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5 ars hovedtal - Realkredit Danmark
koncernen

ARETS RESULTAT

Mio. kr. 2013 2012 2011 2010 2009
Bidragsindteegter 5.491 4.724 3.564 3.423 3.200
Nettorenteindteegter -24 235 660 614 1.718
Nettogebyrer -540 -469 -488 -501 -415
Beholdningsindteegter 750 862 650 463 1.113
@vrige indteegter 123 111 105 168 102
Indteegter i alt 5.800 5.463 4.491 4.167 5.718
Omkostninger 852 870 934 897 984
Resultat for nedskrivninger pa udlan 4.948 4.593 3.557 3.270 4.734
Nedskrivninger pa udlan 1.471 1.319 1.057 976 1.267
Resultat for skat 3.477 3.274 2.500 2.294 3.467
Skat 865 820 626 573 873
Arets resultat 2.612 2.454 1.874 1.721 2.594
BALANCE (ULTIMO)

Mio. kr.

Tilgodehavender hos kreditinstitutter mv. 51.004 18.727 32.556 28.889 48.966
Realkreditudlan 730.901 735.494 723.754 704.449 691.301
Obligationer og aktier mv. 61.156 35.966 17.300 21.688 3.332
Qvrige aktiver 5.073 3.940 2.950 2.595 2.744
Aktiver i alt 848.134 794.127 776.560 757.621 746.343
Geeld til kreditinstitutter mv. 32.501 10.079 20.668 27.408 26.855
Udstedte realkreditobligationer 725.159 701.373 695.080 671.644 660.685
Udstedt seniorgeeld 32.089 21.687 - - -
@vrige passiver 11.501 14.636 14.010 13.625 15.604
Efterstillede kapitalindskud - - 2.045 2.061 2.037
Egenkapital 46.884 46.352 44.757 42.883 41.162
Forpligtelser og egenkapital i alt 848.134 794.127 776.560 757.621 746.343
N@GLETAL

Arets resultat i % af gns. egenkapital 5,6 5,4 4,3 41 6,5
Omkostninger i % af indteegter 14,7 15,9 20,8 21,5 17,2
Solvensprocent 34,0 34,3 35,8 39,4 44,6
Kernekapitalprocent 33,5 33,7 35,4 38,8 44,2
Heltidsmedarbejdere, ultimo 249 250 303 320 300
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Regnskabsberetning

Overblik

. Realkredit Danmark koncernen opnaede i 2013 en tilfredsstillende fremgang i resultat efter skat p& 158 mio. kr. svarende til

en fremgang pa 6 % i forhold til 2012. Resultatet var positivt pavirket af en god forretningsmaessig udvikling, mens ggede
kapitalomkostninger samt sterre nedskrivninger pa udlan har pavirket resultatet i negativ retning.

. Nedskrivninger pa udlan steg i 2013 og udgjorde 1.471 mio. kr. mod 1.319 mio. kr. i 2012.

. Andelen af kunder med beldning med F1 faldt markant fra 25 % ultimo 2012 til 17 % ultimo 2013. Kunderne viser stor inte-

resse for at @ge sikkerheden ved at binde renten for en leengere periode.

. Realkredit Danmark introducerede i efteraret 2013 FlexKort®. Kundeinteressen for produktet har veeret meget stor og i 4.

kvartal har kunderne faet udbetalt 1an for 12 mia. kr.

. P& trods af faldende aktivitet pa realkreditmarkedet har FlexKort® og Danske Banks kundeprogram sikret en positiv udvikling

i savel udlan som markedsandel.

. Resultatet for 2014 forventes hgjere end i 2013.

Administrerende direkter Carsten Negddebo udtaler:

[ efteraret introducerede vi med stor succes FlexKort®
som et produkt til de kunder, der ensker kort rente. Produk-
tet, der er billigere end F1-lan, skal ses som fremtidens kort-
renteprodukt. Flexkort ® har faet en meget positiv modta-
gelse hos kunderne, idet der inden arets udgang er udbetalt
FlexKort® for 12 mia. kr. Dette har understottet den positive
forretningsuavikling, vi har set gennem aret, med en styrket
markedsposition til folge”.

Arets resultat

Realkredit Danmark koncernen opnaede i 2013 et resultat
efter skat pa 2.612 mio. kr. mod 2.454 mio. kr. aret for. Re-
sultatet var 6 % hgjere end i 2012 og var som forventet.

| 2013 steg bidragsindteegterne med 767 mio. kr. iseer
som folge af helarseffekten af forhgjelserne af bidragssatser
i lobet af 2012.

Nettorenteindtaegter faldt i 2013 med 259 mio. kr. pri-
meert pa grund af stigende udgifter til seniorgeeld.

Beholdningsindteegterne faldt til 750 mio. kr. mod 862
mio. kr. 12012, iseer som foelge af lavere afkast af obligatio-
ner. Faldet i beholdningsindteegter blev modvirket af det
ggede refinansieringsfradrag (kursskeering), som i 2013 ud-
gjorde 383 mio. kr. mod 336 mio. kr. i 2012.

Indteegter i alt steg med 6 % i forhold til 2012.
Omkostningerne faldt med 18 mio. kr. til 852 mio. kr.
iseer som folge af feerre omkostninger til markedsfering og

udvikling af IT-systemer.

Nedskrivninger pa udlan udgjorde 1.471 mio. kr. mod
1.319 mio. kr. i 2012. Nedskrivningerne svarer til 0,20 % af
den samlede realkreditportefalije mod 0,18 % ultimo 2012.
53 % af arets nedskrivninger pé udlan vedrerte privatudlan,
og 47 % vedrerte erhvervsudlan.

3%-maneders restanceprocenten udgjorde ultimo 2013
0,41 mod 0,49 ultimo 2012.

Skat udgjorde 865 mio. kr., svarende til en effektiv skat-
teprocent pa 25.

Balance

Bruttoudlanet udgjorde 116 mia. kr. i 2013 mod 138 mia. kr.
i 2012. Realkreditudlanet til dagsvaerdi faldt i 2013 med 5
mia. kr. til 731 mia. kr. Den nominelle obligationsrestgeeld
steg i samme periode med 4 mia. kr. til 720 mia. kr. ultimo
2013.

LTV (Loan to Value) udgjorde ultimo 2013 71 % og udviste
en faldende tendens gennem aret.

Realkredit Danmark har i 2013 overtaget 164 ejendomme
pa tvangsauktion og afheendet 198 ejendomme. | 2012 blev
der overtaget 198 ejendomme og afhaendet 203. Antallet af
overtagne ejendomme ultimo 2013 udgjorde 122 mod 156
ultimo 2012. Veerdien af de overtagne ejendomme udgjorde
193 mio. kr. ultimo 2013 mod 265 mio. kr. ultimo 2012.

Udstedte realkreditobligationer steg i 2013 med 24 mia.
kr. til 725 mia. kr. | nominel veerdi steg de udstedte obligati-
oner med 29 mia. kr. til 710 mia. kr. De anfaerte belgb er
eksklusive beholdning af egne obligationer.

Realkredit Danmark opererer under det specifikke balan-
ceprincip og har derfor en meget begraenset eksponering
mod markedsrisici. Ultimo 2013 udgjorde Realkredit Dan-
marks renterisiko og valutakursrisiko henholdsvis 823 mio.
kr. og 1 mio. kr.

Kapital og solvens

Egenkapitalen udgjorde 46,9 mia. kr. ultimo 2013 mod 46,4
mia. kr. ultimo 2012. Stigningen i egenkapitalen svarede til
arets resultat fratrukket udbetalt udbytte for 2012 pa 2,0
mia. kr. Der indstilles udbytte for 2013 pa i alt 2,1 mia. kr.
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Koncernens basiskapital udgjorde 45,5 mia. kr. og sol-
vensprocenten efter CRD 34,0. Ultimo 2012 var det tilsva-
rende belgb 45,1 mia. kr. og solvensprocenten 34,3.

Pa grund af eget kapitalkrav fra ratingbureauerne og sti-
gende udlan udstedte Realkredit Danmark i lgbet af 2013 for
nominelt 7 mia. kr. i yderligere seniorgeeld.

Realkredit Danmark koncernen anvender avancerede in-
terne modeller (IRB) til opgerelse af de risikovaegtede aktiver
vedrgrende kreditrisici. Risikoveegtede aktiver (RWA) ud-
gjorde 133,9 mia. kr. ultimo 2013 mod 131,5 mia. kr. ultimo
2012.

| 2013 skal kapitalkravet i medfer af overgangsreglerne
efter CRD regelsaettet mindst udgere 80 % af kravet opgjort
efter de tidligere regler, svarende til 25,6 mia. kr. og et sol-
vensbehov pd 19,1 %. Koncernen har en basiskapital pa
45,5 mia. kr. svarende til en overdeekning pa& 19,9 mia. kr.

Koncernens tilstreekkelige basiskapital samt individuelle
solvensbehov skal i henhold til seerlige krav i dansk lovgiv-
ning offentliggeres kvartalsvist. Der henvises til hiemmesi-
den rd.dk for en naermere redegorelse.

4. kvartal 2013

Resultatet for skat udgjorde 1.046 mio. kr. i 4. kvartal mod
862 mio. kr. i 3. kvartal. Fremgangen i resultat fer skat skyl-
des primaert indteegter ved refinansieringen i 4. kvartal pa
242 mio. kr. Nedskrivninger pa udlan udgjorde 320 mio. kr. i
4. kvartal mod 264 mio. kr. i 3. kvartal.
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Forventninger til 2014

Det er Realkredit Danmarks forventning at dansk gkonomi i
2014 vil opleve en hgjere veekst end i 2013, men at veeksten
fortsat vil veere pa et relativt lavt niveau. Renteniveauerne vil
stige svagt hen over aret. Den ggede veekst samt det fortsat
lave renteniveau vil understotte den fortsatte stabilisering pa
boligmarkedet.

Bidragsindteegter forventes at stige i 2014 pa grund af
ikrafttraedelse af tidligere varslede bidragsforhgjelser samt
regulering af bidragssatser pa visse erhvervskunder. @gede
kapitalomkostninger vil derimod veere med til at reducere
resultatet i 2014.

Fortsat fokus pd omkostningsstyring i 2014 vil sikre at
veeksten i omkostninger forbliver beskeden.

Nedskrivninger pa udlan forventes i 2014 at veere falden-
de afledt af de forbedrede forhold i dansk gkonomi.

Samlet set forventer Realkredit Danmark derfor et bedre
resultat i 2014 end i 2013.



Ejendomsmarkedet

2013 blev endnu et &r med svag veekst

Dansk gkonomi viste en svag positiv gkonomisk vaekst i
2013, og der var dermed tale om endnu et skuffende
vaekstar. Trods et stemningsskifte blandt danskerne og posi-
tiv forbrugertillid igennem andet halvar, forblev det private
forbrug lavt, og bade eksporten og investeringerne var af-
deempede blandt andet som felge af svag skonomisk udvik-
ling i euroomradet. Der var imidlertid tegn pa en stigende
veekst gennem aret, hvilket ogsé beted, at arbejdslesheden
forblev pa uaendret niveau.

Stabiliseringen af boligmarkedet breder sig

Stabiliseringen af boligmarkedet fortsatte i 2013. Huspriser-
ne steg séledes lidt mere end inflationen, og flere landsdele
kunne vise stabile til svagt stigende boligpriser. Denne ud-
vikling skal iseer ses i lyset af et meget lavt renteniveau
samt en mindsket gkonomisk usikkerhed blandt danskerne.
Sidstnaevnte afspejles direkte i et generelt mere positivt syn
pa den fremtidige udvikling i bade arbejdslgsheden og bolig-
priserne. Handelsaktiviteten pa boligmarkedet steg i 2013,
men trods denne fremgang var der stadig tale om en be-
skeden handelsaktivitet set i en historisk sammenhang.
Med udsigt til et fortsat lavt renteniveau og en forventning
om en gradvis bedring af dansk akonomi, synes mulighe-
derne gode for, at fremgangen pa boligmarkedet vil blive
fastholdt igennem 2014.

Boligtillid - Forventning fil udvikling i huspriser
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Nettotallet er forskellen mellem andelen af danskere, der
forventer stigende boligpriser det kommende ar og andelen,
der forventer faldende boligpriser.

Markedet for ejerlejligheder oplevede igennem 2013 kraftige
prisstigninger iszer i Kabenhavn, og helt generelt har der vee-
ret en tendens til, at fremgangen pa boligmarkedet har vae-

ret sterst i de sterre byomrader. Det skyldes en underlig-
gende demografisk tendens, hvor flere og flere danskere
seger mod de starre byer.

Den afdeempede fremgang i bdde dansk gkonomi og pa bo-
ligmarkedet har pavirket statistikken over bade restancer og
tvangsauktioner i positiv retning. Antallet af tvangsauktioner
endte i 2013 pa det laveste niveau siden 2009, hvilket dog
fortsat var en anelse over det historiske gennemsnit set
over de seneste 20 &r. Mange familier er kommet relativt
uproblematisk gennem boligkrisen, hvilket iseer skyldes et
meget lavt renteniveau i kombination med rentetilpasnings-
l&n og afdragsfrihed. Endvidere er ledigheden pa trods af en
kraftig stigning i starten af krisen ikke i dag pa et specielt
hajt niveau set i en historisk sammenhang.

Boligbyrde - Omkostning i forhold fil disponibel indkomst
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Erhvervsmarkedet

P& erhvervsmarkedet ser vi fortsat en tendens til, at investo-
rernes interesse isar har veeret vendt mod ejendomme med
attraktiv beliggenhed og med gode udlejningsforhold, der
kan sikre en stabil lgbende indtjening. Udenlandske aktarer
har endvidere fastholdt interessen for danske ejendomme.
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Udlan og distribution

Markedsfering
Realkredit Danmark markedsferer sine produkter og ser-
viceydelser med udgangspunkt i kundelaftet "Fjern tvivien".

| 2013 er der bygget videre pé det velkendte markedsfo-
ringskoncept, og som noget nyt er der i kommunikationen
lagt veegt pé, at kunderne skal treeffe et vigtigt valg med
hensyn til, om de skal beholde deres nuvaerende lan eller
skifte det ud med et andet. Realkredit Danmark giver i den
forbindelse kunderne en anbefaling med udgangspunkt i den
enkelte kundes situation. Kampagnerne har succesfuldt
medvirket til at tiltreekke nye kunder samt at fastholde nu-
veerende kunder.

Lan i Realkredit Danmark indgér fuldt ud i Danske Bank's
kundeprogram. Mange Danske Bank kunder har med fordel
flyttet realkreditlan til Realkredit Danmark, ligesom kunder i
Realkredit Danmark med kundeprogrammet kan opné store
fordele i Danske Bank.

Nye produkter - FlexKort®

Efter usikkerheden omkring Cibor-renten i 2012 fulgte Real-
kredit Danmark op pa aftalen med myndighederne og lance-
rede som de forste i september 2013 et realkreditprodukt
baseret pa Cita-renten. Produktet hedder FlexKort®, som
tilbydes bade erhvervs- og privatkunder. Lanet skal ses som
et staerkt alternativ til F1-lan for de kunder, der ikke ansker
at binde renten for en leengere periode. Ydelsesmaessigt har
lanet vist sig at veere billigere end F1-lan, hvilket har veeret
medvirkende til stor interesse for produktet. FlexKort® er
aktuelt baseret pa obligationer med tre ars lgbetid, hvilket
0gsa betyder et mindre refinansieringsomfang sammenlig-
net med F1-lan.

Samlet refinansieringsomfang F1 hos RD
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Kundernes meget positive modtagelse af FlexKort® sam-
men med den ggede interesse for at profilskifte til FlexLan®
med starre refinansieringsintervaller har medfert et markant
fald i refinansieringsvolumen i 2013. Samtidig er det lykke-
des at fa fordelt refinansieringsvolumen mere jeevnt ud pa
de to auktioner i lgbet af aret.

Sverige og Norge

Efter det geografiske forretningsomrade blev udvidet i 2012
til ogsa at omfatte Norge, er realkreditudlanet til udvalgte
erhvervskunder i Sverige og Norge fortsat i 2013. De udvalg-
te kunder var med god rating samt lav LTV, og lanene er
ydet med pant i ejendomme overvejende placeret i staorre
byer. | 2014 ansker vi fortsat at tilbyde realkreditlan til sam-
me type kunder i bade Sverige og Norge.

Distributionskanaler

Realkredit Danmark tiloyder kunderne en bred vifte af pro-
dukter indenfor ejendomsfinansiering. Kunderne kan fa per-
sonlig betjening eller kan benytte sig af online og selvbetje-
ningslesninger via hjemmesiderne rd.dk eller danske-
bank.dk. rd.dk indeholder beregning af lane- og finansie-
ringsmuligheder ved omlaegning eller nybeldning for privat-
og erhvervskunder.

Realkredit Danmarks privatkunder betjenes i Danske
Bank af boligradgivere eller medarbejdere med realkredit-
kompetencer. Bolig Direkte betjener kunderne telefonisk i
en udvidet &bningstid. Kunder, der foretraekker en personlig
kontakt, betjenes i Danske Bank filialerne eller i Realkredit
Danmark Privatcentrene.

Fokus pa sterre ejendomskunder

Realkredit Danmark har sammen med Danske Bank valgt at
fokusere kundebetjeningen over for sterre ejendomskunder
ved at samle ekspertisen vedrerende fast ejendom i en
dobbelt-branded landsdaekkende enhed — Storkunder Ejen-
domme. De store ejendomskunder har séledes via én enhed
adgang til rddgivning om alle koncernens produkter og ydel-
ser. Storkunder Ejendomme har kundeansvaret for de store
ejendomskunder i Danmark, for de store administratorer for
andelsbolig- og ejerforeninger samt for alle kunder inden for
Almen Boligudlejning. Derudover vil enheden have det real-
kreditfaglige specialistansvar over for store ikke-
ejendomskunder samt for kunder i Norge og Sverige med
realkreditlan i Realkredit Danmark.



Realkredit Danmarks avrige erhvervskunder betjenes fra
Danske Banks andre erhvervsenheder — herunder finans-
centre og landbrugscentre, ligesom kunderne kan fa telefo-
nisk radgivning i Realkredit Erhverv Direkte. Alle afdelinger
er bemandet med kundechefer og erhvervsradgivere med
realkreditkompetencer.

Ejendomsmaeglervirksomhed

home er 100 % ejet af Realkredit Danmark og er Danske
Bank koncernens danske ejendomsmaeglerkaede. Det stor-
ste forretningsomrade for home er salg af ejerboliger, og lan
distribueret via home er iseer til brug for ejerskifte. Derud-
over driver home erhvervsmaeglerkeeden home Erhverv.

Realkredit Danmarks samlede udlan

Til trods for historisk lave renter i 2013 har udlédnsaktiviteten
ikke vaeret pd samme niveau som i 2012. Den vaesentligste
arsag har veeret en faldende konverteringsaktivitet. |1 2013
udgjorde konverteringerne 68 mia. kr. mod 84 mia. kr. i
2012. Positivt har det veeret, at kunderne har valgt l&n med
laengere refinansieringsintervaller.

Andelen af afdragsfrie 1an pa udbetalte lan samt pa ud-
lansportefalien ultimo 2013 var pa usendret niveau set i for-
hold til ultimo 2012. Nettonyudlanet steg fra 19 mia. kr. i
2012 til 24 mia. kr. i 2013.

Markant fald i ldn med kort funding

Udlansportefelje i ali fordelf pa lantype
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Privatkunder og iseer erhvervskunder har i labet af aret i me-
get betydeligt omfang valgt at skifte til 1an med leengere
funding.

Privatmarkedet

Tendensen i 2013 har veeret, at kunderne veelger mere sik-
kerhed. Hele 48 % af det samlede bruttoudl&n har veeret
fastforrentede lan svarende til 29 mia. kr.

Privat: Lantype brutoudldn 2013
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Herudover har kunder med 1 &rige FlexLan® for ca. 6 mia. kr.
valgt at sikre sig en fast rente i de kommende 3 eller 5 &r
ved profilskifte af FlexLan®. Endvidere har kunder med lan
for ca. 3 mia. kr. i forbindelse med refinansieringen valgt at
udskifte deres FlexLan® med FlexKort®. Udlanet i 2013 har
veeret praeget af et fortsat lavt antal bolighandler og en fal-
dende konverteringsaktivitet sammenholdt med 2012. Sam-
tidig er andelen af udlansportefeljen med udnyttet afdrags-
frihed faldet yderligere gennem 2013.

Flere kunder valgte at omlaegge til Realkredit Danmarks T
variant af FlexLan®, som giver hej sikkerhed for den fremti-
dige ydelse samtidig med, at den korte lave rente udnyttes
til at nedbringe geelden hurtigere. Udsving i renten forer sa-
ledes til eendring i lebetiden frem for a&endring i ydelsen.

For en reekke kunder udlgber afdragsfriheden i de kom-
mende ar. Realkredit Danmark vil individuelt tage stilling til
en eventuel forleengelse af afdragsfrineden, men kunder
med en LTV over 80 % ma paregne at begynde afvikling af
l&nene.

Erhvervsmarkedet
Udlan til erhvervsmarkedet steg i 2013 med 3 % til 304 mia.
kr., svarende til 42 % af udlansportefaljen.

Ogsa pa erhvervsmarkedet har den lave rente resulteret
i, at flere kunder har valgt mere sikkerhed ved at veelge lan
med laengere refinansieringsintervaller. Set pa volumen af
udlan er over halvdelen af de udbetalte 1&n fastforrentede
lan.

Konverteringsaktiviteten har veeret relativt lav pé er-
hvervsmarkedet, hvilket ogsa er kendetegnende for alle un-
dersegmenter.
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Aktivitet og portefelje Bruttoudl&n Nettonyudl&n Udlansportefalje

Mio. kr. 2013 2012 2013 2012 31.12.2013 % 31.12.2012 %
Privat 59.939 88.743 8.459 6.438 415.678 58 419.567 59
Erhverv 55.641 48.870 15.972 12.755 303.681 42 296.135 41
| alt (nominel veerdi) 115.580 137.613 24.431 19.193 719.359 100 715.702 100
Udlan fordelt pé lantyper Andel af bruttoudlan Andel af udldnsportefelje

% 2013 2012 31.12.2013 31.12.2012
FlexLan® 33 42 54 59
FlexKort® 10 - 2 -
Fastforrentede lan 39 49 29 29
FlexGaranti® mv. - 1 4 4
RD Cibor6® mv. 18 8 11 8
| alt 100 100 100 100
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Funding

Obligationsudstedelse

Realkredit Danmark opererer under det specifikke balance-
princip, og nyudlanet finansieres udelukkende ved udstedel-
se af Seerligt Daekkede Realkredit Obligationer (SDRO), som
er noteret p& NASDAQ OMX Copenhagen.

Udstedte obligationer optages i regnskabet til dagsveerdi
efter fradrag for beholdning af egne obligationer. De felgen-
de kommentarer og figurer baserer sig pd nominelle veerdier
for modregning, idet dette afspejler den obligationsmeeng-
de, som faktisk er udstedt og noteret p4 NASDAQ OMX
Copenhagen.

Udstedte obligationer i 2013

Realkredit Danmark udstedte i 2013 obligationer for 119
mia. kr., nar obligationer udstedt til refinansieringsauktioner-
ne ikke medtages. Det er et fald pa 14 % i forhold til 2012.
De udstedte obligationer i 2013 var fordelt pa ca. 44 % in-
konverterbare obligationer og 56 % konverterbare i mod-
saetning til ved udstedelsen af obligationer i 2012, hvor ho-
vedparten af de udstedte obligationer var konverterbare ob-
ligationer som felge af hgj konverteringsaktivitet pa fastfor-
rentede lan.

Renteudvikling 2013

%

5.0

4,0

3.0 w

2,0

Jan Feb Mar Apr Maj Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dec

W 30-4rig fast rente realkreditobligation
M 1 &rig FlexLan® F1
2-arig statsobligation

Arets refinansieringer af FlexLan® og RD Euribor3®
Realkredit Danmark gnsker at sprede risikoen ved refinan-
sieringen af FlexLan® og afholdt derfor to auktioner i hen-
holdsvis marts og november 2013. Siden marts 2010 er alle
nye FlexLan® blevet udstedt med termin 1. april. Maengden
af obligationer, der blev udstedt i forbindelse med refinan-
sieringen af FlexLan® pr. 1. april 2013, var 72 mia. kr. mod
47 mia. kr. i 2012.

Det er fortsat maengden af obligationer til refinansierin-
gen af FlexLan® pr. 1. januar, der er sterst, men dog falden-
de. Der blev udstedt obligationer for 93 mia. kr. i forbindelse
med refinansieringen af FlexLan® pr. 1. januar 2014 mod 161
mia. kr. pr. 1. januar 2013.

RD Euribor3® blev refinansieret pr. 1. juli 2013. Modsat
FlexLan®, hvor det er kunderne, der bestemmer frekvensen
af refinansiering, er det Realkredit Danmark, der beslutter
obligationernes lgbetid og dermed tidspunktet for naeste
refinansiering. Realkredit Danmark vurderede pa baggrund
af de aktuelle markedsforhold, at der samlet set kunne op-
nas en optimal refinansiering ved at udstede obligationer
med en Igbetid pa 3 ar. Maengden af obligationer, der skulle
udstedes, var 3,9 mia. kr.

Auktionen forlgb meget tilfredsstillende med stor inve-
storinteresse, hvilket var medvirkende til et fortsat lavt ren-
teniveau.

Ved udgangen af 2013 havde Realkredit Danmark ud-
stedt realkreditobligationer for i alt 773 mia. kr., heraf SDRO
for i alt 658 mia. kr.

Udstedelse af seniorgzeld

Som felge af stigende udldn samt stigende overdaek-
ningskrav fra ratingbureauerne har Realkredit Danmark i
2013 nyudstedt seniorgaeld for 7,0 mia. kr. i medfer af §15 i
Lov om realkreditlan og realkreditobligationer mv. Desuden
har Realkredit Danmark i slutningen af 2013 refinansieret
udlgbet seniorgeeld for 3,5 mia. kr. Samlet set har Realkredit
Danmark ultimo 2013 udestdende seniorgeeld for i alt 32,0
mia. kr., hvoraf seniorgeeld for 3,5 mia. kr. udlgber i januar
2014. Seniorgaelden har en lgbetid pa op til ca. 5 ar.

Ud over ratingbureauernes krav om overdakning an-
vendes provenuet fra den udstedte seniorgeeld til at deekke
behovet for supplerende sikkerhed.

Obligationer er ratet A- af Standard & Poor's svarende til
Danske Banks udstederrating. Realkredit Danmark forven-
ter, at seniorgaeldens rating forbedres safremt Danske
Banks udstederrating opgraderes.

Investorfordeling

Ogsa i 2013 har der fra udenlandske investorer veeret stor
interesse for de danske realkreditobligationer, idet danske
realkreditobligationer blev betragtet som mere sikre veerdi-
papirer end tilsvarende europaeiske veerdipapirer. Det er isaer
inkonverterbare obligationer med Igbetid pa op til 1 ar, som
har sterst interesse. Ved slutningen af 2013 var den uden-
landske ejerandel pa sektorniveau pa ca. 17 % mod ca. 15
% ved udgangen af 2012.
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Realkredit Danmark udsteder alle EUR-denominerede
SDRO'er via VP Lux. Disse har status som belanbare i ECB.
De er derfor attraktive for udenlandske investorer, hvilket
sikrer en starre investorbase og afsaetningskanal og dermed
bedre prissaetning for disse SDRO’er.

Rating

Realkredit Danmark er et af de kun to realkreditinstitutter i
Danmark, hvis obligationer er ratet af to ratingbureauer. Re-
alkredit Danmark har i en arreekke veeret ratet af Standard &
Poor's, og obligationerne har fortsat den bedste rating fra
Standard & Poor’s p&d AAA, som omfatter 98 % af alle obli-
gationer udstedt af Realkredit Danmark.

Udstedte obligationer ultimo (nominel vaerdi)

Obligationerne udstedt ud af Realkredit Danmarks kapital-
center S og T er desuden ratet af Fitch Ratings. | kapitalcen-
ter S beerer obligationerne ratingen AAA og i kapitalcenter T
AA+, som felge af Fitch Ratings vurdering af refinansierings-
risikoen. Kapitalcenter T anvendes til finansiering af Flex-
Lan® og andre lan med et refinansieringselement.

Kravene om overdaekning i kapitalcentrene er i Igbet af
2013 steget fra bade Standard and Poor's og Fitch Ratings.
Kravet er hgjest fra Fitch Ratings og er primaert deekket af
midler fra Realkredit Danmarks egenkapital og den udstedte
seniorgeeld.

Obligationstype SDRO Realkredit-
obligationer

Mia. kr. Valuta 2013 2012 2013 2012
Fastforrentede lan DKK 139 117 49 75
FlexLan® DKK 395 407 8 10
FlexLan® EUR 35 40 - -
FlexKort® DKK 12 - - -
Indekslan DKK - - 26 28
FlexGaranti® DKK 6 6 23 25
RenteDyk™ DKK 1 1 - -
RD Cibor6® DKK 51 40 9 9
RD Nibor3® NOK 1 1

RD Stibor3® SEK 8 5 - -
RD Euribor3® EUR 10 7 - -
| alt DKK 658 624 115 147

Opgerelsen er korrigeret for dobbeltfunding p& 93 mia. kr. som folge af refinansiering af FlexLan®.
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Kapital- og risikostyring

Kapitalstyring

Formalet med kapitalstyring er at sikre, at Realkredit Dan-
mark koncernen har tilstreekkelig kapital til at deekke de risici,
der folger af koncernens aktiviteter. Det er endvidere kon-
cernens mal at opretholde de nuveerende AAA ratings fra
Standard & Poor’s og AAA/AA+ ratings fra Fitch Ratings,
hvilket er pa niveau med sammenlignelige udstedere.

Kapitalgrundlaget i form af basiskapitalen pa 45,5 mia. kr.
bestér ultimo 2013 af traditionel egenkapital efter lovmaessi-
ge fradrag.

De lovgivningsmaessige rammer for kapitalstyring findes i
kapitalkravsdirektivet (CRD), som blandt andet bestar af tre
sajler:

e Sgjle | indeholder et regelsaet for opgerelse af kapital-
kravet, som udger 8 % af de risikoveegtede aktiver for
kredit-, markeds- og operationel risiko.

e Sgjle Il beskriver rammerne for ICAAP (Internal Capital
Adequacy Assessment Process) og tilsynsprocessen.

I ICAAP fastlaegges det individuelle solvensbehov, jf.
yderligere nedenfor.

e  Sgjle Il omhandler markedsdisciplin og stiller krav til de
oplysninger, der skal gives om risiko- og kapitalstyring
samt individuelt solvensbehov. Realkredit Danmark ind-
gar i Danske Bank koncernens Risk Management Re-
port 2013, hvortil der henvises.

ICAAP

Koncernen har siden 1. januar 2008 anvendt den avancerede
interne ratingbaserede metode (IRB) til opgerelse af de risi-
koveegtede aktiver vedrerende kreditrisiko.

For kreditrisiko opgeres kapitalkravet med basis i para-
metre fra Realkredit Danmarks interne risikomodeller. Opge-
relsen bygger blandt andet p& parametre med sandsynlighe-
der for, at kunden misligholder sine betalingsforpligtelser,
den forventede tabsstarrelse, hvis kunden misligholder,
samt laneengagementets starrelse ved misligholdelse.

Under sgjle |l tages hgjde for instituttets individuelle ka-
rakteristika, ligesom alle relevante risikotyper inddrages,
uanset om de indgar i sgjle | eller ej. | ICAAP foretager le-
delsen en reekke vurderinger af risikoprofilen og opger det
individuelle solvensbehov. Desuden indeholder ICAAP kapi-
talplanleegning, der skal sikre, at koncernen har kapital nok til
at opfylde kapitalbehovet ved en reekke stresstests.

Individuelt solvensbehov
I henhold til seerligt krav i dansk lovgivning skal koncernen i
lighed med @vrige danske penge- og realkreditinstitutter
hvert kvartal offentliggere det individuelle solvensbehov.
Det individuelle solvensbehov er det kapitalbehov, der vur-
deres at veere tilstraekkeligt til at deekke koncernens risici.
Opgerelsen af det individuelle solvensbehov er et resultat af
en intern proces, hvor ledelsen foretager en raekke vurderin-
ger af koncernens samlede risici.
Ved opgerelsen af det individuelle solvensbehov tages
hejde for en reekke forhold, herunder det sterste af:
e  kapitalbehovet opgjort ved en intern model for gkono-
misk kapital
o  kapitalkravet beregnet i sgjle | tillagt kapitalbehov til at
deekke risici ikke omfattet af sgjle | (benaevnt sgjle I+)
e  kapitalkravet under Basel | overgangsregler

[ndividuelt solvensbehov og solvensprocent, ultimo 2013
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Ved opgerelse af kapitalbehovet efter sgjle |+ er der foreta-
get tilleeg til kapitalkravet under sgjle | for risici, som ikke er
tilstreekkeligt deekket under sgjle |. Det drejer sig eksempel-
vis om pensions- og forretningsricisi. For savel sgjle I+ som
gkonomisk kapital foretages tilleeg for at tage hejde for
eventuel usikkerhed ved risikomodellerne, og der inddrages
lebende kvalitative vurderinger af, om kapitalniveauet er til-
streekkeligt til at deekke koncernens risici.

Ved udgangen af 2013 er koncernens individuelle sol-
vensbehov fastlagt af de hidtidige regler for kapitaldaekning
efter Basel | (overgangsreglerne). Det individuelle solvens-
behov udgjorde 25,6 mia. kr. svarende til 19,1 % af de risi-
koveegtede aktiver. Sammenholdt med den faktiske basis-
kapital og solvensprocent pa henholdsvis 45,5 mia. kr. og
34,0 svarede dette til en solid overdaekning pa 19,9 mia. kr.
ved udgangen af 2013.
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Danske Bank modtog i 2. kvartal 2013 pabud fra Finanstilsy-
net vedrgrende krav til oget kapitaldeekning af kreditricisi.
Danske Bank har valgt at efterleve pdbuddet med en midler-
tidig lesning med henblik pa at udvikle og implementere en
mere permanent lgsning i 2014. Den midlertidige lgsning har
kun medfert en marginal stigning i Realkredit Danmarks risi-
koveegtede aktiver.

Store engagementer

Store engagementer er engagementer, der efter fradrag af
seerligt sikre krav udger minimum 10 pct. af basiskapitalen.
Ved udgangen af 2013 havde Realkredit Danmark 2 enga-
gementer, der udgjorde mere end 10% af basiskapitalen.

Supplerende sikkerhedsstillelse

Realkredit Danmark skal som SDRO udstedende institut lo-
bende stille supplerende sikkerhed i det omfang, ejendom-
mene bag l&nene har en veerdi, der ger, at LTV overstiger 80
% for boligejendomme og 60 % for erhvervsejendomme. |
2013 steg udstedelsen af SDRO’er med 34 mia. kr. til 658
mia. kr. Behovet for supplerende sikkerhed udgjorde 42,2
mia. kr. ultimo 2013 mod 43,9 mia. kr. ultimo 2012.

En stor del af Realkredit Danmarks udlan er omfattet af
tabsgarantier stillet af Danske Bank. Tabsgarantien deekker
de yderste 20 procentpoint af den legale beldningsmulighed
pa tidspunktet for lanets etablering.

Tabsgarantien deekkede 50 mia. kr. af udlansportefeljen
ultimo 2013, hvoraf de 12 mia. kr. medgik som supplerende
sikkerhed for SDRO’er.

Risikostyring

Realkredit Danmark koncernens veesentligste risici er kredit-
risiko pa realkreditudlan og markedsrisiko pa aktiver og for-
pligtelser.

Kreditrisiko pa realkreditudlan omfatter risikoen for, at
l&ntager ikke kan tilbagebetale sit 1&n, samt det forventede
tab, safremt lantager ikke tilbagebetaler lanet.

Markedsrisici omfatter rente-, aktie- og valutakursrisiko.
Desuden overvages likviditetsrisiko og operationelle risici.
Det lovbestemte balanceprincip eliminerer dog hovedparten
af rente-, valuta- og likviditetsrisikoen pa koncernens aktiver
og forpligtelser.

Risikostyring er neermere omtalt i noten om risikostyring.

Fremtidige regler

Revisionen af Kapitalkravsdirektivet (CRD IV) i EU, som im-
plementerer Basel Ill, eri 2013 blevet fremlagt i sin endelige
form. Den leengerevarende politiske behandling har dog be-

12 Realkredit Danmark i\rsrapport 2013

tydet, at man har matte afvige fra den oprindelige plan om,
at regelseettet skulle treede i kraft primo 2013.

Realkredit Danmark har ogsé i 2013 fulgt med i udform-
ningen af CRD IV reglerne med fokus pé de foresldede likvi-
ditetsregler i form af Liquidity Coverage Ratio (LCR) og Net
Stable Funding Ratio (NSFR).

LCR forventes indfert i 2015, mens NSFR tidligst forven-
tes at blive et krav i 2018. | den forbindelse har Realkredit
Danmark som en del af Danske Bank koncernen deltaget i
Quantitative Impact Study (QIS), som er en lgbende rappor-
tering til tilsynsmyndighederne af konsekvenserne af en ind-
forelse af LCR og NSFR i deres nuveerende udformning.

Det er fortsat usikkert, hvorvidt danske realkreditobligati-
oner vil kunne indregnes i likviditetsbufferen pa linje med
blandt andet danske statsobligationer, nar LCR forventes at
treede i kraft i 2015. Den europeeiske banktilsynsmyndighed
EBA skal komme med forslag til de preecise kriterier.

En ulempe ved LCR reglerne er, at beholdningen af egen-
udstedte obligationer ikke forventes at kunne medregnes i
likviditetsberedskabet. Det betyder, at Realkredit Danmark i
betydeligt omfang har erstattet egenudstedte obligationer
med obligationer udstedt af andre.

Meget afgerende er det, at realkreditobligationer far sta-
tus som ekstremt likvide og sikre veerdipapirer. | modsat fald
vil det medfere, at de finansielle institutter, som er meget
store investorer i danske realkreditobligationer, vil veere
nagdsaget til i hejere grad at investere i andre aktiver som
f.eks. danske eller udenlandske statsobligationer og uden-
landske realkreditobligationer. Dette vil alt andet lige mind-
ske investorbasen og @ge fundingomkostningerne for lanta-
ger. Det er dog stadig usikkert, preecis hvilken status real-
kreditobligationer far under de nye regler.

Systemisk vigtige finansielle institutter (SIFI)

Realkredit Danmark er som en del af Danske Bank koncer-
nen blevet udpeget som veerende SIFI.

Det medfarer blandt andet et krav om en gget kapitalbuffer,
som for Danske Bank og dermed Realkredit Danmark er pa
3% af de risikoveegtede aktiver. Kravet afhanger af institut-
tets sterrelse og andel af markedet. Kravet slar fuldt igen-
nem i 2019, men Realkredit Danmark har allerede den kree-
vede kapitalbuffer.

Desuden skal et SIFI fuldt ud overholde LCR regler primo
2015, hvor reglerne for andre institutter starter med en ind-
fasningsperiode. Der er ogsa egede krav til SIFl’ers langsig-
tede funding i form af en simpel udgave af NSFR kravene.
For bdde LCR og NSFR er de endelige regler dog stadig uaf-
klarede.



A ndret realkreditlovgivning

Der er i slutningen af 2013 blevet fremsat lovforslag om
aendring af vilkdrene for at kunne tiloyde helt korte Flex-
Lan®, Cibor-lan og FlexKort®-lan. Forslaget indeholder krav
om, at hvis en refinansieringsauktion fejler eller renten stiger
mere end 500bp siden refinansieringen sidste ar, skal obli-
gationen kunne lgbetidsforleenges med 12 mdr. successivt.
Lovforslaget er lavet for at imgdekomme ratingbureauernes
stigende bekymring over refinansieringsrisikoen i Danmark
og for at afklare forholdene omkring afviklingen af et ikke
solvent realkreditinstitut.

Realkredit Danmark stetter op om, at der med lovforsla-
get skabes klarhed over den meget usandsynlige situation,
at en refinansieringsauktion fejler.

Ratingbureauernes holdning til lovforslaget er endnu

uvis.

Rating og kapitalberedskab
De eksterne ratingbureauer stiller ud over lovmaessige krav
til supplerende sikkerhed krav om yderligere overdaekning
(OC) for at tildele realkreditobligationer den hgjeste rating.
Realkredit Danmark forventer relativt stabile overdaek-
ningskrav fra ratingbureauerne i 2014, men safremt kravene
matte stige, er det Realkredit Danmarks plan at udstede se-
niorgeeld til opfyldelse af det foragede krav. Alternativt vil
Realkredit Danmark optage lan pa markedsvilkar for at deek-
ke kravene.

Realkredit Danmark i\rsrapport 2013 13



Organisation og selskabsledelse

Ledelse

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

Efter den ordinaere generalforsamling den 7. marts 2013
konstituerede bestyrelsen sig med bankdirekter Tonny
Thierry Andersen som formand og bankdirekter Lars March
som naestformand.

Ved valget i februar af medarbejderrepraesentanter til be-
styrelsen stillede erhvervsradgiver Klaus Pedersen ikke op
pa grund af pensionering. | stedet blev senior erhvervsradgi-
ver Lisbeth Sahlertz Nielsen valgt ind som ny medarbejder-
repreesentant.

Bestyrelsen fastlaegger de overordnede principper for
koncernens anliggender. Direktionen udger gverste daglige
ledelse og skal falge de retningslinjer og anvisninger, som
bestyrelsen har givet. Den preecise arbejdsdeling mellem
bestyrelsen og direktionen reguleres i en forretningsorden.

De generalforsamlingsvalgte medlemmer af bestyrelsen
veelges for et &r ad gangen og kan genveelges. Medarbejder-
repraesentanter vaelges for en firedrig periode og kan gen-
veelges.

Medarbejdere
Ved udgangen af 2013 var der 249 heltidsansatte i Real-
kredit Danmark koncernen.

Redegerelse om interne kontrol- og risikostyringssystemer
vedrgrende regnskabsafleeggelsen

| henhold til lov om finansiel virksomhed skal bestyrelsen
pase, at direktionen opretholder effektive procedurer til
identifikation, overvagning og rapportering af risici, fyldest-
gerende interne kontrolprocedurer samt betryggende kon-
trol- og sikringsforanstaltninger pa it-omrédet.

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

Realkredit Danmark foretager lgbende vurdering af risici i
forbindelse med regnskabsafleeggelsen og med seerlig fokus
pa de regnskabsposter, hvor sken og vurderinger kan have
en vaesentlig indflydelse pé veerdien af aktiver og forpligtel-
ser. De kritiske regnskabsposter fremgar af afsnittet om
vaesentlige regnskabsmaessige sken og vurderinger.

Realkredit Danmark har implementeret kontroller til at
imadega de identificerede risici i forbindelse med regn-
skabsafleeggelsen, ligesom Realkredit Danmark lgbende
overvager udviklingen i og overholdelse af relevant lovgiv-
ning samt andre forskrifter og bestemmelser i forbindelse
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med regnskabsafleeggelsen. Kontroller er etableret med det
formal at forhindre, opdage og korrigere eventuelle fejl og
uregelmaessigheder i rapporteringen.

Realkredit Danmark har outsourcet en reekke opgaver til
Danske Bank A/S. Der er i den forbindelse etableret en go-
vernancestruktur, der overvager de outsourcede opgaver, og
som sikrer en proces med lgbende rapportering til relevante
organisatoriske niveauer i Realkredit Danmark. Intern ledel-
sesrapportering udarbejdes efter samme principper som
den eksterne rapportering.

Intern Revision gennemgar labende processer for intern
ledelsesrapportering samt deldrsrapporter og arsrapporten.
Endvidere foretager Intern Revision operationel revision
med fokus blandt andet pa de vaesentlige omrader af Real-
kredit Danmarks risikostyring, herunder rapportering pa om-
radet.

Bestyrelsen modtager lgbende rapportering fra direktio-
nen om overholdelse af de udstukne risiko- og investerings-
rammer samt de lovgivningsmaessige placeringsregler, lige-
som der lgbende tilgar bestyrelsen regnskabsinformation.
Bestyrelsen modtager fra Compliance og Intern Revision
labende rapportering om regeloverholdelse, herunder om
eventuelle overtraedelser af interne forretningsgange og po-
litikker.

Revisionsudvalget
Bestyrelsen har nedsat et revisionsudvalg, der forbereder
bestyrelsens arbejde vedrarende regnskabs- og revisions-
maessige forhold, herunder relaterede risikomaessige for-
hold, som bestyrelsen, udvalget selv, den eksterne revision
eller revisionschefen matte gnske gjort til genstand for en
neermere gennemgang. Udvalget arbejder pa basis af et klart
defineret kommissorium. Udvalget har ikke selvstaendig be-
slutningskompetence, men refererer alene til den samlede
bestyrelse.

Revisionsudvalget har i 2013 afholdt fem mader.

Redegearelse om samfundsansvar

Realkredit Danmark indgar i Danske Bank koncernen, hvor-
for der for yderligere information om Realkredit Danmarks
samfundsansvar henvises til hjemmesiden
danskebank.com/responsibility, hvor ogsé CR Rapport 2013
og CR Fact Book 2013 kan findes.


http://www.danskebank.com/responsibility

Resultatopgarelse og totalindkomst

Realkredit Danmark koncernen Realkredit Danmark A/S
Note Mio. kr. 2013 2012 2013 2012
Resultatopgerelse
4 Renteindteegter 25.005 25.946 25.002 25.944
5 Renteudgifter 17.724 19.395 17.724 19.395
Nettorenteindteegter 7.281 6.551 7.278 6.549
Udbytte af aktier mv. - - - _
Gebyrer og provisionsindteegter 397 593 397 593
Afgivne gebyrer og provisionsudgifter 937 1.062 937 1.062
3 Netto rente- og gebyrindteegter 6.741 6.082 6.738 6.080
3,6 Kursreguleringer -1.067 -732 -1.067 -732
Andre driftsindteegter 123 111 3 2
7-9 Udgifter til personale og administration 848 866 742 767
Af- og nedskrivninger pad immaterielle og materielle aktiver 4 4 1 1
10 Nedskrivninger pa udlan 1.471 1.319 1.469 1.317
Resultat af kapitalandele i associerede
og tilknyttede virksomheder 3 2 12 7
Resultat for skat 3.477 3.274 3.474 3.272
11 Skat 865 820 862 818
Arets resultat 2.612 2.454 2.612 2.454
Forslag til resultatdisponering
Arets resultat 2.612 2.454
Overfart fra gvrige reserver 1.289 1.276
| alt til disposition 3.901 3.730
Foreslaes fordelt saledes
Reserver i serier 1.801 1.730
@vrige reserver - -
Foreslaet udbytte 2.100 2.000
Disponeret i alt 3.901 3.730

Totalindkomst

Avrets resultat 2,612 2.454 2,612 2.454
Anden totalindkomst

Poster, der ikke kan blive reklassificeret til resultatopgerelsen

Aktuarmaessige gevinster/tab pa ydelsesbaserede pensions-

ordninger -107 77 -107 77
Skat 27 -19 27 -19
Poster, der ikke kan blive reklassificeret til resultatopgerelsen -80 58 -80 58
Poster, der kan blive reklassificeret til resultatopgerelsen

Dagsveerdiregulering af domicilejendomme - - 6 -18
Skat - - -1 5
Poster, der kan blive reklassificeret til resultatopgerelsen - - 5 -13
Anden totalindkomst i alt -80 58 -75 45
Avrets totalindkomst 2.532 2.512 2.537 2.499
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Balance

Realkredit Danmark koncernen Realkredit Danmark A/S
Note Mio. kr. 2013 2012 2013 2012
AKTIVER
Kassebeholdning og anfordrings-
tilgodehavender hos centralbanker 872 3 872 3
12 Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 50.132 18.724 50.081 18.692
13 Obligationer til dagsveerdi 32.396 35.953 32.396 35.953
14 Obligationer til amortiseret kostpris 28.744 - 28.744 -
15-16, 19 Realkreditudlan til dagsveerdi 730.901 735.494 730.901 735.494
15, 17-19  Udl&n og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris 973 846 935 797
Aktier mv. 2 2 - -
20 Kapitalandele i associerede virksomheder 14 11 14 11
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder - - 139 130
Grunde og bygninger i alt 91 92 141 136
21 Domicilejendomme 91 92 141 136
22 @vrige materielle aktiver 10 11 5 5
Aktuelle skatteaktiver 77 10 76 8
23 Udskudte skatteaktiver - - - -
24 Aktiver i midlertidig besiddelse 193 265 193 265
19, 25 Andre aktiver 3.720 2.706 3.672 2.661
Periodeafgreensningsposter 9 10 7 8
Aktiver i alt 848.134 794.127 848.176 794.163
PASSIVER
GALD
26 Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 32.501 10.079 32.501 10.079
27 Udstedte realkreditobligationer til dagsveerdi 725.159 701.373 725.159 701.373
28 Udstedte obligationer til amortiseret kostpris 32.089 21.687 32.089 21.687
Aktuelle skatteforpligtelser - - - -
23 Udskudte skatteforpligtelser 16 45 - -
29, 30 Andre passiver 11.485 14.591 11.397 14.447
Periodeafgraensningsposter - - - -
Geeld i alt 801.250 747.775 801.146 747.586
HENSATTE FORPLIGTELSER
23 Henseettelser til udskudt skat - - 31 61
30 Tilbagebetalingspligtige reserver i &eldre serier - - 77 131
Hensatte forpligtelser i alt - - 108 192
EFTERSTILLEDE KAPITALINDSKUD
31 Efterstillede kapitalindskud - - - -
Forpligtelser i alt 801.250 747.775 801.254 747.778
EGENKAPITAL
Aktiekapital 630 630 630 630
Opskrivningshenleeggelser - - 34 31
Reserver i serier 42.292 39.453 42.292 39.453
@vrige reserver 1.862 4.269 1.866 4.271
Foreslaet udbytte 2.100 2.000 2.100 2.000
Egenkapital i alt 46.884 46.352 46.922 46.385
Passiver i alt 848.134 794.127 848.176 794.163
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Kapitalforhold

Realkredit Danmark koncernen

Aktie- Reserver @vrige Foreslaet

Mio. kr. kapital i serier reserver udbytte | alt
Egenkapital 1. januar 2013 630 39.453 4.327 2.000 46.410
Andring i indregning af ydelsesbaserede

pensionsordninger - - -58 - -58
Korrigeret egenkapital 1. januar 2013 630 39.453 4.269 2.000 46.352
Arets resultat - 1.801 811 - 2.612
Anden totalindkomst

Aktuarmaessige gevinster/tab pa ydelses-

baserede pensionsordninger - - -107 - -107
Skat - - 27 - 27
Avrets totalindkomst - 1.801 731 - 2.632
Overfort fra/til andre reserver - 1.038 -1.038 - -
Udbetalt udbytte - - - -2.000 -2.000
Foreslaet udbytte - - -2.100 2.100 -
Egenkapital 31. december 2013 630 42.292 1.862 2.100 46.884
Egenkapital 1. januar 2012 630 33.120 10.221 786 44.757
Andring i indregning af ydelsesbaserede

pensionsordninger - - -131 - -131
Korrigeret egenkapital 1. januar 2012 630 33.120 10.090 786 44.626
Arets resultat - 1.730 724 - 2.454
Anden totalindkomst

Aktuarmaessige gevinster/tab pa ydelses-

baserede pensionsordninger - - 77 - 77
Skat - - -19 - -19
Avrets totalindkomst - 1.730 782 - 2612
Overfort fra/til andre reserver - 4.603 -4.603 - -
Udbetalt udbytte - - - -786 -786
Foreslaet udbytte - - -2.000 2.000 -
Egenkapital 31. december 2012 630 39.453 4.269 2.000 46.352
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Kapitalforhold

Realkredit Danmark A/S
Aktie- Opskrivn. Reserver Qvrige Foreslaet

Mio. kr. kapital henlaeg. i serier reserver udbytte | alt
Egenkapital 1. januar 2013 630 31 39.453 4.271 2.000 46.385
Aendring i indregning af ydelsesbaserede

pensionsordninger - - - - - -
Korrigeret egenkapital 1. januar 2013 630 31 39.453 4.271 2.000 46.385
Arets resultat - - 1.801 811 - 2.612
Anden totalindkomst

Aktuarmaessige gevinster/tab pa ydelses-

baserede pensionsordninger - - - -107 - -107
Dagsveerdiregulering af domicilejendom-

me - 3 - 3 - 6
Skat - - - 26 - 26
Arets totalindkomst - 3 1.801 733 - 2.537
Overfort fra/til evrige reserver - - 1.038 -1.038 - -
Udbetalt udbytte - - - - -2.000 -2.000
Foreslaet udbytte - - - -2.100 2.100 -
Egenkapital 31. december 2013 630 34 42.292 1.866 2.100 46.922
Egenkapital 1. januar 2012 630 49 33.120 10.087 786 44.672
Aendring i indregning af ydelsesbaserede

pensionsordninger - - - - - -
Korrigeret egenkapital 1. januar 2012 630 49 33.120 10.087 786 44.672
Arets resultat - - 1.730 724 - 2.454
Anden totalindkomst

Aktuarmaessige gevinster/tab pa ydelses-

baserede pensionsordninger - - - 77 - 77
Dagsveerdiregulering af domicilejendom-

me - -18 - - - -18
Skat - - - -14 - -14
Arets totalindkomst - -18 1.730 787 - 2.499
Overfort fra/til evrige reserver - - 4.603 -4.603 - -
Udbetalt udbytte - - - - -786 -786
Foreslaet udbytte - - - -2.000 2.000 -
Egenkapital 31. december 2012 630 31 39.453 4.271 2.000 46.385

Aktiekapitalen bestod ultimo 2013 af 6.300.000 stk. aktier a 100 kr. Selskabet har kun én aktieklasse, idet alle aktier har samme rettigheder.
Selskabet er 100 % ejet af Danske Bank A/S, Kebenhavn.

Opskrivningshenleeggelser vedrarer dagsveerdiregulering af domicilejendomme.
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Kapitalforhold

Realkredit Danmark koncernen

31. dec. 31. dec.
Mio. kr. 2013 2012
Solvensopgerelse
Egenkapital 46.884 46.352
Omuvurdering af domicilejendomme 50 44
Skattemaessig effekt -12 -1
Egenkapital efter Finanstilsynets regelseet 46.922 46.385
Foreslaet udbytte -2.100 -2.000
Opskrivningshenlaeggelser -34 -31
Udskudte skatteaktiver - R
Kernekapital (ekskl. hybrid kernekapital) 44.788 44.354
Hybrid kernekapital - -
Forskel mellem forventet tab og regnskabsmaessige nedskrivninger - -
Kernekapital 44.788 44.354
Tilbagebetalingspligtige seriereserver 45 62
Opskrivningshenlaeggelser 34 31
Forskel mellem forventet tab og regnskabsmeessige nedskrivninger 665 616
Basiskapital 45.532 45.063
Risikoveegtede aktiver i alt 133.867 131.543
Kernekapitalprocent (ekskl. hybrid kernekapital) 33,56 33,7
Kernekapitalprocent 33,5 33,7
Solvensprocent 34,0 34,3

Solvens- og kernekapitalprocent er opgjort efter CRD.

For opgerelse af det individuelle solvensbehov henvises til rd.dk for en naermere redegerelse.
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Kapitalforhold

Realkredit Danmark A/S
31. dec. 31. dec.
Mio. kr. 2013 2012
Solvensopgerelse
Egenkapital 46.922 46.385
Foreslaet udbytte -2.100 -2.000
Opskrivningshenleeggelser -34 -31
Udskudte skatteaktiver - -
Kernekapital (ekskl. hybrid kernekapital) 44.788 44.354
Hybrid kernekapital - -
Forskel mellem forventet tab og regnskabsmaeessige nedskrivninger - -
Kernekapital 44.788 44.354
Tilbagebetalingspligtige seriereserver 45 62
Opskrivningshenleeggelser 34 31
Forskel mellem forventet tab og regnskabsmaessige nedskrivninger 664 616
Basiskapital 45.531 45.063
Risikoveegtede aktiver i alt 133.721 131.570
Kernekapitalprocent (ekskl. hybrid kernekapital) 33,5 33,7
Kernekapitalprocent 33,56 33,7
Solvensprocent 34,0 34,3

Solvens- og kernekapitalprocent er opgjort efter CRD.

For opgerelse af det individuelle solvensbehov henvises til rd.dk for en neermere redegerelse.
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Pengestramsopgorelse

Realkredit Danmark koncernen

Mio. kr. 2013 2012
Pengestremme fra driftsaktivitet

Resultat for skat 3.477 3.274
Reguleringer for ikke kontante driftsposter

Af- og nedskrivninger 4 4
Nedskrivninger pa udlan 693 402
Andre ikke kontante poster - -1
Betalt skat -934 -893
| alt 3.240 2.786
Pengestremme fra driftskapital

Obligationer og aktier -25.448 -18.994
Realkreditudlan -2.904 -8.428
Udstedte realkreditobligationer mv. 39.336 24.728
Geeld til kreditinstitutter 22.422 -10.589
Andre aktiver/forpligtelser -2.367 -510
Pengestremme fra driftsaktivitet 34.279 -11.007

Pengestremme fra investeringsaktivitet
Keb af materielle aktiver -2 -2
Salg af materielle aktiver - -

Pengestremme fra investeringsaktivitet -2 -2

Pengestremme fra finansieringsaktivitet

Aendring i hybrid kernekapital - -2.034
Udbytte -2.000 -786
Pengestremme fra finansieringsaktivitet -2.000 -2.820
Likvider, primo 18.727 32.556
Arets pengestrgmme 32.277 -13.829
Likvider, ultimo 51.004 18.727
Likvider, ultimo

Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos centralbanker 872 3
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker

med mindre end 3 méneder til forfald 50.132 18.724
| alt 51.004 18.727
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Generelt

Realkredit Danmarks koncernregnskab er aflagt i overens-
stemmelse med International Financial Reporting Standards
(IFRS) udstedt af International Accounting Standards Board
(IASB) som godkendt af EU, med tilherende fortolkningsbi-
drag udstedt af International Financial Reporting Interpretati-
ons Committee (IFRIC). Koncernregnskabet opfylder tillige
NASDAQ OMX Copenhagen'’s krav til &rsrapporter samt Fi-
nanstilsynets bekendtgerelse nr. 1306 af 16. december 2008
om anvendelse af internationale regnskabsstandarder for
virksomheder omfattet af lov om finansiel virksomhed.

Realkredit Danmark har implementeret den eendrede IFRS 13
"Fair Value Measurement”. Standarden indeholder definition
af dagsveerdi og vejledning til opgerelse af dagsveerdi samt
oplysningsforpligtelser for den opgjorte dagsveerdi. Standar-
dens bestemmelser skal anvendes, hvor en anden standard
foreskriver indregning til eller oplysning om dagsveerdi. Im-
plementeringen af standarden resulterede ikke i nogen vee-
sentlig effekt i Realkredit Danmarks resultat.

Koncernens regnskabspraksis for indregning af ydelsesbase-
rede pensionsordninger er, som falge af eendring til IAS 19
"Employee Benefits” endret med virkning fra 1. januar 2013.
Andringen afskaffer muligheden for at benytte korridormeto-
den med udskudt indregning af aktuarmaessige udsving ved-
rerende ydelsesbaserede pensionsordninger. | stedet skal nu-
tidsveerdien af pensionsforpligtelser og dagsveerdien af ord-
ningernes aktiver indregnes netto i balancen. Zndringen er
implementeret primo 2013 med tilpasning af sammenlig-
ningstallene for 2012.

Implementeringen indebar en formindskelse af egenkapitalen
1. januar 2012 pa 131 mio. kr. svarende til saldoen vedraren-
de korridoren reduceret med skat. Ved udgangen af 2012
blev nettopensionsaktivet reduceret med 77 mio. kr., ud-
skudt skatteforpligtelse blev reduceret med 19 mio. kr., og
egenkapitalen blev reduceret med 58 mio. kr. Arets resultat
2012 blev forbedret med 15 mio. kr., som falge af reducere-
de pensionsomkostninger (efter skat). Aktuarmeessige gevin-
ster p& 58 mio. kr. efter skat er indregnet i Anden totalind-
komst for 2012.

Med undtagelse af disse a&ndringer er anvendt regnskabs-
praksis uaendret i forhold til Arsrapport 2012.

Veaesentlige regnskabsmaessige skan og vurderinger
Udarbejdelsen af koncernregnskabet forudsaetter, at ledelsen
foretager en reekke sken og vurderinger af fremtidige forhold,
der har vaesentlig indflydelse p& den regnskabsmaessige veer-
di af aktiver og forpligtelser. Det omréade, hvor kritiske sken
og vurderinger har veesentlig effekt pa regnskabet, er veerdi-
ansettelse af realkreditudlan til dagsveerdi.

De anvendte sken og vurderinger er baseret pa forudseetnin-
ger, som ledelsen anser for forsvarlige, men som i sagens
natur er usikre og uforudsigelige. Forudsaetningerne kan veere

22 Realkredit Danmark Arsrapport 2013

ufuldsteendige, og uventede fremtidige begivenheder eller
omstaendigheder kan opsta, ligesom andre vil kunne komme
frem til andre skon.

Veerdiansaettelse af realkreditudlan til dagsveerdi
Dagsveerdien af realkreditudldn baseres pa dagsveerdien af de
bagvedliggende udstedte realkreditobligationer. Der reguleres
for endringer i dagsveerdien af kreditrisikoen péa lantager. For
de realkreditudlan, som er klassificeret i ratingkategori 10 og
11 (udldn med objektiv indikation pa veerdiforringelse) regule-
res til den veerdi, som lantager forventes at kunne servicere
fremadrettet i en finansiel rekonstruktion. Hvis rekonstruktion
ikke vurderes mulig reguleres til dagsveerdien af modtagne
sikkerheder.

| tilleeg hertil foretages en gruppevis vurdering af behovet for
en regulering for at afspejle dagsveerdizendringer af kreditrisi-
koen i den resterende del af portefaljen. Reguleringen af-
hanger af, i hvilket omfang muligheden for at forhgje bi-
dragssatsen pa det enkelte realkreditudlan (kreditmarginalen)
kan kompensere for &endringer i den specifikke kreditrisiko og
markedets risikopreemie pa realkreditudlan. For de realkredit-
udlan, hvor bidragssatsen kan forhgjes og derved kompense-
re for @ndringer, foretages ingen regulering. For de realkre-
ditudlan, hvor bidragssatsen enten ikke kan forhgjes eller ikke
kan forhgijes tilstreekkeligt, indregnes en portefeljemaessig
regulering. Reguleringen tager hensyn til udviklingen i forven-
tede tab, uforventede tab (volatilitet) og muligheden for en
eventuel forhgjelse af bidragssatsen. De forventede fremtidi-
ge betalingsstromme tilbagediskonteres med den aktuelle
markedsrente inklusive risikopraemie.

Konsolidering

Tilknyttede virksomheder

Koncernregnskabet omfatter Realkredit Danmark A/S og de
tilknyttede virksomheder, i hvilke koncernen har bestem-
mende indflydelse pa de skonomiske og driftsmaessige be-
slutninger. Bestemmende indflydelse anses at foreligge, nar
Realkredit Danmark A/S direkte eller indirekte har over halv-
delen af stemmerettighederne i viksomheden eller pa anden
made har bestemmende indflydelse pa de ledelsesmaessige
eller driftsmeaessige beslutninger, og hovedparten af afkast og
risiko i viksomheden samtidig tilfalder/pahviler koncernen.

Koncernregnskabet udarbejdes ved sammenleegning af regn-
skabsposter med ensartet indhold. Der elimineres for interne
transaktioner, mellemveaerender samt avancer og tab ved
handel mellem koncernselskaber.

Associerede virksomheder

Associerede virksomheder er virksomheder, der ikke er til-
knyttede, men i hvilke koncernen besidder kapitalandele og
udever en betydelig, men ikke bestemmende indflydelse.
Virksomheder klassificeres saedvanligvis som associerede,
hvis Realkredit Danmark A/S direkte eller indirekte besidder
stemmerettigheder pad mellem 20 og 50 % af kapitalen og
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samtidig har indflydelse pa de ledelsesmaessige eller drifts-
maessige beslutninger.

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes pa er-
hvervelsestidspunktet til kostpris og veerdianseaettes efter in-
dre veerdis metode. Den forholdsmeessige andel af de enkel-
te virksomheders resultat efter skat fores i posten "Resultat
af kapitalandele i associerede virksomheder” og baseres pa
regnskaber med balancedag hgjst tre maneder for koncer-
nens balancedag.

Der elimineres for den forholdsmeessige andel af avancer og
tab ved handel mellem associerede virksomheder og virk-
somheder i Realkredit Danmark koncernen.

Segmentrapportering

Realkredit Danmark har to primaere forretningssegmenter,
realkredit og egenbeholdning. Forretningssegmenterne er
opdelt ud fra den lebende interne rapportering af kundevend-
te aktiviteter (realkredit) og styring af risici (egenbeholdning).

Segmentet egenbeholdning varetager styring af den del af
obligationsbeholdningen, der ikke knytter sig til realkreditud-
l&nsvirksomheden.

Modregning

Aktiver og forpligtelser modregnes, nar koncernen og mod-
parten har en juridisk ret til at modregne de indregnede belgb
og samtidig har til hensigt at nettoafregne eller realisere akti-
vet og indfri forpligtelsen samtidigt.

Beholdning af egne obligationer er ikke nogen fordring pé& en
modpart, men reducerer koncernens obligationsforpligtelse.

Beholdning af egne realkreditobligationer modregnes derfor i
passivposten “Udstedte realkreditobligationer”.

Omregning af transaktioner i fremmed valuta
Koncernregnskabet preesenteres i danske kroner, som er Re-
alkredit Danmarks funktionelle valuta.

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til den funktionelle
valuta til transaktionsdagens kurs. Gevinster og tab, som op-
star mellem valutakursen péa transaktionsdagen og afviklings-
dagen, indregnes i resultatopgerelsen.

Pa balancedagen omregnes moneteere aktiver og forpligtelser
i fremmed valuta til balancedagens kurs. Valutakursregulerin-
ger af monetaere aktiver og forpligtelser, der opstar mellem
transaktionsdagens kurs og kursen pa balancedagen, indreg-
nes i resultatopgerelsen.

Ikke-monetzaere aktiver og forpligtelser i fremmed valuta, der
efterfelgende omvurderes til dagsveerdi, omregnes til valuta-
kursen pa omvurderingsdagen.

Valutakursreguleringer indregnes som en bestanddel af &en-
dringen i dagsveerdien af aktivet/forpligtelsen. @vrige ikke-
monetaere poster i fremmed valuta bibeholdes til transakti-
onsdagens kurs.

Finansielle instrumenter generelt

Keb og salg af finansielle instrumenter indregnes pé afvik-
lingsdagen til dagsveerdi. Mellem handelsdagen og afviklings-
dagen indregnes &ndringer i dagsveerdien af det uafviklede
finansielle instrument.

Klassifikation
Finansielle aktiver klassificeres pa indregningstidspunktet i
folgende kategorier:

e Verdipapirer, som klassificeres enten til dagsveerdi
med veerdiregulering i resultatopgerelsen eller til
amortiseret kostpris som en hold til udleb portefalje.

e Realkreditudlan designeret til dagsveerdi med veerdi-
regulering over resultatopgerelsen.

e Udlan og tilgodehavender, som veerdianseettes til
amortiseret kostpris.

Finansielle forpligtelser klassificeres pa indregningstidspunk-
tet i felgende kategorier:
e Udstedte realkreditobligationer designeret til dags-
veerdi med veerdiregulering over resultatopgerelse.
e Ovrige finansielle forpligtelser, som veerdiansaettes
til amortiseret kostpris.

Dagsveerdioptionen - Realkreditudian og udstedte realkredit-
obligationer designeret til dagsvaerdi med veaerdiregulering
over resultatopgorelsen

Realkreditudlan ydet i henhold til dansk realkreditlovgivning
er finansieret med udstedte bersnoterede realkreditobligatio-
ner med enslydende betingelser. Disse realkreditudlan kan
indfries ved at levere de bagvedliggende obligationer.

Realkredit Danmark keber og selger lebende egne udstedte
realkreditobligationer, da disse er en veesentlig del af det
danske pengemarked. Hvis realkreditudlan og udstedte real-
kreditobligationer veerdianseettes til amortiseret kostpris, vil
keb og salg af egne realkreditobligationer medfere, at der
opstar en tidsmaessig forskydning i indregning af gevinster
og tab i regnskabet.

Kabsprisen vil ikke svare til den amortiserede kostpris af de
udstedte obligationer, og elimineringen vil medfgre indreg-
ning af en tilfeeldig resultateffekt. Hvis beholdningen af egne
realkreditobligationer efterfelgende szlges, vil den nye amor-
tiserede kostpris pd "nyudstedelsen” ikke svare til den amor-
tiserede kostpris pa de tilherende realkreditudlan, og forskel-
len vil blive amortiseret over den resterende Igbetid.

Derfor veerdiansaettes bade realkreditudlan og udstedte real-
kreditobligationer til dagsveerdi ved anvendelse af dagsveer-
dioptionen i IAS 39, og der opstar ikke en gevinst eller et tab
ved anskaffelse af egne realkreditobligationer.

Dagsveerdien af realkreditudlan baseres pé& dagsverdien af de
bagvedliggende udstedte realkreditobligationer justeret for
kreditrisikoen pa lantager. Dagsveerdireguleringen af realkre-
ditudldnene udligner i al veesentlighed dagsveerdireguleringen
af de udstedte realkreditobligationer.
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Dagsveerdireguleringen af realkreditudlan og udstedte real-
kreditobligationer indgar under "“Kursreguleringer”. Den del
af veerdireguleringen, der vedrarer kreditrisikoen pa realkre-
ditudldnene, er dog indregnet under “Nedskrivninger pé ud-
lan".

Regnskabsmaessig sikring

Koncernen anvender derivater til sikring af renterisikoen pa
fastforrentede forpligtelser, som veaerdiansaettes til amortise-
ret kostpris. Nar visse kriterier er opfyldt, behandles den sik-
rede risiko regnskabsmaessigt som sikring af dagsveerdi. Ren-
terisikoen pa de sikrede forpligtelser indregnes til dagsveerdi
som en veerdiregulering af de sikrede poster, med veerdiregu-
leringen indregnet i resultatopgerelse.

BALANCE

Obligationer til dagsveerdi

Obligationer veerdianseettes ved farste indregning til dags-
veerdi eksklusive transaktionsomkostninger og efterfalgende
til dagsveerdi med veerdiregulering over resultatopgerelsen.

Nar der foreligger et aktivt marked, foretages veerdianseettel-
sen med udgangspunkt i sidst observerede markedspris pa
balancedagen.

Nar en obligation er noteret i et marked, som ikke er aktivt,
tager veerdiansaettelsen udgangspunkt i den seneste transak-
tionspris. Der korrigeres efterfelgende for eendringer i mar-
kedsforholdene, bl.a. ved at inddrage transaktioner i lignende
obligationer, der vurderes gennemfort ud fra normale forret-
ningsmaessige overvejelser.

Nar der ikke findes et marked, fastsaettes dagsvaerdien efter
almindeligt anerkendte veerdianseettelsesmetoder. Der an-
vendes markedsbaserede parametre ved vaerdiansaettelsen.

Obligationer til amortiseret kostpris

Realkredit Danmark har i 2013 anlagt en hold til udlgb obliga-
tionsbeholdning. Disse obligationer styres ikke pa dagsveerdi-
basis og er anskaffet med det formal, at indtjene afkast over
perioden frem til udlegb. Obligationerne veerdiansattes til
amortiseret kostpris.

Realkreditudl&n og udstedte realkreditobligationer til dags-
veerdi

Realkreditudlan og udstedte realkreditobligationer veerdian-
seettes ved forste indregning til dagsveerdi eksklusive trans-
aktionsomkostninger og veerdiansattes efterfalgende til
dagsveerdi.

Dagsveerdien af de udstedte realkreditobligationer svarer som
udgangspunkt til berskursen. En mindre del af de udstedte
obligationer er dog illikvide, og dagsveerdien opgeres for dis-
se ud fra en veerdiansaettelsesmodel baseret pé tilbage-
diskontering af cash flow.

Dagsveerdien af realkreditudlan baseres pa dagsveerdien af de
bagvedliggende udstedte realkreditobligationer.
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Der reguleres for @ndringer i dagsveerdien af kreditrisikoen
pa lantager.

For de realkreditudlan, som er klassificeret i ratingkategori 10
og 11 (alle udlan med objektiv indikation pa veerdiforringelse)
reguleres det enkelte lan for at tage hensyn til, at de forven-
tede betalinger afviger fra de aftalte. Veerdireguleringen sker
til den veerdi, som lantager forventes at kunne servicere
fremadrettet i en finansiel rekonstruktion. Hvis rekonstruktion
ikke vurderes mulig reguleres til dagsveerdien af modtagne
sikkerheder.

Udlan klassificeres i ratingkategori 10 og 11, hvis en eller fle-
re af felgende begivenheder er indtruffet:

e lantager er i betydelige skonomiske vanskeligheder,

e lantagers kontraktbrud, eksempelvis i form af mang-
lende overholdelse af betalingspligt for ydelser,

e koncernen yder lantager lempelser i vilkarene, som
ikke ville veere ydet, hvis det ikke var pa grund af lan-
tagers gkonomiske vanskeligheder, eller

e det er sandsynligt, at lantager vil ga konkurs eller bli-
ver omfattet af anden gkonomisk rekonstruktion.

| tilleeg hertil foretages en gruppevis vurdering af behovet for
en regulering for at afspejle dagsveerdizendringer af kreditrisi-
koen i den resterende del af portefeljen.

Reguleringen afhaenger af i hvilket omfang muligheden for at
forhgje bidragssatsen pa det enkelte udlan (kreditmarginalen)
kan kompensere for eendringer i den specifikke kreditrisiko og
markedets risikopreemie pé realkreditudlan. For de udlan,
hvor bidragssatsen kan forhgjes og derved kompensere for
&ndringer, foretages ingen regulering. For de udlan, hvor bi-
dragssatsen enten ikke kan forhgjes eller ikke kan forhgjes
tilstraekkeligt, indregnes en portefoljemeessig regulering. Re-
guleringen tager hensyn til udviklingen i forventede tab, ufor-
ventede tab (volatilitet) og muligheden for en eventuel forhg-
jelse af bidragssatsen. De forventede fremtidige betalings-
stromme tilbagediskonteres med den aktuelle markedsrente
inklusive risikopreemie.

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker samt
Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker omfat-
ter tilgodehavender hos andre kreditinstitutter samt tid-
sindskud i centralbanker. Reverse-forretninger, det vil sige
keb af veerdipapirer, hvor der samtidig treeffes aftale om til-
bagesalg pa et senere tidspunkt, og hvor modparten er et
kreditinstitut eller en centralbank, indregnes som Tilgodeha-
vender hos kreditinstitutter og centralbanker.

Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris be-
star af forfaldne terminsydelser og andre udleeg vedrerende
realkreditudldn samt personlige fordringer og reservefonds-
pantebreve mv.

Nedskrivning ved veerdiforringelse af disse tilgodehavender
og udlan til amortiseret kostpris sker efter samme principper
som beskrevet ovenfor for realkreditudlan klassificeret
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i ratingkategori 10 og 11. Dog anvendes den oprindelige ef-
fektive rente i stedet for den aktuelle rente ved tilbagediskon-
tering.

Domicilejendomme

Domicilejendomme er ejendomme, som koncernen selv be-
nytter til administration eller realkreditkontor mv. Ejendomme,
som indeholder elementer af bade domicil- og investerings-
ejendom, opdeles forholdsmaessigt pa de to ejendomstyper,
hvis andelene kan fraszlges separat. | gvrige tilfeelde klassifi-
ceres sadanne ejendomme som domicilejendomme, med-
mindre omfanget af koncernens egen anvendelse udger min-
dre end 10 % af ejendommens samlede areal.

Domicilejendomme veerdianseaettes til anskaffelsesveerdi med
tilleeg af eventuelle forbedringsudgifter og med fradrag af fo-
retagne af- og nedskrivninger. Afskrivninger foretages
lineaert, baseret pad ejendommenes forventede scrapveerdi og
en skennet brugstid pa 20-50 ar.

Domicilejendomme vurderes for nedskrivningsbehov, nar der
er indikationer pa veerdiforringelse, og der nedskrives til gen-
indvindingsveerdien, som er den hgjeste veerdi af nettosalgs-
prisen og nytteveerdien.

Domicilejendomme, der i henhold til en offentliggjort plan for-
ventes solgt inden for et ar, behandles som aktiver holdt for
salg og indgar under "Aktiver i midlertidig besiddelse”.

@vrige materielle aktiver

Driftsmidler, biler, inventar og indretning af lejede lokaler ind-
regnes til kostpris med fradrag af af- og nedskrivninger. Af-
skrivninger foretages lineaert over aktivernes forventede
brugstid, typisk tre ar. For indretning af lejede lokaler foreta-
ges afskrivning over lejekontraktens lgbetid, dog maksimalt 10
ar.

@vrige materielle aktiver vurderes for nedskrivningsbehov, nar
der er indikationer pa veerdiforringelse, og der nedskrives til
genindvindingsveerdien, som er den hgjeste veerdi af netto-
salgsprisen og nytteveerdien.

Aktiver i midlertidig besiddelse

Under aktiver i midlertidig besiddelse indgar materielle aktiver,
der forventes solgt inden for ét &r. Sddanne materielle aktiver

veerdiansattes fra det tidspunkt, hvor der sker klassificering til
i midlertidig besiddelse, til laveste veerdi af regnskabsmaessig

veerdi og dagsveerdi med fradrag for forventede salgsomkost-

ninger.

Overtagne ejendomme, som forventes solgt indenfor ét ar,
preesenteres under “Aktiver i midlertidig besiddelse”. Veerdi-
regulering af overtagne ejendomme samt tab eller gevinst ved
afhaendelse resultatferes under "Nedskrivninger pa udlan”.

Andre aktiver

Andre aktiver omfatter blandt andet derivater, tilgodehavende
renter samt pensionsaktiver. Derivater indregnes til dagsveerdi
med veerdiregulering over resultatopgerelsen.

Pensionsaktiver

Koncernen har indgéet savel bidrags- som ydelsesbaserede
pensionsordninger med medarbejdere. Ved bidragsbaserede
pensionsordninger indbetaler koncernen lgbende bidrag til
forsikringsselskaber mv. Sadanne indbetalinger udgiftsferes i
resultatopgerelsen i takt med medarbejdernes optjening her-
af, og forpligtelsen overgar herefter til forsikringsselskaberne
mv.

| den ydelsesbaserede pensionsordning, som er indgaet via
Kreditforeningen Danmarks Pensionsafviklingskasse, indestar
Realkredit Danmark A/S for betaling af en bestemt fremtidig
ydelse fra tidspunktet for pensionering.
Pensionsafviklingskassen er lukket for tilgang siden 1971.
Indregning af pensionsforpligtelserne baseres pa en aktuar-
maessig opgerelse af nutidsveerdien af de forventede pensi-
onsydelser. Nutidsveerdien beregnes blandt andet pa grundlag
af forventninger om fremtidig len- og renteudvikling, tidspunkt
for fratreedelse og dedelighed.

Dagsveerdien af pensionsaktiver fratrukket nutidsveerdien af
pensionsydelser indregnes i balancen som pensionsaktiver
under "Andre aktiver".

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker omfatter modtagne
beleb under repo-forretninger, det vil sige salg af veerdipapi-
rer, hvor der samtidig treeffes aftale om tilbagekeb pa et se-
nere tidspunkt. Geeld til kreditinstitutter og centralbanker
veerdianseettes til amortiseret kostpris.

Udstedte obligationer til amortiseret kostpris og
Efterstillede kapitalindskud

Udstedte obligationer til amortiseret kostpris bestar af ud-
stedt seniorgaeld. Seniorgeeld og efterstillede kapitalindskud
veerdianseettes til amortiseret kostpris suppleret med dags-
veerdien af den sikrede renterisiko.

Udskudte skatteaktiver og Udskudte skatteforpligtelser
Udskudt skat opgeres ud fra geeldsmetoden pa alle midlertidi-
ge forskelle mellem regnskabs- og skattemaessige veerdier pa
aktiver og forpligtelser. Udskudt skat indregnes i balancen
under posterne "Udskudte skatteaktiver” eller "Udskudte
skatteforpligtelser”.

Udskudt skat méles pa grundlag af de skatteregler og skatte-

satser, der med balancedagens lovgivning vil veere gaeldende,
nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. An-

dringer i udskudt skat som falge af vedtagne andringer i skat-
tesatser indregnes i resultatopgerelsen baseret pa forventede
cashflow.

Aktuelle skatteaktiver og Aktuelle skatteforpligtelser
Aktuelle skatteaktiver og -forpligtelser indregnes i balancen
som beregnet skat af arets skattepligtige indkomst, reguleret
for betalte aconto skatter samt skyldige og tilgodehavende
skatter vedrarende tidligere ar.
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Skatteaktiver og -forpligtelser modregnes, hvis der er en legal
modregningsadgang, og posterne forventes afregnet netto el-
ler samtidig.

Andre passiver
Andre passiver omfatter blandt andet derivater, skyldige ren-
ter samt periodiserede gebyrer.

Andre passiver omfatter tillige Tilbagebetalingspligtige reser-
ver i eeldre serier og ovrige hensatte forpligtelser.

Egenkapital

Reserver i serier

Reserver i serier omfatter serier oprettet for 1972 med solida-
risk heeftelse og med tilbagebetalingspligt, serier etableret ef-
ter 1972 uden solidarisk haftelse og uden tilbagebetalings-
pligt, evrige serier herunder Danske Kredit samt SDRO.

Ovrige reserver
@vrige reserver omfatter den realkreditvirksomhed, der ikke
indgér i reserver i serier.

Foresladet udbytte

Udbytte, som bestyrelsen indstiller til generalforsamlingens
godkendelse, indregnes som en seerskilt reserve i egenkapita-
len. Udbytte indregnes som en forpligtelse, nar generalfor-
samlingens beslutning om udbetaling af udbytte foreligger.

RESULTATOPGYRELSE

Renteindteegter og -udgifter

Renteindteegter og -udgifter omfatter blandt andet renter og
bidrag pa dagsveardiansatte finansielle instrumenter. Stiftel-
sesprovisioner vedrarende dagsveerdiansatte realkreditudlian
indregnes under "Renteindteegter” pa stiftelsestidspunktet.

Gebyrer og provisionsindtaegter/-udgifter

Indteegter vedrerende realkreditudlan til dagsveerdi indteegts-
fares, nar transaktionen er gennemfort.
Indteegter/omkostninger vedrerende ydelser, som ydes over
en periode, periodiseres over perioden. Honorarer for at gen-
nemfare en given transaktion, indteegts-/omkostningsferes,
nar transaktionen er gennemfart.

Kursreguleringer

Kursreguleringer omfatter realiserede og urealiserede kursre-
guleringer af obligationer til dagsveerdi, realkreditudlan, ud-
stedte realkreditobligationer og fastkursaftaler samt valuta-
kursregulering.

Udgifter til personale og administration

Udgifter til personale

Lenninger og ovrige vederlag, der forventes betalt for ar-
bejdsydelser udfert i lebet af aret, udgiftsferes under “Udgif-
ter til personale og administration”. Omkostningen omfatter
lenninger, bonus, omkostninger vedrerende aktiebaseret ve-
derleeggelse, feriegodtgerelse, jubileeumsgratialer og pensi-
onsomkostninger mv.
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Resultatathaengig lon og aktiebaseret vederlag
Resultatafhaengig len udgiftsferes i takt med optjeningen. En
andel af arets resultataftheengige lgn blev indtil 2008 udbetalt i
form af aktieoptioner samt betingede aktier udstedt af
Danske Bank. Aktieoptionerne kan tidligst udnyttes tre ar ef-
ter tildeling, forudsat at medarbejderen ikke har opsagt sin
stilling. Betingede aktier er til disposition efter op til 5 ar fra
tildeling under forudseetning af, at medarbejderen ikke har op-
sagt sin stilling. Pensionering anses ikke som opsigelse.

Dagsveerdien af aktiebaseret vederlag pa tildelingstidspunktet
indregnes som omkostning periodiseret over den serviceperi-
ode, der ger medarbejderen ubetinget berettiget til vederla-
get. | optjeningsaret udgiftsferes tildelingernes indre veerdi,
mens tidsvaerdien periodiseres over den resterende service-
periode. Omkostningen modposteres pa egenkapitalen.
Egenkapitalposteringen er elimineret ved modpostering pa
mellemregning med Danske Bank A/S. Efterfelgende eendrin-
ger i dagsveerdien pavirker ikke resultatopgerelsen.

Pensionsomkostninger

Koncernens bidrag til bidragsbaserede pensionsordninger ind-
regnes i resultatopgerelsen i takt med, at bidragene optjenes
af medarbejderne. For ydelsesbaserede pensionsordninger
udgiftsferes en aktuarmaessigt opgjort pensionsomkostning
benaevnt standardomkostningen, mens gevinster eller tab
som felge af forskel mellem forventet og faktisk udvikling ind-
regnes i "Anden totalindkomst”.

Nedskrivninger pé udlan

Herunder indgéar dagsveerdiregulering af kreditrisikoen pa real-
kreditudlan samt tab og nedskrivninger pé evrige udlan og til-
godehavender.

Herudover indgér nedskrivninger samt realiserede gevinster
og tab pé overtagne aktiver, safremt aktiverne opfylder betin-
gelserne for klassifikation som "Aktiver i midlertidig besiddel-
se”. Tilsvarende indgar efterfalgende veerdireguleringer pa
overtagne aktiver, der ikke forventes solgt inden for 1 ar, i det
omfang, koncernen har regres hos lantager.

Skat

| resultatopgerelsen indregnes beregnet aktuel og udskudt
skat af &rets resultat samt efterregulering af tidligere ars be-
regnet skat. Skat i forbindelse med poster, der indregnes i
Anden totalindkomst, indregnes i Anden totalindkomst. Tilsva-
rende indregnes skat vedrerende poster, der indregnes pa
egenkapitalen, ligeledes i egenkapitalen.

Totalindkomst
Totalindkomst omfatter arets resultat tillagt anden totalind-
komst.

Pengestremsopggrelse

Pengestremsopgerelsen for koncernen er opstillet efter den
indirekte metode med udgangspunkt i rets resultat for skat
og viser koncernens pengestremme fra drifts-, investerings-
og finansieringsaktiviteter samt arets forskydning i likvider.
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Likvider bestar af "Kassebeholdning og anfordringstilgodeha-
vender hos centralbanker” samt "Tilgodehavender hos kredit-
institutter og centralbanker” med en oprindelig lebetid pa un-
der tre méneder.

Kommende standarder og fortolkningsbidrag

International Accounting Standards Board (IASB) har udsendt
en reekke @ndringer af de internationale regnskabsstandarder,
ligesom International Financial Reporting Interpretations
Committee (IFRIC) har udsendt et fortolkningsbidrag, der
endnu ikke er tradt i kraft. | det folgende er omtalt de
endringer, som forventes at fa indflydelse pa koncernens
fremtidige regnskabsafleeggelse.

IASB har i november 2013 udsendt IFRS 9 benzevnt "Financial
Instruments”, som pé sigt vil erstatte reglerne i IAS 39. IFRS
9 indeholder indtil videre principper for klassifikation af finan-
sielle instrumenter, opher af indregning og generelle be-
stemmelser for hedge accounting (regnskabsmaessig sikring),
IASB har udsendt udkast med visse a&ndringer til principperne
for klassifikation, som sammen med principperne for ned-
skrivning forventes fastlagt af IASB i lgbet af 2014. IASB ar-
bejder desuden pa nye bestemmelser for makro hedge ac-
counting.

IASB har endnu ikke besluttet, hvornar den endrede IFRS 9
skal implementeres. EU har valgt ikke at godkende de enkelte
dele af IFRS 9, ferend der er klarhed over indholdet af hele
standarden.

Efter den foreliggende IFRS 9 skal finansielle aktiver klassifi-
ceres pa grundlag af virksomhedens forretningsmodel og de
kontraktuelle karakteristika af aktiverne inklusive eventuelle
indbyggede derivater, som i modsaetning til efter IAS 39 ikke
skal udskilles. Aktiver, der ejes med henblik pa at opna et kon-
traktuelt cash flow, og hvor cashflowet er udtryk for betaling
af hovedstol og renter herpa, skal males til amortiseret kost-
pris. @vrige aktiver skal males til dagsveerdi med indregning af
veerdiregulering i resultatopgerelsen. Dagsverdiregulering af
aktier kan dog indregnes i Anden totalindkomst, og virksom-
heden kan under visse betingelser vaelge dagsveerdiregulering
af udlan mv.

For finansielle forpligtelser er principperne stort set ueendrede
i forhold til IAS 39. Indregning skal som udgangspunkt fortsat
ske til amortiseret kostpris og med udskillelse af indbyggede

derivater, der ikke er neert forbundet med hovedkontrakten.

Finansielle forpligtelser, der skal indregnes til dagsveerdi, be-
star af derivater, handelsportefolien og forpligtelser, som er
designeret til dagsveerdi med veerdiregulering over resultatop-
gorelsen. Den del af veerdireguleringen pé finansielle forplig-
telser designeret til dagsveerdi, som vedrarer forpligtelsens
egen kreditrisiko, skal dog feres i Anden totalindkomst, med-
mindre der herved opstar en regnskabsmaessig mismatch.

Principperne for opher af indregning i IFRS 9 er en viderefo-
relse af de eksisterende principper i IAS 39. Den generelle
hedge accounting model &ndrer ikke fundamentalt pa typen
af hedge eller kravet om at opgere og indregne ineffektivitet.

Klassifikation mv. af finansielle instrumenter kan ikke hen-
sigtsmeessigt besluttes isoleret, for den samlede IFRS 9 fore-
ligger, og som vil afklare de samlede regnskabsmaessige ef-
fekter af standarden.

| maj 2011 er i forbindelse med IASB's konsolideringsprojekt
udsendt en reekke nye standarder (IFRS 10, IFRS 11 og IFRS
12) og &ndringer til eksisterende standarder (IAS 27 og IAS
28). Hermed indferes én definition af kontrol som grundlag for
identifikation af en koncernrelation. Samtidig udvides oplys-
ningsforpligtelserne for savel konsoliderede som ikke konsoli-
derede enheder samt for joint arrangements og associerede
selskaber. Realkredit Danmark vil implementere standarden 1.
januar 2014 i overensstemmelse med EU’s udskydelse af im-
plementeringsfristen med 1 ar. Der forventes ingen vaesentli-
ge andringer til hvilke selskaber, der skal indga i Realkredit
Danmark koncernen.

Moderselskabets regnskabspraksis

Moderselskabet Realkredit Danmark A/S’ regnskab afleegges
efter Lov om finansiel virksomhed, herunder Finanstilsynets
bekendtgarelse om finansielle rapporter for kreditinstitutter og
fondsmaeglerselskaber m.fl. nr. 113 af 07. februar 2013. Re-
gelseettet er identisk med koncernens veerdiansaettelse efter
IFRS bortset fra, at domicilejendomme i moderselskabet veer-
dianseettes til skannet dagsveerdi (omvurderet veerdi), med
veerdiregulering over “Anden totalindkomst”.Skennet dags-
veerdi for domicilejendomme opgeres i henhold til Finanstilsy-
nets bekendtgerelse om finansielle rapporter for kreditinstitut-
ter og fondsmeeglerselskaber m.fl. Kapitalandele i dattervirk-
somheder veerdiansaettes efter indre vaerdis metode, herunder
udgiftsferes dattervirksomheders skat under “Resultat af ka-
pitalandele i associerede og tilknyttede virksomheder”.
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Note Mio. kr.
2 Forretningssegmenter Realkredit Danmark koncernen
Egenbe- Reklassi-
2013 Realkredit holdning | alt fikation Hovedtal
Bidragsindteegter 5.491 - 5.491 - 5.491
Nettorenteindteegter -39 1.829 1.790 -1.814 -24
Udbytte af aktier - - - - -
Nettogebyrer -540 - -540 - -540
Beholdningsindteegter - - - 750 750
Kursreguleringer 465 -1.532 -1.067 1.067 -
@vrige indtaegter 123 - 123 - 123
Indteegter i alt 5.500 297 5.797 3 5.800
Omkostninger 846 6 852 - 852
Resultat for nedskrivninger pa udlan 4.654 291 4.945 3 4.948
Nedskrivninger pa udlan 1.471 - 1.471 - 1.471
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder - 3 3 -3 -
Resultat for skat 3.183 294 3.477 - 3.477
Egenbe- Reklassi-
2012 Realkredit holdning | alt fikation  Hovedtal
Bidragsindteegter 4.724 - 4.724 - 4.724
Nettorenteindteegter 235 1.692 1.827 -1.592 235
Udbytte af aktier - - - - -
Nettogebyrer -469 - -469 - -469
Beholdningsindteegter - - - 862 862
Kursreguleringer 269 -1.001 -732 732 -
@vrige indteegter 11 - 111 - 111
Indteegter i alt 4.870 591 5.461 2 5.463
Omkostninger 866 4 870 - 870
Resultat for nedskrivninger pa udlan 4.004 587 4.591 2 4.593
Nedskrivninger pa udlan 1.319 - 1.319 - 1.319
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder - 2 2 -2 -
Resultat for skat 2.685 589 3.274 - 3.274

Realkreditomradet omfatter ejendomsfinansiering, som udbydes i Danmark, Sverige og Norge til privat- og erhvervskunder.
Formidling af ejendomsfinansiering sker gennem Danske Banks filialnet og finanscentre samt Storkunder i Realkredit Danmark.
Endvidere indgar formidling af keb og salg af fast ejendom i Danmark, som udbydes gennem ejendomsmaeglerkeeden home. | hen-
hold til lov om finansiel virksomhed skal mindst 60 % af kravet til realkreditinstituttets basiskapital m.v. veere anbragt i obligationer
m.v. Egenbeholdningen omfatter nettoafkastet fra den del af fondsbeholdningen, der ikke knytter sig til realkreditudldnsvirksomhe-
den. Indteegter fra egenbeholdning og handelsaktiviteter indgar i resultatopgerelsen under renter og kursreguleringer m.v. | koncer-
nens hovedtal reklassificeres disse indteegter til beholdningsindteegter.

Som folge af krav i IFRS skal der oplyses om, hvorvidt 10 pct. eller mere af indteegterne stammer fra en enkelt kunde. Realkredit
Danmark koncernen har ingen sadanne kunder.

3 Geografiske segmenter
For Realkredit Danmark koncernen udger renter af udlan
fra udenlandske engagementer 204 mio. kr. (2012: 102 mio. kr.).
Summen af Realkredit Danmark A/S' netto rente- og
gebyrindteegter samt kursreguleringer for udenlandske
engagementer udger 56 mio. kr. (2012: 18 mio.kr.).
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Realkredit Danmark koncernen Realkredit Danmark A/S
Note Mio. kr. 2013 2012 2013 2012
4 Renteindtaegter
Reverse med kreditinstitutter og centralbanker 4 50 4 50
Kreditinstitutter og centralbanker - 5 - 5
Udlan og andre tilgodehavender 18.122 19.904 18.120 19.902
Bidrag 5.491 4.724 5.491 4.724
Obligationer til dagsveerdi 654 577 654 577
Obligationer til amortiseret kostpris b4 - 54 -
Afledte finansielle instrumenter
Rentekontrakter 481 511 481 511
@vrige renteindteegter 199 175 198 175
| alt 25.005 25.946 25.002 25.944
Renteindteegter vedrarer
Aktiver til dagsveerdi 24.748 25.716 24.746 25.714
Aktiver til amortiseret kostpris 257 230 256 230
| alt 25.005 25.946 25.002 25.944
Renter pa individuelt nedskrevne finansielle aktiver indregnet til amortiseret kostpris udgjorde 21 mio. kr. (2012: 19 mio. kr.)
5 Renteudgifter
Repo med kreditinstitutter og centralbanker 9 60 9 60
Kreditinstitutter og centralbanker - 2 - 2
Udstedte realkreditobligationer 17.593 19.147 17.593 19.147
Efterstillede kapitalindskud - 68 - 68
Refusion af stiftelsesprovision mv. 122 118 122 118
@vrige renteudgifter - - - -
| alt 17.724 19.395 17.724 19.395
Renteudgifter vedrerer
Forpligtelser til dagsveerdi 17.593 19.147 17.593 19.147
Forpligtelser til amortiseret kostpris 131 248 131 248
| alt 17.724 19.395 17.724 19.395
6 Kursreguleringer
Realkreditudlan -7.581 5.354 -7.581 5.354
Obligationer -497 -236 -497 -236
Aktier mv. - - - -
Valuta 13 11 13 11
Afledte finansielle instrumenter 1.585 -975 1.585 -975
@vrige aktiver 13 11 13 11
Udstedte realkreditobligationer 5.305 -4.752 5.305 -4.752
Tilbagebetalingspligtige reserver i ldre serier 3 -3 3 -3
@vrige forpligtelser 92 -142 92 -142
| alt -1.067 -732 -1.067 -732
Kursreguleringer vedrerer
Aktiver og forpligtelser til dagsveaerdi -1.172 -601 -1.172 -601
Aktiver og forpligtelser til amortiseret kostpris 105 -131 105 -131
| alt -1.067 -732 -1.067 -732
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Realkredit Danmark koncernen Realkredit Danmark A/S
Note Mio. kr. 2013 2012 2013 2012
7 Udgifter til personale og administration
Len og vederlag til direktion, bestyrelse og lokalrad
Direktion 4 5 4 5
Bestyrelse 1 1 1 1
Lokalrad 3 3 3 3
| alt 8 9 8 9
Personaleudgifter
Len 157 170 134 148
Aktiebaseret vederlag - - - -
Pension 19 22 17 20
Andre udgifter til social sikring og afgifter 17 21 17 21
| alt 193 213 168 189
@vrige administrationsudgifter 647 644 566 569
Udgifter til personale og administration i alt 848 866 742 767
Heltidsmedarbejdere, gns. antal 252 284 220 251

En uddybende beskrivelse af koncernens lgnpolitik og udbetalte lenninger findes i "Aflgnningsrapport 2013", som er tilgeengelig pa
hjemmesiden rd.dk. Aflenningsrapport 2013 er ikke omfattet af revision.

Bestyrelseshonorarer (t. kr.)

Kim Andersen 315 315 315 315
Claus Bundgaard 125 125 125 125
Lisbeth Sahlertz Nielsen (indtradt 07.03.2013) 104 - 104 -
Klaus Pedersen (udtradt 07.03.2013) 31 125 31 125
Honorarer i alt 575 565 575 565
Heraf udvalgshonorarer 190 190 190 190
Antal bestyrelsesmedlemmer ultimo 6 6 6 6

Bestyrelsesmedlemmer ansat i Danske Bank A/S modtager ikke bestyrelseshonorar i Realkredit Danmark.

Som medlem af bestyrelsen eller direktionen i andre selskaber i Danske Bank koncernen har Tonny Thierry Andersen modtaget ve-
derlag fra disse selskaber i 2013 8,4 mio kr. (2012: 8,9 mio. kr.), Lars March 7,3 mio. kr. (2012: 4,6 mio. kr.), Henrik Ramlau-Hansen
8,4 mio. kr. (2012: 8,7 mio. kr.), Kim Andersen 0,3 mio. kr. (2012: 0,3 mio. kr.) og Per Skovhus (2012: 5,6 mio. kr.).

Bestyrelsen aflannes alene med et fast honorar og er ikke omfattet af noget incitamentsprogram i Realkredit Danmark. Ud over det
faste honorar ydes et udvalgshonorar til formanden for bestyrelsens revisionsudvalg.

Bestyrelseshonorar er afholdt af moderselskabet Realkredit Danmark A/S. Intet bestyrelsesmedlem har modtaget vederlag som
medlem af direktion eller bestyrelse i dattervirksomheden home a/s.

Koncernen har ingen pensionsforpligtelser over for bestyrelsens medlemmer.
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Note Mio. kr.
7 Udgifter til personale og administration
fort.

Direktionens aflanning

Carsten

Neddebo

2013 Rasmussen
Kontraktligt vederlag 3,2
Pension 0,4
Variabelt kontant vederlag 0.3
Variabelt aktiebaseret vederlag 0,1
| alt optjent 4,0
| alt udbetalt 3,8

| alt udbetalt omfatter kontraktlige vederlag og bidragsbaserede pensionsbidrag for 2013, variabelt kontant vederlag samt udnyttel-
sen af tildelte betingede aktier for tidligere regnskabsar. Variabelt vederlag for 2013 udbetales i senere regnskabsar.

Direktionens samlede vederlag 4,0 mio. kr. for 2013 fordeler sig med fast vederlag 3,6 mio. kr. og variabelt vederlag 0,4 mio. kr.

Carsten

Noddebo Jens-Erik
2012 Rasmussen Corvinius
Kontraktligt vederlag 3,0 1,2
Pension 0,4 0,1
Variabelt kontant vederlag 0,3 -
Variabelt aktiebaseret vederlag 0,1 -
| alt optjent 3,8 1,3
| alt udbetalt 3,6 1,3

Len og pension er oplyst for perioden til udtreeden fra direktionen.
Direktionens samlede vederlag 5,1 mio. kr. for 2012 fordeler sig med fast vederlag 4,7 mio. kr. og variabelt vederlag 0,4 mio. kr.

Jens-Erik Corvinius fratradte i henhold til kontrakt sin stilling ved udgangen af juli 2012. | den forbindelse modtog han et vederlag
pa 2,8 mio. kr.

Direktionens kontrakter opfylder lovkrav, der er tradt i kraft pr. 1. januar 2011, til aftaler om variabel lgn i finansielle virksomheder.

De oplyste vederlag til direktionen er afholdt af moderselskabet Realkredit Danmark A/S. Intet direktionsmedlem har modtaget
vederlag som medlem af direktion eller bestyrelse i dattervirksomheden home a/s.

| medfer af lov om statsligt kapitalindskud i kreditinstitutter er der kun skattemaessigt fradrag for 50 % af len til direktion, indtil
kapitalindskud er tilbagebetalt. Der er i 2012 foretaget fradrag for 2,4 mio. kr.

Direktionens pensionsvilkéar
Carsten Neddebo Rasmussen har ret til at gé pa pension ved udgangen af den maned, hvori han fylder 60 ar. Pensionsforpligtelsen
er afdeekket ved indbetalinger pa 14 % af gagen til et pengeinstitut.

Direktionens fratreedelsesvilkar

Carsten Neddebo Rasmussen kan opsige sin ansaettelse med et varsel pa 6 maneder. Realkredit Danmark kan opsige anseattelsen
med et varsel pd 12 maneder. Ved fratreedelse foranlediget af Realkredit Danmark er Carsten Neddebo Rasmussen berettiget til at
modtage en fratreedelsesgodtgerelse svarende til 12 maneders lan.
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Note Mio. kr.

7 Udgifter til personale og administration

fort.
Vederlag til andre vaesentlige risikotagere
Realkredit Danmark A/S har for 2013 afholdt vederlag for i alt 6,3 mio. kr. til 5 veesentlige risikotagere (2012: 6,3 mio. kr. til 5 vae-
sentlige risikotagere). Vederlaget fordeler sig med fast vederlag 6,3 mio. kr. og variabelt vederlag 0 mio. kr. (2012: 6,3 mio. kr. og
0 mio. kr.).
Realkredit Danmark A/S har ingen pensionsforpligtelse over for andre vaesentlige risikotagere, idet disses pension er afdeekket ved
indbetaling til bidragsbaseret ordning gennem pensionsforsikringsselskab.
Pensionsordninger
Hovedparten af koncernens pensionsordninger er bidragsbaserede, hvor der sker indbetaling til forsikringsselskaber. Disse indbeta-
linger udgiftsferes lebende. Koncernen har i mindre omfang indgaet ydelsesbaserede pensionsordninger gennem Kreditforeningen
Danmarks Pensionsafviklingskasse, hvor koncernen indestéar for betaling af en bestemt fremtidig ydelse fra tidspunktet for
pensionering. Ordningen er lukket for tilgang siden 1971.
Dagsveerdien af de aktiver, pensionsmidlerne er investeret i, fratrukket nutidsveerdien af ydelsesbaserede pensionsforpligtelser ind-
regnes i Andre aktiver. Ved udgangen af 2013 udgjorde nutidsveerdien af pensionsforpligtelserne i alt 945 mio. kr. (2012: 969 mio.
kr.) og dagsveerdien af ordningernes aktiver 1.217 mio. kr. (2012: 1.332 mio. kr.). Standardomkostningen indregnes i resultatop-
gerelsen, mens aktuarmaessige gevinster eller tab indregnes i Anden totalindkomst.
Opgerelsen af nettopensionsforpligtelsen bygger pa aktuarmaessige beregninger foretaget af eksterne aktuarer. Heri indgéar en reek-
ke forudseetninger, blandt andet diskonteringsrente, dedelighed og lenstigning. Veerdiansaettelsen er saerligt pavirket af den an-
vendte diskonteringsrente. Diskonteringsrenten baseres pa markedsrenten pa realkreditobligationer med en lgbetid, som svarer til
lebetiden pa pensionsforpligtelserne.
Med henblik pa at fremme overskueligheden af arsregnskabet er oplysningerne omkring ydelsesbaserede pensionsordninger re-
duceret i 2013, da oplysninger ud fra bade kvantitative og kvalitative kriterier vurderes at vaere uvaesentlige for regnskabsbrugerne.

8 Aktiebaseret vederlag

Koncernen har for ledere samt visse gvrige medarbejdere indtil 2008 haft et incitamentsprogram, bestaende af aktieoptioner og be-
tingede aktier. Udmalingen var baseret pa en vurdering af den enkelte medarbejders indsats og afhang desuden af omradernes fi-
nansielle resultat og andre mal for veerdiskabelsen i et givet regnskabsar. Tildelingen udmentes i 1. kvartal efter optjeningsaret,
sidste gang i 1. kvartal 2008.

Aktieoptioner indebeerer en ret til at kebe aktier i Danske Bank A/S inden for en periode pa mellem tre og syv ar fra tildeling, under
forudseetning af, at medarbejderen ikke har opsagt sin stilling, bortset fra ved pensionering. Kebsprisen er fastsat pa baggrund af
gennemsnitskursen for Danske Bank aktien 20 bersdage efter offentliggerelsen af bankens arsrapport med tilleeg af 10 %.

Dagsveerdien af aktieoptionerne opgeres ud fra en udbyttekorrigeret Black & Scholes model. Ultimo 2013 er dagsveerdien opgjort ud
fra felgende forudsaetninger: Aktiekurs 124 (2012: 96). Udbytteafkast 2,5 % (2012: 2,5 %). Rentesats 0,2-0,3 % (2012: 0,2-0,3 %),
svarende til swap-renten. Volatilitet 30 % (2012: 35 %). Gennemsnitlig udnyttelsestidspunkt er 0-1 ar (2012: 0-1 ar). Volatiliteten er
estimeret med udgangspunkt i historisk volatilitet.

Med virkning fra 2010 er en andel af den variable aflenning for Realkredit Danmarks direktion tildelt i form af betingede aktier.
Betingede aktier i Danske Bank A/S er til disposition op til 5 ar fra tildeling under forudseetning af, at medarbejderen ikke har opsagt
sin stilling, bortset fra ved pensionering. For betingede aktier optjent i 2011 og senere er der, udover uopsagt stilling, tilknyttet krav
om, at koncernen opnar et vist resultat de neeste 5 ar.

Dagsveerdien af de betingede aktier opgeres som aktiernes kursveerdi fratrukket medarbejdernes betaling.

Indre veerdi af aktieoptioner og betingede aktier udgiftsferes i optjeningsaret, mens tidsvaerdien periodiseres over den resterende
serviceperiode, svarende til bindingsperioden pa op til 5 ar.

Realkredit Danmark A/S har afdeekket aktiekursrisikoen.
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Note Mio. kr.
8 Aktiebaseret vederlag
fort.
Aktieoptioner
Antal Dagsveerdi (DV)
Qvrige
med- Udnyttelses-  Udstedelse Ultimo
Direktion  arbejdere | alt kurs (kr.) (Mio. kr.) (Mio. kr.)
Tildeling 2004-08
Primo 2012 72.274 240.874 313.148 176,0-272,2 5,8 0,1
Udnyttet 2012 - - -
Fortabt 2012 -24.802 -102.750  -127.552
@vrige endringer 2012 -30.160 30.160 -
Ultimo 2012 17.312 168.284 185.596 183,0-272,2 3,9 -
Udnyttet 2013 - - -
Fortabt 2013 - -95.960 -95.960
@vrige &ndringer 2013 137 574 711
Ultimo 2013 17.449 72.898 90.347 181,1-269,4 2,3 0,1
Direktionens beholdninger og dagsveerdi heraf ultimo 2013
Tildelingsar 2007-2008
Mio. kr. Antal DV
Carsten Naddebo Rasmussen 17.449 -
Direktionens beholdninger og dagsveerdi heraf ultimo 2012
Tildelingsar 2006-2008
Mio. kr. Antal DV
Carsten Naddebo Rasmussen 17.312 -

Beholdningen af aktieoptioner er tildelt i 2008 eller tidligere.

Beholdning og udnyttelseskurs er zendret som felge af kapitaludvidelsen i 2012.

Der blev ikke i 2013 tildelt eller udnyttet aktieoptioner.
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Note Mio. kr.

8 Aktiebaseret vederlag
fort.
Betingede aktier

Antal

Qvrige
med-
Direktion  arbejdere

Dagsveerdi
(DV)

Udstedelse
(Mio. kr.)

Ultimo
(Mio. kr.)

Tildeling 2012

Tildelt 2012 518 1.498
Disponeret 2012 - -
Fortabt 2012 - -
@vrige endringer 2012

Ultimo 2012 518 1.498

0,2

0,2

Disponeret 2013 - -
Fortabt 2013 - -
@vrige eendringer 2013 4 11
Ultimo 2013 522 1.509

0,2

0,3

Tildeling 2013

Tildelt 2013 761 983
Disponeret 2013 - -
Fortabt 2013 - -
@vrige eendringer 2013 - -
Ultimo 2013 761 983

0,2

0,2

Direktionens beholdninger og dagsveerdi heraf
ultimo 2013

Tildelingséar

Mio. kr.

2012-2013
Antal

DV

Carsten Neddebo Rasmussen

1.283

0,2

Direktionens beholdninger og dagsveerdi heraf
ultimo 2012

Tildelingsar

Mio. kr.

2012
Antal

DV

Carsten Naddebo Rasmussen

518

Beholdning og egenbetaling er eendret som felge af kapitaludvidelsen i 2012.

| 2013 blev ingen betingede aktier stillet til medarbejdernes disposition.
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Realkredit Danmark koncernen Realkredit Danmark A/S
Note Mio. kr. 2013 2012 2013 2012
9 Revisionshonorar
Generalforsamlingsvalgte revisorer
Lovpligtig revision af &rsregnskabet 1 1 1 1
Honorar for andre erkleeringsopgaver med sikkerhed - - - -
Honorar for skatteradgivning - - - -
Honorar for andre ydelser - - - -
| alt 1 1 1 1
10 Nedskrivninger pa udlan
Nedskrivninger mv. i arets lgb 1.909 1.242 1.905 1.240
Tilbagefersel af tidligere foretagne nedskrivninger mv. 1.216 840 1.216 840
Konstaterede tab 847 1.002 849 1.002
Indgéaet pa tidligere afskrevne fordringer 69 85 69 85
| alt 1.471 1.319 1.469 1.317
11 Skat
Beregnet skat af arets resultat 875 791 874 792
Udskudt skat -6 28 -8 25
Efterregulering af tidligere ars skat -4 1 -4 1
| alt 865 820 862 818
Effektiv skatteprocent
Aktuel dansk skatteprocent 25,0 25,0 25,0 25,0
Efterregulering af tidligere ars skat -0,1 - -0,1 -
|kke skattepligtige poster - - -0,1 -
Effektiv skatteprocent 24,9 25,0 24,8 25,0
12 Tilgodehavender hos kreditinstitutter
og centralbanker
Anfordringstilgodehavender 1.877 1.487 1.866 1.480
Op til 3 méneder 48.255 17.237 48.215 17.212
| alt 50.132 18.724 50.081 18.692
Tilgodehavender hos kreditinstitutter 50.132 18.724 50.081 18.692
Tilgodehavender pa opsigelse hos centralbanker - - - -
| alt 50.132 18.724 50.081 18.692
Dagsveerdien udger 50.060 18.715 50.009 18.683
Reverse-forretninger udger 41.865 10.727 41.865 10.727

| forbindelse med reverseforretninger, dvs. keb af veerdipapirer, hvor der samtidig treeffes aftale om tilbagesalg pa et senere
tidspunkt, har Realkredit Danmark ret til at seelge eller genbeléne veerdipapirerne. | 2013 er 0 mio. kr. solgt eller genbelant

(2012: 0 mio. kr.).
13 Obligationer til dagsvaerdi

Egne realkreditobligationer 158.025 254.423 158.025 254.423
Andre realkreditobligationer 28.774 32.268 28.774 32.268
Statsobligationer - 41 - 41
@vrige obligationer 3.622 3.644 3.622 3.644
| alt 190.421 290.376 190.421 290.376
Egne realkreditobligationer modregnet

i udstedte realkreditobligationer 158.025 254.423 158.025 254.423
| alt 32.396 35.953 32.396 35.953

Af Realkredit Danmarks obligationsbeholdning har ca. 27,3 mia. kr. en lgbetid under 1 ar, mens 5,1 mia. kr. har en lgbetid op til 5 ar.

Realkredit Danmark Arsrapport 2013 35



Noter

Realkredit Danmark koncernen Realkredit Danmark A/S

Note Mio. kr. 2013 2012 2013 2012
14 Obligationer til amortiseret kostpris

Andre realkreditobligationer 28.744 - 28.744 -

| alt 28.744 - 28.744 -

Dagsveerdi af obligationer til amortiseret kostpris 28.689 - 28.689 -

Dagsveerdien er baseret pa noterede priser.
Af Realkredit Danmarks obligationsbeholdning har ca. 24,7 mia. kr. en lgbetid pé op til 5 &r, mens 4,0 mia. kr. har en lgbetid pa op

til 10 ar.
15 Udlan i alt

Realkreditudlan, nominel veerdi 719.358 715.702 719.358 715.702
Regulering til dagsveerdi af underliggende obligationer 14.884 22.465 14.884 22.465
Regulering for kreditrisiko 3.341 2.673 3.341 2.673
Realkreditudlan til dagsveerdi 730.901 735.494 730.901 735.494
Restancer og udleeg 536 475 536 475
Q@vrige udlan 437 371 399 322
| alt 731.874 736.340 731.836 736.291

For selskabets udlan er foruden pant i ejendomme

stillet stats-, kommune- og forsikringsgarantier pa 25.584 25.262 25.584 25.262
Som supplerende sikkerhed er yderligere deponeret

indskud og obligationer samt stillet garantier for

et samlet belgb pa 98.664 90.610 98.664 90.610
Hertil kommer diverse ikke belebsmaessige angivne indestéelser.

Veerdianseattelse af udlanene tager udgangspunkt i den noterede kurs pa de bagvedliggende obligationer, som lantagerne kan indfri
lanene med. Den lgbende a&ndring i kursveerdi af obligationerne vil derfor modsvares af en tilsvarende eendring i veerdien af udlane-
ne, og nettoresultatet er upavirket af de lebende markedsveerdizendringer, bade for sa vidt angar renter og kreditrisikoen pa de ud-
stedte obligationer. Veerdien af udldnene er derudover pavirket af eendringer i kreditrisikoen. | lebet af 2013 er der udgiftsfert 668
mio. kr. vedrerende regulering for kreditrisiko for udldnene (2012: 608 mio. kr.). Den akkumulerede regulering for kreditrisiko udger
3,3 mia. kr. (2012: 2,7 mia. kr.).
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Realkredit Danmark koncernen Realkredit Danmark A/S
Note Mio. kr. 2013 2012 2013 2012
16 Realkreditudlan til dagsveerdi
Realkreditudlanet fordeler sig saledes pa ejendoms-
kategorier, baseret pd nominelle veerdier i %
Ejerboliger b5 b5 b5 b5
Fritidshuse 3 3 3 3
Stottet byggeri til beboelse 9 9 9 9
Private beboelsesejendomme til udlejning 10 10 10 10
Industri- og hdndveerksejendomme 3 3 3
Kontor- og forretningsejendomme 12 11 12 11
Landbrugsejendomme mv. 6 7 6 7
Ejendomme til sociale, kulturelle
og undervisningsmaessige formal 1 1 1 1
Andre ejendomme 1 1 1 1
| alt 100 100 100 100
Op til 1 méned 52.732 41.914 52.732 41.914
1-3 maneder 4.506 5.918 4.506 5.918
3-12 méaneder 19.951 21.881 19.951 21.881
1-5 ar 133.488 96.217 133.488 96.217
5-10 &r 131.940 117.977 131.940 117.977
Over 10 ar 388.284 451.587 388.284 451.687
I alt 730.901 735.494 730.901 735.494
17 Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris
Anfordringstilgodehavender 545 475 545 475
Op til 3 maneder 20 19 17 15
3-12 maneder 60 57 51 45
1-5 ar 130 121 109 94
Over b ar 218 174 213 168
| alt 973 846 935 797
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Realkredit Danmark koncernen Realkredit Danmark A/S
Note Mio. kr. 2013 2012 2013 2012
18 Restancer og udleeg

Restancer for nedskrivninger 336 378 336 378
Udlzg fer nedskrivninger 499 373 499 373
Nedskrivninger 299 276 299 276
| alt 536 475 536 475

19 Udlan m.v.

For realkreditudlan er koncernens samlede vardireguleringer for kreditrisiko opgjort til 3.341 mio. kr. pr. 31. december 2013 mod
2.673 mio. kr. pr. 31. december 2012.

For udlan til amortiseret kostpris m.v. udgjorde koncernens nedskrivning for kreditrisiko 313 mio. kr. pr. 31. december 2013 mod
288 mio. kr. pr. 31. december 2012.

Realkredit Danmark koncernen Realkredit Danmark A/S
Udlan, Udlan, Udlan, Udlan,
individuel gruppevis individuel gruppevis

2013 nedskr. nedskr. | alt nedskr. nedskr. | alt
Nedskrivninger, 1. januar 2013 2.747 214 2.961 2.743 214 2.957
Nedskrivninger i arets lab 1.598 311 1.909 1.694 311 1.905
Tilbagefersel af tidligere foretagne ned-
skrivninger mv. 1.104 112 1.216 1.104 112 1.216
Nedskrivninger, 31. december 2013 3.241 413 3.654 3.233 413 3.646
Veerdiregulering af overtagne aktiver -16
2012
Nedskrivninger, 1. januar 2012 2.274 285 2.559 2.272 285 2.557
Nedskrivninger mv. i arets leb 1.139 103 1.242 1.137 103 1.240
Tilbagefersel af tidligere foretagne ned-
skrivninger mv. 666 174 840 666 174 840
Nedskrivninger, 31. december 2012 2.747 214 2.961 2.743 214 2.957
Verdiregulering af overtagne aktiver -1

Korrektivkontoen for individuelle nedskrivninger fordelt pa arsager til nedskrivninger

Realkredit Danmark koncernen Realkredit Danmark A/S

Korrektivkonto Korrektivkonto

2013 Krediteksponering individuelle Krediteksponering individuelle

Ratingkategori 10 19.746 1.244 19.746 1.236

Ratingkategori 11 9.772 2.027 9.772 2.027

| alt 29.518 3.271 29.518 3.263
2012

Ratingkategori 10 17.240 857 17.240 853

Ratingkategori 11 13.152 1.890 13.152 1.890

| alt 30.392 2.747 30.392 2.743

Kunder i ratingkategori 11 omfatter kunder til inkasso, betalingsstandsning, geeldssanering og 90 dages restance. Ratingkategori 10
er gvrige finansielle vanskeligheder.

38 Realkredit Danmark Arsrapport 2013



Noter

Realkredit Danmark koncernen

Realkredit Danmark A/S

Note Mio. kr. 2013 2012 2013 2012
20 Kapitalandele i associerede virksomheder
Kostpris primo 14 14 14 14
Afgang - - - -
Kostpris ultimo 14 14 14 14
Op- og nedskrivninger primo -3 -5 -3 -5
Tilbageferte op- og nedskrivninger 3 2 3 2
Op- og nedskrivninger ultimo - -3 - -3
Regnskabsmeessig veerdi ultimo 14 11 14 11
Oversigt over associerede virksomheder fremgéar af Koncernoversigt side 54
21 Domicilejendomme
Regnskabsmeessig veerdi primo 92 93 136 155
Afgang - - - -
Afskrivninger 1 1 1 1
Veerdiregulering fert i anden totalindkomst - - 6 -18
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 91 92 141 136
Fordelt pa kostpris samt af- og nedskrivninger
Kostpris primo 132 132
Afgang - -
Kostpris ultimo 132 132
Af- og nedskrivninger primo 40 39
Tilbagefersel af afskrivninger - -
Afskrivninger 1 1
Af- og nedskrivninger ultimo 41 40
Regnskabsmeessig veerdi ultimo 91 92
Dagsveerdi af domicilejendomme udger 141 136
Ejendommene er veerdiansat ud fra vurderinger foretaget af Danske Bank koncernens egne vurderingsmeaend.
| koncernregnskabet méles domicilejendomme til kostpris med fradrag af af- og nedskrivninger. | moderselskabet Realkredit Dan-
mark A/S maéles de til skennet dagsveerdi.
22 @vrige materielle aktiver

Kostpris primo 24 22 5 5
Tilgang 2 2 - -
Afgang 5 - - -
Kostpris ultimo 21 24 5 5
Af- og nedskrivninger primo 13 11 - -
Afskrivninger 3 2 - -
Af- og nedskrivninger udgéet ved salg mv. 5 - -
Af- og nedskrivninger ultimo 11 13 - -
Regnskabsmeessig veerdi ultimo 10 11 5 5
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Realkredit Danmark koncernen Realkredit Danmark A/S
Note Mio. kr. 2013 2012 2013 2012
23 Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser
Udskudte skatteforpligtelser 16 45 - -
Hensaettelser til udskudt skat - - 31 61
| alt 16 45 31 61
Andring i udskudt skat Andre Indregnet i Indregnet i
Realkredit Danmark koncernen Primo reguleringer  arets resultat  egenkapitalen Ultimo
2013
Immaterielle aktiver - - - -
Materielle aktiver 8 - -4 - 4
Veerdipapirer -5 - 8 - 3
Hensaettelser til forpligtelser 50 - -10 -27 13
Fremferbart underskud -1 - 1 - -
Andet -7 - 3 - -4
| alt 45 - -2 -27 16
Heraf regulering af tidligere ars skat 9
2012
Immaterielle aktiver - - - -
Materielle aktiver 7 - 1 - 8
Veerdipapirer -3 - -2 - -5
Hensaettelser til forpligtelser 36 - 14 - 50
Fremferbart underskud - - -1 - -1
Andet -10 - 3 - -7
| alt 30 - 15 - 45
Heraf regulering af tidligere ars skat -8
Andring i udskudt skat Andre Indregnet i Indregnet i
Realkredit Danmark A/S Primo reguleringer  arets resultat  egenkapitalen Ultimo
2013
Immaterielle aktiver - - - - -
Materielle aktiver 15 - -2 2 15
Veerdipapirer -5 - 8 - 3
Hensaettelser til forpligtelser 51 - -1 -27 13
Fremferbart underskud - - - - -
Andet - - - - -
| alt 61 - -5 -25 31
Heraf regulering af tidligere ars skat 7
2012
Immaterielle aktiver - - - - -
Materielle aktiver 19 - 1 -5 15
Veerdipapirer -3 - -2 - -5
Hensaettelser til forpligtelser 13 - 38 - 51
Fremferbart underskud - - - - -
Andet - - - - -
| alt 29 - 37 -5 61
Heraf regulering af tidligere ars skat -8
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Realkredit Danmark koncernen Realkredit Danmark A/S
Note Mio. kr. 2013 2012 2013 2012
24 Aktiver i midlertidig besiddelse
Aktiver i midlertidig besiddelse bestér af ejendomme overtaget pa tvangsauktion i forbindelse med nedlidende engagementer.
Ejendommene forventes solgt gennem maegler inden for 1 &r fra overtagelsestidspunktet og omfatter for 193 mio. kr. ejendomme
ultimo 2013 (2012: 265 mio. kr.). Disse veerdiansaettes til laveste veerdi af anskaffelsessum og dagsveerdi reduceret med forventede
salgsomkostninger. Arets tab p& overtagne ejendomme udger 57 mio. kr. (2012: 70 mio. kr.).
25 Andre aktiver
Tilgodehavende renter 1.491 859 1.491 859
Pensionsaktiver 272 363 272 363
@vrige aktiver 1.957 1.484 1.909 1.439
| alt 3.720 2.706 3.672 2.661
26 Geeld til kreditinstitutter og centralbanker
Anfordringsgeeld - - - -
Op til 3 méneder 32.501 10.079 32.501 10.079
3-12 méneder - - - -
1-5 ar - - - -
| alt 32.501 10.079 32.501 10.079
Dagsveerdien udger 32.434 10.077 32.434 10.077
Repo-forretninger udger 32.501 10.079 32.501 10.079
27 Udstedte realkreditobligationer til dagsveerdi

Udstedte realkreditobligationer, nominel veerdi* 866.127 932.639 866.127 932.639
Regulering til dagsveerdi 17.057 23.157 17.057 23.157
Udstedte realkreditobl., dagsveerdi - fer modregning 883.184 955.796 883.184 955.796
Modregning af egne realkreditobligationer, dagsveerdi 158.025 254.423 158.025 254.423
Udstedte realkreditobligationer, dagsveerdi 725.159 701.373 725.159 701.373
Op til 1 méaned 81.810 98.059 81.810 98.059
1-3 méneder - - - -
3-12 méneder 67.777 108.780 67.777 108.780
1-5 ar 350.655 293.051 350.655 293.051
5-10 ar 64.907 68.090 64.907 68.090
Over 10 &r 160.010 133.393 160.010 133.393
| alt 725.159 701.373 725.159 701.373
* Heraf preeemitteret 94.048 164.003 94.048 164.003
* Heraf udtrukket pr. 2. januar 2014, henholdsvis 2013 147.995 216.294 147.995 216.294

Den del af &ndringen i dagsveerdien af udstedte realkreditobligationer, der kan henferes til endring i kreditrisikoen, kan opgeres med
udgangspunkt i eendringer i det optionskorrigerede rentespaend (OAS) og for variabelt forrentede obligationer i forhold til swap-renten.

| opgerelsen tages hensyn til lgbetid, nominel beholdning og OAS felsomhed. Opgerelsen er forbundet med usikkerhed og er behaeftet
med et vist grad af sken.

Opgijort séledes blev rentespaendet pa danske realkreditobligationer i 2013 indsneaevret, og dagsveaerdien af de udstedte realkreditobliga-
tioner steg med ca. 4 mia. kr. i arets lgb. | 2012 medferte en indsnaevring ligeledes en stigning i dagsveerdien efter et fald i 2011. Det
anslas, at der pa den udestdende beholdning ved udgangen af 2013 netto er sket en spaendindsnaevring siden udstedelsen, som giver
en dagsveerdi pa ca. 5 mia. kr. (2012: 0,5 mia. kr.). Egenkapital og resultat er ikke pavirket af eendringen i dagsveerdien, da veerdien af
realkreditudlan er reduceret tilsvarende.

Den del af @ndringen i dagsveerdien af realkreditobligationer, der kan henferes til ndringer i kreditrisikoen, kan ogsa opgeres i forhold
til tilsvarende realkreditobligationer med samme rating (AAA) fra andre danske udbydere. Disse obligationer handles pé et marked, hvor
der ikke er malbare kursforskelle mellem de forskellige udbyderes obligationer med samme karakteristika. Opgjort saledes har der ikke
veeret &endringer i dagsveerdien, som kan henferes til kreditrisikoen, hverken i &rets lgb eller siden udstedelsen.
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Realkredit Danmark koncernen Realkredit Danmark A/S

Note Mio. kr. 2013 2012 2013 2012
28 Udstedte obligationer til amortiseret kostpris

Udstedte obligationer, nominelt 32.000 21.500 32.000 21.500

Sikring af renterisiko til dagsveerdi 50 141 50 141

Over-funderkurs 39 46 39 46

Udstedte obligationer, i alt 32.089 21.687 32.089 21.687

1. jan. 31. dec.

Nominelt 2013 Udstedt Indfriet 2013

Udstedte obligationer, i alt 21.500 10.500 - 32.000

Udstedte obligationer til amortiseret kostpris bestar af udstedt seniorgeeld.

29 Andre passiver
Skyldige renter 10.865 10.705 10.865 10.705
Tilbagebetalingspligtige reserver i &ldre serier * 77 131 - -
@vrige kreditorer 543 3.755 532 3.742
| alt 11.485 14.591 11.397 14.447

* Er i balancen for moderselskabet Realkredit Danmark A/S klassificeret som “Hensatte forpligtelser”.

30 Tilbagebetalingspligtige reserver i &ldre serier *
Regnskabsmaessig veerdi primo 131 188 131 188
Forbrugt -59 -63 -569 -63
Stigning som falge af lebetidsforkortelse 8 3 8 3
A ndring som felge af endret diskonteringsrente -3 3 -3 3
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 77 131 77 131

* Er i balancen for Realkredit Danmark koncernen klassificeret som "“Andre passiver”.

Tilbagebetalingspligtige reserver i seldre serier hidrgrer fra ldnekontrakter, hvor lantager ved indfrielse af mellemveerendet f&r udbe-
talt sin andel af seriereservefonden i henhold til serievilkarene. Forpligtelsen vil frem til 2031 gradvist blive reduceret i takt med lan-
tagernes tilbagebetalingsmanstre pa lanekontrakterne. Tilbagebetalingsmanstrene vil bl.a. afheenge af renteudviklingen, afdragspro-
filen m.v.
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31 Efterstillede kapitalindskud
Efterstillede kapitalindskud er geeldsforpligtelser i form af hybrid kernekapital, som i tilfeelde af selskabets likvidation eller konkurs
forst fyldestgeres efter de almindelige kreditorkrav. Fortidsindfrielser af efterstillede kapitalindskud skal godkendes af Finanstil-
synet. Hybrid kernekapital medregnes i basiskapitalen i henhold til lov om finansiel virksomhed §§129 og 132.
Nominel Rente- 2013 2012
Mio. kr. sats Modtaget Indfriet Mio. kr. Mio. kr.
Hybrid kernekapital 2.034 9,265 2009 2012 - -
Hybrid kernekapital i alt - -
Sikring af renterisiko til dagsveerdi - -
| alt - -
Renter - 68
Omkostninger ved optagelse - -
Belgb medregnet i basiskapitalen ultimo aret - -
Dagsveerdien udger - -
Lanet blev indfriet den 11. maj 2012.
32 Risikovaegtede aktiver (RWA)
Realkredit Danmark koncernen Realkredit Danmark A/S
2013 2012 2013 2012
Kreditrisiko, IRB metoden 109.349 102.201 109.268 102.173
Kreditrisiko, standardmetoden 7.547 12.108 7.686 12.368
Modpartsrisiko 1.813 597 1.813 597
Kreditrisiko i alt 118.709 114.906 118.767 115.138
Markedsrisiko 5.311 7.810 5.311 7.810
Operationel risiko 9.847 8.827 9.643 8.622
| alt 133.867 131.543 133.721 131.670

Solvens- og kernekapitalprocent er opgjort efter CRD. Risikoveegtede aktiver efter Basel | regelsaettet udger 400.171 mio. kr. ultimo
2013 (2012: 405.547 mio. kr.). Det medfarte et kapitalbehov efter overgangsreglerne pa 80 pct. af kapitalkravet pa 8 pct. af de risi-
kovaegtede aktiver efter Basel | svarende til 25.611 mio. kr. i 2013 (2012: 25.955 mio. kr.).

For opgerelse af det individuelle solvensbehov, som ikke er omfattet af revision, henvises til hjemmesiden rd.dk.
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Realkredit Danmark koncernen Realkredit Danmark A/S
Note Mio. kr. 2013 2012 2013 2012
33 Aktiver afgivet og modtaget som sikkerhed
Realkredit Danmark afgiver vaerdipapirer som sikkerhed i forbindelse med repoforretninger og veerdipapirlan pa seedvanlige vilkar for
s&danne aftaler.
Over for Danmarks Nationalbank er der i forbindelse med
clearing stillet sikkerhed i
Obligationer til dagsveerdi 19.242 21.442 19.242 21.442
heraf udger obligationer udstedt af Realkredit Danmark 11.884 15.422 11.884 15.422
Aktiver solgt som led i repo-forretninger udger
Obligationer til dagsveerdi 32.434 10.077 32.434 10.077
heraf udger obligationer udstedt af Realkredit Danmark 8.590 6.863 8.590 6.863
Realkreditudlan pa 730.901 mio. kr. og andre aktiver pd 42.199 mio. kr. er ultimo 2013 registreret som sikkerhed for udstedte real-
kreditobligationer, herunder seerligt deekkede realkreditobligationer og udstedte obligationer til amortiseret kostpris (ultimo 2012:
735.494 mio. kr. og 43.873 mio. kr.).
| henhold til realkreditlovgivningen har de udstedte realkreditobligationer, herunder Seerligt Deekkede Realkredit Obligationer
(SDRO) sikkerhed i de bagvedliggende realkreditudlan.
34 Eventualforpligtelser

Realkredit Danmark koncernens sterrelse og forretningsomfang indebaerer, at koncernen til stadighed er part i diverse tvister. De
verserende tvister forventes ikke at fa veesentlig indflydelse pa Realkredit Danmark koncernens finansielle stilling.

Realkredit Danmark heefter som sponsorvirksomhed for Kreditforeningen Danmarks Pensionsafviklingskasses forpligtelser. Pensi-
onsafviklingskassen og dermed koncernens ydelsesbaserede pensionsordning er lukket for tilgang siden 1971.

Selskabet er feellesregistreret for lansumsafgift og moms med alle vaesentlige danske selskaber i Danske Bank koncernen og heef-
ter solidarisk for afregning heraf.

Selskabet er sambeskattet med alle danske selskaber i Danske Bank koncernen og heefter solidarisk for disses danske selskabs-
skatter og kildeskatter mv.

Afgivne garantier og indestaelser, uigenkaldelige kredittilsagn vedregrende nedsparingslan og lignende forpligtelser, der ikke er ind-
regnet i balancen, udger:

Realkredit Danmark koncernen Realkredit Danmark A/S
2013 2012 2013 2012

Andre eventualforpligtelser
Uigenkaldelige kredittilsagn vedrerende nedsparingslan 99 179 99 179
@vrige forpligtelser 133 123 109 101
| alt 232 302 208 280

Realkredit Danmark som leasingtager

Realkredit Danmark er leasingtager i en reekke operationelle leasingaftaler. Operationelle leasingaftaler er aftaler, hvor Realkredit
Danmark koncernen for en aftalt periode har brugsretten til et aktiv mod betaling af leasingydelser, uden at de veesentligste risici og
afkast forbundet med aktivet er overtaget. Aftalerne omfatter primeert leasing af biler. Minimumsleasingydelserne udger ultimo
2013 1 mio. kr. (2012: 1 mio. kr.).
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35 Transaktioner med naertstdende parter
Transaktioner med neertstaende parter indgas og afregnes pa markedsbaserede vilkar eller omkostningsdaekkende basis. Der har i
2013 ikke veeret useedvanlige transaktioner med associerede og tilknyttede virksomheder.
Realkredit Danmark har haft nedenstaende transaktioner af starre betydning med virksomheder, der er direkte eller indirekte for-
bundne med koncernen/selskabet.
Realkredit Danmark koncernen Realkredit Danmark A/S
2013 2012 2013 2012
Selskabet har betalt Danske Bank A/S for formidling,
handtering og garantistillelse for realkreditudlian 880 1.064 880 1.064
Selskabet har modtaget honorarer fra Danske Bank A/S
for henvisning af kunder og for ejendomsvurderinger 98 113 98 113
Selskabets it-drift og -udvikling, portefaljeforvaltning
og ekonomifunktion mv. varetages af Danske Bank A/S,
og selskabet har betalt vederlag herfor 303 320 282 300
Selskabet har modtaget renter
af mellemvaerender med Danske Bank A/S 4 49 4 49
Selskabet har modtaget renter af realkreditudlan optaget
af sosterselskab 21 35 21 35
Selskabet har betalt renter
af mellemveaerender med Danske Bank A/S 8 57 8 57
Tilgodehavender hos Danske Bank A/S 37.803 18.709 37.752 18.676
Realkreditudlan til sesterselskab 2.255 2.305 2.255 2.305
Tabsgarantier fra Danske Bank A/S 56.623 51.007 56.623 51.007
@vrige garantier fra Danske Bank A/S 55.136 53.729 55.136 53.729
Geeld til Danske Bank A/S 30.934 6.859 30.934 6.859
A.P. Maller - Maersk A/S og A.P. Meller og Hustru
Chastine Mc-Kinney Mgllers Fond til almene Formaal er
part med betydelig indflydelse pa Danske Bank A/S og
dermed Realkredit Danmark A/S.
Transaktioner med denne part har udgjort
Realkreditudlan - 5 - 5
Renteindteegter - - - -
Eventuel geld til neertstdende parter i form af udstedte obligationer er ikke medregnet i de anfarte mellemveerender, idet de naevn-
te obligationer er iheendehaverpapirer. Koncernen har i disse tilfeelde ikke kendskab til kreditors identitet.
Kreditforeningen Danmarks Pensionsafviklingskasse, som har til formél at yde pension til ansatte i Realkredit Danmark koncernen,
er tillige neertstdende part. Realkredit Danmark koncernen har indgaet transaktioner med denne. Sddanne transaktioner elimineres
ikke i koncernregnskabet. Transaktioner med pensionskassen har udgjort: udstedte realkreditobligationer 399 mio. kr. (2012: 408
mio. kr.), renteudgifter 13 mio. kr. (2012: 13 mio. kr.), pensionsbidrag og indskud 0 mio. kr. (2012: 29 mio. kr.).
36 L&n mv. til ledelsen

Realkreditudlan ydet p& markedsvilkar til

Bestyrelse 15 17 15 17
Direktion 1 1 1 1
Bestyrelse og direktion i Danske Bank A/S 16 31 16 31
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Realkredit Danmark koncernen
37 Finansielle instrumenter indregnet til dagsveerdi
Noterede  Observerbare Ikke-observerbare

2013 priser input input | alt
Obligationer til dagsveerdi 32.396 - - 32.396
Realkreditudlan til dagsveerdi - 730.901 - 730.901
Aktier - - 2 2
Derivater - 501 - 501
| alt 32.396 731.402 2 763.800
Udstedte realkreditobligationer til dagsveerdi 725.159 - - 725.159
Derivater - 22 - 22
| alt 725.159 22 - 725.181
2012

Obligationer til dagsveerdi 35.953 - - 35.953
Realkreditudlan til dagsveerdi - 735.494 - 735.494
Aktier - - 2 2
Derivater - 612 - 612
| alt 35.953 736.106 2 772.061
Udstedte realkreditobligationer til dagsveerdi 701.373 - - 701.373
Derivater - 210 - 210
| alt 701.373 210 - 701.583

Dagsveerdien er det belgb, som et finansielt aktiv kan handles til mellem uafhaengige parter. Hvis der eksisterer et aktivt marked,
anvendes markedsprisen i form af en noteret pris eller priskvotering.

Veerdiansaettelsesteknikker anvendes generelt til OTC derivater og unoterede aktier. De oftest anvendte veerdiansaettelsesmodeller
inkluderer prissaetning af forretninger med fremtidig afvikling og swapmodeller, der anvender nutidsveerdiberegninger.

Veerdianseaettelsen bygger i al vaesentlighed pé observerbare input.

For realkreditudlan og udstedte realkreditobligationer er indregningen baseret pa dagsverdien p& de udstedte realkreditobligationer.
Der justeres for dagsveerdien af kreditrisikoen pa realkreditudldnene, jeevnfaer anvendt regnskabspraksis.
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Realkredit Danmark A/S
38 Regnskabsmazessig sikring til dagsveerdi
2013 2012
Regnskabsmaessig Amortiseret/ Regnskabsmaessig Amortiseret/
veerdi nominel veerdi veerdi nominel veerdi
Udstedte realkreditobligationer til amortiseret
kostpris 13.591 13.495 13.685 13.495
Risikoafdeekkede finansielle instrumenter
Derivater 207 13.495 307 13.495
Resultateffekten vedr. regnskabsmeessig sikring af renterisikoen pé de fastforrentede udstedte realkreditobligationer mv. med ren-
teswaps udgjorde i 2013 netto 1 mio. kr. (2012: -9 mio. kr.) ssmmensat af en gevinst pa det sikrede instrument pa 91 mio. kr.
(2012: et tab pa 141 mio. kr.) og et tab pé det sikrende derivat pad 90 mio. kr. (2012: en gevinst pa 132 mio. kr.). Nettoeffekten er
indregnet i resultatopgerelsen.
39 Indberetning til Finanstilsynet

Moderselskabet Realkredit Danmark A/S’ regnskab afleegges efter Lov om finansiel virksomhed, herunder Finanstilsynets bekendt-
gorelse nr. 113 af 7. februar 2013 om finansielle rapporter for kreditinstitutter og fondsmeeglerselskaber m.fl.

Regelsattet er identisk med koncernens veerdiansettelse efter IFRS bortset fra, at:
e Domicilejendomme veerdiansaettes til skannet dagsveerdi (omvurderet veerdi) med veerdiregulering over anden totalindkomst

Skennet dagsveerdi for domicilejendomme opgeres i henhold til Finanstilsynets bekendtgerelse om finansielle rapporter for kredit-
institutter og fondsmaeglerselskaber m.fl. Finansielle aktiver disponible for salg veerdiansaettes til dagsveerdi med veerdiregulering

over resultatopgerelsen.

Opstillingsformen i moderselskabets regnskab afviger fra koncernens opstilling efter IFRS.

For resultat og egenkapital er nedenfor praesenteret forskellen mellem koncernens IFRS regnskab og moderselskabets regnskab

opgjort efter Finanstilsynets regnskabsregler.

Egenkapital Egenkapital

Resultat Resultat 31. dec. 31. dec.

2013 2012 2013 2012

Koncernens opgerelse efter IFRS 2.612 2.454 46.884 46.352
Domicilejendomme - - 50 44
Skattemaessig effekt - - -12 -1
Koncernens opgerelse efter Finanstilsynets regelsaet 2.612 2.454 46.922 46.385
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RISIKOSTYRING Realkredit Danmark anvender kundeklassifikationsmodeller som et
Kapitalgrundlag centralt veerktgj i beslutningen af, hvor lanet kan bevilges.

Realkredit Danmarks kapitalstyring skal sikre en effektiv kapitalan-
vendelse i forhold til risikovillighed og den forretningsmaessige ud-
vikling. Der skal veere tilstreekkelig kapital til at lovmaessige kapital-
krav overholdes, og derudover er det koncernens maélsaetning at
kunne opretholde obligationsratings fra eksterne ratingbureauer pa
niveau med peers.

Malsaetningen har i 2013 veeret opndet med en solvenspro-
cent pa 34,0, vaesentligt over det lovmaessige krav pa 19,1 og
AAA ratings fra Standard & Poors og AAA/AA+ ratings fra
Fitch Ratings. Kapitalbehovet har vaeret deekket af kernekapital
og provenuet fra udstedelsen af seniorgeeld som beskrevet i
afsnittet Funding.

Kreditrisiko

Realkredit Danmark servicerer realkreditkunder i Danmark,
Sverige og Norge. Alle kundesegmenter serviceres i Danmark
mens strategien i Sverige og Norge er at servicere store er-
hvervskunder. Realkredit Danmarks kernesegment er udlan til
Private, hvilket udger 58% af udlanet. Boligudlejning udger
19%, Byerhverv 17% og landbrug de resterende 6%. Den nu-
veerende eksponeringssammensaetning er i overensstemmel-
se med Realkredit Danmarks maélsaetning om at mindst to
tredjedele af eksponeringen skal udgeres af Private boliger.

Realkredit Danmark fortsatte i 2013 en forsigtig kreditgivning
og stettede op om koncernens bestdende og nye kreditveerdi-
ge kunder. En fortsat forsigtig kreditgivning vil tillige vaere en
malseetning i 2014. Ved kreditvurdering forudseettes kundens
tilbagebetalingsevne at opfylde krav til servicering af et fast-
forrentet 18n med afdrag, selv om der ydes FlexLan® og uaf-
haengigt af om kunden betaler afdrag.

Kreditrisikoen pa et realkreditlan bestemmes alt overvejende
af to faktorer, nemlig risikoen for, at lantager ikke kan opfylde
sin tilbagebetalingsforpligtelse, samt det forventede tab, sa-
fremt kunden ikke tilbagebetaler, hvilket i stor udstreekning af-
haenger af veerdien af ejendommen. Disse to faktorer benaev-
nes hyppigt ved forkortelserne "PD" (Propability of Default)
og "LGD" (Loss Given Default). Jo sterre PD og LGD, jo sterre
er risikoen pé et lan.

Kreditprocessen er i hgj grad bygget op om ovennavnte to
elementer samt sterrelsen pa lanet. Vurderingen, om en kun-
de har evne og vilje til at betale ydelser pa lanet, sker i de fle-
ste tilfeelde decentralt. De sterste kunder h&ndteres imidlertid
i en central storkundeafdeling, som har ekspertisen i forhold til
dette kundesegment.

| de tilfeelde, hvor kreditrisikoen bedemmes at veere storre, vi-
deregives kreditbevillingen til den centrale Kreditafdeling. En
hoj kreditrisiko kan veere et resultat af, at der er tale om en
mindre steerk kunde (hgj PD), men kan ogsé skyldes forvent-
ningen om en hgjere LGD, f.eks. at det er en sveerere omseet-
telig ejendomstype, som vil miste en stor del af sin veerdi ved
en eventuel tvangsrealisering. Meget store lan skal bevilges i
Realkredit Danmarks direktion eller bestyrelse.
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Afheengig af kundens ldneengagement og kundetype klassificeres
kunden ved hjeelp af ratingmodeller eller statistisk baserede sco-
remodeller. Ratingmodellerne bygger typisk pa kundens regnskab,
brancheinformationer samt en vurdering af virksomhedens ledel-
ses- og konkurrenceforhold. Ratingen vurderes i den centrale
kreditfunktion af en ratingspecialist og en bevillingsansvarlig, inden
den fastsaettes. Kundens rating overseettes til en PD.

De statistisk baserede scoremodeller bygger blandt andet pa
relevant brancheinformation samt historisk betalingshistorik. Den

beregnede PD overseettes til en ratingkategori.

Kundeklassifikationsmodellerne inddeler kunder i 11 ratingkatego-
rier, med kategori 1 som den mest kreditveerdige.

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

2013 2012
Ratingkategori Privat  Erhverv | alt | alt
1 - - - 4
2 7 3 10 27
3 49 63 112 110
4 122 35 157 137
5 108 52 160 139
6 64 57 121 127
7 52 51 103 102
8 12 22 34 46
9 3 5 8 16
10 4 16 20 17
M 2 7 9 13
| alt 423 311 734 738
Sandsynlighed for misligholdelse (PD) (%)
Ratingkategori Nedre PD @vre PD
1 0,00 0,01
2 0,01 0,03
3 0,03 0,06
4 0,06 0,14
5 0,14 0,31
6 0,31 0,63
7 0,63 1,90
8 1,90 7,98
9 7,98 25,70
10 25,70 100,00
11 100,00 100,00

Den fortsat svage konjunkturudvikling afspejler sig i kundeklassifi-
kationerne, omend kunderne generelt er en anelse bedre klassifi-
ceret end for et ar siden. Den totale gennemsnitlige PD er faldet
marginalt i forhold til for et ar siden. Bag denne udvikling gemmer
sig faldende PD for privatmarkedet og landbrug, mens PD er
steget for erhverv og boligudlejning.



Noter

Note
Udvikling i gennemsnitlig PD Udlansportefaliens placering i forhold til ejendommenes vaerdi
% 31.12.2013
7 | alt
—_— Sektor, % 0-20 20-40 40-60 60-80 >80 Mia. kr.
6 —
e —
Private 136 118 91 54 24 423
5 Byerhverv 45 37 25 8 5 120
4 Landbrug 18 15 10 4 2 49
Boligudlejning 53 36 25 15 13 142
3 p—— Veegtet fordeling 34% 28% 21% 11% 6% 100%
-_———-_-_,_—-'-__
2 .
| alt, mia. kr. 252 206 151 81 44 734
1
0 Udlansportefaljens placering i forhold til eiendommenes veerdi
202 2012 2012 2012 2013 2013 2013 2013 31.12.2012
1kvt. 2kvt.  3kvt 4 kvt. 1kvt, 2.kvt. 3.kvt. 4 kvt | alt
W Frivat M Byerhvery B Landbrug Sektor, % 0-20 20-40 40-60 60-80 >80 Mia.kr.
Boligudlejning | REL: Private 137 118 91 57 27 430
) ) ) . Byerhverv 43 34 25 8 5 115
ilfjc?lrlldortr)wspr(ljserne hgr.kktlj.n aendrgt sig margmal? lgenr;)erp 2013, ; Landbrug 18 16 10 4 2 50
hvi et e_ty er, at udviklingen i den genneumsmt ige belaningsgra Boligudiejning 50 34 24 16 19 143
i forhold til ejendommens veerdi (LTV) ogsa kun er endret margi-
nalt. Den overordnede LTV udgjorde ultimo aret 71 % mod 72 % Veaegtet fordeling 34% 27% 20% 12% 7% 100%
ultimo 2012. -
| alt, mia. kr. 248 202 150 85 53 738

De stabiliserede ejendomspriser og LTV niveauer betyder, alt

andet lige, at LGD igennem det sidste ar har veeret relativt stabilt.
Det fremgér af figuren, at 9 mia. kr. var [d&n med LTV sterre end 80

Udvikling i gennemsnitlig LTV % givet til kunder med en af de 4 déarligste klassifikationer. Dette
% svarer til 1,2 % af den samlede portefalje.
20
Portefalje fordelt efter Loan To Value og ratingkategori 2013
Loan to Value | alt
80 o Rating- Mia.
. kategori  0-20% 20-40% 40-60% 60-80% 80-100% kr.
?G%M : S
2 5 3 2 - - 10
60 N 4 58 45 32 16 6 157
5 54 46 34 18 8 160
6 40 34 25 15 7 121
50
2010 2010 2m 20m 2012 202 2013 2013 / 81 29 2 13 ! 103
2kvt. 4 kvt 2 kvt A kvt 2. kvt 4 kvt 2 kvt 4 kwt 8 10 9 7 5 3 34
9 2 2 2 1 1 8
W Frivat M Byerhverv M Landbrug 10 5 5 4 3 3 20
Boligudlejning | IER 11 2 2 2 1 2 9
| alt 252 206 151 81 44 734

Udlansportefaljen er fortsat sikkert placeret, 83 % af portefaljen

var saledes placeret inden for 60 % af ejendomsveerdierne, og 94
% var placeret inden for 80 % af ejendommenes veerdi.
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Portefglje fordelt efter Loan To Value og ratingkategori 2012
Loan to Value

Rating- | alt
kategori  0-20% 20-40% 40-60% 60-80% 80-100% Mia. kr.
1 2 1 1 - - 4
2 13 8 4 1 1 27
3 41 29 20 10 10 110
4 49 39 27 15 7 137
5 47 38 29 17 8 139
6 40 35 27 16 9 127
7 30 28 22 14 8 102
8 14 12 10 6 4 46
9 5 4 3 2 2 16
10 4 4 4 3 2 17
11 3 3 2 2 3 13
| alt 248 201 149 86 54 738

Nedskrivningerne i 2013 udger 1.471 mio. kr., svarende til 0,20 %
af det samlede realkreditudlan. Der er tale om en lille stigning i
forhold til 2012, hvor nedskrivningerne udgjorde 1.319 mio. kr.
Stigningen er drevet af relativt store nedskrivninger i arets forste
to kvartaler, mens nedskrivningerne i arets sidste to kvartaler har
ligget under det gennemsnitlige niveau fra 2012. | historisk per-
spektiv er drets tab og nedskrivninger dog fortsat pa et moderat
niveau.

Historiske tabsprocenter
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i ——
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1988 1950 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2013

Antallet af ejendomme, som Realkredit Danmark har mattet over-
tage pa tvangsauktion, har forsat den positive udvikling fra de
forudgdende &r. Mens Realkredit Danmark i 2010 overtog 235
ejendomme har der siden veeret tale om et stabilt fald i antallet af
overtagne ejendomme, séledes at det i 2013 var faldet til 164
ejendomme.

Set i historisk sammenhang er antallet af ejendomme, som er
overtaget under den aktuelle krise, markant lavere end under
krisen i starten af 1990-erne. | starten af 1990-erne blev der i de
veerste ar overtaget mere end 4.000 ejendomme om aret.

Beholdningen af overtagne ejendomme udgjorde ultimo 2013 122

mod 156 ejendomme ultimo 2012. Til sammenligning ndede
beholdningen i starten af 1990erne op pa 3.200 ejendomme.
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Beholdning af overtagne ejendomme
Antal
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Realkredit Danmark er i et vist omfang deekket mod tab, idet
Danske Bank stiller en tabsgaranti for 1&n, der formidles via ban-
ken. Garantien opgeres som den del af l[anet, som pé udbetalings-
tidspunktet ligger inden for de yderste 20 % af de lovgivnings-
meessige l&negraenser. Et samlet udlan p& 255 mia. kr. var delvist
deekket af en sadan tabsgaranti ved udgangen af 2013. Den sam-
lede garanti udgjorde i 2013 57 mia. kr.

3 maneders restanceprocent
%
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2. kvt. 4Akvt 2 kvt 4 kvt 2 kvt A kvt 2 kvt 4 kvt

W rrivat B Byerhverv B Landbrug
Boligudlejning | WEL

Restanceprocenterne, opgjort som andelen af de forfaldne ydel-
ser, som ikke er betalt 3% maned efter sidste rettidige betalings-
dag, er samlet set faldet en smule gennem 2013. Faldet genfindes
indenfor alle ejendomssegmenter. Den totale restanceprocent
vedrgrende septemberterminen 2013 udgjorde 0,41 % mod 0,49
% éaret for.



Noter

Note

Restancer pa ikke vaerdiforringede 1an 31.12.2013 Lan med lempeds vilkar

Mio. kr. Realkredit Danmark giver i visse tilfeelde lempelser i lanevilkarene
10 for kunder, som har gkonomiske vanskeligheder, fx i forbindelse
med arbejdslgshed for en privatkunde eller veesentligt omsaet-

ningsfald for en erhvervskunde. Dette er primeert tilfeeldet, hvis de
okonomiske vanskeligheder vurderes at veere af forbigdende
karakter, men forekommer ogsa, hvis det vurderes, at en rekon-
struktion er nedvendig for at begreense Realkredit Danmarks tab
pé& engagementet med kunden.
Lempelsen kan veare bevilling af henstand for en kortere periode.
Kundens samlede engagement med Realkredit Danmark vil blive
_ nedklassificeret. | disse tilfeelde nedskrives til den gaeld, som
0 kunden forventes fremadrettet at kunne servicere. Nar kunden har

bevist evnen til at servicere sit engagement, vil kunden efter en

MW e 3~ @ W

0-3 maneder 3-6 maneder 6-9 maneder 9-12 maneder >1ar ) ) ) ’ :
periode, ikke leengere blive betragtet som veerende med objektiv
indikation pa veerdiforringelse og engagementet flyttes derfor til

W Privat I Byerhverv M Landbrug en bedre ratingkategori.

Boligudlejning | RER

Fordeling af ikke veerdiforringede restancer pa alder per
31.12.2013 er vist i figuren. De samlede restancer pa ikke veerdi-
forringede 1an udger ultimo 2013 29 mio. kr. Af de samlede re-
stancer uden nedskrivning er 30 % under 3 maneder gamle.

Ydelsesrestancer Udlansportefelje Loan to value Ydelsesrestance
Mio. kr. % Sept.-termini %
31.12.2013 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2012
Privat 423.017 429.754 72 73 0,21 0,24
Byerhverv 120.154 114.697 59 60 0,89 0,98
Landbrug 48.855 50.328 64 64 0,44 0,47
Boligudlejning 142.216 143.388 78 84 0,69 1,02
Udlan i alt 734.242 738.167 71 72 0,41 0,49

Enkeltnavnskoncentration

| henhold til Lov om finansiel virksomhed & 145 m& engagementet
med én kunde eller en gruppe af indbyrdes forbundne kunder efter
fradrag for seerligt sikre krav ikke overstige 25 % af basiskapitalen.
Koncernen havde i 2013 ikke engagementer, som oversteg green-
serne fastlagti § 145.

Krediteksponering til koncerner, som udger 10 % eller mere af
basiskapitalen udgjorde ultimo 2013 5.413 mio. kr. (2012: 9.151
mio.kr.). Ved udgangen af 2013 overstiger ingen engagementer 20
% af basiskapitalen, mens 1 engagement overstiger 10 %, nar der
ses bort fra koncerninterne mellemveerender.
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Markedsrisiko

Markedsrisici er risikoen for tab som felge af eendringer i mar-
kedskurser- og renter. Bestyrelsen fastleegger de overordnede
rammer for selskabets rente-, aktie- og valutakursrisiko i overens-
stemmelse med bestemmelserne i lov om realkreditlan og real-
kreditobligationer mv. Risiciene opgeres, overvages og rapporte-
res lgbende og det er koncernens politik kun at have meget be-
greensede markedsrisici. Overholdelsen af det lovbestemte balan-
ceprincip eliminerer rente-, valuta- og likviditetsrisikoen for hoved-
parten af Realkredit Danmarks aktiver og forpligtelser.

Renterisiko

Renterisikoen udtrykker det forventede kurstab péa rentepositioner,
der vil falge af en umiddelbar stigning i alle renter pa 1 procentpo-
int.

P& udlansvirksomheden ma forskellen mellem indbetalinger af
renter og afdrag pa udldn og udbetalinger pa udstedte obligationer
efter lovgivningens regler hgjst indebeere en renterisiko pad 1 % af
basiskapitalen, det vil sige 455 mio. kr. Ved udgangen af 2013
udgjorde denne renterisiko 32 mio. kr.

Renterisikoen pé evrige aktiver og forpligtelser samt ikke balance-
forte poster, herunder iseer egenbeholdningen, ma efter lovgivnin-
gens regler maksimalt udgere 8 % af basiskapitalen, det vil sige
3.643 mio. kr. Ved udgangen af 2013 udgjorde renterisikoen pa
disse poster 791 mio. kr. mod 476 mio. kr. aret for.

Den samlede renterisiko udgjorde saledes 823 mio. kr. ved ud-
gangen af 2013, svarende til 1,8 % af basiskapitalen. Aret for
udgjorde renterisikoen 499 mio. kr.

Likviditetsrisiko

Realkredit Danmark finansierer lgbende udlansaktiviteterne ved
udstedelse af obligationer, hvorfor likviditetsrisikoen er meget
begraenset. Det danske obligationsmarked har veeret velfungeren-
de ogsa i lebet af de sidste 3 ar.

Aktiekursrisiko

Aktiekursrisiko opgeres som kursvardien af koncernens behold-
ninger af aktier og kapitalandele mv. Koncernen gnsker udeluk-
kende at have strategiske aktiepositioner og har derfor ogsa me-
get begraensede rammer for, hvor stor den samlede aktiekursrisi-
ko mé veere. Ved udgangen af 2013 belgb kursveerdien og dermed
aktiekursrisikoen sig til 153 mio. kr. mod 141 mio. kr. aret for.
Neaesten hele risikoen stammer fra Koncernens ejerskab af home
a/s.

Valutakursrisiko

Koncernen har kun meget smé uafdeekkede valutapositioner.
Valutakursrisikoen opgeres efter Finanstilsynets valutakursindika-
tor 2 og mé efter lovgivningens regler hejst udgere 0,1 % af basis-
kapitalen, det vil sige 46 mio. kr. Ved udgangen af 2013 udgjorde
valutakursrisikoen 1 mio. kr. mod 1 mio. kr. aret for.

Derivater

Koncernen anvender ikke derivater til afdeekning af risici inden for
realkreditvirksomheden, men udelukkende til sikring af renterisi-
koen pa fastforrentede forpligtelser fra udstedt seniorgeeld og
optages til dagsveerdi i regnskabet. Markedsrisiciene pé disse
indgér i opgerelsen af de ovenfor naevnte risici.

Pensionsrisiko

Koncernens pensionsrisiko udger den risiko, som koncernen har
for krav om yderligere betalinger i ydelsesbaserede pensionsord-
ninger til nuveerende og/eller forhenvaerende medarbejdere. Kon-
cernens malsaetning er at reducere pensionsrisikoen i de ydelses-
baserede pensionsordninger pé linje med handteringen af de
avrige risici i koncernen. Dette geres bl.a. ved at matche pensi-
onsforpligtelser med tilsvarende aktiver for sa vidt angar primaert
lobetid og volatilitet.

Afledte finansielle instrumenter 31.12.2013 31.12.2012
Positiv Negativ Positiv mar- Negativ
Mio. kr. Nominel veerdi markeds- markedsveerdi  Nominel veerdi kedsveerdi markedsveerdi
veerdi
Rentekontrakter
Terminer/futures, kab 93.979 193 1 145.254 286 -
Terminer/futures, salg 65.798 71 20 72.351 15 208
Valutakontrakter
Terminer/futures, keb 4.316 1 - 745 4 -
Terminer/futures, salg 6 - - 7 - -
Rente- og valutakontrakter med handelsformal, i alt 265 21 305 208
Uafviklede spotforretninger
Rentekontrakter, keb 2.882 1 - 425 1
Rentekontrakter, salg 2.452 1 1 1.365 - 3
Uafviklede spotforretninger i alt 2 1 1 3
Derivater anvendt til regnskabsmaessig sikring 13.495 207 - 13.495 307 -

Alle afledte finansielle instrumenter har en lgbetid pa under 1 ar.

Opgerelsen geelder for Realkredit Danmark koncernen og Realkredit Danmark A/S
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Realkredit Danmark koncernen
Mio. kr. 2013 2012 2011 2010 2009
HOVEDTAL
Netto rente- og gebyrindteegter 6.741 6.082 4.261 4.440 5.333
Kursreguleringer -1.067 -732 125 -446 287
Udgifter til personale og administration 848 866 928 892 978
Nedskrivninger pa udlan 1.471 1.319 1.057 976 1.267
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder 3 2 - 5 -4
Arets resultat 2.612 2.454 1.874 1.721 2.594
Udlan 731.874 736.340 724.592 705.342 692.095
Egenkapital 46.884 46.352 44.757 42.883 41.162
Aktiver i alt 848.134 794127 776.560 757.621 746.343
NOGLETAL
Solvensprocent 34,0 34,3 35,8 39,4 44,6
Kernekapitalprocent 33,56 33,7 35,4 38,8 44,2
Egenkapitalforrentning for skat (%) 7.5 7.2 5,7 5,5 8,7
Egenkapitalforrentning efter skat (%) 5,6 5,4 43 41 6,5
Indtjening pr. omkostningskrone 2,50 2,50 2,26 2,22 2,54
Valutaposition (%) 0,5 0,3 0,7 0,7 2,4
Udlan i forhold til egenkapital 15,6 15,9 16,2 16,4 16,9
Avrets udlansvaekst (%) 0,5 1,1 0,6 1.6 1,4
Arets nedskrivningsprocent 0,2 0,2 0,1 0,1 0,2
Realkredit Danmark A/S
HOVEDTAL
Netto rente- og gebyrindteegter 6.738 6.080 4.258 4.437 5.329
Kursreguleringer -1.067 -732 125 -446 287
Udgifter til personale og administration 742 767 761 778 1.008
Nedskrivninger pa udlan 1.469 1.317 1.055 974 1.265
Resultat af kapitalandele i associ-
erede og tilknyttede virksomheder 12 7 1 15 -13
Arets resultat 2.612 2.454 1.923 1.727 2.492
Udlan 731.836 736.291 724.541 705.288 692.040
Egenkapital 46.922 46.385 44.672 42.748 41.020
Aktiver i alt 848.176 794.163 776.446 757.438 746.170
N@GLETAL
Solvensprocent 34,0 34,3 35,8 39,4 44,5
Kernekapitalprocent 33,5 33,7 35,4 38,8 44,2
Egenkapitalforrentning fer skat (%) 7,4 7,2 59 55 8,4
Egenkapitalforrentning efter skat (%) 5,6 54 4,4 41 6,3
Indtjening pr. omkostningskrone 2,57 2,57 2,41 2,31 2,46
Valutaposition (%) 0,5 0,3 0,7 0,7 2,4
Udlan i forhold til egenkapital 15,6 15,9 16,2 16,5 16,9
Avrets udlansvaekst (%) 0,5 1,1 0,6 1,6 1.4
Arets nedskrivningsprocent 0,2 0,2 0,1 0,1 0,2

Nagletallene er fastlagt i Finanstilsynets bekendtgerelse om finansielle rapporter for kreditinstitutter m.fl.
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Koncernoversigt

Realkredit Danmark A/S, Kebenhavn

Dattervirksomheder
Ejendomsmaeglervirksomhed
home a/s, Arhus

Associerede virksomheder

Ejendomsinformation

e-nettet Holding A/S, Kebenhavn (regnskabsar 1/1 - 31/12)
For e-nettet Holding A/S kan desuden oplyses:

Aktiver i alt 144 mio. kr.

Forpligtelser i alt 82 mio. kr.

Indteegter i alt 110 mio. kr.

Selskabs- Arets Egen- Ejer-

kapital resultat kapital andel

1.000 enheder Mio. kr. Mio. kr. %
630.000 DKK 2.612 46.922

15.000 DKK 9 139 100

11.000 DKK 8 61 22

Regnskabsoplysninger er anfert ifelge selskabernes seneste offentliggjorte arsrapport.
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Noter - Serieregnskaber

| medfer af bekendtgerelse om serieregnskaber i realkreditinstitutter er Realkredit Danmark A/S’ regnskab specificeret nedenfor pa de enkelte
foreninger.

Jydsk Ny jydske Provins- Serier
Grundejer- Kigbstad-  Ostifternes hypotek- uden
Kredit- Credit- Kredit- foreningen tilbage-
Note Mio. kr. forening forening forening for Danmark betalingspligt
Resultatopgerelse
Udlansindtaegter 0,7 0,8 2,0 - 48,2
1 Renter mv., netto 0,4 0,4 0,7 - 8,1
1 Administrationsudgifter mv. 2,9 4,0 9,5 - 35,7
Nedskrivninger pa udlan - -0,7 -0,5 - -7,2
Skat -0,4 -0,6 -1,6 - 6,9
2 Avrets resultat 1.4 -1,6 -4,7 - 20,9
Balance - aktiver
Realkreditudlan mv. 98,9 137,9 503,8 - 17.548,5
@vrige aktiver 29,1 45,7 168,2 0,2 2.087,3
Aktiver i alt 128,0 183,6 672,0 0,2 19.635,8
Balance - passiver
3 Udstedte obligationer 106,5 154,5 611,1 - 18.594,6
@vrige passiver 4,3 6,2 22,6 - 660,7
4 Egenkapital 17,2 22,9 38,3 0,2 380,5
5 Passiver i alt 128,0 183,6 672,0 0,2 19.635,8
Danske Andre
Mio. kr. Kredit SDRO S SDRO T reserver | alt
Resultatopgerelse
Udlansindteegter 4,0 1.667,6 3.110,9 716,0 5.550,2
1 Renter mv., netto - 279,7 365,7 119,4 774,4
1 Administrationsudgifter mv. 1,7 461,3 648,6 296,4 1.460,1
Nedskrivninger pa udlan 94,4 432,0 790,4 160,6 1.469,0
Skat -23,0 263,5 509,4 107,9 862,2
2 Arets resultat -69,1 790,5 1.528,2 270,5 2.533,3
Balance - aktiver
Realkreditudlan mv. 529,5 233.003,6 382.090,4 97.479,5 731.392,1
@vrige aktiver 79,3 51.693,7 208.465,2 14.970,9 277.539,6
Aktiver i alt 608,8 284.697,3 590.555,6 112.450,4 1.008.931,7
Balance - passiver
3 Udstedte obligationer 588,3 255.019,7 548.876,4 104.037,9 927.989,0
@vrige passiver 20,5 9.578,2 19.868,2 3.783,1 33.943,8
4 Egenkapital - 20.099,4 21.811,0 4.629,4 46.998,9
5 Passiver i alt 608,8 284.697,3 590.555,6 112.450,4 1.008.931,7
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Noter - Serieregnskaber

Note Mio. kr.

1 Ifolge bekendtgerelse om serieregnskaber i realkreditinstitutter, 83, stk. 1 og 2, er renter m.v., netto fordelt pa de enkelte serier
med den andel, der svarer til den relative storrelse af seriereservefonden i forhold til de evrige seriereservefonde. Ifelge bekendt-
gorelse om serieregnskaber i realkreditinstitutter, §3, stk. 3, er administrationsudgifter m.v. med Finanstilsynets godkendelse for-
delt pa de enkelte foreninger ved anvendelse af en fordelingsnegle, hvori antallet af Ian i den pageeldende forening indgar med
veaegten 3 og lanenes hovedstol med vaegten 1. Samme fordelingsnegle anvendes ved den videre fordeling pa de enkelte seri-
er/seriereservefonde, dog sker fordelingen pa serier i foreninger fra for 1972 i overensstemmelse med de pageeldende foreningers
statutter m.v.

2013

2 Arets resultat serieregnskaber

Arets resultat ifolge Realkredit Danmark A/S' &rsregnskab 2.611,8

Overfarte andele til andre reserver mv. -3,0

Regulering ydelsesbaserede pensionsordninger -80,0

Markedsveerdiregulering domicilejendomme 4,5

Arets resultat serieregnskaber 2.533,3
3 Udstedte obligationer serieregnskaber

Udstedte obligationer ifelge Realkredit Danmark A/S' arsregnskab 757.247,7

Egne realkreditobligationer, modregnes ikke i serieregnskaber 158.025,5

Periodiserede renter egne obligationer 12.715,8

Udstedte obligationer serieregnskaber 927.989,0
4 Egenkapital serieregnskaber

Egenkapital ifelge Realkredit Danmark A/S' arsregnskab 46.921,9

Hensatte tilbagebetalingspligtige reserver i zldre serier fra for 1972 77,0

Egenkapital serieregnskaber 46.998,9
5 Balance serieregnskaber

Balance ifelge Realkredit Danmark A/S' arsregnskab 848.175,9

Egne realkreditobligationer, modregnes ikke i serieregnskaber 158.025,5

Periodiserede renter egne obligationer 2.730,3

Balance serieregnskaber 1.008.931,7
6 Overfersler tilffra tilbagebetalingspligtige reserver

Der er i 2013 sket nedenstaende til- eller frafersler af midler (netto) mellem de enkelte

foreninger og andre reserver.

Overfort fra/til egenkapital:

Serier uden tilbagebetalingspligt 9984

Danske Kredit 39,8

Andre reserver -1.038,2

| alt 0,0

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

Bestyrelsen og direktionen har behandlet og godkendt arsrapporten for Realkredit Danmark A/S for regnskabsaret 2013.

Koncernregnskabet aflaegges efter International Financial Reporting Standards som godkendt af EU, og arsregnskabet for moderselskabet

afleegges efter Lov om finansiel virksomhed. Arsrapporten afleegges herudover i overensstemmelse med danske oplysningskrav til arsrap-

porter for udstedere af bersnoterede obligationer.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og moderselskabets aktiver,
forpligtelser, egenkapital og finansielle stilling pr. 31. december 2013 samt af resultatet af koncernens og moderselskabets aktiviteter og
koncernens pengestramme for regnskabséret 1. januar — 31. december 2013. Endvidere er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen

indeholder en retvisende redegerelse for udviklingen i koncernens og moderselskabets aktiviteter og skonomiske forhold samt en beskri-

velse af de vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som koncernen og moderselskabet kan pavirkes af.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgbenhavn, den 6. februar 2014

Direktionen

Carsten Neddebo Rasmussen
administrerende direkter

Bestyrelsen

Tonny Thierry Andersen Lars Mgrch
formand naestformand
Henrik Ramlau-Hansen Claus Bundgaard

Kim Andersen

Lisbeth Sahlertz Nielsen
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Revisionspategninger

Intern Revisions pategning

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Realkredit Danmark A/S side 15-56 for regnskabsaret 1. januar — 31. december
2013. Koncernregnskabet og arsregnskabet omfatter resultatopgerelse, totalindkomst, balance, kapitalforhold og noter for sével koncernen
som selskabet samt pengestremsopgerelse for koncernen. Koncernregnskabet udarbejdes efter International Financial Reporting Stan-
dards som godkendt af EU, og arsregnskabet for moderselskabet udarbejdes efter lov om finansiel virksomhed. Koncernregnskabet og
arsregnskabet udarbejdes herudover i overensstemmelse med danske oplysningskrav for udstedere af bersnoterede obligationer.

Den udferte revision

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med Finanstilsynets bekendtgerelse om revisionens gennemfarelse i finansielle virksom-
heder mv. samt finansielle koncerner og internationale standarder om revision. Dette kreever, at vi planleegger og udferer revisionen med
henblik pa at opna en hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet er uden veesentlig fejlinformation.

Revisionen er planlagt og udfert séledes, at vi har vurderet de forretningsgange og interne kontrolprocedurer, herunder den af ledelsen
tilrettelagte risiko- og kapitalstyring, der er rettet mod koncernens og moderselskabets rapporteringsprocesser og vaesentlige forretnings-
maessige risici.

En revision omfatter udfarelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belab og oplysninger i koncernregnskabet og i arsregn-
skabet. De valgte revisionshandlinger afhaenger af revisors vurdering, herunder vurdering af risici for vaesentlig fejlinformation i koncern-
regnskabet og i arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er
relevant for virksomhedens udarbejdelse af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at
udforme revisionshandlinger, der er passende efter omsteendighederne. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af
regnskabspraksis er passende, om ledelsens regnskabsmaessige skan er rimelige samt den samlede preesentation af koncernregnskabet
og arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbeuvis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. december 2013 samt af resultatet af koncernens og selskabets aktiviteter og koncernens pengestremme for
regnskabsaret 1. januar - 31. december 2013 i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards som godkendt af EU for
sa vidt angar koncernregnskabet, i overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed for s& vidt angar arsregnskabet samt i gvrigt i
overensstemmelse med danske oplysningskrav for udstedere af barsnoterede obligationer.

Det er tillige vores opfattelse, at de udarbejdede forretningsgange og interne kontrolprocedurer, herunder den af ledelsen tilrettelagte
risiko- og kapitalstyring, der er rettet mod koncernens og moderselskabets rapporteringsprocesser og vaesentlige forretningsmaessige
risici, fungerer tilfredsstillende.

Kgbenhavn, den 6. februar 2014

Jens Peter Thomassen Jesper Siddique Olsen
revisionschef underdirekter
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Revisionspategninger

De uafhaengige revisorers erklaeringer

Til aktionsererne i Realkredit Danmark A/S

Pategning pa koncernregnskabet og arsregnskabet

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Realkredit Danmark A/S side 15-56 for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2013. Koncernregnskabet og arsregnskabet omfatter resultatopgerelse, totalindkomst, balance, kapitalforhold og noter for sadvel koncernen
som selskabet samt pengestremsopgerelse for koncernen. Koncernregnskabet udarbejdes efter International Financial Reporting Stan-
dards som godkendt af EU, og arsregnskabet for moderselskabet udarbejdes efter lov om finansiel virksomhed. Koncernregnskabet og
arsregnskabet udarbejdes herudover i overensstemmelse med danske oplysningskrav for udstedere af barsnoterede obligationer.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med
International Financial Reporting Standards som godkendt af EU (koncernregnskabet), lov om finansiel virksomhed (&rsregnskabet for
moderselskabet) samt danske oplysningskrav for udstedere af bersnoterede obligationer. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne
kontrol, som ledelsen anser nadvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et &rsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har udfert revisionen i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifelge dansk revisorlovgivning. Dette kreever, at vi over-
holder etiske krav samt planleegger og udferer revisionen for at opnéa hej grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet er
uden veesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfarelse af revisionshandlinger for at opnéa revisionsbevis for belab og oplysninger i koncernregnskabet og i arsregn-
skabet. De valgte revisionshandlinger afhanger af revisors vurdering, herunder vurderingen af risici for vaesentlig fejlinformation i koncern-
regnskabet og i &rsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er
relevant for virksomhedens udarbejdelse af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at
udforme revisionshandlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksom-
hedens interne kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om ledelsens
regnskabsmaessige skan er rimelige samt den samlede preesentation af koncernregnskabet og arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. december 2013 samt af resultatet af koncernens og selskabets aktiviteter og koncernens pengestremme for
regnskabséret 1. januar — 31. december 2013 i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards som godkendt af EU
for sa vidt angar koncernregnskabet, i overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed for sé vidt angar arsregnskabet samt i gvrigt i
overensstemmelse med danske oplysningskrav for udstedere af bersnoterede obligationer.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til lov om finansiel virksomhed gennemlaest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlinger i tilleeg til den
udferte revision af koncernregnskabet og arsregnskabet. Det er p&d denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetnin-
gen er i overensstemmelse med koncernregnskabet og arsregnskabet.

Kgbenhavn, den 6. februar 2014

KPMG
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Lars Rhod Sgndergaard Jesper Ridder Olsen
statsaut. revisor statsaut. revisor
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Ledelseshverv

| henhold til lov om finansiel virksomhed § 80, stk. 8, skal den finansielle virksomhed mindst én gang arligt offentliggere oplysninger om de

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

| oversigten er endvidere for bestyrelsens medlemmer anfert ledelseshverv, der ligger uden for Realkredit Danmark koncernen.

Bestyrelse

Tonny Thierry Andersen, formand
Bankdirekter, Danske Bank A/S

Fadt den 30.09.1964

Indtrédt i bestyrelsen den 22.04.2004

@vrige ledelseshverv:

Bankernes Kontantservice A/S

Danske Bank International S.A. (formand)

Danske Bank Oyj (formand)

Forsikringsselskabet Danica, Skadeforsikringsaktieselskab af
1999 og datterselskabet Danica Pension, Livsforsikringsaktie-
selskab (naestformand)

Finansradet (formand)

Det Private Beredskab til Afvikling af Nedlidende Banker, Spare-
kasser og Andelskasser (formand)

Nets Holding A/S

Olga og Esper Boels Fond

Ejendomsaktieselskabet Boels Gard

YPO, Danmark (CFO)

Veerdiansaettelsesradet

|ICC Danmark

Det @konomiske réad

Lars Mgarch, naestformand
Bankdirekter, Danske Bank A/S

Fedt den 11.05.1972

Indtradt i bestyrelsen den 09.08.2012

@vrige ledelseshverv:
Northern Bank Limited (formand)
Danske Leasing A/S (formand)

Kim Andersen

Direkter

Fedt den 30.04.1955

Indtradt i bestyrelsen den 21.11.2011

Medlem af Revisionsudvalget

Direkter i Audio Consult ApS
Direkter i KA Invest af 2. maj 2003 ApS
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@vrige ledelseshverv:

Forsikringsselskabet Danica, Skadeforsikringsaktieselskab af
1999 og datterselskabet Danica Pension, Livsforsikringsaktie-
selskab

Henrik Ramlau-Hansen

Bankdirekter, Danske Bank A/S

Fedt den 02.10.1956

Indtradt i bestyrelsen den 08.03.2011

Medlem af Revisionsudvalget

@vrige ledelseshverv:

Bluegarden Holding A/S og datterselskabet Bluegarden A/S
Forsikringsselskabet Danica, Skadeforsikringsaktieselskab af
1999 og datterselskabet Danica Pension, Livsforsikringsaktie-
selskab

Kreditforeningen Danmarks Pensionsafviklingskasse (formand)
LR Realkredit A/S

Det Finansielle rad

Claus Bundgaard (medarbejdervalgt)
Vurderingskonsulent, Realkredit Danmark A/S
Fodt den 11.01.1957

Indtradt i bestyrelsen den 31.08.2011

Lisbeth Sahlertz Nielsen (medarbejdervalgt)
Erhvervsradgiver, Realkredit Danmark A/S
Fodt den 16.05.1972

Indtradt i bestyrelsen den 07.03.2013

Direktion

Carsten Neddebo Rasmussen
Administrerende direkter

Fodt den 15.08.1964

Indtradt i direktionen den 01.12.2006

@vrige ledelseshverv:

home a/s (formand)

e-nettet Holding A/S og et datterselskab (naestformand)
Kreditforeningen Danmarks Pensionsafviklingskasse
Realkreditforeningen (formand)

FOF, Kgs. Lyngby (formand)



Supplerende information

Finanskalender

e Generalforsamling:
6. marts 2014

e Delarsrapport for 1. kvartal 2014:
1. maj 2014

e Delarsrapport for 1. halvar 2014:
24. juli 2014

e Delarsrapport for 1.-3. kvartal 2014:
30. oktober 2014

Kontaktperson

Administrerende direkter Carsten Neddebo Rasmussen
Telefon 45 13 20 82

Links
rd.dk

danskebank.com
home.dk
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Realkredit Danmark A/S
Stredamvej 46

2100 Kehenhavn @
Telefon 70 12 53 00

rd.dk
E-mail rd@rd.dk
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