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5 ars hovedtal - Realkredit Danmark
koncernen

ARETS RESULTAT

Mic. kr. 2015 2014 2013 2012 201
Bidragsindtaegter §.770 5.704 5.491 4.724 3.564
Nettorenteindtagtar 196 52 =24 235 660
Nattogebyrer -509 -524 -540 -469 -488
Beholkdningsindtaglar 662 645 750 862 680
Qvnga indtaegter 192 129 123 m 105
Indteegter i alt 6.31 6016 5,800 5.463 44N
Omkostninger 787 815 852 87¢ 934
Resuliat {er nedskriviingar pa udlin 5.524 5.201 4,948 4.593 3.557
Nedskriviinger pa udiin 432 1171 1.471 1.318 1.957
Resulat for skat 5.092 4.030 3.477 3.274 2.500
Skat 1.202 974 865 820 626
Arots resultat 3.890 3.056 2.612 2.454 1.874
BALANCE {LULTIMO)

Mio. ke

Tilgodehavender hos kreditinstitutter mv 28.696 25.882 51.004 18.727 32.556
Realkreditudlan 744,383 744 502 730.901 735.494 723.754
Obligaticner og aktier mv. 59.827 53.817 G1.156 35.966 17.300
Ovlige aktivar 3668 1.354 5.073 3.940 2.950
Aktiver aly 836.574 834,555 848134 794,127 776.560
Gaeld ul kreditinstitutter mv 16,611 10.018 32.501 10.079 20.668
Udstedte realkreditobhgationer 745,223 739,358 725.159 701.373 635.080
Udstedt sentorgaeld 172721 27.415 32.089 21.687 -
Ovnge passiver 8273 9.893 11.501 14.636 14.010
EMerstillade kapitalindskud - - . - 2.045
Egenkap:tal 48,746 47871 416.884 46.352 44.757
Forphgtelser og egenkapital i alt 836,574 834.555 848.134 794127 776.560
N@GLETAL

Arets resultat i % al gns egenkapital 8.1 6.5 5,6 5,4 4.3
Omkostninger : % af indiagter 12.5 13,5 14,7 15,9 20,8
Kapitalprocent 388 345 34.0 34,3 35,8
Kernekaptalprocent 38,3 34,0 33,5 33,7 354
Heltidsmedarbejdere, ulumo 239 237 249 250 303
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Regnskabsberetning

Overblik

Realkredit Danmark koncernen opndede | 2015 et resultat pa 3.890 rmio. kr, Fremgangen pd B34 mio. kr. svarende til en
vazkst pd 27 % i forhold til 2014 er tilfredsstillende. Den positive udvikling 1 resu’tatet var isaer drevet af lavere nedskriviinger
pa udlan samt indtaegter fra hoj konvenerngsaktivitet |+ 1. halvar Indtagterne var lavere + 2. halvér, hvor konverierningsaktivi-
teten faldt maerkbart.

Nedsknvainger p& udlan faldt i 2015 og udgjorde 432 mio. kr. mod 1.171 mio. kr. | 2014,

Kunderne har i 2015 udvist seerlig hoj interesse for Realkredit Danmarks fastrenteprodukter og 1an med afdrag. | lobet af
2015 blev der udbetalt [dn rmed fast rente for 97 mia. kr. svarende 1163 % af de udbetalte 13n.

Realkredit Danmarks kunder sparer arligt over 1,6 ma_ kr. | renteudgifter s forbindelse med de gennemfarte kanverteringer af

fastrenteldn og refinansiering af FlexLn® 1 2015. 758 kunder har i Iobet af 2015 faet udbetalt 13n med negativ rente.

Andelen af kunder med beldning med 1 rige FlexLan® faldt fra 13 % ultimo 2014 il 9 % ulumo 2015 iseer drevet al konver-
teringer ved refinansieringen i 1, kvarial. Andelen af udiinsportefotien med afdragsfnhed faldt med 2 procentpoint til 38 ult-
mo 2015,

Over 5.000 kunder har i 2015 {aet ned=zat deres ndragssats | forbindelse med konvertering af deres FlexLan® til fastiorren-
tede lan og omkring 6.000 kunder med atdragsirihed har fiet nedsat deres hidragssats afledt af stigende ejendomspriser.

. Resultatet for 2016 forventes at blive p4 samme nveau som | 2015

Aret 2015

I 2015 fortsatte Realkredit Danmark fremgangen i det finan-
sielie resultal og er forisat et af de staerkeste hnansielie
brands + Danmark.

2015 var preeget af meget ho| konvertenngsaktivitet | 1,
halvér, hvar 30 &rige fastrenteldn med en kuponrente p4 2
% og 2,5 % har vaeret meget efterspurgte

Den store interesse for fastrenteprodukierne har 1 komb na-
tion med Realkredit Danmarks differentiering af priser pa
sine produkter vaeret medvirkende til, at udl nsportefoljen
£d 1 0g 2 &rige FlexLan® ogsa i 2015 faldt berydeiigt, hwiket
medvirkede tit at begraense refinansieringsrisikoen

Fiere kunder har ligeledes vaigt at begynde at afdrage pa
deres 1an, hvorfor Realkredit Danmarks portefolie af 13n med
afdragsfrihed ogs3 er faldet | labet at 2015

I forhofd til Finansulsynets 1lsynsdiamant offentliggjort 1 4.
kvartal 2014 opfylder Reatkredit Danmark alle pejlemazrker.
Realkredit Danmark arbe der tortsat pa at nedbringe tin med
refinansiering for ogsé fremadrettes, at kunne efterleve pej-
lemaerket om lan med kort funding

I'1. kvartal 2015 foretog Fitch Ratings deres arlige gennem-
gang af Healkredit Danmarks udidnsportefelie, hvilket resul-
terede i en saenkning af overdaekningskravet i begge Real-
kredit Danmarks SDRO kapitalcentre. Dette har givet mulig-
hed for i lobet af 2015 at reducere meengden af udstedt se-
niorgaeld med 10 mia, kr

Realkredit Danmark arhejder sammen med det ovrige sam-
tund pa at sikre fortsatie finansienngsmul:gheder for holiger

de mere tynd: befolkede dele af Danmark, Realkredit
Danmark beldner fortsat boliger i disse omrader, og onsker
atlitbyde kunder med en besredygtig ekonomi og vaerdifaste
ejendomme mulighed for realkreditfinansering,

Arets resultat

Realkredit Danmark koncernen opndede | 2015 at resultat
efterskatpa 3.890 mio. kr. mad 3.056 mio. kr. Aret {or. Re-
swtaietvar 27 % hejere end 1 2014 og var som forventer,
Resultatfremgangen var isser drevet af lavere nedskrivninger
pa udlan samt indtegter fra hoy konverteningsaktivite: i 1,
halvar 2015,

I 2015 steg bidragsindizegterne med 66 mio. k', dreve: af en
eget nominel udlansportefalje.

Nettorenteindteegter steg | 2015 med 134 mio_ kr. iszer af-
ledt af lavere udgifter il seniorgseld samt den haje konverie-
rngsaktivitet,

Beholdningsindtagterne steg tit 662 mio. kr. mad 645 mo
kr.i2014, og var 1 kraft af kursskserng pa udbetalinger af lan
ligeledes positivi pavirket af den heje konvertaringsakvitet
Dertt kommer indteegter fra refinansieringen af Cbor6® 12n 1
2. kvartal 2015,
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ndtaegter i alt steg med 5 % 1 forhold til 2014,

Omkostningerne udgiorde 787 mio. kr., hvitket var 3 % lave-

e end i 2014, Omkostningerna var pévirket med 28 mio. kr.
til indbetaling til afviklingsfarmuen oprette! i forbindelse
med implementering af EU-direktivet om restrukiurering og
afvikling af kreditinstitutter, Den nye omkostning herul blev
mere end opvejet al faerre udgifier 1! IT-udvixling samt lave-
re ovrige driftsudgifier.

Nedskrivninger p# udidn udgjorde 432 mio. kr. mod 1.171
mio. kr, 1 2014, Udviklingen i de samlede nedsknvninger
skyldtes en generel bedrnng af de okonomiske forhold |
Danmark. Derudover var nedskriviinger pé udlian 1 2014 pa-
virket af hensettelse | forbindelse med en pracisering af
kravene fra Finanstilsynet til nedskriviinger pé kunder, hvor
tilbagebetalingsevnen stammer fra cashflowet fra det finan-
sierede aktiv.

De zamlede nedskrivninger svarer il 0,06 % af det samlede
realkreditudlén mod 0,16 % ultimo 2014, 64 % af &rets ned-
skrivminger pé udtan vedrorte privatudlan, og 36 % vedrerte
erhvervsudlan,

Restanceprocenten faldt marginalt set 1 forhold 11! utme
2014,

Den samlede skat udgjorde 1.202 mio. kr, Den efiektive
skatteprocent var pa 23,6

Balance

Bruttoud'anat udgjorde 155 mea.kr.i201 5 mod 121 ma. kr
i 2014 Realkreditudidnet il dagsvaerd: var p2 744 mia_ kr.,
hvitket var p4 uaendret niveau set | forhold t| 2014, Den no-
minelle obligationsrestgaeld steg | samme periode med 14
mia, kr. til 739 mya. kr. ultimo 2015

LTV {Loan to Value} udgorde ultimo2015 65 %, hvilket var
etfald p4 6 procentpaint i forhold il ultimo 2014, Udvikiin-
gen kan henfores tll stigende ejendomspriser og fald | mar-
kedsveardireguleringen péa realkreditudidnet.

Realkred't Danmark har i 2015 overtaget 78 ejendomme pa
tvangsauktion og afhsndet 90 ejendomme. | 2014 blev der
overtaget 108 ejendomme og afhandet 160. Antallet af
overtagne ejendomme ultimo 2015 udgjorde 58 med 70 ul-
timo 2014 Veerdien af de overtagne elendommeu  dgjorde
76 mio. kr. uftimo 2015 mod 106 mio. ks, ultmo 201 4.
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Udstedte reatkreditobligationer steg 1 2015 med 6 mia. kr. 1
745 mia. kr. [ nomine! vaerdi steg de udstedie realkreditob! -
gationer med 20 mia. kr, ti 736 ma. kr De anforte helab er
eksklusive beholdning at egne realkreditobligationer

Realkredit Danmark opererer under det specifikke balance-
princip og har derfor en meget begranset eksponering mod
markedsnisicl. Ultimo 2015 udgjorde Fealkredit Danmarks
renterisiko og valutakursrisiko henholdsvis 1.088 mio. kr. og
1T mo. ks,

Kapital og solvens

Egenkapitalen udgjorde 48,7 mia. kr. ulurmo 2015 mod 47.8
ria. kr. ultimo 2014. Stigningen | egenkapitalen svarede til
arets resuliat fratrukket udbetalt udbytte for 2014 pa 3,0
miia. kr. Der indstilles udbytie for 2015 pa i alt 3,5 mia. kr.
Koncernens kapitalgrundlag udgjorde 45,8 mua, kr. og kap-
talprocenten efter kapitatkravaforordmingen (CRR/CRD 1v)
38.8. Ultimo 2014 var det tilsvarende heloh 45,5 mia. kr. og
kapitalprocenten 34,5,

Realkredit Danmark anvender avancerede interne madeller
(IRB} 1] opgorelse af nsikoeksponering vedrerende kreditri-
si¢i. Den samlede nisikoeksponering {REA) udgjorde 118,3
mia. kr. ulima 2015 mod 131,9 mia. kr. ultimo 2014,

Faldet | REA skyidtes primeert en faldende positiv markeds-
vaerdiregulering af udlan samt stigende veerdi af sikkerheder
som falge af stigende ejendomspriser.

I 2015 skal kapialbehovet | medfer af overgangsreglerne
efter CRR/CRD IV regelsztet mindst udgore 80 % af kraves
opgjort efter de tidlgere regler, svarende tl 26,2 mia, kr. og
22,2 % af REA. Koncernen har et kapualgrundiag p4 45,8
mia. kr, svarende til en overdaekning pa 19,6 mia. kr.

Kancemnens tilstreekkelige kapitalgrundlag og individuelle
solvensbehov skal | henhold til szerlige krav i dansk lovgiv-
ning offentlggores kvartaisvist. Der henvises til hjemmesi-
den rd.dk for en nasrmere redegorelse.

4. kvartal 2015

Resulatet for skat udgjorde 1.405 nio. kr. 1 4, kvartal mad
998 mio. kr.1 3. kvartzl. Fremgangen i resultat for skat skyld-
les primazrt indtzegter ved refinansieringen 1 4. kvartal samt
lave nedzkrivninger pd udlan i 4. kvartal. Modsat trak veerdi-
reguleringer &f seniorgald 1 forbindelse med fortidig indfnel-
e i 4. kvartal.



Forventninger tif 2016

Det er Realkredit Danmarks forventning, at dansk okonomit |
2016 fortsat vil opleve en hegraenset vakst og lave renteni-
veauer gennem hele aret. Det lave renteniveau vi! under-
statte den positive udviking | boligpriserne samt stigende
aktivitet p& holigmarkedet

Indtaegter forventes i 2016 p4 samme niveau som | 2015
trukket op af en moderat vaekst | udldnsportefolen, mens
farre indtaegter fra konverteringsaktivitet vil traekke 1| nedad-
gaende retning.

Fortsat fokus pd omkostningsstyring i 2016 vil hegraznse
vaeksten i omkostninger, men heldrseffekien af betaling til
afvikingsformuen, der blev pabegyndi i 2. halvar 2015, vil
medfore en samlet sugning | omkostninger.

Nedskrivninger pa udlan forventes | 2016 at blive pa samme
niveau som i 2015,

Samlet set forventer Realkredit Danmark derfor, at resulta-
tet for 2016 bliver pA samme riveau som i 2075
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Ejendomsmarkedet

@konomisk opsving | 2015

[Zet okonomiske opsving | Danmark tog til i styrke | 20151
forhold 1l 2014, og heska=fugelsen steg for2.4r 1 ek Op-
s¥inget blev dog begraenset | 2. halvér af 2015 af blandt an-
det veekstopbremsningen 1 kinesisk okonemi og svagheds-
tegn 1 andre vazkstokonomier, der er blevet ramt af faldende
ravarepriser, Deilte har vaeret med il at deempe den okono
miske aktivitet, bade direkie via effekten p4 eksportoriente-
rede erhverv og via oget usikkerhed om opsv ngets styrke.
Samlet set synes hilledet af et fortsat moderat, men skrebe
I'gt opsving fastholdt ved udgangen af 2075,

Stor fremgang pa boligmarkedst i 2016

Den store efiersporgsel efter danske kroner | starten af
2015 resulterede i negative renter pd FlexLan® og introduk-
tonen af fastforrentede 30 drige lan med kuponrenter p4
bade 1,5 % o0g 2 %, Sammen med fremgang pé arbe ds-
markede: og ho; forbrugertifld var det med til at give et stort
akivitetsloft pd balgmarkedet 1 forste halvar. Dette medfor-
te store prisstigninger pa bolgmarkedet, og langt hovedpar-
ten af landets kammuner oplevede stigentie huspriser.

Aktviteten pa boligmarkedet faldt i 2. halvér, hwi'ket medfor-
te mere afdempede prisstigninger pa boligmarkedet. En
vigtig forklaring p4 denne tendens var de overraskende ren-
testigninger i ma) og jun), hvor det oneang vende 30 arige
fastforrentede |14n gik fra at vaere 2 % 1l en kort overgang at
vaere imellem 3 % og 3,5 %. Siden ar renterne faldet gen,
oy mod slutningen af 2015 var 2,5 % og 3 % lanene tone-
angivende 1gen.
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2015 var preeget af debatten omkring risikoen for en pris-
boble pa 1ser markedet for ejerle)igheder | Kobenhavn. De-
batten tog af i styrke | takt med at prisstigningerne bremse-
de op hen over sommeren, og der var méneder med stabile
ul svagt faldende priser. Endvidere blev der indfart nye god-
skik regler pr. 1. november, som 1 udgangspunkict betyder,
at boligkeberne som minimum skal stile med § % i udbeta-
ling. Dette rmindsker alt andet lige spekulauensmuhghederne
pa boligmarkedet. Det er dog veerd at hemarke, at bolig-
markedet 1szr1 i landets dyreste amrider er s&rbart overior
stigende renter i fremtiden
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Andelsboligmarkedet var ogs4 i fremgang | 2015, Selv om
der til tider er en del medieomtale af nedlidende andelsbo-
ligtoreninger, s fremstér langt hovedparten af andelshol g-
markedet robust og med relativ lav gaeldssaetring | forenin-
gerne. isar | Kebenhavnsomridet — som udgor hovedparten
af ande sboligmarkedet — var der hej eftersporgsel efter an-
delsholiger

Anallet af tvangsauktioner |4 nogeniunde stabilt | 2015 i {or-
haold til | 2014 og er nu pé niveau med gennemsnitiet set |
en historisk koniekst,




Fortsat stor investorinteresse pd erhvervsmarkedet

Den pasitive udvikling i ekonomien kombineret med det lave
renteniveau har bragt flere investorer ind pa markedet for
erhvervsejendomme. Investering i fast ejendom med udsigt
il et mere stabilt langsigtet afkast end traditionelle aktiv-
klasser har derfor praeget efterspergslen af store portefaljer
af kontor- og forretningsejiendomme samt bolgudlejnings-
ejendomme. Ejendomsvaerdierne pa dele al erhvervsmarke-
det vil tarventeligt cgsé veere sirbare ved storre fremtidige
rentestigninger.

De professionelle investorer, herunder et stigende antal
udenlandske investorer, har i 2015 primasrt haft fokus pa
hovedstaden, og gerne ejendomme med central hekiggen-
hed. Andre investorer har udover hovedstaden ogsa efter-
spurgt ejendomme i de ovrige storre byer | Danmark, hvor-
imad interessen for ejendomme i de mindre og mellemstore
byer oftest er mere regionalt drevet og prisudviklingen er
mere afdeempet og med siorre variationer.
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Udlan

Et usssdvenligt &r med negative realkreditrentsr

Som en kensekvens af det store opkabsprogram fra den
europasiske centralbank samt den schweiz:ske natonalbank,
der opgav at farsvare schweizerfrancen mod en styrke'se
over for eurcen, blev den danske krone udsat for et massivt
styrkelsespres i starten af aret, Det forte 1l en stor stigning ¢
valutareserven, da nationalbanken salgte ud af danske kro-
ner, og der samtidig blev gennemfort flere selvstandige
rentenedsattelser. Indskudsbevisrenten blev sat helt ned til
-0,75 %, et niveau der blev fasthold: gennem 2015

Den ovenfor navnie udvikiing fk direkie indwirkning péa real-
kredirenterne, som oplevede nye bundrekorder. Bamarkal-
sesveerdigt var det iszar, da lantagernes renter pa FlexLani
blev negative. Da renterne var lavest, var der negative renter
pé bide 1 &rige og 3 &rge FlexL4n®, mens 5 Arige FlexLan®
naermede sig en rente taet pa nul. Gennem he'e penoden
med negatve renter pd FlexLan® var det muhigt bade at
hjermtage lanetihud og 14 s 12n udbetalt hos Realkred t
Danmark, | denne penode udbetalie Realkredit Danmark 758
FlexLan® med negative renter til holige ere og virksomhe-
der. P4 drets sdste rentetypasmngsauklion | november,
endte renten pa 1 drige FlexL&n® inklusiv kursskaning pa
0,24 % pr. 1. januar, Renset for kursskaering var selve
investiorrenten dog fortsat negativ,

De negative renter slog ikke fuldt igennem pa Reatkredit
Danmarks vanabelt forrentede obligationsldn, som Flex-
Kornt® og RD Ciboré®. { vores eksisterende ohligations- og
lanewvilkar er der et sdkaldt "gulv"” under den palydends ren-
te. og renten kan ikke g& under nul. Fremadrettet har Real-
kredit Danmars imidlertid mulighed far at sendre p# afialevil-
kérene. Handtering af negative kuponrenter er dog uden
tvivl &n usaedvanhg situation for investorerne. Hvis vanabelt
forrentede obhgationer uden rentegulv bliver markedskon-
forme hos nvestorerne, vil Realkredit Danmark tilpasse sig
markedet og udstede obligationer uden renteguiv. Denne
afventende tigang sikrer de bedst mulige vilkér for lantager-
ne

Reslkredit Danmarks samlede udlzn

Reniebevaegelserne medfarte, &t en starre konverterings
bolge fortsatte ind 1 2015 efter relativt mange konverteringer
op mad arsskiftet il 2015, Samlet set oplevede Realkredit
Danmark den storste konverteringsholge og den hojeste
ud'ansaktivitet 1 10 &r. Konverteringsaktivitetan néede op pa
86 mua, ki, 1 2015 mod 68 mia kr. 1 2014,

8 Realkredit Danmark Arsrapport 2015

Nettonyudidnet steg til 30 mia. kr. fra 23 mia. kr | 2014, ag
understregede dermed den stgende laneaktivitet pi bade
privat og erhvervsmarkedet.

Ligeledes benyttede 26 % af kunderne sig ved refinans a-
rngen af FlexLadn® pr. 1. april 2015 af muligheden for at sik-
re sig en fast lav rente i lzengere td. Maengden af 1 &nge
FlexLan® blev netto reduceret med 5,7 mia. kr. tl fordel for
FlexLan® med la=ngere refinansienngsintarvaller.

Ved refinansieringen af FlexLan® pr. 1. januar 2016 har pri-
vatkunderna ikke i samme grad som tidligere ar sogt vaek fra
1 arige FlexL.&n®. Det var torste gang | mange &r, at flere
privatkunder sagte mod 1 dnge FlexL4n® end ud af 1 drige
FlexLan® Omtrent 40 % af kunderne med 3 4rige Flex-
Lan®, der valgte at soge mod 1 dnige FlexLin®, var kunder
med lan, hvor der var brugt 3 &rs afdragsfrined, og hvor et
profilskifte tl 1 &rrge Flexlan® var nodvendigt for at udnyite
det sidste afdragsfrie ar,

Endefigt har bedringen pa boigmarkedet hetydet. at flers
boligejere overvejer salg af deres bolig og 1 forbinde'se med
salg af bolig kan det vare en forde! at soge mod 1 &rige
FlexLan®

Hettoendelen &f udlansvolumen. der skifter vk fra 1 rtge HesLin®
1 farbindelse med renteti{pasningsauk!ignemne

2014 2014 2015 2015 2018
darjar Apnl Januar Apry Januar
B e B Ermverv

Erhvervskundeme har imidlertid forisat med at soge vask fra
1 drige FlexLdn@®, og séledes er 12 % netto rykket ud af 1
énge FlexLan®.



Privatmarkedet

nieressen for fastfarrentede 14n tortsatte 1 2015 Ud af nye
1&n er 69 % ydet som fastiorrentede I4n, og blandt disse
kunder har det primzre valg vaeret fastrente Bn med 2 %
oblgationsrente, Rentebevaegelserne gennem aret har dog
medfon, at udspunktet for kundens beslutning om konverte-
ring elier ved udbetaling af nyt 12n har haft betydning for,
hvi'ken fastrentechligation, kunden har valgt.

Ud #n med variabe! rente udgjorde i 2015 31 % af det sam-
fede bruttoudlin, svarende 1l 28 ma. kr. De variable 1&n ud-
gor nu 65 % af den samlede udlansportefolje til private kun-
der. Kunderne har | lobet af 2015 fortsat valgt FlexLin® med
legngere rentelnnding, og FlexLan® med 3-5 rig rentehbin-
ding udgjorde séledes 22 % af det samlede bruttoudan. 1 og
2 drge FlexLdn® samt FlexKort® udgjorde 8 % af bruttoud-
lanet. Samiet set forisatte tendensen til lzngere rentebin-
ding hos boligejerne. der hermed er blevet mere robuste
over for fremtidige rentestigninger,

Andel &f bruttaudlan 1l boligejerne
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Erhvervsmarkedst

Udlan til erhvervsmarkedet steg 1 2016 med 3 % 1! 215 mia.
kr. og udgor nu 43 % af den samlede udiansporteiole
Tendensen 1! at kunderne valger An med en lavere rente-
folsomhed er fortsat 1 2015, Nye lan med fast rente og l&n-
gere vanzbelt forrentede [3n med 3 &r eller lengere hinding
udgor nu 79 % af bruttoudi3net 1l erbvervskunder, hvor 1 og
2 ange FlexLan® udgor 1 % af bruttoudldnet.

Ogs# pa erhvervsmarkedet har der veeret en hoj konverte-
ringsaktivitet blandt kunderne. Konverterng er naturligt sket
biandt de fastforrentade 137, men kunder med varabelt for-
rentede lan har ogsa vaigt at konvertere til lantyper med fast
rente eller lzangere rentebrnding

Distributionskenaler

Realkredit Danmark arhejder lobende pa at forhedre mulig-
hederne ‘or, at kunderne kan fa lettere adgang 1il og overhlik
over oplysninger om deres realkreditlin, siledes at l4nene
passer Ul kundens situation, og at Realkredit Danmark er
tilgaengelig, nér kunden har brug for det. Derfor arbejder Re-
alkredit Danmark pa at digtabsere an raskke interaktioner
med kunden samtidig med, at kunden kan f4 personhyg be-
tlening og radgivning via de fysiske kanaler. Eksempelvis
blev det ' 2016 muhgt for erhvervskunder og endnu flere
privatkunder at samle en raekke dokurnenter i eBoks. | 2016
vil yderligere dokumenter blive digitale, og flere kunder, her-
under erhveryskunder, vil kunne underskrive deres laneafta-
ler med en digital signatur

Realkredit Danmarks privatkunder betjenes | Danske Bank
primeert af boligridaivere. Bokg Direkte betjener kunderme
telefonisk | en udvidet dbningstid, bland! andet mandag tl
torsdag a‘ten og  weekenden. Kunder, der foretraskker en
personlig konjakt, bet enes 1 Danske Bank filizlarne eller ;
Realkredi: Danmark Privatcentrene

Storkunder Ejendomme, der er en landsdakkende enhed,
beyener de storste ejendomskunder + Danmark, de storste
administratorer af andelsholig- og ejertoreninger samt alle
kunder inden for Almen Boligudlejning Derudover har enhe-
den det real<reditfaglige specialistansvar over for stare kke-
elendomskunder samt for kunder | Norge og Sverige med
realkreditlan | Realkredit Danmark,

De mindre og mellemstore erhvervskunder 1ibydes flere
betjeningskanaler. Kunderne kan vazige, hvilke af Danske
Banks erhvervsenheder, herunder fnanscentre og land-
brugscentre, de vl henytie. Endnu flere kunder er i foréret
2015 tilbud: ogss a1 kunne fé telefonisk ridgivaing og anden
service | Realkredt Erhverv Direkte,

Ejendomsmzsglervirksomhed

Home, der er koncernens eendomsmeeglerkaede, er 100 %
&2t af Realkredit Danmark, Det storste forretrngsomréde
for hame er salg af ejerboliger, og [4n aistribuerer via home
eriszer vl brug for ejerskifte. Derudover driver home er-
hvervsmeeglerkeeden home Erhvery,
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Aktivitet og portefalje Bruttoudién Nettonyudlsn Udisnsportefelje

Mio, kr. 2015 2014 2015 2014 31.12.2016 % 31.12.2014 %
Privat 91.915 73.659 14,255 11.164 423.845 &7 418542 &8
Erhvery 63.021 46,906 15.719 11.919 315344 43 3068.260 42
| ait {(romine| vaerdi) 154.936 120.565 29.974 23.083 739189 100 725511 100
Udlan fordelt pd lntyper Andel of bruttoudidn Andel af udignsportetalje

% 2015 2014 31.12.201% 31.12.2014
FlexLan® 25 32 50 53
FlexKort® 4 11 4 3
Fastforrentede 4n B3 44 31 29
FlexGaranti® my. - - 3 3
RD Cibor6® mv. 8 13 12 12
lalt 100 100 100 100
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Funding

Obligationsudstadelse

Realkredit Danmark opererer under det specifikke balance-
princip, og nyudlénet finansieres ved udstedelse af Saerligt
Daekkede Realkredn Obligationer (SDRO), sam er noteret pé
NASDAQ Copenhagen.

Udstedte obhigationer optages i regnskabet til dagsveerdi
efter fradrag for beholdning af egne obligationer. De felgen-
de kommemnarer og figurer baserer sig p nominelle vardier
for modregning, idet dette afspejler den abligationsmaeng-
de, som er udsted! og noteret pA NASDAQ Copenhagen.

Udstedte obligationer { 2015

Realkredit Danmark udstedie | 2015 obligationer for 154
mua. kr., nér obligationer udstedt til refinans eringsauktioner-
ne ikke medtages. Det er en stigning p4 27 % i forhold til
2014. De udstedte obligationer 1 2015 var fordelt pd 37 %
nkanvertarbare ohligationer og 63 % konverterbare | mad-
szetning til ved udstedelsen af obligationer | 2014, hvor der
var en mindre overvaegt at inkonverterbare obligationer.

Arets refinansieringer af FloxLan® og AD Cibor6®
Realkredit Danmark onsker fortsat at sprede nsikoen ved
refinansieringen af FlexL.4n® og afholdt derfor to auktioner |
henholdsvis februar og november 2015, Siden mans 2010
er alle nye FlexL2n® blevet udstedt med termin 1, aprl,
Maengden af obligationer, der blev udsted: i forbindelse med
refinansieringen af FlexLan® pr. 1. april 2015, var 54 mia. kr.
mod 55 mia. kr. 12014,

Det er forisal meengden af obligationer til refinansieringen af
FlexLan® pr. 1. januar, der er storst, men dog faldende. Der
blev udstedt obligationer for 67 mia. kr. | forhindelse med
refinansieringen af FlexLan@ pr. 1. januar 2016 mod 771 mia
kr. pr. 1. januar 2015

I maj méned afholdt Realkredit Danmark ligeledes auktion
over 42,4 mua. kr. vl funding af RD Cibor6®. Auktionerne
blev fortlelt over 4 dage, og investorerne skulle byde pa kur-
sen ud fra et af Realkredit Danmark fastsat tilleeg til Cihor
6M pd 0,20 % p a Oblgationerne blev udstedt med rente-
gulv p& 0,00 %, men med en kortere lobetid end normalt,
hvilket giver Realkredit Danmark muighed far i den mellem-
liggende periode a1 vurdere om det bliver markedsstandard
pé bade udstedelses- og investorsiden med obligationer
uden rentegulv. | s fald vil Realkredit Danmark have mulig-
hed for hurtigst muligt at tilbyde kunderne denne type finan-
siering.

Ved udgangen af 2015 havde Rea'kredit Danmark udstedt
rea’kreditobligationer for i alt 774 mia. kr., herat SDRO for
ait 705 mia, kr

Lov om refinansiering

Fra 1. januar 2015 tradie Lov om refinansienng 1 kraft for alle
1&n, der skal refinansieres i lobet af deres lohetid Det v si-
ge, a1 alle FlexLan® og variabelt forrentede 1an far tlknytiet
en refinansieringstrigger. Desuden i4r 1- og 2 Arge Flex-
Lan® en rentetrigger.

Loven gee!der for alle nyudstedelser efier ikraftirsedelsesda-
10en, og vil séledes ferst si4 fuldt igennem nér de bagved-
liggende lan bliver refinansieret. Ved udgangen af 2015 var
48,5 % af alle obligationer, der anvendes til fundingen af I3n,
der skal refinansieres, fundet med ohligationer udsiedt pa
haggrund af den nye lov

Udstedelse af seniorgeeld

Realkredit Danmark har udestaende senargaeld, dvs geeld
udsted: | medfer af §15 i Lov om realkred tlén og realkred -
oblicationer my., for nominelt 17,6 mia. k.
Overdzkmngskravet fra Fitich Ratings er faldet 1 lobet af
2015 og Realkredit Danmark ik en stor butier i forhold ti
overdakningskravet. Derfor har Realkred:t Danmark tilbage-
kebt sentorgeetd for 4,5 ma. kr, og da seniorgzeld for 5,2
ma. kr. samtidig er udiobet | 2015, er amfanget af udsted:
seniorgaeld faldet fra 27,3 mia. kr. ulimo 2014 (1 17.6 mia
kr. Realkredit Danmark har en buffer pa 6 mia. kr. til over-
daekningskravet,

Seniosgeelden har en restlabetd pé op tif ca. 4 4r og er ble
vet opgraderet til ratingen AA- af Standard & Poor's. Ud over
ratingbureauernes krav om overdzkning anvendes provenu-
et fra den udstedte seniorgsid t at daekke behovet for sUp-
plerende sikkerhed.

Investorfordsling

Ogs4 2015 har der fra udenlandske investarer varet stor
interesse for de danske realkreditobligationer, det danske
realkreditobl cationer bfev betragtet som mere sikre veerdi-
papirer end tilsvarende europziske vaerdipapirer, Det er 1szr
Inkonverterhare obligationer med lobetd pa op il 1 4r, som
har starst interesse. Ved slutningen af 2015 var den uden-
landske ejerande! p& sektorniveau pa ca. 21 % mod ca. 18
% ved udgangen af 2014.
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Realkredit Danmark har hidtil vdstedt alle EUR-
denominerede SDROer via VP Lux med henblik p at obli-
gationerne fik status som beldnbare | ECB. | lobet af 2015
blev det ogsa muligt a1 udstede EUR-denominerede oblga-
tioner i Danmark, som er belinbare 1 ECB. Real«redit Dan-
mark begyndte siledes at udstede EUR-obligationer via VP
Securities | Danmark i lobet af 2015, Udenlandske investorer
vaerdsestter, at obligationerne er heldnbare i ECB, hvilket
sikrer en starre investorbase og afsatningskanal og dermed
bedre prissatning for disse SDROer,

Rating

Realkredit Danmark er et af kun to realkreditnstitutter |
Danmark, hvis obligationer er ratst af 10 ratingbureauer,

98 9% af alle obligationer udstedt af Realkredit Danmark er
ratet af Standard & Poor's, og de baerer alie den bedste ra-
ting pa AAA

Obligationerne udstedt ud af Realkredit Danmarks kapital-
center S og T er desuden ratet af Fitch Ratings. | kapitacen-
ter S baerer obhigationerne ratingan AAA. Kapitalcenter T an-
vendes tl finansierng af FlexL3n® og andre 1dn med 1 ref-
nansiernngselement. Disse obligationer er ratet AA+, som
folge af Fitch Ratngs vurdering af refinansieringsrisikaen.

Udstedte obligationer uftimo {(nominel veerdf}

Denne risika mindskes lobende som folge af faorre 18n med
et refinansieringselement, sjseldnere refinansiering samt at
flere obhigationer omiattes af loven om refinansiering.,

Kravene om overdaskning i kapitalcentrene er faldet i 2015
og er fortsat deekket af midler fra Realkredit Danmarks
egenkapital og den udstedte seniorgaeld.

Reatkreds Danmark forventer stabile overdakningskrav fra
ratingbureauerne : 2016, men sifremt kravene matte stige,
er det Realkredit Danmarks plan at udstede seniorgzeld elier
optage lan péd markedsvikar til opfyldelse af det foragede
krav

Geoldshuffer

1 2016 indfases kravet om geeldshuffer, der betyder at real-
kreditinstitutierne i 2020 skal have en buffer p 2 % af inst -
tutieis udlan, hvilket for Realkred t Danmark svarer til 15
mia. kr. med den nuvaerende udidnssterrelse. Realkredit
Danmark kan allerede nu deekke kravet med overskydende
egenkapital og behover derfor kke yderligere funding sam
folge heraf.

Obligationstype SDRO Realkredit-
obligationer

Mia. kr. Valuta 2015 2014 2015 2014
Fastforrenteda in DKK 2c0 177 16 36
FiexLan® DKK 372 379 B 7
FlexLAn® EUR 18 22 - -
FlexKon® DKK 29 25 . -
Indekslan DKK - . 22 24
FlexGaranti® DKK 5 5 17 21
RenteDyk™ DKK 1 1 . 5
RD Ciboré® DKK 57 56 8 8
RD Nibor3® NOK 2 2 - -
RD Stibor3® SEK 13 11 - -
/D Euribor3® EUR 8 8 - -
| alt DKK 705 686 69 96

Opgerelsen er 1 2015 karrigeret for dobbelifunding p2 67 mia, kr. som tolge af refinansienng af FlexLan®.

12 Realkredit Danmark Arsrapport 2015



Kapital- og risikostyring

Kapitalstyring

Farmalet med kapitalstyring er at sikre, ar Realkred t Dan-
mark koncernen har tistraskkelig kapital til at deekke de nisior,
der folger af koncernens aktiviteter. Det er endvidere kon-
cernens mal at opretholde de nuveerende AAA ratings fra
Standard & Poor's og AAA/AA+ ratings fra Fitch Ratings,
hvilket er p& niveau med sammenlignelige udstedere.

Kaptalorundlaget pa 45,8 mia. kr. bestér ultimo 2015 over-

vejende af tradivonel egenkapital efter lovmaessige fradrag

De lovgivningsmaessige rammer for kapitalstyring findes

kap:talkravsforordningen (CRR/CRD 1), som hlandt andet

bestir af 1re sojler

*  Sojle | indeholder et regelszt for opgorelse af kapital-
kravet, som udgor 8 % af nisikoeksponenngen forkre-
di+-. markeds og operationel risiko

*  Sole W beskrivar rammerne for [CAAP (Internal Capital
Adequacy Assessment Process) og tilsynsprocessen
I'NCAAP fastlegges det individuelle solvensbehay, |l
yderhgere nedenfor.

= Sojle lll omhandler markedsdsciplin og stller krav 1! de
oplysninger, der skal gives om risiko- ag kapitalstyring
samt ndividuelt solvensbehov. Realkredt Danmark ind
gér i Danske Bank koncernans Risk Management Re-
port 2015, hvorti der henvises. Rapporten kar findes pa
danskebank.comyIR.

ICAAP

Koncernen har siden 1. januar 2008 anvendt den avancerede
interne ratinghaserede metode (IRB) ¢! opgerelse af nsiko-
eksponeringen vedrarende kreditrisiko

For kreditrisiko opgares kapital<ravet med basis i parameire
fra Realkred't Danmarks interne nstkomodeller. Opgorelsen
bygger blandt andet p# parametre med sandsynligheder for,
at kunden misligholder sine betalingsiorpiigialser, den for-
ventede tabsstorrelse, hyvis kunden misligholder, samt lane-
engagementsts storrelse ved misligholdelse

Under sojfe [l tages hoyde for instituttets indwiduelle karak-
terstka, ligesom alle relevante risikotyper inddrages, ugnset
om de indgar i sajle | eller e|. | ICAAP foretager ledelzen en
razkke vurderinger af nisikoprofilen og opgor det ndividuelle
salvensbehov, Desuden indeholder ICAAP kapitalplanizg-
ning, der skal sikre, at koncernen har kaptal nok t| at apfyl-
de solvensbehovet ved enraekk e stresstests

Individuelt solvensbehov

I henhold til saerligt krav | dansk lovgivning skal koncernen |
lghed med ovrige danske penge- og realkreditinstitutter
hvert kvarial offentliggore det individuelle solvensoehov.
Det individuelle solvensbehov er det kapitalbehov, der vur-
deres at vaere tilstrekkeligt tl at deekke koncernens rsicl.
Opgorelsen af det individuelle soivensbehav er et resultat af
en intern proces, hvor ledelsen foretager an razkke vurdernin-
ger af koncernens samlede nsic:.

Opgore sen tager udgangspunkt i kapitalkravet under sojle |
med tillaeg tfor yderligere kapitalbehov under =ojle Il. Under
sojle H 1ages hojde for eventuel ustkkerhed ved risikomodal-
lerne, og der inddrages lohende kvaltative vurderinger af,
om kapitalniveauet er tilstrazkkelgl ti at d=kke koncernens
1151CI

Kaptalisering af Realkredit Danmark skal ogs3 afspejle kap-
talbehovet | henhold til Basel l-overgangsreolerne

Indinduelt sulwenshehow og selvensarecent. ultime 2015

Mia. kr,
50
as
40
35
o
25

Tilstrkkeligt  Kapitalgrenciag Kapital- Craprgangasegier

kapitalgrundiag overdaekning

Koncernens individuelle salvensbehov blev ved udgangen af
december 2015 opgjort til 13,3 mia. kr. svarende 1/ 11,3 %
at den samlede risikoeksponering. Kapitalbehov 1 henhold 1il
overgangsreglerne blev beregnet til 26,2 mia_ kr_ svarende til
22,2 % . Sammenholdes dette med et kapitalgrundlag 0g
kapitalprocent pa henholdsvis 45,8 mia. kr. og 38.8 % var
der en kapitaloverdsekning p4 19,6 mia. kr.
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Leverage ratio

CRR/CRD IV indeholder krav om, at kred tinstitutter skat be-
redne, rapportere ag overvdge deres leverage ratio, der de-
finares som kernekapital i pet. af den samiede eksponering
Realkredit Danmarks ‘everage ratio i henhold til denne defi-
nitian og overgangsreglerme var 5,3 % pr. 31. december
2015

Store engagementer

Store engagementer er engagementer, der efter fradrag at
sarhgt sikre krav udger minimum 10 pet. at basiskapitalen.
Vet udgangen af 2015 havde Realkredit Danmark 3 enga-
gementer, der udgjorde mere end 10 % af basiskapitalen.

Supplerendse sikkerhedsstillelse

Realkredit Danmark skal som SDRO udstedende nstitut lo-
bende stile supplerende sikkerhed | det omtang, ejendom-
mene hag lanene har en vaerdi, der gor, at LTV averstiger 80
% for boligejendomme og 60 % for erhvervsejendomme. |
2015 steq udstedeisen af SDRO'er med 19 mia. kr. til 708
mia. kr. Behovet for suppierende sikkerhed udgjorde 33,9
mia, kr. ultimo 2015 mod 41,1 mia_ kr. ultimo 2074,

En stor del af Rea kredit Danmarks ud)én eromfatzet af
1absgarantier stillet af Danske Bank. Tabsgarantien dakker
de yderste 20 procentpoint af den lagale belaningsmulighed
pé tidspunktet for lanets etablering,

Tabsgarantien deekkede 58 mia. kr. af udiinsport efallen u
umo 2015, hvoraf de 8 mia. kr. medgk som supplerende
sikkerhed for SDRO'er.

Risikostyring

Aealkredit Danmark koncernens vaesenthgste risici er kredit-
ristko pd realkreditudidn og markedsnisiko pa aktver og for-
pligtelser,

Kreditrisiko pa realkreditudlan omfatter risikoen for, at linta-
ger ikke kan tilbagebetale sit 14n, samt det forventede tab
safremt lantager ikke tlbagebetaler lanet

Markedstrisici omfatter rente-, aktie- og valutakursrisiko
Desuden overvages likviditetsrsiko og operationelle risic
Det lovbestemie balanceprincp eliminerer dog hovedpartan
af rente-, valuta- og hikviditetsrizikoen pa koncernens aktiver
og forpligtelser,

Risikostyring er nsermere omialt i noten om rizkastyring.
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Liguidity Coverage Ratio

Efter Liquidity Coverage Ratio er ikraftirad: 1. oktaber 2015,
har det effektive krav 1il Reatkredit Danmarks butfer af hivi-
de aktiver vaeret 2,5 % af instituttets samlede realkreditud-
lzn. Ultima 2015 svarede dette til 19 mia, kr. Med likvide
aktiver for 47 mua. kr. har Realkredht Danmark en buffer pa
28 mia kr_ 1l kravet.

Fremtidige regler

Realkred Danmark foloer lohende med i blandt andet den
europaeiske og danske implementering af fremubidige regler,
herunder Net Stable Funding Ratio (NSFR} og Basel Kamit e-
ens ny standardmetode for kreditrisiko, som forventes at
praege billedet i 2016 og frem,

Desuden ser Realkredit Danmark pa konsekvenserne af alle-
rede implementeret lovgivning som f.eks. Liquidity Covera-
ge Ratio, der 1 samsp/| med andre love har pavirket I kvidite-
ten af danske realkreditobligationer og fart til sterre pristor-
skelle meilem abligatonssenerne

Finanstilsynet godkendte i januar 2016 Danske Bank Kor-
cernens =ndrede IRB-modeller, som er udarbejdet for at
elterleve tilsynets pabud fra juni 2013, Maodellerne vi bive
implementeret ultimo 1. kvartal 2016 og REA for Realkredit
Danmark forventes 1 den fashindelse at blive pavirke | opad-
gaende retning

Tilsynediamant for realkreditinstitutter

Realkredit Danmark overholder pt, alle pejlemaarkerne. For
forisat at kunne overholde pejiemasrket om 1an med kort
funding arbe|der Realkredit Danmark pé& a1 mindske omfan
get af lan med refinansiering, da det &rlige omfang ellers vl
bryde pejlemasrket.

Meengden af 14n med afdragsfrihed er stadig stot {aldende
Udviklingen i pejlemzerket er i hoj grad pavirket af, hvor stor
eftersporgsel der er pa nye afdragsfrie 1an, herunder | hvar
ho grad kunder omlzegger deres 1an 1! et nyt afdragsini 13n
ved udlob af afdragsfrihed. 2015 var 39 % af Realcredit
Danmarks nyudlan med pant i ejerboliger og fritdshuse med
afdragsfrihed. Samticig er cirka 1o ud af tre af kunderne, hvis
afdragsfrihed er udlobet, begyndt at afdrage. Realkredit
Danmark forventer detie monster fortssetter, s4 andelen
ender under de 8,1 %, der var andelen ultime 2015,



De resterende tre pejlemaerker om udlénsvaekst, lantagers
renterisiko og store eksponeringer er forelabig uproblemati-
ske og Realkredit Danmark forventer ikke at narme sig
greenserne de kommende 4r. For alle pejlemarkerne geel-
der, at Realkredit Danmark har fastsat interne graenseveerdi-
er, der sikrer, at der hliver reageret i god tid inden et pejle-
mazrke risikeres overskredet,

Pejlamesrke 2504 Begreananing
Udinsveokst’

Ejerbaliger og fritidshuse -0,5 % 15 %
Boligudlejningsejendomme 1.3 % 15 %
Landbrug 0.1 % 15 %
Andet erhvarv 22% 15 %
Lantagers renterisiko?

Ejendomme med boliglormal 11,3 % 25 %
Afdragsirihed®

Ejerboliger og fritidshuse 9.1% 10 %
Lan med kort funding®*

Refinansiaring, &rligt 22,9% 25 %
Refinansiering, kvanalsvist 9.1 % 12.5 %
Store ekspanernger®

Udlan i forhold tit egenkapital 40 % 100 %

' Den Ailige vaekst skal vaere mindre end 15% med mingre segmentiets
steriglse er mindie end instituitets kapdalgrundlag,

¥ Andeten of 1an, hvor 1Anets vaerdi i forhold til ejendommens vaerd udgar
mindst 75% af den lovmaessiga beldningsgrense, og hvor renten kun ar
1ast fastiop til 2 &, mA hajst vaere 25% af den samlede udlinsporie-
folje.

* Andelen af atdragsfrie 13n, hvor lAnets veerdii forhold & ejendommens
vaerdi udger mere end 75% af den lovmasssige beldningsginsa, skal
udgare mindre end 10% af den samlece udinsportetoie

* Andelen at udlan, som refinansieras, ska! vaere mindie end 12.5% pr
kvarial og mindre end 25% Arligt af den samiede udlansportefolie

® Summen af de 20 storste eksponeringar skal vaere mindre end der
egentlige egenkamial.

Realkredit Danmark Arsrapport 2015 15



Organisation og selskabsledelse

Ledelse

Realkredit Danmark A/S er et 100 % ejet datterselskab af
Danske Bank A/S. Bestyrelsen bestér af seks medlemmer,
heraf to medarbejdervalgte.

Efter den ordinare generaliorsamling den 5. maris 2015
konstituerede bestyrelsen sig med bankdirekior Tonny
Thierry Andersen som formand og bankdirektar Lars Morch
som nastformand.

Bestyrelsen fastlegger de overordnede principper for kon-
cernens anliggender. Direkuonen udgor everste daglige le-
delse og skal felge de retningslinjer og anvisninger, som be-
styrelsen har givet. Den praecise arbejdsdeting mellem be-
styrelsen og direktionen reguleres i en forretningsorden.

De generalforsamlingsvalgte medlemmer af bestyrelsen
vaelges for et &r ad gangen og kan genvaalges. Medarbe der-
reprasentanter veelges for en firedrig periode {senest 2013)
og kan genvalges.

Madarbejdere
Ved udgangen af 2015 var der 239 heltidsansatte i Realkre-
dit Danmark koncernen.

Etablering af Realkreditprodukter

Realkredit Danmark har samlet ansvaret for udvikling og
vedhgeholde'se af Reatkredit Danmarks produkiportefolie |
en ny enhed, Realkred tprodukter. Enheden skal sikre. at
Realkredt Danmark fortsat wbyder markedets bedste real-
kreditldn og serviceydelser tl bade privat- og erhvervskun-
der. Samuchy ska! enheden medvirke til at sikre, at Realkre-
dit Danmark lever op t de sugende krav og reguleninger.

Redegerelse om interne kontrok og risikostyringssystemer
vadrerende regnskabsatimggelsen samt Intern Revision
I'henhold il lov em finansie!l vicksomhed skal bestyrelsen
pase, at direktionen opretholder effektive procedurer til
dentifikation. overvagning og rappartering af risici, fyldest-
gerende interne kontrolprocedurer sami betryggende kon-
tral- og stkrningsforanstaltninger pa it-omradet.

Grundlaget for en god regnskabsmaessig praksis er fastlagte
bemyndigelser, funkiionsadskiileise, krav om labende rap-
portering samt betydehg gennemsigtighed i kancernens for-
hoks

Realkredit Danmark foretager lnhende vurdeningaf nisicii
forbindelse med regnskabsafizzggelsen og med seerhg fokus
pi de regnskabsposter, hvor skon og vurderinger kan have
en vasentg indflydeise pd vaerdien af aktiver og forphgtel-
ser. De kritiske regnskabsposter fremgiér af afsnittet om
veesentlige regnskabsmaessige skon og vurderinger.
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Realkredit Danmark har implementeret kontroller til at ima-
degé de identficerede risici | forhindelse med regnskabsaf-
lzegge sen, hgesom Realkredn Danmark lohende overvager
udviklingen 1 og overholdelse af relevant lovgiving samt
andre forskrfter og bestemmelser i forbindelse med regn-
skabsafleeggelsen. Kontroller er etablaret med det formal at
forhindre, opdage og korrigere eveniuelle fejl og uregel-
masss gheder | rapportaringen,

Reatkredit Danmark har outzourcet en raekke opgaver 1
Danske Bank A/S. Der er | den forbindelse atableret en go-
vernancestruktur, der overviger de outsourcede opgaver, og
som sikrer en proces med lobende rapportering til relevante
orgarusatoriske nveauer i Realkredi: Danmark. Intern ledel-
sesrapporter ng udarbe)des efter samme principper som
den eksterne rapportenng.

Intern Revision gennemgdr lohende operationelle processer
for intern ledelsesrapportering samt revision med fakus
blandt andet p# de veesentlige omrider af Realkredit Dan-
marks nsikostyring, herunder rapportering p# omradet.
Bestyrelsen madtager lobende rapportering fra direktionen
om overholdeise al de udstukne nisiko- og investeringsram-
mer samt de lovgiviinasmeassige placeringsregler, ligesom
der lobende tilgé: bestyrelsen regnskabsinformation. Besty-
relsen modtager fra Comptiance rapportering om regelover-
holdelse, herunder om eventuelle overtraedelser af interne
forretningsgange og politikker,

Revisionsudvalget

Bestyreisen har nedsat et revisionsudvalg, der forbereder
bestyrelsens arbejde vedrorende regnskabs- og revisions-
magssige forhold, herunder relaterede risikkomasssige for-
hold, som bestyrelsen, udvalget selv, den eksterne revision
eller revisionscheden matte enske gjort tit genstand for en
narmere gennemgang. Udvalget arbeder pa bas s af et klart
defineret kommissonum, Udvalget har ikke selvsizndig be-
slutningskompetence, men refererer alene til den samleda
bestyrelse. Revisionsudvalget har + 2015 afholdt seks me-
der.

Redegerelse om samfundsansvar

Realkradit Danmark indgér + Danske Bank koncernen, hvor-
far der for vderigere informaticn om Realkredit Danmarks
samfundsansvar henvises til hjemmesiden
danskebank.comy/responsibility, hvor ogs4 CR Rapport 2015
og CR Fact Book 2015 kan findes.



Resultatopgorelse og Totalindkomst

fRealkredit Danmark koncemen Roolkredit Danmerk A/S
Note Mio. kr. 2015 2014 2015 2014
Resultatopgerelse
4 Renteindtaegter 21.886 23.896 21.884 23.894
5 Renteudgifter 14.821 16,904 14.820 16 804
Nettorenteindteegter 7.065 6.992 7.064 6.930
Lkdbytte at aktier mv 1 - - -
Gabyrer og provisionsindizegler 649 478 642 478
Algivne gebyrer og provisionsudgifter 1.158 1.002 1.158 1.002
3 Netto rente- og gabynindiaegter 6.557 (.468 6 555 6.466
3.6 Kursreguleringer -441 +583 -440) -583
Andre driftsindteegler 192 129 38 2
79 Udgifier til personale og adrministration 784 811 678 706
Al- og nedsknvninger p& immaterielle og matenelle aktiver 3 4 1 1
10 Nedskrivnmger pa udlan 432 1971 432 1.170
Resultat af kapitalandele i associerede
og tilknyitede virksomheder 3 2 28 17
Resultat lor skat 5.092 4.030 5.070 4.025
1" Skat 1.202 974 1.188 969
Arets resuttat 3890 3.056 3.882 3.056
Farslag til 1esultatdisponering
Arets resultat 3.882 3.058
Overlort fra ovrige resarver 2577 2,158
| alt 1 dhsposition 6.459 5214
Foresldes fordel siledes
Reserver i serier 2.958 2.214
Gvrige reserver - -
Forestdet udbytte 3.500 3.000
Disponeret i all 6.459 5.214
Totalindkomst
Arets resultat 3.890 3.056 3.882 3.056
Anden totalindkomst
Poster, der ikke kan blive reklassificeret til resultatopgorelsen
Akluarmzassige gevinsterftab pa ydelsesbaserede
pensionsordminger -19 41 -19 41
Dagsvaerdiregulering af domicifejendomme - - 1 -
Skat 4 <10 4 -10
Anden totalindkomst t aly -5 31 -14 31
Arets totalindkomst 3.875 3.087 3.868 3.087
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Balance

Realkredit Danmark koncemen Reslkredit Danmark A/S
Hote Mio. kr, 2015 2014 2015 2014
AKTIVER
Kassebeholdning og anfordrings-
tgodehavender hos centratbanker 207 244 207 244
12 Tilgodehavender hos kredrinstitutter og ceniralbanker 28.489 25.638 28434 25.594
13 Oblgationer til dagsveard 30,210 29.292 30.210 29.292
14 Obligationer ti amortiseret kostpris 29.597 30.508 29.597 30.508
15-16, 19 Realkreditudlan til dagsvaerdh 744.383 744.502 744,383 744.502
15, 1719 Udidn og andre tilgodehavender tl amortiserat kosipris 783 919 749 883
Aklier mv, 2z 2 - .
20 Kapitalandsle: i associerede virksomhedar 18 15 8 15
Kapitalandele i tilknytiede vitksomhedar - - 129 129
Grunde og bygminger 1 alt - 90 - 140
21 Domicilsjendomme - 90 - 140
22 Ovrige materielle akuver 10 10 5 5
Aktuella skatteaktiver - ta1 . 137
23 Udskudta skaiteaktiver - . - -
24 Aktiver | ridlertidig besiddelse 122 106 161 106
19, 25 Andre aktiver 2.743 3.080 2.693 3.030
Periodeafgraeensningsposter 10 8 7 6
Aktiver 1 alt B836.574 834 555 835.593 834.5H
PASSIVER
GLELD
26 Geeld tit kreditinstitutter og centralbanker 16.611 10.018 16.611 10.018
27 Udstedte reatkreditobligationer til dagsvaerdi 745.223 739.358 745.223 739.358
28 Udstedte obligationer til amortiseret kostpns 17.721 27.415 17.721 27.415
Akiuelle skatteforphgtelser 28 - 24 -
23 Udskudte skatieforpligtelser 69 72 - -
29, 30 Andre passiver 8.179 9.821 8.109 9.744
Periodeatgreansningsposter - - - -
Geeld i aft 787.828 786.684 787.688 786.535
HENSATTE FORPLIGTELSER
23 Hensaettelser til udskudt skat - - 79 85
30 Tilbagebetalingspligiige reserver i aidre serier - 49 82
Hensatte forpligtelser i alt - - 128 147
EGENKAPITAL
Ektiekapital 630 630 630 630
Dpskrivningshenlaeggelser - . 31 33
Reserver 1 saner 42,613 43.693 42,613 43.693
Qvrige reserver 2.003 548 2.003 583
Foreslet ugbytte 3.500 3.000 3.5¢0 3.000
Egenkapitaf i alt 48.746 47.871 48.777 47.909
Passiver i alt 836.574 834,555 836.593 834.581
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Kapitalforhold

Realiradit Danmark koncemen
Aktie- Resorver Chvrige Foresidet

Mio. kr, kapnal i sener reserver udbytte Falt
Egenkapital 1. januar 2015 630 43.693 548 3.000 47.87
Arets rasuitat - 2.959 a31 . 3.890
Anden totalindkomst

Aktuarmzssige gevinster/lab pa ydelses-

baserede pensionsordninger - - =19 . -19
Skat - - 4 - 4
Arets totalindkomst - 2.95¢ 916 - 3875
Qverfori fraftil andre reserver - ~4.039 4.039 - -
Udbetait udbytie - - - -3.000 -3.000
Foreslael udbytie - - -3.500 3.500 -
Egenkapital 31. december 2015 630 42613 2.003 3.500 48.746
Egenkapital 1. januar 2014 630 42,292 1.862 2,100 46,884
Arats rasultal - 2.214 842 5 3.056
Anden 1otalindkomst

Aktuarmaessige gevinsterftab pa ydolses-

baserede pensionsordninger - - 41 . 41
Skat - - -10 - -10
Arets totalindkomst - 2.214 873 - 3.087
Overlort fraftl andre resenvar - <813 813 - -
Udbetali udbytte - - - -2.100 -2.100
Foresldet udbytte - - -3.000 3.000 -
Egenkapital 31, december 2014 630 43.693 548 3.000 47.871
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Kapitalforhold

Realkredit Danmark A/S

Aktie- Opskrivn, Reserver chnge Foresldel
Mio. kr. kapital henkaeg. 1 sener ieserver udbytte I alt
Egenkapital 1. januar 2015 630 33 43693 453 3.000 47.909
Arets resulat . - 2.959 923 - 3.882
Anden 1otalindkomst
Aktuarmaessige gevinster/tab pa ydelses-
basereds pensignsordninger - - - -19 - -19
Bagsveerdireguienng af
domicilejendomme . -2 - 3 - 1
Skat - - - 4 - 4
Avrets totalindkomst : -2 2.959 91 . 3.868
Overlort fraftil ovrige reserver - - -4,039 4.039 - .
Udbetalt udbytte - - - - ~3.000 -3.000
Foraslaet udbytte - - - -3 500 3.500 -
Egenkapital 31. december 2015 630 3i 42.613 2.003 3.500 48,777
Egenkapital 1. januar 2014 630 34 42,292 1.866 2100 45922
Arats resultat . - 2.214 842 . 3.056
Anden totalindkomst
Aktuarmassige gevinster/tab pa ydelsas-
baserede pensiensordningar - - . 41 . 41
Dragsvaerdiregulienng af
domicilejendomme - -1 - 1 - .
Skat - B - -10 - -10
Arets totalindkomst . -1 2,214 874 - 3.087
Qverfort {ra/tii ovrige reserver - - -813 813 - -
Udbetalt udbytte - - - - -2.300 -2.100
Foresldet udbytte - - - -3.000 3.000 -
Egenkapital 31, december 2014 630 33 43.693 553 3.000 47.909

Akliekapitalen bestod ultimo 2015 a! 6.300.000 stk. aktier 3 100 kr. Seiskabet har kun én akticklasse, idet alle aktier has samme rattigheder
Selskabet er 100 % ejet af Danske Bank A/S, Kabenhavn, Realkredit Danmark A/S og ulknytiede virksomheder indgar i koncernregnskabet for
Danske Bank A/S. Kobenhavm,

Opsktivningshenleeggelser vedrorer dagsveetdivegulering at domicilejendomme.
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Kapitalforhold

Realkredit Danmark koncemen
31. dec. 31. dec
Mo, kr. 2015 2014
Solvensopgorelse
Egenkapital 48.746 47.8N
Omvurdering at dormicile;endomme til dagsvaerds 40 50
Skattemaessig effekt -0 .12
Egenkapital efter Finanstilsynets regelsat 48.777 47.909
Forastdet udbytie -3.500 -3.000
Opsknvningshenlzggelser - -
Udskuate skatteaktiver - -
Aktiver i ydelseshaserede pensionskasser -106 -55
Egentlig kernekapta’ 45,11 44.854
Ferskel mellem forventet tab og regnskabsméessige nedskrivringer - -
Kemekapital 45.171 44,854
Tilbagebetalingsphgtige serieteserver - .
Opshkriviingshenleeggelser . .
Forskel mellem forventet tab og regnskabsmessige nedskrivninger G601 G76
Kapitalgrundlag 45,772 45.530
Samist risikoeksponering 118.092 131.875
Egenilig kernekapitalprocent 38,3 34,0
Kernekapitalprecent 383 340
Kapitalgrocant 38.8 345

Kapitalgrundlaget og den samlede nisikoeksponaring er ulime 2015 opgjort elter kapualkravsiorordningen (CRR/CRD IV] baseret p de at Fi-
nanstilsynat anforte overgangsregter. £t nyt hlter introduceres for fradrag i den egentlige kernekapital for yderligere vaerditegulering af aktivar
og forpligtelser opgjert til dagsvaerdi {forsigig vaerdiansaetielse}. European Banking Authonty (EBA) har sendt den endelige standard til vedta-
gelse 1 Europakermmissianan. En vediagelse er tontsat udestiende, men larventes at ske inden for kort 1d. Bestemmelserne i den endelige
standard kan medtfare et lille fradrag + den egenllige karnekapial.

For cpgorelse af det individuelle solvensbehov henvises til rd.dk for en nermere redaygorelse.
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Kapitalforhold

Reetkredit Danmark A/S
31. dec. 31, dec
Mio, kr, 2015 2014
Solvensopgorelse
Egenkapital 48.777 47,909
Farestot udbytte -3.500 -3.000
Opskiivningshenlaeggelser . .
Udskudte skatieaktiver 5 B
Aktiver | ydelsesbaserede pensionskasser -106 -55
Egentlig kernekapital 45.171 44.854
Forskel mellem forventet tab og regnskabsmassige nedsknvninger 5 N
Kernekapital 15171 44 854
Tilbagebetalingspligtige seriereserver - -
Opskrivaingshenlaggelser - .
Forskel mellem forventet tab og regnskabsmazssige nedskrivninger 600 676
Kapitalgrundlag 45771 45.530
Samlet risikoeksponenny 117.938 131,712
Egentlig kernekapitalprocent 38,3 34,1
Kernekapalprocent 38.3 34,1
Kapitalprocent 38.8 34,6

Kapitalgrundlaget og den samlede risikoeksponenag er ulimo 2015 opgjort efter kapitalkravstorordmingen (CRR/CRD Iv) baseret pa de af Fi-
nanstiisynet anforte overgangsregler. Et nyt filter introduceres for fradrag 1 den egentl ge kernekapital for ydertigere vaerdireguiening af aktiver
og forpligtelser opgjont ul dagsvaerd: {forsigt'g veerchansattelse). European Banking Authonty (E8A) har sendt den endelige standard ul vedta-
gelse 1 Europakommissionen. En vedtagelse er forisat udestiende, men forvemes at ske inden for kort tid. Bestemmelserne | den antlelige

standard kan medfore et llle fradrag 1 den egentlige kerngkapital.

For opgorelse af det indwiduelle solvenshehov henvises til rd.dk for en nzrmers redegorelse
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Pengestramsopgarelse

Realkredit Danmerk kancemen
Mio. kr. 2015 2014
Pengestramme fra driftsaktivitet
Resultat for skat 5.082 4.030
Regulennger for ovnige ikke kontante driftsposter
Af- og nedskrivininger 3 4
Nedskriviinger pd udlan =274 GA7
Andrer ikke kontante poster 5 .
Betalt skat -1.036 =93
falt 3.785 3.690
Pengestromme fra driftskapral
Obligationer og aktier -5.671 1.424
Realkreditudlan -13.816 -6.902
Udstedte reatkreditobligationer mv. 10.000 1.845
Gzeld til kreditinstitutier 4.593 -22.483
Andre akuverflorpligtelser -643 -394
Pengestromme fra driftsaktivitet i alt 248 -23.020
Pengestrsmme fra investeringsaktivitet
Keb af matenells akiver .2 .2
Salg af matene'le aktiver - -
Pengestrarmme fra investeringsaktivitet i alt -2 -2
Pengestremime fra finansieringsaktivitet
Ldbytte -3.000 ~2.100
Pengestromme tia finansienngsakuvitet i alt -3.000 ~2.100
Likwider, prirmo 25.882 51.004
Arets pengestromme -2.754 -25122
Lskvider, ultimo 23.128 25.882
Likvider, ulima
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos centralbanker 207 244
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker
med mindre end 3 méneder til torfald 22,921 25.638
lalt 23.128 25882
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Noter

Note

ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Generelt

Healkredit Danmarks kencernregnskab er aflagt i overens-
stermmelse med International Financial Reparting Standards
(IFRS) udstedt al International Accounting Standards Board
(IASB) med tihorende fortolkningskidrag udstedt al Internati-
onat Financial Reporting Intarpretations Committee (IFRIC),
som godkendt af EU. Koncamregnskabet apfyider tillige
NASDAQ OMX Copenhagen’s krav tl drsrapporter samt Fi-
nanstisynets bekendigerelse nr. 1306 af 16, december 2008
om anvendelse at internationale regnskabsstandarder for
virksomheder omiattel af lov om finans el vicksomhed.

Anventt regnskabspraksis er uzndret ( forhold t1 Arsrapport
2014,

Med henblik p4 at fremme overskueligheden er noterne til
regnskabet udarbe)det med fokus pa veesentighed og rele-
vans. Dette medforer, at oplysninger udelades ai nolermne
hvis do ud fra kvantitative og kvalitative mal ikke anses for
veesenltlige eller relevante for regnskabsiaseren.

Vmsentlige regnskebsmmssige sken og vurderinger
Udarhejdelsen al koncernregnskabet forudsatier, at ledelsen
foratager en raekke skon og vurderinger af framtidige forhold,
der har vaesenthg indflydelse pa den regnskabsmazssige veer-
di af aktiver og forpligtelser. Det omrade, hvor kritiske skon
og vurderinger har vaesentlig effekt pa regnskabet, er vaerdi-
ansxttelse af realkraditudlan 1l dagsveerd:.

De anvendte sken og vurderinger er baseret pa forudsztnin-
ger, som ledelsen anser for {orsvarlige, men som i sagens
natur er usikra og uforudsigelige. Forudsaetningere kan veere
ufuldstzndigs, oy uventede fremiidige begivenhedsr eller
omstandigheder kan opstd, ligesom andre vil kunne komme
frem tii andra skan.

Vaerdianszettalse af realkreditudldn til dagsveerdh
Dagsvaerdien af realkrediudldn baseras pa dagsvaerdien af de
bagvedliggende udstedte realkreditobligationer, Der reguleres
for &ndringer | dagsvaerdien af kreditnisikoen pa lantager.

Fer de realkreditudidn, som er klassiiceret i ratingkategon 10
og 11 (udladn med objektiv indikation pa vardifornngelsel re-
guleres tit den vaerds, som lantager forventes at kunne ser-
vicere fremadrettet 1 en finansiel rekanstruktion. Hvis rekon-
struklion kke vurderes mulig eller hvis der er tale om aktivii-
nansering reguleres l dagsvaerdren al modiagne sikkerheder,

I tiltzeg hartit toretages en gruppewvis vurdenng af behovet for
en regulenng for at afspejle dagsveerdieendninger at kraditrisi-
koen | den resterende det al poriefeljen. Reguleningen af-
heenger af, i hviiket ornfang muligheden for at forhoe br-
dragssatsen pa det enkelt realkreditudidn (kreditmarginalen)
kan kompensere for eendringer i den specifikke kreditrisiko og
markedets nsikopraamie pa realkrediudlan. For de realkredit-
udlan, hvor bidragssatsen kan forhojes og derved kompense-
re for &ndringer, foretages ingen regulenng. Far de realkre-
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dituchidn, hvor bidragssatsen enten ikke kan forhoges eller ikke
kan forhojes tilstraekkehgt, indregnes en portefoliemassig
regulering. Regulenngen tager hensyn 1i) udvikhngen 1 forven-
lede tab, uforventede tab (volatilitet) og muligheden for en
eventuel forhojelse af bidragssatsen. De forventede Tremtidi
ge betahngsstromme tilbagadiskonteres med den akluelle
markedsrente inklusive nsikopramie.

Konsolidering

Tilknyttade virksombheader

Koncernregnskabaot omfatter moderselskabet og de tiknytte-
de virksomheder, i hvilke koncernen har besternmends ind-
{lydeise p& de okonomiske og drittsmassige besiutringer
Bestemmeande indflydelse anses at foreligge, nar Realkredit
Danmark A/S er ekspaneret overlor vanabeli afkast fra virk-
somheden og samticig direkte eller indirekte har over halvtle-
len af stemmerettighederne 1 vicksomheden eller pa anden
made har besternmende indflydelse pa de ledelsesmassige
eller driftsmaessige beslutringer, der pavirker clet vanable af-
kas1.

Koncernregnskabet uderboydes ved sammenlagning af regn-
skabsposter med ansartet indhold. Der eliminares for interne
transaktioner, mellemvaerender samt avancar oy 1ab ved
handel meilemn koncernselskaber.

Associerede virksomheder

Associerede virksomheder ar virksomheder, der kke er til-
knyltade, men i hvilke koncernen besidder kapitalandele og
udover en hetydelg, men ikke bestemmende indflydelse.
Virksomheder klassificeres saedvanligvis som associerede,
hvis Realkredit Danmark A/S direkte eiler indirekte hesidder
sternmerettigheder pd meilern 20 og 50 % af kapitalen og
sambdig har indilydelse pd de ledelsesmaessige eller dnfts-
maessige beslutninger.

Kapualandele i assocerede vitksomheder indregnes pa er-
hvervelsestidspunktet til kostpris og vaerdanseeties efter in-
dre veerdis metode, Den jorholdsmaessige andel al de enkel-
te virksomheders resultat efter skat fores i posten “Resultat
af kapitalandels 1 associereda virksomheder” og baseres pa
regnskaber med balancedag hojst tre maneder for konger-
nens balancedag, Der elimineres lor den forholdsmassige
andel af avancer og 1ab ved handel meliem associerede virk-
somheder og virksomheder | Realkredit Danmark koncernen.

Segmentrapportering

Realkredit Danmark har o primaere farretningssegmenter,
realkredit og eganbeholdning. Forretningssegmenterna er
opdelt ud {ra den lobende interne rapportening af kundevend-
1e aktiviteter {realkredit) og styring ai nsict (egenbehaldring).

Segmentet egenbeholdning varetager styring at den del af
oblgationsbeholdningen, der ikke kaytter sig til realkreditud-
lanswirksomheden,



Noter

Note

Modregning

Aktiver og forpliglelser modregnes, nar koncernen og mod-
parian har en juridisk ret til at modregne de mdregnede belob
og samtidig har til hansigt at nattoatregne eller realisers akti-
vet og indfri forpligtelsen samtidigt,

Behaldning af egne ohligationer er ikke nogen fordring pa cn
modpart. men reducerer kancernens ehligationsiorpligtelse

Beholdring af egne realkreditobligaticner modregnes derfor
i"Udstedte raalkreditobligationar”.

Omregning af transaktioner | fremmed valuta
Koncernregnskabet praesenteres i danske kroner, som er Re-
alkradit Danmarks funktionelie valula.

Transaktioner i fremmed valuta omragnes til den funkuonelie
valuta 1il transaktionsdagens kurs. Gevinster og 1ab, som op-
stér melfem valutakursen pa transakiionsdagen og afviklings-
dagan, indrognas i resullatopgorelsen,

P4 balancedagen omregnes monetzre aktiver og forphigtelser
i tremmed valuia 1! balancedagens kurs. Vatutakursregulerin-
ger al monetare aktiver og forpligteiser, der opstdr mallam
transaklionsdagens kurs og kursen pa balancedagen, indreg-
nos i rasultatopgorelsen.

Finansislle instrumenter gensrelt

Kob og salg at finansielle instrumenter indregnes pd alvik-
lingsdagen til dagsvaerdi Mellem handelsdagen og afviklings-
dagen indregnes s&ndninger 1 dagsvaerdien af det valviklede
finansielie instrument.

Klassifikaton
Finansielle aktiver klassificeres pa indregningstdspunktet |
folgende kategorer:

* Veerdipaprrer, som klassificeses enten til dagsvaerd
med veerdiregulenng i resultatopgorelsen elier 1l
amoruseret kostpris som en hold il udlab portefolje.

* Roealkreditudidn designere: U dagsvaard med vaerdi-
regulenng over resultatopgorelsen.

+ Udlan og tilgodehavendar, som veerdansasties tif
amaortiseret kostpris.

Finansielle forpligtelser klassificares pa indregningstidspunk-
let ¢ ielgende kategoner:
= Udstedle realkreditobligationer designerat til dags.
vaerd med vaerdiregulenng over resultatopgnrelse
s Ovrige finansielia forphglelser, som vaerdianseeties
1l amoruseret kostpres,

Dagsvardioptionen - Realkreditudlan og vdstedie realkredit-
obligationer dasigneret til dagsvard: med vardiregulenng
ovar resultaiopgorelsen

Aealkreditudidn ydet i henhald til dansk realkraditlovgivning
er finansieret med udstedte borsnoterede realkreditobligatio-
ner med enslydende hetingelser. Disse realkreditudlan kan
indfries ved at levare de bagvedliggende obligationer,

Realkredit Danmark kobor og szlger lobende egne udstedte
realkreditobligationer, da disse er en vasentlig del af det
danske pengemarked. Hvis realkreditudlan og udstedte real-
kreditabligationer vaerdiansaettes til amaortiseret kostpris, vil
keb og salg af egne realkreditabligationer mediere, at der
opstar en idsmaessig forskydning i indregning at gevinster
og tab r regnskahet.

Kobsprisen vil ikka svare til den amontiserede kostpris al de
udstedte abhgationer, og elimineringen vil medfora indreg-
ning af en tifeeldig resultatetfekt. Hvis beholdningen al egne
realkreditobigationer efterfolgende s@!ges, vit den nye amor-
tiserede keostpris pd “nyudstedelsen” ikke svare til den amar-
tiserede kostpris pa de tihorende realkreditudlan, og forskel-
len wit blive amortiseret aver den resterende lobetid,

Derlor vaerdiansaeites bade realkreditudlén og udstedts real-
kreditobhgationer it dagsverdi ved anvendelse af dagsvar-
diopttonen i IAS 39, og der opstar ikke en gevinst eller ot tab
ved anskaflelse at egne realkreditobligationer.

Dagsveerdien af realkreditudldn baseres pa dagsvasrdien al de
bagvedliggende udstedie realkreditobligationer justeret far
kreditrisikoen pd ldntager. Dagsvesrdireguleringen af realkre-
ditudianene udhgner 1 al vaesentlighed dagsveerdireguleringen
af de udstedte realkred tobiigationer,

Dagsveaerdieguleringen af realkreditudlan og udstedie real-

kreditobiigatoner indgdr under “Kursreguleringer™ Den del
at vaerdiregulenngen, der vedrorer kreditrisikoen p4 realkre-
ditudlénene, er dog iIndregnet under "Nedskrivainger pa ud-
tan”.

Rognskabsmemsssig sikring

Realkredit Danmark anvender dervater nl sikring af rentensi-
koen pa fastforrentede forpligtelser, som vardiansaties tl
amoruseret kostpris Nar visse kntener er opfyidt, behandtes
den sikrede risika regnskabsmassigt sem stkring af dags-
vaerdi. Rentensikoen pé de sikrads farpligtelser indregnes ti
dagsveerdi som en vaerdiregulenng at de sikreds poster, med
vaerdiregulenngen indragnet « resullatopgorelse

BALANCE

Obligationer til dagaveerdi

Disse cbhgationer vardiansattes ved forste indregring til
dagsvaerdi eksklusive transaktionsomkostninger og elterlol
gende 1l dagsveerdi med veerdiregulenng over resultatopgo-
relsen.

Nar der foreligger et aktivt marked, foretages vaerdiansattel-

sen med udgangspunkt | sidst observerede markedspris pé
halancedagen.
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Hote

Nar an obhgation er noteret i et marked, som ikke er aktivi,
tager vaerdiansaettelsen udgangspunk! r den seneste transak-
uonspns. Der korngeres efterfolgende for ndringer | mar-
kodstorholdene, bl.a. ved at :nddrage transaktioner i Ignendo
obligationer, der vurderes gennemiar: ud fra normaie forret-
ningsmaessige oververelser,

Nar der ikke findes et markad, fastseties dagsveerdien ofter
almindeligi anerkendie veerdiansattelsesmeioder. Der an-
venges markedsbaserede parametre ved vaerdiansatielsen,

Obligationer til amortiseret kostpris

Realkredit Danmark har en hold ti udiob obligationsbehold-
ning Disse obligationer styres kke pd dagsveerdibasis ag er
anskaffet med det formal, at indijene at kendt atkast over pa-
rioden frern til udlob. Obhgationerne vaardiansaeties til amor-
tiseret kosipns som an hold til udlob portefolie. Renterisikoen
atdekkes ikka.

Reslkreditudiin og Udstedts realkreditobligationer til dags-
verdi

Realkreditudidn og udstedle rea kreditobigationer vasrdian-
saettes ved forste indregning il dagsveerd eksklusive trans-
akuonsomkostninger og veerdiansasites eflerfolgendes ti
dagsvaerdi,

Dagsveerdicn af de udstedie realkreditobligationer svarer som
udgangspunki t) borskursen, En mindre del al de udstedte
obligationer er dog Wlikvide, og dagsvardien opgores for dis-
se ud fra en verdanseettelsesmodel baseret pa tibage-
diskontenng af cashflow

Dagsveerdien af realkreditudian baseres pa dagsveerdien af de
bagvedliggends udstedte realkraditobligationer.

Der regulares for andnnger 1 dagsveerdien af kraditrisskoen
DA l&ntager;

For da realkreditudian, som er klassificeret « ratingkategoni 10
og 11 {alle uglan med objektiv indikation pa veerdiforningelse!
reguleres det enkelte tan for at tage hensyn ul, at de forven-
tede betalnger afviger fra de aftalte Vardiregulenngen sker
til den vaerdi, som lantager forventes at kunne servicere
Iremadrettet 1 en finansiel rekonstiruklion, Hvis rekonstruktion
ikke vurderes mulg, ellsr hvis [Antager kun | begraenset om-
fang er i stand til at foretage betalinger pa udlanet uafhangigt
af de aktiver, som er lagt il sikkerhed for udldnet (aktvfinan
sigringl reguleres 1 dagsvaerdien al modtagne sikkerheder

Udlan klassificeres 1 ratingkategori 10 og 11, hwvis en ailer fle-
re af folgende begivenheder er indiruffet

= lantager er | betydelige ckonomiske vanskelgheder,

* lantagers kontrakthrud, cksempelvis 1 form af mang-
lende overholdelse af betalingspligt for yde'ser,

* koncernen yder lantager lempalser 1 vilkdrana, som
tkke ville vaera ytlet, hvis det kke var p4 grund af lan-
1agers okonomiska vanskehgheder. eller

# del er sandsynligt, at ldntager vil g# konkurs eller bli-
ver omiattet af anden okonomisk rekonstruktion
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| tifaeg hertil toretages en gruppevis vurdering af behovet for
en reguiering for at afspejle dagsveerdizendringer al krediris:-
koen i den resterende del af portefoljen.

Reguleringen afhaenger al i hvilket omfang muligheden for at
forhieje bidragssatsen pd det enkelte udisn (kreditmarginalen!
kan kompensere for ndringer 1 den specifikke kreditris ko og
markedsts risikopramie pd realkreditudlan, For de udlan,
hvor hidragssatsen kan forhnjes og derved kompensers for
&ndringer, foretages ‘ngen regulerng, For de udlan, hvor bi-
dragssatsen enten ikke kan forhojes eller ikke kan fornojas
listraekkeligt, indregnes en portefojemassig regulering. Ro-
guleringen tager hensyn tl udviklingen i forventede tab, ulor-
ventede tab {volatiitet) og muhgheden for en eventuel larho-
lelse al bidragssatsen. De forventede fremtidige betalings-
stromme tilbagediskonteres med den aktuelle markedsrenta
inklusive ristkopraamie.

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker samt
Udian og andre tilgodehevender til smortiseret kostpris
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker omiat-
ter tulgodehavender hos andre kraditinstitutter samt tids-
indskud 1 centrathanker. Reverse-forretninger, det vil sige kob
af veerdipapirer, hvor der samuidig traeffes aftale om tilbhage-
salg pa et senere tidspunkt, og hver moedparten er et kred 1
institut eller en centralbank, indregnes som Tilgodehavender
hos kreditinstitutter og centralbankar. Reverse-forretninger er
pé standard betingelser.

Udldn eg andre tilgodehavender til amontiseret kostpris be-
stér af forfaldne terminsydelser og andre udlaeg vedrorende
realkredituclan samt personlige fordringer og reservefonds-
pantebreve mv.

Nedskrivning ved vardilorringelse af disse sker elter samme
principper 5am beskravet ovenfar for realkreditudian klassifi-
cerel ratingkategen 10 og 11, Dog anvendes den oprindel-

ge elfektive rente : stedet for den akiuelle rente ved tilbage-
diskantenng

Domicilejendomme

Domicilejendomme er ejendomme, som koncernen selv be-
nylter tii administration mv. Ejendomme, som indeholder
elerrenter al bade domicil- og investeringsejendom, opdeles
forholdsmaessigt pa de 1o ejendomstypar, hvis andelene kan
fraszlges separat. | ovnge tillzelde klassificeres sddanne
ejendornme som domicilejendomme, medmindze orntanget
al koncernens egen anvendeise udgor mindre end 10 % af
ejendommens samlede areal.

Domucilejendomme veerdiansasties til anskallelsesvaerd: metd
tillzeg af eventualle forbedringsudgifter og med Iradrag af 1o-
retagne at- og nedskrivninger. Afskrivninger forelages
binezen, baseret p4 gjendornmenes forventede scrapveerdi og
on skonnet brugstid pd 20-50 4r,



Noter

Note

Domicilejendomme vurderes for nedskrivningsbehov, nar der
er indikationer p& vaerdifornngelse, og der nedsknves W gen-
indvindingsveerdian, som er den hojeste vaerdi af nettosalgs
[isen og nytieveerdian.

Domicitejendomme, der i henhold tl en offentliggjort plan for-
ventes solgt inden for et &r, behandles som aktiver hoidt for
salg og indgédr under "Aktiver | midlerticig bes:ddelse”

Bvrige materielle aktiver

Driftsmidler, biter, inventar og indretning af lejede lokater ind-
regnes til kostpris med fradrag af af- og nedskrivinger. Af-
skrivninger foretages lineeert over aklivernes forventede
biugstid, typisk tre 4r. For indretrung af lejede lokaler foreta-
ges alskrivning over lejekontrakiens tobetid, dog maksimalt 10
ar.

Ovrige materiello aktiver vurderas for nedskr vningsbehov, nir
der er indikationer pa vaerdifornngeise, og der nedskrives til
genindvindingsveerdien, som er den hojeste veerd: al nento-
salgsprisen og nyttovaerdien,

Aktiver | midlartidig besiddelse

Under aktiver i midlertidig besiddelse indgdr materello aktiver,
der i henhold til en offentliggjort plan forventes solgt inden for
ot &r. Sadanne matarielle aktiver vardiansaties fra det tids-
punkt, hvor ovensidende hetingelser er opfyldt, Ul laveste
vaardi af regnskebsmaessig veerdi og dagsveerdi med fradrag
for forventeda salgsomkoesininger og der foretages ikke len-
gere alskrivning.,

Overtagne ejendomme, som farventes salgt indenfor &1 4r,
preesanteres under "Aktiver | midlertidig besiddelse”. Vaerdi-
regulering af overtagne e.endomme samt tab eller gevinst ved
athsendelse resultatfores under “Nedskiivninger pa udlan®.

Andre aktiver

Andre aktver omiatier blandt andot denvatar, tigodehavende
renter samt pensionsakliver. Derivater indregnes 17 dagsvaerd
med vardregulering over resultalopgoreisen

Pensionsaktiver

Koncernen har indgdet sdvel bidrags- som ydelsesbaserede
pensionsordminger med medarbejdere, Ved bidragsbaserede
pensionserdninger indbetaler koncernen lohende bidrag til
forsikringsselskaber mv. Sadanne indbetal nger udgittsfores i
resultatopgerelsen i 1akt med medarbejdernes optjening her-
al, og forpligtelsen overgér herefter til forsikringsselskaberne
inv.

den ydelsesbaserede pensionsordning, som er indglet via
Kreditforeningen Danmarks Pensionsatviklingskasse, indestar
Realkredit Danmark A/S for betaling af en bestemt fremlidig
ydelse fra tidspunkiet lor pensionering,
Pensionsafviklingskassen og dermed Realkradit Danmarks
ydelsesbaserede pensionsordning er lukket for tilgang siden
1971. Indregning al pensionsforpliglelserne baseres pa en ak-
1uarmaessig opgorelse at nutidsveerdien at de forventede
pensionsydelser, Nutidsvazrdien beregnes blandt andet pa

grundiag af forventninger om fremtidig lon- og renteudvikling,
udspunky for fratreeda’se og dodelighed.

Dagsvardien af pensionsaktever fratrukket nutdsvardien af
pensionsydelser indregnes i balancen som pansionsaktiver
under "Andre aktiver”

Gamld til kreditinstitutter og centralbanker

Gaeld vl kreditinstitutter og centratbanker omiatier modizgne
belob under repo-forratninger, det vil sige salg af vaerdipapi-
rer, hvor der samudig traeftes afiale om tlbagekah p3 et sa-
nere idspunkt. Repo-forretninger er p4 standard betingelser
Gaeld ul keed tinstitutier og centralbanker vardiansatiss Ul
amortiserat kostpris,

Udstedte obligationer til amortiserst kostpris

Udsiedie obhigationer 1 amortiseret kostpris bestdr al ud-
stedt senorgald, Seniorgaeld veerdiansaettes ul amortiseret
kostpnis supploret med dagsvaerdien af den sikrade renteris:-
ko

Udskudte skatteaktiver og Udskudte skatteforpligtelser
Udskudt skat opgares ud fra gaeldsmetodsn pi ale midleridi-
ge forskelle meltern regnskabs- og skattermnaessige veerther i
aktver og ferphgtelser. Udskudt skat indregnes 1 balancen
under posterne “Udskudte skatteaktver” aller "Udskudte
skatteforpligtelser”.

Udskudt skat mafes p& grundiag af de skatteregler og skatte-

satser, der mad balancedagens lovgivning vil veere gzeldenda,
nar den udskudte skat forventes udlost som akiuel skat. &n-

dringer i udskudt skat som falge al vedtagne andringer i skat-
tesatser indregnes i resullatopgere'sen baseret p4 lorventode
cashilow,

Aktuelle skatteaktiver og Aktuslie skatteforpligtelser
Aktuelle skatteaktiver og -larpligtelser indregnes | balancen
s0m beregnet skat al drets skattephgtige indkomst, reguiaret
for betalte aconto skatter samt skyldige og ti'godehavende
skatter vedrorende tidligere ar

Skatteaktiver og forpligtefser modragnes, hvis der er en legal
maotregningsadgang. og posterne forventes afregnen netto al-
ler samtidrg.

Andre passiver
Andre passiver omfarter blandt andet derivater, skyldige ren-
18r sam? periodiserecie gebyrer.

Andre passiver ormfatter tillige Tilbagebetalingspligtge rasur-
ver i a&ldre serier og owrige hensatie forpligielser

Egenkapital

Reserver i serier

Reserver i serier omfatter serier oprettet for 1972 med salida-
nsk heeflelse og med tibagebetalingspligi, sener etableret ef-
ter 1972 uden salidarisk haeftelse og uden tilbagebetalings-
pligt, ovrige serier herundar Banske Kredit samt SDRO,
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Ovige teserver
@vnge reserver omtatter den realkred tvirksomhed, der ikke
indgar i raserver i sefar,

Feresiat udbytte

Udbyte, sem bestyrelsen indstilier 11l generalforsamlingens
godkendelso, indregnes som on sarskilt reserve t egenkaoia-
len. Udbytte indregnes som en forpligtelse, nir generalin-
samhngens beslutning om udbetaling af udbytie forehgger

RESULTATOPGORELSE

Rentaindtesgter og -udgifter

Rentoindtzegter og -udg:fter omfatter blandt andet renter og
hidrag pé dagsveaerdiansatte finansieile instrumenter. Stiftel-
sesprovisioner vedrorande dagsvardiansatie realkreditudlan
ndregnes under “"Renteindtaegter” pd stiftalsestidspunktet

Gebyrer og provisionsindtsgter/-udgitter

fndiaegter vedrorende realkreditudlan il dagsvaerdi indtaegis-
toras, nar transaktionan ar gennamiort,
Indtzglerfomkostninger vedroronde ydelser, som ydes over
an periode, penodiseres over penoden. Honorarer tor at gen-
nemfgra en given transaktion, ndtaegts-/omkosiningsiores,
nér transaklionen or gennemiort

Kursregulsringer

Kursreguleringer omfatter realiserede og urealiserede kursre-
guleringer at obligationer til dagsvaerd:, realkreditudian, ud-
stedte realkreditobligationer og tastkursaftaler samt valuta-
kursregulering,

Udgifter til personale og administration

Udgifter til personale

Lonninger og ovrige vederlag, der forventes botah for ar-
bejdsydelser udlort i lobet af aret, udgiitsfores under “Udgit-
ter ul personale og administration”. Omkostingen omfazter
lsnninger, banus, omkostninger vedrorende aktiebaseret ve-
derleeggelse, fenegodtgarelse, jubiteeumsgratialer og pensi-
onsomkostninger my. Resultatatheengig lon udgiftsiores i takt
med opijeningen.

Resultatathaengiy lon og aktiebaseret vederlag
Resulatathengig lon udgiftsfores | takt med optieningen. En
andel af rets resuliatathaengige len udbetales 1 form af be-
tingede aktier udstedt a! Danske Bank, Beungede aktier er til
disposition efter op til 3 &r fra tildeling under forudsatning af,
at medarbejderen ikke har opsagt sin stiling. Pensionering
anses ikke som opsigelse

Dagsvaerdien af aktebaserel vederlag pa uldelingstidspunkiet
indregnes som amkastning penodisaret over den servicepers
ode, der gor medarbejderen ubetinget beratuget til vederla-
get. | oplieningsaret udgiitsfores tildelingernes indre veerdi,
mens udsvaerdien pernadiseras over don resterende service-
periode. Omkostringen modpasteres pa egenkapitalen.
Egenkapitalpostenngen er ekminerel ved modpostering pa

28 Realkredit Danmark Arsrappont 2015

meliemregning med Danske Bank A/S. Efterfolgende aendrin-
ger i dagsvaerchen pdvrker ikke resultatopgorelsen

Pensionsornkostninger

Koncernens bidrag tl bidragsbaserede pensionsordninger ind-
regnes i resultatopgorelsen 1 tlakt med, at bidragene optjenes
al medarbederne. For ydelsesbaserede pensionsordminger
udgiftsiores en akiuarmaessigt opgjort pensionsomkostning
henzvnt standardomkostningan, mens gevinster eller tab
som folge af forskel mellem forventet og faktisk udvikling ind-
regneas 1 "Anden totalindkomst”.

Nedskrivninger pd udlin

Herunder indgdr dagsverdiregulenng af kreditris koen pA real-
kreditudlan samt tab og nedskivninger pa ovage udlan og 1l
godehavender,

Herudover indgér nedskrivninger samt realiserede gevinstar
o0 1ab pd overtagne aktiver, sdfremt aktiverne opfylder batin-
gelserne for kiassifikation som "Aktiver i midlerhid g besiddel-
se”. Tilsvarende iIndgadr efterfolgende veerdiregulennger pa
overtagne aktiver, der ikke forventes solgt inden for 1 A, 1 det
omfang, koncernen har regres hos lantager.

Shot

| resultatopgorelsen indregnes beregnet akiuel og udskudt
skat af drets resultat samt efierregulenng af tulligere 4rs he-
regnel skat. Skat i forbindelse med poster, der indregnes i
Anden totalindkoms?, indregnas | Anden totalindkomst. Tilsva-
rende indregnes skat vedrorende poster, der indregnes pa
egenkapitalen, hgeledes 1 egenkapitalen,

Totalindkomst
Totalindkomst emfatter arets resutat fillagt anden totaling-
komst.

Pengestramsopgurelse

Pengastromsopgorelsen for koncernen er opstillet efter den
indirekta metode med udgangspunki 1 drets resuitat tor skat
og viser koncerngns pengestromme fra drifls-, investerings-
og finansieringsaktiviteter samt drets forskydning i likvider.

Likvider bestdr af “Kassebeholdning og anfordringstilgodeha-
vender hos cenuathankar” samt " Tilgodehavender hos kradit-
institutter og centralbanker” med en opnndelig lzbetid pa un-
ter tre maneder.

Kommende standarder og fortalkningsbidrag

International Accounting Standards Board (JASB) har udsend!
en reekke andringer af de internationale regnskabsstandarder,
ligesom International Financial Reporting Intarpretations
Commitiee (IFRIC) har udsendt et forolkningsbidrag, der
endny ikke er tradt 1 kraft, | det folgende er omtalt de
e&ndringer, som forventes at {4 indfiydelse pa koncernens
fremiidige regnskabsafizeggelse.
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Mote

IFRS 8, Finencial Instruments

IASB hat i juli 2614 udsendt IFRS 9 henavnt “Financial In-
struments”, som skal erstatte principperne i 1AS 39, IFRS 9
indeholdor principper for klassifikation af finansiaile instru-
menter, nedskrivning pa finansielle aktiver indregnet tl amor-
tiserel kostpris i resultatopgorelsen ag generelle bestemmel-
ser for hedge accounting {regnskabsmaessig sikringl, 1ASB ar-
hejder fortsat p& nye bestermmelser for makro hedge accoun-
ling. IFRS 9, som endnu ikke er godkendi al EU, skal imple-
menteres 1. januar 2018,

Standarden mediarer, at finansielle aktiver klassificeras pa
grundlag af virksomhedens forretningsmodel og de konsrakiu-
elle karaktaristika af aktiverne inklusive eventuelle indhyggede
dorivaler, som i medsaetning til efter IAS 29 ikke skal udskil-
les. Aktiver, der ejes med henblik pa udelukkenda at opna et
kontraktuglt cashtlow, og hvor cashitowet er udtryk for tilba-
gebetaling at hovedstal og renter herpd, skal males il amarti
seret kostpris. Aktiver, der ejes med henblik ps bado a1 mod-
tage det kontraktuelle cashilow og at szige, 0g som sarmtidig
har et cashilow, som er udtryk for betaling at hovedstol og
renter, skal males til dagsveerdi med indregning al vaardizen-
dringer i Anden totalindkomst. Det svarer ul, at sddanne akui-
ver indregnes til dagsveerdi i balancen og amortiseret kostprs
i resultatopgorelsen. Bvrige aktiver skal males Ul dagsvaerd)
med indregning af vaerdireguleringen i resultatopgoralsen,

For finansielle forpligtelser or principperne stort set usendrede
i forhold tif [AS 39. Indregning skal sorm udgangspunkt fortsat
ske til amorseret kostpns og med udskillelsa af indayggede
derivater, der tkke er naert forbundet med hovedkontrakten.,
Finansielle forphgtelser, der er dervater eller indgar i en han-
delspeniefolje, skal indregnes til dagsveerdi

Dagsveerdioptionen i IAS 39, dolge hvilken virksormheden un-
der visse betingelser kan vaeige dagsveerdiregulering at finan-
sielle aktiver og forpligtelsar, vidoreferes i IFRS 9 Den del at
vaerdireguleringen pa finansielie forpligtelser, sam vadrorer
egen kreditrisiko, skal dog efter implementering af 1FRS 9 fo.
res 1 Anden totalindkomst, medmindre der herved opstar en
regnskabsmeessig mismatch.

For finansielle aktiver indregnet ul amortiseret kostpris (i re-
sultatopgerelsen) skal vaerdien reduceres med forventede
kieditiab Der skelnes melfem, om der er sket en vasentlig
stigming 1 kreditrisikoen, siden aktivet blev anskaiiet. Hvis der
ikke er sket en vaesenthg stigning nedskrives et ars forventet
tab. Hvis dar denmod er sket en veesentlig stgning nedskiives
det forventeda tab over hele aktivets forvenieda lobetid.

Den generelle hedge accounting model andrer ikke funda-
mentall pd typen af hedge eller kravel om at indregne ineftek-
tivitet |1 regnskabet. IFRS 9 indeholder en option om at fort-
se&tle med at anvenda prncipperne [ 1AS 39 om hedge ac-
counting indtil IASB har faerdiggjort projektel erm en ny makro
hedge accounting

Kancernen er i gang med at vurdere eifekten af standarden
Realkraditudlan ag udstedte realkrednobligationer vil fortsat

kunne indregnes til dagsveerdi ved anvendelse af dagsvaerch-
optionen ag med indregning at den samlede vaerdiregulering i
resultatopgurelsen, da der eflers vil apsta en accounting
mismatch i resultatopgorelsen. De nye principper for ned-
sknvning pd finansielle akuiver forventes ikke umiddelbart at f3
betydning lor vaerdianseettelsen al realkreditldn, da disse ma-
les Ul dagsvaerdi og ikke Ul amortiseret kostpris. Der forvenies
1kke vaesenthge sendringor i klassifikation og maling af ovrige
finansielle aktiver, herunder ohligationsbeholdningen. Dar er
andnu ikke truffet endelig beslutning om koncernen vil lorszet-
le med at anvande principperne om hedge accounting i IAS
38 tindul IASB's makro hedge accounting projekt er {zerdigr)
elier ikke. et er endnu ikke muligt at vurdere de samilede
regnskabsmaessige effekter af standarden,

IFRS 15, Revenue from Contracts with Costumers

{ASB har 1 ma) 2014 udsendt IFRS 15 bensevnt "Revenue Irom
Contracts with Costumers”, som arstatter principperne i lAS
18 og andre standarder om indiagtsindregning. | henhold til
IFRS 15 skal indheegter indregnes i takt med, at teveringsfor-
pligtelserne i henhold til kontrakien optyldes. Standarden tlio-
jer desuden yderligere oplysningsiorpligtelsar.

IFRS 15, som endnu ikke er godkandt ai EU, skat implamente-
res 1. januar 2018. Koncernen ar i gang med at vurdere effek-
ten af standarden. Det er endnu ikke muligt at vurdere even-
welle regnskabsmaessige clfekter af standarden

IFRS 18, Loasps

13. januar 2016 oftenthggjorde IASE IFRS 16, Leases, 'FRS
16, som erstatter IAS 17, sendrer den regnskabsmaessige ba-
handling for leasingtagere vaesentiigt, da alle leasingaftaler
lbontset fra kortsigtede leasingafialer og leasing af smé aku-
ver) vil blive indregnet pd balancen, Initialt, indregnes en lea-
singlorpliglelse og en brugsret tif aktivet svarende ul nutids-
veerdien af fremtidige leasingydeiser (defineret som okono
misk uundgdelige betalinger). Brugsratten i aktivet afskrives
efterfolgende efter samme principper som for tlsvarande ak-
tiver, for eksampel materielle aktiver, dvs. typrsk linezert over
leasingpenoden. IFRS 16, som endnu ikke er godkendt af EU,
skal implementeres 1, januar 2019. Det er endnu ikke mul ot
at vurdere de regnskabsmassige eifekter af standarden.

Moderselskabets regnskebapraksis

Moderselskabets regnskab aflgges efter Lov om finansiet
virksomhed, herunder Finanstilsynets hekendtgorelse om fi-
nansielle rapporter lor kreditinstituiter 0g fondsimeeglerselska-
ber m.l. nr. 281 af 28. maris 2014, Regelsaettet er identisk
med koncernens vaerdiansattelse efter IFRS bortsat fra, at
domicilejendomme 1 moderselskabet veerchansaeties il skon-
net dagsvaerdi (omvurderet vaerdi), med vaerdiregulenng over
“Anden 1otalindkomst”. Skennet dagsveerd for domic lejen-
domme opgoeres | henhold 11l Finanstilsynets bekendtgorelse
om finansielle rapporter for kreditinstituttar og fonusmeegler-
setskaber m.fl Kapitalandele 1 dattervirksomhedar vaerdian-
sailes efler indre vaerdis motode, herunder udgiitstares dat-
tarvirksomheders skat under “Resultat af kapitalandele i as
socierede og ulknytieds virksomheder.
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Naote Mio, kr.
2 Formretningssegmenter Aeallredit Danmerk koncemen
Egenbe- Reklassi-
2015 Realkredit  holdning lalt likation  Hoved?al
Bidragsindisegier 5.77G 5.770 - 5.770
Netiorenleindtaegter <173 1.468 1.295 +1.099 196
Udbytie af aklier - 1 1 -1 -
Nettogetyyrer -509 - -509 - -509
Beholdningsindiegter . . - 662 G662
Kursreguleringer 531 -972 -441 441 -
Qvrige indiagter 192 - 192 - 192
Indaegtor i alt 5.811 497 5.308 3 68.311
Omkostningar 781 7] 787 - 787
Resultat fer nedskrivainger p4 udian 5,020 491 §5.521 3 5.524
Nedskrivninger pa udlan 432 - 432 - 432
Resultat al kapitalandete i associerede virksomheder - 3 ) -3 -
Resultat for skat 4.588 494 5.092 - 5.092
Aktiver i alt 772.123 64.451 835.574 - 836.574
Egenbe- Rekiassi-
2014 Realkredit  holdring lalt  fikation Hovedtal
Bidragsindtaegter 5704 - 5.704 - 5704
Netlorenteindtaegter -128 1414 1.288 -1.226 62
Udbytte af aktier - . - - -
Nettogebyrer -524 - 524 . -524
Beholdningsindwegler - - - 645 645
Kursraguleringer 493 -1.076 -583 583 -
2vrige indizegler 129 - 129 - 129
Indiaegter i alt 5.676 338 6.014 2 G.016
Omkostninger 809 [3] 815 B 815
Resultat for nedskrivninger pa udian 4.867 332 5,199 2 5201
Nedskrivninger p udlan 1.171 - 1.171 - 1.171
Resultat af kapitalandele i assccierede virksomheder - 2 2 -2 -
Resultat for skat 3.696 334 4.030 - 4.030
Aktiver i alt 760.627 74.528 834 555 - 834.555

Realkreditermradet omiatter ejendomstinansiering, som udoydes i Danmark, Svenge og Norge til privat- og erhvervskunder,
Formidiing af ejendomsfinansiering sker gennern Danske Banks filiainet og finanscentre samt Storkunder 1 Realkredit Danmark,
Endvidere indgar formidling af keb og salg af fast ejendom | Danmark, som udbydes gennem ejendomsmeeglerkzeden home, | han-
hold 1l Lov om finansiel vitksomhed skal mindst 60 % al kravet Ul realkreditinstitutters kapitalgrundlag mv. vaere anbragt | obhgatio-
ner mv. Egenbeholdningen omiatter nettoalkastet fra den del a! fondsbeholdningen, der ikke knytter sig til realkreditudldnsvirksom-
heden. Indizgter Ira egenbeholdning og handelsaktiviteter indgdr i resultatopgerelsen under renter og kursreguiennger my, | kon-
cernens hovedial reklassificares disse indtasgter, bortset fra renterne pi abligationer 1il amortiseret kostpris, ul behaldningsindizeg-
ter. Realkred:t Danmark er ikke ctableret ved fihal eller datiervirksomhed udenior Danmark.

Som folge al krav 1 IFRS skal der oplyses om, hvorvidt 10 %. eller mere af indtzegterne stammer fra en enkelt kunde. Realkredn
Danmark koncernen har ingen s&danne kundar,

3 Googrefiska segmenter
For Realkredit Danmark koncernen udger renter af udlan fra udenlandske engagementer 166 mio. kr (2014, 230 muo. kr.)
Summen af Realkredit Danmark A/S netto rente- og gebyrindtagter samt kursregulennger for udenlandske engagementer udgor
93 o, kr, {2014 79 mio.kr .},
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Reelkredit Danmerk koncemen Realkradit Danmerk A/S
Moia Mio, kr, 2015 2014 2015 2014
4 Renteindtagtor
Roverse med kreditinstitutter og centratbanker -101 5 101 5
Kraditinstitutter og centra’hanker -44 2 -44 2
Udlan og andre tilgodehavender 14.89% 165.888 14,889 16.8B86G
Bidrag 5770 5.704 5.770 5.704
Obligationer 1il dagsvaerdi 539 487 539 487
Obligationer 1l amortiseret kostpris 203 188 203 188
Afledte finansielle instrumenter
Rentekontrakier 328 427 328 427
Ovrige renteindizgter 300 195 300 195
I alt 21.886 23.896 21.884 23.894
Renteindlzgter vedrorer
Aktiver til dagsveerdi 21.528 23,506 21,526 23.504
Aktiver til amortiseret kostpris 358 300 358 390
lalt 21.886 23.896 21.884 23,894
Renter pa individuelt nedskrevne finansiella aktiver indregnet til amortiseret kostpns udgjorde 17 mig, kr. (2014: 20 mio. kr)
5 Renteudgifter
Repo med kreditinstitutter og centralbanker -86 7 -86 7
Kreditinstituiter og centralbanker 1 1 ] 1
Udstedte reaikreditobligationer mv. 14.709 16,769 14.709 16.769
Udbetalte reservelondsandele 195 126 195 126
Qvrige renteudgifter 2 1 1 1
I alt 14.821 16.804 14,820 16.904
Rontewdgifter vedrorer
Forpligtelsor 1l dagsvaerd: 14,709 16,769 14.709 16.769
Forpligtelser til amortisere: kostpns 112 135 111 135
| alt 14.821 16.904 14.820 16.904
6 Kursreguleringer
Rea'kreditud!in ~13.968 8.104 -13.968 B.104
Ohligationer -609 413 -509 -413
Aktier mv, -1 - - -
Valuta 5 1 5 1
Alledte finansielle instrumenter -1.160 366 -1.160 366
Dvrige aklver 13 1 13 1
Udstedte realkreditobligationer 15.138 -8.584 15139 -B.584
Tilbagebetalingspliglige reserver i aldre serier -1 -3 -1 -3
@vrige forpligtalser 41 -55 41 -55
| alt -441 -583 =440 -BE3
Kurseaguleringer vedrorer
Aktiver og forpligtelser til dagsvaerdi -4985 -529 -494 -529
Aktiver og lorpligteiser il amaritseret kostpris 54 -54 54 -54
talt 441 583 -440 -583
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FAealkredit Danmark koncernen Realkredit Danmark A/S
Nole Mio. kr. 2015 2014 2015 204
7 Udgitter til personale og edministretion
Lon og vederlag til direktion, bestyrelsa og lokairad
Direktion 4 4 4
Bestyrelsa 1 1 i 1
Lokatradd R 3 5
| alt 5 8 5 8
Personaleudgifter
Lon 143 144 120 121
Aktiebaseret vederlag - N P N
Pension 18 18 16 16
Andre udgifier il social sikring og afgifter 17 16 17 16
| alt 178 178 153 153
(Gvrige administrationsudgifier 601 625 520 545
Udgifter til personale og administiation ¢ alt 784 811 678 706
Heltidsmedarbejdere, gns. antal 234 242 202 209

En uddybende heskrivelse af koncernens lonpolitik og udbetalte lonninges findes i “Atlonningsrappert 2015", som e tilgaengehg pa
hijermmesiden rd.dk. Aflonningsrapport 2015 er ikke omiattet af revision.

Bestyrelseshonorarer (t. kr.)

Kim Andersen 315 315 315 315
Claus Bundgaard 125 128 125 128
Lisbein Sahlertz Nietsen 125 125 125 125
Honorarer i alt 565 565 565 565
Heraf udvalgshonorarer 190 190 180 190
Antal bestyrelsesmediermimer ultimo G 6 6 6

Bastyrofsosmedlemmer ansat 1 Danske Bank A/S modtager ikke bestyrelsashonorar 1 Realkredit Danmark,

Som medlem af bestyrelsen eler direklionen 1 andre selskabiar i Danske Bank koncernan har Tonny Thierry Andersen optjent veder-
lag fra disse selskaber i 2015 9.6 mio kr. (2014- 9,5 meio. kr), Lars Morch 8,8 mio. kr. (2014: 8,2 mio kr.). Henrik Ramlau-Hansen 9,4
mio. kr, {2014; 9,3 mio. kr} og Kim Andersen 0,3 mio. kr. (2014, 0,3 mio, kr )

Bestyrelsen aflonnes alene med et fast honarar og er ikke omfattet af noget Incitamentsprogram i Realkredit Danmark, Ud over det
fasie honorar ydes et udvaigshonorar til formanden far bestyrelsens revisionsudvalg

Bestyrelseshonorar er afholdt af mederselskabet Realkredit Danmark A/S. Intet bestyrelsesmeodiem har modtaget vedertlag som
medlem af direkuon eller bestyrelse i dattervirksomhedeon home a/s

Koncernen har ingen pensionsiorpligtelser aver for bostyrelsens medlemmer,
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MNoti

Mea. kr

fort

Udgifter til personele og administration

Direktionens aflanning
Carslen
Noeddebo
2015 Rasmussen
Kontraktiigt vederlag 3.2
Pension 0.4
Varabelt kontant vederlag 0.2
Vanabelt aktiebaseret vederlag 0,3
| alt optjent 4.1
I alt udbetalt 39

! alt udbetalt omiatter kontraktlige vederlag og bidragsbaserede pensionsbidrag for 2015, variabelt kontant vederlag samt udnytiel-
sen af tildelte betingede aktier for udhgere regnskabsar Variabeit vederlag for 2015 udbetales i senere regnskabsar,

Direktionens samlede vederlag 4,1 mio. kr, for 2015 fardeler sig med last vederlag 3,6 mio, kr, og varisbelt vedarlag 0,5 mio. kr.

Carsten

Noaddebo

2014 Rasmussen
Kontrakihgt vederlag 3.2
Penston 0.4
Vanabelt kontant vederlag 0.3
Varniabelt aktiebaseretl vederlag 0.1
| alt optjent 4,0
1 alt udbatalt 3.8

Direktionens samlede vederlag 4,0 mio. kr. for 2014 fordelsr sig med fast vederlag 3.6 mio, kr. og variabelt vederiag 0.4 mio. kr.

Direktionens kontrakter optylder lovkrav, der er tradl i kraft pr. 1. januar 2011, 1l aftaler om variabel ton i finansielie virksombeder.

De oplysle vederlag tii direktionen er afholdt af mederselskabet Realkradit Danmark A/S. Intet direktionsmedlem har modtaget

vederlag som medlem al direkiion eller bestyrelse i dattervitksomneden hame afs.

Direktionens pensionsvilkir

Carsten Noddebo Rasmussen har ret ul at g3 p4 pension ved udgangen af den méned, hvor han fylder 60 &1, Pensionsforphgtelsen

er afdeekkel ved indbetalinger p4 14 % al gagen 1 a1 pengainstitut.

Direktionans fratreedelsesvilkér

Carsten Noddebo Rasmussen kan opsige sin ansatielse med et varsel pa 6 maneder. Realkredit Danmark kan opsige anszttelsen
med et varsel pa 12 manader Ved fratraedelse foranlediget al Reatkredit Danmark e Carsten Noddebs Rasmussen bergttiget til a1

modtage en fratraedelsesgodigorelse svarende til 12 maneders lon.
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Note Mio. ks,
7 Udgifter tit personale og administration
fort,

Vederiag til andre vaesentlige risikotagere

t overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed og den tihorende bekendtgerelse skal Realkredit Danmark udpege aile do
medarbejdere, der falder inden far den kalegori al medarhejdere, hvis fagiige aktivitetar kunne have veesentlig indvirkning pa
Realkredit Danmarks risikoprotil. Den Europaeiske Bankiilsynsmyndigheds regulenngsmaessige takmiske standarder, som tradie i
kraft den 26, juni 2014, og et implermentaret af Finanstilsynet. foreskriver kvalitative og kvantitative kntener for udpegring af
vasentlige risikotagero.

Udpegningsprocessen udviklet og implementeret af Danske Bank koncernean er | overensstemmelse med kravene fra Finanstilsynut
0g de reguteringsmaessige tekniske siandarder.

Realkradit Danmark A/S har for 2015 afholdt vederlag for i alt 43,5 mio. kr. til 43 andre viesenthge nisikolagere (2014: 24,3 mio, kr.
il 24 andre veesentlige risikotagete). Vederlaget fordeler sig med fast vederlag 40,0 mio. kr. og varabalt vederlag 3.5 mia k. (2014
23,5 mio. kr. ag 0,8 mio. kr.}.

Realkredit Danmark A/S har ingen pensionstorpligtelse over for andre vasentlige risikotagers, idet disses pension er afdwekket vad
indbetaling til bidragsbaseret ordning gennem pensionsforsikringsselskab.

Pansionsordninger

Hovedparten af koncernons pensionsordninger er bidragsbaserede, hwvor der sker indbetaling ti' forsikrngsselskaber. Disse indbetal-
ingor udgifisfores Ioberde. Koncernen har i mindre omiang indglet ydelsesbaserade pensionsardninger gennem Kreditforeningen
Danmarks Pensionsafviklingskasse, hvor koncemen indestér lor betating al en bestemt frermidig yde'se fra tidspunktet for
pensionering. Pensionsalviklingskassen og dermed koncernens ydelsesbaserade pensionsordning er tukket for tlgang siden 1971

Dagsvardien af do aktiver, pensionsmidlerne er investerat i, fratrukket nutidsvardien al ydelsasbaserede pensonsforphgtelser ind-
regnes Andre akuver. Ved udgangen af 2015 udgjorde nutidsveerdien af pensionstorpligtelserne i alt 913 rmio. kr. (2014: 990 mio.
kr.| og dagsveerdien af ordningernes aktiver 1.254 rmig. kr. {2014: 1.342 mio. kr.). Standardomkostningen indregnes | resultatop-
gorelsen, mens aktuarmassige gevinster eller tab indregnes | Anden totalindkemst.

Opgerelsen af nettopensionsforpligtelsen bygger pa akiuarmassige beregninger forataget al eksterne akiuarer. Han ingdgar an raek-
ke forudseiningers, blandl andet diskontenngsrente, dodehghed og lonstigning. Vaerdiansztielsen er sarigt pavirket al den an-
vendte diskonteringsrenie. Diskonteringsrenten baseres pa markedsrenten pa realkreditobligationer med en lobetid, som svarer ul
lobetiden pa pensionsiompligielserne.

8 Aktiabassret vederiag
Koncernen har for ledere sami visse ovrige medarbejdere indtil 2008 haft et incitamentsprogram, hestaende al akticoptioner og be-
tingede aktier. Udmalingen var baseret p4 en vurdering af den enkelte medarbejders indsats og afhang desuden af omrédernes i1-
nanséelle resultat og andre mét for veerdiskabelsen i et givet regnskabsér. Titdelingen udmentes i 1. kvarial efier optjeningsaret,
sidste gang i 1. kvartal 2008, De sidste aktieoptioner 1 incitamentsprogrammet udleh 1 2075,

Med virtkning fra 2010 er en andel at den vanable aflonning for Reatkredit Danmarks direktion tildelt | form af betingede aktier
Betingede akuer i Danske Bank A/S er til dispasition op til 3 & fra tildeling under forudsaeining af, at medarbejderen kke har opsagt

sin stilling, bortset fra ved pensionering. For aktierng endeligt stilles til disposition for medarbejderne gennemfores en backtest for
at vurdere om kriterierne for wdelingen fortsat er oplyldt og orn instituttets ekonomiske situation er forvaerret vaesentlgt,
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Mote Mio. kr.
8 Dagsveerdien a! de betingede akiier opgores som aktigrnes kursvierd: fratrukket madarbeidernes betaling
forl.

Indre vaerdi af aktieoptioner og betingede aktier udgifisfores i optien ngsarel, mens tidsverdien pencdiseres over dan resferende

servicaperiode, svarende Ul bindingsperioden pi op i1 5 &r

Realkredit Danmark A/S har afdaekket aktiekursristkoen

Aktiebaseret vedariag
Aktisoptioner
Antal Dagsveerdi (DV)
Ovrige
med- Udnyttelses.  Udstedelse Ulimo

Direktion  arbeydere 1alt kurs (kr.) {Mio. kr.) (Mio. kr.)
Tidelking 2008
Primo 2014 17.448 72.898 90.347 181,1-269.4 23 0.1
Udnyttet 2014 - - .
Fortabt 2014 -5.753 -34.635 -41.388
Avrige &ndringer 2014 - - -
Ultimo 2014 10,696 38.263 48.959 81,1 1,1 0,1
Udnytiet 2015 . S 5
Fonabt 2015 -10.696 -38.263 -48.959
Bvrige &ndringar 2015 - -
Ulumo 2015 -
Direktionens beholdninger og degsveendi heref uitimo 2016
Tildelingsar 2008
Mi:o. kr. Antal DV
Carsten Noddebo Rasmussen -
Direktionsns beholdninger og dagsveerdi heref ultimo 2014
Trdelingsar 2008
Mio, kr Antal DV
Carsten Noddebo Rasmussen 10.696 .

Der blev ikke 1 2015 tidelt eller udnyttet aktieoptioner
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Mic. kr.

fort,
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Aktiehasaret vedariag

Betingade aktier

Antal

Dagsveerd {DV}

Direktion

Owrige
med-
atbejdere

Udstedelse Ultimo
{Mig, kr.) IMio, kr.}

Tildehng 2012

Primo 2014
Disponarat 2014
Fortabt 2014

Qvnge ndringer 2014
Ultimo 2014

1.509

1.509

0,2 0.3

Disponeret 2015
Fonabt 2015

Dvnge &ndringer 2015
Ultimo 2015

-1.509

0.0 0.1

Tideling 2013

Titdeh 2014
Dispanaret 2014
Fortabt 2014

Bvnge &ndringer 2014
Ultimo 2014

0.2 0.2

Disponeret 2015
Fortabt 2015

Chnge &ndringar 2015
Ultimo 2015

0.2 0.3

Tideling 2014

Tildelt 2014
Disponaret 2014
Fortabt 2014

Ovrige eendringer 2014
Ultimg 2014

0 0.2

Disponeret 2015
Fortaty 2015

Ovrige aendringer 2015
Ultima 2015

0,1 0.2

Tiklefing 2015

Tildelt 2015
Disponeret 2015
Fortabt 2015

Gvrige andringer 2015
Ultimao 2015

605
-242

363

1.182
-242

950

0.2 0.2




Noter

Aealkredit Danmark koncemen Realkredit Danmark A/S

Mote Mio. k. 2015 2014 2015 2014
E Aktiobaserot vederiag
lar

Direktionens beholdninger og dagsvaordi herat ultimo 2016

Tildelngsar 2012-2015

Mo, kr. Antat Dv

Carsten Noddebo Rasmussan 2.469 05

Diraktionens beholdninger og dagavesrdi heref ultimo 2014

Tildelingsar 2012-.2014

Mic. kr. Antal Dv

{arsten Noddebo Rasmussen 1,882 0.3

Beholdning og egenbetaling er zendret som folge af kapitaludvidelsen i 2012,
P4 de tidspunktar. hvor de betingede aktier 1 2015 blev stillet tit medarbejdermras disposition, var borskursen 1 gennemsnit 174,96
kr, Der blev ikko disponeret aver betingede aktier £ 2014,

9 Revislonshonorar
Generalforsamlingsvalgte revisorer
Lovpliglig revision af Arsregnskabet 1 1 1 1
Honosar for andre erklaeringsopgaver mead sikkerhed - - 5 .
Honorar for skatteradgivning - - S .
Honorar for andre ydelser - - - .

1 ait 1 1 1 1
10 Nedskrivninger p& udidn
Nedskrivringer mv, 1 drets lob 1.242 2.313 1.242 2312
Titbagetorsel at ndhgere foretagne nodskrivninger mv, 1.516 1.666 1.514 1.666
Konstaterede tab 762 585 760 585
Indgaet pa tidligere afskrevne {ordringer 56 81 56 61
| ait 432 1171 432 1.170
11 Shet
Beregnet skat af Arets resultat 1.194 966 1.184 963
Udskudt skat 7 21 3 19
Efterregulening at tidligare 4rs skat 1 -13 1 -13
1 ait 1.202 974 1.188 969
Effektiv sketteprocent
Aktuel dansk skaueprocent 23,5 24,5 235 24,5
Efterregulering a! tidligere ars skat - -0.3 - -0.3
lkke skattephgtige poster 0.1 - 0.1 0,1
Effektiv skatteprocent 236 24,2 234 24,1
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Realkredit Danmark koncemsn Roeelkrodit Denmark A/S
Note Mo, kr. 2015 2014 2015 2014
12 Tilgodehavender hos kreditinstitutter
og centralbanker
Anfordringstilgodehavendor 210 1,290 855 1.276
Op ul 3 méneder 22,01 24,348 22011 24318
3-12 méneder 5.5G8 B 5.568 -
| alt 28.489 25.638 28.434 25,594
Tilgodehavender hos kreditinstitutter 20,478 25638 20423 25.594
Tilgodehavender hos centralcanker 8.011 - 8.011 -
| alt 28.489 25.638 28.434 25.594
Dagsvaerdion udgor 28.457 25.632 28.40% 25,588
Reverse-forretninger udgor 18 836 15.328 18.836 15328

| fortendelse mad reverse-forratninger, dvs. kab af veerdipapirer, hvor der samtidig traeftes altale om tilbagesalg pa et senere
tidspunkt, har Realkrecit Danmark ret til at selge eller genbeldne vaerdipapirerne, § 2015 ar 0 mic. kr. solgt eller genbelant

(2014: 0 mio kr.h

13 Obligationar til degsvaerd]

Egnre realkreditchhigationar 106181 138530 106.181 138.530
Andre realkreditobligationar 24 964 25,886 24 964 25.686
Statschligationer 5246 964 5.246 964
Bvnge otligatigner - 2.642 - 2,642
| alt 136.391 167.822 136.391 167.822
Egne realkrediiobligationer modregnet

1 utdstedte realkeaditobligationer 106.181 138.530 106.181 138.530
| alt 30.210 29292 30.210

28.292

Af Realkrad:t Danmarks obligatiensbeholdring har 17,1 rmua. kr. en lobatid under 1 &r, mens 13,1 mua. kr. har en lobatid op ul & &r

{2014: 22,4 mia. kr. 0g 6,9 mia. kr}

14 Obligationer til emertiseret kostpris
Andre realkreditobligationer 29.597 30.508 29.597 30.508
1 alt 29.597 30.508 29.597 30.508
Dagsveerdi af obligationer til amortiseret kostpns 29.900 30.805 29 900 30.805

Dagsvaerdien ar baseret pA noterede pnser.

Al Realkredit Danmarks obligationsbeholdning har 27,5 mia ki, en lobelid pa op til 5 &r, mens 2,1 mia. kr. har en lobeud pa op

til 10 &r (2014: 30,484 mia. kr. 0og 0,5 mea. kr.)
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Noter

Reeliredit Danmark koncemen Reelkredit Danmerk A/S

Nota Mio, kr. 2015 2014 2015 2014
15 Udian i alt

RealkreditudIdn, nomine! vaerdi 738189 725.511 739.189 725511

Regulering til dagsvaerdi af underliggende ohligationar 9.020 22,989 9.020 22.989

Regulering for kreditrisiko 3.826 3.998 3.826 3.998

Realkreditudlan til dagsvaerdi 744,383 744.502 744.383 744.502

Restancer og udleg 325 430 325 430

@vrige udlan 458 489 424 453

1 alt 745,166 745.421 745,132 745,385

For selskabets udidn er foruden pant | ejendomme

stillet stats-, kommune- og forsikringsgarantier pa 28275 27.373 28.275 27.373
Som supplerende sikkerhed er yderhgere deponeret

indskud og cbligationer samt stillet garantier for

et samlgt belob pa 84.161 89.691 B4.161 §2.691
Hertil kommer divarse ikke belobsmaessige angivne indestéeiser

Veerdianseeltelse al udlanene tager udgangspunkt i den noterede kurs pé de bagvedhggende obligationer, som ldntagerne kan ind
fri lanene med. Den labende &ndring 1 kursvard) af obligationarne vil derfor modsvares af en tlsvarende &ndring 1 veerdien af ud
lanene, og netteresullatet er upavirket af de lohende markedsvaerdizndringer, bde for 53 vidt angar ranter ag kreditrisikoen pa de
udstedte ovligationer. Vardien af udldnene er derudover pavirker af &ndnnger i kreditnsikoen. | lebet at 2015 er der indisegtsiort
172 rio. kr. vedrerende regulering for kreditristko for uclanena (2014. udgdtsion 657 mio. kr.). Den akkumulerede regulering for
kreditrisiko udger 3,8 mia. kr. {2014 4,0 ma, k).

16 Realkreditudidn ti dagsvasrdf
Realkreditudlanet fordaler sig sledes pd ejendoms-
kategorier, haseret pa nominelle vardier | %

Ejerboliger 55 55 55 55
Fritidshuse 3 3 3 3
Stettet hygger: 1} behoelse 9 9 9 9
Private beboolsesejendomme t udlejning 10 10 10 10
Industn- og handvazrkseiendomme 3 3 3 3
Kontor- og {orretningsejendemme 12 12 12 12
Landbrugsejendemme mv 6 5] 6 3]
Ejendomme til saciate, kulturelle

og undervisningsmagssige formal 1 1 1 1
Andre gjendomme 1 1 1 1
ialt 10C 100 100 100
Op 1l 1 maned 55.642 66.307 55.642 66.307
1-3 maneder 4,749 8.836 4.749 8.836
3-12 mianeder 48.561 28.759 48.561 28.759
1-5 ar 162.232 136.197 162.232 135.197
5-104r 167.871 136.601 187,871 136.601
Over 10 & 305.328 368.802 305.328 368.802
I alt 744.383 744.502 744.383 744.802

17 Udién og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris

Anfordringstiigodehavender 327 474 327 474
Op til 3 mdneder 22 21 19 18
3-12 maneder 63 63 56 55
1-5 ar 137 137 17 118
Over 5 ar 234 224 230 220
| alt 783 919 749 883
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Noter

Roelkredit Danmark koncemen Reslizedit Danmark A/S
Mote Mio, kr. 2015 2014 2015 2014
18 Restancer og udimg

Restancer for nedskrivninger 300 337 300 317
Udizeg for nedskrivninger FAR] 402 n 403
Nedskrivninger 186 290 186 290
lalt 325 430 325 430

19 Udidn mv.

For realkreditud!an er koncernens samlede veaardireguleringer for kreditnsiko opgjort (it 3 826 mio. kr. pr, 31, december 2015 mod
3.998 mio. kr, pr, 31, december 2014.

For udlan til amortiseret kostpris mv. udgjorde koncernens nedskrivning far kredirisiko 201 mio, kr, pr. 31, december 2015 mod
303 mio. kr. pr. 31. december 2014,

Realkredit Denmark koncemen Reelkredit Danmark A/S
Udlan, Udlan, Udllan, Udlan,
individuel gruppevis individue! gruppevis

2016 nedskr. nedskr, 1 alt nedskr. nedskr. I alt
Nedskrivninger, 1, januar 2015 3.590 Akl 4,301 3.581 71 4,292
Nedskrivninger i drets leb 912 330 1242 012 330 1.242
Tilbagelorsel af tidligere foretagne ned-
skrivninger mv, 1.447 89 1.516 1.445 69 1514
Nedskrivninger, 31. december 2015 3.055 972 4027 3.048 972 4.020
Veerdiregulering af overtagne aktiver -3
2014
Nedsknvringer, 1, januar 2014 3241 413 3.654 3.233 413 3.646
Nedskrivainger mwv. i 4rets lob 1.895 418 2313 1.894 418 2312
Tithageforse! af tidligere foretagne ned-
skrivhinger mv, 1.5486 120 1.666 1.546 120 1.666
Nedskrivninger, 31. december 2014 3.580 711 4.301 3.681 Al 4,292
Veerdiregularing at overtagne aktiver 3

Korrektivkontoen for individuelle nedskrivninger fordelt pd érsager til nedskrivningar

Reelkradit Danmerk koncenen Roealkradit Danmerk A/S

Kredit- Korrektivkonto Kredit-  Korrektivkonio

2015 eksponering individueile eksponering individuelle

Ratingkatagori 10 16.181 1.239 16.181 1.232

Ratingkategori 11 9.368 1816 9.368 1.816

| alt 26.549 3055 25.549 3.048
2014

Ratingkategari 10 18.521 1.634 18.521 1.625

Ratingkategor: 11 10.134 1,956 10,134 1.956

| alt 28.655 3.590 28.0655 3.581

Kumder i ratingkalegori 11 omfatter kunder til inkasso, betalingsstandsning, geeldssanering og 90 dages reslance, Ratngkategari 10
er ovnge hinansielle vanskeligheder.
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Noter

Realkredit Danmark koncernen Reelkrodit Danmark A/S
Nota Mia. kr. 2015 2014 2015 2014
20 Kapitelandsle | ssocierade virksomhader
Kastpris primo 14 14 14 14
Atgang . 5 s .
Kostpris ultimo 14 14 14 14
Op- og nedskrivninger primo 1 - 1 -
Tilbageforte op- og nedskrivninger 3 1 3 1
Op- og nedskrivringer ultimo 4 1 4 ]
Regnskabsmaessig vardi ultimo 18 15 18 15
Oversigt over associerede virksomheder fremgdr al Koncernoversigt side 56
21 Domicilejendomma
Regnskabsmaessig vierdi primo 30 91 140 141
Afgang 5 S 5 .
Afskrivningar 1 1 1 1
Vaardiregulering fort i anden to1alindkomst - - - -
Overfort til aktiver i midlertidig besiddelse 89 - 139 -
Regnskabsmasssig vaerdi ultimo - 90 - 140
Fordolt p& kostpris samt al- g nedskrivninger
Kostptis primo 132 132
Afgang 5 R
Ovaertort til aktiver | midlertidig besiddelse 132
Kostpris ultimo - 132
Af- og nedskrivninger primo 42 41
Tilbageferset at afskrivninger - -
Afskrvninger 1 1
Cverfert tf aktiver | midiertidig besiddelse 43 -
Al- og nedskrivringer ultimo - 42
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo - 90
Dagsvaerdi af domicilejendornme udgor - 140
Eiendommene er veerdiansat ud fra vurderinger foretaget af Danske Bank koncernens egne vurderingsmaend.
| kencernregnskabel males dermiclejendomme til kostpris med fradrag af af- og nedskrivninger, | moderselskabet Realkredit Dan-
mark A/S méaltes de til skonnet dagsvaerd).
22 @vrige metarielle aktiver
Kostpris primo 22 21 5 5
Tilgang 2 2 - -
Afgang - 1
Kostpris ultimo 24 22 5 5
Al- 0g nedskriviinger primo 12 11
Afskrivninger 2 2
Af- og naedskrivninger udgéet ved salg mv. - 1
Af- og nedskrivninger ultimo 14 12 -
Regnskabsmassig vaerdi ultimo 10 10 5 5
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Noter

Realkredit Denmark koncsmen Resliredit Danmerk A/S
Hote Mio. kr. 2015 2014 2015 2014
23 Udskudto skattesktiver og -fopligtelser
Udskudte skatteforpligtelser 68 72 - .
Henszetielser til udskudt skat - - 79 BS
| zlt 69 72 79 85
Andring i udslaxit skat Indregnel i Indregnet i Andre
Reelkredit Danmerk koncemen Primo  Arets resultal  egenkapiialen reguiennger Ultirmao
2ms
Immatenielle aktiver - B 5 & -
Materiello aktiver 4 -1 B . 3
Veerdipapirer 9 -4 5 - 5
Hensesttelser til forpligtelser 61 5 -4 - 62
Fremiorbart underskud - - . - -
Andel -2 1 - - -1
| alt 72 i -4 - 60
Heral regulering af ticligere ars skat -6
2014
Immatereile aktivar . - - -
Maternetle akuver 4 5 5 5 4
Veerdipaparer 3 6 - -
Henszetielser 1! forpligteiser 13 38 10 - 61
Fremiorbart underskud - B - 5 -
Andet -4 2 - - -2
1 alt 16 16 10 - 72
Heraf regulening af tdligere ars skat 28
Andring | udskudt sket Indregnet | Indregnet i Andre
Realkredit Danmark A/S Prmo  drets resultal  egenkapitalen reguleringer Ultimo
2015
Immateriefle aktiver - - - - -
Materielle aktiver 15 -5 2 - 12
Veerdipapirer <] -4 - . 5
Hensaetletser Ul forpligtelser 61 5 -4 - 62
Fremforbart underskud - - - - -
Andet . 5 . . R
| alt 85 -4 -2 - 79
Heral regulening af tidligere 4rs skat -B
2014
Immaterieile aktiver S . - - R
Materislle aktiver 15 - - - 15
Veerdipapirer 3 6 - . 9
Hensaetelser tl forpligtelser 13 38 10 - 61
Fremferbart underskud - . - B N
Andet - - . - -
| al 31 44 0 - 85
Heral regulening af tidligere 4rs skat 28
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Noter

Realkredit Danmark koncernen Realkredit Danmerk A/S

Note Mio. kr. 2015 2014 2015 2014
24 Alctiver | midlertidig besiddelse

Ovortagne gjendomme 76 106 76 106

Overfort fra domicilejandomme: 89 - 139 -

Afgang at domicilejendomme 43 - 54 -

I alt 122 i06 161 106

Aktiver i midiertidig besiddelse bestér af ejendomme overtaget ps tvangsauktion | forbindelse med nodlidende engagementer.

Ejendommene forventes solgt gennem magler inden for 1 &r fra overtagelsestidspunktet, Disse vaerdiansattes 1il laveste vaerd: af
anskaflelsessum og dagsveerd reduceret med torventede salgsomkostninger. Resultatelfekten pa overtagne ejendormme udger 24
mio, kr, {2014: 13 mro krd. | 4. kvartal 2015 er domicilejendommene sat til salg og i den loibindelse overfort 1il Akver | midlertidig

basiddelse.

25 Andre cktiver
Tiigodehavendae renter 780 1.028 790 1.028
Pensionsaktiver 341 352 341 352
Bvrige aktiver 1612 1.700 1.562 1.650
| alt 2,743 3080 2.693 3.030

26 Geeld £}l kreditinstitutter og contralbanker
Anfordnngsgaeld - S - -
Op 1l 3 méneder 13.582 10.018 13.582 10.018
312 maneder 3.029 . 3.029 .
1-5 ar - - -
| aft 16.611 10.018 16,611 10.018
Dagsvaerdien udgor 16579 9.986 16.579 9,986
Repo-torretninger udgor 16.611 10.018 16.611 10.018

27 Udstadte realimeditobligationer til dagsveerdi
tdstedte realkreditenhgationer, nominel vaerdi* 841.264 852.614 841.264 B52 G614
Regulering til dagsvaerdi t0.140 25.274 10140 25.274
Udstadie realkreditobl., dagsveerd - or madiregning 851.404 877.888 851.404 B77.888
Medregning af egne realkreditobligationer, dagsvaerd) 106.181 138.530 106.181 138.530
Udstede realkreditcbligationer, dagsvaerdi 745,223 739.358 745.223 739,358
Op til 1 maned 41,009 63 996 41.009 63.996
1-3 maneder - - - -
3-12 méneder 112.962 115,951 112.969 115.951
1.5 ar 355.314 336.372 355.314 336.372
5-10 & 67.489 67.732 67.489 67.732
Over 10 4r 168.442 155.307 168 442 155.307
| alt 7452323 739.358 745,223 739 358
* Heraf preeamitieret 68.190 73.421 6B8.190 73.421
* Heraf udtrukket pr. 4. januar 2016, henholdswis 2015 96.291 121.130 96.291 121130

Den del af aendringen 1 dagsveerdien af udstedie realkreditobligationer, der kan henfores Ul aendning i kreditrisikoen, kan opgores med
udgangspunkt 1 &@ndninger t det optionskarmgaerede rentespaend {OAS). | opgorelsen tages hensyn til lobetid, normine beholdning og
OAS folsomhad. Opgorelsen er forbundet med usikkerhed og er behaeftel med et wist grad af skon,

Ongjort séledes blev rentespamndet pd dansie realkreditobhgationer 1 2015 udwidet. og dagsvaerdien af de udstedte realkreditobligatio-
ner faldt med 4 mia kr. i drets lob. | 2014 med!orte en mdsnsevnng denmod en stigning i dagsvaerdien. Det anslas. at der pd den ude-
stdende beholdning ved udgangen af 2015 netto er sket en spendudvidelse siden wdstedelsen, som gwver en dagsveerd: p3

3 mua. kr. (2014- negativ dagsvaerds 5 rmva. kr.). Egenkapital og resuliat er ikke pavirket al &ndrnngen | dagsvaerdien, da veerdien af rea
kreditudlan er reduceret llsvarende

Den dal af 2ndringen i dagsvierdien al realkreditobligationer, der kan henfores til a&ndringer 1 kreditrisikoen, kan ogsé epgores i forhold
til tilsvarende realkreditobligationer med samme rating (AAA| fra andre danske udbydere. Disse obligationer handles pa et marked, hvor
der ikke er malbare kursferskelle metllern de lorskellige udbyderes obhgatiener med samme karaklenstika Opgjort séledes har der ikke
vaeret a&ndnnger | dagsvaerdien, som kan henfores il kreditnsikoen, hverken 1 drets lob eller siden udstedalsen
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Noter

Reelkredit Danmark koncernen Realiredit Danmark A/S
Note Mio. kr. 2015 2014 2035 2014
28 Udstadte obligationer til amortiseret kostpria
Udstedte obligationer, nominelt 17.622 27275 17.622 27.275
Sikning af renteris:ko til dagsvaerdi 85 11% 85 115
Over-/underkurs 14 25 14 2%
Udstedte cbhigationer, i alt 172,721 27.415 17.71 27.415
Dagsvaerd: af udstedie obligationer il
amartiseret kostis udgor 17.811 27.744 17.811 27.744
Op tii 1 maned - 5 S .
1-3 méneder - - 2 R
3-12 maneder - 5.182 - 5,182
1-54r 17.811 22,562 17.811 22.562
510 & - - e -
Over 10 ar - - - -
| alt 17.811 27,744 17.811 27.744
1. jan. 31. dec.
Nomnelt 2015 Udstedt Incfriet 2015
Udstedte obligationer, 1 alt 27.275 - 9.653 17.622

Udstedte oblgationer Lil amortiseret kosipns bestar at udstedt seniorgaeld.

29 Andre passiver
Skyldige renter 7.847 9.232 7.847 9.232
Tilhagebetalingspligtige reserver i seldre serer * 49 62 . -
Bvrige kreditorer 283 527 262 512
lalt 8.179 9.821 § 109 9.744

* Eribalancen for moderselskabet Realkredit Danmark A/S klassificerel som "Hensatte torpligralser”.

) Titbagebetalingspligtige reserver i ssldre serier *
Regnskabsmaessig vaerds primo 62 77 62 77
Forbrugt -16 <18 -16 -18
Stigning som lclge af lebetidsiorkornelse 2 - 2 -
Andring som falge af zendret diskonteringsrente 1 ] 1 3
Regnskabsmassig vaerdi ultimo 49 62 49 62

* Eri balancen for Realkredit Danmark koncernen klassifrceret som “Andre passiver”

Tilbagebetalingsphgtige reserver i azldre serer hidrorer fra ldnekontrakter, hvor lantager ved indfrielse al mellemvaerendet 1ar udbe-
talt sin andel &f senareservetonden i henhold 10 serievilkarene. Farplignelsen vil frem td 2031 gradvist blive reduceret i takt med idn-
tagernes titbagebetalingsmonstre pd lanekantrakterne. Tibagehetalingsmonstrene vii bl.a athaenge af renteudvikiingen, afdragspro-
filen mv.

44 Realkredit Danmark Arsrapport 2015



Noter

Reatkredit Danmark koncemen Reelkredit Danmark A/S
Note Mio. kr. 2015 2014 2015 2014
il Samist risikoeksponering {REA)

Kreditrisiko, IRB metoden 100,128 112,576 100.041 112,494

Kreditnsiko, standardmetoden 7.517 7612 7.648 7.741
Modpansnsiko 192 378 192 378

Kreditristko 1 alt 107.837 120.566 107.879 120813
Markedsrisiko - 509 - 509

Operationel risiko 10.255 10.800 10.059 10.590

talt 118.082 131 .875 117.938 131.712

Kapital- og kernekapnalprocent er opgjort efter CRR/CRD IV Den samlade riskoeksponering efter Basei | regelsaetiel udgor
409,344 mio_ kr. ulbmo 2015 (2014: 410.093 mio, kr.). Det mediorte et kamitalbehov efter overgangsreglerne pa 80 pet. af kapital-
kravet pa 8 pet. af den samlede risikonksponaring efter Base! | svarende til 26.198 mio. kr. | 2015 [2014; 26.246 rmio. kr.)
For opgorelse af det ind viduelle solvenshehov, som ikke er omiantet af revision, henvises 1l hiemmesiden rd.dk.

o]

Aktiver afgivet og modtaget som sikkerhed

Realkredit Danmark atgiver vaerdipapirer som sikkerhed 1| forbindetse med rapo-torretninger og vardipapinidn pa saedvanhge vitkar
for sddanne attaler,

Over for Danmarks Nawvonzlbank er der i forbindelse med
clearing stillet sikkerhed |

Obligationer til dagsvaerd 9.410 13 451 9.410 13.451
herat udgor obligationer udsiedt af Realkredit Danmark 4722 8.63% 4722 8639

Aktiver solgt som led i repo-forretninger udgar

Obligationer til dagsvaerdi 16.567 9.986 16.567 9.986
heraf udgor obligationar udstedt af Realkradit Danmark 1.507 3.254 1.507 3.254

Aealkreditudlan pa 744.383 muo. kr. og andre aktiver p4 33.859 mio, kr. er ultimo 2015 regestraret som sikkerhed for udstedie real-

ktodilobligationer, herunder szrligt deekkeds realkreditobligationer og udsiedte obligationer til amartiseret kostpris {ultime 2014
744.502 mua. kr. og 41,050 mio. kr.).

I henhold ' realkreditlovgivningen har de udsiedte realkreditobligationer, herunder Saarligt Dakkede Realksadit Chligationer
(SDRO) sikkerhed | de bagvediigaende realkreditudlan,
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Noter

Reelkredit Danmark koncernen Reslkrodit Danmark A/S

Hote

Mia. kr. 2015 2014 2015 2014

a3

Eventuatforpligtelser
Realkredit Danmark kencernens storrelse og forretningsomiang indebaerer, at koncernen til stadighed er part i diverse tvister. De
verserende tvister forventes ikka at fa vaesentlig indflydelse pa Reatkredit Danmark koncernens hnansielle stilling.

Realkredit Danmark haefter som sponsorvirksomhed for Kreditforeningen Danmarks Pensionsatviklingskasses forphglelser. Pensi-
onsafviklingskassen og dermed koncernens ydelsesbaserede pensionsordning er lukket for tilgang siden 1971,

| forbindelse med implementering af EU-direklivet om restrukturering og atvikling af kreditinstitutter er etabletet en dansk afwik-
hingstinansienngsordning (alviklingsiormuen). Afviklingsformuen skal ved udgangen af 2024 udgare 1 % af de daekkeda indlan
danske krediinstitutter, Forste bidrag er foretaget 31, december 2015. Det enkelte instituts bidrag ul atviklingsformuen baseras pa
institultets storralse og risiko relativt til andre kreditinstitutter i Danmark. Det er hensigten, at tab skal dekkes af de ordinzere &rlige
bidrag, men med mulighed for opkraevning af ekstraordinzere hidrag pa op til tre gange det toregdence ars bidrag,

Selskabet er izllesregistreret for lonsumsalgitt og moms med alle vaesentlige danske selskaber » Danske Bank kancernen ag haef-
ter solidarisk or airegning herai,

Selskabet er sambeskaltet med alle danske selskaber i Danske Bank koncernen og hiefter solidansk for disses danske salskabs-
skatter og kildeskatter mv,

Afgivne garantier og indestdelser, uigankaldslige kred ttilsagn vedrorende nedspanngsidn og lignende forpligielser, der ikke er ind-
regnet 1 balancen, udger

Realradit Danmerk koncemen Reelkredit Denmark A/S
2015 2014 205 204

Antre eventustorpligtelssr
Uigenkatdelige kredittilsagn vedrorende nedsparingstin 22 56 22 56
@vrige forpligteiser 91 108 67 35
I alt 13 164 a9 141

Ud over kreditekspanering i forbindolse med udlansaktiviteter har Bealksedit Danmark udstedt dnetilbud pa 24,088 rmio.kr. i 2015
(2014: 21,256 mio.kr). Disse poster madregnas ved opgerelsen af den samlade riskkosksponering i henhold til CRR/CRD IV,
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Noter

Note Mo, kr,

34 Transaktioner mad nesrtstdende parter
Transaktioner med nznstdende parter indghs og afregnes pa markedshaserede vilkér eller amkostn ngsdaekkende basis. Der har
2015 ikke veeret usiedvanlige transakuoner med associerade og tikayttede virksomhedar.

Realkredit Danrmark har haft nedenstaende transaktioner af storrg ketydning rmed virksomhedaer, der er direkte eller indirekie for-
bundne med koncernenfsalskabst.

Realkredit Danmark koncernen Reslkredit Danmerk A/S
2015 2014 2015 2014

Selskabet har betall Danske Bank A/S Tor formding,
handienng og garantistillelse for realkrediudlan 1.1286 961 1.126 961
Solskabet har modtaget nonorarer tra Danske Bank A5
tor henwisning af kunder og for ejendomsvurderinger 89 96 89 96
Selskabets it-dnft og -udvikling, poniefeljaforvaltning
og ckonomifunktron mv, varetages at Danske Bank A/S,
og selskabot har betalt vederlag hedar 235 254 216 232
Salskabet har modtaget renter
af mellamveerender med Danske Bank A/S 4] 7 B 7
Seiskabet har modtaget renter at realkreditudian optaget
af sosterselskab 16 22 16 22
Selskabet har betalt renter
al mellemvaerender med Danske Bank A/S G 7 6 7
Tigodehavender hos Danske Bank A/S 201469 24.349 20.414 24,305
Realkreditudlan ul sosterselskah 2169 2.243 2.169 2.243
Tabsgarantier fra Danske Bank 4/S 58.490 53854 58.490 53.854
Dvrige garantier fra Danske Bank A/S 35.675 47.856 35.675 47 856
Geeld tif Danske Bank A/S 16.611 8.762 16.611 8.769

Eventuel gaeld 11l nartsidende parter | form af udstedte obligatoner ar ikke medregnet « de anforta mellemveerender. idet de neevn-
1o obiigationer er ihaendehaverpapirer, Koncernen har i disso tlizlde ikke kendskab tif kreditors idantitet,

Kreditloreningen Danmarks Pensionsatwiklingskasse, som har til formal at yde pensian til ansatte i Realkredit Danmark kencernen,
er tillige nzertstdende part. Realkredic Danmark koncernen har indgéel transakiioner med denne. Sadanne transaktoner eliminares
ikke 1 koncernregnskabet. Transaklioner med pensionskassen har udgjort: vdstedte realkreditobligationer 154 mio, kr. {2014: 220

mio. kr.), renteudgifter 3 mio. kr. (2014: 11 muo. kr.}, pensionsidrag og indskud 0 mio. kr, (2014: 31 mio. kr.},

35 Lan mv., il ledelsen
Fealkraditudldn ydet pa markedsvilkar 1l
Eestyrelse 12 15 12 15
Direktion 1 1 1 1
Bestyrelse og dvekton s Danske Bank A5 12 15 12 15
Gennemsnithg remesats 1.3 % 1.6 % 1.3 % 1.6 %
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HNole Mio. kr.
Reelkredit Danmark koncemen
36 Finansiella instrumenter indregnet til degsveerdi
Noterede  Observerbare  Ikke-observerbare

2015 priser input input I alt
Obligationer til dagsvard 30.210 - - 30210
Realkreditudian tl dagsvaerd - 744.383 - 744.383
Aktier - - 2 2
Derivater - 328 - 328
| alt 30.210 744,711 2 774923
Udstedte raalkreditobligationer il dagsvaerd: 745223 - - 745223
Defivater - a1 - a1
| alt 745.223 a1 - 745,264
2014

Obligationer 4 dagsveerdi 29282 - - 29,292
Realkreditudlan tf dagsveerdi - 744,502 - 744.502
Aksier - . 2 2
Derivater - 451 B 451
1ah 29,292 744,953 2 774.247
Udstedte realkreditabligationer 1l dagsvarsd 735.358 - - 738.358
Derivater - 20 . 20
| ah 739.358 20 - 739378

Negative renteindizegter og renteudgifter som folge af negative rentesatser var uvasentlige i lobet af 2015, Belobene er modreg-
nol i henholdsvis renteindtaegter og renteudg:fter.

Dagsvaerdien or det belab, som et linansielt aktiv kan handlaes ul mellem uafhaengige parter Hvis der eksisterer et aklivl marked
anvendes markedsprisen i form al en noteret pns eller priskvotering.

For realkreditudlan og udstedie realkreditoblgationer ar indregningen baseret pa dagsvardien pa de uvdstedie realkrethiobligationer.
Der justeres for dagsvaerdien al kreditrisikoen pa realkreditudidnene, jeevnior anvend: regnskabspraksis,

Vaerdiansaetielsesteknikker anvendes generelt til OTC derivaler og unoterede aktier De oftest anvendte vaerdiansaeitelsesmodelier

inkluderer prissaetning af farretninger med fremudig atvikling og swapmodeller, der anvender nutidsvaerdiberegninger.
Veerdianszetielsen bygger i al veesenthghed pa ehserverbare input.
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Note Mio. kr.
Realkredit Danmark A/S
37 Regnskabsmapssig sikring til degsvesrdi
2015 2014
Regnskahsmazssig Amartiseret/  Regnskabsmassig Amorhiseret/
vaerdh norminel vasrd vaerdi  norminel vaerdh
Udstedta reatkreditobligattoner Gl amortiseret
kosiprs 6.599 6.495 9644 3495
Risikoatdzkkede finansialle instrumenter
Darivater 208 6.495 234 9.495
Dagsveerdien af udstedie realkreditobligat:oner til amortiseret kostpris udgjorde ultimo 2015 6.580 mio. kr. {2014 9.603 mio_ kr.}
Resuliatelfekten veds regnskabsmassig sikring af renterisikoen p4 de fasttorrentede vdstedte realkraditobligationer mv, med ren-
teswaps udgjorde 1 2015 netto 0 mio. kr. {2014 5 mio. kr.) sammensat af en gevinst pa det sikrede instrument pa 30 mio, kr
{2014: et tab pa 65 mio kr.) og et lab pa det sikrende derval pa 30 mio, kr. {2014, en gevinst pd 70 mio. kr.). Nettoeifekten er ind-
regnet | resultatopgyorelsen,
38 Indberetning til Finanstilaynet

Moderselskabet Realkredit Danmark A/S' regnskab aflzegges efter Lov om finansiel virksomhed, herunder Finanstilsynets bekendt-
gorelse nr. 281 af 26. maris 2014 om fnansielle rapportes lor kraditinsttutter og fondsmasglerselskaber m

Regelsaxtiot eridentisk med koncernens veerdiansaetielse oiter IFRS bortsot fra, at
» Domicilejendomme veerdiansaettes tl skonnet dagsveerdi fomvurdaret vaerdi: med vaerdiregulenng over anden 1otalindkemst

Skonnet dagsveerd for dom:citejendomme opgores i hanhold ul Finanst synets hokendigoralse om finanzzlle rapporter for kredit-
institutier og fondsmaeglerselskaber m il Finansielle aktiver disponible for salg veerdiznszettes til dagsvardi med vaerdiregulenng
over resultalopgorelsen.

Opstillingsformon | moderselskakbets regnskab afviger ra koncernans opstlling efter IFRS,

For rezultat og egenkapital er nedenior praesanteret forskelien meilem koncernens IFRS regnskah og moderselskabets regnskab
opgjort efter Finanstlsynets regnskabsregler.

Egenkapital Egenkapnal

Resultat Resultat 31. dec 31. dec.

2015 204 2015 2014

Koncernens opgorelse efter IFRS 3.890 3.056 48 746 47.871
Domicilejendomme .12 - 40 50
Skattemaessig elfekt 4 - -9 .12
Koncernens opgorelse efter Finansulsynets regelsast 3.882 3.056 48 777 47.909
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MNote

RISIKOSTYRING

Realkredit Danmarks vasentligste risiko er kreditrisikoen pa
realkrediiudlan, Realkredit Danmark er kun i begreenset om-
fang eksponeret overtor markedsnisiko.

Kephaigrundiag

Realkredit Danmarks kapitalstyring skai sikre en effektiv kapialan
vendelse i forhold i nisikovilighed og den forretmingsmaessige ud-
vikting. Der skal vaure istraekkelg kapital til at lovmassige kapital

krav overholdes, og derudover or det koncernens mélsaetming at

kunne opreiholde abligationsratings Ira eksterne ratingbureauer pa

nrveau med peers,

Malszetmingon har t 2015 varet opndet med en kapitalprocent
pa 38.8 vaesentligt over dot lovmassige kiav pa 22,2 og AAA
ratings fra Standard & Poots og AAAJAA+ ratings fra Fitch Ra-
tings. Kapitaloechovet har varet daekkot al kernekapital og pro-
venuet ira udstedelsen al seniorgald som beskrevet i atsmit-
tat Funding,

Kreditrisiko

Realkredit Danmark servicerer reatkreditkunder i Danmark,
Sverige og Norge, Alle kundesegmentar serviceres | Danmark,
mens strategien i Svarige og Norge er at servicere store er-
hvervskunder. Realkredit Danmarks kerngsegment er udian il
Private, hvilket udger 57 % al udlinet Bohgudlejning udgor
20 %, Byerhverv 17 % og landbrug de resterends 6 % Dan
nuveerande eksponeringssammansaetning er | overensstem-
melse med Reatkredit Danmarks malseetning om at mindst to
tredjedsle al eksponeringen skal udgoras af Private bolger,

Realkiedit Danmark fortsatie i 2015 en forsiglg kreditgivning
og stotlede op om koncernens bestdenda og nye kreditvaerd-
ge kunder. En fortsat forsiglig kreditgivang vil tithge vaera en
malsatning i 2016, Ved kreditvurdering forudsaettes kundens
tilbagebetalingsevne at opiylde krav 1l servicering af et fast-
forrentet lén med afdrag, selv om der ydes FlexL4n® og uaf-
hanaigi af om kunden betaler aldrag

Kreditnisikosn pa et realkreditldn bestermmes alt overvejende
af 10 faktorer, namiig risikoen for, at lantager ikke kan opiylde
sin tulbagebetalingsfarphgtelse, sami det forventede tah, si-
{remt kunden ikke titbagebetaler, hvilkat i stor udsirakning af-
heenger af vaerdien af ejendommen, Disse 1o faktorer benaev-
nes hyppigt ved lorkortelserne "PD" (Propability of Default}
og "LGD" (Less Given Default). Jo sterre PD og LGD, jo storre
er risskoen pa et [an. Vaerdien af e endommen lastsatigs au-
tomatisk i en ejendomsvardimodel Denne ejendomsveerd -
model bliver lobende monitoreret, hgesom der foretages en
arlig validering af modellen

Kraditprocessen er i hoj grad bygge! op om ovennzvnte to
elementer samt storrelsen pd lanet. Vurdenagen, om en kun-
de har evne og vilje til at betale ydelser p3 lanet, sker « de fle-
sta tilfeelde decentralt. De sterste kunder handteres imid ertict
1 en canlral sterkundeafdefing, sem har ekspertisen i forhold til
dette kundesegmeant,

| de tilfaelde, hver kreditrisikoen bedommes at vasre storre. vi-
deregives kraditbevillingen til den centrale Kreditatde! ng. En
hoj kreditrisiko kan veere et resultat af, at der er tale om en
mindre staerk kunde the) PD), men kan ogsa skyldes larvent-
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ningen orm en hojere LGD, f.eks. at det or en svaerere omsaetielg
ejandomstype, som vil miste en stor del af sin vaardi ved

en eventuel tvangsrealisering. Meget store |an skal bevilges |
Realkredt Danmarks direktion eller bestyreise.

Realkredit Danmark anvender kundekiassifikationsmodeller som et
centralt varkio] 1 beslutningen af, hvor 13net kan bevilges.

Afhangig af kundens laneengagement og kundetype klassificeres
kunden ved hyzlp af ratingmodelier eller statistisk baserede sco-
remodeller. Ratingmodellerne bygger typisk pa kundens regnskab,
brancheinformationer sami en vurdering af wirksomhedens ledel-
$08- og konkurrencetorhold. Ratingen vurderes s den centrale
kredtfunktion af en ratingspecialist og en bewilingsansvarlig, inden
den fastszties. Kundens rating oversaties Ul en PD

De statistisk haserade scoremadeller byggar blandt andet pa
relevant brancheintormation samt histonsk betalingshistorik. Den
beregnede PD oversasties il en ratingkategon.

Kundekiassiikationsmodellerne inddeler kunder i 11 ratingkatego-
nar, med kategor: 1 somn den mest kreditveerdige.

Portefole fordeh efter kundetyps og ratingkategari (Mia. kr.)

2015 2014
Ratingkategori Privat  Erhvearv | alt I ah
1 - 1 1 1
2 9 2 1 1%
3 67 65 132 120
4 124 53 177 174
5 107 81 168 168
6 56 56 12 110
7 38 a5 83 26
8 b, 22 31 31
9 2 5 7 8
10 2 14 16 19
H 2 8 0 10
I ah 416 332 748 748
Sandsynlighed for misligholdelse {PD} (%)
Ratingkategor Nedre PD Qvre PD
1 0,00 0,01
2 0.0% 0,03
3 0,03 0.06
4 0.06 0,14
5 0,14 0.31
6 .31 0,63
7 0,63 1,90
8 1,90 7,98
9 7,98 25,70
10 25,70 100,00
" 100,00 100,00

I'lebet af det seneste ar er skat en positiv migraticn | kundeklassi-
Hkationerne. hvilket alspe|les i en storre del af udldnsportefolen til
kunder med en god klassifikation | forhold til sidste 4r Den totale
gennemsnitlige PD er faldet [or alle sektorer i udiénsportedpljen
farhold til for et r siden.
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Note

Udvikling i gennemsnillig PD

Udlansportefeljens placering i forhald ti! ejsndommenes veerdi
31.12.2016

1 alt

Sektor, % 020 20-40 40-60 60-80 B0 Mia. kr

Private 148 128 92 45 14 427
Byerhvery 48 40 26 7 4 125
Landbrug 19 16 1c 3 1 43
Bohgudlejning 59 39 26 14 9 147

vazgtet lordeling 36% 30% 21% 9% 4%  100%

| alt. mua, kr. 274 223 154 69 8 748
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Ejendomspriserne or 1 2015 stegel, og specielt + hovadsiadsomra-
det og Arhus har stigmingen veeret markant. Denno udvikling i
ejendomspriserne, har medion et fald | den gennemsnitlige bela-
ningsgrad i forhold Kl ejendommenes vaerd) {LTV) for Privatmarke-
del og Boligudlejming. For hele udldnsportefotien er LTV faldet fra
71 % i 2014 {ii 65 % 1 2015.

Udvikling | gennemsnitlig LTV

B —_ ——— =
20
213 2012 2014 2004 2008 2015
2kt 4 kw 2 kvt 4 kvt 2 kv 4, kit
BEFra B Bverhverv B Landbag
[ Bobguiejning Wian

Udldnsportefalien er fortsat sikkert praceret. 87 % af udlansporti-
foljen pa privatmarkedet var saledes placeret inden for 60 % af
ejiendemsvaerdierne, og 96 % var placeret inden for 80 % af ojen-
dommenas vaerds

Udknsportefsliens placering | forhold ti) ejendommenses veerd
31.12.2014

I alt

Sektor, % 0-20 2040 4080 BGO-BO >80 M. kr
Private 138 21 93 54 24 430
Byerhwerny 46 37 27 9 5 124
Landiwug 18 15 o 4 1 48
Boligudiejning 54 37 26 15 14 146
Vagtet fordeling 3% 28% 21% 1% 6% 0%
I alt, mia. kr, 256 210 156 82 44 748

Det fremgar al figuren, at G mia. kr. var IAn med LTV store entd
80 % givet til kundar med en af de & dirligsta klassilkatoner. Dette
sverer tif 0,80 % al den samlede portelolje.

Portefelje fordelt efter Loan To Value og retingkategor 2016

Loan 1o Value | alt

Mia.

Ratingkategari  0-20% 20-40% 40-60% 69-80% E0-100% kr
1 . - . 2 . .
2 7} 3 2 - - "
3 56 38 22 10 B 132
4 69 54 35 14 4 176
& 58 51 38 16 6 169
2] 39 34 24 11 4 1i2
K 28 25 19 9 3 84
B i 9 7 4 1 31
9 2 2 2 1 1 8
10 4 4 4 2 2 16
11 2 b 2 i 2 9
1 alt 274 2dd 155 68 29 748
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Portefelje fordelt efter Loan To Value og ratingkategori 2014
Loan 10 Value

Rating- | alt
kategori  0-20% MN-40% 40-60% 60-80% 80-100% Mia. kr.
1 1 - - - - 1
2 5 3 z 1 1
3 48 33 21 10 g 120
4 64 50 35 17 g 174
b 55 48 37 20 8 168
6 36 Kk 24 13 6 1o
7 29 28 22 12 5 96
B 9 9 7 4 2 al
9 p 2 2 1 1 8
0 5 4 4 3 3 19
1" 2 2 2 2 2 10
I alt 256 210 156 82 44 748

| 2015 wdger nedsknvmingerne 432 meo. ke, svarende 11 0,06 % af
det samlede reatkreditudidn. Der er tale om et fald 1 forhold 1il
2014, hvor nedskrnvringerne udgjorde 1.171 mio. kr. Udviklingen i
de samiede nadskrnivninger skyldies en generel bednng al de
ckonomiske forhold § Danmark. Derudover var nedskniviinger pi
udlan 1 2014 pavirket al henszlielse « torbindelse med et skzepet
krav fra Finanstlsynaet tit nedskriviinger pa kundar, hvor tlbagebe-
talingsawnen stammer fra cashffowet fra det finansieredo aklv.

Nedskrivaingsr pa udidn {orventes 1 2016 at blive pa samme ne-
veau somi 2015

Historiske tabsprocenter
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Antalles af ejendomme, som Realkredit Danmark har méitiat ovir-
tage pa tvangsauktion, har forsat den positive udwvikling fra de
lrudgédende &, Mens Realkredit Danmark « 2014 overtog 108

eiendomme er antallel 1 2015 faldet til 78 ejendommea

Beholdningen af overlagne e;andomme udgjorde ulimao 2015 58
mod 70 ejendomme ultimo 2014.
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Soti histonisk sammenhang of anlallet af ejendomme. som er
overtaget 1 2015, markant lavere end under krisen | starten af
1990-erne, | stznen af 1990-erne biev der | de vaerste ar overtaget
tnare end 4.000 ejendomme om aret

Beholdning af overtagne ejendomme
Antal
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4.000

3.500
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1990 1995 2000

B Overragerial

2005 2010 2ni

B Behalding i att

Rea'kradit Danmark er 1 et vist omiang daekket mod tab, idal
Danska Bank stiller en tabsgaranti for 1an. der formidies via ban-
ken Garantien opgores som den del af l1Anet, som pa udbetalings-
tidspunktet ligger inden for de yderste 20 % af de lovgivaings-
mazssige tnegreenser. Et sarlet udin pd 235 miz kr, var delvist
dzkket af en sadan tabsgarant ved udgangen al 2015. Den sam-
lede garanti vdgjorde 1 2015 58 mia. kr,

3 mdneders restanceprocent
%
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Restanceprocentore, opgjort som andelen al da forfatdne ydel-
sar, som ikke er betalt 3 maneder efter sidste rettidige hetalings-
dag, er samlet set faldet en smule gennem 2015 Faldet genfindes
ndenfor alle ejendomssegmenter, uncdtagsn lor byerhvery. hvar
den er steget.
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Rastancer pa ikke veerdifoningede lan 31.12.2015
Mo, kr

B

7

8

0:3 méneder 3.6 méntder &9 méneder 9-12 Mineder = 1ar

B Byerhvesy

| WE

M Frivai

| Boligudiejnng

B Landorug

Alle veerdiforringede 13n, vil vaere klassidiceret § raungkategorierne
10 0g 17. Ratingkategoriere 1.9 omiatter saledes den del at
udidnspartefeljen, der ikke indeholder vardiorringede 14n

Fordeling af ikke vaerdilornngede restancer pa alder pr 3112 2015
erwist i figuren. De samlede restancer pa ikke vaerdiforringede lin
bdgor uitimo 20158 17 mio. kr. Al de samleds restancer uden
nedskrivning er 27 % under 3 méneder gamle

Lan med lempede vilkr

Realkredit Danmark giver 1 visse tlizlde lempelser i inevikirene
tor kunder, som har okonomuske vanskeligheder, f eks. 1 {orbindel-
se med arbejdsloshed for en privatkunde eller vazsentligt omsat-
ningstald tor en arhvervskunde. Dette er primaert tilizeldet, hvis de
oxonomiske vanskeligheder vurdeses at vaere af forbigdende
karakter, men forekommer ogsé, hwis det vurderes, at en rekon-
struktion ar nodvendig for at begreense Realkred t Danmarks tah
paA engagementet med kunden

Lempelsen kan vare bevilling al henstand for en kortere periode
Kundens samlede engagement med Realkredit Danmark vil blive
nedklassificeret. | disse tilfeelde nedskrives ul den gaeld, som
kunden forventes fremadretiet at kunne servicera. Nar kundan har
bevist evnen til at servicere sit engagement, vit kunden efter en
periode, tkke lengors bive batragtet som vaerende med objektv
indikation pa veerdiforringelse og engagementet Ihyttes derfor il
an bedre ratingkategor.

Pr.31.42 2015 udger den samiade sksponerng pa ln med lesmipe-
hge vilkdr tforbearancel 2,3 mia. kr

Ydelsesrestancer Udtdnsportetoije Loan to value Ydelsesrestance
Mio. kr. % Sept.-termini %
31.12.2015 3t2.2014 anrezins 31.12.2014 31,12.2015 31.12.2014
Privat 426.850 430,252 656 72 .28 0.30
Byerhvary 125.667 123.719 58 [&4] 1.03 ¢.90
Landbrug 418 317 48,455 59 60 1,36 1.19
Boligudiejning 147.375 146074 71 78 0,43 0,63
Udlan s alt 748.209 748.500 B5 T 0,59 0.61
Nen-parforming loans Enkshtnavnskoncantration

Non-performing lnans er defineret som lan, hvor der e objektiv
indikation p4 vaerdiforringelse [QIV) og hvar der er foretaget en
individuel nadskrivring. For ikke-tetail eksponernger, er det kundens
samlede ekspenering, og teke kun eksponeringen pa kundens non
performing Ian, der betragies som non-performing

For retail-lén er det kun den samlede eksponering pa non-
perlormung, der ndgar

Uhimao 2015 udgor den samlede sksponering pé nen-perorm ng
toams 19,1 mia. kr. Dette er et fald 1 forhold td ultimo 2074 Aivor non-
perdorming loans udgjorde 24.4 mia. kr.

Engagementet med én kunde eller on gruppe af indbyrdes forbund-
ne kunder efter éradrag lor seerhgt sikre krav mé ikke overstige 25 %
al basiskapitalen Koncernen havde | 2015 ikke engagementer, som
aversieg greenserne

Krediteksponenng til koncerner, som udgor 10 % eller mere af
hasiskapitalen udgjorde u'timo 2015 10,054 mio. kr. (2014 10.316
mio.ke.}. Ved udgangem af 2015 overstiger ingen engagementer 20
% af basiskapitalen, mens 2 engagermenter overstiger 10 %. nar
der ses bort fra konceraimterne mellemvasrendar
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Markedsrisika

Markedsrisicl ef risikoan for tab som folge af sendringar i mar-
kedskurser- og renter. Bestyreisen fastizegger de overordnede
rammaer for selskabats rente-, aklis- og valutakursrisiko i overens-
stemmelse med bestemmelserne i lov omn realkreditlan og real
kreditobligationer mv. Risiciene opgores, averviges og rappoite-
res lobende og det er kancernans politik kun af have meget be-
greensedo markedsrisici. Overholdelsen af det lovbestemite balan-
ceprincip eliminarer rente-, valula- og hkviditetsrisikoan for hoved-
parten af Realkredit Danmarks aktiver og forpligtelser.

Renterisiko

Renterisikoan udtrykker det forventede kurstab pa rentepos toner,

der vil tolge af en urmiddalbar stigning i alle renter pA 1 procentpo-
int.

P4 udlansvirksomheden rnd farskellen mellem indbetalinger af
renter og aldrag pé udldn og udbetalinger pa udstedte obligationer
efter lovgivaingens regler hojst indebaere en rentensike pad 1 % af
basiskapitaten, det vl sige 458 mio, kr, Ved udgangen al 2015
udgjorde danna rantensika 19 mio, kr.

Renterisikaen pa ovrige akliver og forpligtelser samt ikke balance-
lerte poster, herunder iszer egenbehaoldningen, mé efter lovgivnin-
gens reglar maksimait udgore 8 % af basiskapitalen, det vil sige
3.662 mio. kr. Ved udgangen af 2015 udgjorde renterisikoen pa
disse poster 1.069 mio kr. mod 1.048 muo. kr. 4rat for.

Den samlede renter siko udgjorde saledes 1.088 muo. kr. vad
udgangen al 2015, svarende til 2,4 % af basiskapitalen. Aret for
udgjorde rentensikoan 1.071 mio kr

Likviditetsrisiko

Realkredit Danmark finans erer lobende udlansaktiviteterne ved
udsiedelse af obligationer. hvorfor likviditetsrisikoen er maget
begraznset. Det danske obligatiensmarked har veeret velfungaren-
de ogsd i Inbet af de s dste 3 4r.

Aktiekursrisiko

Akuekursrnisiko opgores som kursvaerdien al koncernens behold-
ninger at aktier og kapitalandele mv Koncernen onsker udeluk-
kende at have surategiske akueposiioner og har derior ogss me-
get begreensede rammer for, hvor stor den samlede aktiekursris -
ko ma vaere. Ved udgangen af 2015 belob kursveerdien og dermed
aktiekursnsikoan sig til 149 mio. kr. mod 144 muo. kr. aret for.
Naesten hele risikoon stammer fra Koncernens ajarskab al home
als.

Valutakursrisiko

Koncernen har kun meget sma uatdaekkede valutapositioner.
Valutakursristkoen opgares efter Finanstilsynets valutakursindika-
tor 2 og ma efter lovgivningens regler hejst udgore 0,7 % al basis-
kapetalen, det vil sige 48 meo. ki, Ved udgangen af 2015 udg orde
valutakursnsikoen 1 mig, kr, mod 2 mio. kr. arat for,

Derivater

Koncernen anvender ikke dervaiar Ul afdzkning af nsici indan for
realkreditvirksomheden, men udetukkende til sikrning af renterig-
koen pa fasiforrentede forpligtelser fra udstedi seniorgeetd og
optages Ll dagsvaerdi 1 regnskabet. Markedsrisiciene pa disse
indgér i opgorelsen af de ovenfor nevnie risic.

Pensionsrisiko

Koncernens pensionsrisike udgar den ristko. som koncernen har
for krav om yderligere betalinger t ydelsesbaserede pensionsord-
ninger 1l nuvaerende og/eller forhenveerende medarbejdare. Kon-
cernens mélseining er at reducere pensionsrisikoen i de ydelses-
baserede pensionsordninger pd Iinje med handteringen af de
ovnige risici i koncernen, Dette gores bl.a. ved at matche pensi-
onsforpligtelser med tilsvarende aktiver for s& widt angdr primeert
lobetd og volatilitet,

Afiedte finansialle instrumenter 31.12,2015 31.12.2014

Pasitv Negativ Positv mar- Negativ
Mio. kr. Nominel vazrdi markeds- markedsvaerd  Nominel vaerd kadsvaerd)  markedsvaerd

vaerd

Rentekontrakter
Termener/futures, kob 68 893 78 - 73886 180 -
Terminer/futures, salg 38.078 28 28 46.032 36 19
Valutakontrakter
Terminarfiutures, kob §537 - - - - -
Terminerfiutures, salg G = - G 0 -
Rente- og valutakontrakter med handelsformal, i alt 106 28 216 19
Uelvikiede spotformetninger
Rentekontrakier, kob 804 2 - 1.066 1 -
Rentekontrakier, salg 1.377 12 13 570 - 1
Uatviklede spotforretninger 1 ait 14 12 1 1
Derivator arvendt til regnskabsmesasig sikiing 6.495 208 - 9,495 234 -

Alle alledte finansielle instrumenter har en lobetid pa under 1 r

Opgorelsen geelder lor Reatkrodit Danmark koncernen og Reatkredit Danmark A/S.
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Noter

Note
Reslkredit Danmark koncemen

Mio. kr. 2015 2014 2013 2012 2011
HOVEDTAL

Nettg rente- og gebyrindizgter 6.557 5.468 6.741 6.082 4.261
Kursreguleringer -441 -583 -1.087 -732 125
Udgifter til personala og administration 784 811 848 866 928
Nedskrivninger pa udlan 432 1.171 t.471 1.319 1.057
Resuliat af kapitalandele t associerede virksormheder 3 2 3 2 =
Arets resultat 3.890 3.056 2612 2.454 1.874
Udlan 745166 745.421 731.874 736340 724,592
Egenkaptal 48.746 47.871 46.884 46.352 44.757
Aktiver i alt 836,574 B34.555 B848.134 794,127 776.560
NZGLETAL

Kapitalprocent 388 34,5 34,0 34,3 358
Kernekapialprocent 383 24,0 33,5 33.7 354
Egenkapnalforrentning for skat (%) 10.5 8,5 7.5 7.2 5.7
Egenkapitaliorrentning aftar skat (%) B.1 6.5 56 5,4 43
Indtjaning pr. amkostningskrone 5,18 3.03 2,50 2,50 2,26
Valutaposition (%) 0.5 1.1 0.5 0.3 0.7
UdlI&n i forho'd til egenkapital 15,2 15,6 15.6 15,9 16,2
Arets udlansvaekst (%) 1.9 0.8 0.5 11 0.6
Arets nedskrivingsprocent 0,1 0,2 0,2 0,2 0.1
Afkastningsgrad (%) 0.5 0.4 0.3 03 0.2

Realkredit Danmark A/S

HOVEDTAL

Natto rente- og gebyrindtagter G.555 6.466 6738 6.080 4.258
Kursregulennger -440 -583 -1.067 -732 125
Udgifter tit personale og administration 678 706 742 767 761
Medskrivninger p& udlan 432 1.170 1.469 1.317 1.055
Resultat af kapitatandele 1 assooierede

og tilknytlede virksomheder 28 17 12 7 1
Arets resultat 3882 3.056 2612 2,454 1.923
Udlan 745132 745.385 731.836 736.29 724.541
Egenkapital 48,777 47.8909 46,922 46.385 44.672
Aktiver i alt 836 593 B834.591 848.176 794.163 776.446
NBGLETAL

Kapitalprocent 388 34,6 34,0 34,3 35,8
Kernekapitalprocent 383 341 3315 33,7 35,4
Egenkapitaliorrentming for skat (%) 105 8.5 7.4 7.2 5,9
Egenkapdaliorrentming efter skat (%) 8,0 6.4 5,6 5.4 4,4
Indtjening pr. omkostningskrane 5,56 3,14 2.57 2.57 2,41
Valutaposition (%) 05 1.1 0,5 0,3 0.7
Udlan i forhold tif egenkapital 18,3 15,6 15,6 159 16,2
Arets udidnsvaekst (%) ] 0.8 0.5 11 0.6
Arets nedsknvningspracent 0.1 0.2 0.2 0.2 0.1
Afkastaungsgrad (%) 05 0.4 0.3 0.3 0.2

Nogletaliene er fastiagl | Finanstilsynets hekendigorelse om finansietle rapperter for kreditinstitutter m.i

Realkredit Danmark Arsrapport 2015 55



Noter

MNote
Selskabs- Arels Egen- cjer-
kapital resultat kapital andel

Koncemoversigt 1.000 enheder Mio, ke, o, kr. %
Realkredit Danmark A/S, Kebenhawn 630.000 DKK 3.882 48,777
Dasttervirksomheder
Elendomsmesglervirksomhad
hame a/s. Arhus 15.000 DKK 5 129 100
Associarede virksomheder
Ejendomsinformation
e-nattet Holding A/S, Kebenhavn {regnskabsar 1/1 - 31/12) 11.000 DKK 4 7 2

For e-nettat Holding A/S kan dotuden oplyses
Aktiver 1 alt 161 mio kr

Forpligtelser i alt 90 meo. kr.

Indszegter 1 alt 137 rmio, kr

Regnskabsoplysmnger er anfort olge selskabernes seneste oltentlggjorte drsrappont
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Noter - Serieregnskaber

| medfor af bekendigoralse om seretegnskaber i realkrod binstitulter er Realkredin Danmark AfS' regnskab specificeret nadenior pa de enkelie
foreninger.

Jydsk Ny jydske Sarier
Grunde)ar- Kjobsiad-  Ostifternes uden
Kredi- Credit- Kredit- tibage-
Mote Mo kr. {oreming forening forening  bretalingspligt
Reaultatopgorelss
Udlansindtzegter 0.3 0.5 1.3 32,4
1 Renter mv., netio 0.3 03 0,7 17.1
1 Administrationsudgifter mv, 2.2 2,7 58 22,9
Nedsknvningar pé udan - - - -11.6
Skat 0,4 0.5 0,9 9.3
2 Arets resultat -1,2 -1.4 2,9 28,9
Balance - aktiver
Realkreditudlin mv. 659.8 87.2 353.5 15.494,2
Gvnge aktver 18.9 30,6 185,2 28819
Aktiver i all 78,7 117.8 538,7 18.376,1
Balance - passiver
a Udstedte oblgationer 66,0 102,2 408,7 16.194,7
@vnge passiver 1.5 2.2 9.9 3385
4 Egenkapital 1,z 13.4 1201 1.842.9
L] Passiver i alt 78,7 117.8 538.7 18.376.1
Danske Andre
Mo, kr. Kredit SDRO S SDROT reserver | ait
Resultatopgerelss
Udlansindizgier 1.4 1.526.1 3.891.3 405,3 5.858,6
1 Renier mv., hetto 0.5 409,9 462.3 141.8 1.032.9
1 Admenistrationsudgsfier mv. 27 430,0 M4 167.6 1.405,3
Nedskrivninger pa udlan 0.8 35,7 2432 163.4 4315
Skat 0.4 362.3 818.9 0,2 1.188.1
2 Arets resultat -1,2 1.108,0 2.5620,1 218,23 3.866.6
Balence - aktiver
Realkreditudlan mv. 230,3 225.776,9 448.472.6 54,316,5 744.791,0
@vnge akuver 34,5 35054,6 14B.042 .4 13.384,3 199.632,4
Aktiver 1 alt 264.8 260 831,5 596.515,0 67.700,8 944.423.4
Balence - pessiver
3 Udstedte obligationes 2519 2380195 562.832,8 60.3241 878.199,9
Qvrige passiver 4.9 4.804,8 10.988.5 1.2471 17.397.4
4 £gonkapital 8.0 18.007,2 22.683.7 6.129.6 48.826,1
5 Passiver i alt 2648 260.831.5 596.515,0 67.700,8 944.423.4
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Noter

Hote Mio. kr.

1 llolge bekendtgorelse om serieregnskaber i realkreditinstitutter, 83, stk. 1 og 2, er rentar mv., netto fardelt pd de ankelta serier
med ten andal, der svarer Ul den relative storrelse af senereservefonden i forhold til de ovrige seriereservefonde, Holge bekendt-
gorelso om seneregnskaber i realtkrediinstitutter, §3, stk. 3, er administrationsudgifter mv. med Finanstilsyneis godkendelse for-
delt p4 de enkelte {oreningar ved anvaendeiso af an fordelingsnogle, hvor antallet af 14n | den pAgeeldenda forening indgar med
vazglen 3 og lanenes hovedstol med veegien 1. Samme fordelingsnogle anvendes ved den videre fordeling pd de enkelte ser-
aifseriereservelonde, dog sker fordelingen pd sener 1 forerunger fra for 1872 1 overenssiommelse med de pagaldends lareningers
statutier mv,

2015

2 Arets resultst serisregnskaber

Arets resultat ifolge Realkredit Danmark A/S' arsregnskab 3.882

Qvarforta andele 1l andre reservar mv. -1

Regulering vdelsasbaserede pensionsordninger 15

Markadsvaerdiregulering domicilejendomeme 1

Arets resuliat seneregnskaber 3.867
3 Udstedte obligationer serieregnakaber

Udstedte obligationer folge Realkredit Danmark A/S® Arsregnskab 762.944

Egne realkreditobl gat oner, modregnes ikke | saneregnskaber 106.181

Penodiserade renter egne obhgationer 9.075

Udstedie obligationer serieregnskaber 878.200
4 Egenkapitel serieregnskaber

Egenkapnal ifolge Realkredit Danmark A/S® &rsregnskab 48,777

Hensatte tilbagebetalingspligtige reserver 1 &2ldre serier fra for 1972 49

Egenkapital serieragnskaber 48.826
5 Balance serieregnskaber

Balance ifolge Realkredit Danmark A/S’ drsregnskab 836.593

Egne reatkreditobligationer. modregnes ikka | sereragnskabar 106.181

Periodiserede remter egne obligationer 1.649

Balance serieregnskaber 944423
G Overlarsler tiYfra tilbagebetslingspligtige ressrver

Dar er 1 2015 sket nedenstdende bi- eller fratorsier af midler {netto) mellem de enkelte

foreninger og andre reserver.

Cverfort fraftil egenkapital.

Sener uden ulbagebeatalingsplgt -4.036

Danske Kredit %

Andre reserver 4,039

I alt -

Rignskaber for de enkelte sarier kan rekvireros ved hanvendelse bt Realkredn Danmark,
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Ledelsespategning

Beztyrelsen og direktionen har behandlet og godkendt arsrapporten for Realkred t Danmark A/S for regnskabsare: 2015,

Koncernregnskabet aflzegges efter Inlernavonal Financial Reporung Standards som gockendt af EU, og &rsregnskabet for modersalskaber
aflzegges efter Lov om finansiel virksamhed. Arsrapporten afl=gges herudover | overensstemmelse med danske oplysningskrav tl drsrap-
porter for udstedere af borsnoterede obligationer

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og Arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og moderselskabets aktver,
forphgielser, egenkapital og finanswelle stiling pr. 31. december 2015 samt af resultatet al koncernens og moderselskabets aktiviteter og
koncernens pengestromme for regnskabsdret 1. januar - 31. december 2015, Endwidere er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen
indehoider en retvisende redegorelse for udvikl ngen 1 koncernens og moderselskabets akiviteter og ckonomiske forhold samit en beskrn-
velse af de veesenthgste risic: og us&kerhedsfakiorer, som koncermen og modearselskabet kan pavirkes af.

Arsrapronten indstlles til generalforsamiingens godkendelse
Kobenhzwn, den 2. febouar 2006

Direktionen
'f \

L G '*Jui@ -

/Larsten Natidebo Ha;.q':usaen
adminvstrerende du'eklar

Bastyrelasn

N

ars Morch Kim Andersen

nestion d
| Lg zr %WW
Henrik Rarmiau-Hansen us Bundga _,.bq_ M Sahlertz Nielsen
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Revisionspategning

Den uafhaengige revisors erklaringer

Til aktionsaren | Reslkredit Danmark A/S

Pétegning p& koncernregnskabet og drsregnskabet

Vi har revideret koncernregnskabet og drsregnskabet far Realkredit Danmark A/S Tor regnskabsare! 1. januar - 31, december 2015, side 17-
58 der omfatter resultatopgorelse, totalindkomstopgoreise. balance, kapitatforhold og noter, herunder anvendt regnskabspraksis, for savel
koncernen som selskabet samt pengestromsopgarelsa for koncernen Koncernregnskabet udarbejdes efter Internationat Financial Repor-
tng Standards som godkend af EU og danske oplysningskiav Tor udstedere af borsnoterere obligafioner Arsregnskahet udarbeides efter
'ov om finansiel virksomhed

Ledslsens ansvar for koncemregnskabet og Arsregnskabet

Ledelsen har ansvarat far udarbe)de sen af £t kancernregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med International
Financial Report ng Standards som godkendt af EL og danske oplysningskrav for udstedere af barsnoterede obligationer, samt for udar-
bejdelsen af et &rsregnskab der giver et retvisende billede r overensstemmelse med lov om knans:el wirksomhed. Ledelsen har endvidere
ansvarat for deninterne kentrol, som ledelzen anser nocvendg for at udarbejde et koncernregnskaty ag et drsregnskab uden vaesentig
fejlinformatien, uanset om denne skyldes besvigelser elier fe)l

Revisors ansvar

Vaores ansvar er at udirykke en konkius on om koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har udfort revisionen i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifelge dansk revisarlavgivning, Dette kraever, at vi over-
haolder etiske krav samt planisegger og udforer revisionen for at opné ho grad af sikkerhed for, om kencernregnskabet og arsregnskabet er
uden vaesently fejinformation,

En revision amfatter udfarelse af rev sionshandi nger for at opné revisionsbew:s for belob ag oplysninger i koncerrregnskabet og &rsregn-
skabet. De valgte revisionshandiinger afhaenger af revisors vurdering, herunder vurdenng af nsici for vaesentlig fejiinformation i kancern-
regn:=kabet og &rsregnskabet, uansetl om denne skyldes besvigelser eller fel. Ved nsikovurderingen overvejer revisar intern kontiol, der er
relevant for vicksomhedens udaibeidelse af et koncemregnskab og et drsregnskab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at
udforme revisionshandlinger, der er paszende efter omstsend ghederna. men ikke at udirykke en konklusion om effektiviteten af virksom-
hedens interne kontrol. En revision omfatier endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om ledalsens
regnskabsmaessige skon er nmelige samt den samlede prazsentation af koncernregnskabet og Arsregnskabet.

De1 er vores opfattelse, at det opniede revisionsbevis er tistraekkehgt og egnet som grundlag for vores konklusion,
Raevisionen har kke givet anledning 11 forbehald.

Konkiusion

Det er vores opfatielse, al koncernregnskabet giver et retwisende billede af koncernens aktiver, passiver og hnanselie stiling pr 1. de-
cember 2015 samt af resultatet af koncernens aktiviteter og pengestromme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2015 | overens-
stemmelse med International Financral Reporting Standards som godkendt af EU og danske oplysmingskrav for udstedere af borsnoterede
oigationer,

Det er endvidere vores apfattelse, at Arsregnskabet giver &t retvisende hillade al selskabets aktiver, passiver og finansielle stlling pr. 31
december 2015 samt af resuliatet af selskabets aktiviteter for regnskansaret 1. januar - 31. degember 2015 1 overensstemmelse med Joy
om finansie virksomhed.

Udtalelse om ledelsesberstning
Y1 har 1 henhold tl lov om finansie! virksomhed gennemizst lede sasberetiningen Vi har ikke foretager yderligere handlinger i Gillzeg vl den
udferte revision af koncernregnskabet og Arsregnskabet

Det er pa denne baggrund vores opfatielse, at oplysningerne | ledelsesheretningen er | overenssiemmelse med koncernregnskahet og
Arsregnskabet.

Kabenhawn, den 2. tebruar 2016

Deloitte =
Statsautoriseret Revis:onspap alzkab

Epk-He'st Jorgensen o
_——"Stalsauliserel revisor VisE
_\__\-_\-h
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Ledelseshverv

I'henhold til lov om finansiel vicksomhed & 80, stk. B, skal den finansialle virksomhed mindst én gang arlgt otfentliagore oplysninge: om ge

hverv, som bestyrelsen har godkendt for personer ansat af bestyrelzen, jf. samma lovs & 80, =ik. §

Foversigten e endvidere for bestyrelsens medlemmer anfort lede!seshvery, dar | gge! uden for Realkredit Danmark koncemen,

Bestyrelse

Tonny Thieny Andersen, formand
Bankdirektor, Danske Bank &/S

Fodt den 30.09.1964

indtrddt i bestyrelsen den 22 042004

BAvrige ledelseshvary

Bankernes Kontantservice A/S

FRi af 16. september 2015 A/S (farmand;
Danske Bank International S.A (formand|
Dznske Bank Oy; {formand)

Finansridet (formand)

Det Prvate Beradskab ul Afvikling af Nodlidenda Banker,
Sparekasser og Andelskasser (formand!
YPQ, Danmark (CFO)

Veerdiansatial sesridet

1ICC Danmark

Det Gkonomiske rad

Lars March, nastformand
Bankdirektor, Danske Bank A/S

Fodt den 11.05,1972

Indtradt | bestyrelsen den 09.08 2012

Enge ledelseshvery

Maorthern Bank Limited (formand|
Danzke Leasing AfS (formand)
Gransefonden

Dagmar Marshalls Fond

Kim Andarsen

Direkior

Fodt den 30.04.1955

Indtradt 1 bastyrelsen den 21 11 2011
Uathangig

Farmand for Revisionsudvalget

Bestyrelsen har besluttet at udpege K'm Andersan tl kval ficeret
medlem af revizionsudvalget, Kim Andersen er statsautoriserat
tevisar, beskikkelse deponeret, og han har erfanng som revis-
onschef, controlier og CFO | en internationat virksomhed herun-
der haft hvery | eksterne og interne bestyrelser.

Pa baggrund af kvailikationerne, er det bestyrelsens opfattelse,
at Kim Andersen kan foretage en selvstandig vurderng af, om
Rea'kredit Danmark koncernens regnskabsafizzggelse. interne
kontral, nsikostyring og lovpligtige revis on er ulretielagt og
gennemiort pd en hensigtsmaessig made set | forhold §il kon-
cernens storrelse ng kompleksitet

Drrekter + Audio Cansult ApS
Direktor | KA Invest af 2. maj 2003 ApS

Diurige ledelseshvery

Forsiknngssefskabet Danica, Skadefossikrngsektieselskab af
1989

Danica Pension, Livsiorstkringsaktieselskab

Henrik Remiau-Hansen

Bankdirektor, Danske Bank A/S

Fodt den 02 10,1955

Indtrdt « bestyreisen den 08.03,201*

Medlem af Revisionsudvalget

Bvnge ledelseshvery

Forstknngsselskabet Danica, Skadeforsikringsaktieselskab af
1899 (naestformand)

Danica Pension, Livsiarsikrngsaktieselskab tnzestformand)
Krediticren ngen Danmarks Pensionsafviklingskasse [formand)
LR Realkradi; A/S

Claus Bundgaard (mecarbe|dervalgt:

Senior vurderngskonsulent landbrug, Realkredit Danmark A5
Fod: den 11.01,1957

Indtridt 1 bestyrelzen den 31.08,2011

Qvrige ledelseshvery
Studenterkaliegiet Jomsborg

Lisbsth Sahlertz Nielsen {medarbejdervalgt)
Senwor erhvervarddgiver, Realkredil Danmark A/S
Fedtden 16.05.1972

Indtradt | bestyrelzen den 07 03 2013
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Ledelseshverv

Direktion

Carsten Neddsbo Resmussen
Administrarende threktor

Fodt den 1508 1964

ndtréadt | direktonen den (1.12,.2008

vrige ledelseshvery

home afs {formand:

e-nettet afs (nestiormand}

Kreditforeningen Danmarks Pensionsalvikingskasse
Realkreditforeningen {formand)

FOF, Kgs. Lynghy {lormand}
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Supplerende information

Finanskalender

* Generalforsamling
3. marts 20186

s Deldrsrapport for 1. kvartal 2016
29 apnil 2016

» [Deldrsrapport for 1. halvar 2016
21, li 2018

s Deldrsrapport for 1.3 kvartal 2076
28. cktober 2016

Kontaktperson
Administrerende direktor Carsten Noddebo Rasmussen
Telefon 4513 20 82

Links

rd dk
danskebank,dk
danskebank.com
home dk
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Realkredit Danmark A/S
Lerso Parkalle 100
2100 Kebenhavn &
Teleforn 70 12 53 00

rd.dk
E-ma | raf@rd di




