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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato pehandlet og godkendt drsrapporten for
regnskabsdret 1. januar - 31. december 2015 for LR Realkredit A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed
og Finanstilsynets regnskabsbestemmelser for realkreditinstitutter samt de
krav, NASDAQ Copenhagen i pvrigt stiller tll regnskabsaflzggelse for udstede-
re af bprsnoterede obligationer. Arsrapporten er herudover udarbejdet i over-
ensstemmelse med yderligere danske oplysningskrav for bgrsnoterede finan-
sielle selskaber.

Der er vores opfattelse, at &rsregnskabet giver et retvisende billede af selska-
bets aktiver og passiver, finansielle stilling pr. 31. december 2015 og resuitat
samt pengestrgmme for regnskabsaret 1, januar - 31. december 2015.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvi-
sende redegerelse for udviklingen | selskabets aktiviteter og skonomiske for-
hald samt en beskrivelse af vaesentlige risicl og usikkerhedsfaktorer, som sel-
skabet star overfor.

Rrsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendeise.

Kgbenhavn, den 18. marts 2016

Direktion

Carsten Wiggers
Adm. direktgr

Bestyrelse
Jgrn Kr. Jensen Henrik Hoffmann Gert Jonassen
Formand 1. naestformand 2. naestfomand
Peter Lybecker Henrik Ramlau-Hansen Peter Kubicki




Den uafheengige revisors erklaeringer

Til kapitalejerne i LR Realkredit A/S

Pategning pa arsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for LR Realkredit A/S for regnskabsaret 1. januar -
31. december 2015, der omfatter resultat- og totalindkomstopgerelse, balance,
egenkapitalopgerelse, pengestremsopgerelse og noter, herunder anvendt regn-
skabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter lov om finansie! virksomhed og dan-
ske oplysningskrav for udstedere af barsnoterede obligationer.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende
billede | overensstemmelse med lov om finansial virksomhed og danske oplys-
ningskrav for udstedere af borsnoterede obligationer. Ledelsen har endvidere an-
svaret for den interne kontrol, som ledelsen anser nadvendig for at udarbejde et
arsregnskab uden veesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser
eller fgjl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pa grundlag af vores
revision. Vi har udfert revisionen i overensstemmelse med internationale standar-
der om revision og yderligere krav ifelge dansk revisarlovgivning. Dette kreever, at
vi overhalder etiske krav samt planiaegger og udfarer revisionen for at opna hgj
grad af sikkerhed for, om &rsregnskabet er uden vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udforeise af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for
beleb og oplysninger i &rsregnskabet. De valgte revisionshandlinger athaenger af
revisors vurdering, herunder vurdering af risici for vaesentlig fejflinformation i &rs-
regnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen
overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for instituttets udarbejdelse af et
arsregnskab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme revisi-
onshandlinger, der er passende efter omsteendighederne, men ikke at udtrykke en
konklusion om effektiviteten af instituttets interne kontral, En revision omfatter end-
videre vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om ledel-
sens regnskabsmaessige skan er rimelige samt den samlede prazsentation af érs-
regnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraskkeligt og egnet
som grundlag for vores korklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konkiusion

Det er vores opfattelse, at &rsregnskabet giver et retvisende billede af instituttets
aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af
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instituttets aktiviteter og pengestramme for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2015 j overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed og danske oplysnings-
krav for udstedere af barsnoterede obligationer.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til lov om finansie} virksomhed gennemlzest ledelsesberetningen.
Vi har ikke foretaget yderfigere handlinger i tilleag til den udfarte revision af ars-
regnskabet.

Det er p& denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen
er | overensstemmelse med Arsregnskabet og danske oplysningskrav for udstede-
re af barsnoterede obligationer.

Kebenhavn, den 18, marts 20118
Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33 96 35 56

Henrik Wellejus Hans Traerup
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor




5 ars hovedtal for LR Reaikredit

Belpb i mio. kr. 2015 2014 2013 2012 2011
Risiko- og adm. bidragsindtsegter 97,7 89,4 76,7 66,6 62,6
Fondsindteegter 52,8 62,6 76,1 97,3 104,0
fvrige nettorenteindteegter 4,0 0,0 2,4 -1,9 0,3
Nettorenteindt=gter i ait 153,5 152,0 155,2 162,0 166,9
Udbytte 24,5 14,0 4,9 7.4 6,6
Nettogebyrindteegter 7 -16,7 -21,3 -18,9 -12,9 -23,8
Nettorente- og gebyrindtaegter 162,3 144,7 141,2 156,5 149,7
Driftsudgifter m.v, -31,3 -29,3 -28,4 -28,8 -27,8
Nedskrivninger pa udiin -11,2 -9,2 -19,9 -4,4 -21,7
Resultat for kursregulering og 119,8 106,2 92,9 123,3 100,2
skat
Kursregulering 3,8 85,6 55,7 194,5 -48,6
Skat -29,1 -47,1 -37,9 ~79,5 -12,9
Arets resultat 94,5 144,7 110,7 238,3 38,7
Udlan til dagsveerd} 17.410,5 17.400,0 15.375,8 14.091,1 13.477,9
Balance 20.318,3 20.363,9 17.486,6 16.626,1 15.388,7
Egenkapital
Aktlekapital 70,0 70,0 70,0 70,0 70,0
@vrige reserver og henlzggelser 3.297,9  3.348,1 3.314,1 3.441,7 3.238,2
Egenkapital i alt 3.367,9 3.418,1 3.384,1 3.511,7 3.308,2
Nogletal
Kapitalprocent 21,1 20,0 19,4 20,9 25,1
Kernekapitalprocent 21,1 20,0 19,4 20,9 25,1
Resultat far skat i pct, af egenka- 3,6 5,6 4,3 9,3 1,5
pital
Resultat efter skat | pct. af egen- 2,8 4,2 3,2 7,0 1,2
kapital
Indtjening pr. omkostningskrone 3,9 6,0 4,1 10,6 2,0
Valutaposition i pct. af kernekapi- 0,0 1,2 5,5 5,0 4,2
tal efter fradrag
Akkumuleret nedskrivningsprocent 0,25 0,21 0,22 0,16 0,186
&pct. af udldnsportefelie)

rets nedskrivningsprocent 0,06 0,05 0,13 0,03 0,14
pct. af udlansportefolje)

rets udidnsvaekst | pet. 3,7 10,3 12,1 3,5 g,8
UdI&n | forhold til egenkapital 5,2 4,9 4,5 3,9 4,0
Afkastningsgrad i pct. 0,5 0,7 0,6 1,4 0,3
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Ledelsesberetning

Kort om 2015

2015 blev et &r, hvor det lave rente-
niveau medfgrte konverteringer af
store dele af LR Realkredits 1an.

Konverteringsaktiviteten var noget
hojere set i forhold til de seneste par
&r, da det genereit faldende renteni-
veau, Iseer mod slutningen af dret,
medforte pget efterspargsel efter 18-
netilbbud med lavere kuponrente til
aflgsning af hgjere forrentede real-
kreditlan.

P8 det almene omrdde var l8netil-
budsaktiviteten igen preeget af store
i§nesager som fglge af de ofte om-
fattende igangveerende renoverings-
og helhedsplaner for de almennyttige
boligafdelinger. En del af denne til-
budsaktivitet vil resultere i |1&neudbe-
talinger | de naermeste 3r.

Aktiviteten p& undervisningsomradet
var afdsempet i 2015 sammenlignet
med de foregdende &r. Aktiviteten
har veeret koncentreret om alminde-
lige finansieringsopgaver til renove-
ringer og vedligeholdelse af bygnin-
ger samt enkelte ejendomskgb.

Aktiemarkederne har generelt udvik-
let sig positivt | 2015, hvor isser dan-
ske aktier igen viste stor styrke,
hvilket ogsd var tilfaldet | 2014, Ob-
ligationsmarkedet oplevede volatile
renter, men ogsa ringere likviditet,
hvilket har pavirket omsatningen af
realkreditobligationerne.

Arets resultat
(Tal | parentes refererer til 2014)

LR Realkredit opndede i 2015 et ars-
resultat pd 123,6 mio. kr. for skat
(191,8 mio. kr.). Efter skat blev re-

sultatet 94,5 mio. kr. (144,7 mio.
kr.).

Nedgangen 1 8rsresuitatet skyldes
farst og fremmest udviklingen pé de
finansielle markeder, som igennem
2015 var mere turbulente end nor-
malt, og investorerne matte leve
med store udsving | kurserne hen-
over Sret. Ogsé obligationsmarkedet
har veeret pdvirket af urcen, men
nok s& meget af den internationale
requlering af bl.a. likviditetsregler,
som har pdvirket omsatningen og
kursniveauet negativt,

Resultatet fgr kursregulering, ned-
skrivninger og skat blev 131 mio. kr.
| 2015 mod forventet 115 mio. Kr.
ved indgangen til 2015.

Indtjeningen ved udidnsforretningen
viser en fortsat fremgang i form af,
at bidragsindteegter steg til 97,7
mio. kr. i 2015 (89,4 mio. kr.), og er
en folge af en stgrre udl@nsportefal-
je.

Nedgangen i Srsresultatet far skat pd
68,2 mio. kr. skyldes farst og frem-
mest en forringelse af kursregule-
ringsposten, som udviste en regule-
ring pé 3,8 mio. kr., hvilket er ca. 80
mio. kr. under niveauet for 2014,

1 2015 udgjorde de sarniede gebyr-
og provisionsudgifter 21,6 mio. kr.
(25,1 mio. kr.). Faldet skyldes pri-
meert, at udgifter til I3neformidling
var lavere | 2015 end | 2014 som
fglge af en lavere |3neaktivitet inden
for det almene boligbyggeri, som
naavnt Indledningsvist.

Gebyr- og provisionsindteegterne ud-
gjorde 4,9 mio. kr. (3,8 mio. kr.).

De samlede nettogebyrudgifter faidt
s3ledes med 4,6 mio, kr. i 2015 i
forhold til 2014,




Udgifter til personale, administration
og afskrivninger var Hdt hgjere |
2015, hvor de udgjorde 31,3 mio. kr.
(29,3 mio. kr.).

Nedskrivningerne p& udldnet blev
stort set som { 2014. I 2015 udgjor-
de nedskrivning pd udlan og tilgode-
havender 11,2 mio, kr., hvilket er
2,0 mio, kr. mere end &ret for. Ned-
skrivningerne svarer tit 0,06 pct. af
den samlede realkreditportefglje mod
0,05 &ret for,

Som tidligere anfart blev kursregule-
ringerne p8 beholdningen af obligati-
oner og investeringsforeningsbeviser
mindre | 2015 | forhold til 2014,

Begyndelsen af 2015 var kendeteg-
net ved faldende renter, primeert
som fplge af ECB's opkgbsprogram.
Hen mod sommeren blev rentefaldet
aflgst af markante rentestigninger
fordrsaget af usikkerhed om den
greeske gaeldssituation. Samlet set
blev obligationsbeholdningen pédvir-
ket negativt af denne markedsudvik-
ling, og den negative kursregulering
blev forstarket af markedseffekterne
ved de nye likviditetsregler - LCR -
der fordrsagede en udvidelse af
kursspreadene mellem forskellige
obligationsudstedelser,

Den samlede kursregulering af
obligationsbeholdningen udgjorde
-127,9 mio. kr. | 2015 (19,6 mio,
kr.).

Aktiemarkederne udviste store ud-
sving igennem 2015, begyndende
med store kursstigninger, isser for de
danske aktier, Den graeske gaeldskri-
se pavirkede ogsd markederne nega-
tivt hen mod sommeren, men blev
aflgst af et positivt efterdr, men hvor
&ret endte volatilt og med en generel
negativ udvikling forérsaget af fal-
dende oliepriser og svage veeksttal
fra USA.

Den samlede kursregulering af aktie-
baserede Investeringsbeviser udgjor-
de 131,5 mio. kr. i 2015 (61,7 mio.
kr.). Hertil kom udbytteindtaegter pa
24,5 mio. kr. (14,0 mio. kr.).

Det samlede afkast | form af rente-
og udbytteindteegter samt kursregu-
leringer af kapitalplaceringerne biev
pa 81,0 mio. kr. { 2015 (162,9 mio.
kr.).

Skat udgjorde 29,1 mio. kr. svaren-
de ti! en effektiv skatteprocent pa
23,5,

Kapitaldakning og solvens

Ved indgangen til 2015 var egenka-
pitalen pd 3.273,4 mio. kr. korrigeret
for udbetalt udbytte for foregdende
regnskabsar. Hertil skal laegges rets
overskud pd 94,5 mio. kr., hvorefter
egenkapitaien ved udgangen af 2015
udger 3.367,9 mio. kr. for udbetaling
af udbytte.

Solvensprocenten er opgjort til 21,1
ved udgangen af 2015.

Veesentlige begivenheder i 2015
Finanstilsynet var i april 2015 pa or-
dineer Inspektion i LR Realkredit. In-
spektionen omfattede instituttets or-
ganisation og ledelse, revistonen, ri-
sikostyring, compliance, fonds og
funding og kreditomradet, herunder
gennemgang af 50 udvalgte enga-
gementer, samt veerdiansaettelser af
7 udvalgte ejendomme.

Undersggelsen gav anledning til nog-
le pdbud, herunder at en solvensre-
servation blev endret til en ned-
skrivning p& 2,7 mio. kr.

Uszedvanlige forhold
Der er i 2015 ikke indtruffet usaed-
vanlige forhold, der kan have pdvir-
ket resultat og balance,




Begivenheder efter statusdagen
Der er fra balancedagen og frem til i
dag ikke indtrddt forhold, som for-
rykker vurderingen af arsrapporten.

Usikkerhed ved indregning og
maling

De vaesentligste usikkerheder ved
indregning og maling knytter sig til
nedskrivninger pd udlan, hensaettel-
ser pd garantier, vaerdianseettelse af
finansielle instrumenter samt midier-
tidigt overtagne aktiver.

For nedskrivninger pd udl@n gzelder,
at instituttets regnskabspraksis ba-
seres p& den danske regnskabsbe-
kendtgerelse. Safremt praksis for
nedskrivninger pd udldn og hensaet-
telser pd garantier andres, kan det
medfare ggede nedskrivninger og
henszettelser,

Forventningerne til 2016

Resultatet for 2016 pavirkes af ud-
viklingen i nyudl&net og i szerlig grad
af afkastet af fondsbeholdningen og
niveauet for nedskrivninger,

I 2016 forventes et nyudldn pd ni-
veau med 2015.

For 2016 forventes samlet et resultat
for kursregulering, skat og nedskriv-
ninger p& niveau med 2015, hvor det
udgjorde 131 mio. kr.

Forslag til generalforsamlingen
Bestyrelsen indstilier til generalfor-
samiingen, der afholdes den 25. april
2016, at overskuddet pd 94,5 mio.
kr. udbetales som udbytte, svarende
til 1,35 kr. pr. aktie & 1 kr.




LR Realkredits udlan

Hovedaktivitet

LR Reatkredit formidler realkreditldn
til ejendomme, der modtager en
form for offentlig stgtte. Det drejer
sig om forskellige typer af alment
byggeri, dvs. familie-, eeldre- og
ungdomsboliger. Desuden finansieres
private andelsboligforeninger enten i
form af nyopforte boliger eller | form
af eksisterende lejligheder i ejen-
domme, der tilbydes lejerne efter {e-
jelovens regler, n&r ejendommen
kebes fra den tidligere ejer.

LR Realkredit yder endvidere I1&n til
ejendomme til sociale, kulturelle eller
undervisningsmasssige formal nor-
malt under forudseetning af, at der
gives offentlig stgtte til driften. Det
er bl.a. en betingelse for finansiering
af ejendomme inden for det under-
visningsmeaessige omrade, at skoler-
ne/institutionerne opndr tilskud i
henhold til de lovgivningsmaessige
bestemmelser,

Endelig deltager LR Realkredit | fi-
nansiering af domicilejendomme for
organisationer og foreninger.

LR Realkredit har valgt at outsource
en riekke funktioner. Administratio-
nen af l&neportefgljen varetages af
DLR Kredit, mens administrationen
af egenbeholdningen af vesrdipapirer
er lagt ud til aktionzerbanker.

Udldnsaktiviteten i 2015

Inden for udl@nsomridderne alment
boligbyggeri samt ejendomme, der
anvendes til sociale, kulturelle og
undervisningsmaessige formal, har
LR Realkredit i 2015 haft en udl8ns-
aktivitet pa et lavere niveau i forhold

til 8ret for. Dertil kommer aktivitet
med konverteringer grundet det fort-
satte lave renteniveau. Arets udldns-
vaekst udgjorde 3,7 pct. (10,3 pct.).

Primo 2015 udgjorde LR Realkredits
samlede udldn opgjort til nominel
veerdi 16,8 mia. kr. Dagsveerdien
udgjorde 17,4 mia. kr. og var fordelt
pa alment byggeri med 9,3 mia. kr.,
ejendomme {il sociale, kulturelle og
undervisningsmeessige formal med
6,8 mia. kr., private andelsboliger o,
lign. med 1,0 mia. kr. og endelig til
kontor- og forretningsejendomme
med 0,3 mia. kr,

Tilgangen af nye 18n | 2015 udgjorde
brutto 3,9 mia. kr. og var 0,5 mia.
hgjere end bruttonyudidnet i 2014,
hvor det udgjorde 3,4 mia. kr.

Afgangen af 18n i form af afdrag og
indfrielser udgjorde 3,3 mia. kr. i
2015, hvilket var et markant hgjere
niveau end i 2014, hvar afdrag og
indfrielser udgjorde 1,8 mia. kr.

Nettoudi8net | 2015 blev dermed 0,6
mia. kr. i 2015 mod 1,6 mia. kr. i
2014,

Efter regulering af restgeelden pd
udest8ende indeksldn med 4,2 mio.
kr. udgjorde den nominelle veerdi af
LR Realkredits realkreditudi&n 17,5
mia. kr. ultimo 2015,

Léneportefoljen

P3 naeste side er vist en oversigt
over udldnsportefgljen ultimo 2015
opgjort efter udidnssegmenter og
udl8nets sikkerhedsmaessige place-
ring.




Udidnsomrade Udtan Beldnings-
procent 2

Alment boligbyggert 9,3 mia. kr. 37

Sociale, kulturelle og under-

visningsmaessige ejendomme 6,8 mia, kr. 52

Andelsboliger 1,0 mia. kr, 38

Andre ejendomme 0,3 mia. kr. 46

R Obligationsrestgeeld til dagsveerdi.
2) Ekskl. eventuelle garantier.

Som det fremgar, er de vasentlig-
ste udli8nsomrader det almene bo-
ligbyggeri med et udldn pd 9,3 mia.
kr., samt ejendomme der benyttes
til sociale, kulturelle og under-
visningsmaessige formal med et ud-
|&n pa& 6,8 mia. kr. Den gennem-
snitlige ugaranterede placering ud-
ger 37 pct. til det almene byggeri
og 52 pct. til ejendomme til socia-
le, kulturelle og undervisnings-
maessige formal.

UdI&n til alment boligbyggeri udggr
med 53 pct. sterstedelen af den
samlede udinsportefalje, mens
udidnet til ejendomme til sociale,

kulturelle og undervisningsmasssi-
ge form&l udger knap 40 pct. af
portefgljen.

I oversigten nedenfor er udidnet
fordelt efter [antype.

Ultimo 2015 udger rentetilpas-
ningslan og variabelt forrentede 13n
med eller uden renteloft ca. 55 pct.
af udidnsportefgljen. Det skal tilfg-
jes, at stgrstedelen af rentetilpas-
ningslén er ydet til det almene bo-
iigbyggeri, hvor staten gennem
ydelsesstette beerer den fulde ren-
terisiko.

Udlén i pct. fordelt efter udlansomréade og l&ntype.

Udldnsomrade Fast- Rente- gvrige I alt
forrentede | tilpasning

Alment bolighyggeri 15 34 3 52
Sociale, kulturelle og under-

visningsmaessige ejendomme 23 17 0 40
Andelsboliger 3 3 0 5
Andre gjendomme 1 1 4] 2
Ialt 42 55 3 100

0

inkl, variabelt forrentede 1dn med og uden renteloft




Restancer og nedskrivninger

Ved udgangen af 2015 androg
skyldige terminsydelser Inkl. udlzeg
5,1 mio. kr. (5,5 mio. kr.). Restan-
cerne udggr 0,03 pct, af udl3net ul-
timo 2015 og er fortsat pd et be-
skedent niveau.

1 2015 blev nye Individuelle ned-
skrivninger opgjort til 20,1 mio. kr.
(8,3 mio. kr.), mens der blev tilba-
gefgrt nedskrivninger pd 9,3 mio.
kr. Der konstateredes tab p3 4,3
mio. kr. (5,4 mio. kr.). De gruppe-
vise nedskrivninger udgjorde 10,8
mio. kr., hvilket er pd niveau med
foregdende ar.

Nedskrivningerne er primaert fore-
taget pd 18n ydet til ejendomme i}
sociale, kulturelle og undervisnings
-meessige form&l i mindre by- og
landdistrikter, hvor der sker en af-
vandring til de stgrre byer, hoved-
sageligt af unge og bgraefamilier.

Tabsgarantier

Til deekning af den yderste risiko
pa 1&n til ejendomme til sociale,
kulturelle og undervisningsmaessi-
ge formal modtager LR Realkredit
som hovedregel tabsgarantier fra
det |&neformidlende pengeinstitut,
Garantien daekker typisk de rang-
sidste 25 pct. af 13net og betyder,
at tabsrisikoen pa udl@net reduce-
res.

Ultimo 2015 udgjorde de samlede
tabsgarantier fra pengeinstitutter
568,2 mio. kr. (555,6 mio, kr.),

Til deekning af den yderste risiko
pd 1an til almene byggerier modta-
ger LR Realkredit garantier fra en-
ten stat eller kommuner. Ultimo
2015 udgjorde de samlede offentli-
ge tabsgarantier 3.971,3 mio. kr.
(3.827,9 mlo, kr.).

Funding

Obligationsudstedelse

Som noget usesdvaniigt oplevede
man i 2015 negative renter. Dette
forhold var forarsaget af National-
bankens omfattende salg af danske
kroner, som falge af et massivt va-
lutapres fra udlandet. Nationalban-
ken gennemferte flere selvstaendl-
ge rentenedssettelser, o0g ind-
skudsbevisrenten blev sat helt ned
til -0,75 pct., et niveau der blev
fastholdt gennern 20185,

Udviklingen fik direkte indvirkning
pd realkreditrenterne, som opleve-
de nye bundrekorder. Bemazerkel-
sesvaerdigt var det iszer, da lanta-
gernes renter pa de helt korte 18n
blev negative. 1 den forbindelse
eéndredes obligationsvilkdrene, og
der blev indfgrt et s8kaldt “"guiv”
under den palydende rente, s& ren-
ten ikke kan g& under nul.

Ultimo 2015 havde LR Realkredit
udstedt obligationer med en pély-
dende veerdi pa 18,9 mia. kr. (18,9
mia. kr.), hvoraf 0,8 mia. kr. (1,0
mia. kr.) var preeemitterede obliga-
tioner til brug for rentetilpasningen
primo 2016,

Rentetilpasning

LR Realkredits rentetilpasningsi&n
refinansieres | januar og april, hvor
refinansiering | januar traditionelt
omseetter den stgrste maangde ob-
ligationer.

Meengden af nye obligationer, if.
ovenfor, der skulle udstedes | for-
bindelse med refinansiering af ren-
tetilpasningsldn pr. 1. januar 2016,
udgjorde 0,8 mia. kr., hvoraf ho-
vedparten udgjorde 1-arige rente-
tilpasningsobligationer.
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Ved refinansieringen af rentetilpas-
ningsldn januar 2016 solgte LR Re-
alkredit obligationer ved en én-
dags auktion | november 2015, og
resultatet var tilfredsstillende, da

refinansieringsrenten blev fastiagt
pd niveau med renten for tilsva-
rende udstedelser fra andre real-
kreditinstitutter.




Risiko- og kapitalstyring

Indledning

LR Realkredits hovedaktivitet er at
yde i&n mod pant i fast ejendom
inden for de lovgivningsmzessigt
fastsatte pvre greenser for |&nenes
sikkerhedsmaessige placering, Fi-
nansiering af udidnet sker ved ud-
stedelse af realkreditobligationer
(RO).

Udl3nsaktiviteten er omfattet af et
balanceprincip, der indebarer, at
der er fuld overensstemmelse mel-
lem l3ntagernes betalinger til LR
Realkredit og LR Realkredits beta-
linger til obligationsejerne (match-
funding). Resultatet er, at LR Real-
kredit ikke pdtager sig rente- og
valutarisici ved selve realkreditbe-
ldningen samt risici ved fartidig
indfrielse af 13n.

LR Realkredits fondsbeholdning er
placeret i seerligt sikre aktiver,
primaert realkreditobligationer.
Hertil kommer placering i investe-
ringsforeningsbeviser for en del af
fondsbeholdningen.  Forvaltningen
af fondsbeholdningen varetages af
eksterne portefpljeforvaltere  til-
knyttet aktioneerbankerne.

Aktiviteten | LR Realkredit bevirker,
at kreditrisikoen, som knytter sig til
udlansaktiviteterne, reelt er den
veesentligste risiko for LR Realkre-
dit. Likviditetsrisikoen er begrzen-
set som folge af den nzere sam-
menhang mellem udldn og funding
som falge af balanceprincippet.
Fondsbeholdningen er underlagt
markedsrisici farst og fremmest |
form af rente- og kursrisiko.

For en neermere beskrivelse af risi-
koeksponeringen henvises til LR

Realkredits hjemmeside www.Ir-
realkredit.dk.

Kontrolmiljo

Bestyrelsen og direktionen har det
overordnede ansvar for LR Real-
kredits kontrol- og risikostyring,
herunder overholdelse af relevant
lovgivning og anden regulering. LR
Realkredits kontrol og risikostyring
skaber en god sikkerhed for, at
uretmaessig brug af aktiver, tab
og/eller veesentlige fejl og mangler
i forbindelse med regnskabsaflaeg-
gelsen undg3s.

Bestyrelsen vurderer mindst én
gang 3arligt organisationsstruktu-
ren, risikoen for besvigelser samt
tilstedeveerelsen af interne regier
og retningslinjer. Bestyrelsen og di-
rektionen fastleegger og godkender
endvidere overordnede politikker,
procedurer og kontroller pd vee-
sentlige omrader i forbindelse med
regnskabsaflzeggelsesprocessen.

Der er endvidere nedsat et revisi-
onsudvalg | LR Realkredit, som
bl.a. har tii opgave at overvige
regnskabsaflaeggelsesprocessen.

Revisionsudvalget udggres af den
samlede bestyrelse, hvor bestyrel-
sesformanden  tillige  varetager
funktionen som formand for revisi-
onsudvalget. Formanden for revisi-
onsudvalget vurderes at vaere uaf-
haengig og have tilstraekkelige kva-
lifkationer til at foretage en selv-
steendig vurdering af, om LR Real-
kredits regnskabsafleeggelse, inter-
ne kontrol, risikostyring og lovplig-
tige revision er tilrettelagt og gen-
nemfert pd en hensigtsmaessig
made set i forhold til LR Realkredits
starrelse og kompleksitet.
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LR Reaikredit har en compliance-
funktion, der er outsourcet til DLR
Kredit | overensstemmelse med
outsourcinghekendtggrelsen. Det er
compliancefunktionens opgave at
overvige, ridgive og bistd LR Re-
alkredits ledelse med at sikre, at
lovgivning, markedsstandarder og
interne regelszet overholdes.

LR Realkredit har endvidere en
kontrolfunktion, der ligeledes er
outsourcet til DLR Kredit. Kontrol-
funktionen er ansvarlig for, at LR
Realkredits uafhaengige kontrolier
foretages med passende Iinterval-
jer, og hvor det er muligt og rele-
vant pd stikprgvebasis. Kontroller-
ne, der omfatter alle LR Realkredits
vaesentligste risikobeheeftede op-
gaver, dokumenteres og rapporte-
res til LR Realkredits direktion, der
er kontrol- og complianceansvarlig
over for bestyrelsen.

Kontrolmiljget er til stadighed un-
derlagt opmerksomhed, og en lg-
bende vurdering af miljget indgdr
ogsd som et led i revisionsarbejdet,
hvor forretningsgange og andre
procedurer ngje granskes.

For at mindske risikoen for fejl og

besvigelser har LR Realkredit en .

klar funktionsadskilleise mellem,
hvilke personer der har bevillings-
befgjelser og, hvilke der efterfgi-
gende kan effektuere bevillingen,
ligesom tegningsreglerne er med-
virkende tii at mindske risikoen for
fejl.

Risikostyring

LR Realkredit foretager en lgbende
overvdgning af udldnsportefgljen
for at sikre, at kreditkvaliteten til
stadighed er hgj, og der foretages
vurderinger af engagementer med
henblik pd at undga fremtidige tab.
Den lgbende overvdgning omfatter

ogsd bestyrelsens engagements-
gennemgang.

tov om finansie! virksomhed samt
bekendtgarelse om obligationsud-
stedelse, balanceprincip og risiko-
styring seetter de overordnede
rammer for beholdningens rente-,
volatilitets- og valutarisike. Som
uddybning til lovgivningens ram-
mer fastsastter bestyrelsen en
fondspolitik med en raeskke rammer
o9 begreensninger, der typisk er
skzerpet i forhold til lovgivningens
rammer. Rammerne har til formal
at begraznse de absolutte risici
samt sikre en passende spredning
p& aktivtyper og modparter.

I henhold til lov om finansiel virk-
somhed ska! bestyrelsen pdse, at
direktionen opretholder effektive
procedurer til identifikation, over-
vgning og rapportering af risicl,
fyldestggrende Interne kontrolpro-
cedurer samt betryggende kontroi-
og sikringsforanstaltninger pa it-
omradet.

Redegorelse om interne kon-
trol- og risikostyringssystemer
vedrorende regnskabsaflaggel-
sen

Bestyrelsen og direktionen har det
overordnede ansvar for LR Real-
kredits risikostyring og interne kon-
trol i forbindelse med regnskabsaf-
leeggelsesprocessen, herunder
overholdelse af relevant lovgivning
og anden regulering [ relfation til
regnskabsaflaeggelsen.

Revisionsudvalget overvager bl.a.
regnskabsafleeggelsen samt revisi-
ons- og sikkerhedsmaessige forhold
m.v. LR Realkredits revislonsudvalg
bestdr af den samlede bestyrelse,
hvor det uafhaengige medlem af LR
Realkredits bestyrelse, direktor
Jorn Kr. Jensen, varetager for-
mandsposten.  Revisionsudvalget




har afholdt 2 meder i Igbet af
2015.

Grundiaget for en god regnskabs-
meessig praksis er fastlagte be-
myndigelser, funktionsadskillelse,
krav om lgbende rapportering samt
betydelig gennemsigtighed | LR Re-
alkredits forhoid.

LR Realkredit foretager Igbende
vurdering af risici i forbindelse med
regnskabsaflaeggelsen og med szer-
lig fokus pd de regnskabsposter,
hvor skgn og vurderinger kan have
en vaesentlig indflydelse p& veerdi-
en af aktiver og forpligtelser.

Der er implementeret kontroller til
at imgdegd de identificerede risici |
forbindelse med regnskabsafieeg-
gelsen, ligesom LR Realkredit lg-
bende overvager udviklingen og
overholdelsen af relevant lovgiv-
ning samt andre forskrifter og be-
stemmelser i forbindelse med regn-
skabsaflaeggelsen. Kontroller er
etableret med det formal at forhin-
dre, opdage og korrigere eventuelle
fejl og uregelmaessigheder i rap-
porteringen,

LR Realkredit har som tidligere an-
fart outsourcet en raekke opgaver
til DLR Kredit, og der er | den for-
bindelse etableret en proces med
lebende rapportering.

Bestyrelsen modtager ligeledes |g-
bende rapportering fra direktionen
om overholdeise af de udstukne ri-
siko~ og investeringsrammer samt
de lovgivningsmeessige placerings-
regler, ligesom der |gbende tilg&r
bestyrelsen regnskabsinformation.

Bestyrelsen modtager fra den com-
plianceansvarlige rapportering om
regeloverholdelse, herunder om
eventuelle avertraadelser af interne
forretningsgange og politikker.

Store eksponeringer

Store eksponeringer er eksponerin-
ger, som efter fradrag af seerligt
sikre krav fra offentlige myndighe-
der og finansielle virksomheder un-
der tilsyn udger minimum 10 pct.
af det justerede kapitalgrundiag.
Ved udgangen af 2015 havde LR
Realkredit én stor eksponering,
som udgjorde 12,3 pct. af det ju-
sterede kapitalgrundiag.

Individuelt solvensbehov og
den tilstraeekkelige kapital

Det er op til bestyrelse og direktion
at sikre, at LR Realkredit har en til-
straekkellg basiskapital og rider
over interne procedurer til risiko-
maling og risikostyring. Opggrelsen
af den tlistreekkelige basiskapital
skal inddrage ikke blot nuveerende
risici, men ogs3 fremtidige risici,
herunder muligheden for fremskaf-
felse af kapital. Udgangspunktet for
vurderingen af den tilstraekkelige
basiskapital er LR Realkredits risi-
koprofil og de samfundsgkonomi-
ske forhold, der vurderes at have
indflydelse herp3.

LR Realkredit har en relativt enkel
forretningsmodel, hvor den vee-
sentligste risikofaktor er knyttet til
ldntagernes betalingsevne. P§ den
baggrund har LR Realkredit ikke
udviklet matematisk-statistiske ka-
pitalmodeller i forbindelse med op-
gorelse af den tilstraekkelige basis-
kapltal og det individuelle solvens-
behov

Solvensbehovet opgares efter kre-
ditreservationsmetoden (8+). I en
8+ tilgang tages udgangspunkt |
minimumskravet pd 8 pct. af de ri-
sikoveegtede poster med tilleeg for
risici og forhoid, som ikke fuldt ud
afspejles | opggerelsen af de risiko-
veegtede poster. LR Realkredit vur-
derer derfor i hvilket omfang, der
er risici ud over 8 pct. af de risiko-
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veegtede poster, som ngdvendigger
et tillzeg til solvensbehovet,

For en narmere beskrivelse af sol-
vensbehovsopggrelsen henvises til

LR Realkredits hjemmeside www.lr-
realkredit.dk.

Fremtidige regler

Med virkning fra 2014 er nye regler
vedrgrende kapitalforhold og likvi-
ditet trédt i kraft, De nye kapital-
krav | CRR (Capital Requirement
Regulation) og CRD 1V (Capital Re-
quirement Directive) implemente-
res gradvis frem mod 2019 og vil
pavirke LR Realkredits solvens.

De solvensmaessige konsekvenser
af de nye regler vurderes i overve-
jende grad at veere positive for LR
Realkredit, bl.a. som folge af mu-
ligheden for en lempelse i kapital-
bindingen vedrgrende udl&n til sma
og  mellemstore virksomheder; en
lempelse som forelgbig gaelder
frem til 2017. I modsat retning,
omend | mindre omfang, treekker
nedvzegtningen af udl8nsengage-
menter, der helt elier delvist er ga-
ranteret af pengeinstitutter, hvor
instituttets risikoveegt er betinget
af instituttets rating.

Som et andet veesentligt element |
de nye CRD IV-/CRR-regler indfg-
res en raakke krav til kreditinstitut-
ters likviditet. Der indferes séledes
en likviditetsdaeknings-ratio (LCR).
LCR medfgrer, at et kreditinstitut
skal have en tilstrazkkelig likviditet
til at deekke instituttets behov i en
periode p& 30 dage. Endvidere for-
ventes indfart krav om stabil netto-
finansiering (NSFR) pd lzngere sigt
(1 &r). LCR-kravet indfases som
udgangspunkt fra 2015-2018. En
eventuel regel om NSFR forventes
derimod tidligst indfaset fra 2018
og fprst efter en fornyet politisk
besiutning.

Tilsynsdiamant

Primo december 2014 offentlig-
gjorde Finanstilsynet en sakaldt til-
synsdiamant for realkreditinstitut-
ter. Diamanten bestdr af 5 pejle-
meaerker, som satter graenser for
vaekst | visse segmenter, lantager-
nes renterisiko, stgrrelsen af refi-
nansleringsbehovet,  koncentrati-
onsrisikoen samt omfanget af af-
dragsfrihed, hvor sidstnaevnte pej-
lemaerke omfatter udldn til private
og dermed ikke er relevant for LR
Realkredit. Pejlemaerkerne  skal
overholdes og treeder ferst i kraft
den 1. januar 2018. LR Realkredit
overholder allerede i dag de opstil-
lede pejlemzerker.

Seiskabets ledelse og
organisation

LR Realkredit A/S er ejet af 5 pen-
geinstitutter. Bestyrelsen bestdr af
6 medlemmer fra aktionarbanker-
ne. Der er ingen medarbejdervalg-
te medlemmer.

1 2015 indtradte direktgr Peter Ku-
bicki, SEB, | bestyrelsen og aflgste
adm. direkter Henrik Nordby Chri-
stensen, SEB.

LR Realkredit A/S har outsourcet
administrationen af udldnsvirksom-
heden til DLR Kredit A/S og har
kontorfallesskab med DLR Kredit
A/S pé adressen Nyropsgade 21,
1780 Kgbenhavn V.

1 forbindelse med outsourcingen er
der etableret en governancestruk-
tur, der overviger de outsourcede
opgaver, og som sikrer en proces
med lgbende rapportering til direk-
tion og bestyrelse,
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Redegorelse om samfundsan-
svar

LR Realkredit bestraeber sig pd at
drive sin virksomhed pa en forsvar-
lig made og gnsker at leve op til
lovgivningen. LR Realkredit har i
lighed med de gvrige realkreditin-
stitutter etableret en whistleblo-
werordning.

LR Realkredit har ikke en formali-
seret politik for Integration af sam-
fundansvar | virksomhedens stra-
tegi og aktiviteter, men bestraeber
sig pa at levere produkter af hgj
kvalitet til gavn for kunderne, der
udfylder vigtige samfundsmeessige
funktioner inden for almene boliger
og undervisning.

Kensmaessig fordeling

Bestyrelsen for LR Realkredit skal i
henhold til lov nr. 1383 af 23. de-
cember 2012 fastsastte et méital
for andelen af det underreprassen-
terede kgn | LR Realkredits besty-
relse. Bestyrelsen har p& denne
baggrund besluttet, at det tilstrae-
bes, at bdde kvinder og maend er
repraesenteret blandt bestyrelsens

medlemmer, og at det enkelte kan
er repraesenteret med mindst én
person.

Valg af medlemmer til LR Realkre-
dits bestyrelse foretages af aktio-
neererne, jf. vedtsegterne, og med
skyldig hensyntagen til mulige
kandidaters kvalifikationer og kra-
vet om, at der til enhver tid fore-
findes den ngdvendige viden og er-
faring i LR Realkredits bestyrelse i
forhold til selskabets vaesentlige ri-
sikoomréder,

Videnressourcer

LR Realkredits videnressourcer er
knyttet til LR Realkredits medar-
bejdere samt medarbejdere hos
DLR Kredit, som varetager admini-
strationen af LR Realkredit.

Viden om LR Realkredits funktioner
er nedskrevet i interne forretnings-
gange og instrukser, der lgbende
ajourferes og udbygges.
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LEDELSESHVERYV

Bestyrelsens medlemmer har oplyst at have folgende ledelseshverv | andre danske ak-

tieselskaber mv.

Jorn Kr. Jensen
Fhv. bankdirektor i Nordea Bank Dan-
mark

Formand for bestyrelsen for:

« Pensionskassen for direkterer i
Sparekassen SDS (under afvik-
ling)

« Tilskudsfonden for Pensionister
i Andelsbanken

« Landbrugets Finansieringshbank
A/S (LFB)

« Axelborg I/S

Medlem af bestyrelsen for

o SEGES P/S

Henrik Ramlau-Hansen
Bankdirektor i Danske Bank

Fformand for bestyrelsen for:
s Kreditforeningen Danmarks
Pensionsafviklingskasse
Nezestformand for bestyrelsen for:
e Forsikringsselskabet Danica,
Skadeforsikringsaktieselskabet
af 1999
» Danica Pension, Livsforsik-
ringsaktieselskab
Medlemn af bestyrelsen for:
o Realkredit Danmark A/S

Gert Jonassen
Ordfgrende direkter i Arbejdernes
Landsbank A/S

Formand for bestyrelsen for:

s Bankernes EDB Central — BEC
{Foreningen Bankernes EDB
Central)

« AL Finans A/S

Neestformand for bestyrelsen for:
« Finanssektorens Uddannelses-
center, Skanderborg
Medlem af bestyrelsen for:
« Handeis ApS Panoptikon
« Kooperationen

» Regionale Bankers Forening

¢ Totalkredit A/S

¢ PRAS A/S

s PensionDanmark Holding A/S

¢ PensionDanmark Pensionsfor-
sikrings aktieselskab

Ré&dsmedlem 1
s AE (Arbejderbeveegelsens Er-
hvervsrad)

Seerlig sagkyndig v/ @stre Landsret

Peter Kubicki
Direktar, SEB

Formand for bestyrelsen for:
e SEB Asset Management 5.A,,
Luxembourg

peter Lybecker
Bankdirekter | Nordea Bank Danmark
A/S

Formand for bestyrelsen for:
e Nordea Kredit Realkreditaktie-
selskab
» Fionia Asset Company A/S
¢ Bankernes Kontantservice A/S
¢ Danmarks Skibskredit A/S
¢ VP SECURITIES A/S
Nzestformand for bestyreisen for:
« Nordea Finans Danmark A/S
« Nordea Finans Sweden Plc
s Nordea Finans Finland Ltd,
e Finansradet
Medlem af bestyrelsen for:
+ VISA Europe

Henrik Hoffmann
Vicedirektor i Danske Bank

Medlem af bestyrelsen for:
» Danske Leasing A/S
¢ tandbrugets Finansieringsbank
A/S (LFB)
s FOBA, Norge
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DIREKTIONENS LEDELSESHVERV

Bestyrelsen har godkendt, at direktionens medlem har p8taget sig fplgende ledelses-
hverv:

Carsten Wiggers
Formand for bestyrelsen for:

* Investeringsforvaltningsselska- » Core Bolig IV Investoraktiesel-
bet SEBInvest A/S skab Nr. 1-4

e lInvesteringsforeningerne ¢ Core Bolig IV Investorkom-
SEBinvest, Wealth Invest, manditaktieselskab Nr. 6

s Kapitalforeningerne SEBinvest, » Core Bolig IV Kommanditaktie-
SEBinvest II, SEB Institutionel, selskab
SEB Kontofgrende, Wealth In- Medlem af bestyrelsen for
vest, KAB/Lejerbo Invest = VP SECURITIES A/S

¢ Realkreditforeningen
@Bvrige tillidshverv:
= Sagkyndig dommer ved Sg &
Handelsretten

AKTION/ERER

Aktieselskabet Arbejdernes Landsbank, Vesterbrogade 5, 1502 Ksbenhavn V
Danske Bank A/S, Holmens Kanal 2-12, 1092 Kgbenhavn K

Jyske Bank A/S, Vestergade 8-16, 8600 Silkeborg

Nordea Bank Danmark A/S, Christiansbro, Strandgade 3, 0900 Kpbenhavn C
Skandinaviska Enskiida Banken, Danmark, filial af Skandinaviska Enskilda Banken
AB (publ.), Sverige, Bernstorffsgade 50, 1577 Kpgbenhavn V

Supplerende information

Finanskalender
18. marts 2016  Arsrapport 2015

25, april 2016 Generalforsamling

26. august 2016  Halv8rsrapport

Selskabsmeddelelser i 2015

LR Realkredit A/S har | 2015 offentliggjort en reekke fondsbgrsmeddelelser.
Fondsbgrsmeddelelserne er lagt p& hjemmesiden www.Ir-realkredit.dk, hvortil
der henvises, Oplysningerne kan rekvireres | deres fulde ordlyd ved henven-
delse til LR Realkredit A/S.




LR Realkredit A/S

Resultat- og totalindkomstopggrelse for perioden 1. januar - 31. december 2015

Resultatopggrelse

Belgb i mio. kr.

Udbytte af aktier m.v.
Gebyrer og provisionsindtesgter

Kursreguleringer

Udgifter til personale og administration
Af- og nedskrivninger pd Immaterielle og materielle
aktiver

Nedskrivninger pa udidn og tilgodehavender

Forsiag til resultatdisponering
Udbytte for regnskabsaret
Henlagt til bunden fondsreserve

Totalindkomstopggrelse

Belgb | mio. kr,

Note: 01.01.-31.12 2015 | 01.01.-31,12 2014
3 | Renteindtzegter 533,7 556,4
-379,2 -404,4

24,5

-29,1

94,5
0,0

14,0

-47,1

144,7
0,0

Note:

01.01.-31.12 2015

01.01.-31.12 2014

Rrets resultat

Anden totalindkomst efter skat

94,5

0,0

144,7

0,0




LR Realkredit A/S
Balance pr. 31. december 2015

Belpb i mio. kr.

21

24

Periodeaf

Passiver

Udstedte obligationer til dagsvaerdt
Aktuelle skatteforpligtelser

Andre passiver
Periodeafgraensningsposter

Geeld | alt

Henseaettelser tll udskudt skat
Hensatte forpligtelser i alt

Aktlekapital

Bunden fondsreserve
Foresldet udbytte
Egenkapital i alt

Note: 31.12.2015 31.12.2014

Aktiver

Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender

hos centralbanker 250,0 18,8
11 |Tilgodehavender hos kreditinstitutter 559,1 1.152,2
12 UdI&n og andre tilgodehavender til dagsveerdi 17.410,5 17.400,0

UdI&n og andre tilgodehavender til amortiseret

kostpris 2,5 2,0
16 |Obligationer til dagsveerdi 1.059,1 737,6

Aktier m.v. 1.014,5 1.007,3
17 | @vrige materielle aktiver 0,7 0,8

Aktuelle skatteaktiver 3,4 4,9
18 |Udskudte skatteaktiver 6,7 6,4
20 | Andre aktiver 11,4 33,5

16.693,1
0,0

257,3

0,0
16.950,4

0,0
0,0

70,0
3.203,4
94,5
3.367,9

16.652,1
0,0

293,3

0,4
16.945,8

0,0
0,0

70,0
3.203,4
144,7
3.418,1




LR Realkredit A/S
Egenkapitalopggrelse

Belpb i mig. kr.
Aktiekapi- Bunden Foresl3et
tal fondsreserve | udbytte Ialt

2014

Egenkapital pr. 1. januar 2014 70,0 3.203,4 110,7 3.384,1
Udbetalt udbytte 0,0 0,0 -110,7 -110,7
Periodens resultat 0,0 0,0 144,7 144,7
Anden totalindkomst efter skat 0,0 0,0 0,0 0,0

2015
Egenkapital pr. 1. januar 2015

Udbetalt udbytte
Periodens resultat

Anden totalindkomst efter skat

70,0
0,0
0,0

0,0

3.203,4
0,0
0,0

0,0

144,7
-144,7
94,5

0,0

3.418,1
-144,7

94,5

0,0

Aktiekapitalen er fordelt pd aktler af kr. 1,00. LR Realkredit A/S har kun en aktieklasse, hvor al-

le aktier besidder samme rettigheder.




LR Realkredit A/S

Kapital og solvens

Belgb i mio. ki,

31.12.2015 |31.12.2014
Kapitalgrundlag efter fradrag 3.263,7 2.927,0
Veegtede poster med kreditrisiko m.v. 10.011,0 9.321,3
Veegtede poster med markedsrisiko m.v. 5.051,5 4.835,4
Veegtede poster med operatione! risiko 370,9 486,3
Vezgtede posteri alt 15.433,4 14.643,0
Kapitalkrav 1.234,7 1.170,6
Kernekapital efter fradrag i % af vaegtede poster i alt, 1 dec. 21,1% 20,0%
Kapitalprocent, 1 dec. 21,1% 20,0%

YR .



Note 1 Anvendt regnskabspraksis {viesentligste poster)

LR Realkredits 3rsrapport er aflagt i overensstemmelse med Finanstilsynets reagn-
skabsbestemmelser for realkreditinstitutter samt de krav, NASDAQ Copenhagen | gv-
rigt stiller til regnskabsaflaeggelse for udstedere af bgrsnoterede obligationer,

I forhold til 2014 er der ikke foretaget sndringer i anvendt regnskabspraksis.

Kommende regelsaet som kan fa betydning
Med virkning fra 1. januar 2018 forventes IFRS 9 at treede 1 kraft, som blandt andet
omhandler nye regler for nedskrivninger pa udldn til amortiseret kostpris.

Selvom LR Realkredit ikke afiaagger et IFRS-regnskab, vurderes det at veere sandsyn-
ligt, at Finanstilsynets regnskabsbekendtgprelse vil blive justeret i overensstemmelse
med reglerne i IFRS 9.

Det nye regelsset omhandler kun udidn til amortiseret kostpris, hvorfor realkreditud-
18n, der méales til dagsveaerdi, ikke er direkte omfattet. Imidlertid har der historisk vee-
ret en udpreeget tendens til at nedskrivningsprincipperne fra amortiseret kostpris
overvaeltes til nedskrivningsprincipperne for reatkreditudidn til dagsveerdi. Idet der
fortsat er betydelig usikkerhed om og | givet fald, hvordan det nye regelszet vil pavirke
LR Realkredit, har det ikke veeret muligt at udfere troveerdige konsekvensberegninger.

Generelt om praesentation, indregning og maling
Tallene i regnskabet praesenteres i hele mio. kr. med 1 decimal.

Sumtotaler | regnskabet er udregnet p2 baggrund af de faktiske tal, hvilket er den ma-
tematisk korrekte metode. En efterregning af sumtotaler vil i visse tilfselde give en af-
rundingsdifference, som er udtryk for, at bagvedliggende decimaler ikke fremgar for
regnskabslzeseren.

Aktiver indregnes 1 balancen, ndr det som falge af en tidligere begivenhed er sand-
synligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde LR Realkredit, og aktivets vaerdi
kan mé&les palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, n3r LR Realkredit som folge af en tidligere begiven-
hed har en retlig eller faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige skono-
miske fordele vil fragd selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved ferste indregning miles aktiver og forpligtelser til kostpris. Miling efter farste ind-
regning sker som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor, men hovedreglen
for maling af balanceposter er dagsvaerdi.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer,
inden rsrapporten aflegges, og som be- eller afkreefter forhold, der eksisterer p3 ba-
lancedagen.

I resultatopgerelsen indregnes indtzegter i takt med, at de indtjenes, mens omkost-
ninger indregnes med de belgb, der vedrarer regnskabsaret. Finansielle instrumenter
indregnes p& afregningsdatoen, hvorved sendringer | dagsvzerdien for det kebte eller
soigte instrument - i perioden mellem handelsdagen og afregningsdagen - indregnes
som finansielie aktiver eller forpligtigelser.

Afledte finansielle instrumenter
Afledte finansielle instrumenter méales til dagsveerdien pd balancedagen.




Urealiserede s8vel som realiserede kursgevinster/-tab medtages i resultatopgerelsen
og | balancen under "Andre aktiver” henholdsvis "Andre passiver”.

Terminsforretninger

Uafviklede fondsterminsforretninger males til terminskursen pd opgerelsestidspunktet.
Terminspragmien periodiseres og indgar | resultatopgerelsen under posten "@vrige ren-
teindtazgter” og | balancen under "Andre aktiver” henholdsvis "Andre passiver”, Regu-
leringer til markedsveerdien medtages | resultatopggrelsen under posten "Kursregule-
ringer” og i balancen under posten “Andre aktiver” henholdsvis "Andre passiver”,

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved farste indregning til transaktionsdagens
kurs. Tilgodehavender, gaeldsforpligtelser og andre moneteaere poster i fremmed valuta,
som Ikke er afregnet pd balancedagen, omregnes til balancedagens valutakurs, Valu-
takursdifferencer, der opstdr mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalings-
dagen, henholdsvis balancedagens kurs, indregnes i resultatopggrelsen som finansielle
poster,

Regnskabsmassige sken og vurderinger

Udarbejdelsen af regnskabet medfarer brug af kvalificerede regnskabsmaessige skon.
Disse skon og vurderinger foretages af LR Realkredits ledelse i overensstemmeise med
regnskabspraksis og p& baggrund af historiske erfaringer og en vurdering af fremtidige
forhold. De regnskabsmeessige skan og forudseetninger testes og vurderes jaevnligt.
De anvendte sken og vurderinger er baseret p§ forudsaetninger, som ledelsen anser
som forsvarlige og realistiske, men som | sagens natur er behzeftet med usikkerhed.

De omrider, som indebzerer antagelser og sken, der er vaesentlige for regnskabet,
omfatter fastszettelse af dagsveerdien af visse finansielle Instrumenter og veerdiansaet-
telse af udldn. I note 23 er der redegjort for de metoder, der er anvendt ved opggrelse
af de regnskabsmazessige vaerdier, og de szerlige usikkerheder, der er knyttet til maling
af finanstelle instrumenter til dagsveerdi.

Resultatopgorelsen

I Regnskabsbekendtgarelsen anfares det, at der skal oplyses om netto rente- og ge-
byrindteegter og kursreguleringer fordelt pa aktiviteter og geografiske markeder, hvis
aktiviteterne henholdsvis markederne afviger indbyrdes, LR Realkredit har alene én
aktivitet pa ét geografisk marked, hvorfor sidanne oplysninger ikke er angivet.

Renteindtaegter og renteudgifier

Renteindteegter og renteudgifter, herunder morarente samt administrationsbidrag er
periodiseret, sdledes at p8lobne, ej forfaldne renter og bidrag er medtaget | resultat-
opgearelsen.

Gebyrer og provisionsindta=gter
Lénesagsgebyrer, gvrige gebyrer og kurtage indregnes | resultatopggrelsen, nar trans-
aktionen er gennemfart,

Afgivne gebyrer og provisionsudgifter
Formidlingsprovision til pengeinstitutter indregnes i resultatopgerelsen, ndr transaktio-
nen er gennemfart,

Kursreguleringer
Kursgevinster og kurstab pa fondsbeholdningen indgar i resuitatopgerelsen 0y om-
fatter bdde realiserede og urealiserede gevinster og tab.




Udgifter til personale og administration
Udglfter til personale omfatter ign og gager samt sociale omkostninger, pensioner m.v.
til selskabets personale.

Administrationsomkostninger omfatter omkostninger til it, distribution, salg og admi-
nistration m.v.

Nedskrivning p8 udlin og tilgodehavender m.v.

Nedskrivninger pd udldn omfatter Srets veerdireguleringer af nedskrivninger som felge
af objektiv indikation samt konstaterede tab | perioden og belpb, der er indgaet p& tid-
ligere afskrevne fordringer,

Skat

Arets skat, som bestdr af arets aktuelle skat og sendring af udskudt skat, indregnes i
resultatet med den del, der kan henfgres til Srets resultat, og | anden totalindkomst el-
ler direkte pd egenkapitalen med den del, der kan henfares til posteringer i henholds-
vis anden totalindkomst og direkte pd egenkapitalen,

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen opgjort
som beregnet skat af 3rets skattepligtige indkomst reguleret for betalt acontoskat.
Rentetiliaeg | acontoskatteordningen indgr i nettorenteindteegter.

Ved beregning af arets aktuelle skat anvendes de pd balancedagen geeldende skatte-
satser og -regler.

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmasssige og
skattemaessige veerdier af aktiver og forpligteiser. Udskudte skatteaktiver eller skatte-
passiver indregnes i balancen med den veerdl, hvortil aktivet/passivet forventes at
kunne realiseres. Det vurderes pd hver balancedag, om det er sandsynligt, at der i
fremtiden vi! blive frembragt tilstreekkelig skattepligtig indkomst til, at et udskudt
skatteaktiv vil kunne udnyttes.

Totalindkomst
Totalindkomsten udgares af 8rets resultat tillagt anden totalindkomst.

Balancen

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker
Anfordringstilgodehavende og tidsindskud hos pengeinstitutter males ved fgrste ind-
regning til dagsvaerdi. Efterfolgende sker malingen til amortiseres kostpris.

Udldn og andre tilgodehavender

Realkreditudi@n miles til dagsveerdi og omfatter regulering for markedsrisikoen base-
ret pd veerdien af de udstedte obligationer og regulering for kreditrisiko baseret pa be-
hovet for nedskrivning.

@vrige udldn males til amortiseret kostpris, der szedvanligvis svarer til nominel vaerdi
med fradrag af stiftelsesgebyrer m.v., med fradrag af nedskrivninger til impdegdelse af
forventede tab.

Individuelle nedskrivninger er foretaget pd grundlag af en individuel gennemgang af
sager, hvorpd der er restancer eller anden objektiv indikation for, at et udl&n er veerdi-
forringet. Vurderes det mest sandsynligt, at sagen ender med et gkonomisk tab, er der
foretaget en nedskrivning med udgangspunkt i dat forventede tab, som LR Realkredit
vurderes at blive pafart efter en tvangsrealisation af den pantsatte ejendom.




Gruppevise nedskrivninger foretages pa grundlag af en model baseret pé, at der fore-
tages en gruppevis nedskrivning pd en andel af udi8net til kunder med gkonomiske
svaghedstegn.

Tidligere afskrevne fordringer, som forventes at medfsre fremtidige pkonomiske for-
dele, indregnes i balancen og veaerdireguleres over resultatopgerelsen. LR Realkredit
vurderes ikke p.t. at have sidanne fordringer,

Obligationer til dagsvaerdi

Obligationer, der handles pa aktive markeder, méles til dagsveerdi. Dagsvaerdien op-
geres til lukkekursen pd balancedagen. Indeksobligationer er ansat til den indekserede
veerdi pa balancedagen.

For obligationer, der ikke handles aktivt, anvendes en beregnet markadskurs,

Beholdningen af egne udstedte obligationer modregnes i passivposten "Udstedte obli-
gationer”.

Aktier m.v.
Aktier, der handles pd aktive markeder, males til dagsvaerdl. Dagsveerdien opagres til
lukkekursen p8 balancedagen.

Unoterede aktier optages til dagsveerdi. Safremt dagsveerdien ikke kan m3les pélide-
ligt, miles disse dog til kostpris eventuelt med fradrag af nedskrivninger.

Pvrige materielle aktiver

Maskiner og inventar males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og ned-
skrivninger. Der foretages linezere afskrivninger over den forventede levetid, der udger
hgjst 5 &r.

Aktiver i midlertidig besiddelse

Midlertidigt overtagne ejendomme méles tif det laveste belgb af regnskabsmaessig
veerdi og dagsveerdi med fradrag af omkostninger ved salg. Posten omfatter LR Real-
kredits pantebrevstilgodehavender samt eventuel overtagen gaeld i disse ejendomme.
Endvidere indgér forfaldne ydelser og afholdte udizeg p& tvangsauktionstidspunktet
samt indteegter og udgifter m.v. efter overtagelsestidspunktet. Der foretages ikke af-
skrivninger pa disse aktiver. Posten reduceres med de nedvendige nedskrivninger til
tab pd disse ejendomme.

Andre aktiver

Under Andre aktiver indregnes tilgodehavender samt diverse debitorer s8som forskelli-
ge mellemveerender med kunder | forbindelse med |8nesager. Disse aktiver miles til
amortiseret kostpris,

Endvidere indregnes positiv markedsveerdi af finansielle Instrumenter, der males til
dagsveerdi,

Periodeafgraznsningsposter

Periodeafgraensningsposter, der er indregnet under aktiver, omfatter afholdte omkost-
ninger, der vedrgrer efterfalgende regnskabs3r, Periodeafgresnsningsposter indregnet
under passiver omfatter modtagne midier, der vedrgrer efterfelgende regnskabsar. Pe-
riodeafgreensningsposter males til kostpris,

Udstedte obligationer til dagsveaardi




Udstedte realkreditobligationer méles til dagsveerdi. Dagsveerdien af de udstedte re-
alkreditobligationer vil som hovedregel vaere lukkekursen pa balancedagen. For ob-
ligationer, der ikke handies aktivt, anvendes en beregnet markedskurs.

Andre passiver

Under Andre passiver indregnes forpligtelser samt diverse kreditorer sasom forskellige
mellemveaerender med kunder | forbindelse med lanesager. Disse passiver méles til
amortiseret kostpris.

Endvidere indregnes negativ markedsveerdi af finansielle instrumenter, der miles til
dagsveardi.

Egenkapital

1 forbindelse med selskabsomdanneisen pr. 1, januar 2002 oprettedes en bunden
fondsreserve i LR Realkredit svarende til veerdien af de indskudte aktiver efter fradrag
af gzeld.

Den bundne fondsreserve kan ikke udloddes, men reserven kan anvendes til deekning
af eventuelle underskud efter LR Realkredits pvrige reserver.

Pengestromsopggrelsen
Pengestremsopggrelsen viser |.R Realkredits pengestromme for &ret opdelt | driftens li-
kviditetsvirkning samt udl@nets, fundingens og finansieringens likviditetsvirkning.




LR Realkredit A/S

Noter
Belgb i mio, kr.

2015 2014 2013 2012 2011
2. Hoved- og nggletal
Nettorenteindtzegter 154,5 152,0 155,2 162,0 166,9
Udbytte 24,5 14,0 4,9 7.4 6,6
Nettogebyrindtzaegter (16,7) (21,3) (18,9) (12,9) (23,8)
Driftsudgifter m.v. (31,3) (29,3) (28,4) (28,8) (27,8

Kursregulering

Skat

Balance
Egenkapital

Aktiekapital

Naogletal

Solvensnggletal, pct. 21,1 20,0 19,4 20,9 25,1

Kernekapital, pct. 21,1 20,0 19,4 20,9 25,1

Resultat far skat | pct. af egenkapital 3,6 5,6 4,3 9,3 1,5

Resultat efter skat | pct. af egenkapital 2,8 4,3 3,2 7,0 1,2

Indtjening pr. omkostningskrone 3,9 6,0 4,1 10,6 2,0

Valutaposition i pct. af kernekapital

efter fradrag 0,0 1,2 5,5 4,7 4,2

Akkumuleret nedskrivningsprocent

&pct. af udldnsportefalje) 0,25 0,21 0,22 0,16 0,16
rets nedskrivningsprocent

gpct. af udl@nsportefelje) 0,06 0,05 0,13 0,03 0,14
rets udl@nsvaekst 3,7 10,3 12,1 3,5 9,8

UdI3n | forhold til egenkapital 5,2 4,9 4,5 3,9 4,0

Afkastningsgrad | pct. 0,5 0,7 0,6 1,4 0,3

20.318,3

70,0

20.363,9

70,0

17.486,6

70,0

3.314,1

16.626,1

70,0

3.441,7

15.388,7

70,0

3.238,2

Nggletallene er opgjort | overensstemmelse med Finanstilsynets definitioner.
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LR Realkredit A/S

Noter

Belgb | mio,_kr.

01.01.-31.12 2015

01.01.-31.12 2014

3. Renteindtzegter af:
Tilgodehavender hos kreditinstitutier
Udldn
Bidrag
Obligationer
@vrige renteindtagter

Renteindtzaegter i alt

Rente af egne realkreditobilgationer modregnet |
rente af ud

0,1
404,2
97,7
52,8
12,0
566,8

0,3
446,0
89,4
62,7
3,3
601,7

-45,3

01.01.-31.12 2015

01.01,-31.12 2014

4, Renteudgifter til:
Kreditinstitutter
Udstedte obligationer
givrige renteudgifter
Renteudgifter i alt
Rente af egne realkreditobligationer modregnet i

Heraf udger renteudgifter fra segte salgs- og til
bagekgbsforretninger fort under

Renteudgifter til kreditinstitutter

1,4
410,9

0,0
412,3

-33,1

0,2

0,4
449,1

0,2
449,7

-45,3

0,2

01.01.-31.12 2015

01.01,-31.12 2014

5. Kursreguleringer af:
Realkreditudi8n
Obligationer
Aktler m.v.

Valuta

Afledte finansielle instrumenter

-604,2
-127,9
131,5
0,0
0,2
604,2

448,0
19,6
61,7

0,0
4,3
-448,0

L



LR Realkredit A/S

Noter

Belgb | mio. kr.

01.01.-31.12 2015

01.01.-31.12 2014

6. Udgifter til personale og administration:
Lenninger og vederlag til bestyrelse og direktion
Direktlon
Bestyrelse
Ialt
Personaleudgifter
Lgnninger
Pensloner
Udgifter til sacial sikring
I alt
Qgvrige administrationsudgifter

Kontorhold m.v.

Revision, tilsyn m.v.
Feelles med DLR Kredit A/S
@vrige driftsudgifter

Gennemsnitligt antal ansatte omregnet til heltidsansatte

Direktionen

LR Realkredits direktion bestar af adm. direkter Carsten
Wiggers, som alene honoreres med et fast vederlag.

2,1
0,7
2,8

2,8
0,3
0,7
3,8

2,0
0,7
2,7

2,6
0,3
0,6
3,5

0,4

19,3




LR Realkredit A/S

Noter

Belgb | mio. kr,

(note 6. Udglfter tif personale og administration, fortsat)

Bestyrelsen t. kr, t. kr.
Jgrn Kr. Jensen, formand 174 165
Henrik Hoffmann, 1. nastformand 130 124
Gert Jonassen, 2. naestformand 130 124
Peter Lybecker 87 41
Henrik Ramlau-Hansen 87 83
Peter Kublcki 61 0
Henrik Nordby Christensen, udtradt 26 83
Anders Jensen, udtrddt 0 40
Ialt 695 660

Alle bestyrelsesmedlemmer honoreres udelukkende med et fast vederlag.

gvrige ansatte med indflydelse pa risikoprofilen
LR Realkredit har ingen ansatte | denne kategori.

LR Realkredit har ingen uszdvanlige fratreedelsesaftaler.

Der er ikke ydet I&n eller stillet pant, kaution eller garantier for medlemmer af instituttets direktion el-

ler bestyrelse.

01.01.-31.12 2015

01.01.-31.12 2014

7. Revisionshonorar
Lovpligtig revislon af arsregnskabet
Andre erklzeringsopgaver med sikkerhed
Skatteradglvning

Andre ydelser

0,5
0,2
0,0

0,5
0,1
0,0




LR Realkredit A/S
Noter

Belgb | mio, kr.

01.01.-31.12 2015

01.01.-31.12 2014

8. Tab og nedskrivninger p4 udln og tilgodehavender
Tab uden forudgdende nedskrivning
Indgdet pa tidligere afskrevne fordringer
Nedskrlvninger i perloden

Tilbagefgrte nedskrivninger

0,1
0,0
20,4

0,4
-0,2
9,8

01.01.-31.12 2015

01.01.-31.12 2014

g9, Skat

Beregnet skat af drets indkomst

Effektiv skatteprocent
Aktuel skatteprocent
Ikke skattepligtige indtegter

23,5%
0,0%

24,5%
0,0%

31.12.2015 31.12.2014
10. Nedskrivninger pd udldn og tilgodehavender
Individuelle
Nedskrivninger pd udl@n og garantier primo 26,7 24,6
Nedskrivninger i perioden 20,1 8,3
Tilbagefgrte nedskrivninger -9,3 -0,8
Endeligt tabt -4,3 -5,4
Nedskrivninger ultimo 33,2 26,7
Gruppevis .
Nedskrivninger pd udl&n og garantier primo 10,5 9,0
Nedskrivninger i perioden 0,3 1,5
Tiibagefarte nedskrivninger 0,0 0,0
10,8

YO



LR Realkredit A/S

Noter

Belgb | mig. kr,

31.12,2015

31.12.2014

11. Tilgodehavender hos kreditinstitutter

sk

Labetidsfordeling efter restighetid

Tilgodehavender hos kreditinstitutter
Anfordring

Til og med 3 maneder

Over 3 méneder og til og med 1 3r

Over 1 &r og til og med 5 &r

Over S &r

559,1

449,1
75,0
35,0

1.152,2

869,2
220,0
63,0

Restancer og udlaed

Realkreditudlan
Primo - nominel vaerdi
Nyudidn
Indeksregulering
Ordinzere og ekstraordinzere afdrag

Regulering til dagsvasrdi

Realkreditudldn

Til og med 3 méneder

Over 3 méneder og til og med 1 &r
Over 1 &r og til ag med 5 8r

Over 5 &r

I alt

31.12.2015 31.12.2014
12. Udladn og andre tilgodehavender til dagsvaerdi
Realkreditudidn nominel veerdi 17.463,9 16.842,0
Regulering for renterisiko m.v. -14,5 589,7
Regulering for kreditrisiko -44,0 -37,2
Realkreditudl&n - dagsveerdi i alt 17.405,4 17.394,5

16.842,0
3.924,9
4,2
-3.307,2

132,7
418,8
2.482,7
14.415,2
17.449,4
-44,0

15.262,5
3.356,4
4,6
-1.781,5

132,9
425,9
3.098,3
13.774,6
17.431,7
-37,2




LR Realkredit A/S

Noter

Belgb | mio. kr.

31.12.2015

31.12,2014

13. Restancer og udlag
Restancer far nedskrivninger
Udlzeg far nedskrivninger
Nedskrivn &

Restancer vedr. offentllg ydelsesstatte,

2,0
3,5

!

Ejendomme til sociale, kulturelle og

der betragtes som risikofri 2,1 0,2
31.12.2015 31.12.2014
14. Realkreditldn (dagsvaerdi) fordelt p4 ejendomska-
tegorier | pct.
Stettet byggeri til beboelse 53,4% 54,6%
Private beboelsesejendomme til udlejning 5,9% 5,4%
Kontor- og forretningsejendomme 1,5% 1,1%

39,2%

31,12.2015

Egne realkreditobligationer modregnet | udstedte

31.12.2015 31.12.2014
16. Obligationer til dagsvzerdi
Egne realkreditobligationer 2.203,7 2.719,3
Andre realkreditobligationer 1.059,1 684,7
@vrige obligationer 0,0 152,2
Obligationer ] alt 3.262,8 3.556,2

-2.203,7 -2.818.6
31.12.2015 31.12.2014
17. Gvrige materielle aktiver

Kostpris, primo 1,4 1,3
Arets tligang 0,0 0,9
Arets afgang 0,0 -0,8
Kostpris, ultimo 1,4 1,4
Afskrivninger primo 0,5 0,8
Arets afskrivninger 0,2 0,2
Tlibagefarte afskrivninger 0,0 -0,4
Afskrivninger, ultimo 0,7 0,6

T
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Noter

Belgb | mio. kr.

31.12.2015

31.12.2014

18. Udskudt skat
Udskudt skat primo
fEndring 1 udskudt skat

Hensattelser til provisioner

Prasenteres som:
Udskudte skatteaktiver
Hensasttelser til udskudt skat

5,7

Tkke balancefgrte poster
Garantier m.v.

Kreditpolitik og sikkerheder:

LR Realkredits udi&nsomrade er i al vaesentlighe
ges offentlig stgtte enten til driften af den aktivitet, der udgves fra ejendommen, eller direkte til betaling
af ydelsen p§ Idnet. Udi8nsomrddet omfatter 13n til:

- Almene boliger og stgttede andelsboligforeninger,
- Ejendomme til sociale, kulturelle eller undervisningsmaessige formal og
- Private andelsboligforeninger.
- Hertil kommer | mindre omfang i&n til kontorejendomme, der anvendes som domicilejendomme.

31.12. 31.12.
19. Kreditrisiko 2015 2014
Samlet krediteksponering fordelt pd balanceposter og ikke
balancefarte poster:
Balanceposter
Tilgodehavender hos kreditinstitutter 559,1 1.171,0
udlan og andre tilgodehavender til dagsvaerdi 17.410,5 17.400,0
Udi3n og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris 2,5 2,0
Obligationer til dagsvaerdi 1,059,1 737,6
Aktier m.v. 1.014,5 1.007,3
Afledte finansielle instrumenter

d koncentreret om udldn til ejendomme, hvor der modta-

B T B




LR Realkredit A/S

Noter

(note 19 Kreditrisiko fortsat)

LR Realkredits udlan sker i samarbejde med alle Pengeinstitutter i Danmark, der som laneformidlere fore-
star rddgivning om LR Realkredits produkter for lantagerne.

LR Realkredits langivning baserer sig overordnet pd 3 elementer, der indgar i den samlede vurdering af en
l&neanmodning; vurdering af ejendommen, bedgmmelse af 1&nsggers kreditvzerdighed og muligheden for
at opnd en samlet finansiering, herunder de ngdvendige driftskreditter i pengeinstitutregi. Vurdering af
ejendomme sker | overenstemmelse med Finanstilsynets bekendtggrelse om vaerdianszettelse af pant og
|&n | fast ejendom.

Ved fastizeggelse af den samlede bel8nings starrelse, herunder i hvilken udstreekning den evre I&negraen-
se for den pagzeldende egendomskategori kan udnyttes, lzegges der vaegt pa anspgers gkonomiske resul-
tater gennem flere 8r. Safremt gkonomien ikke har udviklet slig tilfredsstiliende over en laengere periode,
teegges der afgerende vasgt pd, hvorvidt der kan opnds en pantmeessig placering i ejendommen, der ma
kunne betragtes som risikofri. Ved kgb eller ved gennemfgrelse af stgrre investeringer lzegges der vaegt
pa budgetter, herunder om der kan opnds balance | gkanomien ud fra forventelige opnaelige budgetforud-

satninger.

Ved beldning af ejendomme til sociale, kulturelle eller undervisningsmaessige form3! er det som hovedre-
gel en forudseetning for at udnytte den gvre I8negraense, at der stilles pengeinstitut- eller kommunega-
rant! for den yderste del af [anet. For nyudlan til alment byggeri stilies kommunegaranti for den del af 13-
net, der har pantsikkerhed udover 60 pct. af markedsvaerdien,

Kreditkvaliteteten i LR Realkredits udldn understreges | nedenst8ende oversigter, hvor udi$nets sikker-
hedsmeessige placering er opgjort ultimo 2015. Som udgangspunkt for fastszettelse af den sikkerheds-
meessige placering er anvendt vurderingen, der ligger til grund for Idneudmalingen.

Almene boliger og stgttede andelsboliger: Beldningsgraense pa 80 pct. for eksisterende byggeri og op
til 88 pct. for nybyggeri af almene boliger (forudsat at der stifles kommunegaranti for den del af |3net der
ligger ud over €60 pct. af veerdiansaettelsen), Udl&net udggr til almene boliger og stettede andelsboliger
53,4 pct. af LR Realkredits samlede udl&nsportefalje ultimo 2015.

Beldningsprocent Med garanti Ugaranteret
52,9 37,0

Ejegdomme til sociale, kultureile eller undervisningsmaessige formél: Beldningsgraense pd 80 pct.

Udlanet til sociale, kulturelle eller undervisningsmaessige formal udgjorde 39,2 pct. af LR Realkredits sam-
lede udl8nsportefalje ultimo 2015.

Beldningsprocent Med garanti Ugaranteret
57,6 52,4

@gvrige ejendomme, herunder ustettede andelsboliger og kontorejendomme: Beldningsgraense pa
80 pct. for ustgttede andeisboliger og 60 pct. for kontorefendomme. Udlanet til gvrige ejendomme, her-
under ustgttede andelsboliger og kontorejendomme udgjorde 7,4 pct. af LR Realkredits samlede udidn ul-
timo 2015.

Belé&ningsprocent Med garanti Ugaranteret
41,4 39,0




LR Realkredit A/S
Noter

(note 19. Kreditrisiko, fortsat) Belab | mio. kr.

Arsager til individuelle nedskrivninger:
Obl. restg2ld Nedskrivning Obl, restgeeld Nedskrivning
far nedskriv- pr. 31. de-  for nedskriv- pr. 31, de-

ning cember ning cember
Ejendoms-kategori Arsag 2015 2015 2014 2014
Almene boliger, Konkurs 0,0 : 0,0 0,0 0,0
herunder stgttede Betalingsstandsning 0,0 0,0 0,0 0,0
andelsboliger Betalingsmisligholdelse i gvrigt 0,0 0,0 0,0 0,0
F * 85,4 3,8 85,3 2,8

Ejendomme til sociale, Konkurs
Kulturelle og Betalingsstandsning 0,0 0,0 0,0 0,0
undervisningsmezessige Betalingsmisligholdelse | gvrigt 3,1 0,9 2,4 0,6

Konkurs
Betalingsstandsning 0,0 0,0 0,0
Betalingsmisligholdelse | gvrigt 0,0

* Nedskrivninger vedrgrer reservefondspantebrevslan y
mene bollgafdelingers gkonomi jf. almenboliglovens §92.

UdIan, som er i restance, men ikke nedskrevne, fordelt efter alderen pd eldste terminsrestance:

i mio. kr. Ob!. restg=id Obl. restgaeid
Ejendoms-kategori /Eldste restances alder 2015 2014
Almene boliger, 0-2 méneder 28,3 89,0
herunder stettede 2-5 maneder 117,5 0,0
andelsboliger* 5-8 maneder 76,7 12,0

8-11 méneder 144,9 0,0
Aned 0,0 0,0

0-2 mane e

Ejendomme til sociale, 55
kulturelie og 2-5 m3neder 0,0
undervisningsmaessige 5-8 maneder 0,0
formal 8-11 méneder 0,0

Over 11 m@neder

Dvrige 0-2 méneder 0,7 4,5
2-5 mineder 0,0 0,0
5-8 mineder 0,0 0,0
8-11 méneder 0,0 0,0

Over 11 m&neder 0,0

estancer nde offentlig ydelsesstette, der betragtes som risikofri.
udidn der er | restance, men Ikke individuelt nedskrevet, vurderes at veere sikret ved pant i de faste ejendomme, der
er stillet som sikkerhed for de enkelte {&n. Herudover er der for I&n tii almene boliger og stattede andelsboliger stlllet
kommunegaranti for en del af LR Realkredits I&n.

T —
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Noter

31.12.2015 31.12.2014

20. Andre aktiver

Positiv markedsvaerdi af afledte finansielle Instrumenter 1,4 1,1
Forskellige debitorer 0,9 24,8
odeh '

31.12.2015 31.12,2014

21. Udstedte obligationer til dagsvasrdi

Realkreditobligationer - nominel vardi 18.906,8 18.861,3
Regulering til dagsveerdi -10,0 609,4
Udstedte obligationer i alt 18.896,8 19.470,7
Egne realkreditobligationer - dagsvaerd| -2.203,7 -2.818,6

Heraf praeemitteret 839,89 959,8
Udtrukket til farstkommende kreditortermin 0,0 695,2

Udstedte obligationer til dagsvasrdi

Til og med 3 maneder 1.825,6 2.729,7
Over 3 maneder og til og med 1 &r 1.742,6 232,5
Over 1 &r og til og med 5 &r 8.309,9 9.802,3
Over S &r 7.018,7 6.706,2

fEndringen | dagsvaerdien af realkreditobligationer, der kan henfgres til sendringer i kreditri-
sikoen, kan opggres | forhold til tilsvarende realkreditobligationer fra andre danske udbyde-
re. Disse obligationer handles p& et marked, hvor der Ikke er mélbare kursforskelle, der kan
henfares til egen kreditrisiko mellem de forskellige udbyderes obligationer med samme ka-
rakteristika.

Opgjort sdledes har der ikke veeret ndringer i dagsvaerdien, som kan henfgres til LRs egen
kreditrisiko, hverken | &rets Igb eller siden udstedelsen.

Derfor udger den samlede regulering til dagsvaerdi pd udstedte realkreditobligationer, som
faolger af endring | dagsveerdien af egen kreditrisiko 0 t. kr. (2014: O t. kr). Af den akkumu-
lerede effekt vedrgrer 0 t. kr. sendringer i 2015 (2014: 0. t kr.).

a0 L
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Noter

Belgb 1 mig. kr.

22. Oplysninger om dagsvezerdi for finansielle instrumenter, der ikke indregnes til
dagsvazrdi

Finansielle instrumenter méles i balancen enten til dagsvaerdi eller til amortiseret
kostpris. Nedenstaende tabel viser dagsvaerdien af de Instrumenter, der Ikke ind-
regnes til dagsvaerdi pa balancen.

Dagsveerdi er det belgb, som et finansielt aktiv kan handles til, eller en finansiel
forpligtelse indfries til mellem uafhaengige parter. Der henvises i pvrigt til anvendt
regnskabspraksis om indregning og maling.

2015 Bogfart veerdi Dagsveerdi
Udi&n og andre tilgodehavender til amorti-

seret kostpris 2,5 2,5
2014 Bogfert veerdi Dagsvaerdi

UdI&n og andre tilgodehavender til amorti-
seret kostpris 2,0 2,0

For svrige finansielle aktiver og forpligtelser, der ikke indregnes til dagsvaerdi,
svarer den regnskabsmaessige vaerdi i al veesentlighed til dagsvaardien.

23. Oplysninger om dagsveaerdi for finansielle instrumenter, der indregnes til dags-

vardi
Observer- 1Ikke- Dags~

Noterede bare observer- veerdi
2015 priser input bare input ialt
Finansielle aktiver:
Indregnet som handelsbeholdning:
- obligationer til dagsveerdi 1.032,3 26,8 0,0 1.059,1
- afledte finansielle instrumenter 1,4 0,0 0,0 1,4
Indregnet via dagsvaerdioptionen:
Udidn og andre tilgodehavender til dags-
vaerdi 0,0 17.410,4 0,0 17.410,4




LR Realkredit A/S

Noter

Belpb | mio. kr.

{note 23. Oplysninger om dagsvaerdi for finansielle instrumenter, der indregnes til dagsveerdi, fortsat)

Obser- Tkke~

Noterede verbare observer- Dagsvaerdi
2015 priser input bare input i alt
Indregnet som disponible for salg:
- aktier disponible for salg 1.014,4 0,0 0, 1.014,5
Talt 2.048,1 17.437,2 0 19.485.,4
Finansielle forpligtelser:
Indregnet som handelsbeholdning:
- afledte finansielle instrumenter 0,5 0,0 0,0 0,5
Indregnet via dagsvesrdioptionen:
- udstedte obligationer til dagsveerdi 12.077,7 4,615,4 0, 16.693,1
Ialt 12.078,2 4.615,4 8] 16.693,6

Obser- Ikke-

Noterede verbare observer- Dagsvaerdi
2014 priser input bare input i alt
Finansielle aktiver:
Indregnet som handelsbeholdning:
- obligationer til dagsveaerdi 701,2 36,5 0 737,6
- afledte finansielle instrumenter 1,1 0,0 0 1,1
Indregnet via dagsveerdioptionen:
Udidn og andre tilgodehavender til
dagsveerdi 0,0 17.400,0 0,0 17.400,0
Indregnet som disponible for salg:
- aktier disponible for salg 1.007,1 0,0 0,1 1,007,3
Ialt 1.709,4 17.436,5 0,1 19,146,0
Finansielle forpligtelser:
Indregnet som handelsbeholdning:
- afledte finansielle instrumenter 1,1 0,0 0,0 1,1
Indregnet via dagsveerdioptionen:
- Udstedte obiigationer til dagsveerdi 14.488,8 1.468,1 0,0 15.956,9
I alt 14.489,9 1.468,1 0,0 15.958,0




LR Realkredit A/S

Noter
Belpb | mio. kr,

(note 23. Oplysninger om dagsvaerdi for finansielle instrumenter, der Indregnes til dagsveerdi, fortsat)

Noterede priser
Selskabets aktiver og forpligtelser tii dagsveerdi optages | videst muligt omfang til noterede
priser | et aktivt marked for identiske aktiver og forpligtelser.,

Observerbare input

1 tilfeelde, hvor et Instrument Ikke handles pd et aktivt marked, baseres malingen p& obser-
verbare input i generelt anerkendte beregningsmodeller samt vurderings- og estimationstek-
nikker.

Observerbare input er typisk rentekurver, volatiliteter og handelspriser pd tilsvarende instru-
menter, hvor data normalt rekvireres gennem szdvanlige udbydere. Estimeres dagsveaerdien
ud fra transaktioner med tilsvarende instrumenter, tages der alene udgangspunkt i handler,
der er sket p& normale handelsvilkar.

Ikke-observerbare input

I tilfelde, hvor det ikke er muligt at veerdiansztte finansielle Instrumenter til dagsveerdi via
priser fra et aktivt marked eller observerbare input, foretages maéalingen ved anvendelse af eg-
ne antagelser og ekstrapolationer m.v. I det omfang det er mutigt, tages der udgangspunkt i
faktiske handler, der korrigeres for forskelle | eksempelvis instrumenternes likviditet, kredit-
speend og Igbetider m.v. Selskabets beholdning af unoterede aktier | sektorselskaber, hvor ob-
serverbare Input ikke umiddelbart er tilgaengelige, placeres i denne kategori.

31.12.2015 31.12.2014

24. Andre passiver

Negativ markedsveerd! af afledte finansielle instrumenter 0,5 1,1
Skyldige renter og provislon 206,7 247,4
Skyldig A-skat m.v 0,9 0,8

49,2 44.0
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Noter

Belpb i mia. kr.

25. Folsomhed overfor markedsrisici

LR Realkredit A/S er udelukkende eksponeret overfor rente- og aktierisici. LR Realkredit A/S har
ingen valutarisici, da der kun opereres i danske kroner. Der ydes kun realkreditl3n i danske kroner,

baseret p8 matchfunding, hvorved likviditetsrisici mv. er yderst begraenset.

2015

Renterisiko
En stigning i renten pd 1 procentpoint
Et fald | renten p8 1 procentpoint

Aktierisiko
En stigning | veerdien af aktierne pd 10 procent
Et fald i veerdien af aktierne pd 10 procent

2014

Renterisiko
En stigning | renten pa 1 procentpoint
Et fald i renten pd 1 procentpoint

Aktierisiko
En stigning i vaerdien af aktierne pd 10 procent
Et fald i vaerdien af aktierne pa 10 procent

Andring i resultat

-75,4
75,4

77,6
-77,6

Andring | resultat

-60,7
60,7

76,0
-76,0

Andring | egenkapital

-75,4
75,4

77,6
-77,6

fndring | egenkapital

-60,7
60,7

76,0
-76,0
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Noter
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26. Finansielle risici og politikker

LR Realkredit A/S * finansielle risici og politikker og ml for styringen af finansielle risici er afdaekket |
et seerskilt afsnit | drsrapporten, hvorfor der henvises til afsnittet RIsiko- og kapitalstyring.

27. Egenkapital
Oplysninger om beveagelser | egenkapitalen fremagar af egenkapitalopggrelsen.

Falgende aktionzerer besidder pr. 31. december 2015 mere end 5 pct. af LRs ak-
tiekapital:

Nordea Bank Danmark A/S, Kebenhavn

Danske Bank A/S, Kgbenhavn

Aktieselskabet Arbejdernes Landsbank, Kgbenhavn
Skandinaviska Enskilda Banken AB, Stockholm

28. Kapitalgrundlag

Oplysninger om kapitalgrundlag ved 3rets udgang samt forskel mellem kapitalgrundlag og egenkapi-
talen er beskrevet | solvensopggrelsen.

29. Risikostyring

LR yder 1&n mod tinglyst pant | fast ejendom under lagttagelse af lovgivningens fastsatte graenser
for |&nenes sikkerhedsmaessige placering. Realkreditudldn og den tilhgrende funding er reguleret af
balanceprincippet, hvilket betyder, at LR har ubetydelige rente-, valuta- og likviditetsrisict | forbin-
delse hermed. Kreditrisikoen er séledes LRs stgrste risiko.

Kredit-, markeds- og operationelle risici afdaeskkes ved at holde tilstreekkelig kapital, mens likvidi-
tetsrisiko afdaekkes ved at have en passende likviditetsbeholdning.

Risikastyring er forankret i bestyrelsen og direktionen og er en central del af LRs daglige drift. LRs
interne kontroller og risikostyring er tilrettelagt med henblik pa effektivt at styre de relevante risic.

H L
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Pengestrgmsopggrelse

Belgb | mio. kr.

(1)

2015 2014
Pengestremme fra driften
Resultat for skat 123,6 191,8
Regulering for ikke likvide driftsposter (1) 2,5 (77,5)
fEndring | periodiserede renteindtaegter m.v. 22,3 {15,1)
fndring | periodiserede renteudgifter m,v. (35,8) (120,4

fEndring | midlertidigt overtagne aktiver
Betalt selskabsskat

Pengestramme fra udldn og funding

Pengestromme fra investeringsaktivitet
Nettoinvestering | aktier og kapitalandele

Pengestramme fra finansieringsaktivitet
Andring af aktiekapital

Omkostninger ved emission

Betalt udbytte

Arets likviditetsvirkning
Likvide midier, Inkl. obligationsbeholdning primo
Kursregulering af obligationer

Regulering for ikke likvide poster:
Kursregulering af vaerdipaplrer

Afskrivning p& immaterielle og materielle aktiver
Forskydning | nedskrivninger

Terminspreemie pd aktiver kgbt p3 termin m.v.
Rentetitl

(621,9)
30,4

(527,2)
4.727,2

(1.579,5)
292.3

(1.465,3)
6.172,9

(85,5)
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