3r ligeledes i kategorien "ikke-abserverbare input”®.
Dagsvaerdien udgor 587 mio. kr. pr. 31. december 2016 efter. Korrektionen
som folge af kreditmaessige vaerdireguleringer udger 3,926 mio. kr, pr. 31,
december 2016 (2015: 4.845 mio, kr.).

Renterisikoen er i al vaesentlighed afdaskket pé disse renteswaps. Rente-
a@ndringer vil dog kunne pdvirke resultatet | det omfang, at markedsveerdi-
en skal vaerdireguleres som folge af en eget kreditrislko p3 modparterne,
En zendring | renteniveauet p 0,1 procentpoint vil pdvirke dagsvaerdien
med +/- 142 mio, kr.

Finansielle aktiver, hvor m3lingen er baseret p3 Ikke-observerbare input,
udgor dog alene en meget begraenset del af de samiede finansielle aktiver
tll dagsvaerdi. Pr. 21. december 2016 udger andelen s3ledes 0,3% mod
0,4% ultimo 2015. Finansielle farpligtelsers andel udger 0,0% mod ligele-
des 0,0% pr, 31. december 2015.
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Vardiansatielsen - iszer for nstrumenter | kategorien Ikke-observerbare
input - er behaeftet med nogen usikkerhed. Af de samlede aktiver og
forpligtelser kan henholdsvis 4,0 mia. kr. (2015: 4,9 mia. kr.) og 0,0 mia.
kr. (2015: 0,0 mia. kr.} henfores til denne kategorl. S3fremt det antages,
at en faktisk handelspris vil afvige med +/-10% | forhold til den beregnede
dagsvaerd, vil resultatp&virkningen udgore 399 mio. kr. for 2016 (D,6% af
egenkapitalen pr. 31, december 2016). For hele 2015 er resultatpdvirknin-
gen skannet til 538 mio. kr, (0,8% af egenkapitalen pr. 31. december
2015),

Overfarsier mellem kategorierne

Overfarsler mellem kategorierhe Noterede priser, Observerbare input og
Tkke-observerbare input foretages, sifremt et instrument 3 balancedagen
klassificeres anderledes end ved regnskabsdrets begyndelse, Vardien, der
averfares til anden kategori, er dagsvaerdien ved Srets begyndelse. For s3
vidt angdr renteswaps, hvor dagsvaerdien reguleres til O kr. sam folge af
kreditrisikofusteringer, opgores dette dog saerskilt ultimo hver m3ned.

Overforslerne mellem kategorierne Observerbare input og lkke-
sbserverbare input i bide 2016 og 2015 er | al vaesentlighed sket som folge
af modparternes aendring | ratingklasser (kreditrisika) og vedrorer hoved-
sageligt renteswaps, for 53 vidt angdr finansielle instrumenter med positiv
markedsvaerdi.

Overfarsier melem kategorierne Noterede priser ag Observerbare input
sker | al vaesentlighed som folge af obligationer, der enten som falge af
handlet maengde eller antal dage meliem sidste handel ©g opgorelsestids-
punkiet, zendrer kiassifikation. I 2016 er der overfort 34,6 mia. kr. fra
Noterede priser til Observerbare input. Endvidere kategoriseres udtrukne
obligationer anderledes. Udtrukne cbligationer (der ville have veeret inde-
holdt 1 Noterede priser) flyttes den sidste dag for termin til Observerbare
input, da der ikke er adganag til officielle kurser pa aktive markeder. Pr. 31.
december 2016 udger dette belob 5,7 mia, kr. mod 4,7 mia. kr. ultimo
20135, Der har ikke veeret overforsler mellem kategorierne Noterede priser
og lkke-observerbare input,
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43. OPLYSNINGER OM DAGSV/AERDI, FORTSAT
43 a. Oplysninger om dagsvzerdi for aktiver og
forpligtelser Indregnet til amortiseret kostpris pagsveerdi beregnet pd baggrund af

Bogfart Dags- Forskels- Noterede Observer-  Ikke obser-

2016 vaerdl vard! vrdi priser bare input verbare input
Aktiver
udidn og andre ti_l_g_udehavendefll amortiseret kostpris. 55.361 55.454 133 - : 19 __55.475
Ialt 55.361 55.4%4 133 - 19 55.475
Forpligtelser
Udstedte obligationer til amortiseret kostpris 21.292 21,253 38 - 21.246 7
Efterstllled_e kapitalindskud ) 11.078 11.612 -534 11612 -
Ialt 32370 32865 496 - 32.858 7
Transport fra aktiver . 133
Forskelsvaerdi | alt -363
2015
Aktiver
udldn og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris 47036 47.154 117 c 19 47.134
Ialt 47.036 47.154 117 - 19 47.134
Forpligtelser
Udstedte obligationer til amortiseret kostpris 23.945 24,233 -288 - 24.227 6
Efterstillede kapitalindskud 11.006 10.898 109 - 10.798 100
Iait 34.951 35.131 -179 - 35.025 106
‘Transport fra aktiver 117
Forskelsvaerdl | alt =62
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43 b, Dagsvaerd| af aktiver og forpligtelser indregnet til dags-

vaerd! (IFRS-hlerarkiet)

31, december 2016

Ikke

Aktiver: Noterede Observerbare observerbare Dagsvaerdi
Indregnet som handelsbeholdning: priser Input input I alt
- reverseud|3n til kreditinstitutter og centralbanker 1.279 - 1.279
- pvrige reverseudi3n - 30.091 - 30.091
- obligationer tIf dagsveerdi 40.010 71,729 242 111,981
- aktler man til dagsvaerdi over resultatopgorelsen 580 - 1.549 2,129
- positiv dagsveerdi af afledte finansielle instrumenter 59 28.248 587 28,895
Indregnet via dagsveerdioptionen:

- realkreditud)in samt restancer o0g udleg 1.125.084 - 1.125.064
Indregnet som disponible for salg:

- aktier disponible for salg 1.502 - 943 2.445
@vrige aktiver indregnet til dagsvaerdi; -
- domicilejendomme - 432 432
- Investeringsejendomme “ 232 232
Ialt 42,151 1.256.411 3.966 1.302.548
Procentuel andel 3,2 96,5 0,3 100
Forpligtelser:

Indregnet som handelsbeholdning:

- repoforretninger med kreditinstitutter 0g centralbanker - 7.769 - 7.769
- ovrige lkke-afledte finansielle farpligtelser ti dagsveerdi inklusive

negative vaerdipapirbeholdninger 554 2.758 - 3.313
- negativ dagsvaerdi af afledte finansielle Instrumenter 95 25.332 - 25,427
Indregnet via dagsvasrdioptionen:

"+ avrige repoforretninger - 14,422 - 14,422
- udstedte obligationer til dagsvaerd| 1.139.738 1,847 10.798 1.152.383
Ialt 1.140.387 52.128 10,798 1.203.313
Procentuel andel 94,8 4,3 0,9 100
Aktlver og forpligtelser veerdiansat pa baggrund af ikke-

observerbare input Ejendomme  Obligationer Aktler Derivater I alt
Dagsvaerdi primo, aktiver 1.704 287 2.315 621 4.927
Vardiregulering indregnet i resultatopgarelsen 527 -8 119 =70 568
Urealiseret kursgevinst og -tab indregnet | "Anden totalindkomst” 3 - 63 - 66
Arets keb - 6 159 - 165
Arets salg -1.570 -47 -164 -33 -1.814
QOverfort fra Noterede priser og Observerbare input?! - 4 - 239 243
Overfort til Noterede priser 0g Observerbare input? - - -170 -170
Dagsvaerdl ultlmo_, aktiver 664 242 2.492 587 3.986
Dagsvaerdl primo, forpligtelser 3 - - 31
Arets kob -31 - - -31

Dagsvaerdl ultimo, forpligtelser

¢ Qverfprsler fra Observerbare input til Ikke-observerbare Input best3r af renteswaps,
? Overforsler til Observerbare Input fra Ikke-observerbare input best3r hovedsagligt af

oget kreditristko.
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43 b. Dagsverdi af aktiver og forpligtelser |ndregnet til dags-
vaerdi (IFRS-hierarkiet), fortsat

31. december 2015

Tkke

Aktiver: MNoterede Observerbare observerbare Dagsveerd|
Indregnet som handelsbeholdning: priser Input Input 1alt
- reverseudlin til kreditinstitutter og centraibanker - 1,102 - 1.102
- gvrige reverseudidn - 39.467 - 39.467
- obligationer til dagsveerd: 98,302 7.611 287 106.200
- aktier milt til dagsveerdi over resultatopgerelsen 545 - 1.435 1.979
- positiv dagsveerdi af afledte finansiefie instrumenter 64 30.894 621 31.579
Indregnet via dagsvardioptionen:

- realkreditud|3n samt restancer og udiag - 1.119.459 - 1.119.459
Indregnet som disponible for salg:

- aktier disponible for salg 1.235 - 880 2.115
Dvrige aktiver indregnet til dagsveerdi:

- domicilejendomm - 1.460 1,460
- investeringsejendomme E 244 244
I alt 100.146 1.198.,533 4.927 1.303.606
Procentucl and 7.7 91,9 0,4 100
Forpligtelser:

Indregnet som handelsbeholdning:

- repoforretninger med kreditinstitutter og centralbanker - 21.683 - 21.683
- pvrige ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsvaerd| inklusive

negative veerdipapirbeholdninger 2.689 1) - 2.689
- negativ dagsveerdi af afledte finansielle Instrumenter H4 27.203 - 27.287
Indregnet via dapsvardloptionen:

*- pvrige repoforretninger - 7.438 - 7.438
- udstedte obligationer tii dagsvaerdi 1.134.547 2.736 31 1.137.314
Ialt 1.137.319 59.060 3 1.196.410
Procentuel andel 95,1 4,9 0,0 100
Aktiver og forpligtelser vaerdiansat pa baggrund af Ikke-

observerbare input Eiendomme  Obilgationer Aktier Derivater Ialt
Dagsvaerdi primo, aktiver 1.767 180 2,015 1.312 5.273
Vardiregulering indregnet | resultatopgerelsen 12 2 229 -409 -178
Urealiseret kursgevinst og -tab indregnet i "Anden totalindkomst” 17 - -72 -55
Rrets kob 3 44 551 - 875
Arets salg -94 -57 -408 - -826
Overfatt fra Noterede priser og Observerbare input? - 118 - 183 302
Qverfort til Noterede priser og_Observerbare Input? = - -465 -465
Dagsvezerdi ultimo, aktlver 1.704 286 2.315 621 4,927
Dagsvardi primo, forpilgtelser 297 - - 297
Ovetfort til Noterede priser og Observerbare input? -297 - : -297
Arets kab 3 - - 31
Dagsvaerdl ultimo, forpligtelser 31 - - 31

1 Overforsler fra Dbserverbare input til Ikke-observerbare input bestdr af renteswaps, hvor der pd individuel basis er korrigeret for pget kreditrisiko.
2 Overfarsler tl Observerbare input fra Ikke-observerbare Input best3r hovedsagligt af renteswaps, hvor der lkke laengere er behov for, p individue! basis, at korrigere for
aget kreditrisiko.
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44, AFLEDTE FINANSIELLE
INSTRUMENTER
Fordeling efter restlpbetid Markedsvaerdi, netto Markedsvaerdi, brutto
3 maneder Fra1 &r Positlvy Negativ Netto

Til og med til og til og markeds- markeds- markeds-~ Nominel
2016 3 maneder med 1 &r med S a  Over5s &r vardi veerdi veerdi vardi
Valutakontrakter
Terminer/futures, kob 227 29 5 397 136 261 26.220
Terminer/iutures, salg =146 -80 -5 74 306 =232 20.408
Swaps -2 82 188 Bl 627 279 348 9.907
Optioner, erhvervede 1} - 0 = 0 4] 20
Optioner, udstedte -0 -0 0 -0 20
Rentekontrakter
Terminer/futures, kob 55 3 2] s 59 22,472
Tarminer/futures, salg -82 -0 - 7 B9 -82 62.792
Forward rate agreements, kob 2 =10 5 i4 -9 50.168
Farward rate agreements, salg -3 14 - - 16 5 i1 52,537
Swaps =21 56 990 2.175 26.346 23.1496 3.200 950.803
Optioner, erhvervede 412 59 523 130 1.143 i8 1.125 35.369
Optioner, udstedte -412 -59 -641 =54 B 1.167 -1.167 25.054
Aktiekontrakter
Terminer/futures, selg -0 o o - 15
Swaps - -5 -13 145 163 17 1.170
Optioner, erhvervede - 21 21
Kreditkontrakter
Credit default swaps, kob - - -0 - - 4] =0 37
Credit default swaps, salg - - 0 - ] . 1] a7
Swaps = = 4 = 4 e 4 108
Uafviklede spotforretninger =31 - - - aq Ta ~31 46.351
Ialt -2 88 1.050 2.333 28.894 25.426 3.469 1.303.438
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MENTER, FORTSAT
Fordeling efter restipbetid Markedsveerdl, netto Markedsvazrdi, brutto
3 mineder Fral artil Poslitiv Negativ Netto

Til og med  tll og med og med markeds- markeds- markeds- Nominel
2015 3 maneder 1 4r 53  Over5Sar vaerd] vaerdi veerdi vaerdi
Valutakontrakter
Terminer/futures, kob 228 69 -19 425 148 278 34.006
Terminer/futures, salg -31 -49 7 a8 172 =73 28.802
Swaps -10 143 267 232 oI5 353 622 16.767
Opticner, erhvervede 0 - 0 o 0 47
Optioner, udstedte -0 -0 - 0 -0 a7
Rentekontrakter
Terminer/futures, kob -4 1 - 43 46 -3 44,369
Terminer/futures, salg -11 -3 -0 43 58 -15 46,428
Forward rate agreemants, kob -117 -134 -6 [ 263 =257 111.303
Forward rate agreements, salg 140 82 6 - 234 & 227 91,939
Swaps -3 -156 443 3.272 28,387 24.842 3.545 1.208.304
Optioner, erhvervede 4 44 810 206 1.081 17 1.064 41,537
Optioner, udstedte o -37 799 -226 = 1.061 -1.061 30.268
Aktiekontrakter
Terminer/futures, salg 4] 4] 1] [i] 47
Swaps -1 -23 126 150 o | 2.321
Optioner, erhverveds 5 114 104 5 5
Kreditkontrakter
Credit default swaps, kob - - -6 - - B 6 1.276
Credit default swaps, salg - - 15 - 15 4] 15 1.395
Swaps - - -3 - - 3 -3 143
Uafviklede spotforretninger -19 32 52 -1% 38.260
Ialt 176 -47 689 3.474 31.579 27.287 4.292 1.697.264
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2015 2016 2016 2015
45, REPOFORRETNINGER OG REVERSEUDLAN
Nykredit-koncernen anvender repoforretninger samt reverseudl3n | forbindelse med den
daglige forretning. Forretningerne er alle indgdet med obligationer som bagvedliggende
aktiv.
Af nedenstdende aktivposter udger reverseudldn folgende:
133 2,495 Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 1279 1.102
Obligationer, der er modtaget til sikkerhed, men ikke modregnet | saldoen -1.277 ~427
¥ alt fratrukket _slkkerneder_l e . ; 2 675
Udi$n og andre tilgodehavender til dagsvaerdi, brutto 34,152 40.971
_Modregr!e__t "@vrige ikke-afledte ﬁnaqsielle forpligte!ser_til dagsvaer_di" -4,061 _ -1.504
Udldn og andre tilgodehavender til dagsvardi mv., netto 30.091 39.467
Qbligationer, der er modtaget til siklserhed, men ikke modreg_net | saf_dn:Jen__1 et -29.976 = -39.186
Talt fratrukket sikkerheder ) i ] ; 115 281
t Heraf egne obligationer 11.593 13.695
Af nedenstiende passivposter udger repoforretninger folgende:
16.388 16.847 Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 7.769 21.683
Obligationer, der er stilet til sikkerhed ~1.770 -16.333
@vrige ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsvaerdi, brutto 18.623 8.942
Modregnet "Udidn og_andre tilgodehavender til dagsvaerdl"‘_ ;. ) -4.061 SE— __-1.504_
Bvrlge Ikke-afledte_ﬁnanslelle forpligteiser til da_gsvaerdi mv., netto 14.562 7.438
Obligationer, der er stillet til sikkerhed? ) 14.398 7,425
I alt fratrukket sikkerheder 164 12
! Heraf egne obligationer 5.126 177
Aktiver solgt som led | repoforretninger:
16.333 16.775 Obligationer tit dagsvaerd| 20,986 30,188
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46. RISIKOSTYRING

Nykredits karakteristika

Nykredit Realkredit-koncernen er en finansiel koncern med forretningsakti-
viteter inden for bank- og realkreditvirksomhed. Kencernen har derudover
aktiviteter Inden for ejendomsmaeglervirksomhed, administration ag for-
valtning af Investeringsfonde, leasing samt forsikringsformidling.

Nykredits hovedaktivitet best3r af matchfundede reatkreditud|dn, der ydes
maod pant i fast ejendom. Der udoves realkreditvirksomhed bade via Nykre-
dit-brandet og datterselskabet Totalkredit, som ejes 100% af Nykredit
Realkredit, Udl&n til privatkunder ydes alene via Totalkredit, mens udifn til
arhvervskunder ydes via bide Totalkredit og Nykredit Realkredit.

Realkreditudiinet i Totatkredit er baseret pd et strategisk samarbejde med
58 lokale og regionale pengeinstitutter, Forretningskanceptet bestdr i, at
partnerbankerne har ansvaret far kundebetjeningen, mens Tatalkredit
varetager fundingen af realkreditiinet. Totalkredit og det samarbejdende
pengeinstitut deler risikoen pé I8nene | overensstemmelse med principper
fastsat | aftalen med pengeinstitutterne, Partnerbankerne modtager loben-
de honorering for kundebetjening og tabsafdaekning. Ulitimo 2016 udgjorde
realkreditudi3net til privatkunder | Totalkredit omkring halvdelen af Nykre-
dits samiede realkreditudidn.

Forretningsaktiviteterne medfgrer sammen med placeringen af Investe-
ringsbeholdningen, at Nykredit er eksponeret mod kredit-, markeds-,
likviditets- og operationelle risici herunder compliance-risici samt [T-risici.

Realkreditaktiviteterne og den titharende funding er reguleret af balance-
princippet, hvilket betyder, at Nykredit har begransede markeds- 0g
likviditetsrisici i forbindelse med reatkreditudinet og funding heraf. Likvidi-
tets- og rmarkedsrisiknen begraenses ydetligere af loven om regulering af
refinansieringsrisiko, der sikrer refinansiering af realkreditudidn | saerlige
situationer. Kreditrisikoen udgor séledes Nykredits storste risiko.

Risikotyper
Nykredit skelner overordnet mellem fire primaere risikotyper. Hver risiko
har seerlige karakteristika, og styringen er tilrettelagt herefter,

Kreditrisiko er rislkoen for tab som falge af modparters misligholdelse af
deres forpligtelser. Modpartsrisike, der er risikoen for tab som falge af en
modparts misligholdelse af forpligtelser p3 finansielle instrumenter, Indgdr
som en del af kreditrisikoen.

Markedsrisiko er risikoen for tab som folge af bevagelser pé de finansielle
markeder (rente-, valuta-, aktie- og volatilitetsrisici mv.).

Operationel risiko er risikoen for tab som falge af uhensigtsmaessige eller
mangelfulde interne procedurer, menneskelige fejl og handlinger, system-
maessige feji eller ekstarne begivenheder. Under omr3det for operatione!
risiko herer ogs3 IT-risici, juridiske risici, compliance-risici og modelrisika.

Likwiditetsrisiko er risikoen for tab som falge af, at den aktuelle likviditets-
beholdning ikke er tilstraekkelig til at dakke de aktuelle betalingsforpligtel-
ser.

Kredit-, markeds- og operationelle risici afdakkes ved at holde tilstraekkelig

kapital, mens likviditetsrisiko afdackkes ved at holde en passende likvigl-
tetsbeholdning. Dette uddybes | de efterfolgende afsnit.
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Nykredit offentliggor Sriigt en detaljeret rapport med titlen Risiko- og
kapitalstyring. Rapporten, der kan findes pd nykredit.dk/rapporter, beskri
ver Nykredits risiko- og kapitalstyring | neermere detaljer g indeholder
bl.a. en bred vifte af risikonagletal | overensstemmelse med oplysningskra-
vene i kapitalkravsforordningen, Capital Requirements Regulation (CRR).
Rapporten er ikke omfattet af revision.

Kvartalsvist offentliggeres en detaljeret rapport om udl$nsportefaljan
fordelt p4 kapitalcentre. Denne rapportering (cover pool disclosure) findes
p3 nykredit.com/coverpool.

Kreditrisicl

Nykredit pitager sig krediteisiko som folge af forretningsaktiviteter inden
for bank ag realkredit, hvor Nykredit yder 13n til privatkunder, erhvervs-
kunder, landbrugskunder og kunder inden for ballgudlejning. Kreditrisiko
omfatter risikoen for tab som felge af modparters misligholdelse af deres
forpligtelser. Kreditpolitikken fastlaegger risikoprofilen for de enkelte sel-
skaber. Kreditpolitikken behandles og godkendes af bestyrelsen og tager
afsat i Nykredits strategl og at kunderne skal opleve Nykredit som en tryg
og kompetent partner.

Vurderingan af kundens kreditvaerdighed er det baerende element ved
kreditgivning. Det sikkerhedsmaessige grundlag kan understatte vurderin-
gen af kundens kreditvardighed som et supplement.

Kreditpolitikken suppleres af bl.a. forretningsgange, som fastsoetter den
praktiske udmentning af kreditpolitikken, og bevillingsinstrukser, som
fastl=gger bevilingsbeloielserne | Nykredit,

Bestyrelsen i Nykredit Realkredit forefeegges labende Nykredits starste
engagementer til bevilling/tiltreedelse eller orientering. Bestyrelsen i Nykre-
dit Realkredit modtager en kvartdrlig orientering om tab og nedskrivninger
p% over 30 mio. kr. samt en &rlig crientering om engagemefiter med med-
lermmer af bestyrelse og direktion mv.

Nykredits lokale centre er tildelt befajelser, der giver dem mulighed for selv
at afgore de fleste kreditansggninger. Det ev Nykredits malsztning, at
beslutninger som hovedregel afgores taet p& kunden, For at understatte
denne milsztning er der oprettet decentrale kreditenheder, der op til en
vis graense behandler kreditanspgninger, som ligger ud over centrenes
befajelser. Kreditansagninger, der ligger ud over de decentrale kreditenhe-
ders befgjelsesgraense, behandles centralt af Kredit. De modtagne ansog-
ninger behandles af Kredit, medmindre de har en starrelse, der krazver
foreleeggelse for kreditkomitéen, koncerndirektionen eller bestyrelsen.

For realkreditudi8n, der formidles gannem lokale og regionale pengeinsti-
tutter, foretager pengeinstituttet den indledende vurdering af kunden og
ejendommen, Disse udi$n er som hovedregel omfattet af en madregnings-
aftale for konstaterede tab.

Nykredit har Finanstilsynets tilladelse til at anvende en statistisk model
som led | vaerdlanszttelsen af visse ejerbaliger uden fys sk besigtigelse.
Modellen anvendes ogs3 | forbindelse med den Inbende overvigning af
markedsvaerdier for visse beboelsesejendomme. De statistiske vurderinger
udarbejdes centralt og suppleres med lokale vurdetringer.
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NOTER

Metode for kreditmodeller

Nykredit anvender kreditmodelier tii apgorelsen af kapitatkravet for kredit-
risiko. Nykredit anvender Internt udviklede modeller {IRB-modeller) ved
opgorelsen af kreditrisici pd storstedelen af udidnsbalancen, Opgorelsen af
kreditrisiko er baseret pd de tre nogleparametre: Sandsynlighed for mislig-
holdelse (PD), forventet tabsandel ved misligholdelse (LGD) og forventet
krediteksponering ved misligholdelse (EAD). Disse tre nogleparametre
omtales normalt som risikoparametre.

Sandsynligheden for mislighaldelse er kundespecifik, mens de pvrige para-
metre er produktspecifikke. Det betyder, at en kunde har én PD, mens
hvert af kundens pradukter har en separat LGD og EAD,

Principper for modeludvikling

PD-estimater skal ifalge kapltalkravsfarordnfngen(CRR) esttmeres pd bag-
grund af historiske etdrige mislighaldelsesrater, og de skal afspejie en
passende vagtning mellem det langsigtede gennemsnit og det aktuelle
niveau. LGD-estimaterne skal altid afspejle en pkonemisk nedgangsperiode.

Modelleringsprincipperne har stor betydning, ndr astimaterne for henhalds-
vis PDr 0g LGD | en validering sammenlignes med aktuelle ohserverede
veerdier af henholdsvis misligholdelsesratar 09 tabsandele. Under en hoj-
konjunktur vil estimaterne for PD 09 LGD, som anvendes ved beragning af
risikoeksponeringer, eksempelvis samlet set vaere hojers end de observe-
rede vzerdier. Det skyldes, at de observerede vaerdier | maodszetning til
risikoparametrene alene afspejler det aktuelle konjunkturbillede.

Ovennzevnte principper for estimering af ristkoparametre sikrer, at koncer-
nens risikoeksponeringer svinger mindre igennem et konjunkturforob, end
hvis estimeringen alene var baseret p3 aktuelle data.

Sandsynlighed for mislighotdelse {PD)
P udtrykker sandsynligheden far, at en kunde mislighclder sit engage-~
ment.

For private kunder samt smi og mellemstore erhvervsvirksomheder benyt-
tes kreditscoremodeller til at beregne PD., Kraditscaren fastlaagger den
enkelte kundes kreditmaessige styrke. I beregningen indg3r aplysninger om
kundens pkonomi, betalingsadfaerd og eventuelle nedskrivninger,

For store erhvervskunder og produktionslandbrug er der udviklet statistiske
modeler. Her beregnes PD pd baggrund af regnskabstal samt oplysninger
om betalingsadfzerd og eventuelle nedskrivninger,

Elementer | beregning af kreditrisiko

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

Loss Given Default {LGD) er tabsandelen p§
engagementet, sifremt kunden rnisligholder sit

Tabsandel (LGD)

engagement.
Krediteksponering Exposure At Default (EAD) er kundens samlede
{EAD) forventede udest3ende | kroner p§ engagementel

pd tidspunktet for misligholdelsen, herunder
udnyttelsen af et eventuelt bevilget kredittilsagn,

Ristkoeksponering Risk Exposure Amount (REA) er kreditekspone

{REA) ringer, hvor der er taget hajde for risikoen pd del
enkelte kunde. Ristkoeksponeringen beregnes v
at vaegte krediteksponeringer med risiko. Risika-
vaegten beregnes p8 baggrund af niveauerne for
PD og LGD,
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Rating

Den erkelte kundes PD konverteres til en rating p& en skala fra O tit 10,
hvor 10 er den bedste rating. Misligholdte engagementer placeres i en
szerskilt kategori. De enkelte ratingklasser er defineret ud fra faste PD-
intervaller, Det betyder, at der under heojkanjunkturer vil vaere relativt flare
kunder med hpj rating, mens der under lavkonjunkturer vil veere relativt
feerre,

Tabsandel givet mislighaldelse {LGD)

For hvert af kundens engagementer beregner Nykredit en LGD, der udtryk
ker den procentvise andel af engagementet, som forventes tabt, hvis
kunden misligholder sit engagement,

Ved beregningen af LGD tages der hpjde For eventuel sikkerhedsstillelse,
herunder typen af sikkerhed {typisk pant i fast ejendom), kvaliteten af
sikkerheden og prioritetsraekkefelgen.

Den forventede tabsandel givet misligholdelse varierer over kenjunkturer-
ne. Under hptkonjunkturer ses det ofte, at misligholdelse ikke forer til tab,
idet sikkerhedens vaerdi typisk overstiger vaerdien af udi3net. Pet geelder
szerligt for udi3n med pant i fast ejendom. Under lavkonjunkturer kan
derimod forventes flare og storre tab.

Krediteksponering {EAD)

Nykredit estimerer en krediteksponering (EAD} pd alle kundens engage-
menter. Kreditekspaneringen udtrykker kundens samlede forventede
udest3ende pd tidspunktet for misligholdelse, inki. yderligare udnyttelse af
et eventuelt bevilget kredittiisagn. Sidstnasvnte Indregnes vha, konverte-
ringsfaktorer {Conversion Factor, CF).

Expected Loss

Expected Loss ogs8 kaldet det IRB-beregnede tab, er et lovteknisk begrek,
der bl.a. beregnes ud fra tabsandele i en hrd lavkonjunktur. Det IRB-
beregnede tab udtrykker det forventede tab pd alle engagementer, bide
ikke-mislighaldte og misligholdta.

Det IRB-beregnede tab pd 8,7 mia. kr. er aktuelt noget hejere end koncer-
nens korrektivkonto pd 8,4 mia. kr. Den vaesentligste rsag hertit er, at der
i beregningen af det IRB-beregnede tab anvendes LGD'er for realkreditek-
sponeringer, som er estimeret pd baggrund af data for en okonomisk
nedgangsperiode.

Det konstaterede tab 13 1 2016 fortsat p8 et lavt niveau. bet samlede
konstaterede tab Inklusive tab pd overtagne efendomme belab sig til 1,2
mia. kr. | 2016 mod 1,9 mia. kr. i 2015. Det konstaterede tab | 2016 er
sBledes vassentligt lavere end den aktuelle kerrektivkonto pd 8,4 mia. kr.
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NOTER

Risikoeksponeringer med kreditrisiko

Nykredits samlede risikoeksponering for kreditrisiko steg fra 265 mia. kr. Li!
304 mia. kr, | 2016. Denne stigning er primart relateret til erhvervsseg-
menterne og skyldes at Nykredit | 3. kvartal har implementeret egne
tabsmodeller for erhvervsengagementer i Nykredit Bank samt aendret
metode til beregning af risikceksponering for misligholdte engagementer |
hele koncerhen. Derudover er der implementeret nye ratingmadelier for
erhvervskunder

Risikoeksponeringen for kraditrisiko beregnes hovedzageligt ved brug af
IRB-metoden. Risikoeksponeringerne beregnet ved IRB-metoden bestdr
primaert af eksponeringer mod erhvervi- og privatkunder. Risikoekspone-
ringerne beregnet ved standardmetoden bestar primaert af institut- o9
statseksponeringer.

Nykredit Realkredit-koncernen
Risikoeksponeringer - kreditrisiko

Mio. kr. 2016 2015
Standardmetoden 13.507 13,274
1RB-metoden 289.572 249,814
Kreditvaerdijustering (CVA) 1.014 1.383
Bidrag til misligholdelsesfond 183 394

Kreditrisiko i alt 304.275 264.865

Nykredit Realkredit-koncernen
Krediteksponering fordelt pd kunder

18 - [ —

Normale kunderNormale kunder Svage kunder Kunder med

{rating 6 - 10} med mindre  {rating 0-2)  misligholdte
svaghedstegn engagementer
(rating 3 - 5)

®2016 w2015

Note: Kun kunder, som er beregnet pd IRB-metoden Indg&r | figuren
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Af Nykredits kunder er 77% kendetegnet ved, at de overholder deres
betalingsforpligtelser g har en solid okanomi. Nykredit betegner disse
kunder som "normale kunder® (rating 6-10}.

Samlet set anses 15% af Nykredits kunder som “normale kunder med
mindre svaghedstegn®. Disse kunder er ligeledes karakteriseret ved rettidi-
ge betalinger, men har en svagere bonitet end "normale kunder” {rating 3-
S).

Den resterende ande) af Nykredits kunder best3r af svage kunder (rating D-
2} og kunder med misligholdte engagementer, | alt svarende til B% af
kunderne.

Svage kunder bestdr af kunder som:

s Tkke har overholdt deres hetalingsforpligtelser

= Har negativ formue eller egenkapital

®  Har lav eller negativ indtjening

s Lever op bl kriterietne for Objektiv indlkation for Vaerdiforringelse
{01V}

Koncentrationsrisike
Koncentrationsrisiko indg3r som en naturllg del af Nykredits risikostyring.
Nykredit onsker at have en meget lav koncentrationsrisiko,

Nykredit har ingen store eksponeringer mod ikke-finansielle modparter, der
overstiger 10% af det justerede kapitalgrundlag. Nykredits sterste ekspo-
nering mod Ikke-finansielle modparter var pd 5,8 mia. kr. ultimo 2016,
svarende til 7% af det justerede kapitalgrundlag.

Nykredits 20 sterste eksponeringer mod ikke-finansielle modparter udgjor-
de tilsammen for fradrag 56,7 mia. kr. svarerende il 70% af det justerede
kapitalgrundiag ultimo 2016, Ultimo 2015 udgjorde de 20 storste ekspone-
ringer mod ikke-finansielle modparter 80% af det justerede kaplitalgrund-
lag. Langt hovedparten af eksponeringerne er reatkreditudl@n, hvor der er
stillet sikkerhed for 13net.

Nykredit har 20 Ikke-finansielle modparter, der har en eksponering p8 over
2% af det justerede kapitalgrundlag (store debitarer), Hovedparten af disse
har en god rating, men der er en enkelt koncern, som vurderes at vare
svag (rating 0-2).

Geografisk er udidnene fordeit med 59% samiet set for Jylland og Fyn,
udin | hovedstadsomridet udgar 24% af bestanden, mens bestanden p3
resten af Sjaelland udger 12%. Andelen af vdl3n i udlandet var uandret pd
5% uitimo 2016,
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NOTER

Sikkerheder

Den primaere sikkerhed for udién er pant | fast ejendom. Den stillede
sikkerhed bliver ipbende vurderet i farhold til ejendommens aktuelle mar-
kedsvaerdi via bel8ningsgraden (LTV).

Foruden pant i fast ejendom maodtager Nykredlt garantier fra offentlige
myndigheder og pengeinstitutter. Garantier fra offentiige myndigheder er
med til at reducere kreditrisikoen, primaert p& realkreditudifin i almennyt-
tigt bolighygaeri. Disse garantier stilles som selvskyldnergaranti. Det
betyder, at Nykredit kan udnytte garantien, med det samme, hvis at i3n
kommer | restance.

Realkreditud|idn med offentlig garanti udgjorde 56 mla. kr. ultimo 2016.

Pengelnstitutgarantierne omfatter garantier for anmaerkningsfri tinglysning
af pantebreve og garantier for farh&ndsl8n i forbindelse med nybyggeri
samt tabsgarantier.

Hertil kommer, at realkreditudi3n vdet via Totalkredit er omfattet af mod-
regningsaftaler med samarbejdende pengeinstitutter, der formidler Total~
krediti3n, Ifolge aftalen kan Totalkredit modregne en del af de realiserede
tab pd realkrediti8n i fremtidige provisionsbetatinger eller garantier til disse
partnere.

Maksimalt tilladte belningsprocenter i forhold til

ejendomskategori

Ejerboliger til heldrsbrug 8o
Private andelsboliger 801
Private beboelsesejendomme til udlejning 80t
Alment boligbyggeri 801
Ungdomsboliger 801
#Eldreboliger mv, 8ot
Ejendomme til sociale, kulturelle og undervisningsmaessige

form3l 601
Fritidshuse 601
L.andbrug- og skovbrugsejendomme, gartnerier mv.2 60
Kantar- og forretningsejendomme 601
Industri- og hndveerksejendomme 601
Kollektive energifarsyningsanlizeg 60t
Andre ejendomme - herunder ubebyggede grunde 401

! Visse [3ntyper udbudt til bollgejendomme mé kun ydes med en lavere bel3-
ningsgraense end 80%, men et krav om supplerende sikkerhedsstilleise gaelder
forst, hvis bel3ningsgraden efterfalgende overskrider 80%.

2 Beldningsgraden kan udvides op til 70% mod, at der stilles supplerende sikker-
hed ud over 60%.
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NOTER

Beliningsgrader (LTV)

Bel8ningsgraden angiver restgaeiden 1 forhold tit ejendommens vazrdi. P3 ved udgangen af 2016 havde 0,5% af koncernens realkreditudi&n til ejer-

tidspunktet for bevilling af et realkreditiin mé 1anet i henhold til lovglvnin- boliger en bel3ningsgrad pd mere end 100%. Hovedparten af koncernens

gen maks malt udgore en vis andel af ejendomsvaerdien. Efter udbetalingen udiZn med en beldningsgrad p3 mere end 100% er yidet til boligejere pd

af I5net vil forholdet mellem restgzelden og ejendommens vardi zendre Sig, Syd- og Vestsjzlland.

j takt med at der afdrages p3 13net, og/eller fordl markedsvardien af

ejendommen eller realkreditud|Znet =ndrer sig. Det skal bemeerkes, at teknisk insolvente boligejere (boligejere med en
boliggzeld, hvor beliningsgraden overstiger 100%) ikke | sig sely medforer

Nykredit felger udviklingen i beliningsgraderne taet, For at sikre en kredit- tab for Nykredit, Den udlgsende faktor for tab er typisk socioskonomiske

og kapitalpolitik, der er holdbar pd lang sigt, udarbejdes scenarieanalyser heendelser s3som ledighed, skilsmisse eller sygdom.

og stresstest, der vurderer effekten af markante prisfald p3 boligmarkedet.

Beldningsgraden for hele kencernens udidnspartefolje 14 pd 64% ved
udgangen af 2016, hvilket er et fald ph 1 procentpaint siden ultimo 2015.
AF tapsellerne "Rectg zeldens risikomazssige placering i forhold til estimerede
ejendomsvaerdier” fremydr belfningsgraderne for Nykredits reatkreditudtin
fardelt pd ejendomstype.

Nykredit Realkredit-koncernen
Restgaldens risikomassige placering i forhold til estimerede ejendomsvaerdler

LTV {loan-to-value) LTV-

Mio. kr. af udiin, dagsvaerd 0-40 40-60 60-80 80-90 90-100 >100 lalt gnsn. %!
Ejerbolig 419.786  160.466 93.350 10.849 4,471 3.669 692,592 70
Privat udlejning? 77.675 26.093 11.319 1.619 909 1.049 118.663 65
Industri og hindvaerk 16.934 3.101 468 126 93 245 21,056 50
Kontor og forretning 84,963 20,820 3.173 561 318 528 110,363 53
Landbrug 67.603 18.534 7.034 1.202 547 519 95.439 59
Alment bygger - - - . B L 70,052 -
Dvrige 13.159 2.496 723 43 26 80 16.527 50
I ait 2016* 680.121 231599 116.067 14.400 6.364 6.091 1.124.693 64
672.024 .789 116.05 15.289 7.031 6.987 1,11%.101 65

I alt 2015

1 Opgjort sam placeringen af restgae(dens yderste krone | forhold til den e timeraede ejendomavaerd
1 Udi§net til andelsboliger er fordelt mellem *Privat boligudiejning™ og "Alment byggeri®. Udiin ti andelsholiger med stotte er placeret under Alment byggeri.

Note: Tallene er faktiske belfningsprocenter inklusive eventuelis medfinansierede omkostringer. Garantlerne fra offentlige myndigheder reducerer kreditrisikoen pd stottet
bolighyggeri, der indgdr som en del af udiSnet tit alment bygges. LTV-tal for Mment bygger indeholder dermed Ikke relevant risikolnformation og er derfor udeladt af tabel-
len.

1 tabellen er restgzelden kontinuerligt fordelt pd LTv-kategerier, Et Jin, der sikkerhedsmaessigt er placeret eksempelvis mellem 0% aq 60% af beldningsvaerdien, er fordelt
med to tredjedele af restgaeiden | tabellens beidningsinterval 0-40% og en tredjedel i tabellens beliningsinterval 40-60%.

Nykredit Realkredit-koncernen
Restg=ldens risikomzessige placering 1 forhold til estimerede ejendomsveerdier

LTV (loan-to-value}

% af udldn 0-40 40-60 60-80 80-90 90-100 >100
Ejerbolig 60,6 23,2 13,5 1,6 0,6 0,5
Privat udlejalng 65,5 22,0 9,5 1,4 0,8 0,9
Industri og hindvaerk 80,4 15,2 2,2 0,6 04 1,2
Kontor og forretning 77,0 18,9 2,9 0,5 0,3 0.5
Landbrug 70,8 19,4 7.4 1,3 0,6 0,5
Alment byggeri - . - - - -
@vrige 79,6 15,1 4,4 0,3 0,2 0,5
I alt 2016* 64,5 22,0 11,0 1.4 0,6 0,6
I alt 2015 63,9 22,2 11,0 1,5 0,7 0,7

1 Opgjort som placeringen af restgzeldens yderste krone i farhold il den estimerede ejendomsvaerdi.

Note: Taliene er faktiske beldningsprocenter inklusive eventuelle medfinanslerede omkostninger. Garantierne fra offentlige myndigheder reducerer kreditrisikoen p3 stettet
boligbyggeri, der Indg3r som en del af udlI8net til alment byggerl. LTV-tal for Alment bygge Indeholder derrmed Ikke relevant rislkoinformation og er derfor udeladt af tabel-
len.

1 tabellen er restgzelden kontinuerligt fordelt p3 LTV-kategorier. Et 18n, der sikkerhedsmaessigt er placeret eksempelvis mellem 0% og 60% af beliningsvardien, er fordelt
med to tredjedele af restgeelden | tabellens heliningsinterval 0-40% og en tredjedel tabellens beldningsinterval 40-60%.
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NOTER

Modpartsrisiko

I Nykredit anvendes finansialle instrumenter som fx derivater og repofor-
retninger til servicering af kunder samt til styring af likviditet og markedsri-
sicl. Derudover anvendes repoforretninger | den daglige likviditetsstyring.

Modpartsrisiko er et m$) for, hivor stort et tab Nykredit kan lide | tilfaelde af
modpartens manglende betalingsevne. Til brug for kapitalkravsberegningen
Opgeres engagementsvaerdien for modpartsrisiko efter markedsvaerdimeto-
den, dvs. som forretningens eventuelle positive markedsvaerdi plus den
potentielle framtidige krediteksponering.

Modpartsrisikoen begraenses gennem indgdelse af finansielle nettingaftaler
samt aftaler om finansiel sikkerhedsstillelse. Aftalegrundlaget er baseret ps
markedskonforme standarder som fx ISOA eller GMRA.

Eksponeringen for modpartsrisiko efter netting og sikkerhedsstillelse yd-
gjorde 15,9 mia. kr, ved udgangen af 2016, Eksponeringen er fardelt med
14,7 mia. kr. i derivater og 1,2 mia. kr. i repoforretninger. Risikoekspone-
ringen for derivaterne og repoforretningerne opgjort | henhald ti CRR
udgjorde samlet set 17,2 mia. kr.

Brugen af afledte finansielle instrumenter er underlagt de almindelige
bevillingsregler og kreditpolitikker suppleret med en rakke begraensninger
0g policy-regler, Ud over begransning af belobsrammer og Ipbetider drejer
det sig om krav i relation til bl.a, kundens type, starrelse og kreditvaerdig-
hed,

Nykredit anvender en central modpart til den professionelle derivatclearing.
Der cleares FRA, repofarretninger og renteswaps gennem et indirekte
medlemskab af London Clearing House.

Vaerdiregulering af derivater
Markedsvaerdien af et derivat zendres i takt med de underliggende mar-
kedsparametre, fx renter og valutakurser. Herved kan der opsta store
markedsvaerdier bide Nykredits og modpartens favor,

Nykredit vaerdiregulerer derivater til dagsvaerdi | henhold til de internatto-
nale IFRS-regnskabsregler. Vardireguleringen best3r dels af individuslle
kursreguleringer p4 kunder med abjektiv ind kation for veerdiforringelse
(O1V), dels af kred tvaerdijusieringer (Credit Value Adjustment, CVA) pi
baggrund af kundens aktuelle kreditkvalitet, samt management judgement.

Ultimo 2016 har Nykredit foretaget kred tmaessige vaerdireguleringer for
4,2 mia. kr. (korrektivkonto). Management judgement vdger 1,4 mia. kr. af
de samlede kreditmaessige vaerdireguleringer,

Derudaver regulerer Nykredit for en rackke andre forhold. Pr. ultimo 2016
har Nykredit reguleret for fund ngveerdijustering (Funding Value Adjust-
ment, FVA) i de tilfalde, hvor kunden ikke har stillet sikkerhed for deriva-
ter.

Nykredit Realkredit-koncernen

Modpartsrisiko
Repo-

Mio, kr. Derivater  forretninger Tal
Eksponering fer netting 63,884 61.799 125.683
Netting 45.697 o 45.697
Eksponering efter netting 18,187 61.799 79,985
Modtaget sikkerhedsstillelse 3.459 60.642 64,112
I alt 2016 14.718 1.156 15.874
I alt 2015 15.549 2.235 17.784

Note: Tallene | tabellen er ikke direkte sammenlignelige med note 27 a, da
kapltaldzkningsreglermne giver yderligere mulighed for netting, sammenlignet
med regnskabsreglerne,
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Markedsrisici

Nykredit pdtager sig gennem sine forretningsaktiviteter en raekke farskelli-
ge markedsrisici, Markedsrisiko er risikoen for tab som foige af bevaegelsar
p3 de finansielle markeder og omfatter rente-, valuta-, aktie- og volatili-
tetsrisiko mv,

Markedsrisikoen kan opdeles yderligere | generef risiko, som er pévirknin-
ger, der rammer de finansielle markeder generelt, og specifik risiko, som
alene rammer én enkelt udsteder af vaerdipapirer. Denne sondring anven-
des dels ved den daglige rislkostyring, dels ved opgorelsen af risikoekspo-
neringet med markedsrisiko.

Nykredits markedsrisic stammer hovedsagelipt fra placeringen af egenka-
pital samt likviditetsreserve. Derudover pdtager Nykredit Bank og Nykredit
Realkredit sig markedsrisiko i forbindelse med handel med obligationer,
swaps og ovrige finansielle predukter med kunderne.

Markedsrisikoen i Nykredlt opgores tii to form3!-
L Intern styring af alle markedsrisikobehzaftede positioner
= Opgorelse af risikoeksponeringer med markedsrisiko tif brug i
solvensopgorelsen,

Markedsrisikoen er averordnet styret gennem bestyrelsens markedsrisiko-
politik og de tilhprende retningslinjer, som saetter specifikke rammer pa de
forskellige typer risicl,

Politikkens hovedprincip er, at tab p§ markedsrisici ikke m§ pSvirke Nykre-
dits samlede resultat vaesentligt. Nykredit styrer markedsrisikoen ved hjaelp
af estimereda tab i stressscenarier. Der bruges bdde statistiske og fremad-
skuende stressscenarier til beregning af de estimerede tab.

Retningslinjerne saetter rammer for Nykredits mulighed for at p3tage sig
rente-, aktie-, valuta-, volatilitets-og rdvarerisici. Retningslinjerne giver
mulighed for bl.a. at anvende Anansielle Instrumenter, s3fremt risikoen kan
opgores og styres. Finansielle instrumenter medregnes | rammen for det
underliggende akbv.

Overholdelsen af de | retningslinjerne angivie rammer avervdges p3 daglig
basis og foregdr uathaenaigt af de disponerende enheder, Eventuelle over-
skrideiser rapporteres til Asset/Liability Committee {ALCO), Nykredit Real-
kredits bestyrelse eller ovrige bestyrelser afhaengig af, hvilke rammer der
overskrides,
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Nykredit RealkredIt-koneernen
Renterisiko
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Intern styring af markedsrislcl

Nykredits interne opgerelse, styring og rapportering af markedsrisiko sker
ved at kombinere statistiske modeller, stresstest, nogletal og en ritkke
subjektive vurderinger.

De traditionelle risikom8l som rente-, aktie-, valutakurs- og volatilitetsrisiko
udgor felsomhedstest. Her beregnes, hvor meget veerdien af portefoljen
pivirkes, hvis markedsvilkdrene zndrer sig. Det kan eksempelvis vaere
stigende/faldende renter, aktiekurser eller volatiliteter. Der regnes kun pa
én risikotype ad gangen. De traditionelle risikomal siger ikke noget om,
hvor sandsynligt det er, at den pigasldende begivenhed vil indtreeffe i
praksis, men derimod hvor meget den vil plvirke veerdien af portefoljen.

VaR-modeller bruges til at beregne, hvor meget vaerdien af portefaljen
maksimalt vi' faide over en given periode og med en given sandsynlighed.
Disse modeller indregner effekten af og sandsynligheden for, at flere risic
indtraeder samtidigt.

Renterisiko

Renterisiko er risikoen for tab som falge af renteandringer, 0g Nykredits
renterisiko opgeres som den ndring i markedsvaardien, der fordrsages af
en generel rantestigning p3 1 procentpoint p3 obligationer og andre finan-
sielle Instrumenter.

Nettorenterisikoen var pé 342 mio. kr, witimo 2016, Risikoen medforer, at
koncernen ved en generel rentestigning p8 1% vit tabe 342 mio. kr. For-
delt pa valuta er renterisiko sterst | DKK.

Rentespaendsrisiko

Risikoen for udvidelse af rentespaendet mellem realkreditobligationer 0g
swaprenter betegnes rentespandsrisikgen, sem pé koncernens beholdning
af realkreditobligationer var 2,9 mia, kr. ultimo 2016, Rentespaendsrisikoen
pd beholdningen af kreditabligationer udgjorde 127 mic. kr. og p8 udstedt
sikret og us kret seniorgaeld udgjorde den ca. 350 mio. kr. ved udgangen af
2016.

Det betyder, at koncernen vil tabe 2,9 mia. kr. pS sin investering i realkre-
ditobligatianer og covered bonds, hvis rentespandet mellem disse cg
swapkurven udvides med 1 procentpoint.

Rentespandsrisikoen er samlet set en betydelig risiko i Nykredit, da Nykre-
dit holder store beholdninger af realkreditobligationer. Nykredit har reduce-
ret denne risiko lidt | labet af 2016 pga. usikkerheder pd markedet i forbin-
delse med bl.a. Brexit og det amerikanske praesidentvalg.

Aktierisiko

Akbierisiko er risikaen for tab som folge af andringer | matkedsvaerdien.,
Nykredits samlede markedsvaerdi pd aktiebeholdningen var 4,7 mia. kr.
ultima 2016. Et fald | aktiekurserne p§ 10 % ville sledes medfore et tab pd
470 mio. kr.

Den samlede aktierisiko er opgjort i s&vel handels- som anlaegsbeholdning,

hvor anlzegsheholdningen indeholder betydelige positioner i strategiske
aktier.
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Valutahursrisiko

Valutakursrisikoen miles ved gevinst/tab | en given valuta som folge af en
styrkelse af DKK p§ 10%. Valutakursrisiko er sledes risikaen for tab som
folge af zendringer | valutakurserne.

Nykredit valutaafdakker sine Investeringer, men har dog mindre taktiske
positioner i valuta for at opnd an gevinst, Derfor har der kun veerel mindre
valutapositioner | andre valutaer end EUR | 2016,

Samlet set er denne risiko begraenset i Nykredit.

Volatilitetsrisiko

Volatilitet er storrelsen af heveegelserne | prisen pd et aktiv - fx bevagel-
sen | en obligationskurs, Markedsvaerdien af optioner og finansielle instru-
menter med et optionselement, fx konverterbare realkreditobligatianer,
afhzenger bl.a. af den forventede markedsvolatilitet.

Volatilitetsrisiko er risikoen for tab som folge af, at markedets forventnin-
ger til fremtidig volatilitet aendrer sig.

Volatilitetsrisiko miles som @ndringen | markedsvaerdien som folge af en
stigning i volatiliteten p§ 1 procentpoint, hvor en foraget volatilitet indebas-
rer et tab for Nykredit.

Risikoen opgores for alle finansielle instrumenter med et optionselement og
styres Iobende ved hjzelp af rammer.

Risikoen er begraenset og stammer primzert fra beholdningen af danske
konverterbare realkreditobligationer, men ligeledes fra pvrige rente- og
aktiederivater,

VaR til intern styring

1 den daglige interne styring er VaR-modellen integreret | Nykredits fonds-
systemer, og VaR beregnes og rapporteres p§ daglig basis i forhold til
udstukne rammer. Der er fastsat rammer for storrelsen af VaR pd koncern-
og selskabsniveau samt for organisatoriske enheder,

VaR-modellen benytter et sikkerhedsniveau pd 99%, og en tidshorisont pd
1 dag. VaR-modellen omfatter til dette form3! alle Nykredits vaesentlige
markedsrisikorelaterede beholdninger,

Nykredits interne VaR udgjorde 7 mio, kr. ultimo 2016. Ifelge VaR til
intern styring vil Nykredit s3ledes med 99% sandsynlighed p3 1 dag mak-
simalt tabe 79 mio. kr. som falge aF markedsbevaegelser.

Nykredit Realkredit koncernen
Risikoeksponeringer for markedsrisiko

S&vel positioner | handelsbeholdningen som | anlaegsbeholdningen indglr
beregningen af VaR til intern styring, hvllket adskiller sig fra VaR opgorel-
sen til risikoeksponeringer.

Risikoeksponeringer med markedsrisic]

Nykredit Realkredit A/S og Nykredit Bank A/S har Finanstilsynets godken-
delse til at anvende en VaR-model ved opgorelse af risikoeksponeringerne
med markedsrisika. Ved opgorelsen af risikoeksponertngerne anvendes
modellen alene pd handelsbeholdningen og indehaldar s8ledes lkke positio-
ner | anlagsbehaldningen som eksempelvis strategiske aktier. Dog er
rente- og vatutarisiko | anlazgsbeholdningen for Nykredlt Bank A/S inkluda-
ret | opgarelsen af VaR,

Sikkerhedsnlveauet } VaR-modellen er 99%, og tidshorisonten til brug ved
opgorelsen af de lovpligtige risikoeksponeringer er pd 10 dage. Der foreta-
ges en daglig kontrol af modellens resultater mod de faktisk realiserede
afkast p3 Investeringsportefoljerne, som skal sikre, at modellens resulgater
iobende er robuste og korrekte.

VaR-modellen er baseret pd historiske erfaringer med udviklingen p3 de
finansietle markeder. For at tage hejde for at de aktuelle farhold p8 de
finansielle markeder ikke altid svarer til de historiske forhald {fx under en
finansiel krise), tillegges risikoeksponeringerne fra den almindelige VaR-
beregnlng et stresset VaR.

Det stressede VaR beregnes ved hjzlp af VaR-modellen pd den aktuelle
beheldning, men med vaolatiliteter og korrelationer fra en sarligt stresset
periode.

Nykredits samlede risikoekspaneringer fra VaR udgjorde 14,6 mia, kr.
ultimo 2016, hvoraf stresset VaR udgjorde 11,9 mia. kr. De samlede risiko-
eksponeringer for markedsrisiko udgjorde 25,4 mia, kr. ultimo 2016.

Risikoekspo-
Specifik Generel Risikoekspo- neringer | alt
2016 risika risiko neringer J alt 2015
Mio. kr.
Interne modeller (VaR):
Value-at-Risk (99%, 10 dage) . 2.780 2,780 4.562
Stressed Value-at-Risk (99%, 10 dage) - 11.851 11.851 11.802
Standardmetoden:
Galdsinstrumenter 7.536 . 7.536 8.687
Aktier 2.766 - 2.766 2.206
Kollektive investeringsordninger 419 - 419 701
Afviklingsristko 85
Markedsrisiko | alt 10.721 14.631 25.437 27.958
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Likviditetsrisici

Realkreditselskabernes balance er struktureret pd en mide, som sikrer en
hoj likviditet, da kunderne indbetaler terminsindbetalinger for etler senest

samlidlg med, at Nykredit skal udbetale midlerne til abligationsejerne, Det
er overordnet positivt for Nykredits likviditet.

Hertil kommer, at funding af realkreditudldn sker med obligationer, som
matcher 13nets lobetid, eller obligationer, som skal refinansieres én eller
flere gange i I3nets lobetid. 1 tilfaelde af udidn med refinansiering er ud-
\insaftalerne konstrueret sSledes, at Nykredit er friholdt for renterisiko pd
fundingen,

Likviditetsbeholdningen sikrer, at Nykredit har en stor buffer til at daekke
likviditetshevasgelser drevet af kundeflows, restancer pd udidnet, lobende
omkostninger og forfald af kapitalmarkedsfinansiering. Likviditetsbehald-
ningen sikrer samtidig koncernens overholdelse af lovgivningens likviditets-
krav, herunder realkreditlovens krav om supplerende sikkerhedsstillelse for
faldende ejendomspriser ved udstedelse af SDO0'er, likviditetskravet | lov
om finansiel virksomhed samt krav fra ratingbureauer om at opretholde de
eksisterende hoje ratings.

Bestyrelsen har fastsat krav til Nykredits likviditetsgranser i bide forven-
tede og | stressede scenarier med en behorig tidshorisont. ALCO-komitéen
overviger den iobende udvikling af likviditeten for koncernens selskaber.
Den daglige styring af likviditetsrisici foretages i de enkelte koncernselska-
ber.

Bestyrelsen har behandlet og godkendt lkviditetsnodplaner for fremskaffel-
se af likviditet, til at imodeg3 situationer s3som en likviditetskrise eller
situationer, hvor Nykredit lkke er | stand til at overholde likviditetspalitik-
ken og bestyrelsens retningslinjer. Likviditetsnadplanen tiltraades af ALCO,
der ligeledes bestutter om nodptanen skal ivaerksaettes.

Likviditetsnodplanen behandles og godkendes af bestyrelsen mindst én
gang &riigt.

Med udgangspunkt | likviditetspolitikken, som er fastsat af bestyrelsen, har
direktionen udstukket operationelle rammer for likviditetsstyringen.

Likviditetsstyringen kan opdeles i:

w  den korte dag-til-dag (intradag) styring, der sikrer, at Nykredit opfyl-
der sine betalings- og afviklingsforpligtelser rettidigt under béde nor-
male pg uventede omstandigheder

»  likviditetsstyring p3 kort og mellemlang sigt, der sikrer, at Nykredit
rider over en likviditet, s& finansielle forpligtelser og lovkrav overhol-
des | minimum & mineder i en raekke stressscenarier

= likviditetsstyring p3 lang sigt, der sikrer, at Nykredit rdder over en
likviditet, s3 finansielle forpligtetser og lovkrav overhoides i minimum
12 méneder i et forventet scenarie

Endvidere er der fastsat rammer for anvendelse og spredning af fundingkil-
der samt gearing, der sikrer opretholdelse af konkurrencedygtig funding og
begraenser gearingen.

Bestyrelseme i Nykredit Realkredit A/S, Totalkredit A/S og Nykredit Bank
A/S modtager rligt en rapport vedrerende Internal Liquidity Adeguacy
Assessment Processes (ILAAP), som beskriver selskabernes likviditetsposi-
tion og likviditetsstyring samt fundingprofil.

Nykredits likviditetsbehaldning er hovedsageligt placeret | likvide danske og
eurapaeiske stats- og realkreditobligatianer (covered bonds). Disse papirer
%an beldnes i et likvidt repomarked mellem banker samt | Nationalbanken
eller i andre europzeiske centralbanker og kan derfor umiddelbart veksles til
likviditet. Hertil kommer en mindre beholdning af pengemarkedsindskud,
aktier og kreditobligationer.
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il at vurdere Nykredits korte likviditetsbelav anvendes Liquidity Coverage
ratio (LCR). LCR opger forholdet imellem likvide aktiver og netto udgdende
pengestrpmms over en periode pé 20 dage.

Nykredit Realkredit-koncernen havde ultimo 2016 en LCR-procent pd
321%, For de samlede realkreditseiskaber var LCR p3 1052%, mens LCR
for Nykredit Bank var p& 153%. Ved udgangen af 2016 udgjorde Nykredit
Realkredit-kencernens LCR-overdaekning af likvide aktiver 75 mia. kr.

S&P har et langt og et kort iikviditetsm3). Det lange ml, Stable Funding
Ratio {SFR), udtrykker forholdet imellem udl3n og stabil funding ud over 1
%r. Det korte m&l, Broad Liquid Assets/Shart-Term Whalesale Funding
(BLAST), udirykker forholdet imellem likvide aktiver ag kartsigtet funding
under 1 &r.

SFR er sammenligneligt med bide nuvaerende og kommende lovkrav:

»  funding ratio ifelge pengeinstitutternes nuvarende Tilsynsdiamant

" begraensning af 18n med kort funding ifolge realkreditinstitutternes
Tilsynsdiamant

a  Net Stable Funding Ratio {NSFR)

Ved udgangen af 2016 var Nykredits SFR p3 89%, S&P har meldt ud, at de
anser SFR p§ 100% som et neutralt niveau. Den fortsatte reduktion af én
med korte refinansieringsintervalier vil forbedre dette nagletal.

BLAST er sammentigneligt med LCR og det kammende likviditetspejlemaer-
ke i pengeinstitutternes Tilsynsdiamant. Ultime 2016 udgjorde Nykredits
BLAST 0,59,

Operationele risici

Operationel risika er risikoen for tab som falge af uhensigtsmaessige eller
mangelfulde nterne procedurer, menneskelige fejt og handlinger, system-
maessige fejl eller eksterne begivenheder. Under omridet far operationel
risiko horer ogsd 1T-risici, juridiske risici, compliance-risici og modelrisiko.

1 Nykredit-koncernen arbejdes der kontinuerligt med at skabe en rislkokul-
tur, hvor bevidstheden om operationelle risici er en naturlig del af hverda-
gen. Méisztningen er at understatte og udvikle en organisation, hvor
begraensning og héndtering af operationelle risici er en integreret del af
sivel den daglige forretning som den langsigtede planlaegning. De operati-
onelle risici skal til stadighed begraenses under hensyntagen til de omkost-
ninger, som er forbundet dermed.

De operaticnelle risicis natur og karakteristika betyder, at risikoen bedst
begraenses og hindteres via den daglige forretningsforelse. Ansvaret for
den daglige styring af operationelle risici er sdledes placeret decentralt |
organisationen - hos de enkelte farretningsomrader, Fra centralt hold
koardineres Indsatsen, s& der sikres sammenhaing, konsistens og optime-
ring pd tvaers af koncernen.

Som et led | styringen af de operationelle risici foregdr der en systematisk
registrering, kategorisering og rapportering af operationelle haendelser.
Dette sker for at skabe overblik over kilder til tab og for at 3 et erfarings-
grundlag, som heie organisationen kan drage nytte af.

Ud over registrering af operationelle handelser pgdr der | Nykredit et
lobende arbejde med at identificere vaesentlige operationelle risici, Kort-
leegningen giver et vaerdifuldt billede af Nykredits szerligt risikofyldte pro-
cesser og systemer og er dermed et godt udgangspunkt som styringsvaerk-
tej. De identificerede operationelle risici ligger desuden til grund for Nykre-
dit-koncernens overordnede risikoappetit i forhold til operatlonel ristko.
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Nykredit har outscurcet driften af IT-systemer, og der er etableret passen-
de processer for opfolgning og rapportering fra leverandorer. Omridet for
it-sikkerhed er desuden under konstant overvigning, og Nykredit er en
aktiv deltager i et omfattende dansk og internationalt samarbejde omkring
it-sikkerhed via Finansridet. Der er udarbejdet it-sikkerhedspolitik, bered-
skabsplaner og forretningsnodplaner,

Rislkoeksponeringer med operationelle risicl

Nykredits kagitalkrav for operationel risiko opgores efter basisindika-
tormetaden. Det betyder, at kapitalkravet opgores som 15% af de seneste
tre 3rs gennemsnitlige bruttoindtjening, Risikoeksponeringen for operatio-
nel risike udgjorde 19,6 mia. kr. i hele 2016,
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Mio. kr.

Nykred't Realkredit-koncernen
2016 2015

46, RISIKOSTYRING, FORTSAT
Kreditrisiko
Kancernens maksimale krediteksponering er sammensat af udvalgte balanceforte og lkke-balanceforte poster.
sSamlet krediteksponering
palancefprie poster
Anfordringstilgodehavender hos centralbanker 1.974 2.992
Tilgodehavender hes kreditinstitutter og centralbanker 32.742 20.158
tdlin og andre tilgodehavender tif dagsvardi 1.155.155 1.158.926
Udiin og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris 55.361 47.036
Obligationer til dagsveerdi 111.681 106.200
Andre aktiver 36.664 41,165
Ikke-balanceforte poster
Eventualfarpligtelser 6.694 6.942
Uigenkaldelige kredittilsagn 5.130 5.299
1alt 1.405.701  1.388.718

Modtagne slkkerheder

Nykredit Realkredit-koncernen reducerer risikoen pd de enkelte forretninger ved at ind

fremgdr restgeaeldens risikomaessige placering | forhold tif estimerede ejendomsvaerdier af side 131, mens ne

o3 tabsgarantier og modtage pant i fysiske aktiver. For realkreditudiin
denstiende opgprelse viser bankudI&n ferdelt pd

usikret udidn samt udi&n slkret ved hel eller delvis pant eller anden sikkerhedsstillelse.

2016 2015

gankuddn Offantlige Privat Erhverv 1alt Offentl g# Privat Erhverv Tat
Usikret udlén 10 6.013 27.325 33.348 19 6.016 22.755 28.790
Udidn sikret ved pant eller anden sikker-

hedsstillelse:

Fuldt sikret 411 2.697 35.778 38.886 196 2.468 44.604 47.268
Delvist sikret 25 4,108 11.264 15.397 25 ) 3.721 9.262 13.008
Udlan fer nedskrivninger i alt 446 12.818 74.367 87.631 240. 12.205 76.621 89.066

Tilsynsdlamanten for pengelnstitutter
Finanstilsynet har opstillet fem centrale milepunkter, tilsynsdiamanten, der indikerer,
ligger pr. 31. december 2016 under Finanstilsynets graensevardier.

Griense-
M3lepunkt i tiisynsdiamanten vardier
Ud3nsvaekst <20%
Store engagementer <125%
Ejendomseksponering <258
Fundlngratio <1,00
Likviditetsaverdaekning »50%
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hvornr et pengeinstitut opererer med en forhojet risiko. Nykredit Bank

Nykredit
Bank

17,9%
0,0%
12,6%
0,6%
265%
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Min, kr.

Nykredit Realkredit-koncernen

46, RISIKOSTYRING, FORTSAT

Realkreditudidn fordelt p4 ejendomskategorier og ratingklasser

Ratingen viser kundens betalingsevne, men ikke sandsynligheden for tab. For realkreditudlin er der typisk betydely sikkerhed bag Enene, der

reducerer eller minimerer risikoen for tab - uanset kundens rating,

2016

Prlvat Industriog Kontor og Alment
Ratingklasse Ejerbolig udlejning handvaerk forretning Landbrug byggeri Bvrige Ialt
10 51.959 10.420 1.667 9.512 2,071 3.345 118 79.092
9 83.365 7971 9,973 13.152 6.211 5.406 3.078 129,155
8 162.561 12.986 2.927 23.078 B.804 29.159 5.820 245,335
7 143.328 24.027 3.284 22.901 11.078 22.898 4,981 232.497
6 95.422 24,283 1.031 18.870 14.602 3.219 1.219 158.645
5 42. 746 12.456 475 6.743 11,308 373 475 74.576
4 32.238 9.579 218 3.146 11,765 268 268 57.481
3 18,115 6.079 492 5.140 6.707 251 04 36.6888
2 23.020 835 258 755 8.281 27 a3 33.220
1 18.661 802 77 602 1.752 26 38 21.959
0 4.055 1.299 152 2,329 5.112 188 78 13.213
_Misligheldte engagementer i 2 E.ZBB__ i 7.153 531 ) 3398 N 5.285 254 164 25.074
Ialt ' 683759  117.892 21.082  109.625 92.976 65.415 16.386  1.107.135
2015
Privat Industri og Kontor og Alment

Ratingkiasse Ejerbolig udlejning hdndvaerk forretning Landbrug bygger) Purige lahk
10 48,302 B.122 2.690 7.065 1.908 2.201 130 70.418
L) 78.614 12.032 10.551 17.047 5.067 4.944 2.831 131.086
-] 158,742 18,955 3.254 21.422 9,922 30,080 6,379 248,755
7 144,390 24.717 2.832 27.579 12.951 21.518 5.095 239.082
6 101,790 21.579 1.331 15.141 16,139 3.309 1,152 160.441
5 44,532 12,175 570 6,331 16.176 565 750 81.098
4 32,354 6.636 364 4.107 7.310 306 130 51.207
3 18.037 7.851 436 4773 11,988 2597 531 43,952
2 20,979 410 40 n 320 19 24 22,122
1 21,051 1.476 96 960 2.132 170 73 25,959
0 4,653 1.810 159 2.539 5.317 144 110 14,732
Misligholdte engagementer 6.957 B.243 677 3.801 5.208 418 170 25.474
I alt 680.402 124.046 22.999 111.094 94.438 63.971 17.374 1.114.324

Kencernens realkreditudtin er opgjort til nominel veerd). Realkreditudidnet er fordelt
for misligholdelse. Ratingkiasserne gir fra 0-10, hvor 10 er den bedste rating.

Misligholdte engagementer: Omfatter kunder, hvorp3 der er foretaget individuel nedskriviing. Hertil kommer kunder med restance aver 75 dage,

behov for individuel nedskrivning.

Ratlngklasse 0-2: Ratingklasse 0 omfatter kunder med 01V, men uden behov far individuet nedskrivring. Ratingkiasse 1-2 omfatter

bonitet fx som felge af usikkerhed om fremtidige Indtzegter, ringe regnskabstal samt sirbar pkonomi.
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46, RISIKOSTYRING, FORTSAT
Bankudian fordelt pA brancher og ratingklasser
Rating viser kundens betalingsevne, men ikke sandsynligheden for tab.
2016
Fremstill.-,
bygge- o9 Kredit- og Ejendoms- Transpart, Andre
anlegs- flnansierings- admin. og handel og erhverv og
Ratingklasse virksomhed virksomhed handel mv. hotel offentlige Private Ialt
10 1.498 552 570 205 1.928 1.428 6.181
9 1.075 944 1.109 168 435 961 4.691
8 561 1.101 1.502 1.552 2177 1.358 B8.251
7 3.149 260 1.921 1.478 2.645 1.489 10.942
6 1.043 814 1.889 491 1.429 1.440 7.106
5 247 173 545 438 621 1.825 3.849
4 293 127 651 139 668 1.950 3.829
3 2087 172 582 1.217 2.465 BAG 7.378
2 349 14 32 28 163 407 992
i 14 10 64 50 75 244 457
0 57 34 34 25 S0 62 262
Misligholdte engagementer : 557 180 1.407 306 434 717 3.601
_I alt ; - 3 10.938. 4,382 § 10.306 6.096 13.092 12727 57.541
pankudian fordelt p4 brancher og ratingklasser
2015
Fremstiil.-,
bygge- 0g Kredit- og Ejendoms- Transport, Andre
anlaegs- finansierlngs- admin. og handel og erhverv og
Ratingkiasse virksomhed virksomhed handel mv. hotel offentlige Private 1alt
10 1.512 408 222 87 455 1.306 3.990
9 57 1,504 340 129 788 956 3.775
8 487 478 2.229 839 1.283 1.127 6.443
7 1.132 415 1.771 1.877 998 1.075 7.268
6 952 531 1.564 568 813 1176 5.603
5 173 112 632 228 700 1.921 3.766
4 576 145 569 237 1.054 2.167 4.748
3 1.760 755 557 1.216 2.638 967 7.893
2 31 9 27 32 96 484 678
1 21 49 256 51 94 312 784
1} 43 36 118 37 &7 84 386
Misligholdte engagementer 665 308 1,731 347 524 690 4.265
Ialt 7.409 4.750 10.017 5.648 9.509 12,265 49.599

Ratingklasserne omfatter Nykredit Bank A/S' udidn og tiigodehavender til amortiseret kostpris opgjort for nedskrivninger,

Bankudiin er fordelt p$ ratingklasser, der afspefler den enkelte kundes rating defineret som sandsynligheden for misligholdelse. Ratingklasserne gér fra 0-10,

bedste rating.

fundet behov for Individuel nedskrivnlng.

hvor 10 er den

Misligholdte engagementer: Omfatter %under, hvorpd der er forgtaget individuel nedskrvning. Hertil kommer kunder, der har modtager 3. rykkerbrev, hvorpd der ikke er

Ratingklasse 0-2: Ratingkdasse O omfatter kunder med OIV, men uden behov for individuel nedskrivning. Ratingklasse 1-2 omfatter kunder uden QIV, men med en svag

bonitet fx som felge af usikkerhed om fremtidige Indtaegter, ringe regn
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47. REGNSKABSM/ESSIG SIKRING
Der er foretaget lobende afdaekning af renterlsikoen p3
fastforrentede aktiver og farpligtelser,
Folgende er omfattet af sikeingen:
Nykredit Realkredit A/S Nykredit Realkredit-koneernen
Regnskabs- Regnskabs-
Nominel/ Regnskabs- massig Nomlinel/ Regnskabs- maessig
amortiseret maesslg vaer- dagsveerdi- amortiserat massig vaer- dagsvard|-
2016 vaerd| di regulering vaerdi dl regulering
Aktiver
Udt&n - - . 912 928 -16
Forpligtelser
Indidn og anden gald - - 2.455 2.646 -191
Udstedte obligationer 11,151 11.126 25 13.478 13.562 -84
Efterstillede kapitalindskud 10.737 11.078 -341 10.737 11.078 ~341
Afledte finanslelle instrumenter
Renteswaps, udi@n samt indi§n og anden geeld (netto) - - . 4.110 16 16
Renteswaps, udstedte obligationer 11.151 1 1 13.635 12 12
Renteswaps, efterstillede kapitalindskud 10.780 341 341 10.780 341 341
Kreditderivater, indidn og anden gaeld - - - 153 11 11
Aktiederivater, indl3n og anden gaeld - - . 899 145 146
Arets gevinst/tab pd sikringsinstrumenter -1 106
ARrets gevinst/tab pf de sikrede poster 1 -87
Nettogevinst/-tab - 19
2015
Aktiver
Udién = = E 1.918 1.929 11
Forpligtelser
Indidn og anden gald - - - 3.301 3.413 -112
Udstedte abligationer 3.727 3.789 62 7.548 7.705 =157
Efterstillede kapitalindskud 10.762 10.907 -145 10.762 10.907 =145
Afledte finansielle Instrumenter
Renteswaps, udi3n samt indiin og anden gzeld {natta) - - - 2.095 -10 =10
Renteswaps, udstedte obligationer 3.731 62 62 7.655 157 157
Renteswaps, efterstillede kapltalindskud 10,821 140 140 10.821 140 1
Kreditderivater, ind!&n og anden gaeld - - - 143 -3 -3
Aktiederivater, indI8n og anden gzeld - - . 1.647 104 104
Arets gevinst/tab pd sikringsinstrumenter 1 -164
Arets gevinst/tab p$ de sikrede poster -1 159
Nettogevinst/-tab - =5

Markedsrislko er rislkoen for tab af markedsvaerd| som folge af bevaegelser pd de finanslelle markeder {rente~, valuta- og aktierisicl m.m.).

Nykredit-koncernen foretager lobende afdekning af renterisikoen pd fastforrentede aktiver og forpligtelser, bi.a. ved anvendelse af afledte finansielle instrumenter. Herved
styres niveauet for koncernens samlede rentefplsomhed under hensyntagen til den forventede renteudvikling.

Afdakningen sker blandt andet ved at definere en portefolje af udidn, indl&n og anden gzld med et ensartet rislkoniveau (i visse tilfaelde som nettoportefoljer), som herefter
afdzkkes med afledte finansielle Instrumenter.

Ifelge regnskabsbesternmelsen skal udi$n og indlfn som udgangspunkt miles til amortiseret kostpris, mens afiedte finansietle Instrumenter méles til dagsvaerdl. For at opnd

en regnskabsmzessig symmetri mellem de afdaekkede og de afdxkkende forretninger tillades regnskabsmaessig regulering af de fnanslelle aktiver og forpligtelser, der indg&r
I en effektlv regnskabsmaessig sikring. Dagsvaerdireguleringen vedrorer alene den s\krede del {renterislkoen).
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2015 2016 2016 2015
48. VALUTAEKSPONERING

Valutafordeling pa hovedvalutaer; netto
5 z UsD 12 10
-0 1 GBP 1 =1
44 1 SEK 4 a5
=2 2 NOK 3 -4
-0 3 CHF 3 -1
0 CAD -0 -0
7 o JPY -0 -7
25 EUR 207 164
g 8 Andr 13 6
21 73 Ialt 242 211
55 72 Valutakursindikator 1 243 226

valutakursindikator 1 opgores som summen af den storste numeriska vadt af aktiver (lang pos tian) eller nettogeeld. Indikator 1 viser den samlede valutarisiko.
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49. OVRIGE OPLYSNINGER

Baglvenheder efter regnskabsperiodens afslutning

I perioden frem til offentiiggorelsen af rsrapporten 2016 er der ikke Indtruffet vasentlige begivenheder, der har indflydetse p8 Nykredit-koncernens pkonami-
ske stilling.

Afstemning af resultat og egenkapital i forhold ti indberetning til finanstilsynet
Nykredit-koncernens regnskab aflegges efter de internationale regnskabsstandarder (IFRS), som er godkendt af EU. Koncernens regnskabspraksis svarer til
bestemmelserne | Finanstilsynets bekendtgorelse om finansielle rapporter for kreditinstitutter og fondsmaeglerselskaber m. fi. med undtagelse af, at Finanstilsy-
nets bekendtgorelse jkke indeholder mulighed for at klassificere finansielle aktiver som "disponible for salg” med dagsvaerdiregulering | "Anden totalindkemst®, 1

Nykredit-koncernens indberetning til Finanstilsynet er "Aktier disponible for salg” klassificeret som aktier malt til dagsvaerdi over resultatopgarelsen.

Forskellen har Ingen effekt p3 egenkapitalen, men kun pd resultatet og anden totalindkomst, som anglvet nedenfor:

Anden totalind-
Resultat komst Egenkapltal

2016 2015 2016 2015 2016 2015

Kencernens opgorelse efter IFRS 5.329 3.191 343 32 70,957 65460
_Va:rdlreg_uleringer af aktier disponible for salg 331 109 -331 ~109 - i
Koncernens opgerelse efter Finanstilsynets regelsaet 5.660 3.300 12 -77 70957 65.460

"Veerdireguleringer af aktier disponible for salg” (strategiske aktier} indeholder dagsvaerdiregulennger, reklassifikationer til resultatopgorelsen af realiserede kursreguieringer
saml skatteeffekten af vardireguleringen,
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50. DEFINITIONER PA NDGLETAL

Npgletal
Egenkapitaiforrentning for skat

Egenkapitalforrentning efter skat

indtiening pr. omkostningskrone

Valutaposition (%)

Udién i forhold til egenkapital {udlinsgearing}

Arats udldnsvakst (%)

Akkumuleret nedskrivningsprocent

Rrets nedskrvningsprocent

Afkastningsgrad

Nogletal vedrarende kapital og solvens
Kapitalprocent (tidigere solvensprocent)

Kernekapitalprocent

Egentlig kernekapitalprocent

Definition
Summen af resultat far skat samt kursregulering af strategiske aktier for skat divideret med
gennemsnitlig egenkapital.

Summen af resultat efter skat samt kursregulering af strategiske aktier efter skat divideret med
gennemsnitlig egenkapital,

Summen af alle indtzegter tilagt kursregulerng af strategiske aktier for skat divideret med sum-
men af alle omkostninger undtagen skat.

valutakursindikator 1 vitimo dret divideret med kernekapital inkl. hybrid kapital efter {radrag
ultimo ret.

Symmen af udldn til dagsveerdi og wdi3n til amortiseret kostpris divideret med egenkapital ultimo
Sret.

UdiSn til nominel veerdi ultima $ret divideret med udidn til nominel vaerdi primo Bret.

Samlede nedskrivninger pd ud'&n og hensaettelser p3 garantier ultimo Zret divideret med summen
af udlén til dagsvaerdi, restancer og udiaeg, udifn til amortiseret kostpris, garantier og nedskriv-
ninger/hensattelser ultimo aret.

Rrets nedskrivninger pd udi3n og hensattelser p& garantier divideret med summen af udl&n il
dagsvaerdi, restancer og udlzeg, udlén til amortiseret kostpris, garantier g nedskrivnin-
ger/henszettelser ultimo ret.

Rrets resultat efter skat divideret med aktiver i alt.

Definition
Kapitalgrundlaget divideret med risikoeksponeringerne.

Kernekapital {Inkl. hybrid kernakapita!) divideret med ristkoeksponeringerne.

Egentlig kernekapital {ekskl. hybrid kernekapitat) divideret med risikoeksponeringerne.

Nogletallene er baseret pé Finanstilsynets definitioner og vejledning.
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2016 2015 2014 2013 2012
51. HOVED- OG NPGLETAL I FEM AR
RESULTATOPGORELSE I SAMMENDRAG
Netto renteindtaegter 4.591 5.m7 4,445 4.415 5.355
Netto gebyrindtasgter mv. 844 901 780 793 B63
Netto rente- og gebyrindtaagter 5.435 5.918 5.229 5.208 6.218
Kursraguleringer 919 -235 359 779 196
Andre driftsindtaegter 1.054 B16 747 734 610
Udgifter til personale og administration 3.185 3.078 3.128 3.296 3.169
Afl- og nedskrivninger p§ immaterietle og materielle aktiver 163 2.134 1.026 835 730
Andre driftsudgifter 231 122 55 103 0
Nedskrivninger pd udidn og tifgodehavender my. 770 586 1,723 1.837 1,057
Resultat af kapitalandele | associerede virksomheder 3.171 3.165 -225 738 719
Resultat for skat 6.260 3.744 177 1.389 _2.786
Skat 599 547 215 58 454
Arets resultat 5.660 3.198 -38 133 2332
BALANCE I SAMMENDRAG ULTIMO 31.12.2016 31.12,2015 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2012
Aktiver
Kassebeholdning og tilgodehavende hos kreditinstitutter og centralban-
ker 35.833 18,561 29.797 25.498 33.991
Realkreditudi3n til dagsvaerd) 524,984 549.618 582.417 597.200 614,848
Funding realkreditudldn - Totalkredit 635,985 593.377 590,579 538,541 520.658
Obligationer og aktier mv. 48,342 59.786 50.814 29.439 41,361
Bvrige aktiver 60.410 61.116 ’ 68.458 77.043 78.361
Aktlver i alt 1.305.554 1.282.458 _1.322.066 1.267.720 1.289.219
Passiver
Gaeld til kreditinstitutter og centralbanker 18.054 12.724 22.811 12.668 48.597
Udstedte obligationer 1.181,335 1.169.616 1.204.487 1.160.447 1,145.585
Efterstillede kapitalindskud 11.078 10.907 11.350 10.734 11.035
@vrige passiver 24,133 18,750 24,767 25,155 26.446
Egenkapital - 70,954 65460 58.650 58.716 57.556
Passiver | alt B 1.305.554  1.282.458 1.322.066  1.267.720  1.289.219
IKKE-BALANCEFORTE POSTER
Andre forpligtende aftaler 1,537 1.197 1.121 1.208 1.620
NOGLETAL?
Kapitalprocent 20,7 20,1 12,2 17,0 16,4
Kernekapitalprocent 18,0 17,3 16,2 17,0 16,4
Egenkapitalfarrentning far skat, % 9,2 6,0 0,3 24 4,9
Egenkapitalforrentning efter skat, % 8,3 5.2 =0,1 2,3 4,1
Indtjening pr. omkostningskrone 2,45 1,63 1,03 1,23 1,56
Valutaposition, % o1 0,1 0,2 1,3 0,6
UdI&n i forhald til egenkapital {udl8nsgear ng) 74 8,4 9,9 10,2 10,7
Arets udiBnsvaekst, % 5,2 -4,7 -3,0 -1,9 0,7
Akkumuleret nedskrivningsprocent 0,87 0,78 0,73 0,53 0,33
Arets nedskrivningspracent 0,15 0,11 0,29 0,31 0,17
Afkastningsgrad 0,43 0,25 0,00 0,11 0,18
! Negletallene er baseret pd Finanstilsyhets definitioner og vejledning, Definitionerne fremg3r af note 504 Brsrapporten for 2016,
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2016 2015 2014 2013 2012

51. HOVED- OG NOGLETAL I FEM AR, FORTSAT
RESULTATOPGORELSE I SAMMENDRAG
Netto renteindtazgter 11,470 11.877 11.353 10.325 10.838
Netto gebyrindtaegter mv. -188 -94 133 15 321
MNetto renta- og gebyrindtagter 11.281 11.783 11.486 10.340 11.15%
Kursreguleringer 775 652 -3.557 150 -547
Andre driftsindtaegter 589 194 185 210 230
Udgifter til personale og administration 4.796 4,658 4,715 5.004 4,799
Al- og nedskrivhinger pd immaterielle og materielle aktiver 185 2.185 1.087 896 766
Andre driftsudgifter 285 188 154 225 30
Nedskrivninger p udl8n og tilgodehavender mv. 680 920 2.35% 2.764 2,149
Resultat af kapitalandele i associerede 09 tilknyttede virksomheder 8 8 6 103 47
Resultat for skat 6.708 4,685 -186 1.914 3.144
Skat 1.378 1.494 a0 240 575
Arets resultat 5.329 3.191 -276 1674 2.569
Veerdiregulering og reklassifikation af strategiske aktier over
egenkapitalen 331 7 238 -343 -237
BALANCE @ SAMMENDRAG ULTIMO 31.12.20156 31.12.2015 31.12.2014 31.12.2013 31.12,2012
Aktiver
Kassebeholdning og tilgudehavende hos kreditinstitutter og centralban
ker 34,829 23.253 42.288 35.758 60.174
Realkreditudidn til dagsveerdi 1.124.693 1,119,101 1.137.099 1.136.644 1,136,445
Bankudi3n, eksklusive reverseudldn 55.003 46.747 50,494 46,963 49.728
Obligationer og aktier mv. 116.555 110.2594 131.383 52,961 82,413
Dvrige aktiver 69,525 84.394 96.037 105.087 104.645
Aktiver i alt 1.400.606 1.383.789 1.457.301 1.417.414 1.433.405
Passlver
Geeld tit kreditinstitutter og centralbanker 21.681 30.226 44.863 44.393 67.539
Indidn og anden gaeld 65,415 62,599 65.232 65,172 54.509
Udstedte obligationer til dagsvaerdi 1.152.383 1.137.314 1.167.163 1.130.020 1,103.818
Efterstillede kapitalindskud 11.078 11.006 11,394 10.964 11.281
Bvrlge passiver 79.092 77.184 109,998 108.148 138.701
_Egenkapital 70.957 65.460 58.650 58.716 57.556
Passlver i alt 1.400.606 1.383.78%9 1.457.301 1.417.414 1.433.405
IKKE-BALANCEFBRTE POSTER
Eventualforpligtelser 6.694 6.942 7.546 6.311 4.806
Andre forpligtende aftaler 6.934 6.637 5.843 7.925 9.213
NOGLETAL?
Kapitalprocent 23,0 239 18,2 18,9 19,1
Kernekapitalprocent 19,9 20,5 17,2 18,9 19,1
Egenkapitalforrentning for skat, % 10,3 7.6 0,1 2,8 5.3
Egenkapitalforrentning efter skat, % 8,3 5,2 -0,1 2,3 4,1
Indtjening pr. omkostningskrone 2,13 1,59 1,01 1,18 1,38
Valutaposition, % 0,3 04 0,4 1,6 0,6
UdI&n i forhold til egenkapital {udi8nsgearing) 17,1 18,4 20,9 21,1 21,2
Brets udi@nsvakst, % -0,7 0,2 -2,1 2,5 4,2
Akkumuleret nedskrivhingsprocent 0,68 [+ Iy} 0,74 0,67 Q,57
Rrets nedskrivningspracent 0,06 0,08 0,19 0,22 0,17
Afkastningsgrad 0,38 0,23 -0,02 0,12 0,18

1 Npgletaliene er baseret pd Finanstilsynets definitloner og vefiedning. Definitionerne fremgdr af note 501 Srsrapporten for 2016,

146/156

Ersrapport 2016 - Nykredit Realkredit-koncernen



Mio. kr.
Nykredit Realkredit-koncernen
52. KONCERNOVERSIGT
O 0 "} "} n n N
] -l P - [l i -
iR & .8 § & .8 3
* 1% 5 -n_ [ g -t -n - o
23 8 gz 5 8 gx §
E § [-3 e g [-%
E - _Q n _g "
£w g go 8 .E £ b
o . f
e ] g & - i) b}
Navn og hjemsted
Nykredit Realkredit A/S {moderselskab), Kebenhayn, a) 5.660 70.954 2.674 3.198  65.460 2.826
Totalkredit A/S, Kobenhavn, a) 100 2.048  20.661 132 L500 18613 120
Nykredit Bank A/S, Kobenhavn, b} 100 627 16744 641 1.542  16.117 606
Nykredit Portefolie Administration AfS, Kobenhavn, g) 100 106 588 108 85 482 107
Nykredit Leasing A/S, Gladsaxe, e} 100 71 593 51 66 522 48
Nykredit Maegler A/S, Kobenhawn, c) 100 64 138 40 45 144 48
Nykredit Ejendemme A/S, Kobenhawn, d) 100 543 1.055 2 47 510 2
Ejendomsselskabet Kalvebod A/S, Kobenhavn, h) 100 24 234 - 24 209
Kalvebod Ejendomme i A/S, Kobenhawn, d) 100 -0 118 12 118
Kalvebod Ejendomme II A/S, Kobenhawvn, d) 100 24 112 - 12 87
Nykredit Adm. V A/S, Kebenhavn, f) 100 - 1 4] 1
Balighed A/S, c) 50 -0 3 5 1 7
Koncernoversigten indeholder alene vagsentlige datterselskaber. Regnskabsoplysnin-
ger er anfort, som datterseiskaberne indg&r i koncernregnskabet.
E o
. F 3
oy i i
s = &
€ - )
e ﬁ 8 g5
8 £ 8 § 3¢
< -] [ [ I %
Geografisk fordeling af aktiviteter
Danmark: Navne og aktiviteter fremg3r af koncernoversigten ovenfor 3.641 31.774 6.707 1.378
Folen: Nykredit Realkredit A/S S.A. Oddzial w Pelsce, filial, a) 12 10 1 - -

Sverige: Nykredit Bank A/S, filial, b)*

' Fillalen | Sverige er ophart med sine aktlviteter | januar 2015 og forventes endeligt afviklet inden udgangen af 2017.
2 For virksomheder, der aflaegger regnskab efter lov om finanslel virksomhed, defineres omsztning som renteindtaegter,

taegter,

a) Realkreditvirksomhed

b) Bankvirksomhed

c) Ejendomsmaeglervirksomhed

d) Ejendomsvirksomhed

e) Leasingvirksomhed

f} Uden aktiviteter

9) Investeringsforvaltningsselskab

h) Holdingselskab uden selvstzendig aktivitet

gebyr og provisionsindieegter samt andre driftsind-

Nykredit Realkredit A/S er ejet 100% af Nykredit Holding A/S og konsolideres regnskabsmaessigt med Nykredit Holding A/S, der konsolideres reghskabsmaes-

sigt med Foreningen Nykredit. Regnskab for Foreningen Nykredit 0g Nykredit Holding A/S kan rekvireres hos:

Nykredit Realkredit A/S
Kalvebod Brygge 1-3
1780 Kebenhavn v
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52. KONCERNOVERSIGT, FORTSAT

i
n 1n " " n - " < <+
: 5 n 2 2 3 2 % ® 3 8 2
BN ) ~ ~ s N o N T TN ~ oA
~N - P al Vi Tabk - o
£5 8 8 ¥ 33 g3 sz §53 2 g
ﬁg £ ; KE 2 %ﬁ g8 aLE ; St
] £
g £ 58 2§ 8% 3§ 3 g8
] g g 3 -] 8% 5o £ S Lgw jé 5T
sh: f s g 5 B
@A E % %5 sd @4 z? EER < @A
Navn og hjemsted
Assoclerede virksomheder?
Boligsiden A/S, Kobenhavn, a} 23 - 2 13 1 10 - 2 2 15
Core Property Management A/S, Kabenhavn, c) 20 43 12 30 i 27 2 5 9 23
E-nettet A/S, Kobenhavn, b} 17 151 7 148 2 78 1 13 15 86
1N Data A/S, Silkeborg, b) 50 1.944 6 767 1.126 207 3 104 4 206
JSNA Holding A/S under frivitlig likvidation, Aalborg, ) 33 - 3 ] - 6 1 2 1) 3

1 Indregnes pd baggrund af seneste Srsrapport eller perioderegnskabet pr. 30, septernbar, sifremt Srsrapporten ikke foreligger.
2 Erhvervsinvest K/S er blevet likvideret i 2015.

Nykredit besidder mindre end 20% af aktierne | E-nettet A/S, men har fortsat betydelig indfiydelse over selskabets okonomiske og driftsmaessige forhold, da
Nykredit har en repraesentant i bestyralsen. Aktiebeholdningen er derfor regnskabsmaessigt behandlet som en associeret virksomhed.

a) Ejendomsvirksomhed

b) Datavirksomhed
¢) Investeringsvirksomhed
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Mio, kr,
Nykredit Realkredit-kencernen Rret Rret 4, kvt. 3. kvt. 2. kvt. 1. kvt, 4, kvt.
2016 2015 2016 2016 2016 2016 2015
HOVEDTAL FOR FEM KVARTALER
Basisindt=gter af
Forretningsdrift? 12.159 12,126 3.285 3110 2.932 2,831 2.892
Seniorgeeld og efterstillede kaphalindskud -494 -610 -98 -164 -115 118 =127
Fonds _ ) 45 38 13 12 11 e 10
Indtagter af kerneforretning 11..711 11.554 3.200 2.958 2.828 2.724 2.774
Driftsomkostninger og afskrivninger 5.122 5.005 1.543 1.214 1.200 1.165 1.401
_Realkreditforretningens bidrag ti) .M\.'Ikllngsl"orm_r.r_enl 138 61 34 35 35 s 34 15
Resultat af kerneforretning for nedskrivninger 6451 6.488 1.624 1.709 1.593 1.525 1.358
Nedskrivninger pd udidn mv. 680 920 295 260 176 =51 227
_Resultat af kerneforretnln_g_ - o 5771 5.568 1.329 1.449 1417 1.576 1L.131
Forretningsmeessigt udg8ede derivattyper -763 229 422 66 -510 -741 129
Gevinst mv, vedrorende domicilejendomme 369 - 369 - - = -
Nedskrivning af goodwill og kunderelationer 1.965 - - - - 58
Beholdningsind:jenlgg ) B ] 1.331 853 218 580 473 61 37
Resultatforskat - 6708 4685 2338 2005 1380 89 1574
Skat_.=c= . ) B ) 1379 1484 471 a3 R
Arets resultat B 5329 3.191 1.866 1.660 1.008 705 1.200
BALANCE I SAMMENDRAG 31.12.2016  31,12.2015 31.12.2016 30.09.2016 30.06.2016 31.03.2016 31.12.2015
Aktiver
Kassebeholdning og tilgodehavender hos kreditinstitut-
ter 0g centralbanker 34.829 23.253 3J4.829 41.685 43.707 28.798 23.253
Realkreditudin ti! dagsvaerdi 1.124.693 1.119.101 1.124.693 1,127.516 1.127.725 1.122.218 1.119.101
BankudI8n, eksklusive reverseudl§n 55.003 46.747 55.003 $3.115 49,554 48.972 46,747
Obligationer og aktier 116.558 110.294 116.555 108.574 106,387 116.892 110.294
Pvrige aktiver - . - P 69.525 84.394 69.525_ o 74.909__ 79.922 83.278 : 84,394
Aktiver i alt o o 1400.606 1.383.789  1.400.606  1405.800  1.407.294 1.400.157  1.383.789
Passlver
Gaeld tl kreditinstitutter og centralbanker 21.681 30.226 21.681 19,362 28,121 44.015 30.226
Indi3n og anden gaeld 65.415 62,509 65.415 64.897 69.547 59.583 62.599
Udstedte abligationer til dagsvaerdi 1.152.383 1.1372.314 1.152.383 1.151.669 1.142.561 1.135.251 1,137.314
Efterstillede kapitalindskud 11.078 11,006 11.078 11.276 11.260 11,240 11.006
Bvrige passiver 79.092 77.184 79.092 89.720 88.778 83.931 77.184
Egenkapital 70.957 65.460 70.957 6B.877 67.017 66.137 65.450
Passlver i alt 1.400.606 1.383.789 1.400.606 1.405.800 1.407.294 1.400.157 1.383.789

' Hovedtal | kvartaleme er ikke reviderede.

2 Forretningsdrift er inklusive vaerdiregulering af renteswaps samt rente af seniorgzeld og efterstillede kapitalindskud.
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De udarbejdede serleregnskaber er optrykt pi foreningsniveau, if. be-

SERIEREGNSKABER

kendtgarelsens § 30, stk. 3.
I henhold til Finanstilsynets bekendtgoreise nr. 872 af 20. november 1995 Fuldstaendige serieregnskaber kan rekvireres ved henvendelse til Nykredit
om serieregnskaber | realkreditinstitutter skal institutterne udarbejde Realkredit A/S.

saerskilte serieregnskaber for serier med seriereservefonde, Jf. § 25, stk. 1§
lov om realkrediti3n og realkreditobligationer mv.

Serieregnskaberne er udarbejdet med udgangspunkt i Nykredit Realkredit
AJS' Srsregnskab for 2016,

Den af bestyrelsen | Nykredit Realkredit A/S vedtagne overskudsfardeling
for 2016 (if. rsrapporten side 45) er indarbejdet 1 serieregnskaberne.
Seriernes beregnede andel af Srets resultat | Nykredit Realkredit A/S, der
er opgjort i henhold til bekendtgorelsen, er henfart til instituttets generelle
reserver.
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Mio. kr.
Nykredit Realkredit A/S
Serieregnskaber | sammendrag p& foreningsniveau og Instituttet | ovrigt
2016 1 2 3 4 8 6 7
KOK FSK LCR HUM EHY SKRF VESD
Resultatopgorelse
UdiBnsindtaegter 0,5 0,5 0,1 0,1 0,2 0,1 0,1
Reanter mv., netto 1,5 0,4 0,3 1,3 0,2 0,3 0,3
Administrationsudgifter -0,6 0,1 0,1 -0,5 -0,1 <0,1 -0,1
Tab og nedskrivninger p udiin 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Skat 0,3 -0,2 -0,1 -0,2 -0,1 0,1 -0,1
Resultat 1,1 0,6 0,2 0,7 0,2 0,2 0,2
Balance
Aktiver
Realkreditudidn my. 146,4 156,6 13,0 12,2 7,5 9,1 10,7
_ﬂvrige aktiver 39,8 14,9 6,8 20,4 9,1 4,9 7,_3
Aktiver | alt 186,2 171,5 19,8 32,6 16,6 14,0 18,0
Passiver
Udstedte obligationer mv. 1576 157.4 14,5 13,8 14,1 11,0 13,2
Bvrige passiver 6,8 7,1 0,7 1,2 0,6 0,5 0,7
Egenkapital 21:8 7,0 4.6 17_,6 1,9 2,5 N 4,1
Passiver | ait 186,2 171,5 19,8 32,6 16,6 14,0 18,0
Til- eller fraforsel af midier {netto) -0,3 1.8 -0,5 0,1 -0,3 -0,4 -0,6
2016 2] 9 10 11 12 sum
HUSM LHYP KHYP JLKR (1-11)
Resultatopgorelse
Udidnsindtaegter 0,0 0,1 0,0 0,0 1,7
Rentaer mv., netto 0,2 0,1 0,1 032 4.9
Administrationsudgifter -0,1 =0,1 0,0 0,1 -1,9
Tab og nedskrivainger pd udi3n 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Skat 0,0 0,0 0,0 0,0 1,1
Resultat 0,1 0,1 0,1 0,1 3,6
Balance
Aktiver
Realkreditudi$n my. 4,2 1,0 1,6 7,3 369,6
Dvrige aktiver 3.5 3,9 2,1 3,9 116,6
Aktiver i alt 7,7 4,9 3,7 11,2 486,2
Passlver
Udstedte obligatianer mv. 4.5 1,4 2,5 8,9 398,9
Bvrige passiver 0,3 0,2 o1 04 18,6
Egenkapital 2,9 33 1,1 1,9 68,7
Passiver i alt 7,7 4,9 3,7 11,2 486,2
Til- eller fraforsel af midler {netto) -0,3 -0,2 -0,2 -0,4
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Mio. kr.
Nykredit Realkredit A/S
Serieregnskaber | sammendrag p& foreningsniveat: og instituttet i ovrigt
2016 13 14 15 16 sum 17 18 SUM
FK IK NYK (13-15) INST  {12,16,17)
Resultatoppprelse
Udlénsindtegter 0,0 0,0 4.121,2 4.121,2 0,0 4.122,9
Renter mv., netto 0,0 0,0 2.289,2 2.289,2 2.432,3 4.726,4
Administrationsudgifter 0,0 0,0 -881,3 -881,3 -936,5 -1.819,7
Tab og nedskrlvninger p# udién 0,0 0,0 -867,2 -867,2 97,3 -769,9
Skat 0,0 0,0 -1.025,6 -1.025,6 4274 -599,3
Resultat 0,0 0,0 3.636,3 3.636,3 2.020,5 5.660,4
Balance
Aktiver
Realkreditud!én mv. 0,6 0,4 525.547,7 525.548,7 29 525,921,2
Pvrige aktiver 0,5 0,3 808.687,5 808.688,3 33.207,1 842.012,0
Aktiver | alt 1,1 0,7 1.334.235,2 1.334.237,0 33.210,0 1.367.933,2
Passlver
Udstedte obligationer my. 1,0 0,6 1.250.098,0 1.250.099,6 0,0 1.250.498,5
@vrige passiver a,1 0,1 48.948,8 48,949,0 1.2184 50,186,0
Egenkapital 0,0 0,0 35.188,4 35.1884 31.991,6 67.248,7
Passiver | alt 1,1 0,7 1.334.235,2 1.334.237,0 33.210,0 1.367.933,2
Tii- eller fraforsel of midler {netto) 0,0 0,0 B.409,1 -2.908,4
1 Kobenhavns Kreditforening 7 Den vest- 09 sonderjydske Kreditforening 13 Forenede Kreditfareninger
2 Fyens Stifts Kreditforening 8 Jydsk Husmandskreditforening 14 Jyllands Kreditforening
3 Landkreditkassen 9 Landhypotekforeningen for Danmark 15 Nykredit (inkl. kapitalcenter C, D, E G, HogI)
4 @stifternes Husmandskreditforening 10 Kebstadshypotekfareningen 16 Sum (13-15) Foreninger efter 1872
S Byernes Hypotekforening 11 Jydsk Landkreditforening 17 Instituttet i pvrigt
& Spnderjyllands Kreditfarening 12 Sum (1-11) Foreninger for 1972 18 Sum {12,16,17) Nykredit Realkredit A/S
Notar
1. Aktlver serieregnskaber
Altiver 1 Nykredit Realkredit A/S' Srsregnskab uitimo 2016 1.305.554,2
Aktiver | serieregnskaber - i ) 1,367.933,2
Forskel -62.379,0
per forklares siledes
Modregning af egne udstedte realkreditobligationer, egne sarigt daekkede obligationer, egen sikret seniorgaeld og egne andre veerdipapirer -61.959,8
Modreg_nmg af tilgodehavende rente af egne udstedte obligationer mv. -419,2
1alt . . ) ) i = g e ) ) ) ~62.379,0
2. Egenkapital serleregnskaber
Egenkapital | Nykredit A/S’ #rsregnskab ultimo 2016 70.953,8
Heraf indehavere af hybrid kernekapital -3.759,9
Hensatte tilbagebetalingspligtige reserver i zeldre serier fra for 1972 : ) 54,8
Egenkapital serleregnskaber 67.248,7
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FINANSKALENDER 2017

7. februar Rrsrapport 2016 oy drsregnskabsmeddelelse for Nykredit Realkredit-koncernen, Totalkredit A/S og Nykredit Bank-koncernen.
16, marts Generalforsamling | Nykredit Bank A/S, Kalvebod Brygge 1-3, 1780 Kobenhavn V.

16. marts Generalforsamling i Totatkredit A/S, Kalvebod Brygge 1-3, 1780 Kobenhavn V.

16. marts Generalforsamling i Nykredit Realkredit A/S, Kalvebod Brygge 1-3, 1780 Kobenhavn V.

11, ma) Kvartalsrappart for 1. kvartal for Nykredit Realtkredit-koncernen, Totalkredit A/S og Nykredit Bank-koncernen.

17. august Halvirsrapport for Nykredit Realkredit-koneernen, Totalkredit A/5 09 Nykredit Bank-kancernen.

7. november Kvartalsrapport for 1.-3, kvartal for Nykredit Realkredit-koncernen, Totalkredit A/S og Nykredit Bank-koncernen.
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LEDELSESHVERV

Mykredit Realkredit-koncernens jedelse bestdr
af bestyrelsen og direktionen.

BESTYRELSEN

Bestyrelsen holder bestyrelsesmode hver
mdned bortset fra juli og holder én gang om
&ret et strategiseminar.

Bestyrelsesmediemmerne vaelges tor et 8r ad
gangen. Der var senest valg den 16, marts
2016. Der er ikke fastsat begraensninger for
genvalg.

I det falgende redegares der for de enkelte
bestyrelsesmedlemmers stilling, alder, ancien-
nitet i bestyrelsen og ovrige ledelseshverv i
andre danske og udenlandske selskaber samt
kraevende organisationsopgaver.

Samtlige bestyrelsesmedlemmer er tillige
bestyrelsesmedlemmer | moderselskabet
Nykredit Holding A/S.

Steffen Kragh
Koncernchef

Fodi den 6. april 1964
indtr8dt i bestyrelsen den 28, marts 2006
Uafhzogig

Admn. direkter |

Egmont Fonden

Egmont International Holding A/S
Ejendomsselskabet Gothersgade 55 ApSH*
Ejendomsselskabet \Vognmagergade 11 ApS**

Bestyrelsesformand i

Nykredit Holding A/S*
Cappelen Damm Holding AS*
Egmont Administration A/S
Egmont Finanstering A/S
Egmont Holding AfS**
Lindhardt og Ringhof Forlag A/S
Nordisk Film A/S

Egmont Halding Limited

Naestformand i:

Mykredit Holding A/S**
Cappelen Damm Holding AS**
Lundbeckfonden
Lundbeckfond Invest A/S

Bestyrelsesmedlem i:

Foreningen Nykredit**

Egmont Book Publishing Lid.

Egmont UK Ltd.

Ejendomsselskabet Gothersgade 55 ApS*
Ejendomsselskabet Vognmagergade 11 ApS*
MBG Sleeping Egmont A/S

NZL Sleeping Egmont A/S**
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Direkter i:
NKB Invest 103 ApS

Merete Eldrup
Adm, direktor

Fadt den 4. august 1963
Indtreddt | bestyrelsen den 24. marts 2010
Uafheengig

Adm. direktor | TVZ/DANMARK A/S

Bestyrelsesformand I:
TV 2 BIB A/S

TV 2 DTT A/S

TV 2 Networks A/S

Naestformand i:
Nykredit Holding A/S*
Gyldendal A/S

Bestyreisesmedlem |
Foreningen Nykredit**
Nykredit Holding A/S**
Rambael! Gruppen A/S

Repreasentantskabsmedlem B
Foreningen Realdania™

Nina Smith
Professor

Fodt den 17. oktober 1955

Indtridt | bestyrelsen den 22. september 2004
1kke uafhzengig henset til bestyrelseshvery i
Foreningen Nykredit

Professor ved Institut for @konomi,
Aarhus Universitet

Bestyrelsesformand i@

Foreningen Nykredit*

Nykredits Fond*

Creditkassens Jubileeumsfond af 1941 og 1966*
Aarhus Symposium™**

Favrskov Gymnasium

KORA (Det Nationale Institut for Kommuners
og Regioners Analyse og Forsknlng)

Nastformand i:

Foreningen Nykredit**

Nykredits Fond**

Creditkassens Jubiteeumsfond af 1941 og 1966 "
Nykredit Holding A/S™

Bestyrelsesmedlem §

Nykredit Holding A/S**

Carlsberg A/S

Carlsbergfondet

Carlsbergfondets Forskerboliger AJS
Ejendomspartnerselskabet t C.F. Richsve] 90-
101**

Ejendomspartnerselskabet "Haraldsborg"™**
Ejendomspartnerselskabet *Munken"**
Ejendomspartnerselskabet "Ved Boldparken™**

Ejendomspartnerselskabet Seborg Huse**
P/S Hoeghsmindes Parkbebyggelse**

Mediem af Det Pkonomiske R3d**

Helge Leira Baastad™®
Koncernchef
Uafhzaengig

Fadt den 14. september 1960
Indtridt i bestyrelsen den 16. marts 2016

Koncernchef | Gjensidlge Forsikring ASA

Bestyrelsesformand |:
Gjensidige Pensjon og Sparing Holding AS

Bestyrelsesmedlem i:

Nykredit Holding A/S*

Finans Norge

{tidl, Finansnaeringens Fellesorganisasjon)
Ungt Entreprenorskap

Valgkomitémedlem | SpareBank 1 SR-Bank
{tidl. Sparebanken Rogaland}

Hans Bang-Hansen
Gardejer

Fodt den 15. august 1955

Indtrédt | bestyrelsen den 18. april 2001
Ikke uafhanglg henset til bestyrelseshvery i
Foreningen Nykredit

Bestyrelsesformand i:
Horsens Vand A/S
Horsens Vand Holding A/S
H3strupgird ApS

Naestformand I:

Foreninger: Nykredit*

Nykredits Fond*

Creditkassens Jubilaaumsfond af 1941 og 1966*
Nykredit Holding A/S5**

Bestyrelsesmedlam i:
Foreningen Nykredit**
Nykredits Fond**
Nykredit Holding A/S*
Horsens Folkeblads Fond
Jyske Medier A/S

Kommunale opgaver:
Bestyrelsesformand i Midttrafik
Medlem af Horsens kommunes Byr3d

Direkter i

Arnen Holding ApS

HB-H Holding ApS™

HGE Holding ApS
H3strupgdrd Ejendomme ApS
LNT Invast ApS

Provstiund ApS
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Olav Bredgaard Brusen*** =
Naestformand | NYKREDS

Fadt den 8. maj 1968
Indtrddt | bestyrelsen den 16, marts 2016

Bestyrelsesmedlem i:
Foreningen Nykredit*
Nykredit Holding A/S*

Michael Demsitz
Adm. direkter

Fodt den 1. februar 1955

Indtr3dt | bestyrelsen den 31. marts 2004
Ikke vathzengig henset til bestyrelseshvery |
Foreningen Nykredit

Adm. direktor | Boligkontoret Danmark

Bestyrelsesformand |:
Alment Bestyrelsesakadem|
Byggeskadefanden

Bestyrelsesmadiem |;
Foreningen Nykredit

Nykredit Holding A/S

Nykredits Fond

AlmenNet

Boligselskabemes Landsforening

Per W. Hallgren*
Adm. direkipr

Fadt den B. juli 1962

Indtr3dt i bestyrelsen den 16. marts 2016
Ikke vafhzngig henset til bestyrelseshvery i
Fareningen Nykredit

Adm, direktor | Jeudan A/S

Bestyrelsesformand |
CE] Ejendomsadministration A/S*
CEJ Aarhus A/S*
Jeudan 1 A/S

Jeudan 11 A/S
Jeudan III A/S
Jeudan IV A/S
Jeudan V AfS
Jeudan VI A/S
Jeudan VII A/S
Jeudan VIII A/S
Jeudan IX ApS
Jeudan X ApS
Jeudan XI ApS

Bestyralsesmediem |:
Farenlngen Nykredit
Nykredit Holding A/S*
Danlamant ApS**
Daniamant Electronics A/S**
Daniamant Holding A/S**
Daniamant Ltd*=*

NTR Invest A/S**

NTR Holding A/S**

Marlene Holm** *
Privateddgiver

Fodt den 2. december 1964
Indirdt | bestyrelsen den 21. marts 2012

Bestyrelsesmedlem i:
Foreningen Nykredit**
Nykredit Holding A/S

Allan Kristiansen» ==
Chief Relatlonship Manager

Fodt den 6. marts 1958
Indtrddt i bestyrelsen den 12, april 2000

Bestyrelsesmedlem i:
Nykredit Bank A/S
Nykredit Holding A/S

Bent Naur
Fhv. adm. bankdirektor

Fadt den 24, april 1947
Indtrddt i bestyrelsen den 20. marts 2013
Uathaengig

Naestformand I;
Finansiel Stabilitet

Bestyrelsesmedlem i;
Nykredit Holding A/S

Anders C. Obel
Adm. direktor

Fedt den 19. oktober 1960

Indtrddt i bestyrelsen den 25. marts 2009
Ikke uafhaengig henset til bestyrelseshvery i
Foreningen Nykredit

Adm. direktar i C. W. Obei AfS

Bestyrelsesformand I:

C. W. Obel Bolig A/S

C. W, Obe! Ejendomme &/S
C. W. Obel Projekt A/S
Obel-LF1 Ejendomme A/S
Semco Maritime A/S

Semco Maritime Helding Af5*

Bestyrelsesmedlem i:

Foreningen Nykredit

Nykredit Holding A/S

Axzon A/S

Erhvervsinvest Management A/S

Fonden Det Obelske Jublzeumskoliegium
Fritz Hansen A/S

Hovdingsgaard Fonden
Mullerupgaard og GI. Estrup Fonden
Scandinavian Tobacco Group AfS**
Skandinavisk Holding A/S
Skandinavisk Holding II A/S
Skjarringefonden
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Woodtancott Fonden

Repraesentantskabsmedlem i:
Fareningen Realdania

Medlem af investeringskomitéen for
Danish Agribusiness Fund*

Erling Bech Poulsen
Girdejer

Foedt den 14, juni 1955
Indtrdt i bestyrelsen den 25. marts 2000
Uafhzengig

Bestyrelsesformand i;
@stifterne Administration f.m.b.a.
Qstifterne f,m.b.a.>

Bestyrelsesmediem I:

Nykredit Holding A/S
Agrovakia AfS

Axzon A/S

Kelhede Invest A/S

Lidenlund Invest 111 2008 A/S*
Palen Invest A/S

Vandborg Karosserifabrik A/S

Direktar :

Kolhede Holding ApS
Kalhede Invest 4/5

Majbrit Poulsen Holding ApS
Malene Poulsen Holding ApS
Morten Pouisen Halding ApS

Inge Sand*** *
Seniorlandbrugsridgiver

Fedt den 13. marts 1965
Indtrddt i bestyrelsen den 16. marts 2016

Bestyrelsesmedlem i:
Foreningen Nykredit*
Nykredit Hotding A/S*

Leif Vinther*=**
Personaleforeningsformand

Fodt den 18. april 1959
Indtr8dt | bestyrelsen den 12. april 2000

Bestyrelsesmedlem i;

Foreningen Nykredit

Nykredit Helding A/S

Nykredits Fond

Finansforbundets hovedbestyrelse
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Udtrddt pr. 16. marts 2016

Steen E. Christensen®*
Advokat

1Ina Nielsen*** =*
Udvikler

Lars Peter Skaarup*** =¥
Privatrddgiver

Jens Erik Udsen **
Direktor

DIREKTIONEN

I det folgende redegares der for de enkeite
direktionsmediemmers stiling, alder, ancienni-
tat | direktionen og evrige ledelseshverv. Heri
indg3r de hverv i andre erhvervsvitksomheder,
som bestyrelsen I henhold til § 80 i lov om
finansiel virksomhed har glvet tilladelse til.

Michael Rasmussen
Koncernchef

Fadt den 13. november 1964
Indtr&dt | direktionen den 1. september 2013

Direktor i:
Foreningen Nykredit**
Nykredit Holding A/S

Bestyrelsesformand i:

Nykredit Bank &/S

Totalkredit A/S

FinansDanmark™®

Investeringsfonden for Udviklingslande (1FU)

Bestyrelsesmedlem i:
Nykredits Fond**
Copenhagen Business School*

Creditkassens Jubilzeumsfond af 1941 og 1966

Kim Duus
Kencerndirektor

Fodt den B. decembar 1956
Indtrddt i direktionen den 15, maj 2009

Direktor i:
Nykredit Holding A/S

Bestyrelsesformand i:
Nykredit Portefolje Administration AJS

Bestyrelsesmedlem i:

Nykredit Bank A/S
Totzlkredit A/S

156/156

pavid Hellemann*
Koncerndirektor

Fadt den 5. december 1970
Indtridt i direktionen den 1, september 2016

Direktor i:
Nykredit Holding A/5"

Bestyrelsesformand i:
Nykredit Ejandomme A/5*
APS LS nr. 909**

Neestformand i
IN Data A/S™*

Bestyrelsesmedlemn i

Nykredit Bank A/S*

Totalkredit A/S*

Bankernes EDB Central a.m.b.a.*
E-Nettet AJS**

Finanssektorens Uddannelsescenter®

Soren Holm
Koncerndirektor

Fodt den 15. november 1956
tndteSdt i direkzianen den 1, marts 2006

Direktar |:
MNykredit Halding A/S

Bestyrelsesformand it
Ejendomsselskabet Kalvebod A/S

Naestfarmand i:
Nykredit Bank A/S

Bestyrelsesmediem i
Totalkredit A/S
FinansDanmark

WP Securities A/S

Rrsrapport 2016 - Nykredit Realkredit-koncernen

Anders Jensen
foncerndirektar

Fodt den 20. januar 1965
IndtrSdt | direktionen den 1. oktober 2014

Direkter i;
Nykredit Holding A/S

Bestyrelsasformand i:
Nykredit Leasing A/S
Nykredit Maegler A/S
Balighed A/S
Swipp Ap5**
Swipp Holding ApS**

Restyrelsesmedlem i:

Nykredit Bank A/S

Totalkredit A/S

FinansDanrmark®**

Greensefonden

Niels Brock {Copenhagen Business College)

Repraesentantskabsmedlem I:
Det Private Beredskab**

Bente Overgaard**
Koncerndirektor

Udtr3dt pr. 30, juni 2016

= Indtrddt i 2016
*=  UdtrBdt i 2016
=v= Medarbejderrepraesentant



