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5 ars hovedtal - Realkredit Danmark
koncernen

ARETS RESULTAT

Mio. kr 2018 2017 2016 2018 2014
Bidragsinduiegrer 6.222 6.186 5.890 5.770 5.704
Nettorenteindiagter 142 59 123 196 62
Neutogebyrer -617 601 -611 509 524
Beholdningsindiagter 577 662 T86 662 645
Qvrige indtzgler 125 180 141 192 129
Indtzgter 1 alt 6.449 6.486 6.329 6.311 6.016
Omkostninger T03 736 T90 787 815
Resuhat for nedsknvminger pd udlin 5.746 5.750 5.539 5.524 5.201
Nedskrivninger pd udiin =204 147 182 432 1171
Resultat for skat 5.950 5.603 5357 5.092 4.030
Skat 1.301 1.235 1176 1.202 974
Arets resuliat 4.649 4.368 4,181 1.890 3.056
BALANCE (ULTIMO)}

Mio. kr.

‘Tilgodehavender hos kreditinstituner my 21.446 30.072 31,491 28.696 25.882
Realkreditudlin 196,045 188,765 767.695 744,383 144,502
Obhgationer og aktier mv. 51.158 54,851 59,582 59.827 59.817
Gvrige akuver 2.568 3.202 3.909 1668 4.354
Aktiver ) alt 871217 876.890 862.677 836.574 834.555
Gaeld ub kreditinstitutter my. 178 4.294 6.355 16.611 10.018
Udstedte realkredinobligationer 809.091 810.050 782.526 745223 739.358
Udstedt seniorgaeld 5.952 6.616 17318 17.721 27415
Ovrige passiver 5.481 6.039 T30 8273 9.893
Egenkapntal 49.915 49.891 49.347 48 746 47.871
Forphgtelser og egenkapital i alt 871.217 £76.890 862.677 836.574 834.555
SEOGLETAL

Arets resultat i % af gns. egenkapital 93 8.8 85 8.1 6.5
Omkostninger 1 % af indregter 109 11.3 12,5 12,5 13,5
Kapitalprocent 36 283 30.1 388 345
Kernekapitalprocent 303 28.1 296 383 40
Heltidsmedarbejdere, uitimo 229 232 235 139 237

I Ledelsesberetningen vurderes Realkredit Danmarks resuliater med udgangspunkt i hoveduallene og segmentrapponeringen, som ulsammen udgor de regn-
skabsoplysninger, der labende rapporteres ul ledelsen. Hovedtallene reprasenterer alternative resultatmdl, som afviger fra IFRS. Der henvises til note 2, som
beskniver forskellen og viser en afstemning mellem disse alternanve resuitatmdl og IFRS.
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Regnskabsberetning

Overblik

e  Realkredit Danmark koncernen opniede i 2018 et resultat pa 4.649 mio. kr., hvilket var en fremgang pd 281 mio. kr.
svarende til en stigning pa 6 % i forhold til 2017. Resultatet var tilfredsstillende og positivt pavirket af en oget ud-
lansportefalje. I IFRS regnskabet udgjorde resultatet i 2018 4.337 mio. kr.

s Nedskrivninger pa udlin udgjorde 1 2018 en indtegt pd 204 mio. kr. mod en udgift p& 147 mio. kr. 1 2017. 1 IFRS
regnskabet udgjorde nedsknvninger pd udlin i 2018 en udgift p& 196 mio. kr. De nye nedskrivningsprincipper i
IFRS 9 har medfert en overgangseffekt i 2018 pa 400 mio. kr.

e  Kunderne efterspoarger stadig i stort omfang Realkredit Danmarks nyeste realkreditprodukt, FlexLife®. 17 % af nyud-
lanet til privatkunder udgeres siledes af FlexLife®, og i aldersgruppen over 60 4r er det 75 %.

e Kundeme eflerspurgte i 2018 primzert fastforrentede 1in og FlexLin® med refinansieringsintervaller pd 5 &r.

»  De nominelle afdrag er nu pd samme niveau, som fer de afdragsfrie lin blev indfert 1 2003. Samlet udgjorde de ordi-

nare afdrag 2 % af udlinsportefeljen.

s Realkredit Danmark overholder alle pejlemarkerne i tilsynsdiamanten for realkreditinstitutter.

*  Resultatet for 2019 forventes at blive pd samme niveau som i 2018.

Aret 2018

2018 var et godt r for Realkredit Danmark med udldns-
vackst samt fortsat fremgang i resultatet. P4 udlanssiden
har privatkundernes efterspergsel efter FlexLife®, det
nye realkreditlin som Realkredit Danmark lancerede ul-
timo 2017, fortsat udviklet sig positivt. FlexLife® har
endvidere ogsa fundet vej til udvalgte erhvervskunder.

FlexLife® har varet pa markedet i lidt over et r, og
2018 har veret et yderst succesfuldt ir, hver boligejerne
i stort omfang har efterspurgt det nye produkt. Det er
iseer multigheden for langt sterre individuel fleksibilitet
sammenlignet med andre realkreditprodukter og mulig-
heden for op til 30 ars afdragsfrihed, som tiltaler kun-
deme. Siden introduktionen ultimo 2017 har FlexLife®
staet for tt ved hver femte nye udbetalte 1an til bolig-
ejerne, og ved udgangen af 2018 har Realkredit Dan-
mark udbetalt 1dn for 18 mia. kr.

FlexLife® har ramt et behov hos kunderne. Andre real-
kreditinstitutter har eller vil ogsd lancere lignende pro-
dukter. Ligeledes har bankemne, inklusive Realkredit
Danmarks ejer, Danske Bank, lanceret nye langfristede
boliglin. Konkurrencen om danskernes boligfinansiering
er blevet skarpet via nye produkter med nye kundefor-
dele og en attraktiv prisseetning. Set i international sam-
menheng er vilkirene og priserne pa boligfinansiering
endog meget attraktive for boligejerne i Danmark.

Det er boligejere 1 alle landets 98 kommuner, der har ta-
get de nye lanemuligheder til sig. De starste byomrdder
Kabenhavn, Aarhus, Odense og Aalborg sted tilsammen
for godt 25 % af udbetalingerne af FlexLife®, hvilket
afspejler befolkningsfordelingen. Boligejere der har ef-
terspurgt FlexLife® har generelt ¢n lavere beldningsgrad
{(LTV).

Konverteringsaktiviteten var som i 2017 pd et pant ni-
veau.

Kunderne efterspurgte i 2018 primeart fastforrentede 1an
og FlexLin® med refinansieningsintervaller pa 5 ar.

De nominelle afdrag er nu pd samme niveau, som fer de
afdragsfrie lan blev indfert 1 2003. Samlet udgjorde de
ordinzre afdrag 2 % af udlansportefeljen.

Pr. 1. januar 2018 tradte de nye retningslinjer for bolg-
14n i husstande med hej geeld 1 kraft. Realkredit Dan-
mark stetter op om de nye regler, der i 2018 har virket
prisdempende pd boligpriserne i landets dyreste omri-
der, herunder udviklingen i priserne pd ejerlejligheder i
Kabenhavn. Efter erfaringerne fra det ferste &r med de
nye retningslinjer, er det fortsat Realkredit Danmarks
vurdering, at der er tale om en balanceret tilgang, som
bidrager til at begrznse risikoen for den enkelte bolig
ejer med en relativ hgj geeldsaetning. For at de nye ret-
ningslinjer skal fungere efter hensigten, er det vigtigt
med gennemsigtighed pd tvaers af sektoren for at sikre
lige konkurrencevilkdr.

Danskerne har i 2018 for tredje &r 1 treek kiret Realkredit
Danmark til at have det bedste omdemme blandt de fire
store realkreditselskaber. Det viser undersegelsen Fi-
nansimage 2018. Imageundersegelsen nzvner blandt an-
det, at danskerne anser Realkredit Danmark for at have
den bedste service, den bedste rddgivning og en god og
synlig kommunikation.

Realkredit Danmark er som en del af Danske Bank kon

cernen en aktiv del af Danske Bank koncernens sam-
fundsansvar, Corporate Responsibility - CR.
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Danske Bank koncernens CR-initiativer og CR-resultater
er beskrevet i koncermnens Corporate Responsibility Re-
port 2018.

Realkredit Danmark tilbyder realkreditlin til finansie-
ring af bolig- og erhvervsejendomme i hele landet. For at
sikre en god rating og dermed opnd gode priser pd Real-
kredit Danmarks obligationer arbejder Realkredit Dan-
mark kontinuerhgt pé at sikre en robust lanebog.

I august 2018 blev det offentliggjort, at Scope Ratings
nu ogsa rater Realkredit Danmarks obligationer 1 kapi
talcenter T og S. Obligationernc i begge kapitalcentre er
ratet AAA. Scope Ratings er et europzisk baseret ra-
tingburcau, som i kombination med de eksisterende ame-
rikanske ratingbureauer vurderes at styrke ratingsituatio-
nen for Realkredit Danmarks obligationer, til gavn for
lantagere og investorer.

Pr. 1. juli 2018 trddte den nye lov vedrerende Statsga-
ranti, garantiprovision og aflenningsprovision i forbin-
delse med finansiering af stettede almene boliger i kraft.
Det betyder, at staten vil garantere 100 % for udlinenc
og de realkreditobligationer, der finansierer udlinene pa
det almene boligomrdde. For denne garanti skal realkre-
ditinstitutterne betale en provision til staten pa

0,12 % af hovedstolen.

Realkredit Danmark overholder alle pejlemarkerne i til-
synsdiamanten for realkreditinstitutter.

Arets resultat

Realkredit Danmark opnéede i 2018 et resultat efier skat
pa 4.649 mio. kr. mod 4.368 mio. kr. dret fer. Resultatet
cr cksklusive den afsmittende IFRS 9 overgangseffekt pa
400 mio. kr. samt skat heraf pd 88 mio. kr., dvs. netto
312 mio. kr., som indgar i IFRS regnskabet for Realkre-
dit Danmark koncernen. I IFRS regnskabet udger resul-
tat efter skat derved 4.337 mio. kr. Udviklingen i resulta-
tet skyldies primzrt tilbagefersel af tidligere hensattel-
ser mod tab samt udlansvakst og deraf stigende bidrags-
indtegter. Konverteringsaktiviteten var pa samme ni-
veau som i 2017,

Bidragsindtzgterne steg med 36 mio. kr. drevet af en
eget udlansportefolje.

Ovrige indtegter fatdt i 2018 med 73 mio. kr.
Indtzgter i alt var 1 2018 pd niveau med 2017,

Omkostningerne udgjorde 703 mio. kr. i 2018 mod 736
mio. kr. 12017.

Nedskrivningerne udgjorde en indtzgt pa 204 mio. kr. 1
2018 mod en udgift pa 147 mio. kr. 1 2017. Derblev i
savel 2017 som i 2018 tilbagefert tidligere hensattelser
mod tab primzert pd erhvervskunder. [ tillzeg hertil har de
nye nedskrivningsprincipper i IFRS 9 medfert ¢n afsmit-
tende overgangseffekt 1 2018 pa 400 mio. kr. Denne er
udgiftsfert i IFRS regnskabet for Realkredit Danmark
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koncemen, men er indregnet som en reduktion i egenka-
pitalen 1. januar 2018 i hovedtallene for at vise den reel-
le aktivitet 1 2018. Derved udgjorde nedskrivningerne i
IFRS regnskabet 196 mio. kr.

Nedskrivningerne svarede til -0,03 % af den samlede
realkreditportefelie mod 0,02 % ultimo 2017. Restance-
procenten var pa uzndret niveau set i forhold tl vltimo
2017,

Den samlede skat udgjorde 1.301 mio. kr. Den effektive
skatteprocent udgjorde 21,8.

Balance

Bruttoudlanet udgjorde 120 mia. kr. i 2018 mod 133
mia. kr. 1 2017. Realkreditudlan til dagsvzerdi steg i 2018
med 7 mia. kr. il 796 mia. kr. Udviklingen i realkredit-
udldn til dagsveerdi er sammensat af en stigning i den
nominelle obligationsrestgzld p4 9 mia. kr. og et fald i
markedsvardireguleringen pa 2 mia. kr. i den samme
periode.

Ultime 2018 udgjorde den gennemsnitlige beldningsgrad
{LTV) 61 %, hvilket var pa niveau med ultimo 2017.
Stigende udlan opgjort til markedsverdi blev modsvaret
af stigende ejendomspriser.

Antallet af nye overtagne ejendomme udgjorde 39 1
2018. Beholdningen af overtagne ejendomme faldt i for-
hold til ultimo 2017 og udgjorde 29, hvoraf 26 var ejer-
boliger og 3 var erhvervsejendomme. Veerdien af de
overtagne ejendomme udgjorde 26 mio. kr.

Udstedte realkreditobligationer faldt i 2018 med 1 mia.
kr. til 809 mia. kr. I nominel vardi udgjorde udstedte
realkreditobligationer 787 mia. kr., hvilket var 1 mia. kr.
mere end ultimo 2017. De anferte belab er eksklusive
beholdning af egne realkreditobligationer. Realkredit
Danmark udstedte 1 2018 obligationer for 120 mia. kr.,
foruden obligationer udstedt til refinansieringsauktioner-
ne.

Realkredit Danmark opererer under det specifikke ba-
lanceprincip og har derfor en meget begrenset ekspone-
ring mod markedsrisici. Ultimo 2018 udgjorde Realkre-
dit Danmarks renterisiko og valutzkursrisiko henholds-
vis 1.153 mio. kr. og 1,3 mio. kr.

Kapital og solvens

Egenkapitalen udgjorde 49,9 mia. kr. ultimo 2018 mod
49,9 mia. kr. ultimo 2017. Udviklingen i egenkapitalen
er sammensat af ordinzr udbytteudlodning pa 4,3 mia.
kr. samt konsolidering af arets overskud. Der indstilles
udbytte for 2018 pd i alt 4,3 mia. kr.

Koncemens kapitalgrundlag udgjorde 45,8 mia. kr. og
kapitalprocenten efter kapitalkravsforordningen
{CRR/CRD 1V) 30,6. Ultimo 2017 var der respektivt tale
om 45,9 mia. kr. og 28,3.



Realkredit Danmark anvender avancerede interne mo-
deller (IRB) til opgerelse af risikoeksponering vedreren-
de kreditrisici. Den samlede risikoeksponering (REA)
udgjorde 149,8 mia. kr. ulimo 2018 mod 161,9 mia. kr.
ultimo 2017.

Det bindende kapitalkrav er det individuelle solvensbe-
hov plus det kombinerede kapitalbufferkrav. Kapitalkra-
vet er ultimo 2018 opgjort til 21,8 mia. kr. og 14,5 % af
REA. Realkredit Danmark har en overdakning pa 24,0
mia. kr.

Realkredit Danmarks tilstrzkkelige kapitalgrundlag samt
individuelle solvensbehov skal 1 henhold til szrlige krav
i dansk lovgivning offentliggaeres kvartalsvist. Der hen-
vises til hjemmesiden rd.dk for en nermere redegprelse.

4. kvartal 2018

Resultat efter skat udgjorde 1.128 mio. kr. i1 4. kvartal
mod 1.046 mio. kr. i 3. kvartal. £ndringen i resultatet
skyldtes primart indtzgter i forbindelse med refinansie-
ringen af FlexLin® i 4. kvartal, der blev modsvaret af
stigende nedskriviinger pa udlan.

Forventninger til 2019

Det er Realkredit Danmarks forventning, at dansk eko-
nomi i 2019 fortsat vil opleve en moderat stigende vaekst
1 forhold til de seneste r. Det lave renteniveau vil fortsat
understette boligpriserne.

Indtaegter forventes i 2019 pa samme niveau som i 2018
trukket op af en moderat vakst i den gennemsnitlige ud-
lansportefelje, mens ferre indtzgter fra konverteringsak-
tivitet samt faldende afkast pa obligationsbeholdninger-
ne vil trekke 1 nedadgdende retning.

Fortsat fokus p4 omkostningsstyring vil holde omkost-
ningerne 1 2019 pd et lavt niveau.

Nedskrivninger pd udlan forventes ogsd 1 2019 at blive
pé et lavt niveau.

Samlet set forventer Realkredit Danmark derfor, at resul-
tatet for 2019 bliver pa samme niveau som i 2018,
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Ejendomsmarkedet

Fortsat opsving i dansk ekonomi

Opsvinget i dansk gkonomi fortsatte i 2018, Ud fra de
forclobige BNP-tal forventes den ekonomiske vakst dog
kun at blive pi 1-1,5 %, men flere midlertidige faktorer
bidrog til denne lave BNP-vaekst. En af forklaringerne
var, at den ekonomiske vakst 1 2017 blev kunstigt laftet
af et patentsalg i medicinalindustrien, og det medferte et
tryk ned pd vaeksten i 2018 med omkring 0,4 %-point.
Endvidere bidrog sommerens tarke til Javere produktion
1 landbruget, hvilket ogsa havde en negativ effekt pa den
samlede ekonomiske aktivitet.

Tages der hejde for disse midlertidige faktorer, var der
fortsat tale om en underliggende pan fremgang i dansk
okonomi. Samtidig viste nye revisioner af de danske
veeksttal hen mod slutningen af aret, at dansk ekonomi i
det hele taget har det bedre end hidtil antaget. Siledes
blev BNP-niveauet revideret op med hele 28 mia. kroner
1 2017, da den ekonomiske vakst 1 2015-2017 viste sig
noget hejere end hidtil vurderet.

Revisionerne understregede nok engang en betydelig

usikkerhed omkring det danske vakstregnskab og de le-
bende opgarelser.

Uduiklmg i GKP
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Kilde Danmarks Statistik

Lenmodtagerbeskaftigelsen er alene 1 2018 steget med
omtrent 50.000 personer, og siden beskzfiigelsesbunden
tilbage 1 2013, har fremgangen veret pd i omegnen af
225.000 personer. Med de nye data blev historien om en
1soleret dansk produktivitetskrise manet i jorden. Det
@ndrer dog ikke ved, at der fremadrettet fortsat bar vaere
fokus pd at ege produktivitetsvaksten i dansk ekonomu.
Pa linje med andre vesthige lande synes produktivitets-
vaecksten over de senere ar stadig at vare relativ lav i en
historisk sammenhzng,.

Mere gang i forbrugsvaksten — men stadig tilbage-
holdende husholdninger

Det private forbrug har vzeret en af de vigtige vaekstdy-
namoer 1 dansk ekonomi gennem de senere 4r. For-
brugsvaksten har sdledes holdt sig pd godt 2 % gennem
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de seneste dr og det samme gjorde sig geldende 1 2018.
Forbrugsvaksten drives dog primzrt af indkomstfrem-
gang, og modsat tidligere ekonomiske opsving har for-
brugerne varet meget tilbageholdende med at optage til-
laegsldn i boligen. Der har derfor varet en meget beske-
den vakst i reatkreditudlanet pa sektorplan til ejerboliger
og fritidshuse pa godt 3 % som helhed 1 2018. Dette pa
trods af histonisk lave renter, stigende friveerdier og et
gunstigt ekonomisk klima,

Udwikling 1 realkreditudtan hil ejerboliger og frividshuse

Arlig vaekst, % 1 det samleds realkieditudian, ejerboliger
og friudshuse, hele realkreditsakioren
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Kide Nationalanken

Endnu et 4r med historisk lave realkreditrenter

2018 begyndte med nye bundrekorder for realkreditren-
terne, men der opstod i lebet af januar og februar lidt
renteuro, da de finansielle markeder begyndte at indstille
sig pa hgjere lonvakst 1 USA og kraftigere end ventede
rentestigninger fra den amerikanske centralbank. Den
30-dnge realkreditrente steg med cirka 0,35 %-point
gennem denne periode, uden dog at det fastforrentede
30-drige 2 %-1in mistede sin plads som det toneangiven-
de fastforrentede realkreditlan.

Siden faldt realkreditrenterne tilbage i takt med, at flere
skonomiske negletal siede tvivl om den ekonomiske
udvikling. [ ferste omgang var det is@r handelskrigen
mellem USA og Kina, som satte dagsordenen. "Budget-
krigen” mellem EU og Italien og risikoen for et hérdt
brexit bidrog il bekymringerne. Endeligt var der ogsi en
tiltagende frygt for, at det globale opsving efterhinden
narmer sig sin afslutning, og at fortsatte pengepolitiske
stramninger i USA maske kan blive den udlesende fak-
tor. Trods de mange bekymringer pa de finansielle mar
keder gennem dret endte 2018 dog stadig med et mode-
rat okonomisk opsving i den globale akonomi, og langt
de fleste prognoser peger pa, at opsvinget ventes at fort-
satte 1 2019, dog i et lidt lavere tempo sammenlignet
med 2018,

Realkreditrenterne endte 2018 pa tzt ved samme ni-
veauer, som i1 begyndelsen af dret. Det 30-arige fastfor-
rentede 2 %-lan med afdrag stod i en kurs taet pd 100,



mens det tilsvarende 1,5 %-14n havde en kurs tet pd 95.
Trods at begge obligationer stod 1 en pzn kurs gennem
store dele af Aret, var Realkredit Danmarks anbefaling til
lantagerne det fastforrentede 2 %-1in. Det skyldes en
mindre kursrisiko og markant bedre likviditet i serien.
Sidstnavnte betyder, at der ikke er nisiko for indlas-
ningseffekt pd 2 %-lanet. Denne risiko gear sig stadig
geldende pa 1,5 %o-lanet.

Kurser pa fastforientede realkreditudlan
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Renterne pd FlexLan® ved érets sidste rentetilpasnings-
auktion atholdt i novermber med ny rente pr. 1. januar
endte ogsa tet pd de laveste niveauer nogensinde | Real-
kredit Danmarks historie. F!-renten til 1dntager lad pa
-0,13 %, F3-renten pa 0 %, mens F5-renten sluttede pd
0,37 %.

Der er dog flere faktorer som peger i retning af, at ren-
terne fer eller siden kommer til at stige fra de aktuelt hi-
storisk lave niveauer. Den amerikanske centralbank ven-
tes at fortsztte med flere renteforhsjelser 1 2019, den eu-
ropaeiske centralbank stoppede ved udgangen af 2018 de
senere ars store obligationsopkebsprogram og endelig
nzrmer sig tidspunktet for ferste renteforhejelse fra den
europaiske centralbank, formentlig engang hen imod
slutningen af 2019. I forste omgang forventes dog ikke
de store stigninger i realkreditrenterne herhjemme i
2019. Centralbankeme vil siledes fortsat ga forsigtigt til
varks i pengepolitikken af frygt for ellers at afspore det
okonomiske opsving.

Balanceret opsving pa det brede boligmarked
Kombinationen af lave renter og det ekonomiske op-
sving var med til at sikre fortsat fremgang pa det brede
boligmarked i 2018. Parcelhuspriserne steg sdledes med
4,6 %, og handelsaktiviteten 13 ogsa pa et relativt hejt
niveau i en historisk sammenhang. Fremgangen har vee-
ret bredt fordelt pa tvaers af landet, hvor hovedparten af
landets kommuner har registreret stigende huspriser
gennem dret.

Det var sjette ar 1 treek med fremgang 1 de reale huspri-
ser. Siden 2012 er de reale huspriser steget med lidt me-
re end 20 %. Selve prisfremgangen 1 det aktuetle opsving
pa boligmarkedet har dog varet markant mindre end tid-
ligere opsving. Neasten samtlige pnsopsving pé bolig-
markedet har sdledes undervejs kunne fremvise hajere
reale prisstigningstakter, og der er lang vej op til opturen
i eksempelvis drene efter prisbunden i 1993, Her steg de
reale huspriser med mere end 50 % over en 6-drig perio-
de.

Prisuduikling pa boligmarkedet

Indeks, real prisudvikling i drene afier real pnsbund 1), parcelhuse
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Det aktuelt afdeempede prisopsving 1 et historisk per-
spektiv eger levedygtigheden af opsvinget pa boligmar-
kedet over de kommende ar. Der synes sdledes ikke at
veere opbygget starre ubalancer pa det brede parcelhus-
marked, heller ikke som felge af de historisk lave renter.
Det afspejler sig ogsa 1 boligbyrden, omkostningen ved
at kebe og eje en bolig i forhold til de disponible ind-
komster, som stadig befinder sig pa et meget lavt niveau
1 en historisk sammenhzang. De lave renter spiller i sa
gens natur en vigtig rolle, men ogsé en pzn fremgang 1
danskernes disponible indkomster over de senere ar, bi
drager positivt til den Jave boligbyrde pa landsplan.
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Fremgangen 1 bade gkonomien og boligmarkedet pavir-
ker ogsd boligejernes betalingsevne i positiv retning. An-
tallet af tvangsauktioner samt antallet af boligejere i re-
stance med betalingerne pa deres realkreditlan er fortsat
pa et lavt niveau. Restanceprocenten har i 2018 holdt sig
omkring 0,2 %

Opbremsning pd markedet for ejerlejligheder

Ikke hele boligmarkedet har oplevet fremgang i 2018.
Markedet for gjerlejligheder, og iszr det kebenhavnske
marked, gik markant ned i tempo i labet af dret. Efter en
arrekke med kraftige prisstigninger, stabiliseredes pri-
serne med en tendens til mindre prisfald gennem den
sidste halvdel af aret. Ligeledes 1a handelsaktiviteten
godt 15 % lavere pd ¢jerlejlighedsmarkedet 1 Kebenhavn
sammenlignet med 2017. P4 markedet for ejerlejligheder
udenfor Kebenhavn var der et fald i aktiviteten pa i om-
cgnen af 5 %.

Prisudeikling i markedet for ¢jerlejligheder
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Der er flere forklaringer pd denne udvikling. Priserne var
kommet hejt op pa markedet for ejerlejligheder, hvilket
har medvirket til, at flere potentielle boligkebere enten
ikke har haft rid eller helt frivilligt har segt viek fra byen
for at fa flere kvadratmeter for pengene. Der har ogsa
veeret stor aktivitet med nybyggeri af ejerlejligheder, og
det sgede udbud har veret medvirkende til at dempe det
opadgdende prispres. Endvidere har den kommende bo-
ligskattereform, der fir effekt fra 2021, og som eger
skattebyrden pa ejerlejligheder, ogsé i et vist omfang bi
draget til sget usikkerhed pé markedet.

De nye retningslinjer for husstande med hej geld har
ligeledes bidraget til at dempe aktiviteten. Retningslin-
jerne tradte i kraft pr. 1. januar 2018. Har man som 1an-
tager en paldsfaktor over fire og en belaningsgrad over
60 %o i boligen, skal lantager som udgangspunkt vaelge
enten ldn med fast rente med eller uden afdragsfrihed
eller FS med afdrag.

Reglerne betyder, at flere potentielle boligkebere ikke
lngere kan fa adgang til kort variabel rente og afdrags-
frihed grundet hej gaeldsatning. Dermed marker de i
hajere grad de heje boligpriser pa egen skonomi, hvis de
vielger at gennemfere boligkebet. Reglerne har uden
tvivl haft en adferdseffekt, hvor nogle har afholdt sig fra
at kabe bolig, eller er blevet mindre villige til at byde
prisen op.

Efter erfaringerne fra det ferste &r med de nye retnings
linjer, er det fortsat Realkredit Danmarks vurdering, at
der er tale om en sund tilgang, som bidrager til at be-
granse risikoen for den enkelte boligejer med en relativ
ha) geldsetning.

Trods de nye tider pd det kebenhavnske marked for ejer
lejligheder, er det for tidligt at tale om krise pd markedet.
Handelsaktiviteten er stadig pa et fornufiigt niveau 1 en
historisk kontekst, boligudbuddet er ikke alarmerende
hajt, salgstiderne er pd et lavt niveau og selv prisnedsla
gene er i den lavere ende. Samtidig er det Realkredit
Danmarks vurdenng, at de lave renter og et fortsat sko-
nomisk opsving vil understette markedet for ¢jerlejlig-
heder igennem 2019, hvor priserne ventes at viere stabile
eller udvise et mindre prisfald. Pa lengere sigt, nar ef-
fekten af boligskattereformen viser sig eller hvis renter
ne kommer til at stige markbart, vil der sandsynligvis
komme en negativ priseffekt pa markedet for ejerlejlig-
heder.



Erhvervsmarkedet

Markedet for erhvervsejendomme har haft endnu et godt
ar. Transaktionsrekorden fra 2017 blev dog ikke overga-
et i 2018, men der var tale om et srdeles hgjt transakti-
onsniveau i en historisk sammenhang.

Transaklionsniveau pa erhuervsejendomsmarkedet
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De udenlandske investorer er forisat szrdeles aktive pa
det danske ejendomsmarked, og pa det kebenhavnske
ejendomsmarked har de stdet for lidt mere end halvdelen
af transaktionsomfanget. Udenlandske investorer er
knapt s& aktive uden for Kebenhavn, men de tegner sig
stadig for i omegnen af 30 % af aktiviteten her. Udover
svenske investorer, der har varet aktive pa det danske
ejendomsmarked 1 2018, har det primeert varet investo-
rer fra USA og Tyskland, der har kebt danske ejendom-
me.

Et stabilt makrookonomisk klima og et attraktivt real-
kreditsystem bidrager til udlandets store interesse for
danske gjendomme. Likviditetsrigelighed spiller ogsd en
vigtig rolle. Afkastkravene har generelt varet faldende
de seneste 4r, dog synes udviklingen at veere bremset op
i Kabenhavn. Prisniveauet pa velbeliggende ejendomme
i landets sterste byer er kommet hajt op. De haje priser
og lave afkastkrav pd visse ejendomme har medvirket til,
at investoreme i stigende omfang har bredt deres interes-
se ud, bide i forhold til geografi og ejendomstyper. Der
har sdledes de senere dr vzeret starre aktivitet pa ejen-
domsmarkedet uden for Kabenhavn, og samtidig ¢r inte-
ressen for boligudlejningsejendomme blevet mindsket til
fordel for et sget fokus pa kontorejendomme og logistik-
ejendomme. 1 Kabenhavnsomradet har investorerne aget
fokus pd lejeindtaegternes robusthed.

En af de sterre risici mod erhvervsejendomsmarkedet
over de kommende ar vurderes at vare stigende renter.
Jo lavere afkastkrav desto mere vil fremtidige rentestig-
ninger potentielt kunne sli igennem pi ejendomspniser-
ne. Lengere rentebinding indgdr som et vesentligt ele
ment 1 Realkredit Danmarks kundedialog.

Landbrug

Landbruget har oplevet store udfordringer igennem
2018, hvilket har presset erhvervets indtjening. 1 2017
ndede svine- og malkeprisen toppen af deres priscyklus,
for derefter at falde i ferste halvar af 2018, hvilket har
bevirket faldende indtjening fra starten af 2418 hos svi-
ne- og mzlkeproducenterne. Henover sommeren har
landbruget oplevet den veerste terke nogensinde registre-
ret i Danmark. Terken reducerede udbytterne pd marker-
ne hos de fleste landmand, hvilket gjorde situationen
vErTe.

Sarligt svineproducenterne har vearet hardt ramt, idet
svineprisen har varet meget lav og tarken har medfert
en hejere pris pa foder samt en egenproduktion af foder,
der er lavere end normalt. Desuden har afrikansk svine-
pest i 2018 spredt sig til Belgien og er i EU-regi ikke
l&ngere isoleret til @steuropa. Spredning af afrikansk
svinepest til store svineproducerende nationer 1 Europa
kan forvarre situationen for de danske svineproducenter
yderligere og derfor felges situationen tet.

Mazlkeproducenterne har oplevet en lavere malkepris 1
2018 sammenlignet med 2017, men stadig over det gen-
nemsnitlige prisniveau. De blev ogsa ramt af de hajere
foderpriser, men regnen, som kom 1 sensommeren og
starten af efterdret, synes at have reddet noget af grovfo-
derproduktionen til keerne.

Planteavlerne har merket de genereit lavere udbytter pd
marken, men stigende kompriser sammen med en nem

og ter hest har opvejet nogle af de negative effekter fra

terken.

Samlet for landbruget har 2018 varet et af de veerste ir
siden knisen 1 2009 og 2010. Dette sammen med den he-
je gzldsztning forventes at ville udfordre erhvervet
yderligere, hvorfor det har varet nedvendigt at ege ned-
skrivningsniveauet.

I forventning om en normal hest 1 2019, en tilpasning af
den europziske svineproduktion samt en eget svineek-
sport til Asien og dermed en hejere svinepnis forventes
2019 at blive et bedre ar for landbruget end 2018.
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Udlan

FlexLife®

Kundernes brug af FlexLife®, det nye realkreditlan som
Realkredit Danmark lancerede i 2017, har igennem 2018
fortsat udviklet sig positivt. 7.869 privatkunder har valgt
at fd udbetalt 14 mia. kr., og ca. hvert 5. lan kommer fra
ct ldn indfriet hos et andet realkreditinstitut. Dertil
kommer mange nye lan i forbindelse med ejerskifte.
FlexLife® har ogsa fundet vej til udvalgte erhvervskun-
der.

FlexLife® tilbyder kunderne en helt ny méde at have
realkredit pa. Lanet introducerede en ny fleksibilitet, s
det lebende kan tilpasses den livsfase, som kunden be-
finder sig 1 eller er pd vej hen imod. Kunden kan inden-
for nzrmere aftalte rammer justere pa tre parametre for
lanet:

¢ Lanets ydelse

o Tidspunkt for start (eller stop) for afdragsfrihed

¢ Lanets restgzld ved udleb

Med de rette forudsaztninger kan kunden opnd afdrags-
frihed 1 hele lanets lebetid, som kan vzre op til 30 ar.

Den afdragsfrie del af FlexLife® kan maksimalt udgere
op til 60 % af boligens verdi pi udbetalingstidspunktet.
Den bevilgede restgazld ved udleb fastszttes i forbindel-
se med optagelse af ldnet og pa baggrund af en individu-
el vurdering af kundens ekonomi.

Kunden kan herefter skreeddersy afviklingen af sin geeld,
sd den passer til livssitvationen, kundens skonomi og
mere langsigtede planer for bade bolig og pension.

Det er s@rligt kunder, der n®rmer sig pensionering og
samtidig ensker at blive boende i deres bolig, som har
udnyttet mulighedeme med FlexLife®. Kunder over 60
ar udger 76 % af de udbetalte lan og den samlede bela-
ningsprocent blandt disse kunder er p& 52 %.

Realkredit Danmarks samlede udlén

Fremgangen pad ejendomsmarkedet og en behersket stig-
ning 1 aktiviteten pa at optage tilleegslan i de stigende
friveerdicr har medvirket til en fremgang i det samlede
realkreditudlan hos Realkredit Danmark. Ved udgangen
af 2018 var den samlede udlansvolumen pa 778 mia. kr.
mod 769 mia. kr. aret fer.

2018 var et ar med samme haje konverteringsaktivitet
som 12017, men uden egentlige konverteringsbelger
trods rekordlave renter. Der var tale om mindre konver-
teringsbelger gennem dret for flere af de kunder, som
ikke havde fiet udnyttet deres konverteringsmuligheder
gennem de forgangne 4r.
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Realkredit Danmarks udlan til ejerboliger og fritidshuse
steg med 1 alt 5 mia. kr. gennern 2018. Det samlede ud-
1an udgjorde ved udgangen af 2018 449 mia. kr.

P4 trods af at renterme for variabelt forrentede ldn var
lavere ved udgangen af dret end i starten, fortsatte de se-
neste drs tendens blandt boligejere med at binde renten
for en lzngere periode. 9 ud 10 udbetalite reaikreditian
var sdledes med 5 drs rentebinding eller med fast rente i
10, 20 eller 30 ar.

De fastforrentede 1dn udgjorde 39 % af den samlede ud-
l&nsportefolje til privatkunder.

Samtidig med at boligejemne skabte sterre sikkerhed for
deres fremtidige renteudgifier, egede de ogsa deres af-
vikling af gzeld. Andelen af nye lan med afdragsfrihed
faldt fortsat og udgjorde 38 % af bruttoudlanet. Samtidig
valgte flere kunder med udleb af afdragsfrihed ikke at
forlenge den afdragsfri periode men at starte afviklin-
gen. Denne tendens var praget af bade den prismassige
incitamentstruktur, hvor Realkredit Danmark har tilleg
til bidraget ved valg af afdragsfrihed, og ogsé de sker-
pede krav for kunder med haj geldsfaktor og begrense-
de muligheder i produktvalget, herunder afdragsfrihed,
har haft indflydelse.

De kunder, der valgte FlexLife® og har brugt mulighe-
den for lang afdragsfrihed, trak dog i den anden retning,.
Det gjaldt dog kun kunder med en lav beldningsprocent,



Erhvervsmarkedet

Udlansportefsljen var ved slutningen af 2018 pa 329
mia. kr. hvilket var en fremgang pa 4 mia. kr. over det
seneste ar. Flere erhvervsvirksomheder har udnyttet de
lave renter til at binde renten for en lzngere periode.
Andelen af erhvervsudianet, der har tilknyttet en fast
rente, er nu pd 30 %. Det er en stigning p# 3 procentpo-
int over de seneste 3 ar. Erhvervslivet har ogsé 1 2018 1
starre grad afdraget pd deres 1in. Afdragsfriheden udger
41 % af det samlede erhvervsudlin, hvilket er et fald pa
2 %-point i forhold til aret for.

P4 det almene boligomride blev der opnaet en felies
forstielse mellem regeringen og den finansielle sektor
om, at finansieringen af stettede lin 1 den almene bolig-
sektor skal flyttes over pd statsgaranterede realkreditob-
ligationer. Det betyder, at staten garanterer {00 % for
udlinene pd dette omride. For denne garanti betaler
realkreditinstitutterne en provision til staten pa 0,12 % af
hovedstolen. Realkredit Danmark udstedte i 2018 1dn
under denne ordning for 5 mia. kr.

Realkredit Danmark har i 2018 oprettet et nyt kapital-

center (Kapitalcenter A} til udstedelse af statsgarantere-
de realkreditobligationer til finansieringen af de stettede
1an til den almene sektor. Renten pa de statsgaranterede
realkreditobligationer ligger pd niveau med de danske

statsobligationer med tilsvarende lgbetid. Derved opndr
staten en rentebesparelse pé finansieringen 1 forhold tl

tidligere. Realkredit Danmarks samlede udlin til aimene
boliger med stette udger ca. 46 mia. kr. Heraf er 20 mia.
kr. indeksldn, som ikke er omfattet af garantiordningen.

Udvalgte erhvervskunder har ligesom privatkunderne
ogsd taget Realkredit Danmarks nye produkt, FlexLife®,
til sig. Ca. 10 % af det samlede FlexLife¥ udlin er op-
taget af erhvervskunder.

Distributionskanaler

Realkredit Danmark arbejder lebende pd at forbedre mu-
lighederne for, at kunderne kan f2 lettere adgang til og
overblik over oplysninger om deres realkreditlin, séle-
des at lanene passer bedst muligt til kundens situation.
Realkredit Danmark er tilgaengelig, ndr kunden har brug
for det blandt andet ved personlig begiening og radgiv-
ning via telefoniske, virtuelle og fysiske kanaler.

Realkredit Danmarks privatkunder betjenes i Danske
Bank primzrt af boligradgivere. Kunder, som ogsi er
kunder i Danske Bank, betjenes med udgangspunkt i
Danske Bank filialeme, mens RD solokunder betjenes i
Bolig Direkte, hvor kunderne betjenes telefonisk og ved
virtuel rddgivning i en udvidet dbningstid.

De starste ejendomskunder i Danmark, de sterste admi-
nistratorer samt alle kunder inden for Almen Boligudlej
ning betjenes 1 Storkunder Ejendomme, der er en lands-
dxkkende dobbeltbranded enhed i Realkredit Danmark.

Storkunder Ejendomme har derudover det realkreditfag-
lige specialistansvar over for store ikke-ejendomskunder
samt for kunder 1 Norge og Sverige med realkreditlan i
Realkredit Danmark.

De mindre og mellemstore erhvervs- og ejendomskunder
tilbydes flere betjeningskanaler 1 Danske Bank. Danske
Bank har i 2018 sat en rekke nye initiativer 1 gang, der
skal udbygge og styrke kundeoplevelsen. | den forbin-
delse er ejendomsspecialisterne organisatorisk samlet i
Realkredit Erhverv. Realkredit Erhverv bestar af en rak-
ke lokale enheder samt af Realkredit Erhverv Direkte.

Ejendomsspecialisterne i de lokale enheder tilbyder kun-
derne personlig betjening og rddgivning i alle Danske
Banks 14 Erhvervscentre. Realkredit Erhverv Direkte
tilbyder telefonisk og virtuel rddgivning og anden ser-
vice.

Danske Banks Landbrugscentre tilbyder persontig betje-
ning og radgivning til landbrugskunderne.

Ejendomsmzglervirksemhed

home, der er koncernens ejendomsmaglerkade, er

100 % ejet af Realkredit Danmark A/S. Forretningsom-
ridet for home er salg af ejerboliger, og lan distribueret
via home er iszr til brug for ejerskifte.

home har gennem aret styrket sin markedsposition, og
franchiseselskabets overskud er siledes steget fra 35,3
mio. kr. 5 2017 til 37,6 mio. kr. i 2018. Ultimo 2018 er
home erhverv solgt med henblik pa at fokusere home pa
privatsegmentet.
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Funding

Obligationsudstedelse

Realkredit Danmark opererer under det specifikke ba-
lanceprincip, og nyudldnet finansieres ved udstedelse af
Serligt Dzkkede Realkredit Obligationer (SDRO) og 1
et meget begraenset omfang Realkredit Obligationer
{RO), som er noteret pd NASDAQ Copenhagen.

Udstedte obligationer optages i regnskabet til dagsvaerd
efter fradrag for beholdning af egne obligationer. De
falgende kommentarer og figurer baserer sig pd nomi-
nelle vaerdier far modregning, idet dette afspejler den
obligationsmangde, som er udstedt og noteret pd
NASDAQ Copenhagen.

Udstedte obligationer i 2018

Realkredit Danmark udstedte 1 2018 obligationer for 120
mia. kr., nir obligationer udstedt til refinansienngsaukti-
onemne ikke medtages. Det er et fald pd 10 % i forhold til
2017. De udstedte obligationer 1 2018 var fordelt pa 57
% inkonverterbare obligationer og 43 % konverterbare. 1
2017 var der ligeledes en overvegt af de inkonverterbare
obhgationer.

Arets refinansieringer

Realkredit Danmark har i 2018 atholdt auktioner i for-
bindelse med alle fire ordinzre terminer. For at sprede
risikoen ved refinansieringeme har Realkredit Danmark
valgt at refinansiere FlexLan® over terminerne 1. januar
og 1. april og variabelt forrentede obligationer over ter-
mineme 1. juli henholdsvis 1. oktober.

Auktionerne 1 forbindelse med refinansieringen af
FlexLan® pr. 1. april 2018 blev atholdt i februar. Der
blev samlet udstedt 56 mia. kr. mod 60 mia. kr. 1 2017. 1
november blev der udstedt obligationer for 35 mia. kr. i
forbindelse med refinansieringen af FlexLan® pr. 1. ja-
nuar 2019. Heraf blev 4,5 mia. kroner flyttet til serskilt
kapitalcenter for almene 1dn med statsstotte. Refinansie-
ringen pr. 1. januar 2018 var pd 41 mia. kr.

I maj afholdt Realkredit Danmark auktion over 2 mia.
kr. til refinansiering af RD Cibor6®. Auktionen blev af-
holdt over en enkelt dag, og investorerne skulle byde pa
tillzgget til Cibor 6M. Obligationen bag RD Cibor6®
blev udstedt uden rentegulv.

Endelig blev der 1 august refinansieret 2,9 mia. norske
kroner i RD Nibor3®, 2,8 mia. svenske kroner i RD Sti-
bor3® og 0,75 mia. danske kroner i RD Cibor 6% (RO).
Investorerne skulle for den norske og danske obligations
vedkommende byde pé tillegget til henholdsvis Nibor
3M og Ciber 6M, mens de for den svenske obligation
skulle byde pd kursen. De norske og svenske obligatio-
ner blev udbudt med et rentegulv pa 0 %, mens den dan-
ske obligation blev udbudt uden rentegulv.

Ved udgangen af 2018 havde Realkredit Danmark ud-
stedt realkreditobligationer for i alt 818 mia. kr., heraf
SDRO for i alt 777 mia. kr.

Udstedelse af seniorgzld

Realkredit Danmarks udestdende seniorgzld, dvs. g=zld
udstedt i medfer af §15 i Lov om realkreditlin og real-
kreditobligationer mv., er faldet til nominelt 6,0 mia. kr.
mod 6,6 mia. kr. ultimo 2017. Det skyldes, at der i lsbet
af 2018 er udlabet seniorgald for 0,6 mia. kr.

Ud over behovet for supplerende sikkerhed anvendes
provenuet fra den udstedte seniorgzeld til at dackke
ratingbureauernes krav om overdzkning. Det har ikke
veeret nodvendigt at udstede ny geld 1 2018 til dekning
af ratingbureauernes overdakningskrav.

Seniorgelden baerer ratingen AA- fra S&P Global.

Investorfordeling

Ogsa 1 2018 har der fra udenlandske investorer vaeret
stor interesse for de danske realkreditobligationer, dels
fordi danske realkreditobligationer bliver betragtet som
sikre vaerdipapirer, dels fordi de giver et relativt hejere
afkast end tilsvarende europziske vardipapirer ger for
tiden. Lange fastforrentede obligationer vinder sterre
indpas hos is@r japanske investorer. Ved slutningen af
2018 var den udenlandske ¢jerandel pa sektorniveau péd
ca. 22 % mod ca. 23 % ved udgangen af 2017.

Rating

1 august 2018 blev det offentliggjort, at Scope Ratings
nu ogsi rater Realkredit Danmarks obligationer i kapi-
talcenter T og S. Obligationeme 1 begge kapitalcentre er
ratet AAA. Scope Ratings er ¢t europaisk baseret rating
bureau, som i kombination med de eksisterende ameri-
kanske ratingbureauer vurderes at styrke ratingsituatio-
nen for Realkredit Danmarks obligationer - til gavn for
ldntagere og investorer.

Realkredit Danmarks realkreditobligationer i kapitalcen-
ter S, T og Instituttet i @vrigt er ratet AAA af S&P Glo-
bal. Obligationerne udstedt i kapitalcenter S og T er des-
uden ratet af Fitch Ratings. | kapitalcenter S beerer obli-
gationerne ratingen AAA. Kapitalcenter T anvendes til
finansiering af FlexLdn® og andre lan med et refinansie-
ringselement. Disse obligationer er ratet AA+.

Fitch Ratings s@nkede i slutningen af 2018 deres over-
deekningskrav i begge kapitalcentre. Det skyldtes pri-
mert en bedre kreditkvalitet pd erhvervslanene i porte-
faljen. S&P Global har modsat haevet kravene en smule i
kapitalcenter T grundet ®ndrede opgerelsesmetoder.
Samlet set er overdekningskravet 49,5 mia. kr. ved ud-
gangen af 2018 — mod 48,7 mia. kr. 1 2017.
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Kravene om overd®kning i kapitalcentrene er fortsat Gzldsbuffer

dakket af midler fra Realkredit Danmarks egenkapital Indfasningen af geldsbufferkravet steg i 2018 til 80 % af
og den udstedte seniorgeeld. Realkredit Danmark forven det endelige krav pd 2 % af instituttets udlan svarende til
ter stabile overdzkningskrav fra ratingbureauerne 1 et krav pd ca. 13 mia. kr. I juni 2019 stiger kravet til 90
2019, men sdfremt kravene mitte stige, er det Realkredit %o, hvilket for Realkredit Danmark svarer til ca. 14 mia.
Danmarks plan at optage nedskrivningsbare lan pa mar- kr. med den nuvarende udlanssterrelse. Realkredit
kedsvilkar 1] opfyldelse af det foregede krav. Denne ty- Danmark opfylder kravet om gzldsbuffer med oversky-
pe lan vil ligeledes kunne anvendes til at dekke gelds- dende egenkapital og behaver derfor forelabig ikke
bufferkravet. yderligere funding som felge heraf.

Udstedte obligationer ultimo (nominel veerdi)

Obhgationstype SDRO Realkredil-
obligationer

Mia. kr. Valua 2018 2017 2018 2017

Fastforrentede 1an DKK 260 248 6 8

FlexLan®, herunder FlexLife E DKK 187 382 . -

FlexLan® ELUR 8 11

FlexKon® DKK 33 34 - -

Indeksldn DKK - - 19 20

FlexGaranti® DKK 4 4 10 12

RenteDyk™ DKK - 1 - .

RD Cibor6® DKK 63 62 1]

RD Nibor3# NOK 4 3 .

RD Stibor3 & SEK 14 15

RD Eunbor3® ELIR 4 7

| alt DKK 17 767 41 47

Opgerelsen er i 2018 korrigeret for dobbeltfunding pa 30 mia. kr. som felge af refinansiering af FlexLanE.
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Kapital- og risikostyring

Kapitalstyring

Hovedformdlet med kapitalstyring 1 Realkredit Danmark
koncernen er at underststte koncernens forretningsstra-
tegi og sikre, at koncernen har tilstrekkelig kapital til at
modsti et betydeligt tiibageslag i makroskonomien. Det
er endvidere koncernens mal at opretholde de nuvarende
AAA ratings fra S&P Global og Scope Ratings samt
AAA/AA+ ratings fra Fitch Ratings, som er pd miveau
med sammenlignelige udstedere.

Kapitalgrundlaget pa 45,8 mia. kr. ultimo 2018 bestar
overvejende af traditione] egenkapital efter lovmassige
fradrag.

De lovgivningsmassige rammer for kapitalstyringen er
forankret 1 CRR (Capital Requirements Regulation) og
CRD (Capital Requirements Directive) og kan opdeles i
tre sojler:

s Sajle I omfatter fastlagte matematiske formler for
udregning af nisikoeksponeringer for kreditrisiko,
markedsrisiko og operationel risiko. Minimumskra-
vet til kapitalen er 8 pet. af den samlede risikoekspo-
nering (REA).

= Sejle Il s@tter rammerne for indholdet af ICAAP,
herunder identifikation af instituttets risici, opgorelse
af solvensbehov og stresstest.

» Sajle Il omhandler markedsdisciplin og oplysnings-
forpligtelser vedrerende risiko og kapitalstyring.

Hvor sejle | opger risici og kapitalkrav ud fra ensartede

regler for alle institutter, tages der under udarbejdelse af
ICAAP (under sajle II) hejde for individuelle karakteri-

stika i et givet institut, ligesom alle relevante risikotyper
skal inddrages, uanset om de indgar i sagjle | eller gj. Ka-
pitalkrav under sajle | og sejle 11 udgar tilsammen insti-

tuttets tilstrekkelige kapitalgrundlag og individuelle sol-
vensbehov.

Internal Capital Adequacy Assessment Process
(ICAAP)

Som en del af ICAAP-processen evaluerer koncernen
det tilstrekkelige kapitalgrundlag med udgangspunkt i
interne modeller og sikrer, at de rette risikostyringssy-
stemer er anvendt. [CAAP omfatter ogsd kapitaiplan-
lzegning med det formal at sikre, at koncernen altid har
tilstrekkelig kapital ti] at understatte den valgte forret-
ningsstrategi. Stresstest er til dette formdl et vigtigt plan-
lzgningsredskab til at sikre at Realkredit Danmark ogsé
fremadrettet har tilstrekkelig kapital ti] at modsta et be-
tydeligt tilbageslag 1 makrogkonomien. For yderligere
oplysninger om ICAAP-processen, henvises til [CAAP
rapporten, der kan findes pa danskebank.com/IR.

Kapitalkrav

Ifelge dansk lovgivning skal alle kreditinstitutter offent-
liggare det tilstreekkelige kapitalgrundlag og individuelle
solvensbehov. Det tilstrazkkelige kapitalgrundlag er det
minimum kapitalgrundlag, som har en sterrelse, type og
fordeling, der er passende til at dekke de nsici, som et
institut er eksponeret mod.

Instituttet skal i tilleg til det individuelle solvensbehov
holde kapital til at dekke det kombinerede kapitalbuf-
ferkrav. Bufferkravet bestdr af en systemisk nisikobuffer
pa 2,4 %, en kapitalkonserveringsbuffer pa 1,9 % og en
kontracyklisk kapitalbuffer pa 0,1 %.

1 marts 2018 indferte den danske regering en kontracyk-
lisk kapitalbuffer p& 0,5 %. I september 2018 blev kravet
gget til 1,0 % geldende fra den 30. september 2019,
hvilket vil ege Realkredit Danmarks kombinerede kapi-
talkrav med tilsvarende 1,0 %. Det fuldt indfasede kom-
binerede kapitalbufferkrav vil siledes udgere 6,5 % af
den samlede risikoeksponering.

Individuelt solvenshehov og solvenspracent. ultima 2018

Mia. kr
50 .
45 S —
40
35 —
30

Tistuzaekke gt Kamtalgrundlag

kapitalgrundlag inkl. buifere

Kapitaloverdakning

Realkredit Danmarks tilstreekkelige kapitalgrundlag in
klusive det kombinerede kapitalbufferkrav blev ved ud-
gangen af december 2018 opgjort til 21,8 mia. kr. sva-
rende til et individuelt solvensbehov inklusive buffers pa
14,5 % af den samlede nisikoeksponering. Sammenhol-
des dette med et kapitalgrundlag pa 45,8 mia. kr., var der
en kapitaloverdakning pd 24,0 mia. kr.
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Leverage ratio

CRR/CRD IV indeholder krav om, at kreditinstitutter
skal berepne, rapportere og overvage deres leverage ra-
tio, der defineres som kernekapital 1 pet. af den samlede
cksponering. Realkredit Danmarks leverage ratio 1 hen-
hold til denne definition og overgangsreglerne var 5,1 %
pr. 31. december 2018.

Store engagementer

Store cngagementer er engagementer, der efter fradrag af
seerligt sikre krav udger minimum 10 % af basiskapita-
len. Ved udgangen af 2018 havde Realkredit Danmark 2
engagementer, der udgjorde mere end 10 % af basiskapi-
talen.

Supplerende sikkerhedsstillelse

Realkredit Danmark skal som SDRO udstedende institut
labende stille supplerende sikkerhed 1 det omfang, ejen-
dommene bag lanene har en vardi, der gor, at LTV
overstiger 80 % for boligejendomme og 60 % for er-
hvervsejendomme. [ 2018 steg udstedelsen af SDRO’er
med 10 mia. kr. il 777 ma. kr. Behovet for supplerende
sikkerhed udgjorde 16,7 mia. kr. ultimo 2018 mod 22,7
mia. kr. ultimo 2017.

En stor del af Realkredit Danmarks udlan er omfattet af
tabsgarantier stillet af Danske Bank. Tabsgarantien dek-
ker de yderste 20 procentpoint af den legale belanings-
mulighed pa tidspunktet for lanets etablering.
Tabsgarantien dekkede 58 mia. kr. af udldnsportefaljen
ultimo 2018, hvoraf de 3 mia. kr. medgik som supple-
rende sikkerhed for SDRO’er.

Risikostyring

Realkredit Danmark koncemens vzsentligste risici er
kreditrisiko pa realkreditudlan og markedsrisike pa akti-
ver og forpligtelser.

Kreditrisiko pé realkreditudlan omfatter risikoen for, at
lantager ikke kan tilbagebetale sit lan, samt det forvente-
de tab, safremt lantager ikke tilbagebetaler lanet.
Markedsrisici omfatter rente-, aktie- og valutakursrisiko.
Desuden overvages likviditetsrisiko og operationelle ri-
sici. Det lovbestemte balanceprincip eliminerer dog ho
vedparten af rente-, valuta- og likviditetsrisikoen pd
koncernens aktiver og forpligtelser.

Risikostyring er naermere omtalt 1 noten om risikosty-
ring.

Liquidity Coverage Ratio

Som kreditinstitut er Realkredit Danmark underlagt li-
kviditetskravet, Liquidity Coverage Ratio. Herudover er
Realkredit Danmark underlagt et krav til instituttets buf’
fer af likvide aktiver pa 2,5 % af instituttets samlede re-
alkreditudlan, hvilket er det bindende krav for Realkredit
Danmark. Ultimo 2018 svarede dette til ca. 20 mia. kr.
Realkredit Danmark har ubchzftede hikvide aktiver for

16 Realkredit Danmark Arsrapport 2018

41 mia. kr., hvilket efter haircut svarer til likvide aktiver
for 39 mia. kr. Realkredit Danmark har sdledes en buffer
pa 19 mia. kr. til kravet.

Fremtidige regler

EU-kommissionen har fremsat forslag til revision af
CRR/CRD IV. | forslaget indgdr blandt andet kravet om
Net Stable Funding Ratio (NSFR), der skal sikre stabil
lang funding. I forslaget anerkendes triggere om labe-
tidsforlengelse, hvilket indebaerer, at NSFR kravet i he-
jere grad tager hajde for realkreditinstitutters forret-
ningsmodel. Forslaget indeholder imidlertid ogséa uhen-
sigtsmassige definitioner af behaeftelse, der risikerer at
péfore realkreditinstitutter egede fundingomkostninger
og mindske fundingmulighederne ved @ndrede over-
dakningskrav fra f.eks. ratingbureauer.

I december 2017 offentliggjorde Baselkomitéen sine re-
viderede kapitalkravsstandarder, som kan medfere en
foregelse af Realkredit Danmarks kapitalkrav. Det er pa
nuvearende tidspunkt for tidligt at vurdere effekten, da
den politiske proces for den mulige implementering af
standarderne endnu ikke er pdbegyndt i ELI.

I marts 2018 fremsatte ELI-kommissionen forslag til en
harmonisering af reglerne for realkreditobligationer {co-
vered bonds). Forslaget definerer covered bonds i EU,
og fastlepger de grundleggende karakteristika. Forsla-
get indeholder bl.a. et nyt krav om minimums overdak-
ning, Det er vurderingen, at forslaget fra EU-
kommissionen generelt introducerer elementer, der i for-
vejen findes 1 den danske realkreditlovgivning, hvorfor
effekten pa Realkredit Danmark forventes at blive mar-
ginal.

Realkreditinstitutter er undtaget fra kravet til nedskriv-
ningsegnede passiver (NEP-kravet) og skal i stedet
overholde gzldsbufferkravet pd 2 %. af det uvagtede
udldn 1 tilleeg til det eksisterende kapitalkrav. | 2018 ved-
tog Folketinget en lov, der indebarer, at geldsbufferkra-
vet for realkreditinstitutter, der indgar 1 en koncern med
et pengeinstitut, skal sikre, at summen af geldsbuffer-
krav og NEP-krav i koncernen altid vil udgere mindst §
pet. af de samlede passiver. Kravet traeder i kraft 1. janu-
ar 2022. Det er forventningen, at Realkredit Danmarks
galdsbufferkrav ogsa efter 1. januar 2022 vil vaere pa

2 %.



Tilsynsdiamant for realkreditinstitutter
Realkredit Danmark overholder fortsat alle pejlemer-
keme med tilfredsstillende margin.

Mengden af 1in med afdragsfrihed omfattet af pejle-
merket er fortsat aftagende, og er nu faldet til 7,7 %
mod 8,0 % ultimo 2017.

Omfanget af lan med kort funding er ogsa aftagende,
hvilket mindsker udnyttelsen af pejlemarket. Realkredit
Danmark falger dog stadig pejlemaerket tzt, da kunder-
nes valg af rentetilpasningsinterval pavirker mengden af
kort funding, der er omfattet af pejlemarket.

For alle pejlemzrkerne gzlder, at Realkredit Danmark
har fastsat interne graensevardier, der sikrer, at der bliver
reageret 1 god tid inden et pejlemarke risikeres over
skredet.

Pejlemaerke 2018 Begreensning
Udldasvekst'

Ejerbohger og frudshuse 1,2 % 15%
Boligudlejningsejendomme 4,5 % 15%
Landbrug -1,9 % 15%
Andet erhvery -1,7 % 15 %

Lantagers renterisiko’

Ejendomme med boligformal 8,3 % 25 %
Afdragsfrihed®

Ejerboliger og fritidshuse 1.7 % 10 %
Lin med kort funding’

Refinansiering, arligt 128% 25%
Refinansiering, kvartalsvist 4,6 % 12,5%

Store eksponeringer®
Udlan i forhold til egenkapital 45 % 100 %5

! Den Arhge vakst skal vere mundre £nd 15% med mindre segmentets
starrelse er mindre end nstitutiets kapnalgrundlag.

* Andelen af lan, hvor lanets vardi 1 forhold ul eendommens vardi udper
rmndst 75% af den lovmassipe belningsgranse. og hvor renten kun er
145t fast i op ul 2 Ar, md hopst vaere 25% af den samlede udlinsporte-
folje.

' Andelen af afdragsfrie Bn, hvor lanets va:rdi 1 forhold til ejendommens
vaerdi udgor mere end 75% afl den lovmassige beldningsgraznse. skal
udgore mindre end 10% af den samlede udlnsportefolje

1 Andelen af udldn. som refinansieres, skal viere mundre end 12,5% pr.
kvanal op randre end 25% Arhgt af den samlede udlansponefolje

* Summen af de 20 storste eksponeninger skal vare randre end den
cpenthige egenkapial
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Organisation og selskabsledelse

Ledelse

Realkredit Danmark A'S er et 100 % ejet datterselskab
af Danske Bank A/S. Bestyrelsen bestér af ti medlem-
mer, heraf tre medarbejdervalgte,

Pa den ordinzre generalforsamling den 9. marts 2018
blev alle generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlem-
mer genvalgt. Efter generalforsamlingen konstituerede
bestyrelsen sig med bankdirekter Lars Merch som for-
mand og bankdirekter Jesper Nielsen som nastformand.

Den 26. april 2018 udtradte bankdirekter Lars March af
bestyrelsen. I forlengelse heraf konstituerede bestyrel-
sen sig med bankdirekter Jesper Nielsen som formand
og bankdircktar Jacob Aarup-Andersen som nastfor-
mand.

Pa en ekstraordinzr generalforsamling den 23. maj 2018
blev bankdirektor Carsten Rasch Egenis, bankdirekter
Jakob Groot og bankdirektar Christian Baltzer indvalgt i
bestyrelsen, dog siledes at bankdirekter Christian Balt-
zer forst indtradte i bestyrelsen i forbindelse med sin til-
treden som CFO i Danske Bank A/S den 15. oktober
2018.

Bestyrelsen fastlzgger de overordnede principper for
Realkredit Danmark A/S’s anliggender. Direktionen ud-
gor overste daglige ledelse og skal felge de retningslinjer
og anvisninger, som bestyrelsen har givet. Den prazcise
arbejdsdeling mellem bestyrelsen og direktionen regule-
res 1 en forretningsorden.

De generaiforsamlingsvalgte medlemmer af bestyrelsen

vaelges for et ar ad gangen og kan genvalges. Medarbej-
derrepresentanter valges for en firedrig periode {senest

2017) og kan genvalges.

Medarbejdere
Ved udgangen af 2018 var der 229 heltidsansatte 1 Real-
kredit Danmark koncernen.

Mangfoldighedspolitik

Realkredit Danmarks bestyrelse har godkendt Danske
Bank koncernens mangfoldighedspolitik sammen med
2020-mal for den kensmassige sammensa&tning pi le-
delsesniveau i Realkredit Danmark — malrettet det un-
derrepraesenterede ken.
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Milene for kvindelige ledere 1 2020 i Realkredit Dan-
mark er:
e 33 .40 9% kvindelige generalforsamlingsvalgte
bestyrelsesmedlemmer.
e Der fasts®ttes intet mdl for kvindelige direkti-
onsmedlemmer.
o 25 % kvindelige ledere i avrigt.

Nedenstaende tabel viser den kensmassige sammensaet-
ning pr. 31. december 2018 sammenholdt med 2020-
milene:

ledernopae ~ lall  Hand  Kuinder findet &l for andel
kuinder  keinder 2020

Besty elses

medlemmar* 7 6 1 145 340
Direktion 2 2

Ledete

ovigl 22 17 5 23 25
“Medarbederreprasentanter ikke medrager. Der er 3 medatbeidorepr®sontanier
- ale kwinder
Compliance

Realkredit Danmark fokuserer fortsat pa at have en stzrk
comphiancekuitur for at sikre, at compliance er en inte-
greret del af dagligdagen - pd alle niveauer i koncernen,
og at vi agerer med integritet.

For at styrke fokus pa compliance er der pr. 1. januar
2019 ansat en chef for en nyoprettet enhed “"Regulatory
Risk™ med direkte reference til dircktionen.

Formalet er, at de lovmassige krav til compliance bliver
en naturlig del af vores interaktion med kunderne og at
sikre, at kundemne altid behandles fair, nar de er i kontakt
med Realkredit Danmark.

Realkredit Danmark arbejder intensivt med at sikre
overholdelse af gaeldende regler og forhindre kriminelle
i at misbruge koncernen til skonomisk kriminalitet.

Det er Danske Bank koncernens Compliancefunktion,
som leser complianceopgaverne for Realkredit Dan-
mark. For at styrke fokus yderligere pd dette outsourcede
omride valgte Realkredit Danmark fra 2018 at ndre
outsourcingen af Compliance til et vaesentligt outsourcct
omride med en yderligere rapportering til Realkredit
Danmarks bestyrelse og direktion.



Redegoarelse om interne kontrol- og
risikostyringssystemer vedrarende
regnskabsaflzeggelsen samt Intern Revision

I henhold ti] lov om finansiel virksomhed skal bestyrel-
sen pdse, at direktionen opretholder effektive procedurer
til identifikation, overvdgning og rapportering af risici,
fyldestgarende interne kontrolprocedurer samt betryg-
gende kontrol- og sikringsforanstaltninger pd it-omradet.

Grundlaget for en god regnskabsmaessig praksis er fast-
lagte bemyndigelser, funktionsadskillelse, krav om la-
bende rapportering samt betydelig gennemsigtighed i
koncernens forhold.

Realkredit Danmark foretager lebende vurdering af risici
i forbindelse med regnskabsaflzggelsen og med szrlig
fokus pé de regnskabsposter, hvor sken og vurderinger
kan have en vaesentlig indflydelse pd vardien af aktiver
og forpligtelser. De kntiske regnskabsposter fremgar af
afsnittet om vsentlige regnskabsmeassige sken og vur-
deringer.

Realkredit Danmark har implementeret kontroller til at
imadegd de identificerede risici i forbindelse med regn-
skabsafleggelsen, ligesom Realkredit Danmark lebende
overviger udviklingen i og overholdelse af relevant lov-
givning samt andre forskrifier og bestemmelser i forbin-
delse med regnskabsaflzggelsen. Kontroller er etableret
med det formdl at forhindre, opdage og korrigere even-
tuelle fejl og uregelmaessigheder i rapporteringen.

Realkredit Danmark har outsourcet en rekke opgaver til
Danske Bank A/S. Der er i den forbindelse etableret en
governancestruktur, der overvager de outsourcede opga-
ver, og som sikrer en proces med lebende rapportering
til relevante organisateriske niveauer i Realkredit Dan-
mark. Intern ledelsesrapportering udarbejdes efter sam-
me principper som den eksterne rapportering.

Intern Revision reviderer de operationelle processer i
Realkredit Danmark med henblik pa at vurdere effektivi-
teten af virksomhedens risikostyring, kontroller og
governance. Den interne revision sker i overensstemmel-
se med kravene i Revisionsbekendtgerelsen.

Bestyrelsen modiager lsbende rapportering fra direktio-
nen om overholdelse af de udstukne risiko- og investe-
ringsrammer samt de lovgivningsmessige placeringsreg-
ler, ligesom der lobende tilgdr bestyrelsen regnskabsin-
formation. Bestyrelsen modtager fra Compliance rappor-
tering om regeloverholdelse, herunder om eventuelle
overtredelser af interne forretningsgange og politikker.

Revisionsudvalget

Bestyrelsen har nedsat et revisionsudvalg, der forbereder
bestyrelsens arbejde vedrerende regnskabs- og revisi-
onsmzssige forhold, herunder relaterede risikomzssige
forhold, som bestyrelsen, udvalget selv, den eksterne re-
vision eller revisionschefen métte snske gjort til gen-
stand for en n@rmere gennemgang. Udvalget arbejder pa
basis af et klart defineret kommissorium. Udvalget har
ikke selvsteendig beslutningskompetence, men refererer
alene til den samlede bestyrelse. Revisionsudvalget hari
2018 afholdt seks meder.

Samfundsansvar

Realkredit Danmark er som en del af Danske Bank kon-
cemnen en aktiv del af Danske Bank koncemens sam-
fundsansvar (Corporate Responsibility - CR). Danske
Bank koncernen beskriver CR-intiativer og CR-
resultater i koncernens Corporate Responsibility Report
2018, og CR Report suppleres af Corporate Responsibi-
lity Fact Book 2018. Rapporteringen samt information
om Danske Banks CR-initiativer og —projekter offentlig-
gores pa danskebank.com/responsibility.

Realkredit Danmark tilbyder realkreditldn til finansie-
ring af bolig- og erhvervsejendomme i hele landet. Der
er konstant fokus pd at tilbyde kunderne de bedste pro-
dukter, herunder udvikling af produkter, pi konkurren-
cedygtige vilkar.

For at sikre en god rating og dermed opnd de bedste pn-
ser pd Realkredit Danmarks obligationer arbejder Real-
kredit Danmark kontinuerligt pa at optimere sine kredit-
vurderinger.
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Resultatopggrelse og Totalindkomst

Realkredit Danmark koncernen

Realkredit Danmark A/S

Noe Mio. kr. 2018 2017 2018 2017
Resultatopgsrelse
4 Renteinduegler 17.578 18.206 17.577 18.205
5 Renteudgifter 10.570 11.266 10.56% 11.266
Nettorenteindiegter 7.008 6.940 7.008 6.939
L/dbytte af aktier mv - . - -
3 (ebyrer og provisionsindtagter 512 572 512 572
Afgivne gebyrer og provisionsudgifier 1.129 1.173 1.129 1.173
2 Netto rente- og gebynndtzgter 6.391 6.339 6.391 6.338
2.6 Kursregulennger -67 -32 -67 -13
3 Andre dnftsimdiegler 125 180 8 3
7.9 Udgifer ul personale og adminisiration T02 733 634 642
Al og nedskrivninger p4 immatenielle og materielle aktiver l 3 - 5
10 Nedskriviinger pa udlin 196 147 197 148
Resultal af kapitalandele 1 associerede
og ulknyutede virksemheder - -1 38 15
Resuliat for skat 5.550 5.603 5.539 5.553
1 Skat 1.213 1.235 1.202 1.216
Arets resultat 4337 4.368 4337 4337
Forslag til resultatdisponering
Arets resultal 4357 4337
Overfon fra evrige reserver 3424 3
I alt ti] disposition 7.761 7.709
Foresldes fordell sdledes
Reserver 1 sener 3.461 3.409
Ovrige reserver e o
Foreslaet udbytie 4.300 4.300
Disponeret i alt 1.761 7.709
Totalindkomst
Arets resultat 4337 4.368 £337 4337
Anden totahndkoms:
Poster, der 1kke kan bhive reklassificeret tl resuliatopgorelsen
Akmarmaessige gevinster/tab pa ydelsesbaserede
pensionsordninger -7 -30 17 ki
Skat + [ 4 [
Anden 1otalindkomst 1 alt 13 =24 -13 -2d
Avrets totatindkomst 4324 4344 4324 4,313
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Balance

Realkredit Danmark koncernen Rezlkredit Danmark A/S
Note Mio. kr. 2018 2017 2018 2007
AKTIVER
Kassebeholdning og anfordrings-
tilgodehavender hos centralbanker 13 273 161 273
12,19 Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 21.285 29.799 21.207 29717
13 Obligationer t1] dagsvard) 19.375 23,626 19.375 23.626
14 Obligationer tl amortiseret kostpris 31.781 31223 31.781 31223
15-16, 19 Realkreditudlan ti] dagsverdi 796.045 788.765 796.045 788 765
15,1719  Udlin og andre tilgodehavender ul amortiseret kostpris 549 627 520 598
AKtier mv. 2 2 - -
20 Kapitalandele 1 associerede virksomheder e S s S
Kapitalandele 1 ulknyttede virksomheder - - 137 139
21 @vnige matenelle aktiver 7 7 5 5
Aktuelle skatteaktiver 1 13 i 16
22 Lidskudte skatteaktiver -
23 Aktiver 1 midlertidig besiddelse 26 38 26 38
19, 24 Andre akuver 1.978 2.509 1.940 2.468
Periodealgransningsposter 7 g 6 6
Aktiver) alt 471217 876.890 871.206 876.874
PASSIVER
G/ZELD
23 Gaeld 1 kredimnsnuner og centralbanker 778 4.294 778 4.294
26 Lidstedte realkreditobligationer ul dagsvard: 809.091 810.050 809.091 £10.050
27 L/dstedte obligationer til amortiseret kostpris 5952 6.616 5.952 6.616
Aktuelle skatieforpligielser - - -
22 Udskudte skatteforpligtelser 41 41 - -
28,29 Andre passiver 5.440 5.998 5408 5.951
Periodeafgransningsposter - - - -
Gald i alt 821.302 826,999 821.229 826911
HENSATTE FORPLIGTELSER
pp. Henszttelser til udskudt skat . . 44 43
29 Tilbagebetalingsphgtige reserver 1 &ldre sener - - 18 29
Hensatie forphgtelser 1 alt - - 62 12
EGENKAPITAL
Akuekapnal 630 630 630 630
Opsknvmingshenlzggelser o o S o
Reserver i serier 44,654 43171 44.654 4317
@vrige reserver 331 1.790 33 1.790
Foresldel udbyite 4.300 4,300 4.300 4.300
Egenkapital 1 alt 49915 49.891 49915 49.891

Passiver 1 alt 8.7 876.890 871.206 876.874
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Kapitalforhold

Mio. kr.

Egenkapital 1. januar 2018
Arets resultat
Anden totalindkomst

rede pensionsordnmger
Skat

Realkredit Danmark koncernen

Arets 1otalindkomst

Overlon franl andre reserver
Udbetal udbyne
Foresldel udbytte

Egenkapital 31. december 2018

Egenkapital 1. januar 2017
Arets resultat
Anden totalindkomst

rede pensionsordminger
Skat

Arets totalindkomst

Overfort fra/ti] andre reserver
Udbetah udbyte
Faresldet udbytie

I:genkapital 31. december 2017

Aktie- Reserver Qvrige Foresliet
kapital i sener reserver udbyue I ah
630 4317 1.790 4300 49.891
S 145l 876 - 4.337
Akluarmaessige gevinsler/tab pé ydelsesbase-
= 17 > -17
- 4 4
ia61 863 41324
-1.978 1978 - -
- -4.300 -4.300
4,300 4.300 .
&30 44 654 331 4.300 49.915
63 44611 306 3.800 49.347
3a09 959 - 4.368
Aktuarmaessige gevinstertab pd ydelsesbase-
- - -30 - -3¢
- - 6 - 6
3409 935 - 4.344
-4.849 4.849 5 -
- - -3.800 -3.800
-4.300 4.300 -
630 43171 1.790 4.300 49,891
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Kapitalforhold

Realkredit Danmark A/S

Akue Opsknivn. Reserver Qvrige Foreslaet
Mio. kr. kapital henlzg 1 serier reserver udbytte [ al
Egenkapital 1. januar 2018 630 - 43,171 1.790 4.300 49.891
Arels resultat - 3.461 876 - 4.337
Anden totalindkomst
Aktuarmassige gevinstertab pd ydelsesbase
rede pensionsordninger . - - -17 -17
Skat & = 4 4
Arets totalindkomst - - 3.461 863 4324
Overfont fra/l]l avnge reserver - -1.978 1.978 -
Udbetalt udbytte - - - - -4.300 -4,300
Foresldet udbyue - - - <4300 4.300 -
Egenkapnat 31 december 2018 630 - 44.654 N 4,300 49915
Egenkapital 1. yanuar 2017 630 31 44,611 306 3.800 49.378
Arets resultat - - 1.409 928 4337
Anden 1o1alindkomst
Aktuarmassige gevinsteriab pd ydelsesbase-
rede pensionsordninger - - . 30 - -30
Reahseret dagsveerdicegulering af domacil-
ejendomme - -39 30 - -
Skat - 8 -2 - 6
Arets totalindkomst - -3 1.409 935 - 4313
Overfort fra/til avrige reserver - - -4.849 4849 -
Udbetalt udbytte - - -3.800 -3.800
Foresldet udbyue - -4.300 4.300 -
Egenkapital 31. december 2017 63 43,171 1.790 4.300 49.891

Aktiekapitalen bestod ultimo 2018 af 6.300.000 stk. akuier 4 100 kr. Selskabet har kun én aktieklasse, idet alle aktier har samme retiigheder. Selskabet er
100 % ejet af Danske Bank A’S, Kobenhavn. Realkredit Danmark A’S og tilknyttede virksomheder indgir 1 koncemnregnskabet for Danske Bank A/S, Koben-
havn.

Opskrivningshenlzggelser vedrorer dagsvaerdiregulering af domicilejendomme.
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Kapitalforhold

Realkredit Danmark koncernen

3. dec. 31. dec.
Mio. kr 2018 2017
Solvensopgoerelse
Epenkapital 49915 49.891
Omvurdenng af domicilejendernme til dagsveerdi -
Skattemassig effekt -
Fgenkapual efter Finanstilsynets regelsat 49915 49.891
lorestderlForventet udbytte -4.300 -4.300
Opskrivningshenlzggelser S =
Lidskudie skaneaktiver -
Farsiglig vaerdianszticlse -5 -7
Aktiver 1 ydelsesbaserede pensionskasser -162 -138
Egenihig kemekapital 45.448 43.446
Forskel mellem forventet tab og regnskabsmassige nedskrivninger -
Kemekapital 45448 45.446
Tilbagebetalingspliguge serereserver -
Opsknvmingshenlzggelser S -
Forskel mellem forventet tab og regnskabsmassige nedskrivminger 320 428
Kapitalgrundlag 45.768 45874
Samlet nsikoeksponering 149.772 161.902
Egentlig kemekapitalprocent 303 28.1
Kemekapitalprocent 303 28.1
Kapilalprocent 30.6 283

Kapitalgrundlaget og den samlede risikoeksponermg er ultimo 2018 opgjort efier kapitalkravsforordningen {CRR/CRD 1V).

For opgorelse af det individuelle solvensbehov henvises tit rd dk for en nazrmere redegorelse.
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Kapitalforhold

Realkredit Danmark A/S

31. dec. 31. dec.
Mio. kr. 2018 2017
Solvensopgerelse
Egenkapitai 49.915 49.891
ForeslievForventet udbye -4.300 -4.300
Opsknvningshenlzggelser - -
Udskudte skatteaktiver -
Forsigtig vaerdiansaettelse -5 7
Aktiver 1 ydelsesbaserede pensionskasser =162 138
Egenthg kemekapnal 45448 45 446
Forskel mellem forventet tab og regnskabsmassige nedskrivninger .
Kernekapital 45,448 45446
Tilbagebetalingsphgtige senereserver -
Opsknvmingshenlzggelser
Forskel mellem forventet tab og regnskabsmassige nedskrivmnger 120 428
Kapitalgrundlag 45.768 45874
Samlet nsikoeksponering 149.668 161.634
Egentlig kemekapitalprocent 304 28.1
Kemekapitalprocent 304 28,1
Kapitalprocent 306 284

Kapnalgrundlaget og den samlede nisikocksponering er ulimo 2018 opgjort efter kapitalkravsforordningen (CRR/CRD IV).

For opgerelse al det individuelle solvensbehov henvises til rd.dk for en nzrmere redegorelse.
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Pengestromsopgarelse

Mto. kr.

Realkredit Danmark koncernen

Pengestromme fra driftsaktiviter

Resulat for skat

Reguleninger lor ovrige ikke kontante dnfisposter
Af- og nedskrivminger

Nedskrivninger pd udlin

Andre ikke konmante poster

Betalt skat

Ial

Pengestromme fra driftskapital
Obligationer og akuer
Realkrediudiin

Udstedte realkreditobligationer mv.
Gzld ul kredimnstitutter

Andre akuver forpliglelser

Pengestromme fra driftsakuvitet 1 alt

Pengestromme fra investeringsaktivitet
Kob al matenelle aktiver
Salg af materielle aktiver

Pengestromme fra investermgsakuvitet 1al

Pengestremme fra finansieringsaktivitet
Lidbytte

Pengestromme fra finansieringsakuivitet 1 al

I.ikvider, primo
Arets pengesiromme

Likvider, ulumo

Likvider, ulumo

Kassebeholdning og anfordringstilgedehavender hos centralbanker
Tilgedehavender hos kreditinstiutter og centralbanker

med mundre end 3 maneder ul forfald

I alt
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2018 2017
5.550 5.603
1 3
-164 .278
1197 1.274
3.990 4.054
3737 6.658
8826 -14.631
472 11064
-3.516 2061
-182 Tt
4325 4373

y

-1
-4.300 -3.800
4,300 -1.800
30,072 29.499
-8.626 573
21.446 30.072
161 27
21.285 29.799
21.446 10072



Noter

Note

ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Generelt

Realkredit Danmarks koncernregnskah er aflagl | overensstemmelse
med International Financial Reporting Standards (IFRS) udstedt af’
International Accounting Standards Board (IASB) med ulherende
fortolkningsbidrag udstedt af Internaticnal Financial Reporting In
terpretations Commuttee (IFRIC), som godkendt af EU. Koncem
regnskabel opfylder tillige NASDAQ Copenhagen’s krav til Arsrap-
porter samt Finanstilsynets bekendtgorelse nr. 1306 af 16. decem-
ber 2008 om anvendelse al internationale regnskabsstandarder for
virksomheder omfattet af lov om finansiel virksomhed.

Andring il anvendt regnskabspraksis

1. januar 2018 implementerede koncernen [FRS 9, Financial In
struments, som erstatter JAS 39, og [FRS 15, Revenue from Cont
racts with Customers, som erstatter LAS 18

IFRS 9 indeholder nye besternmelser for klassifikation og maling af
finansielle instrumenter, en ny model for nedskrivninger for forven-
tede kredittab og en ny generel model for hedge accounting

Implementenngen af klassifikationsprincipperne 1 IFRS 9 har ikke
medfert reklassifikationer mellem amortiseret kosipris og dagsver-
di i Realkredit Danmark koncernen, og der er forisal ingen finan-
sielle aktiver, som indregnes til dagsvardi over anden 1o1al ind-
komst. Tilsvarende er der ingen andringer til vardianszuelsen al
finansielle forpligtelser. Det indeberer, at realkreditudlin og ud-
stedte realkreditobligationer fortsat indregnes til dagsvardi med
vardiregulering over resuliatopgerelsen. Der er dog en afsmittende
effekt fra IFRS 9 pd opgorelsen af IFRS 13 dagsvardien af kreditri-
sikoen pé realkreditudldn. som fra |. januar 2018 tager udgangs-
punkt i de forventede kredittab beregnen af de modeller, der er ud-
arbejdet i Danske Bank koncernen i forbindelse med implemente-
ringen af IFRS 9, se yderligere nedenfor. Dette har medfart en 2n-
dring af estimatet for dagsvardien af kreditrisikoen pi realkreditud-
1an pr. 1. januar 2018 svarende til en reduktion af dagsvardien af
realkreditudlén pa 400 mio.kr. Reduktionen er indregnet som en
zndning af regnskabsmassige skon i IFRS resuitatopgerelsen i
2018. Efter skat betyder del en reduktion afl arets resultat pd 312
mio. kr. Realkredit Danmark koncernen har vaigt at benytte optio
nen 1 IFRS 9 om al fortsatte med at anvende hedge accounting
princippeme i [AS 39.

Implementeringen al IFRS 15 bar ikke medfan vesentlige 2ndrin-
ger. Dog modregnes indlagter og omkostninger, nir Reakredit
Danmark agerer agent og forestdr viderefakturering af afholdte om-
kostninger. Dette har medfort en reduktion af Andre driftsindtzgler
og Udgifier ul personale og administration i 2018 pd 34 mio. kr

Oplysmingsforpligtelserne 1 IFRS 7, Financial instruments: Disclo-
sure, og 1AS 1, Presentation of Financial Statements er aendret som
folge af IFRS 9. £ndringeme er implementeret i drsrapporten for
2018, Derudover har Realkredit Danmark koncemnen implementeret
ndringer nil en rakke standarder (IFRS 2, Share-based Payments,
1AS 28, Investments in Associales and Joint Ventlures og [AS, In-
vestment Properties) og implementeret fortolkningsbidraget IFRIC
22, Foreign Currency Transactions and Advance Considerations.
Ingen af disse har medfart 2ndringer.

Sammenligningstallene for 2017 er ikke zndret.

Bortset fra disse @ndrnger er anvendt regnskabspraksis uzndret 1
forhold ul Arsrapport 2017,

Med henblik pd at fremme overskueligheden er noterne 1] regnska
bet udarbejdet med fokus pd vasentlighed og relevans. Dette med-
forer, at oplysninger udelades af noterne, hvis de ud fra kvantitative
ag kvaluative mil ikke anses for vesenthge eller relevante for
regnskabslxseren,

Vasentlige regnskabsmaessige sken og vurderinger
Lidarbejdelsen af koncemregnskabel forudsaetter, at ledelsen forela
ger en rekke sken og vurdennger af fremtidige forhold, der har vae
sentlig indflydeise pé den regnskabsmaessige verdi af aktiver og
forphigtelser. Det omride, hvor kritiske skon og vurderinger har
vaesenthig effekt pd regnskabet, er verdiansztielse af realkreditud-
14n ul dagsvaerdi

De anvendte skon og vurderinger er baserer pd forudsztmnger, somn
ledelsen anser lor forsvarlige, men som 1 sagens natur er usikre og
uforudsigehige. Forudsztningeme kan vere ufuldsiendige, og uven-
tede fremudige begivenheder eller omstandigheder kan opstd, hge-
som andre vil kunne komme frem t1l andre sken.

Veerdianscettelse af realkreduudidn nif dagsveerd:

Dagsverdien af realkeeditudlin baseres pd dagsvardien af de bag-
vedliggende udsiedie realkrediobhigationer. Der reguleres for zn-
dringer 1 dagsvarrdien al kreditrisikoen pa lintager.

Fra 1. januar 2018 opgores dagsverdien af kreditnsikoen pd lanta-
ger med udgangspunkt i de forventede kredittab, som estimeres i de
modeller m.v., der er udarbejdet 1 Danske Bank koncernen i forbin-
delse med implementering af modellen 1 IFRS 9 for nedskrivainger
for forventede kredittab. De forventede kredittab beregnes for alle
udlin som en funktion al PD (probability of default), EAD (expo-
sure a1 default) og LGD (loss given default) og inkorporerer frem
adskuende informarion. Sidstnzvnte afspejler ledelsens forventnin
ger og involverer udarbe)delsen af scenarier (base case, upside og
downside), herunder en vurdering af sandsynligheden for hvert sce-
narie. Det er ledelsens vurdering, at den nye melode giver et mere
preecist estimat for de forventede kredittab pa de enkelte udldn
Derved er behovet for management add ons samudig reduceret.

I tillzg ul de forventede kreditiab foretages fonsat en gruppevis
vurdening al behovel for en regulering lor at afspejle dagsvardizn-
dringer som lolge af’ andre komponenter, sdsom en vurdering afl en
investors risikopremie, kompensation for omkostninger og mulig-
heden for at oge kreditmarginalen 1 tilfelde af forogelser 1 kreditri-
sikoen

Samlet har den nye metode for opgorelse af de forventede kredittab
aget nedskrivhingen/mindsker dagsvardien af realkreditudldn med
DKK 400 mio. kr. pr. 1. januar 2018 som er indregnet som en an
dring af et skon under Nedskrivringer pd udldn i IFRS resultalopgo-
relsen ) 2018.
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Noter

Note

Ved udgangen af 2(+1 8 er dagsvardireguleringen af kreditrisikoen
p realkreditudlan opgyort ul 2.792 mio. kr. ultimo 2018 {ulimo
2007 3072 mio. kr.), som har reduceret vaerdien af realkreditudlan
| skonnet indgdr base case scenariet med en vargt pa 70 %,
downside scenariet med en vagt pd 15 % og upside scenariet med
en vicgl pd 15 % Hvis base case scenariet indgik med en vagt pd
109 %2, ville dagsvardiregulenng ulimo 2018 udgere 2.750 mio. kr.
Dagsvardireguleringen ulumo 2018 ville oges ul 3.575 mio. kr.,
hvis downside scenariet indgik med en vagt pd 100 %z Hvis i stedet
upside scenariet indgik med en vagt pa 100 % ville dagsvardiregu
leringen mindskes t1] 2.700 mio. kr.

Konsolidering

Tiltknrtrede virksomheder

Koncemnregnskabet omfatter moderselskabet og de tilknyttede virk-
somheder, | hvilke koncemen har bestemmende indflydelse p4 de
pkonomiske og driftsmeassige beslutninger. Bestemmende indfly-
delse anses at foreligge, ndr Realkredit Danmark A'S er eksponeret
overfor variabelt afkast fra virksomheden og samuidig direkte eller
indirekte har over halvdelen af siemmerettighederne i virksomhe-
den eller pd anden méde har bestemmende indflydelse pi de ledel
sesmassige eller dnfismassige beslutminger, der pavirker det vari-
able afkast,

Koncernregnskabet udarbejdes ved sammenlzgning af regnskabs-
poster mad ensariet indhold. Der ehmineres for inteme transaktio
ner, mellemvarender samt avancer og tab ved handel mellem kon-
cemnselskaber

Associerede virksomheder

Associerede virksomheder er virksomheder, der 1kke er tilknyttede,
men 1 hvilke koncernen besidder kapitalandele og udover en bety-
delig, men ikke bestemmende 1ndflydelse. Virksomheder klassifice-
res sedvanligvis som associerede, hvis Realkredit Danmark A/S di-
rekee eller indirekte besidder stemmerettigheder pd mellem 20 og
30 % af kapitalen og samuidig har indNydelse pa de ledelsesmessi-
ge cller driftsmassige beslutninger,

Kapitalandele 1 associerede virksomheder indregnes pd erhvervel-
sestidspunktet 11l kosipnis og vaerdiansettes efter indre vaerdis me-
tode. Den forholdsmzzssige andel al de enkelte virksomheders re-
sultat efier skat fores i posten “Resultal af kapitalandele 1 associe-
rede virksomheder™ og baseres pd regnskaber med balancedag hajst
tre mineder for koncemens balancedag. Der elimineres for den for-
holdsmassige andel af avancer og tab ved handel mellem associe-
rede vicksomheder og vicksombeder 1 Realkredit Danmark koncer-
nen

Segmentrapportering

Realkredit Danmark har 10 pnmare forretningssegmenter, realkre-
dit og egenbeholdning. Forreiningssegmentemne er opdelt ud fra den
lobende interne rapportering at kundevendte aktiviteter (realkredit)
og styring af risici (egenbeholdning).

Segmentet egenbeholdning varetager styring af den del af obligati-
onsbeholdningen, der 1kke knytter sig 11l realkrediudlansvirksom-
heden.

Modregning
Aktiver og lorpligtelser modregnes, ndr koncenen og modparten
har en jundisk ret nl at modregne de indregnede belob og samudig
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har til hensigt at nettoafregne eller realisere aktivel og ndfri for-
phgtelsen samudigt.

Beholdning al egne cbligationer er ikke nogen fordring pa en mod-
part, men reducerer koncernens obligatiensforpligtelse. Beholdning
af egne realkreditobligationer modregnes derfor 1 "Lidstedte real-
kreditobligatoner™

Omregning af transaktioner i fremmed valuta
Koncemregnskabet prasenteres 1 danske kroner, som er
Realkredit Danmarks funkticnelle valula.

Transakuioner 1 fremmed valuta omregnes nl danske kroner ul
ransaktionsdagens kurs. Gevinster og tab, som opstdr mellem valu
takursen pa transaktionsdagen og afviklingsdagen, indregnes i re-
sultatopgorelsen.

P balancedagen omregnes monetzre aktiver og forpligielser
fremmed valuta 1l balancedagens kurs, Valutakursreguleringer al
monetxre aktiver og forpliglelser, der opstdr mellem transakilons-
dagens kurs og kursen pd balancedagen, indregnes i resultatopge-
relsen

Finansi¢lle instrumenter generelt

Kob og salg af finansielle instirumenter indregnes pd afnklingsda-
gen til dagsvardi, Mellem handelsdagen og alviklingsdagen ind-
regnes ndringer i dagsveerdien af det vafviklede finansielle in-
strument for de finansielle instrumenter, der efierfelgende indreg-
nes ul dagsvardr over resultatopgorelsen.

Klassifikation
Fra 1, januar 2018 klassificeres finansielle aktiver pa tidspunkiet
for forste indregning, pd basts al bide virksomhedens forretnings-
model for styring al finansielle aktiver og de kontraktlige penge-
strommes karaktenstka {inklusive eventuelle indbyggede denvater)
og males til
+ Amortiseret kostpris, hvis aktiverne gjes med henblik pd
udelukkende at opnd et kontraktuelt cashflow, og hvor
cashflowet er udtryk for tilbagebetaling af hovedstol og
renter herpd.
¢ Dagsverdi med verdiregulering indregnet 1 anden total-
indkomst, hvis aktiverne ejes med henblik pd bide a1 mod
tage den kontraktuelle cashflow og al salge, og som samti-
dig har et cashflow, som er udtryk for betaling af hoved-
stol og renter herpd, Koncemen har 1kke finansielle akuver
som tilhorer denne kategori,
¢ Dagsvardi med verdiregulering over resultatopgarelsen,
for alle andre finansielle aktiver

Finansielle forpligtelser klassificeres pa indregmingsudspunktet 1
folgende kawegorier
+ Lldstedte realkreditobligationer designeres til dags
vardi med vardiregulering over resultatopgorelse ved
brug af dagsvardioptionen 1 IFRS 9 for at imedegé en
regnskabsmassig mismatch. der ellers ville opstd, )l yder-
hgere nedenfor.
o Ovrige finansielle farpligielser, herunder "semorgaid”
varrdiansaties Lil amortiseret kosipris,



Noter

Note
Realkreditedidn og udstedie realkreditobligationer indregner ril Dagsvardien af realkreditudlan baseres pd dagsvardien af de bag-
dagsveerdi med veerdiregulering over resultatopgorelsen vedliggende udstedte realkreditobligationer justeret for kreditnsi-
Realkreditudlan ydet i henhold til dansk realkreditlovgiviing er koen pd ldmager/koncernens kunde. Det medforer, at dagsvardire-
finansieret med udstedte borsnoterede realkreditobligationer med guleringen af realkreditudlinene 1 al vaesenthghed udligner dags-
enslydende betingelser. Disse realkreditudlan kan indfries ved at vaerdireguleringen af de udstedte realkreditobligationer. Derfor ind-
levere de bagvedliggende obtigationer. Dette svarer 11l at lmager regnes den samlede dagsvardiregulering af de udstedie realkredu-
har en option til at indfri 11 dagsverdi af de bagvedliggende obliga- obhigationer, herunder andelen som vedrerer egen kreditrisiko, 1re-
tioner, som bade kan vare hejere og lavere end hovedstol tillagt pe- sultatopgerelsen, da en indregning af dagsvardireguleringen vedre-
riodiserede renter, En sddan option er ikke konsistent med kontrak- rende egen kreditnsiko 1 anden totalindkomst ville medfore, at der
tuelle cashflow som afspejler ilbagebetaling af hovedstol og renter opstar en regnskabsmssig mismaich 1 resultalopgoreisen
herpd, bl.a. fordi det kan indebzre en negativ kompensation t1l lén-
giver, nir lintager vaiger at udnyite optionen (den sdkaldie SPPI Dagsvaerdireguleringen af realkreditudldn og udstedte realkreditob-
test 1 IFRS 9). Derfor skal sddanne 14n, uansel at forretningsmedel- ligationer indgar under "Kursreguleringer”. Den del af verdiregule-
len med udlénet er at modtage det kontraktuelle cashflow, indreg- ringen, der vedrarer kredinsikoen pi realkreditudlinene, er dog
nes Ll dagsvaerdi over resultalopgarelsen. indregnet under "Nedskrivninger pd udldn™
Hvis de udstedie realkreditobhigationer vardiansaues nl amornse- | 2018 var sivel realkreditudlan som udstedie realkreditobligationer
ret kostpris og realkreditudlinene, som er fundel med de pAgaiden- designerel til dagsvierdi over resultalopgorelsen,
de obligationer med enslydende betingelser, vardiansattes til
dagsvardi over resultatopgorelsen, vil der opstd en tidsmessig for Regnskabsmassig sikring
skydning i indregning af gevinster og lab 1 regnskabet. Realkredit Danmark anvender denvater il sikring af renterisikoen
pa fastforrentede forphgielser, som vardiansettes til amortiserel
For at flerne denne tilfzldige udsmassige forskydning i indregning kostpris. Nar visse kruterier er opfyldt, behandles den sikrede nsiko
af gevinster og tab veerdiansazues bade realkrediudlan og udsiedie regnskabsmassigt som sikning af dagsveerdi. Rentensikoen pa de
realkreditobligationer 1il dagsvardi {(ved anvendelse al dagsvardi- sikrede forpligtelser indregnes t1l dagsvard) som en vardiregule-
ophionen i FFRS 9 for 53 vidt angar de udsiedte obligationer). ring af de sikrede poster, med verdireguleningen indregnet i resul-
latopgorelse
Medenstiende tabel viser fordelingen af koncernens finansielle instrumenter pd verdiansztielsesmetode:
Dagsvard over resultatopgarelsen
Amortiserel Styret pd
kostpris  Handelsportefolje dagsvierdibasis Pga. SPPI 1est Designeret I al
Aktiver
Kassebeholdning og anfordringstilgode-
havender hos centraibanker 161 - - 161
Tilgedehavender hos kreditinstitutter og
centralbanker 21.285 . . 21.285
Obligationer 31.781 19.375 . 51,156
Udlén 549 - - 796.045 Ti6.594
Aktier - . 2 - 2
Denvater (Andre aktiver) 66 66
Aktiver 1 alt 53.776 66 193717 796 045 869.264
Gald
Geld ul kreditinstitutier og centralhanker T8 - - 718
Udstedte obligationer 5.952 - 809.091 815.043
Dernvater {Andre passiver) - 68 - - 68
Geld al 6.730 68 - 809.091 815.889
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BALANCE

Obligationer til dagsverdi

Disse obligationer verdianseues ved ferste indregning 1l dags-
vierd: eksklusive ransaktionsomkostninger og eflerfolgende nl
dagsvaerd med verdiregulering over resultatopgorelsen, Obligatio-
nemne indglr 1 en portefolje som styres pd dagsvardibasis.

Nir der foreligger et aktivi marked, foretages vardiansztielsen med
udgangspunkt i sidst observerede markedspns pd balancedagen.

Nir en obhigation er noteret i et marked, som ikke er aktivi, tager
vardiansztielsen udgangspunkt i den seneste transaktionspris, Der
korrigeres efterfolgende for @ndnnger 1 markedsforholdene, bl a.
ved at inddrage transaktioner 1 hgnende obligationer, der vurderes
gennemfert ud fra normale forretningsmaessige overvejelser,

Nér der 1kke findes et marked. fastszties dagsverdien efter almin-
deligt anerkendte vaerdianszuielsesmetoder. Der anvendes markeds-
baserede parametre ved verdianszitelsen.

Obligationer til amortiseret kostpris

Realtkredit Danmark har en obligationsbehoidning som er anskaffet
med det formdl, at indtjene et kendt afkast over pertoden frem til
udlab. Obhganonerne verdianszties til amortiseret kostpris. Rente-
risikoen afdekkes ikke. Deer nedskrives for forventede kredittab ef-
ter en inddeling af udlénene i stadie 1, 2 og 3, hvor der henszttes
12 méneders forventede kreditab for udlin i stadie | og nutidsvaer-
dien af livsuds forventede kredittab pd udlan 1 stadie 2 og 3. jf. be-
skrivelsen ovenfor under Realkreditudlin og Udstedie reatkreditob-
ligationer til dagsvardi. Ved opgorelse af nutidsvaerdien al forven
lede kredittab anvendes den oprindelige effektive rente i stedet for
den aktuelle rente ved nlbagediskontering.

Realkreditudlin og Udstedte realkreditobligationer til
dagsvaerdi

Realkreditudlin og udstedte realkreditebligationer vardianseles
ved forste indregming 11l dagsveerd: eksklusive transaktionsomkost-
ninger og vardiansaites eflerfolgende tl dapsvardi over resultat-
opgorelsen

Dagsvaerdien af de udstedie realkreditobligationer svarer som ud
gangspunkt Lil berskursen. En mindre del af de udstedie obligatio-
ner er dog ilhkvide. og dagsvardien opgeres for disse ud fra en
varrdianszielsesmode] baseret pd ttlbagediskontering af cashilow.

Dagsveerdien af realkreditudlin baseres pd dagsvardien al de bag
vedhiggende udstedie realkreditobligationer

Der reguleres for ®ndringer 1 dagsvardien af kreditrisikaen pi lén-
tager. Fra |, januar 2018 opgeres estimatet for IFRS 13 dagsvards-
en al de forventede kredittab med udgangspunki » samme model
som findes i IFRS 9 for nedskrivninger pa udldn til amortiseret
kostpnis: forventede kredittab, herunder med en inddeling af udline
ne s stadie 1.2 og 3

Stadie 1 hvis der ikke er sket en vassentlig sugning 1 kreditrisikoen,

nedskrives udldnet med et belob, der svarer ul det forventede kre-
dittab som felge al’ misligholdelse 1 lobet af de nzste 12 méneder,
)f. dog efierlolgende vedroerende den supplerende vurdering af be-
hovet for yderligere reguleringer.
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Stadie 2: hvis der er skel en vaesentlig stigning 1 kreditrisikoen,
overgdr udliner til stadie 2 og nedskrives med et belob, der svarer
ti] det forventede kredittab 1 udlinets levetid. Der anses at viere sket
en vasenthg stgning 1 kreditniskoen, ndr der observeres folgende
stigning i sandsynligheden for misligholdelse (probability of defaul
(PD)}):

. For udlin med PD under | %5 ved etablering. en stigning 1
udlanets 12 maneders PD pd mimimum 0,5 procentpoint og
en fordobling al udlinets hivstids PD siden etablening

. For udtin med PD over | % ved etablering: en stigning 1 ud-
lanets 12 mineders PD pd minimum 2 procentpoint eller en
fordobling af udlinets levenuds PD

. Desuden overferes udldn, der er forfaldne med mere end 30
dage fra stadie 1 ul svadie 2. Ligeledes galder, at hvis kon-
cernen giver lempelser i linevilkdrene {forbearance), overgdr
kunden til stadie 2, hvis der i det mest sandsynhige scenarie
ikke forventes et tab, eller kunden er i den 2 drige karenspe-
riode for 1an med lempede vilkar

Stadie 3- hvis et udldn mushigholdes eller p& anden mide kredufor-
ringes, overglr udlinet til stadie 3. Et udlan er kreditforringet, hvis
en eller flere begivenheder har en vassentlig negativ indflydelse pd
de fremudige forventede pengestremme. Del omfatter observerbare
data omkning (a) vasenthige finansielle vanskeligheder hos lantager,
(b) kontraktbrud, sdsom delault eller restancer, (c) der ydes lempe-
ligere vilkar ul lantager som folge af dennes okonomiske vanske-
ligheder og {d} det er sandsynligt at kunden vil g4 konkurs Kredit-
forringede udlan placeres i Realkredit Danmarks ratingklasse 10 el
ler 11. For kunder i ratingklasse 10, vil udlin alene blive placeret i
stadie 3, sifremt der forventes et tab i det mest sandsynhge udfaid.
For kunder i ratingklasse 11 klassificeres alle udlin » stadie 3. Re-
alkredit Danmark koncemen har valgt forisan at indregne renteind-
teegter pd dagsverdiansatte realkreditudlén baserel p4 de kontraktu.
elle renter.

Den definition af misligholdelse/default, som anvendes ul bereg-
ning af de forventede kredintab og il placermg af udlin 1 stadie 1, 2
og 3. er konsistent med den definition, som anvendes i den imterne
kreditstyring og er 1 overensstemmelse med CRR. Eksponeringer,
som 1 regulatoniske sammenhange anses som verende 1 default
indgdr derfor 1 stadie 3. Det geelder bade for udlin, som er mishig-
holdt 1 mere end 90 dage. og for udldn, hvor betaling ikke anses for
sandsynlig og som derfor er 1 regulatorisk default.

Det forventede kredittab beregnes for hvert enkelt udlin ved at
sammenveje det opgjorte 1ab forbundet med hvert scenarie (ekspo-
nering ved misligholdelse - exposure at default (EaD) og tab ved
misligholdelse - loss given default (L.GD)) med en vurdering al
sandsynligheden for, at scenariet indtr(fer {probability of default
(PD)). De forventede kredittab er fra |, januar 201 8 estimeret med
udgangspunk! 1 de modeller m.v.. der er udarbejdet | Danske Bank
kencemen 1 forbindelse med implementering af modellen i IFRS 9
lor nedskrivninger for forventede kredmab for at sikre overens-
stemmelse mellem de forskellige modeller pa wvarrs al koncernen

Det torventede kredittab over et udlins tevetid dekker udlancts
forventede resterende levetid. For de fMeste udlin er den forventede
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levend afgranset til den resterende kontraktlige lobetid, og der fore-
tages justering for forventet fortidig indfrielse. For udlan med svag
kreditkvalitet foretages ingen korrektion for sandsynligheden for
fortidig mdfrielse.

Den fremadskuende det af beregningen afspejler ledelsens aktuelle
forventninger, som fastizgges p et objektivl grundlag. Processen
bestdr af udarbejdelse af makroskonomiske scenarier (base case,
upside og downside). herunder en vurdering af sandsynligheden for
hvert scenanie, der foretages af Danske Bank koncermens uathengige
makroakonomiske research team. gennemgang og godkendelse af
scenaneme (pd tvars al organisationen) og justering af scenanere
pd baggrund af nye oplysninger, der fremkommer 1 lebet af kvara-
let. Ledelsens godkendelse al scenarieme kan medfere, at der skal
foretages ®ndringer 1 scenarierne eller en sandsynhghedsvagtning,
eller a1 der skal foretages et ledelsesmassigt overlay for at tage hej-
de for sarligs risikofyldie portefeljer, der 1kke er dzkkel af de
makroskonomiske analyser. De godkendte scenarier anvendes il at
beregne nedskriviungsniveauet. Teknisk set indgir den fremadsku-
ende information direkie i beregningen af forventede kredittab som
generelle @ndringer til PD’erne og LGD eme. Dog glder det for
vasentlige eksponeringer i stadie 3, at ledende kreditmedarbejdere
forelager en individuel vurdering af scenarierne, &ndringer 1 forven-
tede kredittab og de nlherende sandsynhgheder.

I ullzeg henil foretages en kollektiv vurdering for at vurdere behovet
for yderligere reguleninger for a1 afspejle ovrige komponenter 1
dagsvardien, sisom en vurdening af en inveslors risikopremie,
kompensation for administrative omkostninger relateret til udlinene
og muligheden for at ege marginalen, hvis kreditnsikoen ete. stiger.
Denne vurdening tager ogsd hensyn til, at indregning al’ 12 mineders
forventede kredittab ved ferste indregning ikke er 1 overensstemmel-
se med dagsvard, higesom de forventede kredittab i aknivets levend
skal indgd 1 vurderingen, selv om kreditrisikoen skke er nget vasent-
hgt

Séfremt det anses usandsynhigt at et udldn kan inddrives afskrives
udlanet og korrektivkontoen mindskes tilsvarende, Afskrivning fore-
tages ndr den sedvanhge inddrnivelsesproces er afslutiet og tabet pé
del individuelle 1an kan opgeres.

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker samt
Udiin og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris
Tilgodehavender hos kreditmstitutier og centralbanker omfatter ul-
godehavender hos andre krediunstitutter samt ndsindskud 1 central-
banker. Reverse-forretninger, det vil sige kab af verdipapirer, hvor
der samudig trffes aflale om tilbagesalg pd et senere tidspunkt, og
hvor modparten er et kreditinstitut eller en centralbank, indregnes
som Tilgodehavender hos kreditinstituller og centralbanker med
sikkerhed 1 de modlagne verdipapirer. Reverse-forretninger er pa
standard betingelser,

Disse finansielle akuver ejes med det formdl at opnd det kontrakihi-
ge alkast indtil udlab og har samudig kontrakthige cashflow som af-
spejler tilbagebetaling al hovedstol og renter herpd. Udlin og andre
tilgodehavender vaerdiansaties derfor t1l amortiseret kostpris og be-
star af forfaldne terminsydelser og andre udlag vedrerende realkre-
ditudlén samt personhge fordringer og reservelondspantebreve my

Der nedskrives for forventede kredittab efier en inddeling af udli-
nene i stadie |, 2 og 3, hvor der henszttes 12 méaneders forventede
kredittab for udl4n 1 stadie | og nutidsvardien af livstids forventede
kredittab pd udldn i stadie 2 og 3, jf. besknivelsen ovenfor under Re-
alkreditudlin og Udstedte realkreditobliganicner til dagsverdi. Ved
opgarelse af nuhdsvardien af forventede kredittab anvendes den op-
rindelige effekive rente 1 stedet for den akiuelle rente ved nilbage
diskontenng.

Ovrige materielle aktiver

Dnftsmudler, biler, inventar og indretning af lejede lokaler indregnes
til kostpris med fradrag af af- og nedskriviinger. Afskrivminger fore-
tages line@n over aktivernes forventede brugstid, typisk tre 4r. For
indretning af lejede lokaler foretages afskrivming over lejekontrak-
tens lebenud, dog maksimalt 10 4r

Bvrige materielle aktiver vurderes for nedsknvningsbehov, nar der
er indikationer pi vardiforringelse, og der nedskrives ul gemindvin-
dingsvardien, som er den hejeste vardr af netlosalgsprisen og nyl-
teverdien.

Aktiver i midlertidig besiddelse

Under aktiver 1 midlertidig besiddelse indgér materielle aktiver, der i
henhold til en offentliggjort plan forventes solgt inden for ét &r. S3
danne materielle aktiver vaerdiansattes fra det ndspunkt, hvor oven-
stiende betingelser er opfyldt, ul laveste verdi af regnskabsmeassig
vaerdi og dagsvaerdi med fradrag for forventede salgsomkostninger
og der loretages 1kke lzngere afsknivning

Ejendomme overtagel 1 forbindelse med nedlidende udlan og som
forventes solgt indenfor ét ir, presenteres under "Aktiver i midlerti
dig besiddelse”. Vardiregulering af overtagne ejendomme samt tab
eller gevinst ved afhaendelse resultatferes under "Nedskrivminger p4
udlin®

Andre aktiver

Andre aktiver omfatter bland\ andet derivater, tilgodehavende renter
samt pensionsaktiver. Derivater indregnes ul dagsverdi med vardi-
regulering over resultatopgorelsen.

Pensionsaktiver

Koncemen har generelt indgder bidragsbaserede pensionsordninger
med medarbejdere. Ved bidragsbaserede pensionsordninger indbeta-
ler koncernen labende bidrag ul forsikringsselskaber mv. Sidanne
indbetalinger udgifislores 1 resultatopgarelsen 1 takt med medarbe)-
dernes optjening heral, og forphigtelsen overgdr herefler ul forsik
ringsselskaberne mv

Derudover har koncernen en ydelsesbaseret pensionsordning, som er
indgéet via Kreditforeningen Danmarks Pensionsafviklingskasse.
Realkredn Danmark A/S indestdr for betaling af en bestent fremu-
dig ydelse fra udspunkiet for pensionering
Pensionsalviklingskassen og dermed Realkredu Danmarks ydelses-
baserede pensionsordning er lukket for tilgang siden 1971, og der er
ingen medlemmer som optjener pensien. Der er derfor ingen ser
viceomkostninger
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Indregning af pensionsforphigtelserne baseres pa en aktuarmassig
opgorelse af nutidsvaerdien af de forventede pensionsydelser. Nu-
udsvardien beregnes blandt andet pd grundlag af forventminger om
fremtidig lon- og renteudvikling. udspunkt for fratrzdelse og dode
lighed. Dagsveerdien af pensionsaktiver fratrukket nutidsveerdien af
pensionsydelser indregnes i balancen som pensionsaktiver under
"Andre akuver”.

Gzld til keeditinstitutter og centralbanker

Gald til kreditinstitutter og centralbanker omfatter modtagne belab
under repe-forretninger, det vil sige salg af vaerdipapirer, hvor der

samtidhg irefTes aftale om tilbagekeb pa et senere hdspunkl. Disse

indldn mdregnes som gald med sikkerhed 1 de algivne vaerdipapirer.

Repo-forreininger er pa standard betingelser. Gaeld til kreditinstitut
ter og centralbanker vardianszues ul amortiseret kostpris

Udstedte obligationer 6l amortiseret kostpris

Lidstedte obligationer til amortiseret kostpris bestdr af udstedt seni-
orgeld Semorgeld vardianszites nl amortiseret kostpris suppleret
med dagsvardien af den sikrede renterisiko

Udskudte skatteaktiver og Udskudte skatteforpligtelser
Udskudt skat opgores ud fra gzldsmetoden pa alle midlertidige for-
skelle mellem regnskabs- og skattemassige vardier pi aktiver og
forphigtelser. Udskudt skat indregnes 1 balancen under posteme
"Udskudte skatteaktiver” eller "Udskudie skatteflorpligtelser™

Udskudt skat males pd grundlag af de skatieregler og skattesatser,
der med balancedagens lovgiviing vil vare geldende. nir den ud-
skudte skat forventes udlest som aktuel skat. £ndringer 1 udskudt
skal som folge af vedtagne ®ndringer i skattesatser indregnes i re-
sultatopgerelsen baseret pd forventede cashflow.

Aktuelle skatteaktiver og Aktuelle skatteforpligtelser

Aktuelle skatieakuver og -forpligielser indregnes 1 balancen som be
regnet skat al drets skattepligtige indkomst, reguleret for betalte
aconto skatter samt skyldige og tilgodehavende skatter vedrorende
udligere or.

Skaneaktiver og -lorphgielser modregnes. hvis der er en legal mod-
regningsadgang, og posterne forventes afregnet netto eller samtidig

Andre passiver
Andre passiver omfatter blandt andet derivater, skyldige renter samt
penodiserede gebyrer,

Andre passiver omfauer tillige Tilbagebetalingspliglige reserver i
arldre serier og evrige hensatle forpligtelser

Egenkapital

Reserver i serier

Reserver 1 sener omfatter serier oprettet for 1972 med solidanisk
hzftelse, serier etableres efter 1972 uden solidansk haftelse, ovrige
serier herunder Danske Kredit samt SDRO.
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Ovrige reserver
Ovrige reserver omfatter den realkreditvirksomhed, der ikke indgdr
1Teserver i serier

Foresldet udbyite

Udbytte, som bestyrelsen ndstiller ul generalforsamhngens godken-
delse, mdregnes som en s@rskil reserve 1 egenkapitalen, Udbytte
indregnes som en forpliglelse, ndr generalforsamlingens beslutning
om udbetaling af udbytte foreligger

RESULTATOPG@RELSE

Renteindtzgter og -udgifter

Renteindizgter og -udgifier omfauer blandi andet renter og bidrag
pi dagsvzrdiansatte finansielle instrumenter,

Gebyrer og provisionsindtegter/-udgifter

Indtzgter, herunder suiftelsesprovisioner, vedrorende realkreditudlan
il dagsvaerdi indtegtsfores, ndr transaktionen er gennemfort.
Indtmgrer'omkostninger vedrorende ydelser, som ydes over en peri-
ode, periodiseres over perioden. Honorarer for at gennemfore en gi-
ven transaktion, indiegts-‘omkostningsfores, ndr transaktionen er
gennemfort.

Kursreguleringer

Kursreguleringer omfatier realiserede og urealiserede kursregulerin-
ger al obligationer il dagsveerdi, realkreditudlén, udstedte realkre-
ditobligationer og fastkursaflaler samt valutakursregulering.

Udgifter til personale og administration

Udgifter 1l personaly

Lonninger og ovrige vederlag, der forventes betalt for arbzjdsydelser
udfen 1 lobet af dret, udgifisfores under "Udgifler ul personale og
adminmistration”. Omkostningen omfatter lonminger, bonus. omkost-
ninger vedrorende akuebaseret vederlaggelse. feriegodigorelse, ju-
bilzumsgratialer og pensionsomkostninger mv, Resultaiathzngig

lon udgifisfores i takt med optjeningen

Resultatafheengiy lon oy akticbaseret vederlag

Resultatafhengig lon udgiitsferes 1 1akt med opyemngen. Ln andel
af drets resultatathengige lon udbetales 1 form af betingede akuer
udstedt af Danske Bank. Betingede aktier er vl disposition efter op
til 3 4r fra tildeling under forudsztning af, at medarbejderen ikke
har opsagt sin stiling. Pensionenng anses ikke som opsigelse.

Dagsvardien af akuebaseret vederlag pd uldelingsudspunkiet ind-
regnes som omkostning periodiseret over den serviceperiode, der
gor medarbejderen ubetinget berettiget til vederlaget. | optjeningsi-
ret udgiftsfores tildelingernes indre vardi, mens en eventuel tids-
vrdi periodiseres over den resterende servicepeniode. Omkostnin-
gen modposteres pd egenkapnalen. Egenkapualposteningen er ehmi-
neret ved modpostering pa meklemregning med Danske Bank A/S
Efierlolgende ndringer i dagsveerdien pdvirker ikke resultatopgo-
relsen.
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Pensionsomkostninger

Koncernens bidrag 1] bidragsbaserede pensionsordninger indregnes
1 resultatopgerelsen i takt med, at bidragene optjenes af medarbe)-
derne. For de ydelsesbaserede pensionsordminger 1 Kreditforeningen
Danmarks Pensionsafviklingskasse optjenes der ikke yderligere
pension og der er derfor ingen serviceomkostninger forbundet med
denne Gevinster eller lab som falge af forskel mellem forventel og
faktisk udvikhing indregnes i "Anden 1otalindkomst”™

Nedskrivninger p4 udldn

Herunder indgir dagsvaerdiregulering af kreditrisikoen pa realkre-
ditudlin samt tab og nedskrivninger pd ovrige udldn og ulgodeha-
vender.

Herudover indgr nedskrivninger samt realiserede gevinster og tab
pa overtagne akliver, sfremt aktiverne opfyider betingelserne for
klassifikation som "Aktiver i midlertidig besiddelse™, Tilsvarende
indgér efierfolgende verdireguleringer pd ovenagne aktiver, der 1k-
ke forventes solgt inden for 1 4r, i det omfang, koncernen har regres
hos lanager.

Skat

| resultatopgerelsen indregnes beregnel aktuel og udskudt skat af
Arets resultal samt efterregulering af tidligere 4rs beregner skat. Skat
1 forbindelse med poster, der indregnes | Anden totalindkomst, ind-
regnes 1 Anden totalindkomst. Tilsvarende indregnes skat vedreren-
de poster, der indregnes pd egenkapitalen, ligeledes 1 egenkapitalen.

Totalindkomst
Totalindkomst omfatter drets resultat tillagt anden tolalindkomst

Pengestremsopgerelse

Pengestromsopgerelsen for koncernen er opsullet efter den indirekte
metede med udgangspunkt 1 drets resultat for skat og viser koncer-
nens pengestromme fra drifts-, investerings- og finansieringsaktivi-
teter samit drets forskydning i lkkvider

Likvider bestdr af "Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender
hos centralbanker” samt "Tilgodehavender hos kreditinstilutter og
centralbanker” med en oprindelig lobetid pd under tre mineder

Koemmende standarder og fortolkningsbidrag

International Accounting Standards Board (IASB) har udsendt ¢
nye regnskabsstandarder og ®ndringer af eksisterende intemationale
regnskabsstandarder, ligesom Inernational Financial Reporting in-
terpretations Committee (IFRIC) har udsendt et fortolkningsbidrag,
der endnu 1kke er trddt 1 kraft. Koncernen har ikke implementeret
nogle af disse. | det folgende er omiali de &ndringer, som forventes
al f3 indflydelse ps koncernens fremuidige regnskabsallzggelse. For
de avrige forvenles ingen vesentlig effekl,

ZAndring til IFRS 9, Financial Instruments

1ASB har 1 oktober 2017 udsendt en ndring til [FRS 9 benzvnt
"Prepayment Options with Negative Compensation”. Andringen
vedrorer testen af de kontrakiuelle pengestromme og kravet om, al
kempensationen ved udnyttelse al en farudsindfnelsesoption ikke

mé vare negativ (dvs. den part som valger at udnyite en fertidsind-
frielsesoption md 1kke f3 en kompensation som felge af fertidsind-
frielsen). Efter 2ndringen vil en kempensation, som afspejler n-
dringer 1 el renleindeks, vere konsistenl med testen af de kontraktu-
elle pengestremme, vanset om den er positiv eller negativ,

Andringen skal implementeres 1. januar 2019, pa hvilker tidspunkt
koncernen vil implementere standarden. AEndringen vil ikke &ndre
pa. at farudsindfrielsesoptionen indbygget 1 realkreditudldn ikke er
konsistent med pengestremstesten, da @ndringer 1 dagsveerdien af de
bagvedliggende obligationer afspejler andre forhold end renteudvik
lingen. Der forventes derfor ingen effekt ved implementenng af
standarden

IFRS 16, Leases

IASB har 1 juni 2016 udsendt [FRS 16 benzvnt "Leases™, som er-
statter principperne 1 IAS 17, For leasinglager vil standarden inde
bere en vaesentligt @ndret regnskabsmassig behandling, det alle
ieasingkontrakier (bonset fra kontrakter med lobetid pd 12 mineder
eller kortere og leasingaktiver med lav veerdi) skal indregnes pa ba-
lancen. IFRS 16 skal implementeres | januar 2019, p hvilket tds-
punkt koncernen vil implementere standarden. Koncernens eksiste-
rende leasing aftaler, hvilke hovedsageligt vedrarer ejendomme, vil
medfere indregning af leasingaktiver og leasing forpligtelser pd mel-
lem 100 og 160 mio. kr. Implementeringen har 1kke eflekt pd egen-
kapitalen |. januar 2019

Fra 2019 vil leasingkontrakter hvor koncernen er leasingtager, blive
indregnet pa balancen. bortset fra leasingaktiver med lav verdi og
kontrakter med lebend pd 12 maneder eller korere. Ved forste ind-
regning af en leasingaftale, indregnes fremudige leasingbetalinger tl
nutidsvardien, ved brug af koncemens linerente, som en leasingfor-
phgtelse og et leasingakuy. Leasingforpligtelsen miles til amortise
ret kostpns, med korrektioner som felge af modifikation og genbe
regming. Leasingaktivet males nl kostpris med fradrag af afsknivnin-
ger og nedskrivninger, og afskrives linezrt over leasingpenioden
Dog for sublease kontrakler. der klassificeres som finansiel leasing,
afvikles leasingaktivet med renter og afdrag.

Moderselskabets regnskabspraksis

Moderselskabets regnskab afl=gges efter Lav om finansiel virksom
hed, herunder Finansulsynets bekendigorelse om finansielle rappor
ter for kreditinstitutter og fondsmaglerselskaber m.fl. nr. 281 af 26
marts 2014 som zndret ved bekendigorelse nr. 707 af 1. juni 2016.
Regelszttet er identisk med koncemens verdiansziielse efter IFRS,
bonset fra, at domicilejendomme 1 moderselskabet verdiansaties ul
skannet dagsvaerd: (omvurderet vardi). med verdiregulering over
“Anden totalindkomst”. Ved udgangen af 2017 er alle domicilejen-
domme sclgt og der er siledes 1kke pt. forskel mellem regnskabs-
praksis 1 koncern og moderselskab.

Kaputalandele 1 dantervirksomheder veerdiansaties efler indre vardis

metode, herunder udgiflsferes dattervirksomheders skat under "Re-
sultal af kapitalandele i associerede og tilknyttede virksomheder.

Realkredit Danmark Arsrapport 2018 33



Noter

Note Mio. kr.
2 Forretningssegmenter Realkredit Danmark koncernen
Egenbe- Reklassi-
2018 Realkredit holdning Hovedial fikation IFRS
Bidragsindizgter 6.222 - 6.222 - 6.222
Nettorenteindiazgter <212 354 142 644 786
Lidbytie af akuier K - - ‘ -
Nettogebyrer -617 -617 - -617
Beholdningsindizgter 528 52 577 -577 -
Kursreguleninger - - - -67 -67
Avrige induzegter 125 - 125 - 125
Induegter 12l 6.043 406 6.449 - 6.449
Omkostninger 697 6 703 - 703
Resuhar far nedskrivninger pa udlan 5.346 400 5.746 - 3.746
Nedskrivninger pa udlin 204 - =204 400 196
Resultat af kapilalandele 1 associerede virksomheder - - - -
Resultat for skat 5.550 40 5.950 400 5.550
Skat 1,301 88 1.213
Arets resultat 4.649 -312 4337
Aktiver i alt B8 568 52649 811t - 871.217
Egenbe- Reklassi-
2017 Realkredit holdning Hovedtal fikation IFRS
Bidragsindtazgler 6.186 - 6.186 - 6.186
Nettorenteindiazgter -296 355 59 695 754
Udbytte al aktier - - - - -
Neuogebyrer -601 - -601 - -601
Beholdmngsindiagter 562 100 662 -662 -
Kursreguleringer - - -32 -32
Qvrige indtegter 180 180 - 180
Indtzgter 1 alt 6031 4355 6.486 | 6.487
Omkostminger 730 6 736 736
Resulhat for nedsknvninger p udlan 5301 449 5.750 1 5,751
Nedsknvninger pa udlan 147 . 147 147
Resultat af kapitalandele 1 associerede virksomheder - - - -l -1
Resultat for skat 5.154 449 5.603 - 5.603
Akuverialt 822,901 53.989 876.890 - 876,890

Realkreditomradet omfauer ejendomsfinansiering, som udbydes i Danmark, Sverige og Norge il privat- og erhvervskunder Formidling afl ejendoms
finansienng sker gennem Danske Banks filialnet og finanscentre samt Storkunder 1 Realkredit Danmark Endvidere indgdr formidling af keb og salg
af fast ejendom 1 Danmark, som udbydes gennem ¢jendomsmaglerkzeden home. Egenbeholdmingen omfatter nettoafkastet fra den del af fondsbe-
holdningen, der ikke knytter sig til realkreditudlinsvirksomheden. | henhold til Lov om finansiel virksomhed skal mindst 60 % af kravet ul realkre-
ditinstituttets kapitalgrundlag mv. vare anbragt 1 obligationer mv.

Realkredit Danmark er 1ikke etablerer ved fihial eller dattervirksomhed udentor Danmark.

Som falge af krav i [FRS skal der oplyses om, hvorvidt 10 % eller mere af mdiegteme stammer fra ¢n ¢nkel kunde. Realkredit Danmark koncernen
har ingen sddanne kunder
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Note Mio. kr
2 Forretningssegmenter
fort.
Geografiske segmenter

For Realkredit Danmark koncernen udger renter af udlan fra udenlandske engagementer 249 mio. kr. (2017: 206 mio. kr.). Summen af Realkredit
Danmark A/S' netto rente- og gebyrindtzgier samt kursreguleringer for udenlandske engagememer udgor [62 miokr. (2017: 152 mig. kr.)

Alternanve resultatmdl

Hovedtal og rapporiering for de 10 forretningssegmenter svarer til den information, der indgér 1 ledelsesberetningen, og som lsbende sendes l ledel-
sen. Prazsentationen 1 hovedtallene afviger pd visse omrider fra regnskabet aflagt efier IFRS og er derfor alternative resultatmal. Generelt er der ingen
kerrigerende posteringer, hvilket belyder, at drets resultat er det samme 1 hovedtallene og 1 IFRS regnskabet. | 2018 er der dog en komigerende poste-
ring, som hidrerer fra implementeringen af IFRS 9. Realkreditudlan er indregnet til dagsvard: (bdde under 1AS 39 og under IFRS 9). Der er dog en
afsmittende effekt fra IFRS 9 pd IFRS 13 dagsvardien af kreditrisikoen pd realkreditudldn, som fra 1. januar 2018 1ager udgangspunkt i de forvente-
de kredittab beregnet af de modeller, der er udarbejdet i Danske Bank koncernen i forbindelse med implementeringen af IFRS 9, se yderligere neden-
for. Dette har medfert en &ndring af estimatet for dagsvardien af kredirisikoen pd realkreditudidn pr. 1. januar 2018 svarende til en redukuion af
dagsverdien af realkreditudldn pd 400 mio.kr. Effekten fra de nye nedsknvmngsprincipper er 1 [FRS resultatopgerelsen indregnet som en @ndring af
et regnskabsmassigt skan. For bedre at afspejle den aktuelle indtjening 1 2018 er effekten 1 hovedtallene og rapporteringen for de to forretningsseg
menter indregnet som en redukuon 1 egenkapualen pr. |. januar 2018. Derfor er periodens resultat 312 mio. kr. hajere i hovedtallene end 1 IFRS re
sultatopgereisen.

| reklassifikationskolonnen vises afstemningen mellem prazsentationen 1 hovedual og 1 IFRS regnskabet, L'd over den ovenfor beskrevne korrigerende
postering vedrarende dagsvardien af kreditrisikoen pé realkreditudlin 1 2018 skyldes forskellen mellem presentationen i hovedialiene og 1 IFRS
regnskabet, at indiazgter fra handelsaktiviieter 1 realkreditomridet og induegier fra egenbeholdningen, bortset fra renterne pi obligationer ul amortise-
ret kostpnis, 1 hovediallene prasenteres som beholdningsindtagter, mens de 1 resultatopgerelsen opgjort efter IFRS indgdr under renter og kursregule
ringer mv

Da fordelingen mellem de forskellige indtzgishinzer 1 IFRS resultatopgerelsen kan variere betydeligt fra &r il ir, athengig al de underliggende trans-
aktioner og markedsforholdene, afspejler nettopresentationen 1 hovediallene bedre den reelle indtjening i disse omrider.
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Realkredit Danmark koncernen Reslkredit Danmark A/S

Now: Mio. kr. 2018 2017 2018 2017

3 Gebyrer og provisionsindtzgter samt andre driftsindtzgter
Gebyrer og provisionsindtzgter relaterer sig til realkreditaktiviteten og vedrarer pnmart indtzgter fra etablering og Zndring af udlin, Disse ind-
regnes pd transaktionsdagen, da udlinene er verdiansat til dagsvaerdi med veerdiregulering over resultatopgerelsen. | rapporteringen for forret-
ningssegmenter og 1 den inteme styring presenteres gebyrer netto. dvs. gebyrindtzgler og gebyrudgifter modregnes.

Ovrige indtegter indeholder franchiseindiegter med 117 mio. k., som indwegtsfares over franchiseperioden

4 Renteindtagter
Reverse med krediinstitutter og centralbanker -21 -55 221 -55
Kreditmstitutter og centralbanker -24 -24 -24 -24
Udlin og andre tilgodehavender 10.815 11.494 10.814 11.493
Bidrag 6.222 6186 6222 6.186
Obligationer ul dagsveerdi 246 295 246 295
Obiigationer 1] amortiseret kostpris 172 171 172 171
Afledie finangielle instrumenter
Rentekontrakter 164 134 164 134
@vrige renteindizgter 4 5 4 3
I alt 17578 18 206 17,577 18.205
Rentemdiegter vedrarer
Aktiver til dagsvaerd 17.447 18.109 17.446 18.108
Aktiver til amortiserer kostpris E31 97 131 97
I alt 17.578 18.206 17.577 18,205
5 Renteudgifter
Repe med kreditinstitutter og cemtralbanker -18 -44 -18 44
Kreditinstitunier og centralbanker 3 2 3 2
1idstedte realkreditobligationer mv 10.587 11.305 10.587 11.305
Ovrige renteudgifter -2 3 -3 3
[ alt 10.570 11.266 10.569 11.266
Renteudgifier vedrorer
Forphgtelser ul dagsverd 10.587 11.305 10.587 11.305
Forphgtelser til amortiserel kostpns -17 -39 -18 -39
| ait 10.570 11.266 10.569 11.266
f Kursreguleringer
Realkreditudlén -1.826 6.108 -1.826 6. 108
Obligationer =142 383 342 51.5]
Aklier mv. - 1 .
Valuta 5 4 5 4
Afledie finansielle instrumenter -175 -511 -175 =511
@vrige aktiver 15 14 15 14
Udstedte realkreditobligaticner 2,257 -5.285 2257 5.285
Tilbagebetalingsplighge reserver i zldre serier - o
Gvnige forpligtelser -1 22 -1 22
lah -67 -32 -67 -33
Kursregulennger vedrorer
Akniver og forphgtelser til dagsvaerdi K1 8 £ %
Akuiver og forphgtelser til amortiseret kosipns 14 16 14 6
Ialt 57 -32 A7 X}
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Realkredit Danmark kencernen

Realkredit Danmark A/S

2017 2018 2017

Note Mio. kr. 2018
7 Udgifter 6] personale og administration

Len og vederlag til direktion, bestyrelse og lokalradd

Direktion ? 5 7 5

Bestyrelse 1 1 1 1
1 alt 8 6 8 6
Personaleudgifter

Lon 144 146 121 123

Aktiebaseret vederlag - - - -

Bidragsbaseret pension 18 18 16 16

Andre udgifter til social sikning og afgifter 22 21 2 21
lah 184 185 158 160

Ovrige adrmimstrationsudgifier 510 542 468 476
Udgifier til personale og admimistration 1 alt 702 733 634 642
Heludsmedarbejdere, gns. amal 230 234 199 203
Bestyrelseshonorarer (t. kr.)

Kim Andersen 315 315 315 315
Sonia Khan (indirddt 06.03.2017) 125 104 125 104
Lisbeth Sahlenz Nielsen 125 125 125 125
Mazken Hammer Sigk (indirddt 06.03.2017) 125 104 125 104
Claus Bundgaard {udtradt 01.04 2017) . 31 - 3l
Honorarer t alt 690 679 690 679
Heraf udvalgshonorarer 190 190 190 190
Antal bestyrelsesmedlemmer ulumo {4 8 10 g

Bestyrelsesmedlemmer ansat 1 Danske Bank A/S modiager ikke bestyrelseshonorar 1 Realkredit Danmark.

Som medlem af bestyrelsen eller direktionen i andre selskaber 1 Danske Bank koncernen har Jesper Nielsen opyjent vederlag fra disse selskaber i
2018 8.2 mio. kr. (2017: 7.0 mio. kr.}, Jacob Aarup-Andersen 9.0 mio. kr. (2017: 8.6 mio. kr.). Kim Andersen 0.3 mio. kr. (2017: 0,3 mio. kr. .
Christian Baltzer 3,1 mio. kr., Carsten Rasch Egeriis 7.9 mio. kr. (2017: 9.0 mio. kr.). Hennette Fenger Ellekrog 3,5 mio. kr., Jakob Groot 5.2
mio. kr., Lars Morch 2,7 mio. kr. {2017: 9.8 mio. kr.) og Tonny Thierry Andersen {2017: 10,1 mio. kr.}.

Den 26. april 2018 udirddie bankdirektar Lars March af bestyrelsen. | forleengelse heraf konstituerede bestyrelsen sig med bankdirekter Jesper
Nielsen som formand og bankdirektor Jacob Aarup-Andersen som nastformand

P4 en ekstraordinzr generalforsamiing den 23 maj 2018 blev bankdirektor Carsten Rasch Egerus, bankdirektor Jakob Groot og bankdirekior
Christian Baltzer indvalgt i bestyrelsen, dog siledes at bankdirektor Chnistian Balizer forst indirddie 1 bestyrelsen 1 forbindelse med sin tiltreeden

som CFO 1 Danske Bank A/S den 15 oklober 2018

P4 den ordinzre generalforsamling i Realkredit Danmark den 6. marts 2017 udtrdte bankdirektor Tonny Thierry Andersen af bestyrelsen. Samu-

dig blev bankdirektor Jesper Nielsen indvalgt 1 bestyrelsen

Bestyrelsen aflennes alene med et fast honorar og er ikke omfatiet af noget incitamentsprogram 1 Realkredit Danmark. Ud over det faste honorar

ydes et udvalgshonorar til formanden for bestyrelsens revisionsudvalg

Bestyrelseshonerar er atholdt af moderselskabet Realkredit Danmark A/S. Intet bestyrelsesmedlem har modiaget vederlag som medlem af direk

tion eller bestyrelse i dattervirksormheden home afs.

Koncernen har ingen pensionsforpligtelser over for bestyrelsens medlemmer.
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Naote Mio. kr.

Udgifter til personale og administration

Tort.
Direktionens aflenning
Carsten

Noddebo Klaus
2018 Rasmussen Kristiansen
Kontraktligt vederlag 34 1.8
Pension 0.5 0,2
Vanabel kontant vederlag 0.3 0.1
Vanabelt akuebaseret vederlag 0.3 0.1
I alt optjemt 4.5 22
1 alt udbetalt 4,0 2.1

1 alt udbetalt omfatter kentrakilige vederlag og bidragsbascrede pensionsbidrag for 2018, variabelt kontant vederlag samt udnytel-
sen af uldelte betingede akuier for tidligere regnskabsdr. Vanabelt vederlag for 2018 udbetales i senere regnskabsar.

Direknionens samlede vederlag 6,7 mio. kr. for 20118 fordeler sig med fast vederlag 5.9 mio. kr. og varniabell vederlag 0,8 mio. kr.

Carsten

MNoddebo Klaus
2017 Rasmussen Kristiansen
Kontrakiligt vederlag 33 0.3
Pension 0.5 -
Variabelt kontant vederlag 0.2 0,1
Vanabelt aktiebaseret vederlag 03 -
1 alt optjent 43 04
1 alt udbetal 40 03

Len og penston for Klaus Kristiansen er oplyst for perioden efter indtrazden 1 direktionen
Direkiionens samlede vederlag 4.7 mo, kr. for 2017 fordeler sig med fast vederlag 4,1 mio. kr. og vanabelt vederlag 0.6 mio. kr.

Direktionens kontrakter opfylder Finansulsynets bekendigarelse nr. 1582 af 13. december 2016 om lonpolink og aflenning 1 finansielle
virksomheder som ®ndret ved bekendigorelse nr. 1337 af 29, november 2017,

De oplyste vederlag ul direktionen er afholdt af moderselskabet Realkredit Danmark A/S. Intet direklionsmediem har modtaget
vederlag som medlem af direktion eller bestyrelse 1 dantervirksomheden home a/s

Direktionens pensions- og fratrzdelsesvilkar
Carsten Neddebo Rasmussen har ret til a1 gd pé pension ved udgangen at den maned. hvori han fylder 60 dr. Pensionsforphigtelsen er afdakket

ved ndbetalinger pa 14 % al gagen ul et livsforsikringsselskab.

Carsten Noddebo Rasmussen kan opsige sin ansattelse med et varsel pd 6 mineder. Realkredn Danmark kan opsige ansattelsen med et varsel pi
12 méneder, Ved fratredelse foranlediget al Realkredit Danmark er Carsten Noddebo Rasmussen berettiget til at modtage en fratredelsesgodi-
gorelse svarende ul 12 maneders lon.

Klaus Knistiansen har ret til at g3 pa pension ved udgangen af den méaned, hvori han fylder 60 4r, og der udbetales 1 53 fatd en fravredelsesgodt-
garelse pd 12 mineders lon Pensionslorphgielsen er afdzkket ved indbetalinger pd 14 % al gagen til et livsforsikringsselskab. Lid over fratrze
delsesgodtgorelsen vil Realkredit Danmark indbetale arbejdsgiverpensionstidraget 1 op 1l 3 dr, dog lazngst tl den 1 lovgivningen gyldigt fastsat-
te pensionsalder,

Klaus Knistiansen kan opsige sin ans@ttelse med et varsel pd 3 maneder. Realkredit Danmark kan opsige ansattelsen med et varsel pA 8 mane
der Ved frarradelse foranlediget af Realkredn Danmark er Klaus Kristiansen berettiget ul at modiage en fratreedelsesgodigerelse svarende til
24 méneders lon.
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Note Mio. kr.

7 Udgifter til personale og administration
fort

Vederlag til andre vaesentlige risikotagere

1 overensstemmelse med galdende Jovgivning skal Realkredit Danmark udpege alle de medarbejdere, hvis faglige aktiviteter kunne
have vasentlig indvirkning pd Realkredit Danmarks nsikoprofil. Andre vasentlige nsikotagere inkluderer ikke medlemmer af
Direktion eller Bestyrelse.

Variabel aflonning 1l andre vasentlige risikotagere tildeles i overensstemmelse med regleme 1 Danske Bank Koncemens aflenmingspohik, som
Realkredit Danmark har ultridt, reglerne fra den Europziske Bankutlsynsmyndighed (EBA) sami reglerne fra Finanstilsynet, for s3 vidt angdr
fordehng i kontant og aktiebaseret aflenning samt udskydelse af udbetalingen. Vanabel aflonning er alud underlagt bestemmelser om tilbage-
betaling, hvis bennen er udbetah pi grundlag af oplysminger, der efterfolgende viser sig at vaere dbenlyst fejlagtige eller ukorrekte.

Realkredit Danmark A/S har for 2018 afholdl vederlag for 1 alt 38,4 mio. kr. t11 37 andre vasenthge nsikotagere (2017: 41,1 mio. kr
ttl 40 andre vaesentlige nisikotagere). Vederlaget fordeler sig med fast vederlag 36,8 mio. kr. og variabell vederlag 1,6 mio. kr (2017:
39,1 mio. kr. og 2,0 mie. kr.). Variabel afionning for 2018 er ansldet og opgores endeligt ved udgangen af februar 2019. Den ende-
lige variable aflenning vil blive offentliggjort senest 1 marts 2019 ¢ Aflonningsrapporten for Realkredit Danmark for 2018, hvor
yderligere kvantitative oplysninger om aflenningen af vesenthge risikotagere vil viere ulgengehge. Aflonningsrapporten vil vare
tilgengelig pa rd.dk.

Realkredn Danmark A/S har ingen pensionsforpligtelse over for andre vasenilige nsikotagere, 1det disses pension er afdakket ved
indbetaling til bidragsbaseret ordning gennem pensionsforsikningsselskat.

Pensionsordninger

Hovedparten af koncernens pensionsordninger er bidragsbaserede, hvor der sker indbetaling nl forsikningsselskaber. Disse indbetal-
inger udgiftsfores lobende, Koncemnen har 1 mindre omfang indgéet ydelsesbaserede pensionsordninger gennem Kreditforeningen
Danmarks Pensionsafviklingskasse, hvor koncermnen indestér for betaling af en bestemt fremtichg ydelse fra udspunkiet for
pensionering. Pensionsafviklingskassen og dermed koncemnens ydelsesbaserede pensionsordming er lukket for ulgang siden 1971,
og der er ingen medlemmer, som optjener pension. Der er derfor ingen serviceomkostntnger.

Dagsverdien af de aktiver, pensionsmidlerne er investerel i, fratrukket nutidsvaerdien af ydelsesbaserede pensionsforphgielser ind-
regnes 1 Andre aktiver. Ved udgangen af 2018 udgjorde nutidsveerdien af pensionsforpligtelsene 1 alt 846 mio. kr. (2017: 901 mio
kr.} og dagsveerdien af ordningemes akuver 1.054 mio. kr. (2017: 1.122 mio kr.). | 2016 blev hovedparten af pensionsnsikoen over-
fort til Danica Pension i form af en lorsikringspolice. Aktuarmaessige gevinster eller tab indregnes 1 Anden totalindkomst

Opgerelsen af nettopensionsforpligtelsen bygger pd akarmarssige beregninger foretaget af eksterne aktuarer. Her1 indgar en rak-
ke forudszininger, blandt andet diskonteringsrente, dadelighed og lenstigning. Vardianszttelsen er saerhgt pavirket af den an-
vendre diskonteringsrente. Diskonteringsrenten baseres pd markedsrenten pé realkreditobligationer med en lobeud, som svarer ul
Iabetiden pa pensionsforphgtelserne.

- Aktiebaseret vederlag
Den samlede omkostning, som er indregnet som driftsomkostninger 1 2018 vedrerende aktiebaseret vederleggelse. udgor
DKK 0.4 mio. (2017: DKK 0.5 mio.}. Al akiiebaserel vederleggelse er epenkapualbaserer. Det pracise antal akuer uldel for 2018 vil
blive lastlagt ved udgangen af februar 2019.

Med virkning fra 2010 er en andel af den variable aflenning for Realkredit Danmarks direktion tildelt 1 form af betingede aktier under
bonusstrukiuren for viesenthge risikotagere og andre medarbejdere som led 1 deres vanable aflonning. Sadanne medarbejdere har

en prastationsafiale baseret pa de resultater, der opnds i koncemnen. En del af retien t1l Danske Bank aktier for de vasenthge
nisikotagere er t overensslemmelse med EBA udskudt, jf. afsnittet ovenfor om variabel aflenning. Dagsveerdien pd uldelingstids
punktet miles tl den lorventede ekonomiske vaerdi al den underliggende afiale.

Betingede aktier 1 Danske Bank A/S er til disposition op til 3 &r fra tildeling under forudsztning af. at medarbejderen ikke har opsagt

sin stilling, bortsel fra ved pensionering. Fer aktieme endeligt stilles ul disposition for medarbejdeme gennemfares en backiest for
at vurdere om knterierne for tildehingen fortsat er opfyldt og om instituttets skonomiske situation er forvarret vasentiigt
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] Dagsvaerdien af de betingede aktier opgeres som aktiernes kursvardi fratrukket medarbejdemes betaling
fort

Danske Bank A/S bzrer aktiekursrisikoen

Aktiebaseret vederlag

Betingede aktier

Dagsvard
Antal (DV)
Ovrige
med- Udstedelse Ultimo

Direkuon arbejdere lalt (Mio. kr.} (Mo, kr.)
Tildeling 2014
Prima 2017 599 405 1.004
Udnyttel 2017 - -405 <405
Fortabt 2017 . - -
Ovrige endringer 2017 . - -
Ulume 2017 599 - 599 0.1 0.
Udnyttet 2018 -599 - -599
Fortabt 2018 - - -
Ovrige zndringer 2018
Ultimo 2018 - -
Tildeling 2015
Primo 2017 587 363 950
Udnytter 2017
Fortabt 2017
Avrige @ndringer 2017 - - -
Ulumo 2017 587 163 950 0.2 0.2
Udnyttet 2018 - -363 -363
Foriabt 2018 - - -
@vrige ndringer 2018 . 5 s
Ultimo 2018 587 - 587 0.1 0,1
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Nowe Mio. kr.
B Aktiebaseret vederlag
far

Betingede aktier fortsat

Antal Dagsvardi (DV)
Dvrige
med- Lidstedelse Lumo
Chreknion arbejdere [al (Mio. ke } {Mio. kr.)
Tildeling 2016
Prime 2017 521 1.260 1.781
Udnyteer 2017 - -
Fortabt 2017 - -
@vnge zndringer 2017 - - -
Ultimo 2017 521 1.260 1.781 03 04
Udnyttet 2018 - N
Fortabt 2018 .
Qvrige andringer 2018 - S =
Ultimo 2018 521 1.260 1.781 0.3 0.2
Tildeling 2017
Tildel 2017 1.105 2.845 3.950
Udnyttet 2017 -663 -1.709 -2.372
Fortabu 2017 - -99 99
@vrige &ndringer 2017 - - -
Ultimo 2017 442 1.037 1.479 04 04
Udnynet 2018
Fortabt 2018
Ovrige @ndringer 2018
LiMimo 2018 442 1.037 1.479 04 0.2
Tildeling 2018
Tildel 2018 1.330 2120 3.450
Lidnyttet 2018 -198 -1.273 2071
Fortabt 2018
©@vrige ®ndringer 2018 - . .
Ultimo 201 8 532 847 1.379 03 0.2
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Realkredit Danmark kancernen

Realkredit Danmark A/S

Mote Mia. kr 2018 017 2018 o7

K Aktiebaseret vederlag

fuary
Direktionens beholdninger og dagsveerdi heraf ultimo 2018
Iildelingsér 2015-2018
Mio. kr Antal (Y
Carsten Neddebo Rasmussen 1.997 03
Klaus Kristiansen 85
Direktionens beholdninger og dagsverdi heraf ultimo 2017
Tildelingsér 2014-2017
Mio. kr. Antal Dv
Carsten Neddebo Rasmussen 2.149 0.5
P4 de ndspunkter, hvor de beungede akuier ) 2018 blev stillet ul medarbeydemnes disposition, var berskursen 1 gennemsmit 150,30 kr.

a9 Revisionshonorar
Generalforsamlingsvalgte revisorer
Lovphgtig revision af érsregnskabet I 1 I I
Honorar for andre erkleeringsopgaver med sikkerhed - - -
Honorar for skatterddgivming -
Honorar for andre ydelser % .
lal | 1 |

14 Nedskrivninger pd udlin
IFRS 9 overgangse lfeky ved implementering 1, januar 2018 400 400
Forventet kredittab p4 nye aktiver 80 30
Forventet kredittab pé afgdende aktiver 458 - 458
Effekt af genberegninger -183 - -183 -
Nedskrviinger mv. 1 drets lob . 745 745
Tilbageforsel af udligere foretagne nedskrivninger mv 1.023 . 1.022
Konstaterede lab 1 484 3] 484
Indgdet pa tidligere afskrevne lordringer 47 59 47 59
lalt 19 147 197 148

1l Skat
Beregnet skat af drets resultat 1.219 1.237 1.208 1.225
Udskudt skat 3 -1 3 -8
ERemregulening af tidligere drs skat -9 -1 -9 -1
1 al 1.213 1.235 1,202 1.216
EfTektiv skatteprocent
Akuuel dansk skatteprocent 220 20 220 220
Efterregulering af udligere 4rs skat 0.2 . 0.2 -
[kke skattephguge poster - 0.1 -0.1
Eflektiv skatteprocent 2k 220 21,7 21,9
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Realkredit Danmark koncernen Realkredit Danmark A/S
Note Mio, kr. 2018 2017 2018 2017
12 Tilgodehavender hos kreditinstitutier
og centratbanker
Anfordrnngstilgodehavender 1.176 1.180 1.098 1.098
Op til 3 mineder 20.109 28619 20,109 28.619
3-12 mineder - - - -
Talt 21.285 29.799 21.207 29.717
Tilgedehavender hos kreditinstitutter 3.750 7.495 3.672 7.413
Thilgodehavender hos centralbanker 17.535 22,304 17,535 22.304
Talt 21.285 29.799 21.207 29.717
Dagsveerdien udgor 21.285 29791 21,208 29,709
Reverse-forretminger udgor 2,537 5.303 2.537 5,303

Dagsvardien er baseret pd neterede priser

| forbindelse med reverse-forretninger. dvs. kab af vardipapirer, hvor der samtidig wrzffes aftale om nlbagesalg pé et senere ndspunkt, har Real-
kredit Danmark ret til at szlge eller genbeline vaerdipapireme. | 2018 er 0 mio. kr. solgt eller genbelant {2017: 0 mio. kr.).

13 Obligationer i) dagsverdi

Egne realkreditobligationer 62.540 69.844 62.540 69.844
Andre realkreditobligationer 16.514 21.058 16.514 21.058
Statsobligationer 2,861 2.568 2.861 2,568
I alt 81.915 93.470 §1.915 93.470
Egne realkreditobliganioner modregnet

1 udstedie realkreditobligationer 62.540) 69.844 62.540 69.844
| alt 19.375 23,626 19.375 23.626

Af Realkredit Danmarks obhigationsbeholdning har 8.1 mia. kr. en lobetid under [ 4r, mens 11,3 mia. kr. har en lobeuid ps 1-5 ar
(2017: 11,7 mia kr. og 11,9 mia_ kr.).

14 Obligationer til amortiseret kostpris
Andre realkreditobhgationer 31.781 31223 31.781 31.223
Talt 31.781 31223 3781 31.223
Dagsvard al obligationer ul amoruiseret kostpris 32078 3644 32.078 31.644

Dagsvardien er baseret pd noterede priser.

Af Realkredit Danmarks obligationsbeholdning har 31,4 mia. kr. en lobetid under 5 4r, mens 0.4 mia. kr. har en labetid pa 5-10 4r
(2017: 30,2 mia. kr. og 1.0 mia. kr.)

Efter implementenngen af IFRS 9 indgir obligationerne 1 forbindelse med nedskriviing for forventede kredimab. Obligationer indgér 1 stadie | og
de forventede kredittab som folge af misligholdelse 1 lobet af de nzste 12 maneder er uvasentlige.
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Note Mio. kr
19 Udlan mv.
fort.
Renlkredit Danmark koncernen Realkredit Danmark A/S
Udlan, Udlan, Udlan, Udlan,
indiveduel gruppevis individuel gruppevis
07 nedskr nedskr. I alt nedskr. nedskr Tah
Medskrivninger, 1. januar 2017 2,690 815 3.505 2.683 815 3.500
Nedskrivninger i drets lab 602 143 745 602 143 745
Tilbageforsel af tidligere foretagne nedskriv-
ninger my 934 89 1.023 933 89 1.022
Nedskrivninger, 31, december 2017 2,358 869 3.227 2.354 869 3223

Vardiregulening af overtagne aktiver udgjorde 0 mio. kr. ultimo 2018, mod -2 mio. kr. ultimo 2017.
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Realkredit Danmark koncernen Realkredit Danmark A/S
Note Mio. kr. 2018 2017 2018 2017
20 Kapitalandele i associerede virksomheder
Kostpris pnmo S 14 5 14
Algang - -14 - -14
Kostpris ulumo . A -
Op- og nedsknvninger pnimo S 4 = 4
Tilbageforte op- og nedskrivninger - 4 -4
Op- og nedsknvminger ultimo - -
Regnskabsmassig verdi ulumo S R
21 Ovrige materielle aktiver
Kostpnis prnmo 24 24 5 5
Tilgang I
Afgang
Kostpris ultimeo 24 14 5 5
Afl- og nedskrivminger primo 17 15
Alsknivimger I 2
Al- og nedskrivminger udgiet ved salg mv I
Al- og nedskrivmnger ultimo 17 17
7 7 5 5

Regnskabsmassig vaerdi ulimo
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Realkredit Danmark koncernen Realkredit Danmark A/S
Nowe Mio. kr. 2018 2017 2018 2017
22 Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser

Udskudie skatteforphgelser 41 41
llensattelser til udskudt skat - - 44 43
Iah 41 4] 44 41

[ndregnet
/Endring i udskudt skat Indregnet 1 1anden Andre
Realkredit Danmark koncernen Primo 4rets resultat totalindkomst regulennger Ulzame
2018
Immaterielle akuver -1 |
Materielle aktiver -4 | - + 3
Verdipapirer 7 - - - 7
Hensetielser ul forpligtelser 40 3 -3 - 40
Andet Ni N . & 2
lalt 41 3 -3 - 41
Heraf regulenng af udligere ars skat 1
07
Immatenelle aktver - -1 - -1
Materielle akuiver 2 f A4
Vardipapirer ] I 7
Hensaztielser ul forpliglelser 44 E] -7 . 40
Andet 1 - |
lalt 51 -3 -7 - 41
Heraf regulering af Lidligere rs skat -3

Indregnet
Andring i udskudt skat Indregnet 1 anden Andre
Realkredit Danmark A/S Primo Arets resuhal alindkomst reguleringer Ultimo
2018
immaterielle aktiver I : -1
Materielle aktiver .3 | = . .2
Vardipapirer 7 -
Hensztelser nl forpligtelser 40 4 -4 - 40
Andet - = 3 ¥ -
Talt 41 5 - 44
Heraf regulenng af udligere ars skat |
2017
Immatenelle akuver q] .1
Materielle akuiver I 4 -1
Vardipapirer L] 1 )
Hensattelser ul forpligtelser 44 3 -7 4
Andet - - -
Ial &l -1 =7 . 43
Heraf regulenng af ndhgere rs skat -3
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Realkredit Danmark koncernen Realkredit Danmark A/S

Note Mio. kr 2018 2017 2018 2017

23 Aktiver i midlertidig besiddelse

Aktiver | midieridig besiddelse bestdr af ejendemme overtaget pd tvangsauktion i forbindelse med nedlidende engagementer.

Ejendommene forventes solgt gennem magler inden for | 4r fra overtagelsestidspunktet. Disse verdians@ties ul laveste veerdi af anskaffelses-
sum og dagsvardi reduceret med forventede salgsomkosminger. | 2018 har koncemen overtaget ¢jendomme for 40 mio. kr, (2017 37 mic. kr.)
Resuliateffekten pa overiagne ejendomme udger -5 mio. kr. (2017: 1 mio. kr.).

24 Andre aktiver
Tilgodehavende renter 428 5 428 532
Pensionsaktiver 208 221 208 221
@vrige akuver 1.342 1.756 1.304 1.715
1 alt 1.978 2.509 1.940 2.468
15 Getd til kreditinstitutter og centralbanker
Anfordringsgeld - -
Op til 3 mineder 778 4,294 178 4294
3-12 méneder - .
1-5 ar - - - B
I alt 178 4.294 78 4.294
Dagsveerdien udgor 7 4.289 M 4.289
Repo-forretminger udgor 778 4,294 778 4.294
16 Udstedte realkreditobligationer til dagsveerdi
Udstedte realkreditobligauoner, nominel vardi* 848 951 855233 848.95] 855233
Regulering 1l dagsveerd: 22680 24,661 22,680 24.661
Udstedte realkreditobl., dagsvardi - for modregning 871.631 879.894 g871.601 §79.894
Modregning al egne realkrediobhgationer, dagsvardi 62.540 69.844 62,540 69.844
Udstedie realkreditobligationer, dagsvardi 809.091 810.050 809.091 81050

Dagsvardien er baserel pa noterede priser

Op ul | méned 64,350 83130 64.330 83.130
1-3 mineder - .
3-12 méneder 106.745 81.728 106.745 81.728
1-5 &r 373,302 388.495 373302 188 495
5-10 &r 76.832 72327 76.832 12.3279
Over 10 ar 187.882 134.370 187.882 184.370
I alt 809.091 810.050 809.091 810.050
* Heraf prasemitteret 36.931 45.308 36.931 45.308
* Heraf udtrukkel pr. 2. yanuar 2019, henholdsvis 2018 61.629 TETT] 61.629 76.771

Den del af ndningen 1 dagsverdien af udstedie realkreditoblhigationer, der kan henfares til ndring i kreditrisikoen, kan opgeres med udgangspunkt 1
xzndnnger 1 det optionskorngerede rentespand (OAS). | opgerelsen tages hensyn til lobetid. nominel beholdning og OAS folsomhed. Opgorelsen er
forbundet med usikkerhed og er behafter med et vist grad al sken.

Opgjon siledes blev rentespandel pé danske realkreditobligationer 1 2018 udvidet, og dagsverdien af de udstedte realkreditobhgationer faldt med
godt 2 mia. kr. 1 drets lsb. [ 2017 medfore en indsnzvring en stigning 1 dagsvierdien. Del anslis, at der pd den udestiende beholdning ved udgangen
af 2018 netto er sket en spendindsnzvring siden udsiedelsen, som giver en negativ dagsveerdi p ca, 8 mia. kr. (2017: negativ dagsvaerdi 9 mia. kr.}
Egenkapital og resultat er ikke pavirket af 22ndringen 1 dagsvaerdien, da veerdien af realkreditudtin er oget tilsvarende

Den del af ndnngen 1 dagsvardien al realkreditobligationer, der kan henfores 0l @ndringer 1 kreditnisikoen, kan ogsd opgeres 1 forhold 1l ulsvaren-
de realkreditobhigauener med samme rating (AAA) fra andre danske udbydere. Disse obligationer handles pa et marked, hvor der 1kke er milbare
kursforskelle mellem de forskelhge udbyderes obligationer med samme karakienstika. Opgjon sdledes har der 1kke vaerel ndninger i dagsvaerdien,
som kan henferes 1] kreditnsikeen, hverken 1 drets lab eller siden udstedelsen.
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Realkredit Danmark koncernen Realkredit Danmark A5
Note Mho. kr. 2018 2017 2018 2007
17 Udstedte obligationer til amortiseret kostpris
Lidstedte obligationer, nominelt 5.952 6617 5952 6.617
Sikring af renterisiko il dagsveerdi - - - .
Owver-/underkurs - =1 I
Lidstedie obligationer, 1 alt 5.952 6616 5952 6.616

Dagsvardi af udstedie obligationer ul amoruseret kostpris
udgor 5965 G.hi S 5065 G665

Dagsvardi er baseret pd noterede priser

Op tl | mined . - -

1-3 mineder - S60 Sl

3-12 mdneder 5,963 . 5965 -

1-5 &r - 6105 - G105

5-104r -

Over 10 ar -

lalt 5.965 f665 50965 6665
1. jan. 31. dec.

Nomineht 2018 Uldstedn Indfriet 2018

Lidstedte obhiganioner, 1 alt 6.617 6635 5952

Lidstedie obligationer til amortiseret kostpris bestar af udstedt semorgald.

24 Andre passiver
Skyldige renter 5.006 5.605 5.006 5.605
T'lbagebetalingspligtige reserver 1 aeldre serier * 18 29 - .
Ovrige kreditorer 416 364 402 346
1alt 5440 5.998 5.408 5,951

* Er 1 balancen for moderselskabet Realkredit Danmark A/S klassificeret som "Hensatte forphgtelser™.

29 Tilbagebetalingspligtige reserver i 2ldre serier *
Regnskabsmassig vardi primo 29 15 9 35
Forbrugt -7 10 =7 =1
/ndnng som folge af lobetidsforkorielse -4 4 -4 4

Andnng som folge af ndret diskonteringsrente -

Regnskabsmassig vardi ulumo 18 20 1§ 9

* Er 1 balancen for Realkredit Danmark koncernen klassificeret som “Andre passiver™,
Tilbagebetalingspliguge reserver i &ldre serier hidrerer fra lAnekontrakter, hvor lintager ved indfrielse al mellemvarendet fAr udbetalt sin andel

al seriereservefonden i henhold 1l senievilkdrene. Forpligtelsen vil frem (il 2031 gradvist blive reduceret 1 lakt med lantagernes tilbagebeta-
lingsmenstre p4 linekontraklerne. Tilbagebelalingsmenstrene vil bla. afheenge af renteudviklingen. aldragsprofilen my.
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Realkredit Danmark koncernen Realkredit Danmark A/S
Note Mio. kr. 2018 2007 2018 2017
30 Samlet risikoeksponering (REA)
Kreditrisiko, [RB metoden 132.283 143.347 132.214 143.773
Kreditnisiko, standardmetoden 6321 6458 6.458 6.458
Maodpartsnisiko 8 4 g 4
Kreditrisiko i alt 138.612 150.309 138.680 150.235
Markedsnsiko 227 679 227 679
Operationel nsike 10,933 10.914 10.761 10,720
lalt 149.772 161.902 149.668 161.634

Kapiutal- og kernekapualprocent er opgjont efter CRR/CRD [V
For opgorelse al det individuelle solvensbehov, som ikke er omfanet af revision, henvises til hjemmesiden rd dk.

L1 Aktiver afgivet som sikkerhed

Realkredit Danmark afgiver vaerdipapirer som sikkerhed t forbindelse med repo-forretninger og vardipapirlin pa s@dvanlige vilkir for sddanne
aftaler.

Over for Danmarks Nationalbank er der 1 forbindelse med clea-

ring stillet sikkerhed i

Cblhigationer 1] dagsveerdi 10.522 13.271 10.522 13.271
heral udgor obligationer udsiedr al Realkredit Danmark 4901 5.505 4.901 5.505

Aktiver solgt som led 1 repo-forretninger udger

Obligationer nl dagsvard 73 4.289 773 4.289
heraf udgar obligationer udstedt af Realkredit Danmark . 228 - 228

Realkreditudlan pa 796.045 mio. kr. og andre aktiver pd 16.675 mio. kr. et ulumo 2018 registreret som sikkerhed for udstedie realkrediobligan-
oner, herunder szrhigl dakkede realkreditobligationer og udstedte obligationer il amoniserer kosipris (ubtimo 2017 788.765 mio. kr. og 22.665
mio. kr.).

I henheld ul realkreditlovgivningen har de udstedte realkreditobligationer, herunder Swerhigt Dekkede Realkredit Obligationer (SDRO) sikkerhed
1 de bagvedliggende realkreditudlan
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Note Mio, kr.

12 Eventualforpligtelser
Realkredit Danmark koncernens starrelse og forretningsomfang indebzrer, at koncemen (il stadighed er part i diverse tvister. De verserende tvi-
ster forventes ikke at f3 vazsentlig indflydelse p4 Realkredit Danmark koncernens finansielle stilling.

Realkredit Danmark hzfier som sponsorvirksomhed for Kreduforemingen Danmarks Pensionsafviklingskasses forpligtelser. Pensionsafviklings-
kassen og dermed koncemens ydelsesbaserede pensionsordning er lukket for tilgang siden 1971,

I forbindelse med implementering af EU-direktivet om restrukturering og afvikling af kreditinstitutler er etableret en dansk afviklingsfinansie-
ringsordning (afviklingsformuen). Afviklingsformuen skal ved udgangen af 2024 udgere | % af de dekkede indldn i danske kredivinstitutter.
Forste bidrag blev forelaget 31 december 2015. Dex enkelte instituts bidrag ul afviklingsformuen baseres pd institunets storrelse og risiko rela-
uvt ul andre kreditinstiutter 1 Danmark. Det er hensigten, at 1ab skal dekkes af de ordinzre drlige bidrag. men med mulighed for opkrevning af
ekstraordinare bidrag pa op ul re gange det foregiende ars bidrag Realkredit Danmark indbetaler arligt bidrag til afviklingsformuen.

Selskabet er fzllesregistreret for lonsumsafgift og moms med alle vaesentlige danske selskaber i Danske Bank koncernen og helter solidanisk for
afregning heraf.

Selskabet er sambeskaet med alle danske selskaber 1 Danske Bank koncernen og hafter selidarisk for disses danske selskabsskatter og kilde-
skatter mv

Selskabet bor ul leje. Lejeafialer er indgdet af moderselskabet. Selskabet betaler minedhig husleje tul moderselskabet.

Algivne garantier og ndestdelser, wigenkaldelige kreduilsagn vedrorende nedsparingsldn og lignende forpligtelser, der ikke indregnes i balan-

cen, udger:
Realkredit Danmark koncernen Realkredit Danmark A/S
2018 2017 2018 mn?
Andre eventualforpligtelser
Liigenkaldelige kreditulsagn 36.830 17476 36.824 17476
Qvnige forphgtelser 24 46 5 22
[al 36.854 37522 36.829 37498
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Note Mie. kr.
33 Transaktioner med n=zristdende parter
Transakhiener med nartstdende parter indgds og afregnes pd markedsbaserede vilkar eller omkostningsdzkkende basis Der har 1 2018 ikke vee-
ret usedvanlige transaktioner med associerede og tilknyttede virksomheder
Realkredit Danmark har haft nedenstiende transaktioner af storre betydning med virksomheder, der er direkie eller indirekie forbundne med
koncernen/selskabet. Danske Bank A'S er moderselskab il Realkredit Danmark A’S.
Reslkredit Danmark koncernen Realkredit Danmark A/S
2018 2017 2018 2017
Selskabet har betah Danske Bank A/S for formidling.
hindtering og garanusullelse for realkrediudiin 1.089 1.127 1.089 1.127
Selskabet har modtaget honorarer fra Danske Bank A'S
for henvisning af kunder og for ejendomsvurdeninger 80 68 80 68
Selskabels i-dnft og -udvikling, portefeleforvalining
og ekonomifunktion mv. varetages af Danske Bank A/S,
og selskabet har betalt vederlag herfor 237 215 221 200
Selskabel har modtaget renter
af metlemvarender med Danske Bank A/S -19 47 -19 47
Selskabet har modtaget renter al realkreditudlin optaget af
sosterselskab 9 10 9 10
Selskabet har betali renter
af mellemvarender med Danske Bank A/S -12 -37 -12 37
Tilgodehavender hos Danske Bank A/S 3741 7.488 3.663 7.406
Realkreditudlén til sasterselskab 1.107 1.255 1.107 1.255
‘Tabsgarantier fra Danske Bank ASS 58.335 59.336 58335 59.336
Qvnge garantier fra Danske Bank A/'S 24.995 33.398 24.995 33.398
Geld til Danske Bank A/S 178 4,294 778 4,294
Eventuel gald tl nznstdende paner 1 form af udstedte obligationer er ikke medregnet 1 de anforte mellemvazrender, idet de nzvnte obligationer
er thandehaverpapirer. Kancernen har 1 disse tilfzlde ikke kendskab til kreditors identitet.
i4 Lan myv. til ledelsen

Realkreditudldn ydet pd markedsvilkdr 1l
Bestyrelse | Realkredit Danmark A/S
Direktion 1 Realkredit Danmark A'S
Bestyrelse og direktion 1 Danske Bank A:S

Gennemsnnlig rente- og bidragssats for lan mv.
til ledelsen

54

54

2,0%

36 54 36

4 4 4

6l 54 61
20% 2,0% 20 %
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Note Mio. kr.
Realkredit Danmark koncernen
A5 Finansielle instrumenter indregnet il dagsveerdi
Noterede Observerbare Ikke-observerbare

2018 priser nput mput Tah
Obligationer 1] dagsvaerdi 13.016 6.359 - 19.375
Realkreditudlin ul dagsverdi 796.045 796.045
Akuer - - 2 2
Denvater - 66 - 66
| alt 13.016 802470 i 815.488
Udstedie realkrediobligauioner til dagsveerd 809.091 - - £09.091
Derivater - 68 - 68
lalt 809.091 68 - £09.159
2017

Obhgationer til dagsvardi 17.327 6.299 - 23.626
Realkreditudtan il dagsvardi - 788.765 - 788.765
Aktier - 2 2
Derivater - 64 - 64
Ialt 17.327 795.128 2 812.457
Udstedte realkreditobligationer til dagsvardi 210.050 - - 810.050
Dervater - 10 - {1]
[al 810.050 10 - 810.060

Negative renteindizgter og renteudgifter som folge af negative renlesatser var uvaesentlige 1 lobet af 2017 og 2018. Belobene er modregnet t
henholdsvis renteindizgter og renteudgifier.

Dagsvardien er det belob, som et finansielt aktiv kan handles til mellem uafh®zngige parter Hvis der eksisterer e1 akuivt marked, anvendes mar-
kedspnisen i form af en noteret pris eller priskvotering.

Udviklingen pé de finansielle markeder har 1kke medton reklassifikationer al obhgationer mellem noterede priser og observerbare input 1 2018.

For realkrediudldn og udstedie realkreditobhgationer er indregningen baseret pd dagsvaerdien pd de udsiedte realkreditobliganoner. Der jusieres
for dagsverdien af kreditrisikoen pi realkreditudlanene, jevnfor anvendi regnskabspraksis

Vardianszitelsestekmkker anvendes generelt ul OTC denivater og unoterede aktier. De oftest anvendie vardians@tielsesmodeller inkluderer

prissetmng al forretninger med fremudig atvikhing og swapmodeller. der anvender nutidsverdiberegninger. Vardiansettelsen bygger 1 al va-
sentlighed pa observerbare input
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Nole Mio. kr.

36 Regnskabsmzessig sikring til dagsverdi

Realkredut Danmark koncemnen anvender renteswaps til sikring af renterisikoen pd eventuelle fastforrentede forpligtelser, som vardianszties til
amaortiserel kostpris. Ndr visse kriterier er opfyldt, behandles den sikrede renterisiko regnskabsmeassigt som sikring af dagsvardi. Renterisikoen
pd de sikrede forpligtelser indregnes til dagsverdi som en vardiregulenng af de sikrede poster, med veerdireguleringen indregnet i resultatopge-

relsen.

Ved udgangen af 2018 og 2017 var der ingen fastforrentede forpligtelser vardiansat Lii amortiseret kostpris, hvorfor der ikke er foretager afdak-

ning af renterisikoen med rentederivater.

37 Indberetning til Finanstilsynet
Moderselskabet Realkredit Danmark A/S’ regnskab allzgges efter Lov om finansiel virksomhed, herunder Finanstilsynets bekendigerelse

nr. 281 af 26. mans 2014 om finansielle rapporter for kreditmstitutter og fondsmeeglerselskaber m.f)., som &ndret ved bekendigerelse nr. 707 af
1. juni 2016 og bekendigorelse nr. 1043 af 5. september 2017.

Regelszuet er identisk med koncernens verdiansttelse eller IFRS bortset fra, at:
« Domicilejendomme verdiansattes til skannel dagsvaerdi (omvurderet vardi} med vardiregulering over anden totahindkomst

Skennet dagsvard: for domicilejendomme opgeres 1 henhold il Finanstilsynets bekendtgorelse om finansielle rapporter for kreditinstitutter og
fondsmaglerselskaber m.M. Finansielle akliver dispomble for salg verdiansettes til dagsvardi med veerdiregulering over resultatopgorelsen.

Opstillingsformen 1 moderselskaberts regnskab afviger fra koncermens opstilling efter IFRS

For resultat og egenkapital er nedenfor praesenteret forskellen mellem koncernens IFRS regnskab og moderselskabets regnskab opgjort efter Fi-

nanstilsynels regnskabsregler

Egenkapnal Egenkapital

Resuliat Resultal 31. dec. 31. dec.

Mio. kr. 2018 2017 2018 207
Koncemnens opgerelse efier IFRS 4337 4.368 49915 49.891
Domicilejendomme 39 . .
Skanemassig effekt 8 =
4,337 4337 42915 40 8

Koncernens opgorelse efter Finanstilsynets regelsat

Koncenens domicilejendomme blev athendet 1 2017
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RISIKOSTYRING

Realkredit Danmarks vesenthigste risiko er kreditrisikoen pa real-
kreditudlén, Realkredit Danmark er kun 1 begrenset omfang ekspo-
neret overfor markedsrisiko.

Kapitalgrundiag

Realkredit Danmarks kapitalsiyring skal sikre en effektiv kapualanvendel-
se 1 forhold til risikovillighed og den forretningsmassige udvikling, Der
skal vaere tilstreekkelig kapital til at lovmeessige kapitalkrav overholdes, og
derudover er det koncernens malseetning at kunne opretholde obhgalions-
ratings Ira eksteme ratungbureauer pd niveau med peers

Malsztningen har i 2018 varel opniet med en kapitalprocent ps 30.6
vasenthigt over det lovmassige krav pd 14,5 og AAA ratings fra
S&P Global, AAA/AA- ratings fra Fitch Ratings og AAA ratings fra
Scope Raungs. Kapitalbehovet har verel dakket af kemekapual og
provenuel fra udstedelsen al semorgald som beskrevet 1 afsnittel
Funding

Kreditrisiko

Realkredit Danmark servicerer realkredukunder 1 Danmark, Sverige
og Norge. Alle kundesegmenter serviceres 1 Danmark. mens strate-
gien 1 Svenge og Norge er at servicere store erhvervskunder. Real-
kredit Danmarks kernesegment er udlan til Private, hvilket udgor
57 % af udlanet. Bohgudleyning udger 21 %a. Byerhvery 16 % og
Landbrug de resterende 6 %. Den nuverende ekspanenngssammen-
s&lning er | overensstemmelse med Realkredit Danmarks malsat-
ning om at mindst 10 redjedele af eksponermgen skal udgores af’
Private boliger

Realkredit Danmark fortsatie 1 2018 en forsigtig kredilgivning og
stotlede op om koncernens besidende og nye kunder. En fortsat for-
sigug kreditgivning vil tillige vaere en milsetning 1 2019 Ved kre-
ditvurdering forudsazites kundens tilbagebetalingsevne, for fasifor
rentede 13n, an opfylde krav til servicening af et lastforrentet 1an med
afdrag. Ydes der FlexLan® skal kunden hgeledes kunne servicere et
lastforrentet 1an med atdrag. med en rente svarende @l en fast rente
over 30 dr plus | %. dog mmimum 4 %: 1 rente.

Kreditrisikoen pd et realkreditlin bestemnmes alt overvejende af 1o
taktorer, nemlig risikoen for, at lantager ikke kan opfylde sin tilba-
gebetalingsforpligtelse, samt det forventede tab, safremt kunden ikke
nlbagebetaler. hvilket 1 stor udstrezkning athanger af vardien al
ejendommen. Disse to faktorer ben@vnes hyppigt ved ferkortelsemne
"PD” (Propabilny of Default) og "LGD” {Loss Given Defaul}. o
starre PD og L.GD, jo storre er risikoen pé et 14n. Veerdien afl ejen-
dommen fastsaetles automatisk 1 en ejendomsvardimodel. Denne
ejendomsvardimodel bhiver lobende momitoreret, hgesom der fore-
tages en drhg vahdenng af modellen

Kreditprocessen er i hoj grad byggel op om ovennzvnie to elementer
samt storrelsen pé linet. Vurderingen, om en kunde har evne og vilje
til at berale ydelser pd lanet, sker 1 de fleste tilfelde decentralt, De
starste kunder handieres imidlernid 1 en central storkundeatdeling,
som har ekspertisen i forheld ul dente kundesegment

| de tillzlde, hvor kreditrisikoen bedammes al vare storre, videregi

ves kreditbevillingen tl den centrale Kreditafdeling. En hoy kreditri-
siko kan vere et resultal al, at der er tale om en mindre stzrk kunde
tho) PD), men kan ogsé skyldes forventningen om en hejere [GD.
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f.eks al det er en sverere oms=zuelig ejendomstype, som vil miste en stor
del af sin vaerdi ved en eventuel tvangsrealisering. Meget store 14n skal
bevilges 1 Realkredit Danmarks direktion eller bestyrelse.

Realkredit Danmark anvender kundeklassifikauonsmodeller som et
centralt verkto) 1 beslutningen af, hvor lanet kan bevilges.

Afhzngig af kundens lineengagement og kundetype klassificeres kunden
ved h)zlp af raingmodeller eller stanstisk baserede scoremodeller.
Ratingmodellerne bygger typisk pd kundens regnskab, brancheinformat-
oner samt en vurdering al virksomhedens ledelses- og konkurrencelor-
hold. Ratingen vurderes i den centrale kreditfunktion af en ratingspecia-
list og en bevillingsansvarlig, inden den fasiszttes. Kundens rating
oversztles til en PD.

De statistisk baserede scoremodeller bygger blandu andet pé relevant
branchenformation samt historisk betalingshistortk. Den beregnede PD

oversatles til en ratingkategori.

Kundeklassifikationsmodelleme inddeler kunder 1 11 ratingkategonier,
med kategoni | som den mest kreditvardige

Portefelje fordelt efter kundetype og ratingkategori (Mia. kr.)

2018 2017
Ratingkategorn Privat Erhvery Ial I alt
I
2 12 2 14 15
3 105 69 174 161
4 133 86 219 211
5 n 66 m 177
[ 49 58 107 107
) 15 i6 71 74
8 9 11 20 25
9 1 2 3 4
1 2 6 8 11
1 1 5 & 7
lal 458 141 199 792
Sandsynlighed for misligholdelse {FD) (%)
Ratingkatepon Nedre PD @vre PD
I 0,0 0.01
2 0.01 0.03
3 003 0.06
4 0.06 0,14
5 0,14 0.3
o 03] 0.63
| 0,63 1.90
8 1,90 198
9 7.98 25,70
] 25,70 100,00
tl 100,00 100.00

I lobet al det seneste r er der sket en postiv migration 1 kundeklassifika-
tionerne, hvilket afspejles i en storre del af udl3nsponefoljen il kunder
med en god klassifikation i forhold til sidste 4r. Den totale gennemsnitli-
ge PD er faldet for alle sekiorer 1 udldnsporiefoljen i forhald ul for et &r
siden
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Den gennemsnutlige PD for alle segmenter er lobende faidet pé grund af
den forbedrede kreditkvalitet.

Udvikling i gennemsnitlig PD
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De senere 4r er ejendomsprisere steget, og specielt 1 Kebenhavn og
Aarhus har stigningen varet markant. Udviklingen i ejendomspriseme,
har medfert et fald 1 den gennemsnitlige beldningsgrad 1 forhold til
ejendommenes vaerdi (LTV). For hele udlansportefolien er LTV faldet fra
63 % ultimo 2017 ul 61 % ultimo 2018.

Udvikling i gennemsnitlig LTV
%
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Udldnsportefolien er lortsat sikkert placeret. 90 % al udlinsponiefaljen pi
privatmarkedel var siledes placeret inden for 60 % af ejendomsvardier-
ne, og 98 % var placeret inden for 80 % af ejendommenes vardi.

Udlansportefeljens placering i forhold til ejendommenes vierdi
2018

I alt
Sektor, % 0-20 20-40 40-60 60-80 >30 Mia. kr
Private 172 144 96 39 6 457
Byerhverv 52 43 24 4 2 125
Landbrug 18 16 10 2 1 47
Boligudleining 72 46 29 13 10 170
Vagiet fordeling 0%  31%  20% 7% 2% 100%
1alt, mia. kr. 34 249 159 58 19 799
Udldnsportefaljens placering i forhold til ejendommenes veerdi
07

| alt
Sektor, % 0-20  20-40 40-60 60-80 >80 Mia kr.
Private 164 140 97 44 9 454
Byerhverv 54 44 23 5 2 128
Landbrug 19 15 10 3 i 48
Boligudlejning 67 44 27 4 10 162
Vagret fordeling 38% 3% 20% 8% 3% 100%
I alt, mia. kr. 304 243 157 66 22 792

Det fremgdr af 1abellen, at kun 3 mia. kr. var lin med LTV sterre end
80 % givel il kunder med en af de 4 darhigsie klassifikationer. Dette svarer
til 0.4 % afl den samlede poriefolje,

Portefelje fordelt efter Loan To Value op ratingkategori 2018
[oan to Value

Rating- lal
kategori  0-20% 20-40% 40-60% 60-80% 80-100% Mia. kr

1 - - - &5 &5 5
2 7 4 2 - - 13
3 17 52 29 10 6 174
4 90 69 42 14 4 219
5 65 57 38 14 3 177
6 19 34 23 9 2 107
7 24 23 16 7 1 71
8 7 6 5 2 ] 21
9 1 1 | - - i
10 2 2 2 1 1 8
11 2 1 | 1 1 6
1ah 34 249 159 58 19 799
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Portefalje fordelt efter Loan T Value og ratingkategori 2017

Loan to Value
Rating I alt
kategori  0-20%  20-40%  40.60% 60-80% 80-100% Mia. kr.

1

& 7 5 2 ! - 15
3 0 47 27 11 6 161
4 &5 66 19 15 6 2n
5 64 56 39 15 3 177
6 39 i3 23 10 2 107
7 S 23 17 7 2 74
8 g 7 6 3 1 25
9 ] | 1 1 - 4
10 3 3 2 2 1 I
1t 2 2 1 | 1 7
Tah 304 243 157 66 e 792

1 2018 udgsr nedskriviingeme 196 mo. kr.. svarende nl 0.02 % af det
samlede realkrediudlin. Der er 1ale om en stigning i forhold 1] 2017,
hvor nedsknvningerne udgjorde 147 mio. kr. Udviklingen i de samlede
nedskrivninger skyldtes modeltilpasninger 1 forbindelse med, at IFRS 9
blev implementeret 1 den finansielle sektor. Ses bort fra denne implemen-
teringseflektedTekt har den generelle bedring af de okonomiske forhold 1
{Yanmark herunder de stigende ejendomspriser medfort ulbageforsler afl
nedskrivninger. Deute var galdende for samtlige segmenter med undra-
pelse al landbrug. De nye nedskrivningsprincipper efter IFRS 9 har
madien en afsmitende overgangseffekt i 2018 pd 400 mio. kr

Nedskrivnmnper pd udldn forventes 1 2019 at bhive pd et fortsat lavt
nive.

Historiske tabsprocenter
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Antallet afl ejendomme, som Realkredit Danmark har métet overtage pd
vangsauktion var 391 2018 mod 301 2017. Beholdningen af overtagne
ejendomme er1 samme periode faldet fra 31 1l 29 ejendomme.
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Set 1 historisk sammenhzang er antallet af ¢jendomme, som er ovenaget |
2018, markant lavere end under krisen i starten af 1990-eme. | starten af’
1990-eme blev der i de veerste 4r overtaget mere end 4.000 ejendomme
om aret

Beholdning af overtagne sjendomme
Anral
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B 3ehcleng al: B Ovenageivalt

Realkredit Danmark er 1 et vist omfang dakket mod 1ab, idet Danske
Bank stiller en tabsgaranui for 13n, der formidles via banken. Garantien
opgores som den del af linet, som pi udbetalingstidspunkter ligger inden
for de yderste 20 % af de lovgivningsmessige ldnegrenser. E1 samlet
udlin pd 291 ma. kr. var delvist daekket af en sidan tabsgaranti ved
udgangen af 2018, Den samlede garanti udgjorde 1 2018 58 mia. kr.

3 maneders restanceprocent
%
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Restanceprocenterne, opgjon som andelen af de forfaldne ydelser, som
1kke er betalt 3 mdneder efter sidste retudige belalingsdag, er12018
steget svagt s forhold ul 2017, Sngningen er drevet af stigende restancer
indenfor landbruget. mens restancerne har varret faldende pd ovrige
segmenter.
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Restancer pa ikke veerdiforringede |&n ultimo 2018
Mio. ke
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Fordeling af ikke vaerdiforringede restancer pd alder ultimo 2018 er vist 1
figuren. De samlede restancer pé ikke varrdifornngede 1an udgar ultimo
2018 0.8 mio. kr. Af de samlede restancer uden nedskrivning er 99,8 %
under 3 mineder gamle.

Lan med lempede vilkir

Realkredit Danmark giver 1 visse tlfeelde lempelser 1 lAnevilkdrene for
kunder, som har skonomiske vanskeligheder, feks. 1 forbindelse med
arbejdsleshed for en privatkunde eller vasenthgl omsztningsfald for en
erhvervskunde. Dette er primert tilfieldet, hvis de akonormiske vanske-
ligheder vurderes al vere af forbigdende karakter. men forekommer opsd,
hvis det vurderes, at en rekonstruktion er nodvendig for at begrense
Realkredit Danmarks 1ab pd engagementet med kunden.

Lempelsen kan vzre beviling af henstand for en kortere periode. Kun-
dens samlede engagement med Realkredit Danmark vil blive nedklassifi
ceret. [ disse ulfelde nedskrives til den gald, som kunden forventes
fremadrettet at kunne servicere, Nar kunden har bevist evnen ul at ser-
vicere st engagement, vil kunden efter en periode, 1kke lazngere blive
betragtet som verende med objekiiv indikauon pd vardiforningelse og
engagementet flyttes derfor til en bedre raningkategorn.

LUlitmo 2018 udger den samlede eksponering pa 14n med lempehge vilkdr
{forbearance) 6,1 mia. kr. Dette er en stigning pa 3.1 mia. kr. 1 forhold 1l
dret for

Ydelsesrestancer Udlansportelolje Loan 1o value Ydelsesrestance
Mio. kr % Sepl-termini %
2018 2017 2018 2017 2018
Prival 457.723 453.904 61 63 0.22
Byerhver 125.204 128.302 53 52 0.38
Landbrug 46.795 41.776 56 58 1,50
Boligudleyning 169.115 161.855 66 70 0.1
Udlan i alt 798.837 791.837 61 63 033

Non-performing loans

Ultimo 2018 udger den samlede eksponering pd non-performing loans 11.6
mia. kr. Dette er en sugning 1 forhold ul ulume 2€17, hvor non-performing
loans udgjorde 9,1 mia. kr. Stigningen skyldes en 2zndring af defimtionen af
non-performing loans. Tidligere blev det opgjort som 14n, hvor der er
objekuiv indikation p& verdiforringelse (OIV), og hver der er foretagel en
individuel nedskrivning. Nu opgeres det som lin klasstficeret som siage 3.
Sidstnavnte er en bredere definition, hvilket forklarer stigningen.

Enkeltnavnskoncentration

Engagementet med én kunde eller en gruppe af indbyrdes forbundne kunder
efler fradrag for srhgt sikre krav md 1kke overstige 25 % af basiskapaualen.
Koncernen havde i 2018 ikke engagementer, som oversteg granseme.

Krediteksponering 1il koncerner, som udgor 10 % eller mere af basiskap
talen udgjorde ulimo 2018 4.936 mio. kr. (2017 5.197 mio.kr.}. Ved
udgangen al 2018 overstiger ingen engagementer 20 % af basiskapnalen,
mens | engagement overstiger 10 %, nar der ses bor fra koncerminterne
mellemvarender
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Realkreditudldn og dagsverdien af kreditrisikoen er 1 nedenstdende tabel fordel pd 11 ratingkalegoner og stadie 1,2 og 31 IFRS 9 (Mia. kr.):

Realkreditudtan vl dagsvaerdi

i PD niveau Udlansportefolje Forventet kredittab (efier nedskrivninger)

ating-
kategon Nedre Ovre Stadie | Stadie 2 Stadie 3 Stadie | Stadie 2 Stadie 3 Stadie | Stadie 2 Stadie 3
1 0.00 0.01 353 - - - - - 353 - -
2 0,01 0.03 13.886 [ 48 | 2 | 13.885 4 47
i 0,03 0,06 173.008 421 130 13 2 2 172.995 419 128
4 0.06 0,14 218.692 473 219 36 2 3 218.656 471 216
5 0.4 0.31 175.525 751 197 64 3 5 175.461 748 192
6 R3] 0.63 103.102 2,938 361 70 10 66 103.032 2928 295
7 0.63 1.90 57.560 12 655 27 126 47 14 57434 12.608 259
8 1,90 7.98 12.136 8.074 382 275 144 16 11.861 7.930 166
9 7,98 2570 745 2.384 67 59 181 9 686 2.203 58
10 2570 100,00 265 3.166 4.873 1 62 595 264 3.104 4278
11 100,00 100,00 156 662 5.329 ] 70 912 155 592 4417
lalt 755.428 31.530 118719 646 523 1.623 754.782 31.007 10.256

Markedsrisiko Aktiekursrisiko

Markedsrisici er ristkoen for tab som folge af @ndringer | markedskurser
og renter. Bestyrelsen fastlegger de overordnede rammer for selskabets
rente-, aktie- og valutakursrisiko 1 overensstemmelse med bestemmelser-
ne 1 lov om realkreditldn og realkreduobligationer mv. Risiciene opgeres,
overvipes og rapporteres lobende og det er koncernens palitik kun at
have meget begransede markedsrisici. Overholdelsen af det lovbestenue
balanceprincip eliminerer rente-, valula- og hkviditetsrisikoen for hoved-
parten al Realkredit Danmarks aktiver og forphgielser.

Renterisiko

Renterisikocen udtrykker det forventede kurstab pa rentepositioner, der vil
lelge al'en umiddelbar sugning 1 aile renter pd | procentpoint,

P4 udldnsvirksomheden ma forskellen mellem indbetalinger af renter og
afdrag pd udlin og udbetalinger pa udsiedte obhigationer efter lovgivnin-
gens regher hojst indebare en rentenisiko pd 1 % af kapnalgrundlaget, det
vil sige 458 mio. kr. Ved udgangen af 2018 udgjorde denne renterisiko

% mio. kr,

Renterisikoen pd pvrige aktiver og forpligtelser samt ikke balanceforte
poster, herunder isar egenbeholdningen, md efier lovgiviingens regler
maksimalt udgore 8 % af kapitalgrundlaget, det vil sige 3.661 mio. kr
Ved udgangen af 2018 udgjorde rentensikoen pi disse paster 1,144 mio
kr. mod 1.054 mio. kr. dret for.

[den samlede renterisiko udgjorde sdledes 1.153 mio. kr. ved udgangen af
2018, svarende 11l 2.5 %: af kapitalgrundlaget. Aret for udgjorde renterisi-
koen 1 061 mio. kr
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Aktiekursnisiko opgeres som kursvardien af koncernens beholdninger al’
aktier og kapitalandele mv, Koncemen ansker udelukkende at have
strategiske aktiepositioner og har derfor ogsd meget begrznsede rammer
for, hvor stor den samlede akniekursnsiko mé vere. Ved udgangen al
2018 beleb kursverdien og dermed akuekursnisikoen sig ul 139 mio. kr.
mod 141 mio. kr. dret far. Nasten hele risikoen stammer fra Koncernens
ejerskab al home a's

Valutakursrisiko

Koncernen har kun meget smd vafdaekkede valutaposinoner. Valutakurs-
risikoen opgores efter Finansulsynets valutakursindikator 2 og ma efter
lovgivningens regler hojst udgere 0,1 % af kapialgrundlaget, det vil sige
46 mio. kr. Ved udgangen af 2018 udgjorde valutakursrisikoen | mio. kr
mod 2 mio. kr. dret for.
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Afledte finansielle instrumenter 2018 2017
Positiv mar Negativ mar- Positiv mar.

Mio. kr. Nominel vaerd) kedsvard: kedsvaerdi  Nominel verdi kedsveerd

Rentekontrakter

Terminer/futures, kab 36.683 42 - 47530 48

Terminer/futures, salg 19.370 19 66 21.221 8

Valutakontrakter

Terminer/futures, kab 919 - 0 -

Terminer/futures, salg 140 | 194 5

Rente- og valutakontrakter med handelsformdl, 1 alt 61l 67 [

Ualviklede spotforretninger

Rentekantrakeer, kob 1082 5 . 684 !

Rentekontrakier, salg 1149 | 1.348 2

Uafviklede spotforretninger 1 alt ] I 3

Derivater anvendt til regnskabsmassig sikring

Alle afledie finansielle instrumenter har en lebetid pa under | ir

Opgorelsen gelder for Realkredu Danmark koncernen og Realkredit Danmark A/,

Afedte finansielle instrumenter {Derivater) Likviditetsrisiko

Koncernen anvender ikke derivater il afdekning al nsici inden for
realkreditvirksomheden. men udelukkende il sikring af renterisikoen pd
fastforrentede forpligtelser fra udstedt seniorgeld og optages ul dags-
vaerdi | regnskabel. Markedsnisiciene pé disse indgér 1 opgorelsen af de

ovenlor nzvnie risict.

Pensionsrisiko

Koncernens pensionsrisiko udger den risiko, som koncernen har for krav
om yderhgere betalinger 1 ydelsesbaserede pensionsordninger til forhen-
verende medarbejdere. Koncemens mals&tning er at reducere pensions
ristkoen 1 de ydelsesbaserede pensionsordninger pa linje med hiindterin-
gen af de ovrige nisici 1 koncemen, Dene gores bl.a. ved at maiche
pensionsforphgielser med nlsvarende akiiver for sd wvidt angdr primeert
lobetid og volatilitet. 1 labet al 2016 blev hovedparten af pensionsrisiko-
en overfort il Danica Pension 1 form al en forsikningspolice.

Negativ mar-
kedsvardi

Realkredit Danmark finansierer labende udidnsaktivitelerne ved udste
delse af obligatiener, hvorfor hkwviditetsrisikoen er megel begranset. Del
danske obligationsmarked har veret velfungerende ogsd 1 lobet al de
sidste 3 dr.
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Realkredit Danmark koncernen

Mio. kr, 2018 2017 2016 2015 2014
HOYEDTAL

Netto rente- og gebyrindiagter 6391 6,339 6.249 6.557 6.468
Kursreguleringer -67 -32 -61 441 583
Lidgiiter 1l personale og admimistration 702 733 787 784 811
Nedskrivnmger pd udlin 196 147 182 432 1.171
Resuliat af kapitalandele i associerede virksomheder - -1 - 3 2
Arets resuliat 4.337 4,368 4.181 3.890 3.056
Udlan 796.594 T89.392 768.397 745.166 745421
Egenkapital 49.915 49.891 49347 48.746 47.871
Aktiverialt 871.217 876.890 862.677 836,574 834,555
NOGLETAL

Kapitalprocent 306 283 30,1 388 34,5
Kemekapiulprocem 30.3 28,1 29.6 383 340
Egenkapitalforrentning for skat (%o) 1.1 113 10,9 10.5 8.5
Egenkapitalforrentning efier skat (%) 8.7 88 8.5 8.1 6.5
Indyening pr. omkosiningskrone 717 7.35 6.51 5.18 3.03
Valutaposition (%) 0.5 1.5 3.2 0.5 1.1
Lididn 1 forhold tl egenkaptal 16,0 158 15.6 153 15.6
Arets udlansvaekst {%) 11 1.9 20 1.9 0.8
Arets nedskrivningsprocemt 0.02 0.02 0.02 0.06 0.16
Afkastningsgrad (%) 0.5 0.5 0.3 0.5 0.4

Realkredit Danmark A/S

HOVEDTAL

Meito rente- og gebyrinduegler 6,391 6138 6.248 6,555 6.466
Kursregulennger 67 -33 -6l 440 -583
Udgitter ul personale og adrmimistration 634 642 688 678 706
Nedskrivminger pd udlén 197 148 182 432 1.170
Resultat al kapitalandele 1 associerede

og Ulknyttede virksomheder 38 35 30 28 17
Arets resultat 4,337 4337 4181 1.882 3.056
Udlin 796565 789.363 768.363 143,132 143,385
Egenkaptal 49915 49.891 49378 48.777 47.909
Aktiver 1 alt 871.206 876.874 862.705 836.593 834.591
NOGLETAL

Kapitalprocent 306 284 301 18.8 34.6
Kernekapilalprocent 304 28.1 296 383 34,1
I-genkapitalforrentming for skat (%) 1. 1.2 10,9 10.5 8.5
Egenkapitaliorrentning efier skat (%) 8.7 8.7 8.5 8.0 6.4
Indyeming pr, omkestningskrone 7,67 8.03 7,15 5,56 314
Valutaposition {%o) 0.5 1.5 32 0.5 1.1
Lidlan 1 forhold ul egenkapnal 16,0 15.8 15.6 15,3 15.6
Arets udlinsvaskst (%) 1.1 1.9 2.0 1.9 0.8
Arets nedskrivningsprocent 0.02 0.02 0.02 0.06 0.16
Atkastningsgrad (%) 0.5 0.5 0.5 0.5 04

Negletallene er fastlagt 1 Finansulsynets bekendigorelse om finansielle rapporter for krediinstitutter m.{l.
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Note
Selskabs- Arets Egen- Ejer-
kaputal resultat kapital andel

Koncernoversigt 1.000 enheder Mio. kr. Mio. kr. %o
Realkredit Danmark A/S, Ksbenhavn 630.000 DKK 4337 49915
Dattervirksomheder
Ejendomsmaglervirksomhed
home afs, Arhus 15.000 DKK 38 137 100

Regnskabsopiysninger er anfert ifalge selskabernes seneste offenthggyorte drsrapport.
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Serieregnskaber

[ medfor at bekendtgorelse om serieregnskaber i realkreditinstitutter er Realkredit Danmark A/S' regnskab specificeret nedenfor pé de enkelte foreninger.

Note

[
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Jydsk Ny jydske Serier
Grundejer- Kjobslad- Gstifternes uden
Kredit- Credit- Kredit- tilbage- Danske
Mio. kr. forening forening forening  bealingspligt Kredit
Resultatopgerelse
Lidinsinduegter 0.2 03 0.8 213 0.6
Renter mv,, neto 0.1 0.1 1.0 10,2 -
Administrattonsudgi Rer mv 1.3 1.1 22 11,6 1.1
Nedskrivminger pA udlan - - 166 0.5
Skat -0,2 0,2 -0,1 0.7 0.2
Acrets resultat 08 0.5 0.3 26 0.8
Balance - aktiver
Realkreditudlan my. 329 520 2240 14.138.6 90.8
Ovrige akliver 6,1 13.2 1279 1.453.2 11.9
Aktiveraalt 390 65,2 3519 15.591.8 102,7
Balance - passiver
Lidstedte obligauioner a7 59.9 2456 14.715.5 100,2
Ovnge passiver - 0,1 0.5 21 0.1
Egenkapnal 4.3 5.2 105.8 B55.2 24
Passiver i alt 190 65.2 3519 15.591.8 102.7
SDRO Andre
Mio. kr SDRO S SDROT Almen reserver Talt
Resultatopgorelse
Udtnsindtasgter 1.658.0 44228 RE] 175.2 6.282.6
Renter mv.. netto 143.2 3050 . 58.6 518.2
Admimstranonsudgiler my 369.5 603.7 1.5 89.6 1.081.6
Nedskriviunger pi udlén 835 173 . 789 196.8
Skat 296.6 903.5 04 1.2 1.201.7
Artets resultal 1.051.6 3.203.3 1.5 64.1 4.320,7
Balance - aktiver
Realkreditudlan my 258.248.4 485122.% 5.328.3 329527 796.190.2
Gvnge aktiver 31.797.1 92949 8 4.856.4 69525 138 168.1
Aktiveralt 290.045.5 578.072.3 10.184.7 39.905.2 934 3583
Balance - passiver
I1dstedte obhgationer 2739233 549.405.1 10.169.4 34,5074 8811613
Avrige passiver 3924 782.0 13.8 540 1.264.0
I-genkapital 15.729.8 27.885.2 L3 53438 49.933.0
Passiver 1 alt 290.045.5 578.072.3 10.184.7 399052 934 3583



Noter

Noe Mio. kr.

Ifelge bekendigerelse om seneregnskaber i realkreditinstitutter, §3, stk. 1 og 2, er renter mv., netto fordelt pA de enkelte serier med den andel,
der svarer til den relative starrelse af senereservefonden i forhold tl de evrige senereservefonde. Ifolge bekendtgoarelse om serieregnskaber i re-
alkreditinstitutter, §3. stk. 3, er administrationsudgifter mv. med Finanstilsyneis godkendelse fordelt p& de enkelte foreninger ved anvendelse af
en fordelingsnegle, hvori antallet af Hin 1 den pigxldende forening indgér med vagten 3 og lAnenes hovedstol med vagten 1. Samme fordelimgs-
negle anvendes ved den videre fordeling pA de enkelte sener'seriereservefonde, dog sker fordelingen pd serier i foreninger fra for 1972 1 over-

ensstemmelse med de pigxidende foreningers statutter mv.

2018

2 Arets resultat serieregnskaber

Arets resultal ifalge Realkredit Danmark A/S' drsregnskab 4337

Overforte andele ul andre reserver mv 3

Regulering ydelsesbaserede pensionsordninger -13

Arets resultat serieregnskaber 4.32]
i Udstedte obligationer serieregnskaber

Udstedte obhigationer 1folge Realkredit Danmark A/S' drstegnskab §15.043

Egne realkreditobligationer, modregnes ikke 1 serieregnskaber 62,540

Periodiserede renter egne obligationer 5578

Udstedte obligationer seneregnskaber 881,161
4 Egenkapital serieregnskaber

Egenkapital ifolge Realkredit Danmark A/S’ drsregnskab 49915

Hensatte nlbagebetalingsphgtige reserver 1 &ldre senier fra for 1972 18

Egenkapnal s¢neregnskaber 49933
5 Balance serieregnskaber

Balance ifolge Realkredit Danmark A/S' drsregnskal 871,206

Egne realkreditobligationer, modregnes 1kke i seneregnskaber 62,540

Periodiserede renter egne obligationer 612

Balance serieregnskaber 934.358
L] OGverfersler til'fra tilbagebetalingspligtige reserver

Der er 1 2018 sket nedenstiende ul- eller fraforsler af midler {netto) mellem de enkelte

foreninger og andre reserver.

Overfan Ira/til egenkapital.

Serier uden tilbagebetalingsphgt -1.978

Andre reserver 1.578

Talh

Regnskaber for de enkelte sener kan rekvireres ved henvendelse til Realkredit Danmark.
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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har behandlet og godkendt drsrapporten for Realkredit Danmark A/S for regnskabsaret 2018,

Koncernregnskabet aflegges efler International Financial Reporting Standards som godkendt af EL, og &rsregnskabet for moderselskabet aflzgges efter
Lov om finansiel virksomhed, Arsrapponien aflegges herudover 1 overensstemmelse med danske oplysningskrav til drsrappener for udstedere af bersno-

terede obligationer.

Det er vores opfatielse, at koncernregnskabet og drsregnskabet giver el retvisende billede af koncernens og moderseiskabets akuiver, forpligtelser, egen-
kapital og hinansielle sulling pr. 31. december 2018 samt af resultatet af koncemens og moderselskabets akuvneter og koncemens pengestromme for
regnskabsdrel 1. januar - 31. december 2018. Endvidere er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redegerelse for udviklin-
gen 1 koncemens og moderselskabets akuviteter og skonomiske forhold samt en besknivelse af de vasenthgste nisici og usikkerhedsfaktorer, som koncer-

nen og moderselskabet kan pavirkes af.
Arsrapporten indstilles ul generalforsamhingens podkendelse.

Ksbenhavn, den 1. februar 2019

Direktionen
Carsten Naddebo Rasmussen Klaus Kristiansen
admimstrerende direktor dircktor

Bestyrelsen

Jesper Nielsen Jacob Aarup-Andersen

formand n&stformand
Kim Andersen Chnistian Baltzer
Carsten Rasch Egenis Hennette Fenger Ellckrog Jakob Groot
Sonia Khan Lisbeth Sahlertz Nielsen Majken Hammer Slak
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Revisionspategning

Den uafhaengige revisors revisionspitegning

Til kapitalejeren i Realkredit Danmark A/S

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og drsregnskabet for Realkredit Danmark A/S for regnskabsaret . januar - 31. december 2018, side 20-65, der omfat
ter resultatopgerelse, totalindkomstopgereise, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis, for sivel koncernen som
selskabet sarnt pengestremsopgerelse for koncemnen. Koncemregnskabet udarbejdes efter International Financial Reponing Standards som godkendt af
ELI og yderligere danske oplysningskrav for udstedere af barsnoterede obligationer, og 4rsregnskabet udarbejdes efter lov om finansiel virksomhed.

Det er vores opfauelse, at koncermregnskabet giver et retvisende billede af koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2018 samt
af resullatet af koncernens aktivileter og pengestromme for regnskabséret 1. januar - 31. december 2018 i overenssiemmelse med International Financial
Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav for udstedere af bersnoterede obligationer.

Det er endvidere vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af setskabets akuver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2018
samt af resultatel af selskabets aktiviteter for regnskabsiret |. januar - 31, december 2018 1 overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed.

Vores konklusion er konsistent med vores revisionsprotokollat til revisionsudvalget og bestyrelsen.

Grundlag for konklusien

Vi har udfen vores revision i everensstemmelse med intemationale standarder om revision og de yderligere krav. der er gazldende | Danmark. Vores
ansvar ifalge disse standarder og krav er nermere beskrevel i revisionspategningens afsnit “"Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og
drsregnskabet”. Vi er uathengige af koncernen i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Enske regler) og de yderhgere
krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores evrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det
opnéede revisionsbevis er tilstrazkkeligt og egnet som grundlag for vores kenklusion.

Efer vores bedste averbevisning er der ikke udfen forbudte ikke-revisionsydelser som omhandlet i artikel 5. stk. 1. i forordning (ELUY nr. 337/20114.

Vi blev forste gang valgt som revisor for Realkredit Danmark A/S den 05.03.2015 for regnskabsaret 2015, Vi er genvalgt drligt ved generalforsam-
lingsbeslutning i en samlet sammenhzngende opgaveperiode pa 4 ir frem til og med regnskabsérer 2018

Centrale forhold ved revisionen

Centrale forhold ved revisionen er de forhold, der efter vores faglige vurdering var mest betydelige ved vores revision af koncemregnskabet og drsregn
skabet for regnskabsaret 1. januar - 31, december 2018, Disse forhold blev behandlet som led 1 vores revision af koncernregnskabel og drsregnskaber som
helhed og udformningen af vores konklusion herom. Vi afgiver ikke nogen sarskilt konklusion om disse forhold

Centrale forhold ved revisionen

Revision af centrale forhold

Nedskrivninger pd udlin

Udlan udger 796.045 mio.kr. pr. 31. december 2018 (788.765 mio.kr. pr.
31. december 2017), og der er for koncemen indregnet nedskrivninger pd
udlan pd 196 mio.kr. i 2018 {147 mio.kr. 1 2017).

Koncemen har fra 1, januar 2018 valgt at regulere for &ndringer i dags-
veerdien af kreditrisikoen pd 1antager med udgangspunkt i de nedskriv-
ningsprincipper i IFRS, som gzlder for udlan til amoniseret kosipris. Dette
har medfert, at nedskrivninger indregnes, ndr der forventes tab, i stedet for
ndr de er indtruffet. Ledelsen har medtaget oplysninger om effekten af
overgangen i note 1 og 10, herunder indvirkningen pa resultatopgerelsen
pr. 1. januar 2018.

Maéling af nedskrivninger pd udldn vurderes at vzere et centralt forhold ved
revisionen, idet fastlzggelsen af forudszininger for métingen af forven-
tede kredintab i hej grad er forbundet med ledelsesmassige skon.

De omrider med storst sken er:

. Forudsatninger, der er anvendt i modelleme for forventet kredittab
til at vurdere den kreditrisiko, som er forbundet med cksponerin-
gen, og de forventede fremtidige pengestremme fra kunden.

Baseret pd vores nsikovurdering og branchekendskab har vi gennemgder
nedskrivoingerne og vurderet den anvendte metode samt de forudsat-
ninger, der er lagt ul grund ifelge beskrivelsen af dette centrale forhold ved
revisionen,

Vores gennemgang har omfattel falgende elementer:

. Test af naglekontroller for foruds®tninger. der er anvendt 1 model-
leme for forventet kredittab til at vurdere den kreditrisiko. som er
forbundet med eksponeringen. og de forventede fremtidige penge-
stremme fra kunden.

. Lidforelse af en substansbaseret revision af modellerne for forven-
tet kredittab, herunder revision af metoder og foruds®tninger, der er
anvendt ved inddelingen 1 stadier, forudszininger, der er anvendt
for at udlede sandsynligheden for misligholdelse i aktivets levetid.
samt metoder, der er anvendr til at udlede 1ab ved misligholdelse,

. Test af noglekontroller for rettidig identifikation af eksponennger,
hvor der er sket en betydelig stigning i kreditrisikoen og kreditfor-
nngede eksponeringer.

. Substansbaseret revision af udlan for al sikre, at der sker rettidig
identifikation af eksponeringer. hvor der er sket en betydelig stig-
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Rettidig identifikation af cksponennger, hvor der er sket en betyde-
lig stigning 1 kreditnsikoen og kreditforningede eksponeringer,
Vardianszitelse af sikkerheder og forudsatninger for fremtidige
pengestromme fra manuelt vurderede kredit forringede eksponerin-
ger

Ledelsesmassige villag for szerlige horisikoponefoljer. som ikke er
opfanget pi behong vis 1 modellen for forventet kredittab.

ning i kreditrisikoen og kreditforringede eksponeringer

Test af naglekontroller for modeller og manuelle processer for
vardiansztelse af sikkerheder og forudsatninger for fremudige
pengestramme.

Substansbaseret revision af kreditforringede eksponeringer for at
kontrollere, at der sker passende fastl@ggelse af forudsztninger for
nedskrivninger, herunder verdiansatelse af sikkerheder og forud-

stninger for fremtidige pengestramme.

Ledelsen har angivet flere oplysninger om nedskrnivinger pd udln i note . Test af neglekontroller for ledelsesmasssige sken, der anvendes for
1. 10 og 19 til koncernregnskabet. at hdndtere forhold, som ikke indgar i de modellerede, forventede
kredittab
. Substansbaseret revision af ledelsesmassige tillzg for hejrisiko

portefeljer med srlig fokus pa den anvendte metode, bevis for
processer for fastlegpelse af forudsztninger sami disses konsistens
gennem:

o Vurdering af vaesentlige ndringer 1 hejrisikoporte-
feljer siden sidste &r i forhold til branchesiandarder
og historiske data.

o Vurdering af, om de forskellige, identificerede le-
delsesmassige tilleg er passende sammenholdt med
de indbyggede makroprognoser, som anvendes i
modellerne for forventet kredittab.

@ Udfordring af metoderne ved anvendelse af vores
branchekendskab og erfaringer.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om koncemregnskabet og drsregnskaber omfaner ikke ledelsesberetningen. og vi udirykker ingen form for konklusion med sikkerhed
om ledelsesberetningen.

I ulknytning til veres revision af koncemregnskabet og drsregnskabet er det vores ansvar at lese ledelsesberetningen og i den forbindelse overveje, om
ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med koncermregnskabet eller arsregnskabet eller vores viden opndet ved revisionen eller p3 anden made
synes at indeholde vasentlig fejlinformation

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder krzvede oplysninger i henhold til lov om finansiel virksomhed.

Baseret pa det udforte arbejde er det vores opfanelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med koncemregnskabel og drsregnskabet og er udar-
bejdet i overensstemmelse med kravene i lov om finansiel virksomhed. Vi har ikke fundet vasemlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Ledelsens ansvar for kencernregnskabet og drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab, der giver et retvisende billede 1 overensstemmelse med Intemmational Financial Reporting
Standards som godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav for udstedere af bersnoterede obligationer samt for udarbeidelsen af et drsregnskab,
der giver et retvisende billede i overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed.

Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for nedvendig for al udarbejde et kencemnregnskab og et drsregnskab uden
vaesentlig fejlinformation, vanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncemnregnskabet og Arsregnskaben er ledelsen ansvarlig for a1 vurdere koncernens og selskabets evne til at fortsette drifien, at
oplyse om forhold vedrorende fortsat drifi. hvor dette er relevant, samt at udarbejde koncemregnskabet og Arsregnskabel pa grundlag af regnskabsprin-
cippet om fortsat drifi, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere koncernen eller selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk
aliernativ end at gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet

Vores mal er at opni hej grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og drsregnskabet som helhed er uden vasentlig fejlinformation. uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl. og a afgive en revisionspétegning med en konklusion. Hey grad af sikkerhed er et hujt niveaun afl sikkerhed, men erikke en
garanti for. at en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark,
alud vil afdakke vaesentlig fejlinformation, ndr sddan findes. Fejlinformation kan opstd som folge af besvigelser eller fejl og kan betragies som vasentli-
ge. hvis det med rimelighed kan forventes. at de enkelivis eller samlet har indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som regnskabsbrugeme treeffer pa
grundlag af koncemregnskabet og drsregnskabet

Som led i en revision, der udfares i overensstemmelse med interationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark.
foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis under revisionen. Herudover
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. Identificerer og vurderer vi nisikoen for vaesentlig ferlinformation 1 koncernregnskabet og drsregnskabet, vanset om denne skyldes beswi-
gelser eller feil, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse nsici samt opndr revisionsbevis, der er tilstrakkehgt og
egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vassentlig fejlinformation fordrsaget af besvigelser er hajere
end ved vasentlig fejlinformation fordrsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser,
vildledming eller nlsidesetielse af intemn kontrol.

- Opndr vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisionshandlinger, der er passende efter
omstzndighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om effektiviteten af koncemnens og selskabets inteme kontrol

* Tager vi stilling t1l, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regnskabsmassige sken og tilknyttede
oplysminger, som ledelsen har udarbejdet, er nmelige.

- Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og drsregnskabet pd grundlag af regnskabspnncippet om fortsat drifi er
passende, samt om der pd grundlag af det opniede revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder elier forhold, der
kan skabe betydelig tvivl om koncemens og selskabets evne t1l at foris®ztte driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasenthg usikkerhed,
skal vi1 vores revisionspéitegning goere opmarksom pa oplysninger herom 1 koncemnregnskabet og Arsregnskabet eller, hvis sddanne oplys-
minger 1kke er tilstrekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opndel frem ul dato-
en for vores revisionspategning. Fremudige begivenheder eller forhold kan dog medfare, at koncernen og selskabet ikke langere kan foit-
sette dnften

. Tager vi stilling til den samlede prasemation, struktur og indhold af koncemregnskabet og drsregnskabet, herunder noteoplysningeme,
samt om koncemregnskabet og drsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pd en sddan made, at der gives et
retvisende billede heraf,

. Opndr vi tlstrekkehgt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhederne eller forretningsaktiviteterne i koncernen
til brug for at uditrykke en konklusion om koncernregnskabet. Vi er ansvarlige for at lede, fore tilsyn med og udfere koncernrevisionen. Vi
er eneansvarlige for vores revisionskonklusion

V1 kommunikerer med den averste ledelse om bil.a. det planlagie omfang og den tidsmassige placering af revisionen samt betydelige revisionsmaessi-
ge observationer, berunder eventuelle betydelige mangler 1 intern kontrol, som vi identificerer under revisionen

Vi afgiver ogsd en udtalelse til den aversie ledelse om, at vi har opfyldt relevante etiske krav vedrerende uathangighed, og oplyser den om alle relati-
oner og andre forheld, der med nmelighed kan taenkes at pivirke vores uathangighed og, hvor dette er relevani, tilherende sikkerhedsforanstalininger.

Med udgangspunkt i de forhold, der er kommunikeret 1il den everste ledelse, fastslar vi, hvilke forhold der var mest betydelige ved revisionen af
koncernregnskabet og drsregnskabet for den aktuelle periode og dermed er centrale forhold ved revisionen. Vi beskniver disse forhold i vores revisi-
onspdtegning, medmindre lov eller avrig regulering udelukker, at forholdet offenthggeres, eller i de yderst sjeldne tilfalde, hvor vi fastslar, al forhol-
det ikke skal kommunikeres i vores revisionspategning, fordi de negatuve konsekvenser heraf med nmelighed ville kunne forvenies al veje tungere
end de fordele den offentlige interesse har af sddan kommunikation,

Kabenhavn, 1. februar 2019

Deloitte
Statsaulonseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33 96 35 56

Enk Holst Jargensen Jens Ringbak
statsautonseret revisor slatsautonseret revisor
MNE-nr. 9943 MNE-nr. 27735
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Ledelseshverv

|.edclsesberetning forisat.

| henhold ul lov om finansiel virksomhed § 80, stk. 8, skal den finansielle virksomhed mindst én gang &rligt offentliggere oplysninger om de hverv, som

bestyrelsen har godkendt for personer ansat af bestyrelsen, jf. samme lovs § 80, stk. 1

1 oversigten er endvidere for bestyrelsens medlemmer anfert ledelseshverv, der ligger uden for Realkredu Danmark koncemen,

Bestyrelse

Jesper Nielsen, formand
Bankdircktor, Danske Bank A/S
Fodt den 20.10. 1968

Indtrddt | bestyrelsen den 06.03.2017

Ovrnge ledelseshvery:

e-ncttet {formand)

MobilePay A/S (formand)
MobilePay Denmark A/S (formand)
Finans Danmark

Danske Banks Fond

Granseforeningen

Jacob Aarup-Andersen
Bankdirekior, Danske Bank A/S
Fadt den 06.12.1977

Indirddh 1 bestyrelsen den 03.03.2016

Ovrige ledelseshvery:

Damica Pension, Livsforsiknngsaktieselskab (formand)

Damica Pensionsforsikring A/S (formand)

lorsiknngsselskabet Danica. Skadeforsiknngsakuieselskab af 1999
{lormand)

Danske Bank International S.A (formand)

IXanske Invest Management A/S (formand)

Kredittoremngen Danmarks Pensiensafviklingskasse (formand)
[Danske Banks Fond

Kim Andersen

Direkior

Fodt den 30.04.1955

Induirddu 1 bestyrelsen den 21.11.2011
Uathangig

Formand for Revisionsudvalget
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En samlet bestyrelse har besluttet at udpege Kim Andersen ul kvahfi-
cerel medlem af revisionsudvalget, Kim Andersen er statsautonseret

revisor, beskikkelse deponeret, og han har erfaring som revisionschef,
controller og CFO 1 en intermational virksomhed herunder haft hverv i

eksteme og mterne bestyrelser

P4 baggrund al kvalifikauoneme. er det bestyrelsens opfatielse, ai Kim
Andersen kan foretage en selvstendig vurdering af. om Realkredn
Danmark koncemens regnskabsaflzggelse. mtemne kontrol, nsikosty-
ring og lovpligtige revision er tilrettelagl og gennemfon pd en hen-
sigismassig made set i forhold til koncernens sterrelse og kompleksi-

el

Direktor i Audio Consult ApS
Direkiar i KA Invest af 2. maj 2003 ApS

Ovnge ledelseshvery
Danica Pension. Livsforsikringsaktieselskab
Danica Pensionsforsikring A/S

Forsikringsselskabet Danica, Skadeforsikringsaktieselskab af 1999

Christian Baltzer

Bankdirekier, Danske Bank A/S
Fedt den 18.04.1978

Indtrddt 1 bestyrelsen den 15.10.2018

Medlem af Revisionsudvalget

@Gvrige ledelseshverv:

Danica Pension. Livsforsiknngsaktiesclskab

Danica Pensionsforsikring A/S

Farsikringsselskabet Damica. Skadeforsikringsakticselskab af 1999



Ledelseshverv

Carsten Rasch Egeriis
Bankdirekigr, Danske Bank A/S
Fadt den 18.06.1976

Indirddt i bestyrelsen den 23.05.2018

@vnge ledelseshvery:
Northem Bank Limited
Danske Banks Fond

Henriette Fenger Ellekrog
Bankdirekter, Danske Bank A/S
Fedt den 29.04.1966

Indtrddt 1 bestyrelsen den 03.03.2016

Bvnge ledelseshverv:

Finanssektorens Arbejdsgiverforening (formand}
Fondet for Dansk-Norsk Samarbejde

DI's Adwvisory Board for kvinder 1 bestyrelser

Jakob Groot

Bankdirektar, Danske Bank A/S
Fadt den 26.06.1967

Indtrddi i bestyrelsen den 23.05.2018

@vrige ledelseshvery:
International Capital Markets Association
GFO ApS

Sonia Khan {medarbejdervalgt}

Senior @konom, Realkredit Danmark A/S
Fedt den 17.11.1985

Indirddt i bestyrelsen den 06.03.2017

Lisbeth Sahlertz Nielsen (medarbejdervalgt)
Senior erhvervsrddgiver, Realkredit Danmark A/S
Fadt den 16.05.1972

Indiradt i bestyrelsen den 07.03.2013

Majken Hammer Slak (medarbejdervalgt)
Chefkonsulent, Realkredit Danmark A/S
Fadt den 02.01.1965

Indtradt i bestyrelsen den 06.03.2017

Ovrige ledelseshverv:

Armrangementsudvalget i Byens Netvark

Direktion

Carsten Noddebo Rasmussen
Administrerende direkier

Fodt den 15.08.1964

Indtradt i direktionen den 01.12.2006

DOvrige ledelseshverv:

home a's (formand)

Realkreditrddet (formand)

FOF, Kebenhavn (formand)

Kreditforeningen Danmarks Pensionsafviklingskasse
Danske Hypotek AB

Klaus Kristiansen

Direkter

Fadt den 28.05.1971

Indtradt i direktionen den 01.11.2017

Ovrige ledelseshvery:
Realkreditridet
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Supplerende information

Ledelsesberetning fortsat

Finanskalender

¢ Generalforsamling:
7. marts 2019

e Deldrsrapport for L. kvarial 2019:
30. apnl 2019

s Deldrsrappon for 1. halvédr 2019:
18 juli 2019

= Deldrsrapport for 1.-3. kvanal 2019
1. november 2019

Kontaktperson
Administrerende direkter Carsten Naddebo Rasmussen
Telefon 45 13 20 82

Links

rd.dk
danskebank.dk
danskebank.com
home dk
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