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FORORD

2017 har veaeret et skelszettende 8r for Forenet Kredit og Ny-
kredit pd to afggrende omrader. For det fgrste skiftede for-
eningen navn fra Foreningen Nykredit til Forenet Kredit i
marts 2017. For det andet lykkedes det i efter@ret at finde en
langtidsholdbar lgsning p& Nykredits kapitalforhold, idet for-
eningen solgte 10,9% af aktierne i Nykredit A/S til et konsor-
tium af danske pensionskasser.

Navneskiftet blev gennemfgrt, s& foreningen bedre kan vaere
medlemsorganisation for kunder i bade Nykredit og Totalkre-
dit. Sammen med navneskiftet fik foreningen ogsé en ny vi-
suel identitet.

Salg af aktier til danske pensionskasser

Nykredits fremtidige kapitalbehov har siden februar 2016
veeret drgftet med repraesentantskabet, herunder de mulige
veje til kapitalfremskaffelse. P& davaerende tidspunkt var salg
af aktier til enkelte stgrre investorer ikke en farbar vej til at
give Nykredit den gnskede kapitalfleksibilitet, da stgrrelsen af
den kapital, der kunne fremskaffes, var utilstraekkelig, og vil-
karene i en aftale ville vaere uacceptable for foreningen. Da
der samtidig var en fzelles forstdelse i repraesentantskabet af,
at en nedskalering af forretningen ikke var gnskelig, stemte
repraesentantskabet dengang for at give mandat til, at for-
eningen og Nykredit kunne arbejde videre med at ggre virk-
somheden klar til en bgrsnotering.

I dag er selskabets situation og markedssituationen en an-
den. Siden beslutningen i februar 2016 om at forberede en
bgrsnotering har bdde Nykredit som virksomhed og kapital-
markedet aendret sig i en positiv retning. Nykredits omkost-
ninger er markant reduceret, og indtjeningen er forbedret
med deraf fglgende positiv udvikling i resultatet. Samtidig
har institutionelle investorer - og maske iszer pensionssel-
skaberne - fiet langt stgrre interesse for unoterede aktiein-
vesteringer. Dette har givet nye og alternative handlemulig-
heder sammenlignet med situationen knap to ar tidligere.

Sidelgbende med det bgrsforberedende arbejde har Nykredit
og Forenet Kredit undersggt, om der kunne skabes en alter-
nativ investorlgsning, hvor et antal pensionskasser erhverver
aktier i Nykredit og samtidig stiller kapital til rddighed for
virksomheden, hvis der matte opstd et behov for dette. Dette
fgrte i 2017 til konkrete forhandlinger mellem foreningen,
PFA og et konsortium af investorer og til det tilbud, som re-
praesentantskabet godkendte i november. Lgsningen med
pensionskasserne giver ligesom en bgrsnotering Nykredit den
gnskede kapitaladgang og s& godt som samme kapitallettelse
som en bgrsnotering. Foreningen szelger 10,9% af aktierne i
Nykredit A/S til det PFA-ledede konsortium. Konsortiet har en
langsigtet investeringshorisont og har ikke stillet krav om en
exitmulighed, hvorimod dette var tilfaeldet, da en investorlgs-
ning tidligere blev undersggt.

Investorlgsningen indebeerer, at @stifterne og Industriens

Fond ogsa szelger en andel af deres aktier i Nykredit A/S til
konsortiet.
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Af de 7,5 mia. kr., som foreningen har modtaget i provenu
for aktierne, gremaerkes de 7,2 mia. kr. til et kapitalbered-
skab, som foreningen med tiden skal opbygge til 10 mia. kr.
Tilsvarende har konsortiet givet tilsagn om at indskyde 7,5
mia. kr. i ekstra kapital i Nykredit, hvis der opstar behov for
det. Lgsningen betyder dermed, at Nykredit far en samlet ini-
tial kapitaladgang p& knap 15 mia. kr., og at Forenet Kredit
fortsat ejer 78,90% af aktierne i Nykredit A/S, hvilket er hg-
jere end den forventede ejerandel efter en eventuel bgrsno-
tering.

Kapitaladgangen medfgrer, at Nykredit far en betydelig lem-
pelse af kapitalbehovet. Finanstilsynet vurderer dog, at Ny-
kredit vil f3 et tilleeg p& kapitalbehovet p8 0,5% sammenlig-
net med en bgrsnotering, og dette tillaeg forventes at kunne
reduceres yderligere eller helt fjernes, efterhdnden som kapi-
talberedskabet i foreningen udbygges.

Kapitallempelsen medfgrer faldende kapitalomkostninger for
Nykredit, og denne omkostningsbesparelse vil kunne komme
Nykredit og kunderne til gode - eksempelvis i form af ggede
kunderabatter.

Pensionskasserne i konsortiet har et veerdifaellesskab med
Nykredit-koncernen, herunder et staerkt kundefokus, og det
ses som en klar fordel ved Igsningen, at de kender og forstar
de szerlige fordele ved dansk realkredit, som er et system,
som vi gnsker at bevare.

Forenet Kredit er meget tilfreds med Igsningen og med, at
der nu er skabt en langtidsholdbar Igsning for Nykredits kapi-
talforhold.

Arets resultat

Regnskabet for 2017 er det bedste resultat i Nykredits histo-
rie. Det er vi som storaktionzer meget tilfredse med. Frem-
gangen kommer bl.a. fra veekst og faldende omkostninger og
nedskrivninger. Vi pdskgnner Nykredits ggede effektivitet og
glaeder os over, at Nykredits konkurrencekraft er staerk. Der
er hver dag nye kunder, som vaelger Nykredit til. Det er et
staerkt vidnesbyrd om, at Nykredit er til gavn for kunderne.

Nykredit skal som systemisk vigtigt institut have en sund
indtjening. Det er fgrste bolvaerk mod tab, og det er ngdven-
digt for at kunne tiltraekke kapital, hvis der opstdr behov her-
for. Vi vil som ansvarlig ejer af Danmarks stgrste udlaner
ikke acceptere, at Nykredit ikke har en sund indtjening.

Det saerlige ved Nykredit er, at vi i Forenet Kredit vil bruge
en vaesentlig del af vores udbytte p3 tilskud til Nykredit-kon-
cernen, som kommer kunderne til gode. Repraesentantskabet
besluttede i 2016 at sende et tilskud til Nykredit, som blev
brugt til KundeKroner i Totalkredit. I alt er der givet 236 mio.
kr. i tilskud fra foreningen i 2017. I lyset af det gode resultat
for 8ret 2017 laegges der op til, at repraesentantskabet pd
det ordinsere mgde 22. marts 2018 kan beslutte et hgjere til-
skud til koncernen.
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Forenet Kredit og det saerlige foreningsejerskab muliggar, at
Nykredit har et staerkt vaerditilbud til kunderne gennem kun-
derabatter. Forenet Kredit har som mal, at Nykredit er kon-
kurrencedygtig pa pris og vilkar pa sine hovedprodukter -
0gsa for rabatter. Kunderabatter er med til at styrke konkur-
rencekraften yderligere til gavn for kunderne.

Modernisering af valgregler

Repraesentantskabet i Forenet Kredit vedtog i september
2017 at modernisere bade vedtaegter og valgregulativ for at
ggre det lettere for flere medlemmer at deltage i valget.

P& baggrund af erfaringerne med valget i 2017 blev reglerne
opdateret og forenklet. Formalet var iszer at handtere de
punkter, som gav anledning til flest spgrgsmal fra medlem-
mer, som gerne ville deltage i valget. Blandt de vigtigste sn-
dringer er, at valgblanketterne er blevet digitaliseret, og at
valgretten nu fglger hvert enkelt medlem og ikke engage-
mentet. Fremover vil alle medlemmer have én stemme.

Foreningens rolle i fremtiden

Det er nu to ar siden, foreningen fik et selvstaendigt sekreta-

riat, som Igbende er udbygget. De vigtigste og mest ressour-
cekraevende projekter i den tid har vaeret foreningens valg og
arbejdet med at fremtidssikre Nykredits kapitalstruktur. 2018
ventes at blive et ar, hvor de mere medlemsrettede aktivite-

ter kan gges.

Nina Smith :
Bestyrelsesformand
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FORENINGSOPLYSNINGER

Forenet Kredit f.m.b.a.
Kalvebod Brygge 1
1780 Kgbenhavn V
Danmark

Hjemmeside: www.forenetkredit.dk
Telefon: 44 55 55 10

CVR-nr.: 74 25 20 28

Regnskabsar: 1. januar - 31. december
Hjemstedskommune: Kgbenhavn

Ekstern revision

Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Weidekampsgade 6

2300 Kgbenhavn S

Repraesentantskabsmgde
Der afholdes repraesentantskabsmgde i foreningen
den 22. marts 2018.

Laes mere om Forenet Kredit
P& forenetkredit.dk kan du laese mere om Forenet Kredit.
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BESTYRELSE
Nina Smith, professor
formand

Hans Bang-Hansen, g%rdejer
naestformand

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

Bettina Egerland, adm. direktgr

Per W. Hallgren, adm. direktgr

Pernille Brgndsted Hirshals, chefkonsulent*
Michael Kaas-Andersen, direktgr

Vibeke Krag, fhv. koncerndirektgr

Inge Sand, seniorlandbrugsradgiver*

Jens Otto Stgrup, direktgr

Leif Vinther, personaleforeningsformand*

* Valgt af medarbejderne i Nykredit
DIREKTION

Louise Mogensen
direktgr

Ledelsesberetningens oplysninger om ledelseshverv for be-
styrelses- og direktionsmedlemmer fremg&r af side 80-81.
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Nykredit A/S

Rrets resultat: 7.766 mio. kr.

Egenkapital: 75.005 mio. kr.

Nykredit Realkredit A/S

ARrets resultat: 8.074 mio. kr.

Egenkapital: 78.847 mio. kr.

Totalkredit A/S

Arets resultat: 1.752 mio. kr.

Egenkapital: 26.300 mio. kr.

Nykredit Bank A/S

Arets resultat: 3.133 mio. kr.
Egenkapital: 19.877 mio. kr.

Nykredit Magler A/S

Arets resultat: 110 mio. kr.
Egenkapital: 137 mio. kr.

Ny kredit Eiendomme A/S

Arets resultat: 65 mio. kr.
Egenkapital: 512 mio. kr.

Ejendomsselskabet
Kalvebod A/S

Arets resultat: -3 mio. kr.
Egenkapital: 231 mio. kr.

Forenet Kredit-koncernen

Nykredit Portefglje
Adm. A/S

Arets resultat: 136 mio. kr.

Egenkapital: 725 mio. kr.

Nykredit Leasing A/S

Rrets resultat: 78 mio. kr.
Egenkapital: 671 mio. kr.
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HOVED- OG NOGLETAL

Forenet Kredit-koncernen

Mio. kr. 2017 2016 2015 2014 2013
FORRETNINGSRESULTAT OG ARETS RESULTAT

Netto renteindtaegter 8.770 8.747 8.462 8.457 7.646
Netto gebyrindtaegter 2.470 2.251 2.376 2.174 2.028
Wealth Management-indtaegter 1.402 1.184 1.040 993 991
Nettorente vedrgrende kapitalisering -360 -448 -573 -807 -826
Handels-, beholdnings- og gvrige indtsegter 1.492 2.006 1.122 234 1.358
Indtaegter 13.775 13.741 12.427 11.051 11.196
Omkostninger 5.095 5.309 5.078 5.112 6.056
Forretningsresultat fgr nedskrivninger 8.680 8.432 7.349 5.940 5.141
Nedskrivninger p& udlan 379 680 920 2.351 2.764
Forretningsresultat 8.300 7.752 6.429 3.589 2.377
Forretningsmaessigt udgdede derivattyper 1.517 -763 229 -2.674 -708
Nedskrivning af goodwill og kunderelationer - - 1.965 852 -
Resultat fgr skat 9.817 6.989 4.692 63 1.670
Skat 2.080 1.372 1.504 107 296
Arets resultat 7.737 5.617 3.188 -44 1.374
Minoritetsinteresser 827 551 306 -4 141
Arets resultat eksklusive minoritetsinteresser 6.911 5.066 2.882 -40 1.233
Anden totalindkomst 1 12 25 -32 -22
Arets totalindkomst 7.738 5.629 3.213 -76 1.352
Renteudgift af hybrid kernekapital, fort pd egenkapital 233 233 197 - -
BALANCE I SAMMENDRAG 31.12.2017 31.12.2016 31.12.2015 31.12.2014 31.12.2013
Aktiver

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 48.031 34.829 23.253 42.288 35.758
RealkreditudI8n til dagsvaerdi 1.163.879 1.124.693 1.119.101 1.137.099 1.136.644
Bankudl8n eksklusive reverseudl&n 55.743 55.003 46.747 50.494 46.963
Obligationer og aktier 105.680 116.565 110.299 131.395 92.977
@vrige aktiver 56.975 69.536 84.404 95.897 105.094
Aktiver i alt 1.430.309 1.400.626 1.383.804 1.457.173 1.417.436
Passiver

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 13.619 21.681 30.226 44.863 44.393
Indi&n 73.357 65.414 62.576 65.200 65.132
Udstedte obligationer til dagsveerdi 1.177.679 1.152.373 1.137.282 1.167.138 1.130.000
Efterstillede kapitalindskud 10.942 11.078 11.006 11.394 10.964
@vrige passiver 68.711 79.101 77.188 109.853 108.150
Egenkapital 86.000 70.979 65.526 58.725 58.797
Passiver i alt 1.430.309 1.400.626 1.383.804 1.457.173 1.417.436
NOGLETAL

Arets resultat i % af gennemsnitlig egenkapital? 10,3 8,5 5,0 -0,1 2,4
Omkostninger i % af indtaegter 37,0 38,6 40,9 46,3 54,1
Nedskrivninger p& udl&n (korrektivkonto) og henszettelser pa garantier 7.915 8.341 8.646 9.172 8.456
Arets nedskrivningsprocent 0,0 0,1 0,1 0,2 0,2
Kapitalprocent 24,8 21,2 20,0 17,3 18,9
Egentlig kernekapitalprocent 20,9 18,0 18,7 15,2 15,8
Gennemsnitlig antal fuldtidsbeskaeftigede 3.513 3.651 3.757 3.971 4.052

1 I beregningen af egenkapitalforrentning mv. er den hybride kernekapital, der blev optaget i 2015, betragtet som en regnskabsmaessig finansiel forpligtelse, og &rets regn-
skabsmaessige udbytte heraf indg8r som en renteudgift af efterstillede kapitalindskud i 8rets resultat.

Preesentationen er zendret pd en raekke omrader, herunder er det tidligere resultatbegreb "Indtaegter af kerneforretning" erstattet af en ny hovedpost, "Ind-

teegter”, der fremadrettet ogsa omfatter den tidligere post "Beholdningsindtjening”. Ligeledes er resultatbegrebet "Resultat af kerneforretning” erstattet af en
ny hovedpost, "Forretningsresultat". "Forretningsmaessigt udgdede derivattyper" er uzendret udskilt i en szerskilt post. Der henvises til omtalen i regnskabets
note 1, anvendt regnskabspraksis. ££ndringerne har ikke pavirket resultat, totalindkomst, balance eller egenkapital. Sammenligningstal for tidligere ar er

tilpasset.
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2017 - KORT FORTALT

REGNSKABSMASSIG UDVIKLING I 2017

Forenet Kredit-koncernens resultat for 2017 viste en positiv
og meget tilfredsstillende udvikling, som var drevet af god
kundeaktivitet, hgj beholdningsindtjening og gode konjunktu-
rer, som bl.a. har medfgrt lave og tilbagefgrte nedskrivninger
pa udlan. Hertil kom indtaegter af engangskarakter, bl.a. fra
afslutning af sager vedrgrende to stgrre andelsboligforenin-
ger samt salg af aktiviteterne i Nybolig Erhverv og salg af
koncernens sidste ejede hovedkontor. Modsat traekker, at
Nykredit-koncernen i 2017 har indregnet et sk@gn over effek-
ten af nye principper for nedskrivninger pa realkreditudl@n
(forventet tab), og det har reduceret resultatet. Alt i alt er
resultatet i 2017 det bedste i koncernens historie.

Nykredit-koncernens kundekoncepter gav en tilfredsstillende
tilveekst i antal helkunder i BoligBanken sével som et sti-
gende forretningsomfang inden for isaer bank, investering og
pension.

P& erhvervssiden og hos Nykredit Markets var aktiviteten hgij,
og tilgangen af kunder og forretningsomfang var tilfredsstil-
lende.

0gsa hos Private Banking Elite har der veeret en tilfredsstil-
lende udvikling af kunder og formue baret af et teet samar-
bejde mellem Private Banking Elite, Nykredit Markets og Ny-
kredit Asset Management. Nykredits staerke vaerditilbud in-
den for Private Banking er hele tre gange i &r blevet aner-
kendt med internationale priser — senest med Magasinet Eu-
romoneys pris for Bedste Private Banking og The Bankers ka-
ring af Nykredit som vinder af prisen Bedste Private Banking i
Danmark 2017.

Partnersamarbejdet i Totalkredit fortsatte ogsa den steerke
udvikling, og udI&n i Totalkredit voksede med 39 mia. kr. i
2017 og udgjorde ultimo 2017 nominelt 630 mia. kr.

2017 var i betydeligt omfang pavirket af positive vaerdiregu-
leringer pa renteswaps, der udgjorde 325 mio. kr. som falge
af den positive effekt af sdvel renteudvikling som kredit-
spaend.

Koncernens omkostninger faldt som fglge af omkostningsfo-

kus. Omkostninger i % af indteegter faldt fra 38,6% i 2016 til
37,0% i 2017. Udviklingen skyldes hovedsagelig koncernens

konkrete indsatser for at reducere omkostningerne.

Nykredit vil ogsé fremover anvende samme grundlaeggende
principper for nedskrivninger pa realkreditudlan, som efter
implementeringen af IFRS 9 i 2018 vil gaelde for udIan til
amortiseret kostpris. Effekten af at overga til forventet tab
pa ca. 1,0 mia. kr. er indregnet i regnskabet for 2017, da der
er tale om en aendring af skgn for realkreditudIan.

Nedskrivningerne viste herudover store tilbagefgrsler, idet
tidligere ars nedskrivninger pa bl.a. to stgrre engagementer
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med andelsboligforeninger kunne tilbagefgres i 2. kvartal, li-
gesom nedskrivningsniveauet for 2017 generelt var lavt. Det
lave nedskrivningsniveau var drevet af en seerligt positiv ud-
vikling inden for de fleste af Nykredits kundesegmenter p&
samme tid. For det kommende 8r ventes et delvist normali-
seret og dermed hgjere nedskrivningsniveau end i 2017.

Koncernens resultat

Forenet Kredit-koncernens forretningsresultat steg med i alt
548 mio. kr. fra 7.752 mio. kr. i 2016 til 8.300 mio. kr. i
2017.

De samlede indtaegter steg med 34 mio. kr. fra 13.741 mio.
kr. til 13.775 mio. kr. i 2017.

Netto renteindtaegter, der i praesentationen i ledelsesberet-
ningen vedrgrer udl@nsaktiviteter og bankens indl&n, steg
med 23 mio. kr. til 8.770 mio. kr. i 2017. Indtaegten var i
2017 opgjort efter fradrag af KundeKroner, som for fgrste
gang blev udbetalt til Totalkredits kunder for 3. kvartal 2017
i form af en rabat pd bidragsbetalingen p8 realkreditlan til
privatkunder. I alt er der givet rabatter for 304 mio. kr. i
2017.

Koncernens samlede omkostninger blev reduceret med 4%
fra 5.309 mio. kr. i 2016 til 5.095 mio. kr., og dermed faldt
omkostninger i procent af indteegter til 37,0.

Nedskrivninger p& udlan udgjorde 379 mio. kr. inklusive ef-
fekten af et aendret skgn vedrgrende forventet tab pa 1.039
mio. kr. I 2016 udgjorde nedskrivninger p8 udl&n 680 mio.
kr. Ses der bort fra effekten af det sendrede skgn, udgjorde
nedskrivningerne en nettotilbagefgrsel pd 660 mio. kr. i
2017. Den positive udvikling pa 1.340 mio. kr. fgr effekten af
det nye skgn var primaert en konsekvens af, at tidligere fore-
tagne nedskrivninger i vid udstraekning kunne tilbagefgres pd
grund af generelt bedre bonitet i 2017 og gode konjunkturer
i de fleste af Nykredits kundesegmenter pd samme tid. Hertil
kom tilbagefgrsel af engangskarakter pd 266 mio. kr. som
fglge af kurators afvikling af to stgrre andelsboligforeninger.

Vaerdireguleringen af forretningsmaessigt udgaede derivatty-
per, som ikke indgdr i forretningsresultatet, gav en indtaegt
p& 1.517 mio. kr. mod en omkostning p8 763 mio. kr. i 2016.
Udviklingen i 2017 var sammensat af flere forhold, herunder
andringer i renteniveau og kreditspaend samt en positiv p&-
virkning som fglge af Igbetidsforkortelsen. Hertil kom en en-
gangsindtaegt pd 739 mio. kr. som fglge af indtaegter i for-
bindelse med kurators afvikling af to stgrre andelsboligfor-
eninger.

Forenet Kredit-koncernens resultat for skat steg saledes fra
6.989 mio. kr. i 2016 til 9.817 mio. kr. i 2017. Af den sam-
lede resultatfremgang pa 2.828 mio. kr. kunne 1.005 mio.
kr. som ovenfor naevnt henfgres til afslutning af sager vedrg-
rende to stgrre andelsboligforeninger, hvor kurators frasalg
af ejendomme medfgrte engangsindtaegter i form af tilbage-
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fgrte nedskrivninger pd udl8n med 266 mio. kr. og tilbage-
forte tab pé’l swapforretninger med 739 mio. kr. Skat af arets
resultat udgjorde 2.080 mio. kr., svarende til 21,2% af resul-
tat fgr skat.

Koncernens resultat efter skat udgjorde 7.737 mio. kr. mod
5.617 mio. kr. i 2016. Dette svarede til en egenkapitalfor-
rentning pa 10,3% i 2017 mod 8,5% aret for.

For yderligere omtale af Forenet Kredit-koncernens resultat,
aktiviteter og skonomiske forhold mv. henvises til 8rsrapport
2017 for det 78,9%-ejede datterselskab Nykredit A/S og Ny-
kredit Realkredit A/S.

Moderselskabets resultat
Som moderselskab fik Forenet Kredit f.m.b.a. i 2017 et resul-
tat efter skat pd 6.006 mio. kr. mod 4.833 mio. kr. i 2016.

Moderselskabets resultat fgr skat kan i al vaesentlighed hen-
fores til resultat af kapitalandele i Nykredit A/S p& 6.267 mio.
kr. mod 4.853 mio. kr. i 2016.

Forenet Kredits egne omkostninger udgjorde 29 mio. kr. i
2017 mod 25 mio. kr. i 2016.

Forenet Kredit f.m.b.a.
Omkostninger, moderselskabet

Mio. kr. 2017 2016
Repraesentantskab, bestyrelse og

. 13 9
direktor
Sekretariat 9 3
Valg og medlemsservice 3 8
Koncerninterne omkostninger 4 4
Ialt 29 25

Omkostningerne i 2017 var sammenlignet med aret fgr pa-
virket af den gennemfgrte udvidelse af foreningens sekreta-
riat samt lavere omkostninger ved foreningens valg.

Ud over ovennavnte udgifter har foreningen som noget nyt i
2017 ydet et tilskud til datterselskabet Totalkredit A/S pa
236 mio. kr. Totalkredit har anvendt det modtagne tilskud til
at udbetale KundeKroner til selskabets privatkunder i form af
en rabat i bidragsbetalingen pa realkreditlan.

Endvidere har moderselskabet sammen med Nykredit-kon-
cernen arbejdet pa at forberede Nykredit pa en bgrsnotering.
Som en udlgber af dette arbejde solgte Forenet Kredit en del
af sine aktier til fem pensionsselskaber i november 2017.
Forenet Kredit har i 2017 samlet brugt 33 mio. kr. til radgi-
vere i forbindelse med dette arbejde. Dette belgb indgar i re-
sultat af kapitalandele.

Egenkapital
Forenet Kredit-koncernens egenkapital udgjorde 86,0 mia.
kr. ultimo 2017 mod 71,0 mia. kr. ultimo 2016.

Egenkapitalen er i 2017 forgget primaert som fglge af drets
overskud pa 7,7 mia. kr. samt ved indskud af 7,5 mia. kr. fra
fem pensionskasser, der er indtrddt som minoritetsinteresser
i koncernen.
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I egenkapitalen indgdr hybrid kernekapital p& 500 mio. euro
(3,8 mia. kr.). Udstedelsen er uden forfald og med frivillig til-
bagebetaling af renter og hovedstol, hvilket er begrundelsen
for indregning i den regnskabsmeessige egenkapital.

Egentlig kernekapital, der er det vigtigste kapitalbegreb for
koncernen i relation til kapitaldaekningsreglerne, opggres
eksklusive hybrid kernekapital og med fradrag vedrgrende
bl.a. minoritetsinteresser, jf. neermere opggrelse i regnska-
bets note 2. Den egentlige kernekapital udgjorde 73,0 mia.
kr. ultimo 2017 mod 63,1 mia. kr. ultimo 2016.

Moderselskabet Forenet Kredit f.m.b.a.'s egenkapital ud-
gjorde 66,4 mia. kr. ultimo 2017 mod 60,4 mia. kr. ultimo
2016. Forskellen i forhold til koncernens egenkapital kan
henfgres til minoritetsinteresser og hybrid kernekapital, jf.
regnskabets egenkapitalopggrelse, side 19.

RESULTAT I FORHOLD TIL FORVENTNINGER

I 2. halvdr 2017 har Forenet Kredit-koncernen indfert en ny
resultatopstilling, hvor resultat af kerneforretningen ikke
leengere fremgar. Koncernen vil sledes ikke leengere opggre
og folge op pa resultat af kerneforretningen, men i stedet det
nye resultatbegreb forretningsresultat.

I halvarsrapporten for 1. halvar 2017 oplyste Forenet Kredit-
koncernen en forventning til resultat af kerneforretning for
2017 i niveauet 7,0-8,0 mia. kr., hvilket ved den nye resul-
tatopstilling ville svare til et forventet forretningsresultat i ni-
veauet 8,0-9,0 mia. kr.

Det realiserede forretningsresultat udgjorde 8,3 mia. kr. og
I8 sdledes inden for det forventede niveau. Koncernens ind-
tjening udviklede sig generelt bedre end ventet ved halvaret,
men modsat trak det, at det ved halvaret ikke var ventet, at
koncernen i 4. kvartal 2017 ville indregne ggede nedskrivnin-
ger pa ca. 1,0 mia. kr. pa realkreditudldn svarende til effek-
ten af nedskrivninger til forventede tab.

FORVENTNINGER TIL 2018

2017 var preeget af et positivt aktivitetsniveau og af relativt
store indtaegter fra kursreguleringer p& derivater og behold-
ningsindtjening. For 2018 forventer koncernen ikke samme
indtaegter pd derivater og beholdningsindtjening, hvilket
sammen med et fortsat lavt renteniveau betyder, at indtaeg-
terne forventes at ligge lavere end i 2017.

Omkostninger forventes ogsa i 2018 at vise et mindre fald
som fglge af de ivaerksatte effektiviserings- og omstrukture-
ringstiltag.

Mens nedskrivningerne i 2017 resulterede i en indteegt fgr
den seerlige veerdiregulering som fglge af de nye nedskriv-
ningsmetoder, forventes nedskrivninger i 2018 igen at pa-
virke driften negativt. Dette skyldes, at perioden har veeret
pavirket af tilbagefgrsel af tidligere 8rs nedskrivninger samt
en forventning om et generelt stigende nedskrivningsniveau.
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Samlet forventes forretningsresultatet i 2018 at ligge i ni-
veauet 6,5 mia. kr. til 7,5 mia. kr. Resultat fgr skat forventes
at ligge i samme niveau, idet der ikke er specifikke forvent-
ninger til udviklingen i udgaede derivater.

De vaesentligste usikkerhedsfaktorer tilknyttet forventningen
til 2018 relaterer sig til udviklingen pa rentemarkedet og
usikkerheden om udviklingen i nedskrivninger pa udlan.

@VRIGE FORHOLD

Nykredit er sikret bedre adgang til kapital

Forenet Kredits repreesentantskab godkendte den 23. no-
vember 2017 en aftale om salg af dele af foreningens aktier i
Nykredit A/S til en kreds af danske pensionsselskaber ledet
af PFA Pension og med PensionDanmark, PKA, AP Pension og
MP Pension som medinvestorer. Med salget af aktier far Ny-
kredit en stabil og langsigtet ejerkreds bestdende af steerke
danske ejere og en solid adgang til egenkapital og dermed
stor fremtidig kapitalsikkerhed.

KundeKroner

KundeKroner er Nykredits kundefordelsprogram til koncer-
nens kunder. I fgrste fase blev KundeKroner introduceret til
kunder i Totalkredit, og fgrste rate blev fratrukket bidraget i
forbindelse med terminsbetalingen for 3. kvartal 2017.

Med Forenet Kredits salg i december 2017 af en aktieminori-
tetspost til PFA og gvrige pensionsselskaber far Nykredit-
koncernen nemmere adgang til egenkapital.

Det er Nykredits ambition, at der hvert ar skal komme Kun-
deKroner til kunderne, og derfor er niveauet pd 1.500 kr. ar-
ligt pr. 1ant mio. kr. allerede nu fastsat til bade erhvervs- og
privatkunder med realkreditlan frem til udgangen af 2019.

FAEndring i Forenet Kredits bestyrelse og nyt navn

P& Forenet Kredits ordinsere repraesentantskabsmgde den 16.

marts 2017 udtrddte Anders C. Obel af foreningens besty-
relse og repraesentantskab. Jens Otto Stgrup blev pd madet
valgt som nyt medlem af bestyrelsen, mens de @gvrige med-
lemmer opndede genvalg.

Bestyrelsen har fortsat Nina Smith som formand og Hans
Bang-Hansen som naestformand.

P& repraesentantskabsmgdet den 16. marts 2017 blev det
endvidere besluttet at aendre foreningens navn fra Forenin-
gen Nykredit til Forenet Kredit f.m.b.a.

USIKKERHED VED INDREGNING OG MALING

Maling af visse aktiver og forpligtelser er baseret p& regn-
skabsmaessige sk@n, der foretages af koncernens ledelse.

De omrader, som indebaerer antagelser og skan, der er vae-
sentlige for regnskabet, omfatter nedskrivninger pa udlan og
tilgodehavender og unoterede finansielle instrumenter og er
naermere omtalt i anvendt regnskabspraksis (note 1 i regn-
skabet), hvortil der henvises.
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VAESENTLIGE RISICI

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

BEGIVENHEDER EFTER REGNSKABSPERIO-
DENS AFSLUTNING

I perioden frem til offentligggrelsen af &rsrapporten for 2017
er der ikke indtruffet begivenheder, der har vaesentlig indfly-
delse p& koncernens gkonomiske stilling.

Nykredit A/S

Aktionaersammensaetning pr. 31. december 2017

Aktiekapital, kr. Aktiekapital, %

Forenet Kredit f.m.b.a. 1.046.965.700 78,90
PFA Pension 133.083.800 10,03
PensionDanmark 31.824.400 2,40
PKA 31.824.400 2,40
PRAS A/S 29.852.600 2,25
@stifterne f.m.b.a. 21.616.300 1,63
AP Pension 21.563.500 1,63
MP Pension 5.786.300 0,44
Industriens Fond 4.463.700 0,34
Ialt 1.326.980.700 100,00
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PATEGNINGER

LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og god-
kendt drsrapporten for 2017 for Forenet Kredit f.m.b.a. og
Forenet Kredit-koncernen.

Arsrapporten aflaegges efter lov om finansiel virksomhed
samt Finanstilsynets bekendtggrelse om finansielle rapporter
for kreditinstitutter og fondsmaeglerselskaber m.fl.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og &rsregnska-

bet giver et retvisende billede af koncernens og foreningens
aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2017

Kgbenhavn, 8. februar 2018

Direktion Bestyrelse
Louise Mogensen Nina Smith
direktgr formand

Hans Bang-Hansen
naestformand

Olav Bredgaard Brusen*

Michael Demsitz

Bettina Egerland

Per W. Hallgren
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samt af resultatet af koncernens og foreningens aktiviteter
for regnskabsaret 2017.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen in-
deholder en retvisende redeggrelse for udviklingen i koncer-
nens og foreningens aktiviteter og gkonomiske forhold samt
en beskrivelse af de vaesentligste risici og usikkerhedsfakto-
rer, som koncernen og foreningen kan pavirkes af.

Arsrapporten indstilles til repraesentantskabets godkendelse.

Pernille Brgndsted Hirshals*

Michael Kaas-Andersen

Vibeke Krag

Inge Sand*

Jens Otto Stgrup

Leif Vinther*

* Valgt af medarbejderne
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INTERN REVISIONS PATEGNING

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og &rsregnska-
bet for Forenet Kredit f.m.b.a. giver et retvisende billede af
koncernens og foreningens aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2017 samt af resultatet af koncer-
nens og foreningens aktiviteter for regnskabsaret 1. januar -
31. december 2017 i overensstemmelse med lov om finansiel
virksomhed.

Det er endvidere vores opfattelse, at virksomhedens risiko-
styring, compliance-funktion, forretningsgange og interne
kontroller pd alle vaesentlige og risikofyldte omrader er tilret-
telagt og fungerer pa betryggende vis.

Den udfgrte revision

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for For-
enet Kredit f.m.b.a. for regnskabsaret 1. januar - 31. de-
cember 2017. Koncernregnskabet og drsregnskabet udarbej-
des efter den danske lovgivnings krav til regnskabsaflaeggel-
sen.

Revisionen er udfgrt pa grundlag af Finanstilsynets bekendt-
ggrelse om revisionens gennemfgrelse i finansielle virksom-
heder mv. samt finansielle koncerner og efter internationale
standarder om revision vedrgrende planlaegning og udfgrelse
af revisionsarbejdet.

Vi har foretaget en gennemgang af virksomhedens risikosty-
ring, compliance-funktion, forretningsgange og interne kon-
troller pa alle vaesentlige og risikofyldte omrader.

Vi har planlagt og udfgrt revisionen for at opnd hgj grad af
sikkerhed for, at koncernregnskabet og arsregnskabet ikke
indeholder vaesentlig fejlinformation. Vi har deltaget i revisio-
nen af alle vaesentlige og risikofyldte omrader.

Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er til-
straekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.
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Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og &rs-
regnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen
og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vee-
sentligt inkonsistent med koncernregnskabet og arsregnska-
bet, eller vores viden opnaet ved revisionen eller p& anden
mé&de synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetnin-
gen indeholder kraevede oplysninger i henhold til lov om fi-
nansiel virksomhed.

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at le-
delsesberetningen er i overensstemmelse med koncernregn-
skabet og arsregnskabet og er udarbejdet i overensstem-
melse med lov om finansiel virksomheds krav. Vi har ikke
fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kgbenhavn, den 8. februar 2018

Kim Stormly Hansen
vicerevisionschef

Lars Maagaard
revisionschef
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DEN UAFHZANGIGE REVISORS REVISIONS-
PATEGNING

Til medlemmerne i Forenet Kredit f.m.b.a.

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for
Forenet Kredit f.m.b.a. for regnskabséret 1. januar - 31. de-
cember 2017, der omfatter resultatopggrelse, opggrelse af
totalindkomst, balance, egenkapitalopggrelse og noter, her-
under anvendt regnskabspraksis, for savel koncernen som
foreningen. Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes
i overensstemmelse med den lov om finansiel virksomhed.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og &rsregnska-
bet giver et retvisende billede af koncernens og foreningens
aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2017
samt af resultatet af koncernens og foreningens aktiviteter
for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2017 i overens-
stemmelse med lov om finansiel virksomhed.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med interna-
tionale standarder om revision og de yderligere krav, der er
gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og
krav er naermere beskrevet i revisionspategningens afsnit
"Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og ars-
regnskabet". Vi er uafhaengige af koncernen i overensstem-
melse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA's
Etiske regler) og de yderligere krav, der er gaeldende i Dan-
mark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i
henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at
det opndede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som
grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og drsregn-
skabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregn-
skab og et &rsregnskab, der giver et retvisende billede i
overensstemmelse med den danske lovgivnings krav til regn-
skabsafleeggelsen. Ledelsen har endvidere ansvaret for den
interne kontrol, som ledelsen anser for ngdvendig for at ud-
arbejde et koncernregnskab og et arsregnskab uden vaesent-
lig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller
fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og arsregnskabet er
ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens og foreningens
evne til at fortsaette driften, at oplyse om forhold vedrgrende
fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde kon-
cernregnskabet og drsregnskabet pa grundlag af regnskabs-
princippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til
hensigt at likvidere foreningen, indstille driften eller ikke har
andet realistisk alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet
og arsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om koncern-
regnskabet og arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller
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fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion.
Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er
ikke en garanti for, at en revision, der udfgres i overens-
stemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, altid vil af-
daekke vaesentlig fejlinformation, ndr sadan findes. Fejlinfor-
mation kan opstd som fglge af besvigelser eller fejl og kan
betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan for-
ventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gko-
nomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer pa
grundlag af koncernregnskabet og arsregnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med

internationale standarder om revision og de yderligere krav,

der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger
og opretholder professionel skepsis under revisionen. Herud-
over:

« Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlin-
formation i koncernregnskabet og arsregnskabet, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og ud-
forer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt
opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at
danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at
opdage veesentlig fejlinformation fordrsaget af besvigelser
er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af
fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensveergelser, do-
kumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller til-
sidesaettelse af intern kontrol.

« Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans
for revisionen for at kunne udforme revisionshandlinger,
der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at
kunne udtrykke en konklusion om effektiviteten af kon-
cernens og foreningens interne kontrol.

« Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er an-
vendt af ledelsen, er passende, samt om de regnskabs-
maessige skgn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen
har udarbejdet, er rimelige.

« Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncern-
regnskabet og &rsregnskabet p& grundlag af regnskabs-
princippet om fortsat drift er passende, samt om der pa
grundlag af det opndede revisionsbevis er vaesentlig usik-
kerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan
skabe betydelig tvivl om koncernens og foreningens evne
til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en
veesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning
ggre opmaerksom pa oplysninger herom i koncernregn-
skabet og arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger
ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores
konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er op-
ndet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremti-
dige begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at kon-
cernen og foreningen ikke laengere kan fortseaette driften.

« Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og
indhold af koncernregnskabet og arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om koncernregnskabet og ars-
regnskabet afspejler de underliggende transaktioner og
begivenheder p& en sddan made, at der gives et retvi-
sende billede heraf.
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- Opnar vi tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis for de fi-
nansielle oplysninger for virksomhederne eller forret-
ningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en
konklusion om koncernregnskabet. Vi er ansvarlige for at
lede, fgre tilsyn med og udfgre koncernrevisionen. Vi er
eneansvarlige for vores revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. det plan-
lagte omfang og den tidsmaessige placering af revisionen
samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder
eventuelle betydelige mangler i intern kontrol, som vi identi-
ficerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og ars-
regnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen
og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vae-
sentligt inkonsistent med koncernregnskabet eller arsregn-
skabet eller vores viden opnaet ved revisionen eller pd anden
made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetnin-
gen indeholder kraevede oplysninger i overensstemmelse
med den danske lovgivnings krav til regnskabsafleeggelsen

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at le-
delsesberetningen er i overensstemmelse med koncernregn-
skabet og &rsregnskabet og er udarbejdet i overensstem-
melse med kravene i lov om finansiel virksomhed. Vi har ikke
fundet veesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kgbenhavn, den 8. februar 2018
Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33 96 35 56

Henrik Wellejus Bjgrn Philip Rosendal
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
MNE-nr. 24807 MNE-nr. 40039
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RESULTATOPGOQRELSE

Mio. kr.

Forenet Kredit f.m.b.a.

Forenet Kredit-koncernen

2016 2017 Note 2017 2016
RESULTATOPG@RELSE
1 -1 Renteindtsegter 6 27.160 28.789
0 0 Renteudgifter 7 15.676 17.318
1 -1 Netto renteindtzegter 11.484 11.470
- - Udbytte af aktier mv. 133 108
- - Gebyrer og provisionsindtaegter 8 2.687 2.381
- - Afgivne gebyrer og provisionsudgifter 9 2.919 2.677
1 -1 Netto rente- og gebyrindtaegter 11.385 11.282
0 -4 Kursreguleringer 10 3.822 1.105
- - Kursregulering vedrgrende salg af filial 10 -200 -
- - Andre driftsindtaegter 264 588
25 29 Udgifter til personale og administration 11 4.651 4.845
- - Af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver 12 248 185
- - Andre driftsudgifter 196 285
- 236 Vedteegtsmaessige uddelinger - -
- - Nedskrivninger p& udl8n og tilgodehavender mv. 13 379 680
4.853 6.267 Resultat af kapitalandele i associerede og tilknyttede virksomheder 14 21 8
4.829 5.998 Resultat fgr skat 9.817 6.989
-4 -8 Skat 15 2.080 1.372
4.833 6.006 Arets resultat 7.737 5.617
- - Minoritetsinteresser 827 551
4.833 6.006 Arets resultat eksklusive minoritetsinteresser 6.911 5.066
Arets resultatfordeling
4.833 6.006 Forenet Kredit f.m.b.a 6.678 4.833
- - Minoritetsinteresser 827 551
- - Indehavere af hybride kernekapitalinstrumenter 233 233
4.833 6.006 Arets resultat 7.737 5.617
Forslag til resultatdisponering
4.853 6.940 Lovpligtige reserver
-20 -933 Overfgrt overskud
- - Hybrid kernekapital
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OPGORELSE AF TOTALINDKOMST

Mio. kr.
Forenet Kredit f.m.b.a. Forenet Kredit-koncernen
2016 2017 2017 2016
4.833 6.006 Arets resultat 7.737 5.617
ANDEN TOTALINDKOMST
Poster, som ikke kan blive reklassificeret til resultatopggrelsen:
- - Aktuarmaessige gevinster/tab pa ydelsesbaserede pensionsordninger 11 10
- - Skat af aktuarmaessige gevinster/tab pa ydelsesbaserede pensionsordninger -2 -
- - Dagsveerdiregulering af domicilejendomme -10 3
- - Skat af dagsveerdiregulering af domicilejendomme 2 -1
11 0 Andel af totalindkomst i associerede og tilknyttede virksomheder - -
11 0 Anden totalindkomst 1 12
4.844 6.006 Arets totalindkomst 7.738 5.629
Fordeling af totalindkomst
4.844 6.006 Forenet Kredit f.m.b.a 6.679 4.844
- - Minoritetsinteresser 827 552
- - Indehavere af hybride kernekapitalinstrumenter 233 233
4.844 6.006 Arets totalindkomst 7.738 5.629
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BALANCE

Mio. kr.

Forenet Kredit f.m.b.a.

Forenet Kredit-koncernen

2016 2017 Note 2017 2016
AKTIVER
- - Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos centralbanker 2.070 2.087
0 2.557 Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 16 45.961 32.742
- - UdI&n og andre tilgodehavender til dagsveerdi 1.191.378 1.155.155
UdI&n og andre tilgodehavender til dagsveerdi vedrgrende afstdet udenlandsk
- - portefglje 499 -
- - UdIa&n og andre tilgodehavender til dagsveerdi 17 1.191.877 1.155.155
- - UdI&n og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris 18 56.087 55.361
19 1.713 Obligationer til dagsveerdi 19 97.448 111,991
- 3.255 Aktier mv. 20 8.232 4.574
- - Kapitalandele i associerede virksomheder 21 150 130
60.338 59.178 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 22 - -
- - Immaterielle aktiver 23 227 243
Grunde og bygninger
- - Investeringsejendomme 50 232
- - Domicilejendomme 223 432
- - Ialt 24 273 664
- - @vrige materielle aktiver 25 117 177
4 7 Aktuelle skatteaktiver 35 559 171
- - Udskudte skatteaktiver 34 153 113
- - Aktiver i midlertidig besiddelse 26 184 311
0 0 Andre aktiver 27 26.437 36.667
1 2 Periodeafgraensningsposter 535 240
60.363 66.712 Aktiver i alt 1.430.309 1.400.626
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BALANCE

Mio. kr.
Forenet Kredit f.m.b.a. Forenet Kredit-koncernen
2016 2017 Note 2017 2016
PASSIVER
- 300 Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 28 13.619 21.681
- - Indl&n og anden geeld 29 73.357 65.414
- - Udstedte obligationer til dagsveerdi 1.176.958 1.152.373
- - Udstedte obligationer til dagsveerdi vedrgrende afstdet udenlandsk portefglje 721 -
- - Udstedte obligationer til dagsvaerdi 30 1.177.679 1.152.373
- - Udstedte obligationer til amortiseret kostpris 31 23.532 21.292
- - @vrige ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsvaerdi 32 19.021 17.735
-0 -0 Aktuelle skatteforpligtelser 35 43 14
- - Midlertidigt overtagne forpligtelser - 29
1 4 Andre passiver 33 25.264 39.409
- - Periodeafgraensningsposter 9 11
1 304 Geldi alt 1.332.524 1.317.958
Hensatte forpligtelser
- - Henseettelser til pensioner og lignende forpligtelser 36 141 155
- - Henseettelser til udskudt skat 34 439 126
- - Tilbagebetalingspligtige reserver i aldre serier 37 51 55
- - Henseettelser til tab pa garantier 38 58 52
- - Andre hensatte forpligtelser 39 153 224
- - Hensatte forpligtelser i alt 842 611
- - Efterstillede kapitalindskud 40 10.942 11.078
Egenkapital
Akkumulerede vaerdireguleringer
- - - opskrivningshenlaeggelser 15 24
Andre reserver
44.289 45.077 - lovpligtige reserver - -
- - - reserver i serier 30.012 31.608
- - - bunden fondsreserve 1.299 1.646
16.073 21.330 - gvrige reserver 35.082 27.084
60.362 66.407 Forenet Kredit f.m.b.a 66.407 60.362
- - Minoritetsinteresser 15.827 6.857
- - Indehavere af hybrid kernekapital 3.765 3.760
60.362 66.407 Egenkapital i alt 86.000 70.979
60.363 66.712 Passiver i alt 1.430.309 1.400.626
IKKE-BALANCEFQRTE POSTER 41
- - Eventualforpligtelser 7.055 6.694
- - Andre forpligtende aftaler 8.443 6.934
- - Ialt 15.498 13.628
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EGENKAPITALOPGORELSE

Mio. kr.
Forenet Kredit-koncernen
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Egenkapital 1. januar 24 31.608 27.084 1.646 60.362 6.857 3.760 70.979
Arets resultat - - 6.678 - 6.678 827 233 7.737
Anden totalindkomst i alt -6 - 6 - 0 0 - 1
Totalindkomst i alt -6 - 6.684 - 6.678 827 233 7.738
Renter betalt p& hybrid kernekapital - - - - - - -233 -233
Valutakursregulering af hybrid kernekapital - - -4 - -4 -1 5 -
Skat p& hybrid kernekapital - - 39 - 39 10 - 49
Omfordeling ved salg -3 -3.837 4.040 -200 - - - =
Salg af aktier3 - - -670 - -670 8.137 - 7.467
Regulering i henhold til kapitaldeekningsregler - 2.241 -2.241 - - - - -
Overfgrt fra hensaettelser vedrgrende aeldre serier - -0 2 - 2 1 - 2
@vrige reguleringer = = 148 -148 - -3 - -3
Egenkapital 31. december 15 30.012 35.082 1.299 66.407 15.827 3.765 86.000
Bevaegelser pd bundne reserver i regnskabséret
Saldo primo 24 31.608 1.646
Tillagt minoritetsaktionzerers andel 3 3.590 -
Saldo primo inklusive minoriteters andel 26 35.198 1.646
Regulering vedrgrende domicilejendomme -8 - -
Regulering i henhold til kapitaldaekningsregler - 2.840 -
Overfgrt fra hensaettelser fra seldre serier = -0 =
I alt eksklusive minoritetsinteresser 19 38.038 1.646
Minoritetsinteressernes andel -4 -8.027 -347
Forenet Kredit-koncernens andel 15 30.012 1.299

1 Bunden fondsreserve vedrgrer en reserve i Totalkredit A/S, der ikke kan anvendes til udbytte eller udlodning.

2 Hybrid kernekapital er uden forfald. Betaling af renter og tilbagebetaling af hovedstol er frivillig. Derfor behandles obligationerne regnskabsmaessigt som egenkapital. Den
26. februar 2015 udstedte Nykredit nominelt 500 mio. euro, som kan indlgses fra den 26. oktober 2020. Den hybride kernekapital forrentes med 6,25% p.a. frem til den
26. oktober 2020. Herefter fastsaettes renten i 5-3rige intervaller. S&fremt den egentlige kernekapitalprocent i Nykredit Realkredit A/S, Nykredit Realkredit-koncernen eller
Nykredit-koncernen falder under 7,125%, vil 18net blive nedskrevet.

3 Salgssummen pa 7.500 mio. kr. er fratrukket omkostninger til rddgivere med 33 mio. kr.
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EGENKAPITALOPGORELSE

Mio. kr.
Forenet Kredit-koncernen
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Egenkapital 1. januar 144 24.055 29.613 1.646 55.457 6.295 3.774 65.526
Arets resultat - - 4.833 - 4.833 551 233 5.617
Anden totalindkomst i alt 2 - 9 - 11 1 - 12
Totalindkomst i alt 2 - 4.842 - 4.844 552 233 5.629
Renter betalt p& hybrid kernekapital - - - - - - -233 -233
Valutakursregulering af hybrid kernekapital - - 13 - 13 1 -14 -
Skat p& hybrid kernekapital - - 43 - 43 5 - 48
Tilgang ved kgb af tilknyttet virksomhed = = - - - 3 - 3
Realiseret ved salg af ejendomme -122 - 122 - - - - =
Overfgrt fra hensaettelser vedrgrende aeldre serier - - 5 - 5 1 - 5
Egenkapital 31. december 24 31.608 27.084 1.646 60.362 6.857 3.760 70.979
Bevaegelser pd bundne reserver i regnskabséret
Saldo primo 144 24.055 1.646
Tillagt minoritetsaktionzerers andel 16 2.732 -
Saldo primo inklusive minoriteters andel 160 26.787 1.646
Regulering vedrgrende domicilejendomme 2 - -
Regulering i henhold til kapitaldeekningsregler -136 8.411 -
Overfgrt fra hensaettelser fra seldre serier - -0 -
I alt eksklusive minoritetsinteresser 26 35.198 1.646
Minoritetsinteressernes andel -3 -3.590 =
Forenet Kredit-koncernens andel 24 31.608 1.646

1 Bunden fondsreserve vedrgrer en reserve i Totalkredit A/S, der ikke kan anvendes til udbytte eller udlodning.

2 Hybrid kernekapital er uden forfald. Betaling af renter og tilbagebetaling af hovedstol er frivillig. Derfor behandles obligationerne regnskabsmaessigt som egenkapital. Den
26. februar 2015 udstedte Nykredit nominelt 500 mio. euro, som kan indlgses fra den 26. oktober 2020. Den hybride kernekapital forrentes med 6,25% p.a. frem til den
26. oktober 2020. Herefter fastszettes renten i 5-arige intervaller. S&fremt den egentlige kernekapitalprocent i Nykredit Realkredit A/S, Nykredit Realkredit-koncernen eller
Nykredit-koncernen falder under 7,125%, vil 1anet blive nedskrevet.
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EGENKAPITALOPGORELSE

Mio. kr.

Forenet Kredit f.m.b.a.
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Egenkapital 1. januar 44.289 16.073 60.362
Arets resultat 6.940 -933 6.006
Anden totalindkomst i alt 0 - 0
Totalindkomst i alt 6.940 -933 6.006
Salg af kapitalandele -6.191 6.191 -
Regulering vedrgrende datterselskaber 39 - 39
Egenkapital 31. december 45.077 21.330 66.407
2016
Egenkapital 1. januar 39.364 16.093 55.457
Arets resultat 4.853 -20 4.833
Anden totalindkomst i alt 11 - 11
Totalindkomst i alt 4.864 -20 4.844
Regulering vedrgrende datterselskaber 61 - 61
Egenkapital 31. december 44.289 16.073 60.362

1 posten vedrgrer henlaeggelse til reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode. Posten inkluderer bunden fondsreserve i Totalkredit p& 1.646 mio. kr. Reserven
kan ikke anvendes til udbytte eller udlodning. Der pagar p.t. en dialog med finanstilsynet vedrgrende den regnskabsmaessige behandling af den bundne fondsreserve i
Nykredit A/S' og Nykredit Realkredit A/S' regnskaber samt medregning af denne i solvensopggrelsen. Der henvises til omtalen i note 2.
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NOTER
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32. @vrige ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsvaerdi 58
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34. Henseettelser til udskudt skat/udskudte skatteaktiver 59
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39. Andre hensatte forpligtelser 60

22/81 Arsrapport 2017 - Forenet Kredit-koncernen



NOTER

1. ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

GENERELT

Arsrapporten for 2017 for Forenet Kredit og Forenet Kredit-koncernen er
aflagt i overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed samt Finanstil-
synets bekendtggrelse om finansielle rapporter for kreditinstitutter og
fondsmaeglerselskaber m.fl.

Alle tal i &rsrapporten praesenteres i hele mio. kr. De anfgrte totaler er ud-
regnet pd baggrund af faktiske tal for afrunding. Som fglge af afrunding til
hele mio. kr. kan der vaere mindre forskelle mellem summen af de enkelte
tal og de anfgrte totaler.

FAEndret praesentation af hoved- og nggletal samt forretningsomra-
der

Resultatopstillingen i hoved- og nggletal pa side 7 samt i forretningsomra-
derne (note 3) er tilpasset i forhold til &rsrapporten for 2016, sdledes at be-
holdningsindtjeningen indgdr i "Indtaegter" samtidig med, at renter af kapi-
tal allokeres til forretningsomr&derne. Tidligere indgik denne post i "Kon-
cernposter".

I praesentationen af forretningsomrader omfatter "Netto renteindtaegter"
renter fra ind- og udidnsaktiviteter. Den tilsvarende post i regnskabets re-
sultatopggrelse omfatter samtlige renter.

Der er foretaget en mindre justering i fordelingen af enkelte omkostninger,
som tidligere blev fgrt under "Koncernposter".

Forretningsomrddernes organisatoriske struktur er uzendret i forhold til tid-
ligere praksis.

De ovennavnte andringer pavirker ikke foreningens eller koncernens re-
sultat, totalindkomst, balance eller egenkapital.

Sammenligningstal er tilpasset. Der henvises til note 3 og 4.

Nyt regnskabsmaessigt skgn for nedskrivninger pa realkreditudldn
Forenet Kredit afleegger regnskab efter Finanstilsynets regnskabsbekendt-
ggrelse, der i vid udstreekning er IFRS-forenelig, hvilket vil sige, at princip-
per for indregning, maling og klassifikation fglger IFRS/IAS-standarderne.

Selvom nedskrivninger p8 realkreditudidn, der males til dagsveerdi, ikke er
omfattet af principperne for nedskrivninger pa udlan til amortiseret kost-
pris, har det veeret praksis at fglge de samme regler, som har veeret geel-
dende for nedskrivninger p8 udl8n, der males til amortiseret kostpris.

Forenet Kredit, herunder dattervirksomheden Nykredit A/S, vil i overens-
stemmelse med andringer til den danske regnskabsbekendtggrelse, der er
udstedt af Finanstilsynet, fortszette med at foretage nedskrivninger p& real-
kreditudl@n efter de samme principper, der ligger til grund for nedskrivnin-
ger p& udldn til amortiseret kostpris.

Forenet Kredit, herunder dattervirksomheden Nykredit A/S, har derfor i
regnskabet for 2017 foretaget et fornyet regnskabsmaessigt skgn over ned-
skrivningseffekten pa realkreditudi@nene og valgt at indregne denne i &rets
resultat. Da der er tale om et regnskabsmaessigt skgn og ikke en praksis-
zendring, er belgbet udgiftsfart i resultatopggrelsen. Effekten p8 de sam-
lede nedskrivninger udggr 1.039 mio. kr. Resultateffekten udggr efter skat
810 mio. kr. I regnskabet for Forenet Kredit f.m.b.a (moderselskabet) ind-
gér belgbet i regnskabsposterne "Resultat af kapitalandele i associerede og
tilknyttede virksomheder" samt "Kapitalandele i tilknyttede virksomheder".
I regnskabet for Forenet Kredit-koncernen indgdr belgbet i "Nedskrivninger
pa udl&n og tilgodehavender mv." og er modregnet i regnskabets "UdI&n og
andre tilgodehavender til dagsveerdi”.
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I 2018 vil de kommende nedskrivningsprincipper for udlan, der méles til
amortiseret kostpris (bankudl&n), endvidere medfgre ggede korrektiver
(nedskrivninger) pa ca. 600 mio. kr. i Nykredit Bank. Dette belgb vil blive
fort direkte p@ egenkapitalen pr. 1. januar 2018, nar IFRS 9 implemente-
res.

De kommende regnskabsregler omfatter yderligere nye krav til klassifika-
tion og maling af finansielle aktiver, men disse aendringer forventes ikke at
have en vaesentlig effekt pd Forenet Kredits regnskabspraksis og praesenta-
tion.

@vrige generelle kommentarer til anvendt regnskabspraksis
Finanstilsynet har i 2017 ikke foretaget veesentlige andringer i regnskabs-
bekendtggrelsen, der har pdvirket regnskabsaflaeggelsen.

Anvendt regnskabspraksis for koncernen er usendret sammenlignet med
arsrapporten for 2016.

For at gge overblikket og mindske antallet af noteoplysninger, hvor sdvel
belgb som de kvalitative oplysninger vurderes for uvaesentlige, er enkelte
oplysninger udeladt.

VASENTLIGE REGNSKABSMASSIGE SKON OG VURDERINGER
Udarbejdelsen af regnskabet medfgrer brug af kvalificerede regnskabs-
maessige skgn og vurderinger. Disse skgn og vurderinger foretages af ledel-
sen i overensstemmelse med regnskabspraksis og p& baggrund af histori-
ske erfaringer og en vurdering af fremtidige forhold.

De regnskabsmaessige skgn testes og vurderes jeevnligt. De anvendte skgn
og vurderinger er baseret pd forudsaetninger, som ledelsen anser som for-
svarlige og realistiske, men som i sagens natur er usikre og uforudsigelige.

De omréder, som indebaerer en hgjere grad af vurderinger eller kompleksi-
tet, eller omrader, hvor antagelser og skgn er vaesentlige for regnskabet, er
som fglger:

Fastsaettelse af vaerdien af aktiver og forpligtelser, der er indregnet
til dagsvaerdi

Markedspraksis for vaerdianseettelse af derivater har i en drraekke inklude-
ret ggede markedsmaessige input i vaerdianseettelsen. Koncernen anvender
s8ledes FVA- (Funding Valuation Adjustment), CVA- (Credit Valuation Adju-
stment) og DVA-reguleringer (Debit Valuation Adjustment) ved ma&lingen.
FVA-regulering svarer til de fremtidige fundingomkostninger som fglge af
kundernes for lave eller manglende kollateralstillelser, mens CVA- og DVA-
reguleringer tager hgjde for kreditudviklingen pa kunder og Nykredit.

Seerligt er m&ling af unoterede afledte finansielle instrumenter til dags-
veerdi forbundet med vaesentlige skgn og vurderinger ved valg af bereg-
ningsmetoder samt vurderings- og estimationsteknikker. Vaerdiansaettelse
af unoterede afledte finansielle instrumenter udvikler sig Igbende, og kon-
cernen fglger udviklingen i markedspraksis teet for at sikre, at veerdiansaet-
telsen af unoterede afledte finansielle instrumenter er markedskonform.

Veaerdianseettelsen tager udgangspunkt i rentekurver, volatiliteter og han-
delspriser, hvor data normalt rekvireres gennem udbydere som Reuters,
Bloomberg og market makers. Ved veerdiansaettelsen af derivater anvendes
yderligere input i form af CVA-, DVA- og FVA-reguleringer, hvorved kredit-
og fundingelementer inddrages i vaerdiansaettelsen.

Fastseettelse af dagsveerdi af finansielle instrumenter, hvor der ikke forelig-
ger noterede priser pd et aktivt marked eller observerbare data, medfgrer
brug af veesentlige skgn og vurderinger i forbindelse med valg af kredit-
spaend, Igbetider, ekstrapolation mv. for det enkelte instrument.
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NOTER

Veerdiansaettelse af udldn - vaerdiforringelse

Kreditrisiko er risikoen for tab som fglge af modparters misligholdelse af
deres forpligtelser. Modpartsrisiko, der er risikoen for tab som fglge af en
modparts misligholdelse af forpligtelser pd finansielle instrumenter, indg8r
som en del af kreditrisikoen.

Nedskrivninger p& udl&n er forbundet med vaesentlige skgn og vurderinger,
for s8 vidt angdr vurdering af, om der er indtruffet objektive indikationer pa
veerdiforringelse, og fastlaeggelse af tabets stgrrelse. Ligeledes er nedskriv-
ninger til forventet tab vedrgrende realkreditud|@n i 2017 forbundet med en
raekke skgn i forbindelse med fastleeggelse af de parametre, der ligger til
grund for de bagvedliggende modeller, herunder risikopraemier og fastleeg-
gelse af scenarier.

I forbindelse med fastleeggelse af tabets stgrrelse er realisationsveerdier af
sikkerheder og forventede dividendeudbetalinger fra konkursboer forbundet
med en raekke skgn. Ligeledes er det forbundet med vaesentlige skgn at
fastlaegge det tidsmaessige interval, hvori pengestrammene modtages. Der
henvises til naermere beskrivelse nedenfor under "Nedskrivninger p& udl&n
og tilgodehavender".

Kreditrisikoen er tilknyttet vurderingen af sdvel individuelle modparter som
grupper af udlan.

For at sikre konsistens i opggrelsen af kreditrisikoen og for at understgtte
skgnselementet med statistiske data anvendes internt udviklede modeller
(IRB-modeller), og Nykredit fik i 2016 Finanstilsynets tilladelse til at an-
vende den avancerede IRB-metode med egne LGD- og CF-estimater p& er-
hvervsomradet i Nykredit Bank.

I en reekke tilfaelde er det ngdvendigt at supplere de modelberegnede grup-
pevise nedskrivninger med et ledelsesmaessigt skgn. Dette sker typisk, hvis
der fx opstér samfundsgkonomiske haendelser, der vurderes at kunne pa-
virke nedskrivningsniveauet, men som endnu ikke er opfanget af de model-
beregnede nedskrivninger (ratingmodel). Dette skgn foretages af ledere og
medarbejdere med indgdende kendskab til kreditomradet. Blandt 8rsagerne
kan veere aendringer i landbrugets afregningspriser som fglge af aendrede
konjunkturer og/eller eendrede eksportmuligheder samt saerlige gkonomi-
ske og juridiske forhold inden for andelsboligsektoren, der vil kunne pavirke
kreditrisikoen ud over det resultat, der fremkommer pa basis af de model-
beregnede nedskrivninger. Sk@gnnene justeres og evalueres Igbende.

Veerdiforringelse af udldn, der males til enten dagsveerdi eller amortiseret
kostpris, tager efter regnskabsreglerne udgangspunkt i en vurdering af, om
der er indtruffet objektive indikationer herfor og for udlan, der males til
dagsveerdi hensyn til forventede tab.

Ifglge regnskabsbestemmelserne skal nedskrivninger efter 1. januar 2018
baseres p& forventede tab og indplaceres i tre stadier afhaengig af kundens
bonitet. Nedskrivninger efter regnskabsbestemmelserne gzelder for udlan,
garantier og I&netilsagn, der méles til amortiseret kostpris, og implemente-
ringseffekten af de nye regler indregnes direkte p& egenkapitalen pr. 1. ja-
nuar 2018.

Nedskrivninger p& realkreditudi&n, der méles til dagsvaerdi, er imidlertid
ikke omfattet af disse regler, men det har dog hidtil veeret praksis, at ned-
skrivninger pa realkreditudlan sker efter samme generelle principper, som
er gaeldende for udlan til amortiseret kostpris. Det er intentionen, at denne
ensartethed skal fortsaette efter den 1. januar 2018, og Finanstilsynet har i
den forbindelse udstukket retningslinjer herfor.
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Overgangen til anvendelse af de nye nedskrivningsprincipper kan dog ikke
ske som en praksisaendring, idet nedskrivninger efter de nye bestemmelser
ikke omfatter udlan til dagsvaerdi, men skal derimod betragtes som et
regnskabsmaessigt skgn, der indregnes i regnskabet, ndr effekten kan op-
gores palideligt. Dette betyder, at der i &rsregnskabet for 2017 er indregnet
et skgn, der daekker over effekten ved overgangen til de nye nedskriv-
ningsregler. Effekten er udgiftsfert via resultatopggrelsen 2017, idet der
ikke er tale om en praksisaendring.

INDREGNING OG KLASSIFIKATION AF FINANSIELLE INSTRUMEN-
TER

Finansielle instrumenter, herunder udldn og tilgodehavender, udstedte obli-
gationer og anden geeld samt afledte finansielle instrumenter, udggr mere
end 95% af koncernens aktiver sdvel som passiver eksklusive egenkapital
(95% ultimo 2016).

Indregning

Indregning af finansielle instrumenter sker pa afregningsdagen. For s& vidt
angdr finansielle instrumenter, der efterfglgende males til dagsveerdi, ind-
regnes andringer i dagsveerdien for det kgbte eller solgte instrument i peri-
oden mellem handelsdatoen og afregningsdatoen som et finansielt aktiv el-
ler passiv under henholdsvis "Andre aktiver" og "Andre passiver" med mod-
post under "Kursreguleringer" i resultatopggrelsen.

For aktiver, der efter fgrste indregning males til amortiseret kostpris, sker
der ikke veerdizendringer i perioden mellem handelsdatoen og afregnings-
datoen.

Indregning ophgrer, ndr retten til at modtage/afgive pengestremme fra et
finansielt aktiv eller en finansiel forpligtelse er udlgbet eller overdraget, og
koncernen i al veesentlighed har overdraget alle risici og afkast tilknyttet
ejendomsretten.

Finansielle instrumenter indregnes fgrste gang til instrumentets dagsveerdi
pd indregningstidspunktet. Efterfslgende males finansielle instrumenter til
amortiseret kostpris eller dagsvaerdi afhaengigt af den kategori, som det
enkelte instrument indgdr i. Finansielle instrumenter, der efterfglgende ma&-
les til amortiseret kostpris, tilleegges henholdsvis fradrages de transaktions-
omkostninger, der er tilknyttet udstedelsen.

Vaerdiansaettelse og kategorisering
Veaerdiansaettelsesprincipper og kategorisering af finansielle instrumenter er
beskrevet nedenfor.

Finansielle instrumenter klassificeres i foglgende kategorier:

= UdI&n og tilgodehavender samt finansielle forpligtelser til amortiseret
kostpris

=  Finansielle aktiver og forpligtelser til dagsveerdi over resultatopggrel-
sen:
= som besiddes med handel for gje, eller
= ved anvendelse af dagsvaerdioptionen
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NOTER

Udldn og tilgodehavender samt finansielle forpligtelser til amortise-
ret kostpris

Tilgodehavender og geeld til kreditinstitutter og centralbanker, der ikke er
led i repoforretninger og reverseudl8n, koncernens bankudI&n, udstedte
virksomhedsobligationer, en del af udstedt seniorgaeld og efterstillede kapi-
talindskud samt indl&n og anden gzeld klassificeres i denne kategori.

UdI&n og tilgodehavender samt forpligtelser i denne kategori méles efter
forste indregning til amortiseret kostpris. For udldn og tilgodehavender sva-
rer den amortiserede kostpris til kostprisen justeret for afdrag, nedskrivnin-
ger til imgdeg8else af tab og gvrige regnskabsmaessige reguleringer, her-
under eventuelle gebyrer og transaktionsomkostninger, der er en del af in-
strumentets effektive rente. Amortiseret kostpris for forpligtelser svarer til
den kapitaliserede veerdi ved anvendelse af den effektive rentes metode.
Herved fordeles transaktionsomkostninger over Igbetiden.

N&r renterisikoen pa fastforrentede finansielle instrumenter er effektivt sik-
ret med afledte finansielle instrumenter, tilleegges eller fradrages dagsveer-
dien af den sikrede renterisiko den amortiserede kostpris.

Veerdireguleringer som fglge af kreditrisiko indregnes i posten "Nedskriv-
ninger p8 udlan og tilgodehavender mv.".

Finansielle aktiver og forpligtelser med handel for gje til dagsvaerdi

over resultatopggrelsen

Et finansielt aktiv eller en finansiel forpligtelse klassificeres som "med han-

del for gje", hvis det:

= primeert anskaffes med henblik p& at opnd en gevinst pd kort sigt

= udggr en del af en portefglje, hvor der er bevis for kortsigtet realisation
af gevinster, eller

= er et afledt finansielt instrument, der ikke indgdr som et regnskabs-
maessigt sikringsinstrument.

Koncernens aktie- og obligationsbeholdning, afledte finansielle instrumen-
ter samt negative veaerdipapirbeholdninger klassificeres i denne kategori.

Aktier og obligationer i handelsbeholdningen méles efter farste indregning
til dagsvaerdi opgjort pd grundlag af noterede priser p8 et aktivt marked,
anerkendte veerdiansaettelsesmetoder baseret p& markedsinformationer el-
ler gvrige anerkendte veerdiansesettelsesmetoder.

Der foretages Igbende en vurdering af, om et marked kan betragtes som
vaerende aktivt eller inaktivt.

Hvis der ikke forefindes objektive priser fra nyere handler med unoterede
aktier, males disse til dagsveerdi bl.a. ved anvendelse af IPEV's vaerdian-
saettelsesregler (International Private Equity and Venture Capital Valuation
Guidelines) for unoterede aktier eller i visse tilfeelde til indre veerdi, hvis
denne antages at svare til instrumentets dagsveerdi.

Koncernens beholdning af egne udstedte obligationer modregnes i de ud-
stedte obligationer (forpligtelsen), og tilgodehavende renter vedrgrende
egne udstedte obligationer modregnes i skyldige renter.

Afledte finansielle instrumenter klassificeres som et finansielt aktiv eller en
finansiel forpligtelse med handel for gje. Dagsveerdier for afledte finansielle
instrumenter opggres pa grundlag af anerkendte vaerdianszettelsesmetoder
baseret pd markedsinformation samt gvrige anerkendte veerdiansettelses-
metoder. Positive og negative dagsvaerdier af afledte finansielle instrumen-
ter indgar i regnskabsposten "Andre aktiver" eller "Andre passiver".

Realiserede og urealiserede tab og gevinster vedrgrende aendringer i dags-

veerdien indregnes under "Kursreguleringer" i resultatopggrelsen i den peri-
ode, hvori de opstar.
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Finansielle aktiver og forpligtelser til dagsvaerdi over resultatopgo-

relsen ved anvendelse af dagsveaerdioptionen

Et finansielt aktiv eller en finansiel forpligtelse klassificeres ved fgrste ind-

regning til dagsveerdi ved anvendelse af dagsveerdioptionen, hvis:

= en gruppe af finansielle aktiver/forpligtelser forvaltes, og indtjeningen
vurderes af Nykredits ledelse pa grundlag af dagsvaerdien i overens-
stemmelse med en dokumenteret risikostyringsstrategi eller investe-
ringsstrategi. En del af koncernens udstedte seniorgaeld indregnes som
fglge heraf til dagsveerdi.

= denne klassifikation eliminerer eller i vaesentlig grad reducerer en ma-
lemaessig inkonsistens, som ville opstd ved anvendelse af de alminde-
lige malebestemmelser i IAS 39. Realkreditudldn samt udstedte real-
kreditobligationer (RO'er) og seerligt deekkede obligationer (SDO'er)
indregnes som fglge heraf til dagsveerdi.

RealkreditudI&n ydet i henhold til dansk realkreditlovgivning er finansieret
med udstedte bgrsnoterede RO'er eller SDO'er med enslydende betingelser.

S&danne realkreditudl@n kan indfries ved at levere de bagvedliggende obli-
gationer, og koncernen kgber og salger Igbende egne RO'er og SDO'er, da
disse er en vaesentlig del af det danske pengemarked.

Hvis realkreditudi&n og udstedte RO'er og SDO'er veerdiansaettes til amorti-
seret kostpris, vil kab og salg af egne RO'er og SDO'er medfgre, at der op-
star en tidsmaessig forskydning i indregningen af gevinster og tab i regn-
skabet. Kgbsprisen pd beholdningen vil samtidig ikke svare til den amorti-
serede kostpris pa de udstedte obligationer. Hvis beholdningen af egne
RO'er og SDO'er efterfglgende szelges, vil den nye amortiserede kostpris p&
"nyudstedelsen" ikke svare til den amortiserede kostpris pa de tilhgrende
realkreditudlan, og forskellen vil blive amortiseret over den resterende Ig-
betid.

For at undga den deraf fglgende resultatmaessige inkonsistens méales real-
kreditudI&n til dagsvaerdi, der omfatter en regulering for markedsrisikoen
baseret pd vaerdien af de tilhgrende obligationer og en regulering for kre-
ditrisiko baseret p& behovet for nedskrivning.

Udstedte RO'er, SDO'er og en del af udstedt seniorgzeld males efter fgrste
indregning til dagsvaerdi opgjort pa grundlag af noterede priser eller gvrige
anerkendte vaerdiansaettelsesmetoder baseret p& observerbare input.

Realiserede og urealiserede vaerdizeendringer i dagsvaerdien af "Finansielle
aktiver og forpligtelser til dagsvaerdi ved anvendelse af dagsvaerdioptionen
over resultatopggrelsen” indregnes i resultatopggrelsen under "Kursregule-
ringer". Dog fgres vaerdireguleringer som fglge af kreditrisiko under posten
"Nedskrivninger p& udl&n og tilgodehavender mv.".

Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender

Nedskrivninger p& udl&n og tilgodehavender opdeles i individuelle og grup-
pevise nedskrivninger. Som udgangspunkt placeres koncernens udlan altid i
grupper med ensartede kreditrisici. S&fremt der foreligger objektive indika-
tioner for vaerdiforringelse (OIV), og den eller de p&gaeldende begivenheder
har en virkning, der kan males palideligt pa stgrrelsen af de forventede
fremtidige betalinger fra udidnet, nedskrives udidnet individuelt og fjernes
fra den respektive gruppe og behandles seerskilt.
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NOTER

Individuelle nedskrivninger

Koncernen foretager Igbende en individuel gennemgang og risikovurdering
af alle signifikante udl&n og tilgodehavender med henblik p& at afdaekke,
om der er indtruffet OIV.

Der er indtruffet OIV pé et udlan, hvis en eller flere af falgende begivenhe-

der er indtruffet:

= L8ntager er i betydelige gkonomiske vanskeligheder.

= Lantager overholder ikke sin betalingspligt.

= Det er sandsynligt, at en |8ntager vil g8 konkurs eller blive underlagt
anden gkonomisk rekonstruktion.

= Nykredit yder I&ntager lempelser i vilkdrene, som ikke ville vaere over-
vejet, hvis l8ntager ikke havde haft gkonomiske vanskeligheder.

Udl8net nedskrives med forskellen mellem den regnskabsmaessige veerdi
fgr nedskrivningen og nutidsvaerdien af den forventede fremtidige beta-
lingsraekke p& det enkelte udl&n eller engagement (inklusive veerdi af sik-
kerheder). Inden for aktivbaseret finansiering er det forskellen mellem den
regnskabsmeessige veerdi fgr nedskrivningen og dagsvaerdien af sikkerhe-
derne med fradrag af alle forventede omkostninger, der nedskrives.

For alle stgrre udl&n med individuel nedskrivning udarbejdes en strategi og
handlingsplan. Udl&nene/engagementerne vurderes hvert kvartal.

Der foretages tilsvarende individuelle nedskrivninger p8 ikke-signifikante
udl&n og tilgodehavender ved O1V, hvor den eller de pdgzeldende begiven-
heder vurderes at have en pélidelig mlbar virkning pd stgrrelsen af de for-
ventede fremtidige betalinger fra engagementet/udl&net.

N&r der konstateres OIV p& udlan til dagsvaerdi, bliver der foretaget en vur-
dering af sandsynligheden for tab, som indgar i beregningen af de individu-
elle nedskrivninger. Aktivbaseret finansiering nedskrives dog fuldt ud uden

anvendelse af sandsynlighedsveaegte.

P8 portefgljer af ensartede mindre udI&n, typisk udI&n til privatkunder, hvor
der er konstateret OIV pa de enkelte udl&n, foretages den individuelle ned-
skrivningsberegning p& basis af en statistisk model. Den statistiske model
er bl.a. baseret pa erfaringerne med tab p4 tilsvarende udI&n.

Gruppevise nedskrivninger

Der foretages hvert kvartal en gruppevis vurdering af udl8n, hvorpd der
ikke er foretaget individuelle nedskrivninger, og der foretages nedskrivnin-
ger p& gruppeniveau, hvis der konstateres OIV i en eller flere grupper.

Nedskrivningsbehovet beregnes med udgangspunkt i @ndringen i forventet
tab i forhold til etableringstidspunktet. For hvert udl&n i en gruppe bereg-
nes bidraget til gruppens nedskrivninger som forskellen mellem nutidsveer-
dien af I&nets tabsraekker pa balancedagen og nutidsvaerdien af forventede
tab ved I&netableringen.

De gruppevise nedskrivninger udggr summen af bidrag fra en ratingmodel
og et ledelsesmaessigt skgn.

Ratingmodellen opggr nedskrivninger ud fra migrationer i kreditkvaliteten,
som er baseret p8 udviklingen i parametre fra Nykredits internt udviklede
IRB-modeller. Parametrene er konjunkturaktuelle og tilpasset regnskabs-
reglerne, sa de tager udgangspunkt i betalingsstreamme frem til udldnenes
udlgb og tilbagediskontering af tabsraekker til nutidsveerdi. Parametrene er
derudover justeret for at tage hgjde for indtrufne haendelser som fglge af
konjunkturskift mv., der endnu ikke er afspejlet i ratingmodellen. Ledelses-
skgnnet supplerer modellerne ved at inddrage aktuelle ekspertvurderinger
samt forventninger til udviklingen i kreditrisiko p8 udvalgte segmenter.
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Effekt af overgang til forventede nedskrivninger pa realkreditudldn
1 2017 er der endvidere foretaget nedskrivninger til forventet tab. IAS 39
og IFRS 9, og tilsvarende bestemmelser i Finanstilsynets regnskabsbe-
kendtggrelse, omfatter ikke nedskrivninger p8 realkreditudldn, der males til
dagsveerdi. Den hidtil anvendte praksis har dog veeret, at nedskrivninger pa
realkreditud|&n folger de samme principper, som er geaeldende for udian,
der méles til amortiseret kostpris. Denne praksis opretholdes, hvorfor For-
enet Kredit-koncernen i 2017 har indregnet effekten af overgangen til for-
ventede tab pa realkreditudl@n. Effekten er indregnet i resultatopggrelsen
sammen med gvrige nedskrivninger p8 udl&n og modregnet i udl&nene.

I dette skgn er nedskrivningerne baseret pd de forventede tab inden for en
horisont p& 12 maneder (stadie 1) for udldn med uaendret eller forbedret
kreditkvalitet, mens nedskrivninger p& udl&n med vaesentligt gget kreditri-
siko i forhold til 1. indregning (stadie 2) er beregnet med udgangspunkt i
det forventede tab i hele I&nets levetid. Individuelle nedskrivninger vil som
hidtil blive omfattet af en saerskilt kategori (stadie 3).

Nedskrivninger generelt

Nedskrivninger p& udl&n fgres p& en korrektivkonto, som frag8r i de aktiv-
poster, nedskrivningen vedrgrer. Konstaterede tab, drets forskydning i ned-
skrivninger samt henszettelser pd garantiforpligtelser udgiftsfgres i resultat-
opggrelsen under posten "Nedskrivninger pd udl@n og tilgodehavender
mv.".

For realkreditudl&n i Totalkredit gaelder en s&kaldt modregnings- og garan-
tiaftale med de samarbejdende pengeinstitutter. Aftalen betyder, at sa-
fremt et samarbejdende pengeinstitut deekker en del af et konstateret tab,
nedbringes "Nedskrivninger pd udl&n og tilgodehavender mv." med dette
belgb.

S&fremt der efter individuelle eller gruppevise nedskrivninger indtreeffer be-
givenheder, der viser, at veerdiforringelsen er reduceret helt eller delvist,
tilbagefgres nedskrivningen tilsvarende.

Et veerditab, der vurderes at vaere endeligt, praesenteres i regnskabet som
nedskrivninger, der er konstateret tabt.

GENERELT OM INDREGNING, MALING OG PRASENTATION
Indregning og méling

Aktiver indregnes i balancen, n8r det som fglge af en tidligere begivenhed
er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde koncernen, og
aktivets vaerdi kan méles palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det som fglge af en tidligere begi-
venhed er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fragd koncer-
nen, og forpligtelsens vaerdi kan males plideligt.

Indtaegter indregnes i resultatopggrelsen i takt med, at de indtjenes. Her-
udover indregnes veerdireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser,
der males til dagsvaerdi eller amortiseret kostpris, i resultatopggrelsen eller
i anden totalindkomst i den periode, hvori de opstar.

I resultatopggrelsen indregnes alle omkostninger, der pafgres moderselska-
bet eller koncernen, herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte
forpligtelser samt tilbagefgrsler som fglge af sendrede regnskabsmaessige
skgn af belgb, der tidligere har veeret indregnet i resultatopggrelsen.
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NOTER

Regnskabsmaessig sikring

Til sikring af renterisikoen p& udl&n, efterstillede kapitalindskud og udstedte
obligationer, der males til amortiseret kostpris, samt aktierisikoen pa ind-
1&n, hvor afkastet fglger et aktieindeks, anvender koncernen afledte finan-
sielle instrumenter (derivater).

Andringer i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassifi-
ceret som og opfylder kriterierne for sikring af dagsveerdien af et indregnet
aktiv eller en forpligtelse, indregnes i resultatopggrelsen sammen med an-
dringer i vaerdien af det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse, for s&
vidt ang8r den del, der er sikret, fx ved rentesikring.

Sikringsforholdene etableres bade for individuelle aktiver og passiver samt
pa portefgljeniveau. Effektiviteten af den regnskabsmaessige sikring males
og evalueres Igbende.

S&fremt kriterierne for regnskabsmaessig sikring ikke lzengere er opfyldt,
amortiseres den akkumulerede veerdiregulering af den sikrede post over
den resterende Igbetid.

Modregning

Finansielle aktiver og finansielle forpligtelser modregnes og praesenteres
som et nettobelgb, ndr koncernen har en juridisk ret til at modregne de
indregnede belgb og samtidig har til hensigt at nettoafregne eller realisere
aktivet og indfri forpligtelsen samtidig.

Modregning sker vaesentligst i tilknytning til repoforretninger og afledte fi-
nansielle instrumenter, der cleares gennem anerkendte clearingcentraler.

Konsolidering

Koncernregnskabet omfatter Forenet Kredit f.m.b.a (moderselskabet) og de
virksomheder, som kontrolleres af Forenet Kredit f.m.b.a., hvilket anses at
veere tilfeeldet, nr foreningen direkte eller indirekte udgver en bestem-
mende indflydelse pd virksomhedens finansielle og driftsmaessige ledelse
og oppebezerer et variabelt afkast fra virksomheden. Forenet Kredit f.m.b.a.
og dattervirksomhederne benaevnes samlet Forenet Kredit-koncernen.

Virksomheder, hvori koncernen har en faelles bestemmende indflydelse og
kontrollerer den p&geeldende virksomhed i faellesskab med andre virksom-
heder, der ikke indgdr i koncernen, betragtes som joint ventures. Koncer-
nens investeringer i joint venture-virksomheder indregnes og males i hen-
hold til den indre vaerdis metode.

Koncernregnskabet udarbejdes pd grundlag af de enkelte virksomheders
regnskaber ved sammenlaegning af ensartede regnskabsposter. De regn-
skaber, der benyttes til konsolideringen, er udarbejdet efter koncernens
regnskabspraksis. Regnskab for delejede dattervirksomheder konsolideres
fuldt ud, og minoritetsinteressers andel af koncernens resultat henholdsvis
egenkapital oplyses som saerskilt post i tilknytning til resultatopggrelsen
henholdsvis som en del af koncernens egenkapital. Der foretages elimine-
ring af koncerninterne indteegter og omkostninger, udbytter, interne aktie-
besiddelser, interne derivater og mellemvaerender samt realiserede og ure-
aliserede koncerninterne gevinster og tab.

Kgbte virksomheder medtages fra overtagelsestidspunktet, som er det tids-
punkt, hvor den overtagende part opnar bestemmende indflydelse p& den

kgbte virksomheds finansielle og driftsmaessige beslutninger.

Solgte virksomheder medtages frem til afstdelsestidspunktet.
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Forretningsresultat

Koncernens resultatmaessige hovedtal i ledelsesberetningen samt forret-
ningsomrdderegnskabet i note 3 praesenteres i en opggrelse af forretnings-
resultat samt visse poster, der falder uden for denne, idet opstillingen efter
ledelsens opfattelse bedst afspejler aktiviteten og indtjeningen i koncernen.

Ledelsen har i forhold til 8rsrapporten for 2016 foretaget en raekke justerin-
ger af den interne rapportering, der indgdr som et centralt led i styringen af
virksomheden. Praesentationen er primaert eendret med henblik p at fa et
mere nuanceret billede af koncernens indteegter.

Ledelsen finder, at denne information ogsd er vaesentlig og relevant for
brugerne af det eksterne regnskab som supplement til regnskabets resul-
tatopggrelse. Som fglge heraf er ledelsesberetningens gennemgang af &rets
resultat og resultatudvikling derfor baseret pa den rapportering, der lg-
bende tilg8r og droftes af ledelsen.

Den vasentligste eendring i forhold til 2016 er, at indteegterne fremadrettet
praesenteres mere differentieret og i en struktur, der tydeligere sondrer
mellem stabile indtaegtstyper og de relativt mere volatile indteegter fra ek-
sempelvis handels- og beholdningsindtjening. Endvidere indgdr behold-
ningsindtjeningen i "Indteegter" modsat tidligere, hvor beholdningsindtje-
ningen var udskilt i en saerskilt post.

Et centralt begreb i rapporteringen er fremadrettet "Forretningsresultat",
der erstatter det tidligere anvendte "Resultat af kerneforretning". Forskel-
len mellem de to poster er primeaert, at "Forretningsresultat" omfatter den
tidligere post "Beholdningsindtjening" samt gevinst ved salg af domicilejen-
domme.

I forhold til regnskabets resultatopggrelse er der tale om en ny praesenta-
tion af indteegter, der er samlet i to hovedposter: "Indtaegter" og "Forret-
ningsmaessigt udgdede derivattyper". "Indtaegter" er herudover underop-
delt i fem grupper. Principper for indregning og maling er identiske. /£n-
dringen er yderligere beskrevet i note 3 og 4.

FEndringen pavirker ikke resultatet, totalindkomsten, balancen eller egen-
kapitalen i Forenet Kredit f.m.b.a. og Forenet Kredit-koncernen.

Segmentoplysninger

Der gives segmentoplysninger p8 forretningsomrader, og derudover specifi-
ceres indteegter og udldn p8 geografiske markeder. Dattervirksomhederne i
Forenet Kredit-koncernen har et meget begraenset forretningsomfang uden
for Danmark. Forretningsomrader er opdelt ud fra forskelle i kundesegmen-
tet og serviceydelser. Poster, der ikke kan allokeres til forretningsomrader,
medtages under Koncernposter. Praesentationen af forretningsomr8derne
er baseret pd den interne ledelsesrapportering og afspejler koncernens af-
kast og risici, og disse forretningsomrader anses derfor at veere koncernens
primaere segmenter. Segmentoplysningerne fglger koncernens regnskabs-
praksis.

Praesentationen af det enkelte forretningsomrades resultat tager udgangs-
punkt i det interne resultatmal "forretningsresultat", jf. beskrivelsen oven-
for.

Til hvert forretningsomrade allokeres finansielle aktiver og forpligtelser i
overensstemmelse med den interne rapportering.

Den gennemsnitlige forretningskapital, der er tilknyttet de enkelte forret-
ningsomréder, er opgjort efter Nykredits interne kapitalopggrelsesmodel og
beregnes som 16% af risikoeksponeringen (REA). Forretningsafkastet sva-
rer til det enkelte segments "Forretningsresultat" i forhold til den gennem-
snitlige "Forretningskapital".

Der gives alene segmentoplysninger for koncernen.
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Valuta

Koncernregnskabet praesenteres i danske kroner (DKK), som er modersel-
skabets funktionelle valuta og praesentationsvaluta. Alle andre valutaer an-
ses som fremmed valuta.

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til den funktionelle valuta efter
transaktionsdagens valutakurser. Valutakursgevinster og -tab ved afvikling
af disse transaktioner indregnes i resultatopggrelsen.

P8 balancedagen omregnes monetzere aktiver og forpligtelser i fremmed
valuta til balancedagens kurs. Valutakursreguleringerne indregnes i resul-
tatopggrelsen.

Kursdifferencer opstdet ved omregningen af ikke-moneteere aktiver og for-
pligtelser indregnes i resultatopggrelsen som en del af dagsvaerdigevinsten
eller -tabet.

Regnskaber for udenlandske enheder (filial i Polen) omregnes til danske
kroner ved anvendelse af balancedagens valutakurser for balanceposter og
gennemsnitlige valutakurser for resultatopggrelsens poster.

Repoforretninger og reverseudlan
Veerdipapirer, der er solgt som led i repoforretninger, beholdes i balancen
under den respektive hovedpost, fx "Obligationer".

Det modtagne belgb indregnes som geeld til modparten eller i posten "Ikke-
afledte finansielle forpligtelser til dagsveerdi". Forpligtelsen dagsveerdiregu-
leres i aftalens Igbetid over resultatopggrelsen.

Veerdipapirer erhvervet som led i reverseudl8n optages som tilgodehaven-
der hos modparten eller i regnskabsposten "UdI&n og andre tilgodehaven-
der til dagsveerdi". Tilgodehavendet dagsvaerdireguleres i aftalens Igbetid

over resultatopggrelsen.

I det omfang koncernen har videresolgt aktiver, der er modtaget i forbin-
delse med reverseudI8n, og hvor koncernen har en forpligtelse til at tilba-
gelevere instrumentet, indgdr vaerdien heraf i regnskabsposten "@vrige
ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsvaerdi".

Repoforretninger og reverseudln indregnes og méles til dagsvaerdi, og af-
kastet indregnes i resultatopggrelsen under renteindteegter og renteudgif-
ter.

Leasing

Leasingkontrakter, hvor koncernen t er leasinggiver, klassificeres som fi-
nansielle leasingkontrakter, ndr alle vaesentlige risici og afkast forbundet
med ejendomsretten til et aktiv overdrages til leasingtager.

Tilgodehavende belgb hos leasingtager fra finansielle leasingkontrakter ind-
gar i regnskabsposten "UdI&n og andre tilgodehavender til amortiseret
kostpris". Kontrakterne vaerdiansaettes, s@ den bogfgrte vaerdi svarer til
nettoinvesteringen i leasingaftalen. Renteindteegter fra finansielle leasing-
kontrakter indtaegtsfares i regnskabsposten "Renteindtaegter". Foretagne
afdrag fradrages den bogfgrte veerdi i takt med, at disse modtages.

Direkte omkostninger ved etablering af leasingkontrakter indregnes i netto-
investeringen.

Leasingkontrakter, hvor koncernen er leasingtager, klassificeres som ope-
rationelle leasingkontrakter. Koncernen indgar i lejekontrakter for s8 vidt

o . . ; . o
angar husleje, herunder husleje for visse domicilejendomme, samt fa kon-
trakter vedrgrende leasing af biler.
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Virksomhedssammenslutninger

Ved kgb af nye virksomheder, hvor der opnas kontrol over den kgbte virk-
somhed, anvendes overtagelsesmetoden. Virksomhedsovertagelser sker
regnskabsmaessigt efter sammenlaegningsmetoden, hvis der er tale om en
fusion mellem selskaber under feaelles kontrol.

RESULTATOPGORELSEN

Renteindtagter og -udgifter mv.

Renter omfatter sdvel forfaldne som periodiserede renter frem til balance-
dagen.

Renteindteegter omfatter renter og rentelignende indtaegter, herunder mod-
taget rentelignende provision samt gvrige indtaegter, der indgar som en in-
tegreret del af de underliggende instrumenters effektive rente. Yderligere
omfatter posten indekstillaeg pd aktiver, terminspraemier af fonds- og valu-
taforretninger samt reguleringer over Igbetiden af finansielle aktiver, der
males til amortiseret kostpris, og hvor kostprisen afviger fra indfrielseskur-
sen.

Renteindtaegter fra vaerdiforringede bankudl8n indgdr i posten "Renteind-
teegter" med et belgb, der afspejler den effektive rente af udl&nets ned-
skrevne vaerdi. Eventuelle renteindtzegter fra det underliggende udl&n, der
overstiger dette belgb, indgdr i regnskabsposten "Nedskrivninger pa udldn
og tilgodehavender mv.".

Renteudgifter omfatter alle rentelignende udgifter, herunder regulering
over Igbetiden af finansielle forpligtelser, der méles til amortiseret kostpris,
og hvor kostprisen afviger fra indfrielseskursen.

Negative renter

Negative renteindteegter resultatfgres under "Renteindtaegter”, og negative
renteudgifter fgres under "Renteudgifter". Negative renter oplyses i noterne
til de anfgrte poster.

Udbytte
Udbytte fra kapitalandele og aktieinvesteringer indtaegtsfgres i resultatop-
gorelsen pd det tidspunkt, hvor udbyttet deklareres.

Gebyrer og provisioner

Gebyrer og provisioner omfatter indtsegter og omkostninger vedrgrende
tjenesteydelser, herunder forvaltningsgebyrer. Gebyrindtaegter, der vedrg-
rer ydelser, som leveres Igbende, periodiseres over ydelsernes Igbetid.

Gebyrer og provisioner samt transaktionsomkostninger vedrgrende ud|8n,
der méles til amortiseret kostpris, behandles regnskabsmaessigt som ren-
ter, hvis disse udggr en integreret del af et finansielt instruments effektive
rente.

@vrige gebyrer og provisioner indregnes fuldt ud i resultatopggrelsen pa
transaktionsdagen.

Andre driftsindtaegter

Posten "Andre driftsindteegter” indeholder gvrige driftsindtaegter, der ikke
kan henfgres under andre af resultatopggrelsens poster, herunder indtaeg-
ter vedrgrende operationelle leasingkontrakter samt gevinst ved salg af in-
vesterings- og domicilejendomme.

Kursreguleringer
Kursreguleringer bestdr af valutakursreguleringer og vaerdireguleringer af
aktiver og forpligtelser, der males til dagsvaerdi.

Udgifter til personale og administration

Udgifter til personale omfatter Ign og gager samt sociale omkostninger,
pensioner mv. Forpligtelser til jubileeumsgratialer og fratraedelsesgodtggrel-
ser samt feriepenge/-tillaeg indregnes successivt.
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NOTER

Administrationsudgifter omfatter bl.a. it- og markedsfgringsomkostninger
samt husleje af lejede lokaler.

Andre driftsudgifter

Posten "Andre driftsudgifter" indeholder gvrige driftsudgifter, der ikke kan
henfgres under andre af resultatopggrelsens poster, herunder bidrag til ga-
ranti- og afviklingsordninger for kreditinstitutter samt engangsudagifter.

Vedtagtsmaessige uddelinger
Posten indeholder uddeling, som Forenet Kredit f.m.b.a. i 2017 har ydet til
Totalkredit A/S.

Skat

Arets skat, som bestar af drets aktuelle skat og aendring af udskudt skat
samt regulering af skat vedrgrende tidligere 8r, indregnes i resultatopggrel-
sen, medmindre skatteeffekten vedrgrer poster, der indregnes i "Anden to-
talindkomst". Skat, der kan henfgres til poster i "Anden totalindkomst",
indregnes i "Anden totalindkomst". Skat af renter vedrgrende hybrid kerne-
kapital fgres p& egenkapitalen.

Aktuelle skatteforpligtelser og aktuelle skatteaktiver indregnes i balancen
som beregnet skat af 3rets skattepligtige indkomst reguleret for betalt
acontoskat. Ved beregning af arets aktuelle skat anvendes de p& balance-
dagen gzldende skattesatser og -regler. Dansk skat for de sambeskattede
selskaber betales i henhold til acontoskatteordningen. Rentetillaeg eller -
fradrag vedrgrende frivillige indbetalinger af acontoskat og rentetillaeg/-
godtggrelse af for lidt/for meget betalt skat indgar i posten "@vrige rente-
indteegter” eller "@vrige renteudgifter".

Udskudt skat indregnes efter den balanceorienterede gaeldsmetode af alle
midlertidige forskelle mellem regnskabs- og skattemaessige veerdier af akti-
ver og forpligtelser.

Den udskudte skat opggres med udgangspunkt i den planlagte anvendelse
af det enkelte aktiv eller afvikling af den enkelte forpligtelse. Udskudt skat
maéles pa grundlag af de skattesatser, der forventes at gzelde for midlerti-
dige forskelle, ndr de tilbagefgres, samt de p8 balancedagen gaeldende
skatteregler.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af eventuelle fremfgrsels-
berettigede skattemaessige underskud, indregnes i balancen med den
veerdi, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i ud-
skudte skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver til modregning i skat
af fremtidige positive skattepligtige indkomster. Det vurderes p& hver ba-
lancedag, om det er sandsynligt, at det udskudte skatteaktiv vil kunne ud-
nyttes.

Nykredit-koncernens danske selskaber indgdr i sambeskatning med Forenet
Kredit. Den aktuelle danske selskabsskat fordeles mellem de sambeskat-
tede danske selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster (fuld
fordeling med refusion vedrgrende skattemaessige underskud).

Aktuelle skatteaktiver og aktuelle skatteforpligtelser modregnes, ndr der
foreligger en lovmaessig ret til at modregne.

AKTIVER

Udlan og gvrige finansielle aktiver

For disse poster henvises til beskrivelsen ovenfor under "Vaesentlige regn-
skabsmaessige skgn og vurderinger" og "Finansielle instrumenter".

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder mv. omfatter virksomheder, som
koncernen ikke har kontrol over, men udgver en betydelig indflydelse over.
Virksomheder, hvori koncernen besidder mellem 20% og 50% af stemme-
rettighederne, betragtes ssedvanligvis som associerede.
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Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes og méles efter den in-
dre veerdis metode. Dette indebaerer, at kapitalandelene males til den for-
holdsmaessige ejerandel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre
veerdi opgjort efter koncernens regnskabspraksis med fradrag eller tillaeg af
den forholdsmaessige andel af urealiserede interne gevinster og tab og med
tilleeg af veerdien af goodwill.

I koncernens resultatopggrelse indregnes den forholdsmaessige andel af de
associerede virksomheders resultat efter skat.

Immaterielle aktiver

Goodwill

Goodwill bestar af en positiv forskelsvaerdi mellem kostprisen pa en overta-
get virksomhed og dagsveerdien af denne virksomheds nettoaktiver pd
overtagelsestidspunktet. Mindst en gang 8rligt testes goodwill for vaerdifor-
ringelse, og den bogfgrte veerdi nedskrives til genindvindingsvaerdien over
resultatopggrelsen, hvis genindvindingsveerdien er mindre end den regn-
skabsmaessige veerdi.

Nedskrivninger indregnes i resultatopggrelsen og tilbagefgres ikke.

Ovrige immaterielle aktiver

Tidsbegraensede rettigheder indregnes til kostpris med fradrag af akkumu-
lerede afskrivninger. Tidsbegraensede rettigheder afskrives linezert over
den resterende rettighedsperiode. Rettighedsperioderne udggr mellem 5 og
10 &r.

Omkostninger vedrgrende udviklingsprojekter indregnes som immaterielle
aktiver, s8fremt der er tilstraekkelig sikkerhed for, at kapitalvaerdien af den
fremtidige indtjening kan daekke udviklingsomkostningerne.

Aktiverede udviklingsprojekter omfatter gager og andre omkostninger, der
direkte kan henfgres til koncernens udviklingsaktiviteter.

@vrige udviklingsomkostninger indregnes som omkostninger i resultatopgg-
relsen, efterhdnden som omkostningerne afholdes.

Aktiverede udviklingsomkostninger males til kostpris med fradrag af akku-
mulerede afskrivninger. Aktiverede udviklingsomkostninger afskrives efter
feerdigggrelsen af udviklingsarbejdet linezert over den periode, hvori det
forventes at frembringe gkonomiske fordele. Afskrivningsperioden udggr
mellem 3 og 5 &r.

Kunderelationer indregnes til kostpris med fradrag af akkumulerede af-
skrivninger. Kunderelationer afskrives linezert over den forventede levetid.
Afskrivningsperioden udgegr 3 &r.

@vrige immaterielle aktiver nedskrives til genindvindingsvaerdi, sdfremt der
er indikationer for veerdiforringelse.

Grunde og bygninger

Investeringsejendomme

Ejendomme, som ikke benyttes af koncernen, og som besiddes med hen-
blik p& at opnd lejeindtaegter og/eller kapitalgevinster, klassificeres som in-
vesteringsejendomme.

Investeringsejendomme indregnes ved anskaffelse til kostpris, der omfatter
ejendommens kgbspris og direkte tilknyttede omkostninger. Efterfglgende
maéles investeringsejendomme til dagsvaerdi med vaerdi-regulering i resul-
tatopggrelsen.
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Dagsvaerdien er fastsat enten p& baggrund af aktive markedspriser eller af-
kastmetoden. Ved anvendelse af aktive markedspriser reguleres om ngd-
vendigt for eventuelle forskelle i det pdgaeldende aktivs art, beliggenhed og
vedligeholdelsesstand.

Ved anvendelse af afkastmetoden saettes ejendommens driftsafkast i for-
hold til eiendommenes forrentningskrav. Metoden benytter et forrentnings-
krav, der tager hgjde for den enkelte ejendoms art, beliggenhed og vedli-
geholdelsesstand, samt salg inden for en rimelig tidshorisont. Vaerdiansaet-
telsen foretages ikke af en ekstern vurderingsmand, idet koncernen benyt-
ter en koncernintern vurderingsmand.

Domicilejendomme
Domicilejendomme er ejendomme, som koncernen selv benytter til admini-
stration, salgs- og kundekontaktcentre eller gvrig servicevirksomhed.

Domicilejendomme indregnes ved anskaffelse til kostpris og méles efterfgl-
gende til omvurderet veerdi svarende til dagsvaerdien p& omvurderingsda-
gen med fradrag af efterfglgende akkumulerede af- og nedskrivninger. Der
foretages arligt omvurdering, sdledes at den regnskabsmaessige veerdi ikke
afviger veesentligt fra den veerdi, der ville veere blevet fastsat ved anven-
delse af dagsvaerdien p& balancedagen.

Efterfglgende omkostninger indregnes i den regnskabsmaessige veaerdi af
det pdgaeldende aktiv eller indregnes eventuelt som et szerskilt aktiv, ndr
det er sandsynligt, at de afholdte omkostninger vil medfgre fremtidige gko-
nomiske fordele for koncernen, og omkostningerne kan males palideligt.
Ombkostninger til almindelig reparation og vedligeholdelse indregnes i resul-
tatopggrelsen ved afholdelsen.

Dagsvaerdien er fastsat pd baggrund af afkastmetoden, hvor ejendomme-
nes driftsafkast saettes i forhold til egendommenes forrentningskrav. Meto-
den benytter et forrentningskrav, der tager hgjde for den enkelte ejendoms
art, beliggenhed og vedligeholdelsesstand, samt salg inden for en rimelig
tidshorisont. Veerdianseettelsen foretages ikke af en ekstern vurderings-
mand, idet koncernen benytter en koncernintern vurderingsmand.

Positive vaerdireguleringer med fradrag af udskudt skat tilleegges opskriv-
ningshenlaggelser under egenkapitalen via "Anden totalindkomst". Ned-
skrivninger, som opvejer tidligere opskrivninger af den samme ejendom,
fratraekkes opskrivningshenlaeggelsen via "Anden totalindkomst", mens gv-
rige nedskrivninger fgres over resultatopggrelsen.

Afskrivninger pdbegyndes, ndr aktivet er klar til brug, og foretages linezert
over den forventede brugstid p8 10-50 &r, under hensyntagen til den for-
ventede scrapvaerdi ved brugstidens udlgb. Der afskrives ikke p8 grunde.

Gevinster og tab pd frasolgte aktiver opggres ved at sammenholde salgs-
provenuet med den regnskabsmaessige veerdi og indregnes i resultatopggs-
relsen under "Andre driftsindtaegter" eller "Andre driftsudgifter". Ved af-
haendelse af opskrevne aktiver overfgres opskrivninger, der er indeholdt i
opskrivningshenlaeggelsen, til egenkapitalposten "Overfgrt overskud" uden
at indg8 i resultatopggrelsen.

@vrige materielle aktiver

Driftsmidler

Driftsmidler males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og ned-
skrivninger. Kostpris omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte
tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt, hvor aktiverne er klar til at blive
taget i brug.

Afskrivninger foretages linesert over fglgende forventede brugstider:

= It-udstyr og maskiner mv. op til 5 ar

= Inventar og biler op til 5 &r

= Indretning af lejede lokaler: kontraktens Igbetid, dog maks. 15 &r.
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Aktivernes restvaerdi og brugstid revurderes ved hver balancedag. Et aktivs
regnskabsmaessige vaerdi nedskrives til genindvindingsveerdien, hvis akti-
vets regnskabsmaessige vaerdi overstiger den ansldede genindvindings-
veerdi.

Gevinster og tab ved afhaendelse af materielle aktiver indregnes under "An-
dre driftsindtaegter" eller "Andre driftsudgifter"”.

Aktiver i midlertidig besiddelse

Aktiver i midlertidig besiddelse omfatter materielle aktiver eller grupper af
aktiver samt kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomhe-
der, der:

= kun midlertidigt er i koncernens besiddelse

= afventer salg inden for kort tid, og hvor

= et salg er meget sandsynligt.

Ejendomme, der er overtaget i forbindelse med afvikling af et engagement,
indg8r i posten.

Forpligtelser direkte tilknyttet de pdgaeldende aktiver praesenteres i balan-
cen som forpligtelser vedrgrende aktiver i midlertidig besiddelse.

Aktiver i midlertidig besiddelse méles til den laveste veerdi af den regn-
skabsmaessige veerdi pa tidspunktet for klassifikationen som aktiver i mid-
lertidig besiddelse og dagsveerdien med fradrag af salgsomkostninger. Af-
skrivninger og amortisering ophgrer, ndr aktiverne klassificeres som aktiver
i midlertidig besiddelse.

Tab ved veerdiforringelse, som opstar ved den farste klassifikation som ak-
tiv i midlertidig besiddelse, og gevinster eller tab ved efterfslgende maling
til laveste veerdi af den regnskabsmaessige veerdi og dagsvaerdien med fra-
drag af salgsomkostninger indregnes i resultatopggrelsen i posten "Ned-
skrivninger pa udl&n og tilgodehavender mv.".

Indteegter og udgifter tilknyttet dattervirksomheder i midlertidig besiddelse

praesenteres i en saerskilt linje i resultatopggrelsen, hvis effekten er vee-
sentlig.
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NOTER

PASSIVER

Gaeld

For disse poster henvises til beskrivelsen ovenfor under "Finansielle instru-
menter".

Hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser indregnes, ndr koncernen som fglge af en begivenhed
indtruffet for eller pd balancedagen har en retlig eller faktisk forpligtelse,
der kan opggres pélideligt, og hvor det er sandsynligt, at der ma afgives
gkonomiske fordele for at indfri forpligtelsen. Hensatte forpligtelser méles
til ledelsens bedste skgn over det belgb, hvormed forpligtelsen forventes at
kunne indfries.

Hensaettelser til pensioner og lignende forpligtelser

Koncernen har indgdet pensionsaftaler med hovedparten af sine medarbej-

dere. Aftalerne kan opdeles i to overordnede ordninger:

= Bidragsbaserede pensionsordninger, hvor koncernen Igbende indbeta-
ler faste bidrag til medarbejdernes pensionsordninger. Koncernen har
ingen forpligtelse til at betale yderligere bidrag. Indbetalingerne til bi-
dragsbaserede pensionsordninger indregnes i resultatopggrelsen i den
periode, de vedrgrer, og eventuelle skyldige indbetalinger indregnes i
balancen under "Anden geeld".

= Ydelsesbaserede pensionsordninger, hvor koncernen er forpligtet til at
betale en bestemt ydelse i forbindelse med pensionering. For ydelses-
baserede ordninger foretages en &rlig aktuarmaessig beregning (Pro-
jected Unit Credit-metoden) af kapitalvaerdien af de fremtidige ydelser,
som skal udbetales i henhold til ordningen.

Kapitalvaerdien af ydelsesbaserede pensionsforpligtelser beregnes pa

grundlag af forudszetninger om den fremtidige udvikling i bl.a. Ignniveau,
rente, inflation og dgdelighed. Til diskontering anvendes en rente fastsat i
henhold til IAS 19. Kapitalveerdien beregnes alene for de ydelser, som de
ansatte har optjent ret til gennem deres hidtidige ansaettelse i koncernen.

Dagsveerdien af aktiver tilknyttet ydelsesbaserede pensionsordninger med
fradrag af den aktuarmaessigt opgjorte kapitalveerdi af pensionsforpligtel-
serne indregnes i balancen under "Andre aktiver" eller "Andre passiver".
Aktuarmaessige gevinster og tab indregnes i "Anden totalindkomst" i det &r,
de opstar.

En del af koncernens medarbejdere er berettiget til at modtage et gratiale,
ndr de ndr pensionsalderen, og ndr de har vaeret ansat i koncernen i hen-
holdsvis 25 og 40 8r. Forpligtelserne indregnes successivt frem til, at med-
arbejderen er berettiget til at f8 ydelsen udbetalt. Ved mélingen af forplig-
telsens stgrrelse tages hensyn til aktuarmaessige forhold, herunder sand-
synligheden for, at medarbejderen fratreeder fgr ydelsestidspunktet og der-
for mister retten til ydelsen. Forpligtelserne indregnes til nutidsvaerdi ved
brug af en nulkuponrente med tillaeg af en risikomargin. Rrets forskydning i
nutidsveerdi som fglge af eendring i diskonteringsrenten indregnes under
"@vrige renteindtaegter” eller "@vrige renteudgifter". @vrig forskydning i
nutidsveerdi indregnes under "Udgifter til personale og administration".

Tilbagebetalingspligtige reserver i s&eldre serier
Tilbagebetalingspligtige reserver omfatter reserver i serier fra fgr 1972,
som kommer til udbetaling i forbindelse med hel eller delvis indfrielse af re-
alkreditldn i overensstemmelse med de pdgzeldende seriers vedtaegter.

Hensaettelser til tab pd garantier

Der indregnes en henszettelse p8 garantier og tabsgivende kontrakter, hvis
det er sandsynligt, at garantien eller kontrakten vil blive effektueret, og
hvis forpligtelsens stgrrelse kan opggres palideligt.
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Efterstillede kapitalindskud

Efterstillede kapitalindskud er finansielle forpligtelser i form af ansvarlig 13-
nekapital, som i tilfaelde af likvidation eller konkurs fgrst skal fyldestggres
efter de almindelige kreditorkrav.

Nykredit-koncernen har optaget efterstillede kapitalindskud i form af ud-
stedte obligationer, der er tilknyttet et vilkdr, der medfgrer permanent ned-
skrivning over resultatopggrelsen, s&fremt Nykredits egentlige kernekapi-
talprocent falder til 7% eller derunder. Nykredit er, indtil dette niveau nds,
forpligtet til at betale renter til obligationsejerne, hvilket kombineret med
det nuvaerende hgje kapitalniveau, medfgrer, at udstedelsen er klassificeret
som efterstillet kapitalindskud.

Egenkapital

Opskrivningshenlaggelser

Opskrivningshenlaeggelser omfatter positive veerdireguleringer af domicil-
ejendomme med fradrag af udskudt skat pd veerdireguleringen. Stigninger i
ejendommens omvurderede veerdi indregnes direkte i denne post, medmin-
dre stigningen modsvarer et fald, der tidligere er indregnet i resultatopgg-
relsen. Posten reduceres med eventuelle veerdifald, der helt eller delvist
modsvarer tidligere indregnede vaerdistigninger. Ligeledes reduceres po-
sten ved salg af ejendomme.

Lovpligtige reserver

De lovpligtige reserver vedrgrer henlaeggelse til reserve for netto-opskriv-
ning af kapitalandele i associerede virksomheder efter indre vaerdis me-
tode.

Reserver i serier
Reserver i serier omfatter seriereservefonde, hvor der ikke er tilbagebeta-
lingspligt til 18ntagerne.

Bunden fondsreserve
Omfatter bunden reserve i Totalkredit A/S, der ikke kan anvendes til udlod-
ning.

@vrige reserver
Omfatter de frie reserver, der som udgangspunkt kan udloddes.

Hybrid kernekapital

Hybrid kernekapital, som er uden forfald og med frivillig tilbagebetaling af
renter og hovedstol, indregnes regnskabsmaessigt i egenkapitalen. Tilsva-
rende betragtes de til udstedelsen knyttede renteudgifter regnskabsmaes-
sigt som udbytte. Renter fragdr i egenkapitalen p8 betalingstidspunktet.
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2016 2017 2017 2016
2. KAPITAL OG SOLVENS

60.362 66.407 Regnskabsmaessig egenkapital 86.000 70.979

- - Ikke-medregnede minoritetsinteresser -17.439 -8.502

- - Regnskabsmaessig veerdi af hybrid kernekapital indregnet som egenkapital -3.765 -3.760

60.362 66.407 Egenkapital eksklusive hybrid kernekapital og minoritetsinteresser 64.795 58.717

- - Fradrag som fglge af forsigtig veerdianseettelse -65 -95

- - Minoritetsinteresse 8.994 5.287

- - Immaterielle aktiver fratrukket udskudte skatteforpligtelser -184 -199

- - Henseettelser i forhold til forventet tab iht. IRB-metoden - -329

- - @vrige tilleg/fradrag -327 -277

- - Fradrag for egne aktier -260 -279

- - Overgangsjustering af fradrag 31 228

- - Fradrag i den egentlige kernekapital 8.190 4.335

60.362 66.407 Egentlig kernekapital 72.986 63.052

- - Hybrid kernekapital 3.229 2.546

- - Fradrag i hybrid kernekapital -159 -42

- - Overgangsjustering af fradrag 32 -49

- - Hybrid kernekapital i alt efter fradrag 3.102 2.455

60.362 66.407 Kernekapital 76.087 65.507

- - Supplerende kapital 10.009 8.510

- - Tilleeg/fradrag i den supplerende kapital 461 25

- - Overgangsjustering af fradrag 16 -66

60.362 66.407 Kapitalgrundlag 86.574 73.977

223.252 220.238 Kreditrisiko inkl. CVA 289.686 303.245

2 13.101 Markedsrisiko 37.803 25.438

1 1 Operationel risiko 21.453 19.677

223.255 233.339 Risikoeksponeringer i alt 348.942 348.361

Nggletal

27,0 28,4 Egentlig kernekapitalprocent 20,9 18,0

27,0 28,4 Kernekapitalprocent 21,8 18,8

27,0 28,4 Kapitalprocent 24,8 21,2

Kapital- og solvensopggrelsen er opgjort i henhold til Europa-Parlamentets og R&dets forordning (Capital Requirements Regulation) (EU) nr. 575/2013 af 26.
juni 2013 samt de danske overgangsregler, der er fastlagt af det danske finanstilsyn.

Der er i koncernens kapitalopggrelse foretaget et fradrag for dele af den bundne fondsreserve i Totalkredit. Fradraget er baseret pd Finanstilsynets vurdering af,
at den bundne reserve ikke kan medregnes i sin helhed ud fra en afggrelse truffet af Finanstilsynet vedrgrende en anden finansiel virksomheds bundne reserve.
Nykredit er ikke enig i Finanstilsynets vurdering og forventer, at sagen drgftes juridisk med Finanstilsynet i Igbet af 2018 med henblik p& en formel afggrelse
vedrgrende den solvensmaessige behandling af Totalkredits bundne fondsreserve. Fradraget udggr i alt 137 mio. kr., der er sammensat af et fradrag i CET 1-
kapitalen p& 831 mio. kr. samt tillaeg til kernekapital og kapitalgrundlag p8 henholdsvis 115 mio. kr. og 579 mio. kr.
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3. FORRETNINGSOMRADER
Forretningsomrdderne afspejler Nykredits organisering og interne rapportering. Retail omfatter privatkunder samt mindre og mellemstore er-
hvervskunder. Storkunder omfatter aktiviteter med de stgrste og mest komplekse erhvervskunder, veerdipapirhandel og derivathandel. Wealth
Management omfatter aktiviteter med kapitalforvaltning og formuepleje. Der henvises til gennemgangen i ledelsesberetningen.
Praesentationen tager udgangspunkt i de segmenter, der praesenteres i den interne ledelsesrapportering.

t
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RESULTAT g Z 2 gt o = 5= $< £% £
2017 & I 1 o u] = n .- S= ¥ a -
Resultat af forretningsomrader
Netto renteindtaegter 1.913 2.879 4.791 2.657 1.456 - 1.456 99 -234 8.770
Netto gebyrindtaegter 717 671 1.389 498 571 - 571 23 -11 2.470
Wealth Management-indtaegter 359 176 535 - 106 - 106 739 22 1.402
Nettorente vedrgrende kapitalisering -78 -178 -256 -178 -86 -7 -92 -6 172 -360
Handels-, beholdnings- og gvrige indtsegter -207 307 100 4 101 393 493 14 882 1.492
Indtaegter 2.704 3.855 6.559 2,981 2.148 386 2,534 869 832 13.775
Omkostninger 2.065 1.116 3.181 631 404 228 632 453 198 5.095
Forretningsresultat fgr nedskrivninger 640 2.738 3.378 2.350 1.744 158 1.902 416 633 8.680
Nedskrivninger p& udl&n 5 -326 -321 91 -403 - -403 16 996 379
Forretningsresultat 635 3.064 3.699 2,259 2.147 158 2.305 400 -362 8.300
Forretningsmaessigt udgdede derivattyper -1 358 357 - 1.130 30 1.160 0 - 1.517
Resultat fgr skat 634 3.422 4.056 2,259 3.276 188 3.465 400 -362 9.817
BALANCE
Aktiver
Realkreditudl8n mv. til dagsveerdi 181.324 240.149 421.473 544.861 189.940 - 189.940 7.605 - 1.163.879
ReverseudIdn til dagsveerdi 27.566 27.566
UdI&n til amortiseret kostpris 12.038 20.233 32.272 - 19.780 - 19.780 3.362 673 56.087
Aktiver fordelt pa forretningsomrader 193.362 260.383 453.745 544.861 209.720 - 209.720 10.967 28.239 1.247.532
Ikke-fordelte aktiver 182.777
Aktiver i alt 1.430.309
Passiver
Bankindl&n og anden gaeld, amortiseret kostpris 27.830 19.872 47.702 - 14.484 - 14.484 13.769 1.678 77.633
Forpligtelser fordelt p& forretningsomrader 27.830 19.872 47.702 - 14.484 - 14.484 13.769 1.678 77.633
Ikke-fordelte forpligtelser 1.266.676
Egenkapital 86.000
Passiver i alt 1.430.309

Resultatopstillingen er zendret p8 en raekke omrader, bl.a. er de tidligere resultatbegreber "Indtaegter af kerneforretning" og "Resultat af kerneforretning" erstattet af resul-
tatbegreberne "Indtaegter" og "Forretningsresultat". Sammenlignet med tidligere omfatter disse nu "Beholdningsindtjening", der tidligere var udskilt fra kerneforretningen,
men som fremadrettet indg&r som en integreret del af "Indtaegter" ("Handels-, beholdnings- og gvrige indtaegter"). Et vaesentligt element er yderligere en mere nuanceret
praesentation af indtaegtsstrukturen, sdledes at indtaegterne praesenteres i en struktur, der afspejler dels indtaegternes sammensaetning og forankring i de enkelte forret-
ningsomrader, dels graden af volatilitet i de enkelte poster. Tidligere var forretningsomradernes indtaegter praesenteret i én post, Basisindtaegter af forretningsdrift, mens der
fremadrettet opereres med fem poster:

"Netto renteindtaegter”, der omfatter nettobidragsindtaegter fra realkreditudldn, inkl. KundeKroner samt renteindtzaegter fra bankud- og indl&n. "Netto gebyrindtaegter", der
omfatter refinansierings- og aktivitetsindtaegter fra realkreditudian, aktivitetsindtaegter fra bankforretningen i forbindelse med udl&nsforretninger, servicegebyrer, garantistil-
lelse samt leasingaktiviteter mv. "Wealth Management-indtaegter”, der omfatter Asset Management- og administrationsgebyrer mv. Indteegterne vedrgrer kundeforretninger,
der udfgres via koncernens enheder Nykredit Markets, Nykredit Asset Management og Nykredit Portefglje Administration A/S, men hvor indtaegterne henfgres til de forret-
ningsomrader, der servicerer kunderne.

"Nettorente vedrgrende kapitalisering”, omfatter den risikofrie rente, der kan henfgres til egenkapitalen samt nettorente fra ansvarlig gaeld og efterstillet gaeld mv. Nettoren-
ten er sammensat af den til geelden knyttede renteudgift korrigeret for den interne likviditetsrente. "Handels-, beholdnings- og gvrige indtsegter", der bl.a. omfatter indteeg-
ter fra aktive swap-/derivatforretninger, aktiviteter i Nykredit Markets, repoind- og -udl&n, Debt Capital Markets-aktiviteter samt andre indtaegter og udgifter, der ikke allo-
keres til forretningsomraderne, herunder indtaegter fra ejendomssalg.

Forretningsomraderne er opbygget efter samme organisatoriske struktur som tidligere. Sammenlignet med tidligere praksis er der dog foretaget allokering af kapitalomkost-
ninger, der tidligere I8 i Koncernposter, til forretningsomraderne samt justering af omkostningsallokeringen.

Geografiske markeder
Indtaegter af udenlandske udl&nsaktiviteter udgjorde 335 mio. kr. (2016: 406 mio. kr.).
Den samlede udenlandske udl8nsbestand ultimo 2017 udgjorde 58 mio. kr. (2016: 52 mia. kr.).
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3. FORRETNINGSOMRADER, FORTSAT
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Resultat af forretningsomrader
Netto renteindtaegter 1.943 2.820 4.763 2.511 1.399 - 1.399 74 -0 8.747
Netto gebyrindteegter 681 594 1.275 505 458 B 458 15 -2 2.251
Wealth Management-indtaegter 336 172 508 - 54 - 54 606 17 1.184
Nettorente vedrgrende kapitalisering -92 -189 -281 -224 -80 -7 -87 -5 149 -447
Handels-, beholdnings- og gvrige indteegter 2 -37 -35 -15 -46 403 357 12 1.688 2.006
Indtsegter 2.869 3.361 6.230 2.777 1.785 396 2.181 702 1.851 13.741
Omkostninger 2.113 1.171 3.285 580 383 268 651 409 386 5.309
Forretningsresultat fgr nedskrivninger 756 2.190 2.945 2.198 1.402 128 1.530 293 1.466 8.432
Nedskrivninger p& udl&n 315 638 953 10 -291 - -291 14 -6 680
Forretningsresultat 441 1.552 1.993 2.188 1.693 128 1.821 279 1.471 7.752
Forretningsmaessigt udgdede derivattyper -0 -232 -232 - -440 -91 -530 -0 - -763
Resultat fgr skat 441 1.319 1.760 2.188 1.253 38 1.290 279 1.471 6.989
BALANCE
Aktiver
Realkreditudl&n mv. til dagsveerdi 186.260 242.028 428.288 511.757 179.202 - 179.202 5.447 - 1.124.693
ReverseudIdn til dagsveerdi 30.091 30.091
UdI8n til amortiseret kostpris 12.030 18.245 30.275 - 21.694 - 21.694 2.620 772 55.361
Aktiver fordelt pa forretningsomrader 198.289 260.273 458.563 511.757 200.897 - 200.897 8.066 30.863 1.210.145
Ikke-fordelte aktiver 190.481
Aktiver i alt 1.400.626
Passiver
Bankindl&n og anden gaeld, amortiseret kostpris 25.760 17.276 43.036 - 12.203 4 12.207 9.522 649 65.414
Forpligtelser fordelt p& forretningsomrader 25.760 17.276 43.036 - 12.203 4 12.207 9.522 649 65.414
Ikke-fordelte forpligtelser 1.264.233
Egenkapital 70.979
Passiver i alt 1.400.626
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4. AFSTEMNING AF INTERN OG REGULATORISK RESULTATOP-
GORELSE 2017 2016
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Netto renteindtaegter 8.770 2.714 11.484 8.747 2.723 11.470
Udbytte af aktier mv. 133 133 108 108
Gebyr- og provisionsindteaegter, netto 2.470 -2.703 -232 2.251 -2.547 -296
Netto rente- og gebyrindtaegter 145 11.385 284 11.282
Wealth Management-indtaegter 1.402 -1.402 = 1.184 -1.184 -
Nettorente vedrgrende kapitalisering -360 360 = -447 447 -
Handels-, beholdnings- og gvrige indtesegter 1.493 -1.493 - 2.006 -2.006 -
Kursreguleringer 3.622 3.622 1.105 1.105
Andre driftsindteegter 264 264 588 588
Indtaegteri alt 13.775 13.741
Omkostninger 5.095 = 5.095 5.309 5 5.315
Forretningsresultat fgr nedskrivninger 8.681 8.432
Nedskrivning p8 udl&n mv. 379 - 379 680 - 680
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder 21 21 8 8
Forretningsresultat 8.301 7.752
Forretningsmaessigt udgdede derivattyper 1.517 -1.517 = -763 763 -
Resultat fgr skat 9.817 = 9.817 6.989 - 6.989

Note 4 viser sammenhangen mellem resultatpraesentationen i ledelsesberetningen (den interne praesentation), herunder praesentationen af hoved- og nggletal

samt forretningsomrader og regnskabets resultatopggrelse.

Den vaesentligste forskel er, at alle indteegter er samlet i to hovedposter i den interne praesentation: "Indteegter", der er yderligere underopdelt, samt "Forret-
ningsmaessigt udgdede derivattyper". Summen af disse to poster svarer derfor til posterne "Netto rente- og gebyrindtaegter", "Kursreguleringer" og "Andre
driftsindtaegter" i regnskabets resultatopggrelse. Kolonnen "Reklassifikation" omfatter som fglge heraf alene beveegelser mellem den interne praesentation og

resultatopggrelsen vedrgrende disse regnskabsposter.

Omkostninger i den interne praesentation svarer til summen af regnskabets omkostninger; "Udgifter til personale og administration", "Af- og nedskrivninger pa

immaterielle og materielle aktiver" samt "Andre driftsudgifter".

Nedskrivninger p& udl&n svarer til praesentationen i resultatopggrelsen.

Den interne praesentation er baseret p& samme principper for indregning og maling som IFRS-regnskabet. Resultat fgr skat er sdledes identiske.
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5. NETTO RENTEINDTAGTER MV. OG KURSREGULERINGER

Netto Udbytte af Kurs-

2017 Renteindtaegter Renteudgifter renteindtaegter aktier reguleringer Ialt
Finansielle portefgljer til amortiseret kostpris
Tilgodehavender og geeld til kreditinstitutter og central-
banker -28 10 -38 - - -38
UdI&n og indI&n 1.968 18 1.950 - - 1.950
Obligationer - - - - - =
Udstedte obligationer - - - - - =
Efterstillede kapitalindskud - 359 -359 - - -359
Andre finansielle instrumenter 99 80 18 - - 18
Ialt 2.038 467 1.571 - - 1.571
Finansielle portefgljer til dagsveerdi samt finansielle instrumenter til dagsvaerdi
Realkreditudl@n og udstedte obligationer 24.869 15.323 9.546 - -4 9.542
Repoforretninger og reverseudlan -99 -114 15 - 7 22
Obligationer 688 - 688 - 807 1.495
Aktier mv. - - - 133 420 553
Investeringsejendomme - - - - -7 =7/
Afledte finansielle instrumenter mv -336 - -336 - 2.314 1.978
Ialt 25.121 15.209 9.913 133 3.537 13.582
Valutakursreguleringer 85 85
Netto renteindtsegter mv. og kursreguleringer 27.160 15.676 11.484 133 3.622 15.239
2016
Finansielle portefgljer til amortiseret kostpris
Tilgodehavender og geeld til kreditinstitutter og central-
banker -4 28 -32 - - -32
UdI&n og indlan 1.824 29 1.795 - - 1.795
Obligationer - - - - - =
Udstedte obligationer - - - - - -
Efterstillede kapitalindskud - 367 -367 - - -367
Andre finansielle instrumenter 91 57 34 - - 34
Finansielle portefgljer til dagsveerdi samt finansielle instrumenter til dagsvaerdi
Realkreditudl&n og udstedte obligationer 26.147 16.967 9.181 - 122 9.302
Repoforretninger og reverseudlan -131 -130 -1 - 4 3
Obligationer 1.242 - 1.242 - 1.522 2.764
Aktier mv. - - - 108 485 592
Investeringsejendomme - - - - 10 10
Afledte finansielle instrumenter -380 - -380 - -1.087 -1.467
Ialt 26.878 16.836 10.041 108 1.056 11.205
Valutakursreguleringer 49 49
Netto renteindtsegter mv. og kursreguleringer 28.789 17.318 11.470 108 1.105 12.683
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2016 2017 2017 2016
6. RENTEINDTAGTER
-0 -1 Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker -37 -34
- - UdI&n og andre tilgodehavender 17.219 18.623
- - Bidrag 9.527 9.248
Obligationer
- - - egne realkreditobligationer 293 384
1 0 - andre realkreditobligationer 476 494
- - - statsobligationer 70 208
0 -0 - andre obligationer 155 557
Afledte finansielle instrumenter
- - - valutakontrakter 40 146
- - - rentekontrakter -366 -510
- - - aktiekontrakter -10 -22
- - - andre kontrakter -1 6
0 0 - gvrige renteindtaegter 99 91
1 -1 Ialt 27.466 29.190
- - Modregning af renter af egne realkreditobligationer - note 7 -293 -384
- - Modregning af renter fra egne andre obligationer - note 7 -13 -17
1 -1 Ialt 27.160 28.789
- - Heraf udggr negative renteindteegter eksklusiv andre finansielle instrumenter 266 167
Heraf udggr renteindtagter af reverseudlan fgrt under:
- - Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker -9 -31
- - UdI&n og andre tilgodehavender -90 -100
Af de totale renteindtaegter udggor:
Renteindtaegter, som er tilskrevet vaerdiforringede finansielle aktiver malt til amortiseret
- - kostpris 24 79
- - Renteindtzegter, som er tilskrevet fastforrentede bankudI&n 85 89
- - Renteindtzegter fra finansielle leasingkontrakter 138 135
Renteindtaegter, der er tilskrevet individuelt nedskrevne bankudl&n, udggr 24 mio. kr.
(2016: 79 mio. kr.). Nykredit Bank A/S nulstiller i vid udstraekning rentetilskrivningen pa
udldn, der er individuelt vaerdiforringede. Renteindtzegter, der efter forste nedskrivnings-
tidspunkt kan henfgres til den nedskrevne del af udl&net, modregnes i efterfglgende ned-
skrivninger.
7. RENTEUDGIFTER
0 0 Kreditinstitutter og centralbanker -15 -25
- - Indl&n og anden geeld -72 -48
- - Udstedte obligationer 15.629 17.368
- - Efterstillede kapitalindskud 359 367
- - @vrige renteudgifter 80 57
0 0 Ialt 15.982 17.720
- - Modregning af renter af egne realkreditobligationer - note 6 -293 -384
- - Modregning af renter fra egne andre obligationer - note 6 -13 -17
0 0 Ialt 15.676 17.318
- - Heraf udggr negative renteudgifter 344 183
Heraf udggr renteudgifter af repoforretninger fgrt under:
- - Kreditinstitutter og centralbanker -25 -53
- - Indl8n og anden geeld -89 -77
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2016 2017 2017 2016
8. GEBYRER OG PROVISIONSINDTAGTER
- - Gebyrer mv. tilknyttet finansielle instrumenter, malt til amortiseret kostpris 213 190
- - Gebyrer fra forvaltningsaktiviteter og andre betroede aktiviteter 1.155 1.026
- - @vrige gebyrer 1.319 1.165
- - Ialt 2.687 2,381
9. AFGIVNE GEBYRER OG PROVISIONSUDGIFTER
- - Gebyrer mv. tilknyttet finansielle instrumenter, malt til amortiseret kostpris 24 20
- - Gebyrer fra forvaltningsaktiviteter og andre betroede aktiviteter 69 123
- - @vrige gebyrer 2.826 2.534
- - Ialt 2.919 2.677
10. KURSREGULERINGER
Aktiver malt til dagsveerdi over resultatopggrelsen
- - Realkreditudldn?, a) 8.286 14.082
- - Andre udl&n og tilgodehavender til dagsveerdi, b) 7 4
0 1 Obligationer, b) 807 1.522
- -5 Aktier mv., b) 420 485
- - Investeringsejendomme -7 10
- - Valutaz, 85 49
- - Valuta-, rente- og andre kontrakter samt afledte finansielle instrumenter3, b) 1.575 -1.067
- - @vrige aktiver 739 -
Aktiver malt til dagsveerdi via "Anden totalindkomst”
Reklassifikation til resultatopggrelsen af realiserede kursreguleringer af aktier disponible
- - for salg - -
Forpligtelser malt til dagsvaerdi over resultatopggrelsen
- - Udstedte obligationer, a) -24.230 -13.959
- - @vrige forpligtelser 15.940 -20
[} -4 Ialt 3.622 1.105
1 Nykredit Realkredit A/S har i 2017 besluttet at afvikle den polske filial, hvilket har med-
fgrt en kursregulering p& -200 mio. kr. Den polske filial har gennem de seneste &r haft
indteegter i niveauet 10 mio. kr. samt udgifter i samme stgrrelse
2 Heraf vedrgrer valutakursregulering pd aktiver og forpligtelser indregnet til amortiseret
kostpris 1.334 503
3 Heraf vedrgrer vaerdireguleringer pa renteswaps 1.890 -819
a) Finansielle aktiver og forpligtelser designeret til dagsveerdi ved fgrste indregning.
b) Finansielle aktiver og forpligtelser klassificeret som handelsbeholdning.
Heraf udggr kursregulering vedrgrende regnskabsmaessig sikring af dagsvaerdi
- - Dagsveerdisikring 1 19

Kursreguleringer vedrgrer fortrinsvis finansielle aktiver, finansielle forpligtelser og afledte
finansielle instrumenter, der indg8r i koncernens realkredit, bank og handelsaktiviteter.
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NOTER

Mio. kr.
Forenet Kredit f.m.b.a. Forenet Kredit-koncernen
2016 2017 2017 2016
11. UDGIFTER TIL PERSONALE OG ADMINISTRATION
6 Aflgnning af repraesentantskab, bestyrelse og direktion 10 17
3 6 Personaleudgifter 2.843 3.110
17 16 @vrige administrationsudgifter 1.799 1.718
25 29 Ialt 4.651 4.845
Aflgnning af bestyrelse og direktion
Repraesentantskab
3 3 Honorar mv. 3 3
Bestyrelse
1 2 Honorar mv. 5 7
Direktion
Fast Ign 2 8
0 0 Pension 0 0
6 Ialt 10 17

Vilkér for bestyrelsen
Bestyrelsen best8r af 12 medlemmer, der oppebaerer et fast honorar. Hertil kommer refusion af eventuelle omkostninger i forbindelse med mgdedeltagelse.
Honoraret er uaendret i forhold til ultimo 2017.

Forenet
Forenet Kredit-
2017 Kredit | Nykredit A/S Nykredit Realkredit koncernen
Bestyrelses- | Bestyrelses- | Bestyrelses- Normerings- Revisionsud- Risiko- Vederlags-
honorar honorar honorar udvalget valg udvalg udvalg Ialt
Nina Smith 195 455 288 25 - - 50 1.013
Hans Bang-Hansen 130 228 125 - - - - 483
Olav Bredgaard Brusen 75 228 125 - - - - 428
Michael Demsitz 75 228 125 = - 125 - 553
Bettina Egerland 183 - - - - - - 183
Per W. Hallgren 75 228 125 - 188 75 - 690
Pernille Brgndsted Hirshals 224 - - - - - - 224
Vibeke Krag? 144 181 95 - - - - 420
Michael L. Kaas-Andersen 196 - = = - - - 196
Anders C. Obel? 19 46 30 - 25 25 - 145
Inge Sand 75 228 125 - - - - 428
Jens Otto Stgrup 150 - - - - - - 150
Leif Vinther 75 228 125 - - - 50 478
Ialt 1.615 2.048 1.163 25 213 225 100 5.388
1 Vibeke Krag og Anders C. Obel henholdsvis indtradte og udtradte i 2017
Arligt honorar ultimo 2017 (gzeldende fra 1. juli 2017) Formand  Neestformand Medlem
Nykredit Realkredit A/S 390 260 130
Nykredit A/S 810 540 270
Forenet Kredit 195 130 75

Formanden for revisions-, risiko-, vederlagsudvalget og normeringsudvalget modtager et honorar p& henholdsvis 225 t.kr., 225 t.kr., 100 t.kr. og 100 t.kr.
@vrige medlemmer af revisions-, risiko-, vederlagsudvalget og normeringsudvalget modtager et honorar pd henholdsvis 150 t.kr., 150 t.kr., 50 t.kr. og 50 t.kr.
Medlemmer af nomineringsudvalget modtager ikke et szerskilt honorar.

For revisions- og risikoudvalget gzelder szerligt, at honoraret reduceres med 50 t.kr., hvis et medlem indg8r i begge udvalg som enten formand eller menigt
medlem.

Der er ikke etableret pensionsordninger, bonusordninger eller szerlige fratraedelsesvilk8r for de generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer.
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NOTER

T.kr.
11. UDGIFTER TIL PERSONALE OG ADMINISTRATION, FORTSAT
2017

Louise

Direktionens aflgnning Mogensen Ialt
Kontraktligt vederlag 1.620 1.620
Pensionsbidrag? 176 176
Regnskabsmeessig udgift/optjent i alt 1.796 1.796
Diverse goder2 11 11

1 Loise Mogensen oppebaerer i tillaeg til kontraktligt vederlag et pensionsbidrag p& 11%.
2 Foruden den regnskabsmaessige udgift/optjent i alt far direktionen stillet falgende goder til rédighed: fri telefon, forsikringer omfattende kritisk sygdom, gruppeliv, ulyk-
kes- og sundhedsforsikring samt daekning af omkostninger til sikkerhedsovervagning.

Vilkar for direktionen

Medlemmerne af direktionen aflennes med en fast gage, der deekker alle ledelseshverv i Forenet Kredit samt tilknyttede og associerede selskaber. Der er ikke
etableret bonusordninger eller andre variable aflgnningsformer for medlemmer af direktionen.

Fratraedelsesvilkar

Fratraedelsesgodtggrelse

Opsigelsesvarsel fra direktionsmedlemmet
Opsigelsesvarsel fra Forenet Kredits side

2016

Honorar

Nina Smith

Hans Bang-Hansen

Olav Bredgaard Brusen
Steen E. Christensen
Michael Demsitz

Bettina Egerland

Merete Eldrup

Per W. Hallgren

Pernille Brgndsted Hirshals
Marlene Holm

Vibeke Krag

Steffen Kragh

Michael L. Kaas-Andersen
Ina Nielsen

Anders C. Obel

Inge Sand

Lars Peter Skaarup

Jens Erik Udsen

Leif Vinther

I alt

2016
Direktionens aflgnning

Kontraktligt vederlag
Pensionsbidrag?

Regnskabsmeessig udgift/optjent i alt

Diverse goder2

Forenet
Kredit

Bestyrelses-
honorar

179
116
56
49
75
98
56
75
56
19
19
56
19
19
75
56
19
19
75
1.135

Nykredit A/S

Bestyrelses-
honorar

324
231
139
139
185

324
139

185

509

46
185
139
185

46
185

2.960

Bestyrelses-
honorar

266
169
90
98
120

266
104

120

371

30
120
90

30

30
120
2.024

Louise
Mogensen

op til 6 mdr.
6 mdr.
12 mdr.

Forenet

Kredit-

Nykredit Realkredit A/S koncernen
Revisions- Risiko-ud- Vederlags-

udvalg valg udvalg Ialt

13 38 38 856
- - 13 529

- - - 285

- - 19 304

- 100 - 480

- - - 98
38 138 38 859
75 - - 393
- - - 56

- - - 324

- - - 19
38 13 69 1.055
- - - 19

- - - 95
138 38 - 555
- - - 285

- - - 234
25 - - 120
- - 50 430
325 325 225 6.994

Louise Michael
Mogensen Rasmussen Ialt

625 5.719 6.344
69 1.324 1.393
694 7.043 7.737
7 27 34

Michael Rasmussen udtrédte af direktionen pr. 31. august 2016, samtidig blev Louise Mogensen ansat som direktgr i Forenet Kredit f.m.b.a.
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NOTER

Mio. kr.
Forenet Kredit f.m.b.a. Forenet Kredit-koncernen
2016 2017 2017 2016
11. UDGIFTER TIL PERSONALE OG ADMINISTRATION, FORTSAT
Personaleudgifter
3 5 Lgnninger 2.228 2.510
0 1 Pensioner 250 248
- - Lgnsumsafgift 343 328
0 0 Andre udgifter til social sikring 22 23
6 Ialt 2.843 3.110
Ud over bestyrelsen og direktionen har Nykredit udpeget et antal ansatte, hvis aktiviteter
har vaesentlig indflydelse p& Nykredits risikoprofil (vaesentlige risikotagere). Gennemsnit-
- - ligt antal udggr: 180 187
En naermere beskrivelse af Nykredits aflgnningsforhold fremgdr af side 46 i ledelsesberet-
ningen i Nykredit Realkredit-koncernens arsrapport for 2017 samt pa nykredit.com/Ign-
politik.
Aflgnningen af vaesentlige risikotagere indgér i "Personaleudgifter" og er for-
delt pa:
- - Fast Ign 277 260
- - Fratreedelsesgodtggrelse 24 44
- - Variabel Ign 103 58
- - Regulering af variabel Ign afsat i tidligere &r -7 -1
- - Ialt 398 361
Vaesentlige risikotagere kan alene modtage bidragsbaserede pensionsordninger.
Variabel lgn bestdr af variable Ignandele i regnskabs8ret samt afsat bonus ultimo regn-
skabsdret. Den endelige bonusfastsattelse foretages fgrst i Igbet af 1. kvartal i det efter-
fglgende regnskabsar. Forskellen mellem den afsatte bonus og den endelige bonus ind-
regnes i "Regulering af variabel Ign afsat i tidligere 8r".
Antal beskaftigede
3 8 Gennemsnitligt antal beskaeftigede omregnet til fuldtidsbeskaeftigede 3.513 3.651
Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor
0 0 Deloitte 15 15
Det samlede honorar omfatter:
0 0 Lovpligtig revision af 8rsregnskabet 4 4
0 0 Andre erklaeringsopgaver med sikkerhed 1 1
- - Skatter&dgivning 1 2
0 0 Andre ydelser 9 8
0 Ialt 15 15
12. AF- OG NEDSKRIVNINGER PA IMMATERIELLE OG MATERIELLE AKTIVER
Immaterielle aktiver
- - - afskrivninger 87 99
- - - nedskrivninger 56 -
Materielle aktiver
- - - afskrivninger 108 104
- - - nedskrivninger 5 1
- - - tilbagefgrsel af nedskrivninger -8 -19
- - Ialt 248 185
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NOTER

Mio. kr.
Forenet Kredit f.m.b.a. Forenet Kredit-koncernen
2016 2017 2017 2016
13. NEDSKRIVNINGER PA UDLAN OG TILGODEHAVENDER MV.
13 a. Resultatpdvirkning
- - Forskydning i nedskrivninger pa udlan, individuelle -209 670
- - Forskydning i nedskrivninger p& tilgodehavender hos kreditinstitutter, individuelle -44 -
- - Forskydning i nedskrivninger p& udl&n, gruppevise -395 -39
- - Arets konstaterede tab, ikke tidligere nedskrevet 396 469
- - Indg&et p3 tidligere afskrevne fordringer -162 -137
- - Hensaettelser pa garantier, netto 6 -48
- - Nedskrivning til forventet tab 1.039 -
- - Nedskrivninger pé udlan, tilgodehavender og garantier i alt 632 916
- - Veerdiregulering af midlertidigt overtagne aktiver i 99
- - Veerdiregulering af tidligere afskrevne fordringer -39 -99
- - Tab modregnet i provisionsbetalinger til pengeinstitutter -212 -236
- - Ialt 379 680
13 b. Specifikation af nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender
- - Individuelle nedskrivninger 4.929 6.047
- - Gruppevise nedskrivninger 2.929 2.285
- - Nedskrivningeri alt 7.857 8.332
Nedskrivninger er modregnet i folgende poster:
- - RealkreditudIdn - note 18 5.311 5.437
- - Restancer og udleeg - note 18 256 314
- - Bankudl@n - note 19 2.290 2.538
- - Tilgodehavender hos kreditinstitutter - 44
- - Nedskrivninger i alt 7.857 8.332
13 c. Individuelle nedskrivninger pa udlan
- - Nedskrivninger primo 6.003 6.223
- - Arets nedskrivninger 1.429 1.906
- - Tilbagefgrte nedskrivninger -1.637 -1.202
- - Overfgrt til "Nedskrivninger p8 overtagne ejendomme" - note 13 g. -95 -109
- - Nedskrivninger, der er konstateret tabt -771 -814
- - Nedskrivninger ultimo 4.929 6.003

Af de samlede individuelle nedskrivninger pa bankudIan til erhvervskunder p& 1,4 mia. kr. (2016: ca. 1,7 mia. kr.) kan ca. 0,2 mia. kr. eller 17% (2016: ca.
29%) henfgres til engagementer, hvor kundens gkonomiske situation er sg alvorlig, at virksomheden er g8et konkurs under konkursbehandling eller tvangsop-
lgst.

Af de samlede individuelle nedskrivninger pa realkreditudl@n kan 87% (2016: 74%) eller 2.606 mio. kr. (2016: 2.660 mio. kr.) henfgres til kunder, der er i
betydelige gkonomiske vanskeligheder, men ikke i restance. Af de samlede individuelle nedskrivninger kan 10% (2016: 10%) eller 291 mio. kr. (2016: 419
mio. kr.) henfgres til kunder, der er gdet konkurs, under konkursbehandling, tvangsoplgst eller afgdet ved daden.

Hvis en kunde vurderes at veere i betydelige gkonomiske vanskeligheder, eller der er givet lempelige vilkdr som fglge af gkonomiske problemer, betragtes et

udl&n som veerdiforringet. Ved vurderingen af, om et udl&n er vaerdiforringet, inddrages endvidere forhold som manglende overholdelse af kontraktlige forplig-
telser og personlige forhold s8som skilsmisse, arbejdslgshed og laengerevarende sygdom.
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NOTER

Mio. kr.
Forenet Kredit f.m.b.a. Forenet Kredit-koncernen
2016 2017 2017 2016
13. NEDSKRIVNINGER PA UDLAN OG TILGODEHAVENDER MV., FORTSAT
13 d. Gruppevise nedskrivninger pa udldn
- - Nedskrivninger primo 2.285 2.324
- - Arets nedskrivninger, netto -395 -39
- - Nedskrivning til forventet tab 1.039 -
- - Nedskrivninger ultimo 2.929 2.285
13 e. Individuelle nedskrivninger pé tilgodehavender hos kreditinstitutter
- - Nedskrivninger primo 44 44
- - Nedskrivninger ultimo - 44
13 f. Specifikation af udldn samt tilgodehavender hos kreditinstitutter, hvor der
er indtruffet objektiv indikation for vaerdiforringelse
- - UdI&n for nedskrivninger, hvor der er nedskrevet individuelt 17.627 21.128
- - Nedskrivninger 4.929 6.003
- - UdI&n efter nedskrivninger 12.698 15.125
- - UdI&n for nedskrivninger, hvor der er nedskrevet gruppevist 128.284 129.878
- - Nedskrivninger 2.929 2.285
- - UdIan efter nedskrivninger 125.355 127.593
Tilgodehavender hos kreditinstitutter fgr nedskrivninger, hvor der er nedskrevet individu-
- - elt 29 54
- - Nedskrivninger - 44
- - Tilgodehavender efter nedskrivninger 29 10
13 g. Nedskrivninger pd overtagne ejendomme
- - Nedskrivninger primo 272 287
- - Overfgrt fra "Individuelle nedskrivninger p& udlan" - note 13 c. 95 109
- - Arets nedskrivninger 39 117
- - Tilbagefgrte nedskrivninger -49 -51
- - Nedskrivninger, der er konstateret tabt -218 -190
- - Nedskrivninger ultimo 139 272
Nedskrivninger pd overtagne ejendomme er modregnet i posten "Aktiver i midlertidig be-
siddelse".
14. RESULTAT AF KAPITALANDELE I ASSOCIEREDE OG TILKNYTTEDE VIRKSOM-
HEDER
- - Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder 25 9
- - Skat 4
4.852 6.256 Resultat af kapitalandele i tilknyttede virksomheder - -
-1 -12 Skat - -
4.853 6.267 I alt 21 8
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NOTER

Mio. kr.

Forenet Kredit f.m.b.a.

Forenet Kredit-koncernen

2016 2017 2017 2016
15. SKAT
15 a. Skat af arets resultat
Skat af arets resultat fremkommer sdledes:
-4 -7 Aktuel skat 1.974 1.423
- - Udskudt skat 133 -8
0 -1 Regulering af skat vedrgrende tidligere &r -52 -24
- - Regulering af udskudt skat vedrgrende tidligere &r 25 -20
-4 -8 Ialt 2.080 1.372
Skat af arets resultat kan forklares sdledes:
1.062 1.320 Beregnet 22% skat af resultat fgr skat (22% i 2016) 2.160 1.538
Skatteeffekt af:
-1.068 -1.379 Ikke skattepligtige indteegter -173 -165
1 52 Ikke fradragsberettigede udgifter og andre reguleringer 120 12
0 -1 Regulering af skat vedrgrende tidligere &r -27 -12
-4 -8 Ialt 2.080 1.372
22,0 22,0 Aktuelle skatteprocenter 22,0 22,0
22,1 22,1 Permanente afvigelser 0,8 2,4
-0,1 -0,1 Effektiv skatteprocent 21,2 19,6
Permanente afvigelser kan henfgres til kapitalandele i tilknyttede og associerede virk-
somheder, aktier og finansielle kontrakter samt frasalg af aktiviteter.
15 b. Lansumsafgiftsbetaling
Ud over selskabsskat afholder Nykredit-koncernen Ignsumsafgift. Lensumsafgiften indgdr
i "Personaleudgifter”, jf. note 11. 343 328
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NOTER

Mio. kr.

Forenet Kredit f.m.b.a.

Forenet Kredit-koncernen

2016 2017 2017 2016
16. TILGODEHAVENDER HOS KREDITINSTITUTTER OG CENTRALBANKER
- - Tilgodehavender hos centralbanker 34.058 21.400
0 2.557 Tilgodehavender hos kreditinstitutter 9.671 10.064
- - Reverseudl8n med centralbanker 231 -
- - Reverseudl8n med kreditinstitutter 2.002 1.279
0 2.557 Ialt 45.961 32.742
Lgbetidsfordeling efter restigbetid
- - P8 anfordring 10.184 9.881
- 2.557 Til og med 3 m&neder 35.701 22.853
- - Over 5 ar 77 8
- 2.557 Ialt 45.961 32.742
17. UDLAN OG ANDRE TILGODEHAVENDER TIL DAGSVARDI
- - Realkreditudl&n 1.163.879 1.124.693
- - Restancer og udleg 432 371
- - ReverseudI3n til andre end kreditinstitutter og centralbanker 27.566 30.091
- - Ialt 1.191.877 1.155.155
17 a. Realkreditudldn
- - Saldo primo - nominel vardi 1.107.135 1.114.324
- - Nye I&n 217.933 199.973
- - Indeksregulering 120 113
- - Valutakursregulering -428 -1.190
- - Ordinzere afdrag -25.394 -21.470
- - Indfrielser og ekstraordinzere afdrag -161.257 -184.615
- - Saldo ultimo - nominel veerdi 1.138.109 1.107.135
- - L8n udgdet ved midlertidig overtagelse af ejendomme -36 -134
- - L3n overtaget af Statens Administration -0 160
- - Ialt 1.138.073 1.107.161
- - Regulering for renterisiko mv. 31.117 22.969
- - - heraf regulering vedrgrende afstdet udenlandsk portefglje -200 -
Regulering for kreditrisiko
- - Individuelle nedskrivninger -2.741 -3.284
- - Gruppevise nedskrivninger -2.569 -2.153
- - Saldo ultimo - dagsvaerdi 1.163.879 1.124.693
Lobetidsfordeling efter restlgbetid af realkreditudlan, restancer og udlaeg samt
gvrige udldn
- - Til og med 3 m&neder 36.059 39.435
- - Over 3 maneder og til og med 1 &r 21.894 24.055
- - Over 1 8rog til og med 5 &r 151.915 140.618
- - Over 5 ar 982.009 951.047
- - Ialt 1.191.877 1.155.155
Lgbetidsfordelingen er foretaget pa realkreditud|an til dagsveerdi, restancer og udlaeg
samt gvrige udl&n efter nedskrivninger.
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NOTER

Mio. kr.
Forenet Kredit f.m.b.a. Forenet Kredit-koncernen
2016 2017 2017 2016
17. UDLAN OG ANDRE TILGODEHAVENDER TIL DAGSVARDI, FORTSAT
Til sikkerhed for udldn er der foruden pant i egendomme modtaget:
- - Supplerende garantier pa i alt 63.479 51.219
- - Garantier for forh&ndslan pa i alt 18.776 15.686
- - Garantier for tinglyste pantebreve mv. p8 i alt 25.792 20.192
Realkreditudlan til nominel vaerdi fordelt pd ejendomskategorier:
UdIan i procent ultimo aret
- - Ejerboliger 59 59
- - Fritidshuse 3 3
- - Stgttet byggeri til beboelse
- - Private beboelsesejendomme til udlejning 8
- - Industri- og hdndvaerksejendomme 2 2
- - Kontor- og forretningsejendomme 10 10
- - Landbrugsejendomme mv. 8 8
- - Ejendomme til sociale, kulturelle og undervisningsmaessige formal 1 1
- - Ialt 100 100
17 b. Restancer og udlaeg
- - Restancer fgr nedskrivninger 340 411
- - Udlaeg fer nedskrivninger 348 274
- - Individuelle nedskrivninger pd restancer og udlaeg -256 -314
- - Ialt 432 371
Aldersfordeling af restancer pd udlan til dagsvaerdi med restancer, hvorpa der
ikke er nedskrevet
5-90 dage 619 690
91-180 dage 231 357
181-270 dage 110 214
271-360 dage 41 93
Over 360 dage 305 171
Ialt 1.306 1.525
Aldersfordeling af udlan til dagsveerdi med restancer, hvorpa der ikke er ned-
skrevet (i procent af udlan)
5-90 dage 0,05 0,06
91-180 dage 0,02 0,03
181-270 dage 0,01 0,02
271-360 dage 0,00 0,01
Over 360 dage 0,03 0,02
Ialt 0,11 0,14
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NOTER

Mio. kr.

Forenet Kredit f.m.b.a.

Forenet Kredit-koncernen

2016 2017 2017 2016
18. UDLAN OG ANDRE TILGODEHAVENDER TIL AMORTISERET KOSTPRIS
- - Bankudldn 58.034 57.541
- - Realkreditudl&n 16 16
- - Andre udI@n 345 362
- - Saldo ultimo 58.395 57.919
Regulering for kreditrisiko
- - Individuelle nedskrivninger -1.931 -2.406
- - Gruppevise nedskrivninger -359 -132
- - Saldo ultimo efter nedskrivninger 56.105 55.382
- - Egne "Andre udl8n" modregnet i "Udstedte obligationer til amortiseret kostpris" - note 31 -18 -21
- - Ialt 56.087 55.361
Nykredit-koncernen foretager Igbende afdaekning af renterisikoen pd de fastforrentede
bankudldn ved anvendelse af derivater. Herved styres niveauet for koncernens samlede
rentefglsomhed under hensyn til den forventede renteudvikling.
Markedsvaerdireguleringer, der foretages af portefgljen af bankudi&n som fglge af brugen
af regnskabsmaessig afdaekning, er indregnet i resultatopggrelsen.
- - Af de samlede udl8n udger fastforrentede bankudIan i alt 712 2.480
- - Markedsveerdien af de fastforrentede udl&n udger 1 928
Lobetidsfordeling efter restlgbetid af udlan og andre tilgodehavender til amorti-
seret kostpris
- - PA anfordring 5.184 11.277
- - Til og med 3 m&neder 13.233 15.603
- - Over 3 maneder og til og med 1 &r 7.066 4.735
- - Over 1 8rog til og med 5 &r 18.199 12.786
- - Over 5 ar 12.405 10.961
- - Ialt 56.087 55.361
Lgbetidsfordelingen er foretaget p& udl@n efter nedskrivninger og efter modregning af
egne vardipapirer.
Aldersfordeling af udlan til amortiseret kostpris med restancer, hvorpa der ikke
er nedskrevet
5-10 dage 39 10
11-30 dage 70 18
31-90 dage 177 58
91-360 dage 65 189
Over 360 dage 33 21
Ialt 384 296
Aldersfordeling af udlan til amortiseret kostpris med restancer, hvorpa der ikke
er nedskrevet (i procent af udldn)
5-10 dage 0,07 0,02
11-30 dage 0,13 0,03
31-90 dage 0,32 0,11
91-360 dage 0,12 0,34
Over 360 dage 0,06 0,04
Ialt 0,69 0,54
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NOTER

Mio. kr.
Forenet Kredit f.m.b.a. Forenet Kredit-koncernen
2016 2017 2017 2016
18. UDLAN OG ANDRE TILGODEHAVENDER TIL AMORTISERET KOSTPRIS, FORT-
SAT
18 a. Bankudlan
UdIdn med nulstillet eller nedsat rente
- - UdI&n med nulstillet rente 175 199
- - UdI&n med nedsat rente 4 6
Bankudldn og garantidebitorer fordelt pa sektorer og brancher
UdI&n i procent ultimo aret
- - Offentlige myndigheder 1 0
Erhverv
- - Landbrug, jagt, skovbrug og fiskeri 4 4
- - Industri og rdstofindvinding 8 10
- - Energiforsyning 4 4
- - Bygge og anlaeg 4 5
- - Handel 6 6
- - Transport, hoteller og restauranter 4 5
- - Information og kommunikation 1 2
- - Finansiering og forsikring 12 8
- - Fast ejendom 16 17
- - @vrige erhverv 18 15
- - Erhvervi alt 78 76
- - Privat 22 24
- - Ialt 100 100
Branchefordelingen er foretaget med udgangspunkt i de officielle danske branchekoder.
Finansiel leasing
Af de samlede udI8n til amortiseret kostpris udggr finansiel leasing:
- - Saldo primo 4.525 4.031
- - Tilgang 2.360 2.144
- - Afgang -1.831 -1.650
- - Saldo ultimo 5.055 4,525
- - Nedskrivninger p3 finansielle leasingkontrakter udggr 45 47
Ikke-garanterede restveerdier ved kontraktens udigb udggr O kr.
Lagbetidsfordeling efter restigbetid af finansiel leasing
- - Til og med 3 m&neder 460 428
- - Over 3 maneder til og med 1 &r 1.060 835
- - Over 1 8rog til og med 5 &r 3.376 3.146
- - Over 5 ar 159 116
- - Ialt 5.055 4.525
For udl&n under finansiel leasing er amortiseret kostpris udtryk for udldnenes dagsvaerdi.
Leasingkontrakterne omfatter sdvel driftsmidler som fast ejendom. Kontrakterne er ind-
g8et pd saedvanlige markedsvilk8r. Kontrakterne har en Igbetid p& 3-6 ar, dog op til 20
ar for leasingejendomme.
Bruttoinvesteringer i finansielle leasingkontrakter
Lagbetidsfordeling efter restigbetid af bruttoinvesteringer i finansielle leasing-
kontrakter
- - Til og med 1 &r 1.588 1.317
- - Over 1 8rog til og med 5 &r 3.520 3.226
- - Over 5 ar 396 423
- - Ialt 5.504 4.966
- - Ikke-indtjente indteegter 449 441
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19. OBLIGATIONER TIL DAGSVARDI
- - Egne seerligt deekkede obligationer 89.832 81.081
- - Egne realkreditobligationer 34.324 21.105
- - Egne virksomhedsobligationer 722 1.340
- - Egen seniorgaeld 200 206
18 1.713 Andre realkreditobligationer 80.394 98.708
- - Statsobligationer 12.031 8.142
1 - @vrige obligationer 5.023 5.141
19 1.713 Ialt 222.526 215.723
Egne seerligt deekkede obligationer modregnet i "Udstedte obligationer til dagsveerdi" -
- - note 30 -89.816 -81.065
Egne seerligt deekkede obligationer modregnet i "Udstedte obligationer til amortiseret
- - kostpris" - note 31 -16 -16
- - Egne realkreditobligationer modregnet i "Udstedte obligationer til dagsveerdi" - note 30 -34.324 -21.105
Egne virksomhedsobligationer modregnet i "Udstedte obligationer til amortiseret kost-
- - pris" - note 31 -722 -1.340
- - Egen seniorgaeld modregnet i "Udstedte obligationer til dagsveerdi" - note 30 -200 -206
19 1.713 Ialt 97.448 111.991
Over for Danmarks Nationalbank samt udenlandske clearingcentraler er til sikkerhed de-
- - poneret obligationer og indskudsbeviser til en samlet kursveerdi af 28.736 12.441
Deponeringen er sket p8 branche- og markedsvilkar i forbindelse med clearing og afvik-
ling af fonds-og valutaforretninger. Deponeringerne reguleres p% dagsbasis og har gene-
relt en tilbagebetalingsperiode p& ganske fa valgrdage.
Sikkerhederne er stillet p& branche- og markedsvilkar.
Eftersom stgrstedelen - ca. 9,7 mia. kr. — af koncernens obligationsbeholdning indgdr i
koncernens handelsaktiviteter, forventes den reelle Igbetid af disse obligationer at vaere
under 1 8r. Ca. 9 mia. kr. af obligationsbeholdningen forventes at have en Igbetid over 5
ar.
20. AKTIER MV.
- 20 Noteret pd Nasdaq Copenhagen 2.169 1.898
- - Noteret p& andre bgrser 161 163
- 3.235 Unoterede aktier optaget til dagsveaerdi 5.902 2.513
- 3.255 Ialt 8.232 4.574
21. KAPITALANDELE I ASSOCIEREDE VIRKSOMHEDER
- - Kostpris primo 109 114
- - Tilgang 6 -
- - Afgang -3 -5
- - Kostpris ultimo 111 109
- - Op- og nedskrivninger primo 22 10
- - Resultat 21 8
- - Udbytte -3 -3
- - Tilbagefgrte op- og nedskrivninger -0 5
- - Op- og nedskrivninger ultimo 39 22
- - Saldo ultimo 150 130
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22, KAPITALANDELE I TILKNYTTEDE VIRKSOMHEDER
16.049 16.049 Kostpris primo - -
- -1.948 Afgang - -
16.049 14.101 Kostpris ultimo - -
39.364 44.289 Op- og nedskrivninger primo - -
4.853 6.267 Resultat - -
- - Udbytte - -
72 -5.480 Afgang - -
44.289 45.077 Op- og nedskrivninger ultimo - -
60.338 59.178 Saldo ultimo = -
- - Heraf kreditinstitutter ® -
Efterstillede tilgodehavender
- - Andre virksomheder 1.732 1.783
- - Ialt 1.732 1.783
23. IMMATERIELLE AKTIVER
- - Goodwill 14 14
- - Tidsbegraensede rettigheder 13 16
- - Software 68 136
- - Igangveerende udviklingsprojekter 132 69
- - Kunderelationer ® 9
- - Ialt 227 243
24. GRUNDE OG BYGNINGER
- - Investeringsejendomme 50 232
- - Domicilejendomme 223 432
- - Ialt 273 664
24 a. Investeringsejendomme
- - Dagsveerdi primo 232 244
- - Tilgang i 8ret, herunder forbedringer - -
- - Afgang i dret -171 -23
- - Arets veerdiregulering til dagsveerdi -11 11
- - Dagsveerdi ultimo 50 232
- - Heraf udger grunde og bygninger udlejet pd operationelle leasingkontrakter 50 232
- - Leasingindteegter fra investeringsejendomme 10 23
- - Direkte omkostninger vedrgrende investeringsejendomme, der genererer lejeindtaegter 3 7
Koncernens investeringsejendomme er solgt pr. 2. januar 2018. Ejendommene er opta-
get til salgspris.
Den regnskabsmaessige veaerdi af investeringsejendomme, hvor der er optaget realkredit-
- - beldning, udger 50 118
Lejeindtaegter fra operationelle uopsigelige leasingkontrakter
- - Til og med 1 &r - 5
- - Over 1 8rog til og med 5 &r - 11
- - Ialt - 16
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24. GRUNDE OG BYGNINGER, FORTSAT
24 b. Domicilejendomme
- - Kostpris primo 540 2.126
- - Tilgang, herunder forbedringer 2 1
- - Afgang -267 -1.515
- - Andre beveaegelser - -71
- - Kostpris ultimo 275 540
- - Opskrivninger primo 30 307
- - Arets tilgang indregnet i "Anden totalindkomst" -10 3
- - Arets afgang indregnet i "Anden totalindkomst" - -155
- - Tilbagefgrte opskrivninger - -11
- - Andre beveaegelser - -114
- - Opskrivninger ultimo 20 30
- - Af- og nedskrivninger primo 138 974
- - ARrets afskrivninger 4 15
- - Arets nedskrivninger -25 3
- - Tilbagefgrte af- og nedskrivninger -44 -783
- - Andre bevaegelser - -71
- - Af- og nedskrivninger ultimo 73 138
- - Saldo ultimo 223 432
Domicilejendomme afskrives over 20-50 &r.
Den sidst foretagne omvurdering af domicilejendomme er foretaget ultimo 2017.
Vurderingerne er foretaget af en intern vurderingsmand ud fra afkastmetoden. Der er i
2017 benyttet forrentningskrav p& mellem 5,0% og 7,75% (6,60% i gennemsnit) af-
haengig af domicilejendommens art, beliggenhed og vedligeholdelsesstand.
S&fremt der ikke var foretaget omvurderinger, ville den regnskabsmaessige vaerdi af do-
- - micilejendomme udggre: 239 464
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25. OVRIGE MATERIELLE AKTIVER
- - Kostpris primo 738 842
- - Tilgang 49 45
- - Afgang -84 -148
- - Kostpris ultimo 703 738
- - Af- og nedskrivninger primo 561 607
- - Arets afskrivninger 102 89
- - Nedskrivninger 2 -
- - Tilbagefgrte af- og nedskrivninger -80 -134
- - Af- og nedskrivninger ultimo 585 561
- - Saldo ultimo 117 177
@vrige aktiver afskrives over 4-15 8r.
26. AKTIVER I MIDLERTIDIG BESIDDELSE
- - Overtagne ejendomme til salg 184 311
- - Ialt 184 311
S&fremt en beldnt ejendom overtages p& tvangsauktion med henblik p8 at begraense ta-
bet pd det ngdlidende engagement, forsgger koncernen at realisere pantet bedst muligt
inden for 12 m&neder. Aktiverne er i forretningsomraderegnskabet medtaget under Kon-
cernposter.
27. ANDRE AKTIVER
0 0 Tilgodehavende renter og provision 3.489 4.852
- 0 Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder -0 -0
- - Positiv markedsvaerdi af afledte finansielle instrumenter mv. 19.269 28.895
- - Ydelsesbaserede pensionsordninger 327 241
-0 -0 @vrige aktiver 3.352 2.679
0 0 Ialt 26.437 36.667
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27. ANDRE AKTIVER, FORTSAT

27 a. Ydelsesbaserede pensionsordninger

Langt stgrstedelen af koncernens pensionsordninger er bidragsbaserede, hvor indbetalin-

gerne Igbende udgiftsfares.

Koncernens ydelsesbaserede pensionsordninger afdaekkes gennem indbetalinger fra Ny-

kredit Realkredit A/S til Nykredits Afviklingspensionskasse, der varetager medlemmernes

interesser ved at investere de indbetalte belgb til deekning af pensionsforpligtelserne.

P& grund af overdaekning i pensionskassen har Nykredit Realkredit A/S ikke indbetalt si-

den 2009. Pensionskassen er underlagt lovgivningen vedrgrende firmapensionskasser.

Ordningerne er lukket for tilgang af medlemmer og vedrgrer medarbejdere ansat for

1972,
- - Nutidsveerdi af ydelsesbaserede ordninger -458 -496
- - Dagsveerdi af ordningernes aktiver 785 737
- - Nettoaktiver ultimo 327 241
- - Forpligtelser primo -496 -521
- - Kalkulerede renter vedrgrende forpligtelser -2 -6
- - Aktuarmaessige sendringer vedrgrende demografiske forudsaetninger -0 -6
- - Aktuarmaessige sendringer vedrgrende finansielle forudseaetninger 3 1
- - Udbetalte pensioner 36 36
- - Forpligtelser ultimo -458 -496
- - Pensionsaktiver primo 737 748
- - Kalkulerede renter vedrgrende aktiverne 9 10
- - Aktuarmaessige @ndringer vedrgrende finansielle forudsaetninger 8 15
- - Udbetalte pensioner -36 -36
- - Skat, regulering vedrgrende tidligere &r 68 -
- - Pensionsaktiver ultimo 785 737
- - Nettoaktiver ultimo 327 241

Ydelsesbaserede pensionsomkostninger/-indtaegter i resultatopggrelsen, der er

indregnet i "Udgifter til personale og administration"
- - Kalkulerede renter af nettoaktiver 8 4
- - Ialt 4

Ydelsesbaserede pensionsomkostninger/-indtaegter indregnet i "Anden total-

indkomst" i posten "Aktuarmaessige gevinster/tab pa ydelsesbaserede pensi-

onsordninger"
- - Aktuarmaessige andringer vedrgrende demografiske forudsaetninger -0 -6
- - Aktuarmaessige sendringer vedrgrende finansielle forudsaetninger 11 16
- - Ialt 11 10

Pensionsaktiverne er sammensat som fglger:
- - Obligationer 793 806
- - Likvider og andre tilgodehavender 9 16
- - Skat mv. -17 -85
- - Aktiver i alt 785 737

Pensionskassens aktiver er alle vaerdiansat p8 baggrund af noterede priser (niveau 1-input).

Pensionskassen tilstraeber i s& hgj grad som muligt at matche Igbetiden pa pensionskassens aktiver med den forventede Igbetid pa pensionskassens forpligtel-
ser. Herudover matches forventede stigninger i pensioner ved investering i indeksobligationer.
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27. ANDRE AKTIVER, FORTSAT
27 a. Ydelsesbaserede pensionsordninger, fortsat
Gennemsnitlige forudssetninger for de aktuarmaessige beregnin-
ger
Inflation, % 2,0 2,0 2,0 2,0 2,0
Diskonteringsrente, % 1,1 1,1 1,2 2,1 1,8
Lgnstigningstakt, % 1,2 0,8 0,5 2,0 2,0
Nykredit-koncernens pensionsforpligtelser
Pensionsforpligtelser -458 -496 -521 -555 -548
Pensionsaktiver 785 737 748 769 736
Nettoaktiver 327 241 227 214 188
Aktuarmaessige andringer, netto
Aktuarmaessige andringer af pensionsforpligtelser 3 -5 1 -33 9
Aktuarmaessige aendringer af pensionsaktiver 7 16 -2 58 -46
Andringer i skat 1 -1 11 -3 13
Aktuarmaessige andringer i alt 11 10 10 22 -24
Pensionsforpligtelsernes forventede forfald
Inden for 1 &r -33 -36
1-5 &r -118 -132
5-10 &r -119 -138
Over 10 &r -188 -190
Pensionsforpligtelser i alt -458 -496
Pensionsforpligtelsernes forventede forfald er beregnet pa den tilbagediskonterede forpligtelse.
Fglsomhedsoplysninger Ultimo 2017 Ultimo 2016
Effekten (mio. kr.) p& pensionsforpligtelserne ved sendring i: +1%/+10% -1%/-10% +1%/+10% -1%/-10%
Diskonteringsrenten (+/- 1 procentpoint) 36 -42 40 -46
Lgnstignings- og pensionsstigningstakt (+/-1 procentpoint) -47 41 -52 44
Forventet levetid (+/- 10%) -22 22 -23 23

Fglsomhedsoplysningerne er beregnet som "alt andet lige-beregninger”, hvilket vil sige, at der a&ndres i ét parameter, mens gvrige parametre holdes uaen-
drede. I praksis vil dette sjaeldent vaere tilfzeldet, og sendringer i forudsaetningerne kan ogsa vaere korrelerede.
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28. GALD TIL KREDITINSTITUTTER OG CENTRALBANKER
- 300 Geeld til kreditinstitutter 6.653 13.913
- - Geeld til centralbanker 3.337 -
- - Repoforretninger med kreditinstitutter 3.398 7.769
- - Repoforretninger med centralbanker 231 -
- 300 Ialt 13.619 21.681
Lagbetidsfordeling efter restigbetid af gaeld til kreditinstitutter og centralbanker
- - P8 anfordring 9.303 10.769
- 300 Til og med 3 m&neder 3.767 8.087
- - Over 3 maneder og til og med 1 &r 278 2.136
- - Over 1 8r og til og med 5 &r 270 689
- 300 Ialt 13.619 21.681
29. INDLAN OG ANDEN GALD
- - P8 anfordring 64.519 54.563
- - Med opsigelsesvarsel 1.286 2.096
- - Tidsindskud 4.936 5.923
- - Seerlige indl&nsformer 2.616 2.832
- - Ialt 73.357 65.414
Lgbetidsfordeling efter restlgbetid af indldn og anden geeld
- - P8 anfordring 62.254 55.170
- - Til og med 3 m&neder 8.179 5.751
- - Over 3 maneder og til og med 1 &r 645 838
- - Over 1 8rog til og med 5 &r 695 1.856
- - Over 5 ar 1.584 1.799
- - Ialt 73.357 65.414
30. UDSTEDTE OBLIGATIONER TIL DAGSVARDI
- - Realkreditobligationer 192.360 212.280
- - Seerligt deekkede obligationer 1.100.930 1.026.550
- - Sikret seniorgeeld 4.981 11.613
- - Usikret seniorgeeld 3.748 4.306
- - Ialt 1.302.019 1.254.749
- - Egne obligationer overfgrt fra "Obligationer til dagsveerdi" - note 19 -124.340 -102.376
- - Ialt 1.177.679 1.152.373

Andringen i dagsveerdien af realkreditobligationer (RO), saerligt deekkede obligationer (SDO) og seniorudstedelser, der kan henfgres til Nykredit-koncernens
egen kreditrisiko, kan enten opggres med udgangspunkt i aendringer i det optionskorrigerede rentespaend (OAS) i forhold til statsobligationer eller med ud-

gangspunkt i @ndringer i rente-spaendet i forhold til tilsvarende obligationer fra andre danske realkreditudbydere.

Opgjort i forhold til andre danske realkreditudbydere har der ikke i 2016 eller siden udstedelsen veeret eendringer i dagsvaerdien, som kan henfgres til Nykredit-
koncernens egen kreditrisiko, idet der ikke er m8lbare kursforskelle mellem de forskellige udbyderes obligationer med samme karakteristika.
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30. UDSTEDTE OBLIGATIONER TIL DAGSVARDI, FORTSAT
Opgjort i forhold til statsobligationer er rentespaendet i 2017 mellem statsobligationer og
udstedelser af seniorgaeld og RO-/SDO-obligationer indsnaevret. Indsnaevringen i spaen-
det i 2017 har samlet medfgrt en stigning i dagsvaerdien af de udstedte obligationer pa
ca. 10 mia. kr., som kan henfgres til Nykredits egen kreditrisiko. Siden 2007 har spaend-
udvidelser mellem statsobligationer og RO-/SDO-obligationer medfgrt, at faldet i dags-
veerdien, som kan henfgres til Nykredits egen kreditrisiko, udggr ca. 4 mia. kr., mens
spaendindsnaevringerne mellem statsobligationer og udstedelser af seniorgaeld har med-
fort en stigning i dagsvaerdien af den udstedte seniorgaeld p& ca. 0,2 mia. kr.
Egenkapitalen og resultatet er ikke pavirket af andringen i dagsvaerdien vedrgrende RO-
og SDO-obligationer, da veaerdien af realkreditud|dn er zendret tilsvarende.
I beregningen tages der hensyn til Igbetid og nominel beholdning, men opggrelsen er for-
bundet med en vis grad af skgn.
30 a. Realkreditobligationer
- - Realkreditobligationer til nominel veerdi 183.226 203.341
- - Kursregulering til dagsveerdi 9.134 8.939
- - Realkreditobligationer til dagsvaerdi 192.360 212.280
- - Egne realkreditobligationer overfgrt fra "Obligationer til dagsveerdi" - note 19 -34.324 -21.105
- - Ialt 158.035 191.175
- - Heraf praeemitteret 44 45
- - Realkreditobligationer udtrukket samt udlgbet til farstkommende kreditortermin 34.354 29.541
30 b. Szerligt deekkede obligationer
- - Seerligt deekkede obligationer til nominel veerdi 1.078.747 1.012.517
- - Kursregulering til dagsvaerdi 22.183 14.033
- - Seerligt deekkede obligationer til dagsveerdi 1.100.930 1.026.550
- - Egne seerligt deekkede obligationer overfgrt fra "Obligationer til dagsvaerdi" - note 19 -89.816 -81.065
- - Ialt 1.011.114 945.485
- - Heraf praeemitteret 4.544 4.655
- - Seerligt deekkede obligationer udtrukket samt udlgbet til fgrstkommende kreditortermin 71.305 54.885
30 c. Sikret seniorgaeld
- - Sikret seniorgzeld til nominel veerdi 4.690 11.146
- - Kursregulering til dagsveerdi 291 467
- - Sikret seniorgeeld til dagsvaerdi 4.981 11.613
- - Egen sikret seniorgaeld overfgrt fra "Obligationer til dagsvaerdi" — note 19 -200 -206
- - Ialt 4.781 11.407

- - Sikret seniorgeeld udlgbet til fgrstkommende kreditortermin - -
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30. UDSTEDTE OBLIGATIONER TIL DAGSVARDI, FORTSAT
30 d. Usikret seniorgaeld
- - Usikret seniorgzeld til nominel veerdi 3.723 4.282
- - Kursregulering til dagsveerdi 26 24
- - Ialt 3.748 4.306
- - Usikret seniorgaeld udtrukket til farstkommende kreditortermin = -
Lobetidsfordeling efter restigbetid af udstedte obligationer til dagsvaerdi
- - Til og med 3 m8neder 67.296 55.542
- - Over 3 méneder og til og med 1 &r 164.931 169.206
- - Over 1 &rog til og med 5 &r 548.532 539.483
- - Over5ar 396.920 388.142
- - Ialt 1.177.679 1.152.373
Lgbetidsfordelingen er foretaget p8 udstedte obligationer til dagsveerdi efter modregning
af egne obligationer.
31. UDSTEDTE OBLIGATIONER TIL AMORTISERET KOSTPRIS
- - Virksomhedsobligationer 7.196 11.498
- - Seerligt deekkede obligationer 16 17
- - Sikret seniorgaeld 3.735 3.759
- - Usikret seniorgaeld 13.314 7.367
- - Andre veerdipapirer 27 28
- - Ialt 24.288 22.669
- - Egne virksomhedsobligationer overfgrt fra "Obligationer til dagsvaerdi" — note 19 -722 -1.340
- - Egne seerligt deekkede obligationer overfgrt fra "Obligationer til dagsveerdi" - note 19 -16 -16
Egne andre vaerdipapirer overfgrt fra "Udl&n og andre tilgodehavender til amortiseret
- - kostpris" - note 18 -18 -21
- - Ialt 23.532 21.292
Lobetidsfordeling efter restigbetid af udstedte obligationer til amortiseret kost-
pris
- - Til og med 3 méneder 2.624 1.913
- - Over 3 méneder og til og med 1 &r 5.420 5.539
- - Over 1 &rog til og med 5 &r 15.463 13.815
- - Over5ar 25 25
- - Ialt 23.532 21.292
Lgbetidsfordelingen er foretaget p& udstedte obligationer til amortiseret kostpris efter
modregning af egne obligationer.
31 a. Virksomhedsobligationer
Udstedelser
- - EMTN-udstedelser* 4.624 7.686
- - ECP-udstedelser* 2.513 3.657
- - @vrige udstedelser* 58 155
- - Ialt 7.196 11.498

* Noteret p& NASDAQ Copenhagen eller Luxembourgs fondsbgrs.
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32. OVRIGE IKKE-AFLEDTE FINANSIELLE FORPLIGTELSER TIL DAGSVARDI
- - Repoforretninger med andre end kreditinstitutter og centralbanker 16.714 14.562
- - Negative vaerdipapirbeholdninger 2.307 3.173
- - Ialt 19.021 17.735
Lobetidsfordeling efter restigbetid af gvrige ikke-afledte finansielle forpligtelser
- - P8 anfordring 4.471 223
- - Til og med 3 méneder 14.551 14.422
- - Til og med 1 &r - 3.090
- - Ialt 19.021 17.735
33. ANDRE PASSIVER
- 1 Skyldige renter og provision 8.458 10.060
- - Negativ markedsvaerdi af afledte finansielle instrumenter mv. 12.905 25.427
3 @vrige passiver 3.901 3.921
1 4 Ialt 25.264 39.409
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34. HENSATTELSER TIL UDSKUDT SKAT/UDSKUDTE SKATTEAKTIVER
Udskudt skat
- - Udskudt skat primo -13 -20
- - Primo, pensionsaktiver, regulering af skat -68 -
- - Afgang 2 -
- - Arets udskudte skat indregnet i arets resultat -122 40
- - Regulering af udskudt skat vedrgrende tidligere &r -25 -13
- - Arets udskudte skat indregnet i egenkapitalen -59 -20
- - Udskudt skat ultimo -286 -13
Udskudt skat indregnes sdledes i balancen
- - Udskudte skatteaktiver 153 113
- - Henseettelser til udskudt skat -439 -126
- - Udskudt skat ultimo, netto -286 -13
Udskudt skat vedrgrer:
- - Udidn -125 -101
- - Aktier 3 1
- - Afledte finansielle instrumenter - 32
- - Immaterielle anleegsaktiver -42 -44
- - Materielle anlaegsaktiver, herunder bygninger 12 5
- - Andre aktiver og periodeafgraensningsposter -22 31
- - Udstedte obligationer 15 -21
- - Andre passiver 72 88
- - Hensatte forpligtelser 100 126
- - Efterstillede kapitalindskud -298 -129
- - Ialt -286 -13
Udskudte skatteaktiver, der ikke er indregnet i balancen:
Udskudt skat vedrgrende grunde, bygninger, hensatte forpligtelser samt afledte finan-
- - sielle instrumenter 60 25
- - Ialt 60 25
Aktivet er ikke indregnet, idet det ikke er sandsynligt, at det bliver udlgst inden for en
overskuelig fremtid.
35. AKTUELLE SKATTEAKTIVER OG SKATTEFORPLIGTELSER
Aktuelle skatteaktiver
2 4 Aktuelle skatteaktiver primo 171 8
- - Overfgrt til/fra skatteforpligtelser -4 -128
-2 -5 Betalt selskabsskat i aret, netto 1.282 1.621
0 1 Regulering vedrgrende tidligere ar 51 26
4 7 Arets aktuelle skat indregnet i 8rets resultat -1.071 -1.425
- - Arets aktuelle skat indregnet i anden totalindkomst -12 1
- - Arets aktuelle skat indregnet i egenkapitalen 142 67
4 7 Aktuelle skatteaktiver ultimo 559 171
Aktuelle skatteforpligtelser
-0 -0 Aktuelle skatteforpligtelser primo 14 142
- - Overfgrt til/fra skatteforpligtelser -4 -128
- - Betalt selskabsskat i aret, netto -901 0
- - Regulering vedrgrende tidligere ar i 0
- - Arets aktuelle skat indregnet i drets resultat 934 -0
-0 -0 Aktuelle skatteforpligtelser ultimo 43 14
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36. HENSATTELSER TIL PENSIONER OG LIGNENDE FORPLIGTELSER
- - Saldo primo 155 175
- - Anvendt i dret -22 -23
- - Arets henszettelse 25 19
- - Arets regulering som fglge af sendring i diskonteringssats og -periode - -
- - Tilbagefgrsel af ikke-udnyttede belgb -17 -16
- - Saldo ultimo 141 155
37. TILBAGEBETALINGSPLIGTIGE RESERVER I ALDRE SERIER
- - Saldo primo 55 63
- - Anvendt i dret -5 -9
- - ARrets regulering som fglge af andring i diskonteringssats og -periode 1 0
- - Saldo ultimo 51 55
Tilbagebetalingspligtige reserver i zeldre serier hidrgrer fra I&nekontrakter, hvor I&ntager
ved hel eller delvis indfrielse af mellemvaerendet far udbetalt sin andel af seriereserve-
fonden i overensstemmelse med serievilkdrene. Forpligtelsen vil frem mod 2033 gradvist
blive reduceret i takt med I&ntagernes tilbagebetaling.
38. HENS/ETTELSER TIL TAB PA GARANTIER
- - Saldo primo 52 100
- - Arets hensaettelse 27 21
- - Tilbagefgrsel af ikke-udnyttede belgb - -
- - Arets afgang -21 -68
- - Saldo ultimo 58 52
39. ANDRE HENSATTE FORPLIGTELSER
- - Saldo primo 224 169
- - Anvendt i dret -141 -40
- - Arets hensaettelse 94 96
- - ARrets regulering som fglge af andring i diskonteringssats og -periode 0 -0
- - Tilbagefgrelse af ikke-udnyttede belgb -25 -
- - Saldo ultimo 153 224
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40. EFTERSTILLEDE KAPITALINDSKUD
Efterstillede kapitalindskud er finansielle forpligtelser i form af ansvarlig 18nekapital og
hybrid kernekapital, som i tilfaelde af likvidation eller konkurs fgrst skal fyldestggres efter
de almindelige kreditorkrav.
Efterstillede kapitalindskud medregnes i kapitalgrundlaget mv. i henhold til EU's kapital-
kravsforordning.
Ansvarlig lanekapital
Nominelt 600 mio. euro. Lanet forfalder senest den 3. juni 2036, men kan indlgses til
kurs 100 fra den 3. juni 2021. Lanet er fastforrentet med 4,0% p.a. frem til den 3. juni
2021. Herefter fastsaettes renten i femarige intervaller. S&fremt den egentlige kernekapi-
talprocent i Nykredit Realkredit, Nykredit Realkredit-koncernen eller Nykredit-koncernen
- - falder under 7%, vil 18net blive nedskrevet. 4,584 4.647
Nominelt 800 mio. euro. Lanet forfalder senest den 17. november 2027, men kan indlg-
ses til kurs 100 fra den 17. november 2022. Lanet er fastforrentet med 2,75% p.a. frem
- - til den 17. november 2022. Herefter fastsaettes renten for de naeste fem ar. 5.986 6.058
Nominelt 50 mio. euro. Lanet forfalder den 28. oktober 2030. L&net er fastforrentet med
4% p.a. i to ar fra udstedelsen. I den resterende del af l8nets Igbetid fastsaettes renten
- - med halvérlige intervaller. 372 372
- - Ansvarlig ldnekapital i alt 10.942 11.078
- - Beholdning af egne obligationer - -
- - Efterstillede kapitalindskud i alt 10.942 11.078
- - Efterstillede kapitalindskud, der kan medregnes ved opggrelse af kapitalgrundlaget 10.009 6.462
- - Omkostninger ved optagelse og indfrielse af efterstillede kapitalindskud - -
Ekstraordinzere afdrag og indfrielse af efterstillede kapitalindskud i Igbet af regnskabspe-
- - rioden = 100
Regnskabsmaessig risikoafdsekning
Der foretages afdaekning af eksponeringen over for dagsveerdisendringer i kursen pa obli-
gationerne som fglge af sendringer i markedsrentesatser. Nykredit-koncernen har imgde-
kommet denne risiko ved at indg8 renteswap:
- - Markedsveerdi af renteswaps nominelt 50 mio. euro 0 1
- - Markedsveerdi af renteswaps nominelt 600 mio. euro 136 208
- - Markedsveerdi af renteswaps nominelt 800 mio. euro 51 133
- - Markedsveerdi af ansvarlig kapital nominelt 50 mio. euro 372 372
- - Markedsveerdi af ansvarlig kapital nominelt 600 mio. euro 4.467 4.461
- - Markedsveerdi af ansvarlig kapital nominelt 800 mio. euro 5.956 5.942
- - Ialt 10.982 11.115
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41. IKKE-BALANCEFQRTE POSTER
Nedenfor er praesenteret afgivne garantier og indestdelser, uigenkaldelige kredittilsagn
og lignende forpligtelser, der ikke indregnes i balancen.
- - Eventualforpligtelser 7.055 6.694
- - Andre forpligtende aftaler 8.443 6.934
- - Ialt 15.498 13.628
41 a. Eventualforpligtelser
- - Finansgarantier 1.362 1.285
- - Tinglysnings- og konverteringsgarantier 108 208
- - Garantier 5.585 5.201
- - Ialt 7.055 6.694
"@vrige eventualforpligtelser" omfatter hovedsageligt kabesums- og betalingsgarantier.
Lobetidsfordeling efter restigbetid af eventualforpligtelser
- - Under 1 &r 4.282 3.845
- - Over 1 8rog til og med 5 &r 1.579 2.334
- - Over 5 ar 1.193 515
- - Ialt 7.055 6.694
41 b. Andre forpligtende aftaler
- - Uigenkaldelige kredittilsagn 6.617 5.130
- - @vrige 1.826 1.803
- - Ialt 8.443 6.934
"@vrige" under "Andre forpligtende aftaler" best8r af forpligtelser og haftelser over for
veerdipapircentraler, investeringstilsagn over for private equity-fonde samt uopsigelige
leasingydelser.
I "@vrige" under "Andre forpligtende aftaler" indgar folgende uopsigelige lea-
singydelser:
- - Til og med 1 &r 154 155
- - Over 1 &rtil og med 5 &r 440 643
- - Over 5 ar 77 5
- - Ialt 670 803

Fastszettelsen af Igbetider er til dels baseret pd et skgn, idet ikke alle garantier har en fast udigbsdato, ligesom udlgbsdatoen kan vaere afhaengig af eksempel-
vis ventetider p tinglysning osv.

Uopsigelige leasingydelser omfatter Nykredits huslejeforpligtelser.
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Andre eventualforpligtelser

Nykredit-koncernens stgrrelse og forretningsomfang indebaerer, at koncer-
nen til stadighed er part i diverse retssager. Sagerne vurderes Igbende, og
der foretages de forngdne henseettelser ud fra en vurdering af risikoen for
tab. De verserende retssager forventes ikke at kunne f& vaesentlig betyd-
ning for Nykredit-koncernens gkonomiske stilling.

Nykredit deltager i den lovpligtige danske indskydergarantiordning. Den
hidtil geeldende ordning er i 2015 erstattet af Garantiformuen, der pr. 1.
juni 2015 har overtaget aktiviteterne og indskydergarantiordningens for-
mue. Garantiformuens formal er at yde daekning til indskydere og investo-
rer i ngdlidende institutter, der er omfattet af Garantiformuens daeknings-
omr8de. Ordningen daekker bdde privatpersoner og juridiske personer, og
daekningen udggr for indskud et belgb svarende til 100.000 euro pr. ind-
skyder og 20.000 euro pr. investor.

Nykredit deltager endvidere i Afviklingsformuen, der er en afviklingsfinan-
sieringsordning, der ligeledes er etableret pr. 1. juni 2015. Afviklingsfor-
muen finansieres af &rlige bidrag fra de omfattede pengeinstitutter, real-
kreditinstitutter samt fondsmaeglerselskaber. Ordningens formue skal pr.
31. december 2024 udggre 1% af sektorens deekkede indskud.

Afviklingsformuens eventuelle tab i forbindelse med afvikling af ngdlidende
institutter paregnes daekket af de deltagende institutter gennem &rlige ind-
betalinger.

Nykredit Bank anvender Bankernes EDB-Central (BEC) som leverandgr af
it-lgsninger. BEC's vedteegter foreskriver, at Nykredit Bank kan opsige
medlemskabet af BEC med fem &rs varsel til udigbet af et regnskabs8r.
Hvis medlemskabet ophgrer p8 anden vis af drsager relateret til Nykredit
Bank, skal der betales en udtraedelsesgodtggrelse til BEC, der er neermere
defineret i vedtaegterne for BEC. Hvis et pengeinstitut fusionerer og ophg-
rer med at veere et selvstaendigt pengeinstitut, ophgrer medlemskabet af
BEC uden varsel, men dog med mulighed for en overgangsordning.

Nykredit Realkredit har afgivet en hensigtserklaering om, at Nykredit Real-
kredit vil tilfgre kapital til Nykredit Bank, s8ledes at Nykredit Banks kerne-
kapital beregnet efter Basel II-reglerne ikke kommer under et niveau pa
12-13%. Nykredit Realkredit vil dog ikke tilfgre kapital til Nykredit Bank,
hvis dette medfgrer, at Nykredit Realkredits solvens kommer under det
geeldende kapitalkrav tillagt 0,5% eller det individuelle solvensbehov tillagt
0,5%.

Foreningen er sambeskattet med Nykredit-koncernens danske selskaber.
Som administrationsselskab haefter foreningen ubegraenset og solidarisk for
danske selskabsskatter og kildeskatter p8 udbytte, renter og royalties in-
den for sambeskatningskredsen. De sambeskattede virksomheders samlede
kendte nettoforpligtelse pd skyldige selskabsskatter og kildeskatter udger 0
mio. kr. pr. 31. december 2016. Eventuelle senere korrektioner af sambe-
skatningsindkomsten og kildeskatter mv. vil kunne medfgre, at foreningens
haeftelse udggr et stgrre belgb.

Nykredit Realkredit A/S indestdr for forpligtelserne i Nykredits Afviklings-
pensionskasse (CVR-nr. 24 25 62 19).
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42. TRANSAKTIONER OG MELLEMVZARENDER MED NARTSTAENDE
PARTER

Som naertstdende parter anses Forenet Kredit, moderselskabet Nykredit
Holding A/S, de tilknyttede og associerede virksomheder til Nykredit Real-
kredit A/S som anfgrt i koncernoversigten samt Forenet Kredits bestyrelse,
direktion og disses naertstdende.

1 2017 har der ikke vaeret usaedvanlige transaktioner med nzertstdende
parter.

Som en naturlig del af koncernens daglige forretning er der forskellige afta-
ler mellem selskaberne. Aftalerne omfatter typisk finansiering, garantistil-
lelse, provision for henviste forretninger, opgaver omkring it-driftssupport
og it-udviklingsprojekter, lgn- og personaleadministration samt gvrige ad-
ministrative opgaver.

Salg af varer og tjenesteydelser mellem koncernselskaberne er sket pa
markedsvilk8r, omkostningsdaekkende basis eller efter profit split-metoden.

Af vaesentlige transaktioner med naertstdende parter, som har veeret gael-
dende/er indgdet i 2017, skal fglgende naevnes:

Aftaler mellem Nykredit Realkredit A/S og Totalkredit A/S
Nykredit Realkredit A/S har som led i faelles funding ydet Igbende funding
af datterselskabet Totalkredit A/S' realkreditudI&n.

Totalkredit A/S finansierer sit udl&n ved udstedelse af et rammevaerdipapir
i hvert kapitalcenter med Nykredit Realkredit A/S som eneste kreditor.
Rammevaerdipapiret udggr sikkerheden for Nykredit Realkredit A/S' udste-
delse af henholdsvis RO'er og SDO'er og sikrer, at Totalkredit A/S overfgrer
alle betalinger til obligationsejerne vedrgrende ud|@n i Totalkredit A/S til
Nykredit Realkredit A/S, senest samtidig med at Nykredit Realkredit A/S
gennemfgrer betalinger til obligationsejerne. Obligationsejerne har sdledes
samme sikkerhed, som hvis Totalkredit-udl&net havde veeret ydet direkte
pa Nykredit Realkredit A/S' balance.

Nykredit Realkredit A/S har ydet I1&n, jf. §15 i lov om realkreditldn og real-
kreditobligationer mv., til Totalkredit A/S til brug for supplerende sikker-
hedsstillelse i Totalkredit A/S' kapitalcentre. Lanene udgjorde 4,5 mia. kr.
pr. 31. december 2017. L8nene har en sekundzer fortrinsstilling efter ram-
meveerdipapiret til aktiverne i Totalkredit A/S' kapitalcentre.

Der er indgdet aftale om afdaekning af markedsrisiko i forbindelse med sik-
kerhedsstillelse i Totalkredits kapitalcentre, herunder de placerede midler.

Aftale om formidling af realkreditl8n til private via Totalkredit A/S (aftalen
er indgdet p8 samme vilk8r som for gvrige samarbejdsparter, herunder
provisionshonorering).

Nykredit Realkredit A/S har ydet 18n for 2,0 mia. kr. til Totalkredit A/S i
form af efterstillede kapitalindskud og 4,0 mia. kr. i hybrid kernekapital.

Aftaler mellem Nykredit Realkredit A/S og Nykredit Bank A/S
Hovedaftale om vilkdr for finansielle transaktioner vedrgrende ud- og ind-

I1&nsforretninger p& fonds- og pengemarkedsomraderne mv.

Nykredit Bank fik i november 2016 tilfgrt 2,0 mia. kr. i form af supplerende
(Tier 2) kapital fra Nykredit Realkredit A/S.
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42. TRANSAKTIONER OG MELLEMVZARENDER MED NARTSTAENDE PARTER,
FORTSAT

42 a. Transaktioner med dattervirksomheder

Resultatopggrelse
0 -1 Renteindteegter - -
0 0 Renteudgifter - -

Aktivposter
0 2.557 Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker - -
10 1.414 Obligationer til dagsveerdi o -

Passivposter
- 0 Geeld til kreditinstitutter og centralbanker - -
- 1 Andre passiver - -

42 b. Transaktioner med joint venture

Resultatopggrelse
- - Udgifter til personale og administration 209 212

Aktivposter
- - Andre aktiver 0 0

42 c. Transaktioner med associerede virksomheder

Resultatopggrelse
- - Renteindtaegter 0 0

Passivposter
- - Indl&n og anden geeld 1 1

42 d. Transaktioner med bestyrelse og direktion

Renteomkostninger for medlemmer i:
- - Direktion 0 0
- - Bestyrelse 0 1
- - Neertstdende parter til direktion og bestyrelse 1 1

Storrelsen af 1dn, pant, kaution eller garantier stillet for medlemmer i:
- - Direktion 2 2
- - Bestyrelse 26 19
- - Neertst8ende parter til direktion og bestyrelse 81 83

Storrelsen af indl&n fra medlemmer i:
- - Direktion 0
- - Bestyrelse 8
- - Naertstdende parter til direktion og bestyrelse 0

o w o

Engagementer med nzertstdende parter ydes p& sadvanlige forretningsbetingelser. Rentesatser p& almindelige udlan ligger i niveauet 2,75% til 12,40% (2016:
2,75% til 9,50%), mens indl&n forrentes i niveauet 0,00% (2016: 0,0% til 0,25%).

Der er ikke nedskrevet eller hensat p& engagementer med direktionen, bestyrelsen eller naertstdende parter til direktionen og bestyrelsen.

64/81 Arsrapport 2017 - Forenet Kredit-koncernen



NOTER

Mio. kr.
Forenet Kredit-koncernen
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Regnskabs- Yderligere
Finansielle maessig modregning,
instrumenter  veerdi efter master net- Sikkerheds-

2017 Bruttobelgb modregnet modregning  ting-aftaler stillelser Nettobelgb
Finansielle aktiver
Derivater med positiv dagsveerdi 31.615 12.346 19.269 8.467 1.175 9.627
Reverse repoforretninger 31.735 1.936 29.799 - 29.572 227
I alt 63.350 14.282 49.068 8.467 30.747 9.854
Finansielle forpligtelser
Derivater med negativ dagsveerdi 25.251 12.346 12.905 8.467 4.235 203
Repoforretninger 22.278 1.936 20.342 - 20.257 85
I alt 47.529 14.282 33.247 8.467 24.492 288
2016
Finansielle aktiver
Derivater med positiv dagsveerdi 42.044 13.149 28.895 15.489 3.541 9.865
Reverse repoforretninger 35.431 4.061 31.370 - 31.253 117
I alt 77.475 17.210 60.265 15.489 34.794 9.982
Finansielle forpligtelser
Derivater med negativ dagsveerdi 38.576 13.149 25.427 15.489 4.477 5.461
Repoforretninger 26.392 4.061 22.331 - 22.167 164
I alt 64.968 17.210 47.758 15.489 26.644 5.625

Reverseforretninger er i balancen klassificeret som tilgodehavender hos kreditinstitutter eller udldn og andre tilgodehavender til dagsvaerdi. Repoforretninger er
i balancen klassificeret som gaeld til kreditinstitutter og gvrige ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsveerdi.

Finansielle aktiver og forpligtelser modregnes og praesenteres som et nettobelgb, ndr koncernen og modparten har juridisk ret til at modregne de indregnede
belgb og samtidig har aftalt at nettoafregne eller realisere aktivet og forpligtelsen.

Positive og negative dagsveerdier af afledte finansielle instrumenter med samme modpart modregnes, hvis det er aftalt, at der sker nettoafregning af de kon-
traktuelle betalinger, og der sker daglig kontant betaling eller sikkerhedsstillelse for sendringer i dagsvaerdien. Koncernens netting af positive og negative dags-
vaerdier af afledte finansielle instrumenter kan henfgres til clearing gennem LCH (CCP-clearing).

Yderligere kan der foretages netting i overensstemmelse med retskraftige master netting-aftaler. Master netting-aftaler og lignende aftaler giver ret til modreg-
ning i forbindelse med misligholdelse, hvilket nedbringer eksponeringen yderligere i forbindelse med en modparts misligholdelse, men opfylder ikke betingel-

serne for regnskabsmaessig modregning i balancen.
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Fordeling efter restlgbetid Markedsvaerdi, netto Markedsvaerdi, brutto
3 méneder Negativ

Til og med 3 til og Fra 1 &r til Positiv mar- markeds- Netto mar- Nominel
2017 méneder med 1 8&r og med 5 &r Over 5 ar kedsveerdi veerdi kedsveerdi veerdi
Valutakontrakter
Terminer/futures, kab -171 -17 -1 - 87 276 -189 31.867
Terminer/futures, salg 81 16 1 - 221 123 98 29.714
Swaps -23 -47 88 65 197 113 83 6.964
Optioner, erhvervede 3 1 - - 4 - 4 361
Optioner, udstedte -3 -1 - - - 4 -4 361
Rentekontrakter
Terminer/futures, kgb 32 0 - - 61 28 32 27.415
Terminer/futures, salg -26 -0 - - 50 76 -27 72.022
Forward rate agreements, kgb -2 0 - - 1 3 -2 72.471
Forward rate agreements, salg 2 -0 - - 3 2 2 73.487
Swaps -38 -109 1.306 5.219 17.947 11.569 6.378 763.353
Optioner, erhvervede 1 - 521 123 663 19 645 35.308
Optioner, udstedte -0 -0 -589 -45 - 634 -634 20.484
Aktiekontrakter
Terminer/futures, kgb -8 - - - 0 8 -8 122
Terminer/futures, salg -5 - - - 0 5 -5 45
Swaps -1 17 -18 - 17 19 -2 543
Optioner, erhvervede - - - - - - - -
Kreditkontrakter
Credit default swaps, kgb - - - - - - - -
Credit default swaps, salg - - - - - - - -
Swaps - - 0 - 0 - 0 27
Uafviklede spotforretninger -6 - - - 17 23 -6 32.215
Ialt -164 -140 1.309 5.362 19.269 12.903 6.366 1.166.758
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44, AFLEDTE FINANSIELLE INSTRUMENTER, FORTSAT
Fordeling efter restlgbetid Markedsveerdi, netto Markedsveerdi, brutto
3 méneder Negativ
Til og med 3 til og Fra 1 &r til Positiv mar- markeds- Netto mar- Nominel
2016 méneder med 1 8&r og med 5 &r Over 5 ar kedsveerdi veerdi kedsveerdi veerdi
Valutakontrakter
Terminer/futures, kab 227 29 5 - 397 136 261 26.220
Terminer/futures, salg -146 -80 -5 - 74 306 -232 20.408
Swaps -2 82 188 81 627 279 348 9.907
Optioner, erhvervede 0 - 0 - 0 - 0 20
Optioner, udstedte -0 - -0 - - 0 -0 20
Rentekontrakter
Terminer/futures, kgb 55 3 - - 64 5 59 22.472
Terminer/futures, salg -82 -0 - - 89 -82 62.792
Forward rate agreements, kgb 2 -10 - - 14 -9 50.168
Forward rate agreements, salg -3 14 - - 16 5 11 52.537
Swaps -21 56 990 2.175 26.346 23.146 3.200 950.803
Optioner, erhvervede 412 59 523 130 1.143 18 1.125 35.369
Optioner, udstedte -412 -59 -641 -54 - 1.167 -1.167 25.054
Aktiekontrakter
Terminer/futures, salg -0 - - - 0 0 -0 15
Swaps - -5 -13 - 146 163 -17 1.120
Optioner, erhvervede - - - - 21 21 - -
Kreditkontrakter
Credit default swaps, kgb - - -0 - - 0 -0 37
Credit default swaps, salg - - 0 - 0 - 0 37
Swaps - - 4 - 4 - 4 108
Uafviklede spotforretninger -31 - - - 44 76 -31 46.351
Ialt -2 88 1.050 2.333 28.894 25.426 3.469 1.303.438
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45. REPOFORRETNINGER OG REVERSEUDLAN
Nykredit-koncernen anvender repoforretninger samt reverseudIan i forbindelse med den
daglige forretning. Forretningerne er alle indgdet med obligationer som bagvedliggende
aktiv.
Af nedenstdende aktivposter udggr reverseudlan fglgende:
- - Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 2.233 1.279
Obligationer, der er modtaget til sikkerhed, men ikke modregnet i saldoen -2.218 -1.277
I alt fratrukket sikkerheden 15 2
UdI&n og andre tilgodehavender til dagsveerdi, brutto 29.502 34.152
Modregnet "@vrige ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsveerdi" -1.936 -4.061
UdIan og andre tilgodehavender til dagsveaerdi mv., netto 27.566 30.091
Obligationer, der er modtaget til sikkerhed, men ikke modregnet i saldoen? -27.351 -29.976
I alt fratrukket sikkerheder 215 115
1 Heraf egne obligationer 8.440 11.593
Af nedenstdende passivposter udggr repoforretninger fglgende:
- - Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 3.629 7.769
Obligationer, der er stillet til sikkerhed -3.613 -7.770
@vrige ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsvaerdi, brutto 18.650 18.623
Modregnet "UdI8n og andre tilgodehavender til dagsvaerdi” -1.936 -4.061
@vrige ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsvaerdi mv., netto 16.714 14.562
Obligationer, der er stillet til sikkerhed? 16.641 14.398
I alt fratrukket sikkerheder 73 163
1 Heraf egne obligationer 2.602 5.126
Aktiver solgt som led i repoforretninger:
- - Obligationer til dagsveerdi 26.275 29.986
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2017 2016
46. RISIKOSTYRING
Kredit-, markeds- og likviditets, samt operationelle risici i Forenet Kredit og Forenet Kredit-koncernen er afhaengig af udviklingen
i Nykredit Realkredit-koncernen. I 8rsrapporten 2017 for Nykredit Realkredit-koncernen er koncernens risici og politiker beskre-
vet i note 48, hvortil der henvises.
Kreditrisiko
Koncernens maksimale krediteksponering er sammensat af udvalgte balancefgrte og ikke-balancefgrte poster.
Samlet krediteksponering
Balancefgrte poster Netto Netto
Anfordringstilgodehavender hos centralbanker 1.877 1.974
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 45.961 32.742
UdI8n og andre tilgodehavender til dagsvaerdi 1.191.877 1.155.155
UdI&n og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris 56.087 55.361
Obligationer til dagsveerdi 97.448 111.991
Andre aktiver 26.644 36.666
Ikke-balancefgrte poster
Eventualforpligtelser 7.055 6.694
Uigenkaldelige kredittilsagn 6.617 5.130
Ialt 1.433.567 1.405.713

Modtagne sikkerheder

Nykredit reducerer risikoen p& de enkelte forretninger ved at indgd tabsgarantier og modtage pant i fysiske aktiver. For realkreditudl&n fremg&r restgaeldens
risikomaessige placering i forhold til estimerede ejendomsvaerdier af side 130 i Nykredit Realkredit-koncernens arsrapport 2017, mens nedenstdende opggrelse
viser bankudlan fordelt p& usikret udlan samt udl&n sikret ved hel eller delvis pant eller anden sikkerhedsstillelse.

2017

BankudI3n Offentlige Privat Erhverv
Usikret udI8n 22 6.071 29.587
UdI8n sikret ved pant eller anden sikker-

hedsstillelse:

Fuldt sikret 541 2.496 33.702
Delvist sikret 153 4.331 8.736
Udlan fgr nedskrivninger i alt 716 12.898 72.025

Ialt
35.680

36.739
13.220
85.639

Offentlige
10

411
25
446

2016
Privat Erhverv Ialt
6.013 27.325 33.348
2.697 35.778 38.886
4.108 11.264 15.397
12.818 74.367 87.631

Tilsynsdiamanten for pengeinstitutter

Finanstilsynet har opstillet fem centrale m&lepunkter, tilsynsdiamanten, der indikerer, hvornar et pengeinstitut opererer med en forhgjet risiko. Nykredit Bank

ligger pr. 31. december 2017 under Finanstilsynets graenseveerdier.

Graense-
Malepunkt i tilsynsdiamanten veerdier
Udl&nsvaekst < 20%
Store engagementer < 125%
Ejendomseksponering < 25%
Fundingratio < 1,00
Likviditetsoverdaekning > 50%

Tilsynsdiamanten for realkreditinstitutter er beskrevet i ledelsesberetningen i Nykredit Realkredit-koncernens arsrapport.
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46. RISIKOSTYRING, FORTSAT
Realkreditudlan fordelt pd ejendomskategorier og ratingklasser
Ratingen viser kundens betalingsevne, men ikke sandsynligheden for tab. For realkreditudlan er der typisk betydelig sikkerhed bag l&nene, der
reducerer eller minimerer risikoen for tab — uanset kundens rating.
2017

Privat  1ndustri og Kontor og Alment
Ratingklasse Ejerbolig udlejning h&ndvaerk forretning Landbrug byggeri @vrige Ialt
10 58.457 14.010 4.498 10.161 2.170 3.440 140 92.877
9 92.978 7.576 7.627 12.231 6.058 4.347 1.261 132.079
8 171.511 12.907 2.562 22.684 9.034 26.281 6.620 251.598
7 141.449 28.680 2.728 32.708 11.713 25.224 4.233 246.735
6 91.072 28.310 1.129 15.819 14.365 3.622 1.456 155.773
5 43.467 12.172 464 5.479 11.623 425 568 74.197
4 33.543 8.870 672 3.179 11.046 196 171 57.677
3 20.547 5.420 266 6.095 6.520 196 291 39.335
2 23.952 946 147 606 8.610 21 25 34.307
1 18.474 658 89 432 1.673 19 87 21.433
0 3.946 1.031 226 1.819 3.484 168 88 10.763
Misligholdte engagementer 7.710 4.769 353 3.415 4.739 185 163 21.335
Ialt 707.107 125.350 20.762 114.628 91.037 64.124 15.102 1.138.109
2016
Privat  Industriog  Kontor og Alment

Ratingklasse Ejerbolig udlejning h&ndvaerk forretning Landbrug byggeri @vrige Ialt
10 51.959 10.420 1.667 9.512 2.071 3.345 118 79.092
9 83.365 7.971 9.973 13.152 6.211 5.406 3.078 129.155
8 162.561 12.986 2.927 23.078 8.804 29.159 5.820 245.335
7 143.328 24.027 3.284 22.901 11.078 22.898 4,981 232.497
6 95.422 24.283 1.031 18.870 14.602 3.219 1.219 158.645
5 42.746 12.456 475 6.743 11.308 373 475 74.576
4 32.238 9.579 215 3.146 11.765 268 268 57.481
3 18.115 6.079 492 5.140 6.707 251 104 36.888
2 23.020 835 258 755 8.281 27 43 33.220
1 18.661 802 77 602 1.752 26 38 21.959
0 4.055 1.299 152 2.329 5.112 188 78 13.213
Misligholdte engagementer 8.288 7.153 531 3.398 5.285 254 164 25.074
Ialt 683.759 117.892 21.082 109.625 92.976 65.415 16.386 1.107.135

Koncernens realkreditudl8n er opgjort til nominel vaerdi. Realkreditudl8net er fordelt p& ratingklasser, der afspejler den enkelte kundes rating defineret som
sandsynligheden for misligholdelse. Ratingklasserne gar fra 0-10, hvor 10 er den bedste rating.

Misligholdte engagementer: Omfatter kunder, hvorpa der er foretaget individuel nedskrivning. Hertil kommer kunder med restance over 75 dage, hvorpd der
ikke er fundet behov for individuel nedskrivning.

Ratingklasse 0-2: Ratingklasse 0 omfatter kunder med OIV, men uden behov for individuel nedskrivning. Ratingklasse 1-2 omfatter kunder uden OIV, men med
en svag bonitet, fx som fglge af usikkerhed om fremtidige indtaegter, ringe regnskabstal samt sdrbar gkonomi.
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46. RISIKOSTYRING, FORTSAT
Bankudlan fordelt pa brancher og ratingklasser
Rating viser kundens betalingsevne, men ikke sandsynligheden for tab.
2017
Fremstill.-, Kredit- og
bygge- og finansie- Ejendoms- Transport, Andre er-
anlagsvirk- rings- admin. og handel og hverv og of-
Ratingklasse somhed virksomhed handel mv. hotel fentlige Private Ialt
10 1.950 582 435 141 1.094 1.638 5.839
9 594 1.600 798 842 1.133 1.239 6.206
8 1.375 1.329 1.652 583 1.364 1.325 7.628
7 2.023 1.270 2.211 1.770 2.951 1.204 11.429
6 1.638 1.102 1.633 1.037 4.517 1.812 11.739
5 479 419 702 767 885 1.802 5.055
4 100 424 466 146 499 1.674 3.309
3 124 104 308 124 527 866 2.054
2 138 9 64 235 412 351 1.209
1 15 11 42 28 84 220 400
0 63 74 22 15 40 39 254
Misligholdte engagementer 529 105 912 308 458 639 2.951
Ialt 9.028 7.029 9.245 5.996 13.964 12.810 58.073
2016
Fremstill.-,
bygge- og Kredit- og Ejendoms- Transport, Andre er-
anlaegs-virk- finansierings admin. og handel og hverv og of-
Ratingklasse somhed -virksomhed handel mv. hotel fentlige Private Ialt
10 1.498 552 570 205 1.928 1.428 6.181
9 1.075 944 1.109 168 435 961 4.691
8 561 1.101 1.502 1.552 2.177 1.358 8.251
7 3.149 260 1.921 1.478 2.645 1.489 10.942
6 1.043 814 1.889 491 1.429 1.440 7.106
5 247 173 545 438 621 1.825 3.849
4 293 127 651 139 668 1.950 3.829
3 2.097 172 582 1.217 2.465 846 7.378
2 349 14 32 28 163 407 992
1 14 10 64 50 75 244 457
0 57 34 34 25 50 62 262
Misligholdte engagementer 557 180 1.407 306 434 717 3.601
Ialt 10.938 4.382 10.306 6.096 13.092 12.727 57.541

Ratingklasserne omfatter Nykredit Bank A/S' udl8n og tilgodehavender til amortiseret kostpris opgjort fgr nedskrivninger.

Bankudl&n er fordelt p& ratingklasser, der afspejler den enkelte kundes rating defineret som sandsynligheden for misligholdelse. Ratingklasserne gar fra 0-10,

hvor 10 er den bedste rating.

Misligholdte engagementer: Omfatter kunder, hvorpd der er foretaget individuel nedskrivning. Hertil kommer kunder, der har modtager 3. rykkerbrev, hvorpd

der ikke er fundet behov for individuel nedskrivning.

Ratingklasse 0-2: Ratingklasse 0 omfatter kunder med OIV, men uden behov for individuel nedskrivning. Ratingklasse 1-2 omfatter kunder uden OIV, men med
en svag bonitet, fx som fglge af usikkerhed om fremtidige indtaegter, ringe regnskabstal samt srbar gkonomi.
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47. REGNSKABSM/AESSIG SIKRING

Der er foretaget Igbende afdaekning af renterisikoen pa fast-
forrentede aktiver og forpligtelser. Fglgende er omfattet af sik-

ringen:
Regnskabs- Regnskabs-
Nominel/  Regnskabs- maessig Nominel/ maessig dags-
amortiseret maessig  dagsveerdi- amortiseret Regnskabs- veerdiregule-
2017 veerdi veerdi regulering veerdi  maessig veerdi ring
Aktiver
udian - - - 702 712 -11
Forpligtelser
Indl8n og anden geeld - - - 1.507 1.550 -43
Udstedte obligationer - - - 19.321 19.307 14
Efterstillede kapitalindskud - - - 10.756 10.942 -187
Afledte finansielle instrumenter
Renteswaps, udlan samt indl&n og anden gzeld (netto) - - - 2.877 16 16
Renteswaps, udstedte obligationer - - - 19.486 18 18
Renteswaps, efterstillede kapitalindskud - - - 10.795 186 186
Kreditderivater, indl8n og anden gzeld - - - 60 17 17
Aktiederivater, indl&n og anden gaeld - - - 442 0 0
Arets gevinst/tab p8 sikringsinstrumenter - -196
Arets gevinst/tab p8 de sikrede poster - 196
Nettogevinst/-tab - -
2016
Aktiver
Udidn - - - 912 928 -16
Forpligtelser
IndI&n og anden gaeld - - - 2.455 2.646 -191
Udstedte obligationer - - - 13.478 13.562 -84
Efterstillede kapitalindskud - - - 10.737 11.078 -341
Afledte finansielle instrumenter
Renteswaps, udlan samt indl&n og anden gzeld (netto) - - - 4.110 16 16
Renteswaps, udstedte obligationer - - - 13.635 12 12
Renteswaps, efterstillede kapitalindskud - - - 10.780 341 341
Kreditderivater, indl8n og anden gzeld - - - 153 11 11
Aktiederivater, indl&n og anden gaeld - - - 999 146 146
Arets gevinst/tab p8 sikringsinstrumenter - 106
Arets gevinst/tab p8 de sikrede poster - -87
Nettogevinst/-tab - 19

Markedsrisiko er risikoen for tab af markedsvaerdi som fglge af bevaegelser pa de finansielle markeder (rente-, valuta- og aktierisici m.m.).

Nykredit-koncernen foretager Igbende afdaekning af renterisikoen p8 fastforrentede aktiver og forpligtelser, bl.a. ved anvendelse af afledte finansielle instru-
menter. Herved styres niveauet for koncernens samlede rentefglsomhed under hensyntagen til den forventede renteudvikling.

Afdzekningen sker bl.a. ved at definere en portefglje af udl&n, indl&n og anden gaeld med et ensartet risikoniveau (i visse tilfzelde som nettoportefgljer), som
herefter afdeekkes med afledte finansielle instrumenter.

Ifolge regnskabsbestemmelsen skal udl8n og indl&n som udgangspunkt méles til amortiseret kostpris, mens afledte finansielle instrumenter males til dagsveerdi.

For at opnd en regnskabsmaessig symmetri mellem de afdaekkede og de afdaekkende forretninger tillades regnskabsmaessig regulering af de finansielle aktiver
og forpligtelser, der indg&r i en effektiv regnskabsmaessig sikring. Dagsvaerdireguleringen vedrgrer alene den sikrede del (renterisikoen).
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2016 2017 2017 2016
48. VALUTAEKSPONERING
Valutafordeling pd hovedvalutaer, netto
- - USD 195 12
- - GBP -0 1
- - SEK 6
- - NOK 2 3
- - CHF 1 3
- - CAD -1 -0
- - JPY -93 -0
- - EUR -34 207
- - Andre 11 13
- - Ialt 85 242
- - Valutakursindikator 1 215 243

Valutakursindikator 1 opggres som summen af den stgrste numeriske vaerdi af aktiver (lang position) eller nettogaeld. Valutakursindikator 1 viser den samlede
valutarisiko.
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49. DEFINITIONER PA NGGLETAL
Nggletal

Egenkapitalforrentning fgr skat

Egenkapitalforrentning efter skat

Indtjening pr. omkostningskrone

Valutaposition (%)

UdI8n i forhold til egenkapital (udldnsgearing)
Arets udl&nsvaekst (%)

Akkumuleret nedskrivningsprocent

Arets nedskrivningsprocent

Afkastningsgrad

Nggletal vedrgrende kapital og solvens
Kapitalprocent (tidligere solvensprocent)

Kernekapitalprocent

Egentlig kernekapitalprocent

Definition

Summen af resultat fgr skat samt kursregulering af strategiske aktier fgr skat divideret med gennemsnitlig
egenkapital.

Summen af resultat efter skat samt kursregulering af strategiske aktier efter skat divideret med gennem-
snitlig egenkapital.

Summen af alle indteegter tillagt kursregulering af strategiske aktier for skat divideret med summen af alle
omkostninger undtagen skat.

Valutakursindikator 1 ultimo &ret divideret med kernekapital inkl. hybrid kernekapital efter fradrag ultimo
o
aret.

Summen af udl@n til dagsvaerdi og udlan til amortiseret kostpris divideret med egenkapital ultimo dret.
UdI&n til nominel vaerdi ultimo aret divideret med udI&n til nominel vaerdi primo aret.

Samlede nedskrivninger pa udl&n og henszettelser pa garantier ultimo 3ret divideret med summen af ud-
1&n til dagsveerdi, restancer og udlaeg, udlan til amortiseret kostpris, garantier og nedskrivninger/hensaet-
telser ultimo 8ret.

Arets nedskrivninger p8 udl&n og henseettelser pa garantier divideret med summen af udl&n til dagsvaerdi,
restancer og udlaeg, udldn til amortiseret kostpris, garantier og nedskrivninger/hensaettelser ultimo aret.

Rrets resultat efter skat divideret med aktiver i alt.

Definition
Kapitalgrundlaget divideret med risikoeksponeringerne.

Kernekapital (inkl. hybrid kernekapital) divideret med risikoeksponeringerne.

Egentlig kernekapital (ekskl. hybrid kernekapital) divideret med risikoeksponeringerne.

Nggletallene er baseret p& Finanstilsynets definitioner og vejledning.
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2017 2016 2015 2014 2013
50. HOVED- OG N@GLETAL I FEM AR
RESULTATOPG@RELSE I SAMMENDRAG
Netto renteindtaegter 11.484 11.470 11.877 11.354 10.324
Netto gebyrindtaegter mv. -99 -188 -94 133 82
Netto rente- og gebyrindtaegter 11.385 11.282 11.783 11.487 10.406
Kursreguleringer 3.622 1.105 670 -3.300 -151
Andre driftsindteegter 264 588 194 185 210
Udgifter til personale og administration 4.651 4.845 4.671 4.724 5.013
Af- og nedskrivninger p& immaterielle og materielle aktiver 248 185 2.185 1.087 896
Andre driftsudgifter 196 285 188 154 225
Nedskrivninger p& udl&n og tilgodehavender mv. 379 680 920 2.351 2.764
Resultat af kapitalandele i associerede og tilknyttede virksomheder 21 8 8 6 103
Resultat fgr skat 9.817 6.989 4.692 63 1.670
Skat 2.080 1.372 1.504 107 296
Arets resultat 7.737 5.617 3.188 -44 1.374
Veerdiregulering og reklassifikation af strategiske aktier over egenkapitalen -6 331 7 238 -343
BALANCE I SAMMENDRAG ULTIMO 31.12.2017 31.12.2016 31.12.2015 31.12.2014 31.12.2013
Aktiver
Kassebeholdning og tilgodehavende hos kreditinstitutter og centralbanker 48.031 34.829 23.253 42.288 35.758
RealkreditudI8n til dagsvaerdi 1.163.879 1.124.693 1.119.101 1.137.099 1.136.644
Bankud|an, eksklusive reverseud|8n 55.743 55.003 46.747 50.494 46.963
Obligationer og aktier mv. 105.680 116.565 110.299 131.395 92.977
@vrige aktiver 56.975 69.536 84.404 95.898 105.093
Aktiver i alt 1.430.309 1.400.626 1.383.804 1.457.173 1.417.436
Passiver
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 13.619 21.681 30.226 44.863 44.393
IndI&n og anden gaeld 73.357 65.414 62.576 65.200 65.132
Udstedte obligationer til dagsveerdi 1.177.679 1.152.373 1.137.282 1.167.138 1.130.000
Efterstillede kapitalindskud 10.942 11.078 11.006 11.394 10.964
@vrige passiver 68.711 79.101 77.188 109.853 108.149
Egenkapital 86.000 70.979 65.526 58.725 58.797
Passiver i alt 1.430.309 1.400.626 1.383.804 1.457.173 1.417.436
IKKE-BALANCEFQRTE POSTER
Eventualforpligtelser 7.055 6.694 6.942 7.546 6.611
Andre forpligtende aftaler 8.443 6.934 6.637 5.843 7.925
NOGLETAL?
Kapitalprocent 24,8 21,2 20,0 17,3 18,9
Kernekapitalprocent 21,8 18,8 19,0 16,9 18,9
Egenkapitalforrentning fgr skat, % 12,5 10,7 7,6 0,5 2,4
Egenkapitalforrentning efter skat, % 9,8 8,7 51 0,3 1,8
Indtjening pr. omkostningskrone 2,79 2,17 1,59 1,04 1,15
Valutaposition, % 0,3 0,3 0,4 0,4 1,6
UdI8n i forhold til egenkapital (udld@nsgearing) 14,5 17,1 18,4 20,8 21,1
Arets udl&nsvaekst, % 2,4 -0,7 0,2 2,1 2,5
Akkumuleret nedskrivningsprocent 0,63 0,68 0,71 0,74 0,67
Arets nedskrivningsprocent 0,03 0,06 0,08 0,19 0,22
Afkastningsgrad 0,54 0,40 0,23 0,00 0,10
1 Nggletallene er baseret pa Finanstilsynets definitioner og vejledning. Definitionerne fremgar af note 49 i &rsrapporten for 2017.
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2017 2016 2015 2014 2013
50. HOVED- OG N@GLETAL I FEM AR, FORTSAT
RESULTATOPG@RELSE I SAMMENDRAG
Netto renteindtaegter -1 1 1 1 -1
Netto gebyrindtaegter mv. - - - - -
Netto rente- og gebyrindtaegter -1 1 1 1 -1
Kursreguleringer -4 0 -0 -0 -1
Udagifter til personale og administration 29 25 8 5 4
Vedtaegtsmaessige uddelinger 236 - - - -
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder 6.267 4.853 2.691 -37 1.238
Resultat fgr skat 5.998 4.829 2.684 -41 1.232
Skat -8 -4 -2 -1 -2
Arets resultat 6.006 4.833 2.685 -40 1.233
BALANCE I SAMMENDRAG ULTIMO 31.12.2017 31.12.2016 31.12.2015 31.12.2014 31.12.2013
Aktiver
Kassebeholdning og tilgodehavende hos kreditinstitutter og centralbanker 2.557 0 9 12 14
Obligationer og aktier mv. 4.968 19 36 36 36
@vrige aktiver 9 6 3 2 3
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 59.178 60.338 55.413 52.690 52.752
Aktiver i alt 66.712 60.363 55.461 52.740 52.805
Passiver
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 300 - - - -
@vrige passiver 4 1 4 1 0
Egenkapital 66.407 60.362 55.457 52.739 52.805
Passiver i alt 66.712 60.363 55.461 52.740 52.805
IKKE-BALANCEF@QRTE POSTER
Eventualforpligtelser - - - - -
NOGLETAL?®
Kapitalprocent 28,4 27,0 27,0 27,0 26,4
Kernekapitalprocent 28,4 27,0 27,0 27,0 26,4
Egenkapitalforrentning fgr skat, % 9,5 8,3 5,0 -0,1 2,4
Egenkapitalforrentning efter skat, % 9,5 8,3 5,0 -0,1 2,4
Indtjening pr. omkostningskrone 219 197 339 -8 279
Afkastningsgrad 9,00 8,01 4,84 -0,08 2,34

1 Nggletallene er baseret pé Finanstilsynets definitioner og vejledning. Definitionerne fremgar af note 49 i &rsrapporten for 2017.
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51. KONCERNOVERSIGT
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Navn og hjemsted

Forenet Kredit f.m.b.a. (moderselskab), Kgbenhavn, a) = 6.006 66.407 8 4.833 60.362 3
Nykredit A/S, Kgbenhavn, a) 79 7.766 75.005 - 5.405 67.192 -
Nykredit Realkredit A/S , Kgbenhavn, a) 100 8.074 78.847 2.526 5.660 70.954 2.674
Totalkredit A/S, Kgbenhavn, a) 100 1.752 26.300 116 2.058 24.674 132
Nykredit Bank A/S, Kgbenhavn, b) 100 3.133 19.877 658 627 16.744 641
Nykredit Portefglje Administration A/S, Kgbenhavn, g) 101 136 725 109 106 588 108
Nykredit Leasing A/S, Gladsaxe, €) 102 78 671 55 71 593 51
Nykredit Maegler A/S, Kgbenhavn, c) 103 110 137 37 64 138 40
Nykredit Ejendomme A/S, Kgbenhavn, d) 100 65 512 2 543 1.055 2
Ejendomsselskabet Kalvebod A/S, Kgbenhavn, h) 100 -3 231 - 24 234 -
Kalvebod Ejendomme I A/S, Kgbenhavn, d) 100 -6 112 - -0 118 -
Kalvebod Ejendomme II A/S, Kgbenhavn, d) 100 3 115 - 24 112 -
Nykredit Adm. V A/S, Kgbenhavn, f) 100 -0 1 - - 1 -

Koncernoversigten indeholder alene vaesentlige datterselskaber. Regnskabsoplysninger er anfart i den raekkefglge, som datterselskaberne indgdr i koncern-

regnskabet.

Alle bank- og realkreditinstitutter, der er undergivet nationale finanstilsyn, er genstand for lovpligtige kapitalkrav. Disse kapitalkrav kan begraense koncernin-

terne faciliteter og udbyttebetalinger.

Geografisk fordeling af aktiviteter
Danmark: Navne og aktiviteter
fremgar af koncernoversigten ovenfor
Polen: Nykredit Realkredit A/S
S.A. Oddzial w Polsce, filial, a)

Sverige: Nykredit Bank A/S, filial, b)?

Antal ansatte

3.501

12

Omsaetning?

30.214

10

Resultat fgr skat

10.016

-199

Skat

2.080

Modtaget offentligt til-

skud

1 Filialen i Sverige er ophgrt med sine aktiviteter i januar 2015 og endeligt afviklet ved udgangen af 2017.
2 For virksomheder, der aflaegger regnskab efter lov om finansiel virksomhed, defineres omsaetning som rente-, gebyr- og provisionsindtaegter samt andre driftsindteegter.

a) Realkreditvirksomhed

b) Bankvirksomhed

c) Ejendomsmaeglervirksomhed

d) Ejendomsvirksomhed

e) Leasingvirksomhed

f) Uden aktiviteter

g) Investeringsforvaltningsselskab

h) Holdingselskab uden selvstaendig aktivitet

Nykredit Realkredit A/S er ejer 100% af Nykredit A/S og konsolideres regnskabsmaessigt med Nykredit A/S, der konsolideres regnskabsmaessigt med Forenet

Kredit f.m.b.a.
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Forenet Kredit-koncernen
51. KONCERNOVERSIGT, FORTSAT
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Navn og hjemsted
Associerede virksomheder?
Bolighed A/S, a) 50 23 -1 9 - 6 - 3 1 7
Boligsiden A/S, Kgbenhavn, a) 23 - 2 15 - 12 - 3 2 10
Komplementarselskabet
Core Property Management A/S, Kgbenhavn, c) 20 69 15 34 1 29 3 6 12 27
Core Property Management P/S, Kgbenhavn, a) 20 - - - - - - - - -
E-nettet A/S, Kgbenhavn, b) 17 164 5 156 58 83 1 14 7 78
JSNA Holding A/S
under frivillig likvidation, Aalborg, c)3 33 - - 6 - 6 - 2 3 6
JN Data A/S, Silkeborg, b) 3 50 1.956 7 846 1.062 214 3 107 6 207

1 Indregnes p& baggrund af seneste &rsrapport eller perioderegnskabet pr. 30. september, safremt rsrapporten ikke foreligger.
2 Supplerende regnskabstal for JN Data A/S fremgar af efterfglgende side (note 51).
3 JSNA Holding A/S er oplgst efter likvidation

Nykredit besidder mindre end 20% af aktierne i E-nettet A/S, men har fortsat betydelig indflydelse over selskabets gkonomiske og driftsmaessige forhold, da
Nykredit har en repraesentant i bestyrelsen. Aktiebeholdningen er derfor regnskabsmaessigt behandlet som en associeret virksomhed.

a) Ejendomsvirksomhed

b) Datavirksomhed
c) Investeringsvirksomhed
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NOTER

Mio. kr.

Forenet Kredit-koncernen
51. KONCERNOVERSIGT, FORTSAT
Joint venture?!

2016 2015
Modtaget udbytte - -
Resultatopggrelse og totalindkomst
Omsaetning 1.956 1.944
Omkostninger 1.763 1.745
Af- og nedskrivninger 179 190
Finansielle indtaegter - -
Finansielle omkostninger 6 3
Skat af drets resultat 1 1
Arets resultat 7 5
Balance
Materielle aktiver 304 277
Immaterielle aktiver 45 44
Finansielle anlaegsaktiver - -
Likvider 32 57
@vrige omsaetningsaktiver 465 389
Aktiver i alt 846 767
Egenkapital 214 207
Langfristede forpligtelser 355 282
Kortfristede forpligtelser 277 278
Passiver i alt 846 767

1 Joint venture omfatter udelukkende JN DATA A/S.

Koncernens strategi omfatter strategiske partnerskaber p8 centrale omr&der, herunder it-drift via JN Data A/S. JN Data A/S ejes 50% af Nykredit Realkredit A/S

og Jyske Bank A/S, og selskabet drives i faellesskab af ejerne, hvorfor selskabet betragtes som faelleskontrolleret.
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LEDELSESBERETNING, FORTSAT

LEDELSESHVERV

Forenet Kredit-koncernens ledelse
bestar af bestyrelsen og direktionen.

BESTYRELSEN

Medlemmerne af bestyrelsen vaelges for et &r
ad gangen. Der var senest valg den 16. marts
2017. Der er ikke fastsat begraensninger for
genvalg.

I det folgende redeggres der for de enkelte be-
styrelsesmedlemmers stilling, alder, anciennitet
i bestyrelsen og gvrige ledelseshverv i andre
danske og udenlandske selskaber samt krae-
vende organisationsopgaver.

Nina Smith, formand
Professor

Fedt den 17. oktober 1955
Indtrédt i bestyrelsen den 22. september 2004

Professor ved Institut for @konomi,
Aarhus Universitet

Bestyrelsesformand i:

Nykredits Fond

Creditkassens Jubileeumsfond af 1941 og 1966
Favrskov Gymnasium**

KORA (Det Nationale Institut for Kommuners
og Regioners Analyse og Forskning)**

VIVE - Det Nationale Forsknings- og Analyse-
center for Velfaerd*

Neestformand i:
Nykredit Realkredit A/S

Bestyrelsesmedlem i:

Nykredit A/S

Carlsberg A/S

Carlsbergfondet

Carlsbergfondets Forskerboliger A/S
Faxehus ApS*
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Hans Bang-Hansen, naestformand
Gardejer

Fgdt den 15. august 1955
Indtrédt i bestyrelsen den 18. april 2001

Bestyrelsesformand i:
Horsens Vand A/S
Horsens Vand Holding A/S
Hastrupgérd ApS

Neestformand i:

Nykredits Fond

Creditkassens Jubileeumsfond af 1941 og 1966
Samn Forsyning ApS*

Bestyrelsesmedlem i:
Nykredit A/S

Nykredit Realkredit A/S
Horsens Folkeblads Fond
Jyske Medier A/S

Kommunale opgaver:
Bestyrelsesformand i Midttrafik
Medlem af Horsens kommunes Byrad

Direktar i:

Arnen Holding ApS

HB-H Holding ApS

HGE Holding ApS
H&strupgdrd Ejendomme ApS
LNT Invest ApS

Provstiund ApS

Olav Bredgaard Brusen***
Neestformand i NYKREDS

Fgdt den 8. maj 1968
Indtrédt i bestyrelsen den 16. marts 2016

Bestyrelsesmedlem i:
Nykredit A/S
Nykredit Realkredit A/S

Michael Demsitz
Adm. direktgr

Fgdt den 1. februar 1955
Indtrédt i bestyrelsen den 31. marts 2004

Adm. direktgr i Boligkontoret Danmark

Bestyrelsesformand i:
Alment Bestyrelsesakademi**
Byggeskadefonden

Bestyrelsesmedlem i:

Nykredit A/S

Nykredit Realkredit A/S
Nykredits Fond

AlmenNet

Boligselskabernes Landsforening

Bettina Egerland
Adm. direktgr

Fgdt den 22. marts 1965
Indtrddt i bestyrelsen den 16. marts 2016.

Adm. direktgr i Conscius A/S
Heimaey A/S
Egerland Holding ApS

Bestyrelsesmedlem i:
Nykredits Fond
Alexandra Instituttet A/S
Couscius A/S

Per W. Hallgren
Adm. direktgr

Fgdt den 8. juli 1962
Indtrddt i bestyrelsen den 18. marts 2015

Adm. direktgr i Jeudan A/S

Bestyrelsesformand i:

CEJ Ejendomsadministration A/S
CEJ Aarhus A/S

Jeudan I A/S

Jeudan II A/S

Jeudan III A/S

Jeudan IV A/S

Jeudan Servicepartner A/S*
Jeudan V A/S

Jeudan VI A/S

Jeudan VII A/S

Jeudan VIII A/S

Jeudan IX ApS

Jeudan X ApS

Jeudan XI ApS

Bestyrelsesmedlem i:
Nykredit A/S

Nykredit Realkredit A/S
CEPOS

Ejendomsforeningen Danmark
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Pernille Brgndsted Hirshals ***
Kundeambassadgr i Nykredit

Fadt den 4. april 1968
Indtrédt i bestyrelsen den 16. marts 2016

Michael Kaas-Andersen
Direktgr

Fgdt den 3. august 1962
Indtrédt i bestyrelsen den 22. september 2016

Direktgr pd ZBC (Zealand Business College)

Neestformand i:
Danske Erhvervsskoler og —-Gymnasier — Le-
derne

Bestyrelsesmedlem i:

Slagelse Erhvervscenter A/S

REG LAB

VUC Sydvestsjeelland

Sven Kofoeds Fond

Sven Kofoeds Maskinfabrik

Bgrge Kristensens Mindefond
Erhvervsskolelederne under DIJ@F

Vibeke Krag*
Fhv. koncerndirektgr

Fgdt den 3. november 1962
Indtrdt i bestyrelsen den 16. marts 2017

Bestyrelsesmedlem i:
Nykredit A/S

Nykredit Realkredit A/S*
Eniig City Solutions A/S
Eniig Energi A/S

Eniig Energi Naturgas A/S*
Eniig Energiteknik A/S

Medlem af Konkurrencerddet

Redaktgr p8 Erhvervsjuridisk tidskrift, Karnov
Faculty member, CBS Executive, bestyrelses-
uddannelsen

Inge Sand***
Seniorlandbrugsrédgiver

Fgdt den 13. marts 1965
Indtrédt i bestyrelsen den 16. marts 2016

Bestyrelsesmedlem i:
Forenet Kredit f.m.b.a.
Nykredit Realkredit A/S
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Jens Otto Stgrup
Direktor

Fgdt den 10. august 1967
Indtrédt i bestyrelsen den 22. marts 2017

Direktgr for Motorstyrelsen, SKAT

Bestyrelsesmedlem i:
Hovedbestyrelsen for Ledernes Hovedorganisa-
tion

Repraesentantskabsmedlem i:
Tryghedsgruppen
Nordjyske Bank

Leif Vinther***
Personaleforeningsformand

Fgdt den 18. april 1959
Indtrédt i bestyrelsen den 12. april 2000

Bestyrelsesmedlem i:

Forenet Kredit f.m.b.a.

Nykredit Realkredit A/S

Nykredits Fond

Finansforbundets hovedbestyrelse

Udtrédt pr. 16. marts 2017:

Anders C. Obel**
Adm. direktgr

DIREKTIONEN

I det fglgende redeggres der for de enkelte di-
rektionsmedlemmers stilling, alder, anciennitet
i direktionen og gvrige ledelseshverv. Heri ind-
gar de hverv i andre erhvervsvirksomheder,
som bestyrelsen i henhold til § 80 i lov om fi-
nansiel virksomhed har givet tilladelse til.

Louise Mogensen
Direktgr

Fgdt den 9. januar 1973
Indtr&dt i direktionen den 1. august 2016

Bestyrelsesmedlem i:
Nykredits Fond
Nationalgkonomisk forening (kasserer)

* Indtrddt i 2017
*k Udtradt i 2017
Hokx Medarbejderrepraesentant
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