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BRFKREDIT I HOVEDTAL

BASISRESULTAT OG ARETS RESULTAT 2015 2014 Indeks 2013 2012 2011
Mio. kr. 15/14

Bidragsindtaegter mv. g 1.687 1.494 113 1.408 1.250 1.292
@vrige netto renteindtaegter & -45 81 - -60 -152 -95
Netto gebyr- og provisionsindtaegter mv. 256 184 139 136 117 -11
Kursreguleringer mv. (- er en udgift) & -106 -61 174 50 17 27
@vrige indtaegter 40 15 267 8 2 5
Basisindtaegter 1.832 1.713 107 1.542 1.235 1.218
Basisomkostninger 908 963 94 952 910 916
Basisresultat fgr nedskrivninger pa udlan mv. 923 751 123 590 324 302
Nedskrivninger pa udldan mv. 103 1.069 10 505 493 459
Basisresultat 821 -318 - 85 -169 -157
Beholdningsresultat 89 -30 - 328 421 285
Resultat fgr skat 909 -348 - 413 252 127
Skat (- er en indtaegt) 210 -72 - 111 66 33
Resultat efter skat 699 -276 - 302 185 95

Y Bidragsindtaegter mv. bestar af bidragsindtaegter samt rentemarginal pa feelles fundede lan.

2 Kapitalomkostninger udggres af:

Renter 133 137 97 237 378 336

Kursregulering 1 -1 - 13 -31 29
Kapitalomkostninger i alt 134 137 98 250 346 365
BALANCE | SAMMENDRAG, ULTIMO 2015 2014 Indeks 2013 2012 2011
Mio. kr. 15/14
Bankudlan @ 2.801 - 3.271 3.516 3.489
Realkreditudlan 250.892 220.301 114 205.748 204.114 201.980
Obligationer og aktier mv. 8.127 27.768 29 20.870 15.848 5.231
Aktiver i alt 269.794 261.300 103 233.770 229.219 220.870
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 94 12.036 1 12.441 6.157 5.211
Bankindlan - 4.990 - 5.343 5.250 5.150
Udstedte obligationer til amortiseret kostpris 4.719 5.203 91 8.820 7.362 4.499
Udstedte obligationer til dagsveerdi 3 249.772 223.826 112 193.147 196.511 189.888
Egenkapital 11.781 11.084 106 10.362 10.048 9.859
N@GLETAL 2015 2014 2013 2012 2011
Resultat fgr skat i procent af primo egenkapital 8,2 -3,4 4,1 2,6 1,3
Arets resultat i procent af gns. egenkapital 6,1 -2,6 3,0 1,9 1,0
Indtjening pr. omkostningskrone 1,9 0,8 1,3 1,2 1,1
Akkumuleret nedskrivningsprocent 0,6 1,1 0,9 0,8 0,8
Akkumuleret nedskrivningsprocent, BRFkredit a/s 0,6 0,7 0,5 0,5 0,5
Arets nedskrivningsprocent 0,0 0,5 0,2 0,2 0,2
Kapitalprocent 19,1 17,7 16,6 15,2 16,0
Kernekapitalprocent (CETI %) 18,9 17,5 16,6 15,2 16,0
Individuelt solvensbehov (%) 9,6 10,8 10,5 10,3 9,5
Kapitalgrundlag (mio. kr.) 11.820 10.929 9.815 9.297 11.402
Samlet risikoeksponering (mio. kr.) 61.770 61.845 59.227 61.045 71.297
Antal heltidsmedarbejdere ultimo aret 706 793 869 820 799

Nggletallene er baseret pa Finanstilsynets definitioner og vejledning. Kapital- og kernekapitalprocenten er fra 2014 opgjort efter CRD IV/CRR.
Sammenligningstal er ikke tilpasset.
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LEDELSESBERETNING

SAMMENDRAG

Resultat fgr skat 909 mio. kr. (2014: -348 mio. kr.)

Resultat fgr skat forrenter primo-egenkapitalen med 8,2 % p.a. (2014: -3,4 % p.a.)
Nedskrivninger pa udlan mv. 103 mio. kr. (2014: 1.069 mio. kr.)

Realkreditudlan 250,9 mia. kr. (2014: 220,3 mia. kr.)

Kapitalprocent 19,1 (2014: 17,7), heraf egentlig kernekapitalprocent 18,9 (2014: 17,5)
Individuelt solvensbehov 9,6 % (2014: 10,8 %)

LEDELSEN UDTALER
| forbindelse med offentligggrelsen af arsrapporten for 2015 udtaler administrerende direktgr Carsten Tirsbaek Madsen:

’BRFkredit har i 2015 haft det bedste resultat i selskabets historie med et resultat fgr skat pa 909 mio. kr. Resultatet er drevet af
en vasentligt forbedret kerneforretning. Basisindtagter og basisresultatet fgr nedskrivninger pa udlan blev forgget i forhold til
2014. Samtidig er omkostningerne faldet som forventet. Forrentningen af egenkapitalen blev pa 8,2 pct. fgr skat. Samlet set er
resultatet for 2015 tilfredsstillende.

BRFkredits andel af bruttonyudldnet er steget inden for alle forretningsomrader, og portefgljen er i 2015 gget med 35,2 mia. kr.

BRFkredits kapitalgrundlag og overdaekning udgjorde ved udgangen af 2015 henholdsvis 11,8 mia. kr. og 4,0 mia. kr.

For 2016 forventes en forbedring af basisindtaegterne primaert som fglge af vaekst i realkreditportefgljen. Det samlede resultat
vil herudover vaere afhaengigt af tabsniveauet samt udviklingen pa fondsmarkederne’, slutter Carsten Tirsbaek Madsen.
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ARET 2015

2015 BLEV ET GODT AR FOR BRFKREDIT

BRFkredit fik i 2015 den st@rste portefgljestigning nogen-
sinde med 35,2 mia. kr., og vandt markedsandele inden for
alle forretningsomrader. En vaesentlig forbedret kernefor-
retning medfgrte et historisk hgjt resultat samtidig med at
organisationen blev styrket med henblik pa fremtidig
vaekst.

OVERDRAGELSE AF BRFKREDIT BANK A/S

Som en naturlig konsekvens af sammenlaegningen med
Jyske Bank har BRFkredit i maj 2015 overdraget bankaktivi-
teterne i BRFkredit Bank a/s til moderselskabet Jyske Bank
A/S. BRFkredits salgskanaler inden for privat- og erhvervs-
omradet samt alment byggeri har efter bankoverdragelsen
tilbudt bankprodukter fra Jyske Bank.

Efter overdragelsen af bankaktiviteten til Jyske Bank ligger
stort set hele BRFkredit-koncernens aktivitet i BRFkredit
a/s.

STYRKELSE AF SALGSORGANISATIONEN

BRFkredit gennemfgrte i 2015 en raekke organisationstil-
pasninger og interne rokeringer med henblik pa at styrke
salget og de kundevendte aktiviteter. Ultimo 2015 beskaef-
tigede BRFkredit 706 (ultimo 2014: 793) fastansatte medar-
bejdere. Heraf er et betragteligt antal beskzeftiget i kon-
cernfunktioner. Faldet i antallet af medarbejdere i forhold
til ultimo 2014 skyldes blandt andet, at BRFkredit Bank blev
overdraget til Jyske Bank.

NYE LIKVIDITETSKRAV PR. 1. OKTOBER 2015

Som systemisk vigtigt finansielt institut (SIFI) skal BRFkredit
fra 1. oktober 2015 fuldt ud opfylde nye likviditetskrav i
form af LCR (Liquidity Coverage Ratio). Kravet betyder, at
BRFkredit skal have en beholdning af likvide aktiver (ekskl.
egne obligationer), der kan daekke et beregnet 30-dages
netto cash outflow i et stresset scenarie.

Med fremrykningen af refinansieringerne af rentetilpas-
ningslan og en forretningsmodel med balance mellem ind-
betalinger pa lan og udbetalinger pa obligationer (reguleret
under balanceprincippet) har BRFkredit ikke udfordringer
med at opfylde kravet. BRFkredit har i forbindelse med
implementeringen af LCR foretaget en mindre omlaegning
af fondsbeholdningen, siledes at den indeholder flere
statsobligationer og realkreditobligationer udstedt af andre
institutter.

LEDELSESBERETNING

KONSEKVENSER AF NYE LIKVIDITETSREGLER
Realkreditobligationers likviditet defineres i LCR ud fra bl.a.
rating og seriestgrrelse. Kravene betyder, at investorer
omfattet af LCR-reglerne (kreditinstitutter) ikke kan tzelle
serier mindre end 250 mio. EUR med i opggrelsen af likvide
aktiver i LCR. Serier stgrre end 250 mio. EUR (level 2A) hhv.
500 mio. EUR (level 1B) kan taelles med efter et haircut pa
15 hhv. 7 pct. og ma maksimalt udggre 40 hhv. 70 pct. af de
samlede likvide aktiver i LCR.

Forskelsbehandlingen af store og sma seriers vaerdi i inve-
storernes LCR-opggrelser har pavirket investorefterspgrgse-
len. Det har bidraget til renteforskelle mellem store og sma
serier pa 10-15 bps. i 4. kvartal 2015, herunder i forbindelse
med refinansieringerne af rentetilpasningslan.

FUNDING AF LAN MED REFINANSIERING

BRFkredit undersgger mulighederne for, at eksisterende lan
(inkl. feelles fundede lan) med fastrenteperioder pa 2 ar
eller mere og som har rentetilpasning i oktober og januar
flyttes til april-terminen. Flytningerne har sigte p3a, at refi-
nansieringerne til april-terminen kan ske i obligationer, der
lever op til seriestgrrelseskravet i LCR pa 500 mio. EUR
(level 1B). Flytningerne afvejer pa passende vis hensynet til
koncernens refinansieringsrisiko i mindre serier mod over-
holdelsen af tilsynsdiamantens pejlemaerke for kvartalsvise
refinansieringer pa maksimalt 12,5 pct. af udlanet (gelden-
de fra 2020).

I 2015 har BRFkredit finansieret rentetilpasningslan i tradi-
tionelle inkonverterbare RTL-obligationer og i konverterba-
re RTL F-obligationer med laengere Igbetid end fastrentepe-
rioden pa de underliggende lan. Anvendelsen af begge
typer obligationer afspejler et gnske om bade at udstede
markedskonforme obligationer og samtidig sikre, at den
samlede fundingprofil er tilstraekkelig lang til at leve op til
krav fra ratingen og fra myndigheder i form af et eventuelt
kommende NSFR-krav fra 2018 (Net Stable Funding Ratio).
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ARETS RESULTAT 2015

LEDELSESBERETNING

BASISRESULTAT OG ARETS RESULTAT Indeks 4 kvt. 3. kvt. 2. kvt. 1. kvt. 4 kvt.
Mio. kr. 2015 2014 15/14 2015 2015 2015 2015 2014
Bidragsindtaegter mv. " 1.687 1.494 113 432 431 418 406 390
@vrige netto renteindtaegter & -45 81 - -13 -18 -22 8 54
Netto gebyr- og provisionsindtaegter mv. 256 184 139 83 60 52 61 116
Kursreguleringer & -106 -61 174 17 -6 -130 13 -3
Pvrige indtaegter 40 15 267 15 17 3 5 5
Basisindtaegter 1.832 1.713 107 534 483 321 494 562
Basisomkostninger 908 963 94 211 225 241 231 248
Basisresultat fgr nedskrivninger pa udlan mv. 923 751 123 322 258 80 263 315
Nedskrivninger pd udlan mv. (- = indtaegt) 103 1.069 10 82 -27 -28 76 59
Basisresultat 821 -318 - 241 285 108 187 256
Beholdningsresultat 89 -30 - 38 -32 27 56 -72
Resultat fgr skat 909 -348 - 278 253 134 244 184
Skat (- er en indtaegt) 210 -72 - 64 57 33 56 38
Resultat efter skat 699 -276 - 214 196 102 187 146
Y Bidragsindtaegter mv. bestar af bidragsindteegter samt rentemarginal af feelles fundede Ian.
Y Heraf udggr kapitalomkostninger

Renter 133 137 97 32 32 36 33 28

Kursregulering 1 -1 - 2 -19 -7 25 -3
Kapitalomkostninger i alt 134 137 98 34 13 29 58 26

FORRETNINGSAKTIVITETER

BRFkredits forretningsaktiviteter er opdelt i to segmenter:
1) Udlansaktivitet (realkredit)

2) Beholdningsresultat

UDLANSAKTIVITET (REALKREDIT)

Udlansaktiviteten (realkredit) omfatter finansielle aktivite-
ter inden for forretningsomraderne Privat, Erhverv og Al-
ment Byggeri. Segmentet omfatter endvidere et risikofrit
afkast af egenbeholdningen samt indtaegter fra feelles fun-
ding.

ARETS RESULTAT

BRFkredit opnaede i 2015 et resultat fgr skat pa 909 mio. kr.
Beregnet skat udgjorde 210 mio. kr. og resultat efter skat
udgjorde 699 mio. kr. Resultat fgr skat forrenter primo-
egenkapitalen med 8,2 % p.a. mod -3,4 % p.a. i 2014

BASISRESULTAT F@OR NEDSKRIVNINGER PA UDLAN MV.
Basisresultat fgr nedskrivninger pa udlan mv. udgjorde 923
mio. kr. i 2015 mod 751 mio. kr. i 2014.

Basisindtaegter bestar af bidragsindtaegter mv., kurtage- og
gebyrindtzegter fra realkreditvirksomheden samt indtaegter
fra bankudlan og udgjorde 1.832 mio. kr. i 2015 mod 1.713
mio. kr. i 2014.

Bidragsindtaegter mv. udgjorde 1.687 mio. kr. i 2015 mod
1.494 mio. kr. i 2014. Stigningen skyldes en kombination af
hgjere bidragssatser, stgrre portefglje, samt en stigning i
indtjeningen fra feelles fundede lan med 88 mio. kr. til 118
mio. kr.

Netto gebyr- og provisionsindtaegter mv. steg med 72 mio.
kr. og udgjorde 256 mio. kr. i 2015 mod 184 mio. kr. i 2014.
Stigningen kan primzert henfgres til 1. halvar 2015, hvor der
var en gget konverteringsaktivitet.

Kapitalomkostninger i forbindelse med opfyldelse af blandt
andet SDO- og ratingkrav udgjorde (netto) 134 mio. kr. i
2015 mod 137 mio. kr. i 2014.

Kursreguleringer mv. er negativ med 106 mio. kr. og skyldes
i al veesentlighed overdragelse af bankaktiviteten fra
BRFkredit Bank til Jyske Bank.

Basisomkostninger faldt med 6 pct. og udgjorde 908 mio.,
kr.i 2015 mod 963 mio. kr. i 2014. Faldet kan vaesentligst
henfgres til et fald i Isnomkostningerne som fglge af ferre
medarbejdere.

BASISOMKOSTNINGER 2015 2014
Mio. kr.

Personaleudgifter 590 664
IT-udgifter 134 119
Husleje mv. 32 30
Af- og nedskrivninger 17 19
@vrige administrationsudgifter 123 119
Andre driftsudgifter 12 12
1alt 908 963
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NEDSKRIVNINGER PA UDLAN MV.

LEDELSESBERETNING

UDLAN OG GARANTIER Indeks 4. kvt. 3. kvt. 2. kvt. 1. kvt. 4. kvt.
Mio. kr. 2015 2014 15/14 2015 2015 2015 2015 2014
Udlan og garantier 250.921 223.609 112 250.921 243.813 235.166 233.848 223.609
Udlan i 90 dages restance 981 1.602 61 981 1.079 1.328 1.224 1.602
Individuelt vurderede udlan:

Udlan med OIV fgr nedskrivninger 15.452 20.419 76 15.452 16.542 17.059 20.196 20.419
Nedskrivninger 1.070 2.138 50 1.070 1.111 1.176 2.037 2.138
Udlan med OIV efter nedskrivninger 14.382 18.281 79 14.382 15.431 15.883 18.159 18.281
Nedskrivnings- og hensaettelsessaldo 1.425 2.516 57 1.425 1.447 1.512 2.432 2.516
Individuelle nedskrivninger mv. 1.070 2.138 50 1.070 1.111 1.176 2.037 2.138
Gruppevise nedskrivninger mv. 355 379 94 355 336 336 395 379
Driftsmaessige nedskrivninger pa udlan mv. ! 103 1.069 10 82 -27 -28 76 59
Driftsmaessige tab 437 483 90 113 51 105 168 109

BRFkredit Bank indgar i koncernens tal til og med maj 2015.

Y Implementering af Finanstilsynets vejledning om individuelle nedskrivninger og hensaettelser mv. samt revurdering og ensretning af regnskabsmaessige

skegn i Jyske Bank koncernen ggede nedskrivningerne med 822 mio. kr. i 2014.

Den samlede nedskrivning pa udlan mv. for 2015 udgjorde
en udgift pa 103 mio. kr. mod 1.069 mio. kr. i 2014. Ned-
skrivninger pa udlan mv. var i 2014 ekstraordinaert pavirket
af Finanstilsynets vejledning om individuelle nedskrivninger
og henszttelser, samt en revurdering og ensretning af
regnskabsmaessige skgn i Jyske Bank koncernen.

| forhold til det samlede udlan udgjorde driftsvirkningen af
nedskrivningerne 0,0 pct. i 2015 mod 0,5 pct. i 2014. Drifts-
virkningen er fordelt med en udgift pa 186 mio. kr. i
BRFkredit a/s og en indtaegt pa 83 mio. kr. vedrgrende
tilbagefgrsel af nedskrivninger fra BRFkredit Bank a/s.
Overdragelsen af BRFkredit Bank til Jyske Bank har i sig selv
reduceret nedskrivningssaldoen med 802 mio. kr.

Driftsvirkningen er i 2015 fordelt med en udgift pa 231 mio.
kr. (2014: udgift pa 299 mio. kr.) pa privatkunder og en
indtaegt pa 128 mio. kr. (2014: udgift pa 770 mio. kr.) pa
erhvervskunder.

Stigende ejendomspriser i de stgrre byomrader har en
positiv effekt pa BRFkredits pantsikkerhed. Antallet af ob-
serverede kredithaendelser falder fortsat bade pa privat- og
erhvervssegmentet. Det er vurderingen, at de observerede
kredithandelser naermer sig det forventede gennemsnit set
over en konjunkturcyklus.

BRFkredits beholdning af midlertidigt overtagne aktiver
udgjorde 393 mio. kr. ultimo 2015 mod 230 mio. kr. ultimo
2014. Stigningen skyldes hovedsagelig overtagelse af ét
engagement. Midlertidigt overtagne aktiver er i regnskabet
optaget til markedsveerdi, jf. anvendt regnskabspraksis.

Stigende huspriser i de stgrre byomrader og udsigten til
fortsat lav ledighed og lavt renteniveau vil have en positiv
effekt pa kreditkvaliteten for privatportefgljen i 2015. Uden
for de stgrre bysamfund forventes ingen markante forbed-
ringer i tabssituationen.

Ultimo 2015 har BRFkredit ingen engagementer, som udggr
mere end 10 % af kapitalgrundlaget. Herudover fglges kon-
centrationsrisikoen ngje, og alle store engagementer over-

vages lgbende.

Den samlede nedskrivnings- og hensaettelsessaldo udgjorde
i alt 1.425 mio. kr. ultimo 2015 svarende til 0,6 pct. af det
samlede udlan. Heraf udgjorde gruppevise nedskrivninger
355 mio. kr. mod 379 mio. kr. ultimo 2014.

BRFkredit har i mange ar ikke ydet lan til landbrug, skov-
brug og gartneri. Den samlede portefglje af lan til landbrug
mv., opgjort til dagsveerdi, har i en arraekke ikke oversteget
50 mio. kr.

Restanceprocenten efter 90 dage for september-terminen
udgjorde 0,3 pct. i 2015 mod 0,5 pct. i forhold til samme
termin i 2014. 15-dages restancen udgjorde 1,3 pct. efter
december-terminen 2015 mod 1,4 pct. i december-
terminen 2014.

RESTANCEPROCENTER

Termin dec. sept. juni  marts dec. sept.
2015 2015 2015 2015 2014 2014

Efter 90 dage - 0,3 0,4 0,5 0,4 0,5
Efter 15 dage 1,3 1,2 1,1 1,2 1,4 1,4
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BEHOLDNINGSRESULTAT

LEDELSESBERETNING

BEHOLDNINGSRESULTAT 2015 2014 Indeks 4. kvt. 3. kvt. 2. kvt. 1. kvt. 4. kvt.
Mio. kr. 15/14 2015 2015 2015 2015 2014
Netto renteindtaegter mv. 172 514 33 40 47 42 43 105
Kursreguleringer mv. -84 -544 15 -3 -79 -15 13 -177
Beholdningsresultat 89 -30 - 37 -32 27 56 -72

Beholdningsresultatet omfatter afkast af fondsbeholdning
fratrukket et risikofrit afkast, som er henfgrt til basisresul-
tatet.

Beholdningsresultatet udgjorde i 2015 en indtaegt pa 89
mio. kr. mod en udgift pa 30 mio. kr. i 2014. Positionerne
har ikke vaeret negativt pavirket af markedsforholdene i
2015 og risikoafdaekningen har betydet, at de overordnede
bevaegelser, isoleret set, ikke har haft en vaesentlig indfly-
delse pa beholdningsresultatet.

Fondsbeholdningen, som overvejende bestar af rentebae-
rende instrumenter, er hovedsageligt placeret i realkredit-
obligationer, samt finansielle instrumenter til risikoafdaek-
ning.

BASIS- OG BEHOLDNINGSRESULTAT
Arets resultat fgr skat for henholdsvis 2015 og 2014 fordelt
pa basis- og beholdningsresultat fremgar nedenfor:

FORDELING AF ARETS RESULTAT
2015 2014
Basis- Beholdnings- Reklassi- Basis- Beholdnings- Reklassi-

Mio. kr. resultat resultat fikation lalt resultat resultat fikation | alt
Netto renteindtaegter mv. 1.642 172 164 1.979 1.575 514 27 2.116
Netto gebyr- og provisionsindtaegter 256 256 184 1 185
Kursreguleringer mv. -106 -84 -164 -354 -61 -544 -27 -632
@vrige indtaegter 40 40 15 15
Indtaegter 1.832 89 - 1.920 1.713 -30 - 1.684
Omkostninger 908 908 963 963
Resultat fgr nedskrivninger pa udlan mv. 923 89 - 1.012 751 -30 - 721
Nedskrivninger pd udlan mv. 103 103 1.069 1.069
Arets resultat fgr skat 821 89 - 909 -318 -30 - -348

| BRFkredits opstilling af basis- og beholdningsresultat er de samlede renteindtaegter, renteudgifter og kursreguleringer vedrgrende balanceprincippet placeret

under 'Netto renteindtaegter mv. .
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MARKEDSRISIKO

Markedsrisiko er risikoen for tab som fglge af bevaegelser
pa de finansielle markeder (rente-, aktiekurs- og valutakurs-
risiko). De vaesentligste markedsrisici knytter sig til
BRFkredits fondsbeholdning, hvor renterisikoen og spre-
adrisikoen pa obligationsbeholdningen er de mest bety-
dende. BRFkredit er stort set ikke eksponeret i valuta. Mar-
kedsrisici, som stammer fra den gvrige del af balancen, er
beskedne som fglge af balanceprincippet og den teette
sammenhang mellem udlan og funding, hvor udlan mod-
svares af obligationsudstedelser i forholdet en til en.

BRFkredit har en stor beholdning af obligationer, hvilket
bl.a. skyldes, at lovgivningen stiller krav om, at realkreditin-
stitutter mindst skal have 60 pct. af kravet til kapitalgrund-
laget placeret i seerligt sikre papirer, fx stats- eller realkre-
ditobligationer, svarende til mindst 4,7 mia. kr. BRFkredit
har placeret langt mere i seerligt sikre papirer, end loven
kraever.

Renterisikoen udtrykker risikoen for tab som fglge af ren-
teaendringer svarende til en parallelforskydning af rente-
strukturen med 1 procentpoint og opgg@res pa daglig basis.
BRFkredits renteinstrumenter mv. er fortrinsvis placeret i
obligationer med kort Igbetid med en begraenset rentefgl-
somhed.

Ved udgangen af 2015 var BRFkredits renterisiko opgjort
efter Finanstilsynets standardmetode til 64 mio. kr. (2014:
136 mio. kr.), hvilket er vaesentligt under savel den graense,
som bestyrelsen har fastsat som den lovgivningsmaessige
graense. Fondsbeholdningens sammensaetning afspejler
fortsat en lav renterisiko. Fondsbeholdningen er hovedsag-
lig placeret i korte reakredit- og statsobligationer.

BRFkredits aktiebeholdning bestar udelukkende af infra-
strukturaktier og strategiske aktier uden for handelsbe-
holdningen. Hvis aktiekurserne generelt falder med 10 pct.,
vil BRFkredit fa et kurstab pa 22 mio. kr. (2014: 23 mio. kr.).

Valutapositionerne er meget beskedne i BRFkredits balance
og udger 1,2 pct. af kapitalgrundlaget (2014: 1,3 pct.).

LEDELSESBERETNING

BALANCE

BRFkredits balance udgjorde 270 mia. kr. ultimo 2015 mod
261 mia. kr. ultimo 2014. BRFkredits realkreditudlan (inklu-
sive faelles fundede bankboliglan) udgjorde i 2015 nominelt
248 mia. kr. (2014: 213 mia. kr.) BRFkredits samlede udlan
opgjort til dagsveerdi udgjorde 251 mia. kr. ultimo 2015
(2014: 220 mia. kr.). Egenkapitalen blev pavirket af arets
resultat efter skat pa 699 mio. kr. samt anden totalind-
komst pa -2 mio. kr. Egenkapitalen udgjorde herefter
11.781 mio. kr. ultimo 2015 mod 11.084 mio. kr. ultimo
2014.

BALANCE | UDDRAG 2015 2014
Mio. kr.

Aktiver/passiver 269.794 261.300
Realkredit udlan, nominel veerdi 247.942 212.719
Udlan dagsveerdi 250.892 220.301
Udstedte obligationer, dagsveerdi 249.772 223.826
Egenkapital 11.781 11.084
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REALKREDITMARKEDET 2015

Realkreditmarkedet var i 2015 praeget af et aktivt forar og
et mere stille efterar. Foraret var praeget af usikkerhed pa
de finansielle markeder bl.a. pa grund af manglende vaekst i
Europa, med efterfglgende pengepolitiske lempelser fra
Den Europeiske Centralbank, aktiekorrektion i Kina og
usikkerhed om, hvorvidt Den Amerikanske Centralbank ville
pabegynde den sakaldte normalisering af renteniveauet.
Forholdene gav anledning til usikkerhed omkring den gko-
nomiske kurs og ganske store bevaegelser pa de finansielle
markeder.

KORT OG LANG REALKREDITRENTE

Rente pct.

—~Fastforrentet 30 ar  ——F1

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

For realkreditmarkedet betgd dette, at renterne generelt
faldt, og at der samtidig var stor variation i, hvilke fastfor-
rentede lan der kunne tilbydes til attraktive kurser for lan-
tagerne. De hyppige kuponskift betgd ogsa, at foraret var
praeget af stor konverteringsaktivitet, der dels viste sig i
form af en historisk hgj tilbudsaktivitet, dels i form af et
stigende realkreditudlan. | anden halvdel af aret stabilise-
redes renten og tilbudsaktiviteten faldt. Samlet set steg
udlanet i 2015 i forhold til 2014, hvilket udover et vist kon-
verteringsniveau kan tilskrives den generelle bedring i bo-
ligmarkedet med gget handelsaktivitet til fglge.

UDVIKLINGEN | ANTALLET AF LANETILBUD
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Kilde: Realkreditradet

LEDELSESBERETNING

FORDELINGEN AF UDBETALTE REALKREDIT LAN
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FOKUS PA SIKKERHED

Lantagerne hari 2015 i hgj grad fokuseret pa sikkerhed og
afdrag, hvilket betgd, at flere kunder i 1. halvar konvertere-
de fra Ian med kort rentebinding til fastforrentede lan og
Ian med afdrag.

2015 var endvidere fgrste ar, hvor afdragsfrineden udigb
for flere lantagere. Stgrsteparten af disse lantagere valgte
at omlaegge deres lan til Ian med afdrag. Endelig betgd
faldet i de lange renter, at fastforrentede Ian blev mere
attraktive.

Pa realkreditmarkedet fgrte stigende priser pa bl.a. F1 1an
samtidig et skifte til RTL-kort Ian (CITA-baseret) for flere
private lantagere, medens CIBOR-Ian blev populaere blandt
erhvervskunder.

BOLIGMARKEDET

Boligmarkedet tgede op i 2015. Antallet af bolighandler
steg med 25 pct. i 2015 i forhold til 2014. Udviklingen har
vaeret bredt funderet, og ogsa omrader med knap sa stor
gkonomisk aktivitet har oplevet flere bolighandler. Antallet
af tvangsauktioner faldt, blandt andet som fglge af, at det
er blevet nemmere at omsaette en bolig i almindelig fri
handel.

UDVIKLINGEN | HANDELSAKTIVITETEN PA BOLIGMARKEDET
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Kilde: Realkreditradet
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Boligpriserne havde i 2015 den stgrste stigning siden fi- BOLIGPRISUDVIKLINGEN FORDELT PA EJENDOMSKATEGORIER

nanskrisen indtraf i 2008. Kr. pr. kvm.
Priserne pa enfamiliehuse steg med 7,1 pct., ejerlejlighe- 0000
derne steg med 11,7 pct. og sommerhuse steg med mere 25.000
beskedne 1,8 pct. Udviklingen daekker over store regionale 20.000
forskelle men i 87 af landets 98 kommuner er der observe- 15 000

ret stigende priser i 2015. Prisstigninger pa ejerlejligheder
har i 2015 haft saerlig opmaerksomhed i boligdebatten til 10.000
trods for, at ejerlejlighederne kun udggr knap 10 pct. af den
samlede boligmasse. Arsagen er, at der siden 2012 har
vaeret forholdsvis kraftige prisstigninger pa ejerlejligheder i
de stgrre byer.

?
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Finanstilsynet har primo 2016 udstedt 'Vejledning om kre- =—parcel-/rmkkehus  ===Ejerlejlished Fritidshus
ditvurdering ved belaning af boliger i veekstomrader mv.’
BRFkredit har allerede en kredit- og udlanspraksis, der i
hovedtraek tager hgjde for tiltagene i vejledningen. Det
drejer sig blandt andet om vurdering af kundens radigheds-
belpb, robusthed af kundens radighedsbelgb ved variabel
rente, samt robusthed i indtjening og likviditet ved flere
boliger. Vejledningen forventes implementeret ved udgan-
gen af 1. kvartal 2016.

Kilde: Realkreditradet
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FORRETNINGSOMRADER

BRFkredit tilbyder l1an og finansielle services til private kun-
der, erhvervskunder og til kunder inden for det almene
byggeri. Udgangspunktet for lanet er kundens ejendom.
Med henblik pa at sikre det bedst mulige tiloud i forhold til
kundens individuelle behov er BRFkredit opdelt i et Privat-
kundeomrade og et omrade for kunder inden for Erhverv
og Alment Byggeri. BRFkredit har endvidere samarbejdsaf-
taler med andre pengeinstitutter end Jyske Bank om at yde
realkreditlan til pengeinstitutternes kunder, mod at penge-
instituttet garanterer for udlanet.

BRFkredit har i maj 2015 overdraget bankaktiviteterne i
BRFkredit Bank a/s til moderselskabet Jyske Bank.
BRFkredits salgskanaler inden for privat- og erhvervsomra-
det samt alment byggeri har efter bankoverdragelsen til-
budt bankprodukter fra Jyske Bank.

PRIVAT

Privatomradet omfatter udlan til ejerboliger og fritidshuse
og er det stgrste forretningsomrade i BRFkredit. Inden for
privatsegmentet tilbyder BRFkredit alle typer realkreditlan,
TinglysningsService, Kgberradgivning samt lanovervagning
med henblik pa omlaegning af 1an. Endvidere tilbydes efter-
finansiering inden for 95 procent af ejendommens veerdi i
form af pantebrevs- eller bankfinansiering gennem Jyske
Bank, samt basale bankprodukter som f.eks. indlanskonti,
kassekreditter og forbrugslan.

Pa Privatomradet anvender BRFkredit en multikanalsalgs-
strategi for at imgdekomme kundens behov for kontakt,
nar og hvor kunden gnsker det. Kanalerne omfatter:
Senior kunderadgivere (mobilt radgiverkorps)
Den direkte kanal, der omfatter Kundecentret, telemar-
keting og selvbetjening pa nettet
Henvisningspartnere, herunder ejendomsmaeglere.

Senior kunderadgiverne er et mobilt radgiverkorps, der
tilbyder kunden et mgde, nar og hvor kunden gnsker

det. Korpsets 65 Senior Kunderadgivere har i 2015 oplevet
stigende aktivitet.

Den direkte kanal giver kunderne mulighed for hurtigt at
komme i kontakt med BRFkredit — f.eks. nar der skal kon-
verteres lan, optages tillaegslan eller oprettes en Ignkonto,
kassekredit mv. Kanalen deekker bl.a. de situationer, hvor
kundens radgivningsbehov kan dakkes via telefonbetjening
eller webmgde, samt hvor kunden gnsker at betjene sig
selv i form af beregninger eller indgaelse af aftaler pa net-
tet.

BRFkredits egne distributionskanaler understgttes af for-
midling fra pengeinstitutter (herunder Jyske Bank) samt
henvisninger fra bl.a. ejendomsmaeglere. Distributionen
gennem ejendomsmaeglere har iseer sin styrke i ejerskiftesi-
tuationen. Herudover etableres andre partnerskaber, som
leverer henvisninger til BRFkredit.

LEDELSESBERETNING

| 2015 har tilbudsaktiviteten vaeret hgj inden for Privatom-
radet. Der har blandt andet vaeret en betydelig konverte-
ringsaktivitet primo aret i kraft af den lave rente, ligesom
faelles funding af boliglan har betydet en gget aktivitet. Den
samlede indsats i forretningsomradet har resulteret i lane-
tilbud for 34,1 mia. kr. fordelt pa knap 24.000 tilbud.

Der har i 2015 veeret en stigende efterspgrgsel efter
BRF K¢berrédgivningTM, der skal sikre, at kunden kommer
trygt og let igennem boligkgbet.

Portefgljen i Privat steg i 2015 med 27,7 mia. kr., og ud-
gjorde i alt 126,9 mia. kr. pr. 31. december 2015. Malt pa
bruttonyudlan svarer det til en markedsandel pa 12,8 pct.

Danske boligejere har i 2015 haft fokus pa rentefglsomhe-
den, hvilket blandt andet har betydet, at flere kunder har
valgt at konvertere fra 1an med kort rentebinding til fastfor-
rentede lan.

BOLIGEJERENES VALG AF LAN

Mio. kr.
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FZLLES FUNDING

BRFkredit offentliggjorde de fgrste feelles fundingaftaler i
foraret 2012, efter at felles fundingmodellen var blevet
godkendt af Finanstilsynet.

Med fzelles funding kan pengeinstitutterne mod betaling til
BRFkredit finansiere den del af deres udlan til privatkunder
med tinglyst pant i ejerboliger og fritidshuse, der opfylder
kravene i realkreditlovgivningen. Fundinggrundlaget er
BRFkredits AAA-ratede Szerligt Daekkede Obligationer
(SDO), og giver pengeinstitutterne en konkurrencedygtig
fundingmulighed, samtidig med at kunderelationen forbli-
ver i pengeinstituttet.

Portefgljen af felles fundede |an er steget fra 14,4 mia. kr.
ved udgangen af 2014 til 41,5 mia. kr. ved udgangen af
2015. Stigningen i portefgljen skyldes primaert Jyske Banks
fokus pa boligomradet med lan, der feelles fundes i BRFkre-
dit. Efter regnskabsafslutningen er der den 1. januar 2016
yderligere tilgaet BRFkredit felles fundede Ian pa 5,4 mia.
kr. Jyske Banks boliglan udggr den altovervejende del af
feelles funding portefgljen. Samtlige danske pengeinstitut-
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ter har mulighed for at indga aftale om fzelles funding med
BRFkredit.

ERHVERV

BRFkredit tilbyder alle typer realkreditlan, TinglysningsSer-
vice og lanovervagning med henblik pa omlaegning af Ian til
erhvervskunder. Herudover tilbydes bl.a. 1an, finansielle
instrumenter (primaert renteswaps), forskellige indlanspro-
dukter, mellemfinansiering og garantier gennem Jyske
Bank.

Inden for Erhvervsomradet har BRFkredit sin egen salgsor-
ganisation bestaende af en raekke erhvervschefer med
ansvar for en portefglje af kunder. Kunderne serviceres fra
BRFkredits hovedkontor i Kgs. Lyngby og fra kontoret i Aar-
hus, samt fra lokalt placerede hjemmekontorer.

BRFkredit tilbyder primaert realkreditlan til kunder pa det
danske marked, der ejer boligudlejningsejendomme, kon-
tor- og forretningsejendomme, domicilejendomme og an-
delsboligforeninger.

2015 har veeret praeget af en ekstraordinaer hgj konverte-
ringsaktivitet., hvilket blandt andet kan ses i antallet af
udbetalinger.

Antallet af handler i 2015 har fulgt den stigende investe-
ringsinteresse efter boligudlejningsejendomme over det
meste af landet og afkastkravet specielt i de 3 store byer
har vaeret faldende gennem aret med stigende priser til
folge.

Pensionskasser og udenlandske investorer har veeret de
primaere aktgrer inden for ejendomsinvesteringer, og isaer
de udenlandske investorer traekker aktiviteten op.

Pa andelsboligmarkedet er det generelle indtryk, at der er
kommet mere ro i markedet og alene de foreninger, der har
renteswap, har det sveert. Der ses et stigende antal ny-
stiftelser primaert i Kebenhavn.

Inden for kontor- og forretningssegmentet er @restaden
det primaere vaeekstomrade i Ksbenhavn. Den stigende ten-
dens til boligkonvertering har bidraget til at seenke tomgan-
gen og ogsa lejeniveauet i det gvrige Kgbehavn.

ANTAL UDBETALINGER ERHVERV
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Udlansaktiviteten udover konverteringer har i 2015 veeret
hgjere end de foregaende ar. Erhverv har opnaet et nyud-
Ian pa mere end 10 mia. kr., hvilket er en fordobling i for-
hold til 2014.

Portefgljen inden for Erhverv steg i 2015 med 4,6 mia. kr.,
og udgjorde i alt 76,9 mia. kr. pr. 31. december 2015. Malt

LEDELSESBERETNING

pa bruttonyudlanet svarer det til en markedsandel pa 17,3
pct.

ALMENT BYGGERI

Kunderne i Alment Byggeri, der primaert bestar af de stgrre
boligselskaber, serviceres af boligkundechefer og finansie-
ringsradgivere fra BRFkredits hovedkontor i Kgs. Lyngby og
fra kontoret i Aarhus samt fra lokalt placerede hjemmekon-
torer. Der tilbydes pakkelgsninger med midlertidig byggefi-
nansiering i Jyske Bank.

Inden for det Almene Byggeri tilbyder BRFkredit 1an og
finansielle services til almene boligselskaber. Udlanet i
dette segment er kendetegnet ved lav risiko. Ud over ind-
komst i form af husleje fra lejerne gives offentlig stgtte, fx i
form af garantier, delvis terminsbetaling og huslejestgtte.

Konverteringsaktiviteten inden for Alment Byggeri har i 1.
halvar 2015 vzeret hgj og dermed ligger antallet af udbeta-
linger pa segmentet hgjere end gennemsnittet.

ANTAL UDBETALTINGER ALMENT BYGGERI
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Det almene byggeri er fortsat et stort marked med hgjt
aktivitetsniveau. Mange af de stgrre renoveringsopgaver af
de almennyttige boligomrader (helhedsplaner), som staten
har igangsat de senere ar, kommer nu til udbetaling og der
investeres fortsat i nye projekter.

Investeringerne giver et kvalitetslgft bade til de enkelte
boliger, men ogsa til de omrader som boligerne er belig-
gende i. Energi—og miljgforbedringer indgar ofte som en
del af de generelle kvalitetslgft.

| 2015 har det almene marked taget godt imod BRFkredits
pakkelgsninger med byggelan via Jyske Bank.

Portefgljen inden for AlIment Byggeri steg i 2015 med 3 mia.
kr., og udgjorde i alt 44,6 mia. kr. pr. 31. december 2015.
Malt pa bruttonyudlanet svarer det til en markedsandel pa
31,7 pct.
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KAPITALFORHOLD OG KAPITALSTYRING

LEDELSESBERETNING

KAPITALFORHOLD 2015 2014 Indeks 4. kvt. 3. kvt. 2. kvt. 1. kvt. 4. kvt.
15/14 2015 2015 2015 2015 2014
Kapitalprocent 19,1 17,7 108 19,1 19,2 18,8 18,2 17,7
Kernekapitalprocent inkl. hybrid
18,9 17,5 108 18,9 18,9 18,7 18,0 17,5
kapital
Egentlig kernekapitalprocent (CETI) 18,9 17,5 108 18,9 18,9 18,7 18,0 17,5

KAPITALMALSZATNING- OG PLANLEGNING

BRFkredits kapitalmalsaetning og risikoappetit tager ud-
gangspunkt i en solvens, der er tilstraekkelig til, at instituttet
kan fortsaette sin udlansvirksomhed i en periode med sveaere
forretningsbetingelser. Kapitalen skal sikre, at lovmaessige
og interne kapitalkrav kan opfyldes i en sadan situation, og
at BRFkredit kan modsta store uventede tab.

BRFkredits kapitalplanlaegning tilrettelaegges ud fra en lang-
sigtet malsaetning om at kunne understgtte og sikre real-
kreditaktiviteterne.

BRFkredit star godt forberedt til implementeringen af de
stigende kapitalkrav frem mod 2019.

KAPITALFORHOLD

Udviklingen i koncernens kapital- og kernekapitalprocent
fremgar af ovenstdende tabel. Kapital- og kernekapitalpro-
centerne er ved udgangen af 2015 pa et solidt grundlag i
forhold til koncernens malsaetning.

Den samlede kapital- og kernekapitalprocent er steget,
hvilket skyldes forbedringen af BRFkredits kapitalforhold via
overskuddet for 2015. Samtidig er BRFkredits samlede risi-
koeksponering mindre ved udgangen af 2015, hvilket pri-
maert skyldes, at aktiver og passiver i BRFkredit Bank i Igbet
af 2015 blev overdraget til Jyske Bank. Dertil kommer, at
vaeksten i udlan sker pa et segment med forholdsvis lav
risiko.

KAPITALGRUNDLAG

Den egentlige kernekapital udggr 99 % af kapitalgrundlaget
ultimo 2015, hvilket ligeledes var tilfaeldet ultimo 2014. Den
hgje andel af egentlig kernekapital i kapitalgrundlaget er i
overensstemmelse med BRFkredits gnske om at have en
hgj kvalitet i kapitalgrundlaget.

KAPITALGRUNDLAG OG SAMLET RISIKO-EKSPONERING

Mio. kr. 2015 2014
Egenkapital 11.781 11.084
Immaterielle aktiver -3 -9
Forsigtig veerdiansaettelse -94 -66
Udskudte skatteaktiver - -198
Egentlig kernekapital/kernekapital 11.684 10.811
Forskel mellem forventede tab og nedskrivninger 135 53
Gruppevise nedskrivninger under standardmetode - 65
Kapitalgrundlag 11.820 10.929
Samlet risikoeksponering 61.770 61.845

MINIMUMSKAPITAL

Minimumskapitalopggrelsen udtrykker de regulatoriske
kapitalkrav og bygger pa risikotyperne kredit-, markeds- og
operationel risiko. Til opggrelsen af kreditrisiko har BRFkre-
dit a/s godkendelse til at anvende den interne rating base-
rede metode (AIRB). Godkendelsen omfatter anvendelse af
avancerede metoder til beregning af minimumskapitalen pa
hovedparten af koncernens kreditportefglje.

Minimumskapitalen for markedsrisiko opggres efter stan-
dardmetoden, og operationel risiko opggres ligeledes efter
standardmetoden.

MINIMUMSKAPITAL FORDELT PA RISIKOTYPER

Mio. kr. 2015 2014
Kreditrisiko 4.528 4.354
Markedsrisiko 173 341
Operationel risiko 241 252
Minimumskapital, sgjle | 4.942 4.948
Kapitalkrav fra overgangsregler 2.838 2.102
Minimumskapitalkrav i alt 7.780 7.050

De viderefgrte overgangsregler relateret til de tidligere
kapitaldaekningsregler gger for 2015 minimumskapitalkra-
vet med 2,8 mia. kr.

ICAAP OG INDIVIDUELT SOLVENSBEHOV

BRFkredits ICAAP (Internal Capital Adequacy Assessment
Process) danner grundlag for at vurdere BRFkredits kapital-
forhold og dermed fastlaeggelsen af koncernens tilstraekke-
lige kapitalgrundlag samt individuelle solvensbehov. Vurde-
ringen bygger pa en opggrelse af det aktuelle forhold mel-
lem koncernens risikoprofil og kapitalforhold samt pa frem-
adrettede betragtninger, der kan pavirke dette.

TILSTRZEKKELIG KAPITALGRUNDLAG EFTER 8+ METODEN
Det tilstraekkelige kapitalgrundlag er BRFkredits egen vur-
dering af kapitalbehovet som fglge af de risici, som koncer-
nen patager sig.

Opgporelsen af det tilstraekkelige kapitalgrundlag for
BRFkredit foretages ud fra 8+metoden, hvor der tages ud-
gangspunkt i kapitalkravet pa 8 pct. af den samlede risiko-
eksponering med tilleeg for yderligere risici, som vurderes
ikke at vaere daekket af kapitalkravet. Det kan enten vaere
risici, der vurderes ikke at vaere omfattet af kapitalkravet
eller omfattede risici, der vurderes at vaere overnormale i
forhold til kapitalkravet for den pageeldende risikotype.
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Ved vurderingen af det tilstraekkelige kapitalgrundlag ind-
gar samtlige forhold som naevnt i bilag 1 i bekendtggrelse
om opggrelse af risikoeksponeringer, kapitalgrundlag og
solvensbehov. Med udgangspunkt i BRFkredits forret-
ningsmodel og risikoprofil vurderes de enkelte forholds
betydning for BRFkredits kapitalforhold, og for de betyden-
de forhold kvantificeres stgrrelsen af tillaegget ud fra ret-
ningslinjerne i vejledningen om tilstreekkeligt kapitalgrund-
lag og solvensbehov.

Ultimo 2015 giver tilgangen anledning til tillaeg i forhold til
kreditrisikoen for store kunder med finansielle problemer
samt svage kunder i den gvrige kreditportefglje. En komplet
oversigt over tilleg findes i bilag til Jyske Bank Risiko- og
kapitalstyring 2015’, der kan findes via links pa brf.dk.

LEDELSESBERETNING

INDIVIDUELT SOLVENSBEHOV OG KAPITALBUFFER
BRFkredit-koncernen har ultimo 2015 fastlagt et individuelt
solvensbehov pa 9,6 pct.

I nedenstdende tabel er de enkelte risikotypers bidrag til
den tilstraekkelige basiskapital og det individuelle solvens-
behov opgjort.

INDIVIDUELT SOLVENSBEHOV

Mio. kr. 2015 % af REA 2014 % af REA
Kreditrisiko 5.538 9,0 5.772 9,3
Markedsrisiko 173 0,3 341 0,6
Operationel risiko 241 0,4 252 0,4
Pvrige 0 0,0 320 0,5
1alt 5.952 9,6 6.685 10,8

Det individuelle solvensbehov tillagt lovpligtige buffere,
aktuelt kun indfasningen af SIFl-bufferen pa 0,3 pct.point,
udggr 9,9 pct. af den samlede risikoeksponering.

Kapitalbufferen plus den Igbende indtjening angiver den
kritiske graense for det maksimale tab, der kan forekomme
uden behov for ekstra tilfgrsel af kapital. BRFkredits store
andel af kernekapital underbygger kvaliteten af den samle-
de kapital.

KAPITALBUFFER

Mio. kr. 2015 % af REA 2014 % af REA
Kapitalgrundlag 11.820 19,1 10.929 17,7
a) Kernekapital 11.684 18,9 10.811 17,5
heraf hybrid kapital

efter fradrag - - - -
b) Supplerende kapital

efter fradrag 135 0,2 118 0,2
Individuelt solvensbehov 5.952 9,6 6.685 10,8
Kapitalkrav fra overgangs-

regler 7.780 12,6 7.050 11,4
Kapitalbuffer 4.040 6,5 3.879 6,3

RISIKO- OG KAPITALSTYRING 2015

Yderligere information om BRFkredits interne risiko- og
kapitalstyring samt regulatoriske forhold fremgar af ’Jyske
Bank Risiko- og kapitalstyring 2015, der kan findes via links
pa brf.dk.!

! http://www.brf.dk/Service-Pages/Om-BRFkredit/BRFkredit-i-tal/Regnskaber
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OBLIGATIONSUDSTEDELSE

BRFkredit har i 2015 solgt szrlig deekkede obligationer
(SDQ’er) og realkreditobligationer (RO’er) til nye udlan og
til refinansiering af eksisterende udlan. SDO-udstedelsen
tegnede sig for mere end 90 pct. af nyudstedelserne i 2015.
Den samlede udstedelse af obligationer udgjorde 135,2
mia. kr. i 2015 (114,5 mia. kr. i 2014), heraf blev omkring 40
% udstedt i forbindelse med refinansiering af rentetilpas-
ningslan.

SDO’er udstedes fra BRFkredits kapitalcenter E, mens RO’er
udstedes fra BRFkredits kapitalcenter B. Zldre udstedelser
af RO’er er udstedt fra andre kapitalcentre eller fra ’Insti-
tuttet i @vrigt’, hvorfra der ikke laengere finder udlansaktivi-
tet sted.

Af arets realkreditudstedelser er 68 pct. (79 pct. i 2014)
anvendt til finansiering og refinansiering af variabelt forren-
tede lan, herunder rentetilpasningslan. De resterende 32
pct. (21 pct. i 2014) af udstedelserne i 2015 er fastforrente-
de, konverterbare obligationer. Syv (ni i 2014) ud af de ti
st@rste obligationsserier bestod i 2015 af rentetilpasnings-
obligationer.
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Den cirkulerende maengde af realkreditobligationer udstedt
af BRFkredit udgjorde primo 2016 nominelt 256,2 mia. kr.
(213,5 mia. kr. primo 2015).

I lpbet af 2015 blev der indfriet for 0,5 mia. kr., saledes at
BRFkredits samlede Senior Secured Bonds -udstedelse ulti-
mo 2015 androg i alt 1,0 mia. kr. BRFkredit har optaget
seniorgaeld for 500 mio. EUR (3,7 mia. kr.) under BRFkredits
EMTN-program. Seniorgzelden Igber frem til 31. januar
2018.

LEDELSESBERETNING

Oplysningerne iht. CRR artikel 129 stk. 7 vedrgrende Seerligt
Dakkede Obligationer (Blandt andet oplysninger om veer-
dien af sikkerhedspuljen og udstedte SDO, geografisk forde-
ling og typen af deekkede aktiver, forfaldsstruktur og Ian der
har vaeret i restance over 90 dage), offentligggres kvartals-
vis samtidig med delars- og arsrapporter i en ECBC-label
template. Der henvises til BRF.dk/investors?.

INVESTORFORDELING

BRFkredits realkreditobligationer er langt overvejende ejet
af danske institutionelle investorer — banker, investerings-
foreninger, pensionskasser og forsikringsselskaber m.fl. En
mindre del ejes af private investorer og af udenlandske
investorer. Ved udgangen af 2015 var 15,2 pct. (12,5 pct.
ultimo 2014) af BRFkredits obligationer ifglge Nationalban-
kens statistik placeret hos udenlandske investorer.

INVESTORFORDELING
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REFINANSIERING

BRFkredit har i 2015 fortsat med at nedbringe refinansie-
ringsrisikoen pa udlansportefgljen. Bl.a. gennem yderligere
spredning af refinansieringerne pa 3 arlige terminer og med
@je for, at de enkelte serier skal vaere sa store, at de kan
indregnes i kreditinstitutters likviditetsbuffere i de kom-
mende LCR-krav (Liquidity Coverage Ratio). BRFkredit har i
Igbet af 2015 finansieret og refinansieret F1-1an og faelles
fundede banklan i RTL IT og RTL F-obligationer (For finansie-
ret).

RTL F-obligationerne er fastforrentede konverter-bare obli-
gationer med en Igbetid pa 3 ar mod 1 ar pa traditionelle
korte RTL-obligationer. Efter 1 ar udbydes nye obligationer.
Afszettes de udbudte obligationer i markedet, bliver prove-
nuet anvendt til fgrtidig pari-indfrielse af de gamle RTL F-
obligationer. Hvis de udbudte obligationer ikke afszettes i
markedet, bliver de gamle RTL F-obligationer ikke fgrtidigt
pari-indfriet, men lgber videre med uaendret kuponrente.

% http://www.brf.dk/Investors-Dansk/Covered-Bond-Label/Covered-Bond-
data/Covered-Bond-data
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Fundingzendringen betyder, at refinansieringsrisikoen |g-
bende skubbes ud i tid med 2-3 ar, og at BRFkredit i et sce-
narie uden tilstraekkelig afseetning i de udbudte obligatio-
ner, fortsat har mindst 2 ar til at forny fundingen uden at
skulle forlaenge obligationernes Igbetid i henhold til refi-
nansieringsloven (L89). Safremt der inden for de 2 ar fortsat
ikke er aftagere til de udbudte obligationer, bliver de gamle
RTL F-obligationerne Igbetidsforleenget ved udlgb med 12
maneder ad gangen i henhold til L89. Denne Igbetidsfor-
lengelse udggr en ekstra lovbestemt beskyttelse mod refi-
nansieringsrisiko og forhindrer betalingsstandsning som for
gvrige realkreditinstitutter.

For at reducere refinansieringsrisikoen yderligere og for at
generere stgrre serier i la&engere Igbende obligationer, har
BRFkredit i 2015 finansieret etarige rentetilpasningslan
gennem udstedelse af lengere Ipbende obligationer (3-
arige obligationer). Renterisikoen mellem de korte Ian og
de lange obligationer er afdeekket ved hjeelp af swaps, ind-
gaet med finansielle institutter. Renterisikoen er saledes
uzendret for bade lantager og investor.

FORDELING AF BRFKREDITS UDLANSPORTEF@LIE FORDELT PA LANETYPER

Refinansiering og fundingudlgb <=1 ar
m Refinansiering og fundingudlgb > 1 ar
@vrige lanetyper

LEDELSESBERETNING

RATING

Jyske Bank og BRFkredits falles udstederrating er A- (neu-
tral outlook), og BRFkredits obligationer udstedt fra hen-
holdsvis Kapitalcenter E, Kapitalcenter B samt Instituttet i
@vrigt er tildelt en rating pa AAA (stable). Derudover har
Standard & Poor’s (S&P) tildelt BRFkredits EMTN-program
en rating pa A-.

RATINGS FRA STANDARD & POOR’S

Ultimo 2015 Karakter Tildelt/aendret

Seerligt dekkede obligationer

- udstedt fra Kapitalcenter E AAA 17-10-2011
Realkreditobligationer

- udstedt fra Kapitalcenter B AAA 17-10-2011
- udstedt fra Instituttet i gvrigt AAA 27-12-2013
Udsteder rating (long term rating) AY 12-10-2011
Udsteder rating (short term rating) A-2Y 12-10-2011
BRFkredits EMTN-program A- 05-12-2012

1) S&P bekraftede den 13. juli 2015 BRFkredits udstederrating pa A-
/stable/A-2.

S&P’s krav til supplerende sikkerhedsstillelse for at bibe-
holde karakteren AAA steg i Igbet af 2015. Stigningen skyl-
des hovedsageligt en stigning i portefgljen med 35,2 mia.
kr. (primaert pa Privat) samt implementering af nyt kriterie
fra S&P for udlan med sikkerhed i erhvervsejendomme.
Implementeringen af kriteriet fik det samlede krav til sik-
kerhedsstillelse til at stige.

KAPITALKRAV, STANDARD & POOR’S
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OVRIG INFORMATION

FINANSTILSYNETS REDEG@RELSER
Finanstilsynet har ikke offentliggjort redeggrelser vedrg-
rende BRFkredit i 2015.

Finanstilsynets redeggrelser fra tidligere inspektioner er
tilgeengelige pa BRFkredits hjemmeside brf.dk. ?

TILSYNSDIAMANTEN FOR REALKREDITINSTITUTTER
Tilsynsdiamanten fastlaegger en raekke szerlige risikoomra-
der med angivne graensevaerdier, som institutterne som
udgangspunkt bgr ligge inden for. Opggrelse af tilsynsdia-
mantens graenseveerdier for BRFkredit a/s praesenteres
nedenfor.

TILSYNSDIAMANTEN 2015 2014
PEJLEMZRKER Pct. Pct.
Koncentrationsrisiko < 100 % 81,1 76,4

Udlansvaekst < 15 % om aret i segment:

- Ejerboliger og fritidshuse 27,4 9,1
- Boligudlejningsejendomme 7,8 4,0
- Andet erhverv 6,4 2,7

Lantagers renterisiko < 25 %
- Ejendomme med boligformal 31,7 27,0

Afdragsfrihed < 10 %
- Ejerboliger og fritidshuse 10,5 11,5
Lan med kort rente:

- Refinansiering (arlig) < 25 % 22,4 27,5
- Refinansiering (kvartal) < 12,5 % 15,7 19,4

Ultimo 2015 opfylder BRFkredit a/s Tilsynsdiamantens pej-
lemaerker for koncentrationsrisiko, arlig refinansiering samt
alle pa naer en af graenserne for udlansvaekst for udlans-
segmenterne. Stigningen i ejerboliger og fritidshuse er en
konsekvens af overfgrslen af 1an fra kendte kunder i Jyske
Bank til BRFkredit via faelles funding, hvilket betragtes som
uproblematisk, da der ikke er tale om en konjunkturdrevet
vaekst. Pejlemaerket for den kvartarlige refinansiering af lan
med kort funding overholdes i alle kvartaler pa naer 4. kvar-
tal, hvilket fortsat er den stgrste refinansieringstermin, men
overskridelsen er mindre end sidste ar. BRFkredit a/s for-
holder sig Igbende til instituttets positioner i forhold til de
opstillede pejlemaerker og forventer at blive compliant
inden ikrafttraeden i henholdsvis 2018 og 2020.

® http://www.brf.dk/Service-Pages/Om-BRFkredit/Finanstilsynets-vurderinger

LEDELSESBERETNING

NY LIKVIDITETSREGULERING

Likviditetskravet LCR (Liquidity Coverage Ratio) tradte i
kraft 1. oktober 2015, og som SIFl institut skal BRFkredit
opfylde kravet fuldt fra begyndelsen. Kravet betyder, at
BRFkredit skal have en beholdning af likvide aktiver (ekskl.
egne obligationer), der kan daekke et beregnet netto cash
outflow over de efterfglgende 30 dage i et stresset scena-
rie. Med fremrykningen af refinansieringerne af rentetil-
pasningslan og en forretningsmodel med balance mellem
indbetalinger pa lan og udbetalinger pa obligationer har
BRFkredit ikke udfordringer med at opfylde kravet.

BRFkredits realkreditobligationer har en rating og over-
daekning, der kvalificerer dem til at kunne indga som likvide
aktiver i kreditinstitutters LCR-opggrelser. Realkreditobliga-
tioner kan maksimalt udggre 70 pct. af de likvide aktiver i
likviditetsbufferen og skal fratreekkes et haircut afhaengig af
stgrrelsen pa de enkelte serier. Haircuttet udggr 7 pct. og
15 pct. pa serier stgrre end hhv. 500 mio. EUR og 250 mio.
EUR. Obligationsserier mindre end 250 mio. EUR kan ikke
telles med i likviditetsbufferen.

Sammensatningen af BRFkredits fondsbeholdning er tilpas-
set de nye krav i LCR. Mindre obligationsserier, der tidligere
blev handlet og de facto var likvide, er ikke leengere likvide
instrumenter pga. LCRs definition af likvide obligationer.
Herudover vil BRFkredit som udsteder sikre, at de udstedte
obligationer far tilstraekkelig volumen til at kunne telle
med i investorernes LCR-likviditetsbuffere. LCR skaber et
incitament til at koncentrere obligationsudstedelserne.

Det er endnu uafklaret, om NSFR (Net Stable Funding Ratio)
bliver et lovkrav fra 2018. NSFR stiller krav om, at institut-
tets aktiver skal have en passende lang fundingsammen-
seetning, saledes at der ikke opstar likviditetsudfordringer
inden for en 1-arig tidshorisont. Det er fortsat forventnin-
gen, at BRFkredit bliver NSFR-konform gennem funding af
kort rente-produkter med lzengere Igbende RTL F-, Cita- og
Cibor-obligationer.

UDBYTTE
Bestyrelsen indstiller til generalforsamlingen, at udbytte-
procenten for 2015 bliver 0.

FINANSKALENDER 2016

23. februar Meddelelse om arsrapporten for 2015

16. marts Generalforsamling i BRFkredit a/s

28. april Meddelelse om deldrsrapporten for 1. kvartal 2016
18. august Meddelelse om delarsrapporten for 1. halvar 2016

27. oktober Meddelelse om deldrsrapporten for 1.- 3. kvartal 2016
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BEGIVENHEDER EFTER
REGNSKABSARETS AFSLUTNING

Der er ikke indtruffet begivenheder efter balancedagen, der
@&ndrer ved arsregnskabets resultat eller balance.

LEDELSESBERETNING

RESULTAT I FORHOLD TIL
FORVENTNING

Ved offentligggrelsen af arsregnskabet for 2014 forventede
BRFkredit en fortsat forbedring af basisindtaegterne

som fglge af en betydelig portefpljevaekst i forleengelse af
fusionen med Jyske Bank samt en forventet hgj omlaeg-
ningsaktivitet. Det samlede resultat ville herudover veere
afhaengigt af tabsniveauet samt udviklingen pa fondsmar-
kederne.

Det faktiske resultat for 2015 blev et overskud pa 909 mio.
kr. fgr skat. Resultatet blev saledes som forventet bedre
end i 2014, hvilket ikke mindst skyldes, en vaesentlig for-
bedret kerneforretning, hvor basisindtaegter og basisresul-
tat f@r nedskrivninger pa udlan blev forgget. Samtidig er
omkostningerne faldet som forventet.

FORVENTNINGER TIL 2016

For 2016 forventes en forbedring af basisindtaegterne pri-
maert som fglge af vaekst i realkreditportefgljen. Det samle-
de resultat vil herudover vaere afhaengigt af tabsniveauet
samt udviklingen pa fondsmarkederne.
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MEDARBEJDERE

BRFkredit beskaeftigede 706 fastansatte medarbejdere
ultimo 2015 (ultimo 2014: 793). Heraf er et betragteligt
antal beskaeftiget i koncernfunktioner. Faldet i antallet af
medarbejdere i forhold til ultimo 2014 skyldes blandt an-
det, at BRFkredit Bank blev overdraget til Jyske Bank.

Gennem 2015 er der taget flere initiativer til at skabe feelles
rammer og vilkar for medarbejder- og lederudvikling. Der-
ved understgttes arbejdet mod en mere felles kultur i
koncernen. Der er udviklet et felles koncept for medarbej-
derudviklingssamtaler (MUS), og de arlige dialoger om ud-
vikling og resultater tager derved et identisk udgangspunkt.
Det samme ggr sig geldende for det fremtidige arbejde
med medarbejderundersggelser samt design af en felles
leeringsportal. | arets Igb er der endvidere udarbejdet en
analyse af, hvorledes der i dag arbejdes med ledelsesudvik-
ling i henholdsvis BRFkredit og Jyske Bank, for i 2016 at
sette ind med en stgrre grad af faelles projekter pa dette
omrade.

En del af arbejdet med at skabe feelles kultur omfatter et
feelles veerdigrundlag. Arbejdet med vaerdiformuleringer og
plan for yderligere involvering af medarbejderne er staerkt
fremskredet, og de naeste skridt bliver taget i starten af
2016.

| forretningsomrade Privat har der i 2015 veeret gennemfgrt
en massiv uddannelsesindsats, idet overdragelsen af
BRFkredit Bank til Jyske Bank blandt andet har medfgrt et
skifte fra BEC til Bankdata. | november 2015 er der i forret-
ningsomradet gennemfgrt organisationsaendringer, som
yderligere vil forstaerke behovet for uddannelse ogsa ind i
2016.

| forretningsomraderne Erhverv og Alment Byggeri er der
gennemfgrt et stgrre udviklingsforlgb for alle medarbejdere
med fokus pa radgivning og servicering af kunderne. Savel
erhvervsradgivere som erhvervschefer har saledes udviklet
deres kompetencer, og forretningsomraderne har arbejdet
frem mod at skabe en endnu mere kunde- og forretnings-
orienteret kultur.

LEDELSESBERETNING

SAMFUNDSANSVAR

(CORPORATE SOCIAL RESPONSIBILITY)

BRFkredits bestyrelse har vedtaget en politik for samfunds-
ansvar, der tager udgangspunkt i at forbedre vilkarene i og
omkring boligmiljgerne. Indsatsen har fokus pa socialt ud-
satte og grupper, som har sveert ved at finde fodfaeste pa
arbejdsmarkedet, pa kunder inden for det almennyttige
omrade og pa medarbejdere og miljg. BRFkredit har siden
fusionen med Jyske Bank en koncern CSR-funktion, der har
til opgave at sikre, at BRFkredits CSR-politik gennemfgres.

UDSATTE GRUPPER

BRFkredit har ogsa i 2015 haft udviklingshemmede medar-
bejdere fra job- og aktivitetscenter Sandtoften, som er
drevet af Gentofte Kommune, til at sta for renggringen og
vedligeholdelse af udearealerne.

| 2015 afsluttede indsatsen Det professionelle partnerskab.
Malet med projektet var at afprgve modeller for, hvordan
virksomheder kan professionalisere og systematisere sam-
arbejdet med jobcentrene om virksomhedspraktik og af-
prgvning af udsatte grupper.

KUNDER

Indsatserne i PA TVZERS™ - aktiviteterne i det almennyttige
omrade gennemfgres sammen med lokale kraefter, som
bade kender lokalomradet og har en saerlig interesse i at
forbedre det. Ofte vaelger BRFkredit at |@se opgaver i resul-
tatskabende partnerskaber, der ogsa giver vaerdi hos kun-
derne og i samfundet.

MEDARBEJDERE

BRFkredit har fokus pa diversitet i medarbejdersammen-
saetningen. Vi er af den overbevisning, at der skabes inno-
vation og idéudvikling, nar forskellighed er repraesenteret
pa en arbejdsplads. | samarbejde med medarbejderne ud-
vikles der Igbende en raekke initiativer, som skal udvikle og
fastholde et hgjt ambitionsniveau, et godt arbejdsmiljg og
en sund arbejdsplads. Medarbejderne er desuden involve-
ret i virksomhedens CSR-indsatser og arbejdet med social
ansvarlighed.

BRFkredit har ikke en politik for medarbejdere med et han-
dikap. Det skyldes, at BRFkredit ikke gnsker at vaere en
virksomhed, hvor medarbejdere med et handikap omfattes
af en politik, blot fordi de har et handikap. BRFkredit har
fokus pa at Igfte sit samfundsansvar i forhold til denne
gruppe. Det udmgntes i fleksjobansaettelser, ansaettelser af
udviklingsheemmede, ansaettelser efter overenskomstens
sociale kapitel med mere.

MIL@

BRFkredit arbejder for en effektiv og skansom udnyttelse af
ressourcerne i forhold til energiforbrug, affaldshandtering
og reduktion af CO2-udledning. Samtlige medarbejdere har
mulighed for at sortere deres affald, hvilket reducerer
maengden af affald til forbraending. Pa it-omradet har om-
lzegning af den tekniske infrastruktur bidraget til at reduce-
re elforbruget.
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LEDELSESBERETNING

MENNESKERETTIGHEDER

BRFkredit driver virksomhed i Danmark, som har tiltradt
FN’s menneskerettighedskonvention, hvorfor vi ikke har
fundet det ngdvendigt at vedtage en politik vedrgrende
menneskerettighederne.

For yderligere information om BRFkredits CSR-indsatser
henvises til CSR-redeggrelsen for 2015, der er tilgaengelig
pa brf.dk/csr og jyskebank.dk /csr *

* https://www.jyskebank.dk/csr/rapport
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SELSKABSLEDELSE (CORPORATE

GOVERNANCE)

INDLEDNING

BRFkredits bestyrelse har valgt, at BRFkredit anvender an-
befalingerne for god selskabsledelse udarbejdet af Komite-
en for god selskabsledelse. Anbefalingerne for god sel-
skabsledelse kan findes pa hjemmesiden www.corporate-
governance.dk. Gennemgang af anbefalingerne for god
selskabsledelse er en del af bestyrelsens arsplan.

BRFkredit a/s er 100 pct. ejet af Jyske Bank A/S. Som fglge
heraf er der dele af anbefalingerne for god selskabsledelse,
som vurderes ikke at veere relevante for BRFkredit. Det
drejer sig om anbefalinger vedrgrende dialog mellem sel-
skabet og aktionaerer mm., afholdelse af og informationer
til generalforsamling, beredskab i forbindelse med overta-
gelsesforsgg og om at mindst halvdelen af bestyrelses- og
udvalgsmedlemmer skal veere uafhaengige.

GENERALFORSAMLING

Generalforsamlingen indkaldes i henhold til vedtaegterne
tidligst 4 uger og senest 2 uger fgr generalforsamlingen. P3
den ordinzere generalforsamling godkendes arsrapporten,
der er valg af bestyrelse og revision, ligesom der meddeles
decharge til bestyrelse og direktion, og der traeffes afggrel-
se om anvendelse af arets over- eller underskud. Selskabets
vedtaegter blev senest a&ndret i juni 2014 og er tilgengelige
pa BRFkredits hjemmeside www.brf.dk .

BRFKREDITS BESTYRELSE

Til BRFkredits bestyrelse veelger generalforsamlingen
mindst tre og hgjst seks medlemmer. Bestyrelsen bestar af
fem medlemmer, heraf tre generalforsamlingsvalgte med-
lemmer og to medlemmer valgt af medarbejderne efter
lovgivningens regler om medarbejderrepraesentation. De
generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer afgar pa
hvert ars ordinaere generalforsamling, men kan genvaelges.
Dog er ingen, som er fyldt 70 ar, valgbar til bestyrelsen.
Medarbejderreprasentanterne vaelges for fire ar ad gan-
gen. Der har i 2015 veeret afholdt valg af medarbejderre-
praesentanter til BRFkredits bestyrelse.

Bestyrelsen har ikke fastsat graenser for medlemmernes
andre ledelseshverv. Det vurderes, at alle bestyrelsens
medlemmer varetager hvervet pa betryggende vis. Oplys-
ninger om bestyrelsens medlemmer findes i afsnittet 'Le-
delseshverv’.

Bestyrelsen besidder brede kompetencer og viden fra ledel-
seshverv i stgrre danske virksomheder samt kompetencer
vedrgrende ejendomme, finansiering, risikostyring, jura og
markedsfgring. Bestyrelsen tager Igbende stilling til beho-
vet for at supplere viden og kompetencer. Bestyrelsens
opgaver og ansvar samt graensesnit til direktionen er fast-
lagt i en forretningsorden for bestyrelsen samt retningslin-
jer til direktionen i BRFkredit.

® http://www.brf.dk/Service-Pages/Om-BRFkredit/BRFkredit-i-tal/Selskabsledelse

LEDELSESBERETNING

Bestyrelsen foretager en arlig vurdering af sit arbejde med
udgangspunkt i spgrgeskemaer udfyldt af det enkelte be-
styrelsesmedlem. Vurderingen drgftes i bestyrelsen under
ledelse af formanden. Bestyrelsen foretager endvidere en
arlig vurdering af direktionens arbejde og samarbejdet med
bestyrelsen.

Bestyrelsen har afholdt 14 mgder i 2015.

BESTYRELSESUDVALG M.V.

KONCERNREVISIONSUDVALG OG RISIKOUDVALG

BRFkredit er omfattet af Jyske Banks revisionsudvalg og
risikoudvalg og har saledes ikke selvstandige revisionsud-
valg og risikoudvalg.

Generalforsamlingen har besluttet, at BRFkredit og Jyske
Bank fglger den samme Ignpolitik. BRFkredit har fortsat et
selvstaendigt Nomineringsudvalg, men er omfattet af Jyske
Bank bestyrelses Ignudvalg. Nomineringsudvalget har af-
holdt 2 mgder i 2015.

Det er Ignudvalgets opgave at udarbejde og fremlaegge
anbefalinger til bestyrelsen om bestyrelsens, direktionens
og vaesentlige risikotageres aflgnning samt forsla eventuelle
@ndringer til Ignpolitikken. Udvalget er desuden ansvarligt
for kontrollen med overholdelse af politikken.

Antallet af medarbejdere mv., der er omfattet af de skeer-
pede regler om tildeling af variabel Ign, udgjorde ved ars-
afslutningen fem bestyrelsesmedlemmer, to direktgrer og
20 vaesentlige risikotagere.

Der anvendes ikke variabel aflgnning for bestyrelsens og
direktionens medlemmer. Honorar- og Ignoplysninger for
bestyrelsen fremgar af arsregnskabets note nr. 9.

Tre vaesentlige risikotagere har faet udbetalt variabel Ign,
der ikke overstiger bagatelgraensen pa 100.000 kr. En vae-
sentlig risikotager modtager udskudt variabel Ign fra tidlige-
re regnskabsar.

Ved variabel Ign til vaesentlige risikotagere pa mere end
100.000 kr. men under 500.000 kr. arligt, sker tildelingen og
udbetalingen efter fglgende regler. 50 % udbetales kontant
og 50 % udbetales i medarbejderobligationer. 40 % udsky-
des over en periode pa tre ar. De udskudte Igndele rets -
erhverves fgrst pa afregningstidspunktet. De udskudte
Igndele udskydes med en ligelig fordeling over arene og
afregnes én gang om aret. Direktionen vurderer ved hver
afregning, om forudsaetningerne har @ndret sig, og om den
variable Ign derfor rets erhverves helt, delvist eller helt
bortfalder. Retten til det erhvervede bortfalder, hvis det er
udbetalt ud fra fejlagtige oplysninger, eller modtager var i
ond tro (claw back). De 50 % af den variable Ign, som udbe-
tales i medarbejderobligationer, er udover udskydelsespe-
rioden underlagt en tilbageholdelsesperiode efter overdra-
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gelsen, hvor medarbejderobligationerne ikke ma afhaendes.

Tilbageholdelsesperiodens leengde var i 2015 seks maneder.

Honorar- og Ignoplysninger for vaesentlige risikotagere
fremgar af arsregnskabets note nr. 9.

| overensstemmelse med Jyske Bank koncernens Ignpolitik
er det besluttet, at vaesentlige risikotagere ikke kan fa ud-
betalt variabel Ign ud over eventuelle krav pa sammenlzaeg-
ningstidspunktet.

Der udbetales ikke godtggrelser i forbindelse med ny an-
saettelser. Der er ikke udbetalt fratraedelsesgodtggrelser til
direktionen og/eller bestyrelsen i regnskabsaret.

MANGFOLDIGHED OG KBNSSAMMENS/ATNING

BRFkredits bestyrelse har i 2015 vedtaget at eendre BRFkre-
dits mangfoldighedspolitik, sa den svarer til den vedtagne
ligestillingspolitik i Jyske Bank-koncernen. | koncernens
ligestillingspolitik er indfgrt maltal og overordnede rammer
for at gge det underrepraesenterede kgn i koncernen, her-
under i BRFkredits bestyrelse og ledelse. Bestyrelsen fglger
mindst én gang arligt op pa maltal, politik og tiltag pa om-
radet.

Ved besaettelse af ledige stillinger, herunder pa ledelsesni-
veau, er det BRFkredits politik at tilgodese BRFkredits be-
hov for medarbejdere med de rigtige kompetencer uanset
kgn, alder, etnicitet m.v. Ved valg mellem lige kvalificerede
kandidater kan hensyn til diversificeret sammensaetning af
medarbejderstaben indga, idet det blandt andet tilstraebes,
at begge kgn pa ledelsesniveau opnar en repraesentation pa
minimum 40 %.

| forbindelse med rekruttering til alle lederstillinger skal det
sa vidt muligt sikres, at begge kgn er repraesenteret blandt
de kandidater, som far mulighed for at komme til jobsamta-
le. BRFkredits fokus pa en diversificeret medarbejdersam-
mensaetning, ogsa pa ledelsesniveau, skal veere synligt i
forbindelse med rekruttering.

Bestyrelsen indstiller de bedst egnede kandidater til ledige
bestyrelsesposter til generalforsamling. | indstillingen til
generalforsamlinger er bestyrelsen opmaerksom pa mulig-
heden for at indstille kandidater, der pa sigt kan medfgre
en kgnsmaessig ligestilling i bestyrelsen. Maltallet er i 2015
fastsat til 33 %.

Der er pt. ikke kvindelige bestyrelsesmedlemmer valgt af
generalforsamlingen, hvilket bestyrelsen vil have i erindring
ved indstillinger til generalforsamling om fremtidige aen-
dringer i bestyrelsens sammensaetning. Der er sket et fald i
antallet af kvindelige ledere i BRFkredit fra 34 pct. i 2014 til
28 pct. i 2015. Andringen skyldes primaert sammenlaegning
af dobbeltfunktioner efter fusionen, og at en raekke kvinde-
lige ledere har faet eendret reference fra BRFkredit og
BRFkredit Bank til Jyske Bank.

DIREKTIONEN
Administrerende direktgr Carsten Tirsbaek Madsen og di-

LEDELSESBERETNING

rektgr Lars Waalen Sandberg er ansvarlige for selskabets
daglige ledelse inden for de rammer, bestyrelsen har ud-
stukket i retningslinjer og politikker. Oplysninger om direk-
tionens andre ledelseshverv findes i afsnittet ‘Ledelses-
hverv'.

INTERNE KONTROL- OG RISIKOSTYRINGSSYSTEMER VED-
RORENDE REGNSKABSAFLAEGGELSEN

Bestyrelsen og direktionen har det overordnede ansvar for
koncernens regnskabsaflaeggelse. Regnskabsaflaeggelsen
tager udgangspunkt i, at alle relevante gkonomiske transak-
tioner er korrekt registreret i gkonomisystemet. Til sikring
af, at alle gkonomiske transaktioner er korrekt registreret i
gkonomisystemet, og med det formal at forhindre, opdage
og korrigere fejl udfgres der daglige, manedlige og kvartals-
vise interne kontroller, der er beskrevet i forretningsgange.
Kontrollerne bestar af bade systemkontroller og manuelle
kontroller. De interne kontroller foretages Igbende ved
afstemning og sandsynligggrelse af alle regnskabskonti,
ligesom der foretages kontrol i gkonomifunktionen af de
foretagne afstemninger. Omfanget af afstemning og kontrol
tager udgangspunkt i en vurdering af risikoen for fejl i de
gkonomiske transaktioner/ regnskabsposter. Der er szerlig
fokus pa de gkonomiske transaktioner og regnskabsposter,
hvor skgn og vurderinger kan have en vaesentlig indflydelse
pa veerdien af aktiver og passiver. Der henvises til note nr.
65 i regnskabet for en yderligere beskrivelse heraf.

Der foretages Igbende rapportering til bestyrelse, direktion

og omradeledelse. Rapporteringen omfatter blandt andet:

- Resultatopggrelse og balance med kommentering af
vaesentligste poster

- Aktivgennemgang

- Afkast og risici pa BRFkredits fondsbeholdning, herun-
der rente og valutarisici

- Kreditrisici, tab og nedskrivninger

- Modpartsrisici

- Operationelle risici

- Kapital og solvensbehov

- Likviditetsforhold

Al rapportering tager udgangspunkt i et feelles datagrund-
lag. BRFkredit foretager Ipbende overvagning af udviklingen
i relevant lovgivning og forskrifter med henblik pa at sikre
overholdelse heraf. | forbindelse med regnskabsafleeggel-
sen udfyldes tillige detaljerede kontrollister til sikring af, at
alle krav er overholdt. Intern Revision gennemgar og rap-
porterer Igbende om vasentlige omrader vedrgrende in-
terne kontroller, risikostyring og rapportering. Koncernrevi-
sionsudvalget gennemgar endvidere regnskabs-, revisions-
og sikkerhedsmaessige forhold.

RISIKOSTYRINGSFUNKTION

Der er etableret en saerskilt risikostyringsfunktion, der har
til formal at bista BRFkredits direktion med at skabe et
overblik over alle vaesentlige risici, sikre en klar og entydig
ansvarsplacering for den proaktive styring af risici, vurdere
tilstreekkeligheden af de risikomal, rapporter og modeller,
der benyttes i styringen, og give sin holdning til kende om-
kring de vaesentlige risici og deres st@rrelse. Risikostyring i
BRFkredit er en del af Jyske Bank koncernens samlede risi-

BRFKREDIT ARSRAPPORT 2015 / 23



kostyring. Funktionen er en enhed i ‘@konomi- og Risikosty-
ring’ i Jyske Bank med hvilken der er opbygget et fagligt
samspil.

For en naermere beskrivelse af BRFkredits styring af risici
henvises til "Jyske Bank Risiko- og kapitalstyring 2015’, der
kan findes, via link, pa brf.dk.°

COMPLIANCEFUNKTION

BRFkredit-koncernen har i overensstemmelse med lovgiv-
ningen en Compliance-funktion, der har til opgave at bista
ledelsen med at sikre, at BRFkredit-koncernen overholder
geeldende love og regler, heriblandt MiFID, God Skik m.v.
samt etiske standarder for derved at minimere risikoen for
gkonomiske tab og tab af tillid fra kunder, myndigheder og
omverdenen i gvrigt. Compliance-aktiviteterne bestar pri-
maeert i at gennemfgre undersggelser af udvalgte omrader.
Undersggelserne sker i et taet samarbejde med de afdelin-
ger i BRFkredit, der har ansvaret for det omrade, der under-
sgges. Arbejdet afsluttes med en rapport til direktionen og
en arlig rapport til BRFkredits bestyrelse.

INTERN KONTROL

Bestyrelsen fastleegger rammer og politikker for virksom-
hedens forretningsudgvelse, og bestyrelsen og direktionen
fastlaegger og godkender overordnede krav til forretnings-
gange og interne kontroller pa vaesentlige virksomhedsom-
rader. Det interne kontrolsystem bygger pa funktionsadskil-
lelse mellem kundevendte funktioner, bevilling og kontrol.
Kontrol foretages pa flere niveauer og begynder med egen-
kontrol i forretningsomrader og fondsomradet samt Igben-
de kontrol, der udfgres af kreditfunktionen, compliance-
funktionen og gkonomifunktionen. Hertil kommer den
interne revision, der Igbende reviderer udvalgte omrader
efter den revisionsplan, koncernrevisionsudvalget har god-
kendt. Koncernens gkonomifunktion samler, kontrollerer og
rapporterer hver maned finansielle data til direktionen.

Koncernrevisionsudvalget og direktionen overvager Igben-
de overholdelsen af forretningsgange, interne kontroller,
relevant lovgivning og andre forskrifter og bestemmelser i
forbindelse med regnskabsaflaeggelsen og rapporterer
herom til den samlede bestyrelse.

REVISION
Pa den arlige generalforsamling vaelges en ekstern revisor
efter indstilling fra bestyrelsen.

Forud for valget har koncernrevisionsudvalget vurderet den
indstillede revisors kompetencer, uafhangighed m.v.
BRFkredit er endvidere omfattet af Jyske Banks interne
revision. Intern Revision har reference til bestyrelsen. In-
tern Revision reviderer arsregnskabet i samarbejde med de
generalforsamlingsvalgte revisorer. Herudover udfgrer
Intern Revision revision af udvalgte omrader efter en revisi-
onsplan, som er godkendt af ekstern revision og forelagt for
koncernrevisionsudvalget og bestyrelsen. Som led i revisio-
nen rapporterer revisorerne om eventuelle svagheder i
forretningsgange og interne kontroller m.v. til direktion og

® http://www.brf.dk/Service-Pages/Om-BRFkredit/BRFkredit-i-tal/Regnskaber

LEDELSESBERETNING

bestyrelse, ligesom Intern Revision Ipbende fglger op pa
status pa afgivne anbefalinger. Chefen for Intern Revision
deltager pa mgder i koncernrevisionsudvalget.

WHISTLEBLOWER-ORDNING

BRFkredit er omfattet af en faelles whistleblower-ordning i
Jyske Bank-koncernen.
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LEDELSESHVERV

BESTYRELSENS LEDELSESHVERV I ANDRE ERHVERVSDRIVENDE VIRKSOM-
HEDER PR. 31. DECEMBER 2015

FORMAND SVEN A. BLOMBERG

NASTFORMAND PER SKOVHUS
- Bestyrelsesmedlem i JSNA Holding A/S

BANKDIREKT®@R NIELS ERIK JAKOBSEN

- Bestyrelsesformand i Bank//Pension samt et helejet datterselskab
- Bestyrelsesmedlem (naestformand) i Letpension A/S

- Bestyrelsesmedlem i Bl Holding A/S samt et helejet datterselskab

MEDARBEJDER REPRASENTANT LAILA BUSTED

MEDARBEJDER REPRASENTANT KIM HENRIKSEN

MEDLEMMER AF BESTYRELSEN PR. 31. DECEMBER 2015

NAVN F@DT INDVALGT | NOMINERINGSUDVALG
BESTYRELSEN

Vice ordfgrende direktgr Sven A. Blomberg, Formand 1950 2014 Formand

Bankdirektgr Per Skovhus, naestformand 1959 2014 Naestformand

Bankdirektgr Niels Erik Jakobsen 1958 2014

Medarbejderreprasentanter:

Kunderadgiver Laila Busted 1960 1999 Medlem

Kim Henriksen 1960 2015
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LEDELSESHVERV

DIREKTIONENS LEDELSESHVERV I ANDRE ERHVERVSDRIVENDE
VIRKSOMHEDER PR. 31. DECEMBER 2015

CARSTEN TIRSBZAK MADSEN

LARS WAALEN SANDBERG
E-nettet Holding A/S
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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og
godkendt arsrapporten for 2015 for BRFkredit-koncernen
og BRFkredit a/s.

Koncernregnskabet aflaegges i overensstemmelse med
International Financial Reporting Standards som godkendt
af EU, mens arsregnskabet for moderselskabet aflaegges i
overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed. Ledel-
sesberetningen udarbejdes i overensstemmelse med lov
om finansiel virksomhed. Arsrapporten er herudover udar-
bejdet i overensstemmelse med de yderligere danske op-
lysningskrav til arsrapporter for udstedere af bgrsnoterede
obligationer.

Kgs. Lyngby, den 23. februar 2016.
DIREKTION

Carsten Tirsbak Madsen
Adm. direktgr

BESTYRELSE

Sven A. Blomberg

Kim Henriksen
Medarbejderrepraesentant

Per Skovhus
Formand Naestformand

PATEGNINGER

Koncernregnskabet og arsregnskabet giver efter vores op-
fattelse et retvisende billede af koncernens og modersel-
skabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. de-
cember 2015 samt af resultatet af koncernens og modersel-
skabets aktiviteter og koncernens pengestremme for regn-
skabsaret 1. januar - 31. december 2015.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en
retvisende redeggrelse for udviklingen i koncernens og
moderselskabets aktiviteter og gkonomiske forhold, samt
en beskrivelse af de vaesentligste risici og usikkerhedsfakto-
rer, som koncernen og moderselskabet kan pavirkes af.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendel-
se.

Lars Waalen Sandberg
Direktgr

Niels Erik Jakobsen

Laila Busted
Medarbejderreprasentant
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INTERN REVISIONS ERKLZARINGER

PATEGNING PA KONCERNREGNSKABET OG ARSREGNSKA-
BET

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for
BRFkredit a/s for regnskabsaret 2015. Koncernregnskabet
udarbejdes efter International Financial Reporting Stan-
dards som godkendt af EU og danske oplysningskrav for
bgrsnoterede finansielle selskaber. Arsregnskabet udarbej-
des efter lov om finansiel virksomhed.

DEN UDF@RTE REVISION

Revisionen er udfgrt pa grundlag af Finanstilsynets be-
kendtggrelse om revisionens gennemfgrelse i finansielle
virksomheder mv. samt finansielle koncerner og efter in-
ternationale standarder om revision. Dette kraever, at vi
planlegger og udfgrer revisionen for at opna hgj grad af
sikkerhed for, at koncernregnskabet og arsregnskabet ikke
indeholder vaesentlig fejlinformation.

Revisionen er udfgrt i henhold til den arbejdsdeling, der er
aftalt med ekstern revision, og har omfattet vurdering af
etablerede forretningsgange og interne kontroller, herun-
der den af ledelsen tilrettelagte risikostyring, der er rettet
mod rapporteringsprocesser og vaesentlige forretnings-
maessige risici. Ud fra vaesentlighed og risiko har vi stikprg-
vevis efterprgvet grundlaget for belgb og @vrige oplysnin-
ger i koncernregnskabet og arsregnskabet. Revisionen har
endvidere omfattet vurdering af, om ledelsens valg af regn-
skabspraksis er passende, om ledelsens regnskabsmaessige
skgn er rimelige samt den samlede praesentation af kon-
cernregnskabet og arsregnskabet.

Vi har deltaget i revisionen af de vaesentlige og risikofyldte
omrader, og det er vores opfattelse, at det opndede revisi-
onsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

PATEGNINGER

KONKLUSION

Det er vores opfattelse, at de etablerede forretningsgange
og interne kontroller, herunder den af ledelsen tilrettelagte
risikostyring, der er rettet mod koncernens og selskabets
rapporteringsprocesser og vaesentlige forretningsmaessige
risici, fungerer tilfredsstillende.

Det er tillige vores opfattelse, at koncernregnskabet og
arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.
december 2015 samt af resultatet af koncernens og selska-
bets aktiviteter og koncernens pengestrsmme for regn-
skabsaret 1. januar - 31. december 2015 i overensstemmel-
se med International Financial Reporting Standards som
godkendt af EU og danske oplysningskrav for bgrsnoterede
finansielle selskaber for sa vidt angar koncernregnskabet
samt i overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed
for sa vidt angar arsregnskabet.

UDTALELSE OM LEDELSESBERETNINGEN

Vi har i henhold til lov om finansiel virksomhed gennemlaest
ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere hand-
linger i tilleg til den udfgrte revision af koncernregnskabet
og arsregnskabet.

Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at oplysninger-
ne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med kon-

cernregnskabet og arsregnskabet.

Silkeborg den 23. februar 2016

Henning Sgrensen
Revisionschef
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DEN UAFHZANGIGE REVISORS
ERKLARINGER

Til kapitalejerne i BRFkredit a/s

PATEGNING PA KONCERNREGNSKABET OG
ARSREGNSKABET

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for
BRFkredit a/s for regnskabsaret 1. januar — 31. december
2015, der omfatter resultatopggrelse og opggrelse af
totalindkomst, balance, egenkapitalopggrelse, kapitalopgg-
relse samt noter, herunder anvendt regnskabspraksis for
savel koncernen som moderselskabet samt
pengestrgmsopggrelse for koncernen. Koncernregnskabet
udarbejdes efter International Financial Reporting
Standards som godkendt af EU og arsregnskabet
udarbejdes efter lov om finansiel virksomhed.
Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes herudover
i overensstemmelse med danske oplysningskrav for
udstedere af bgrsnoterede obligationer.

LEDELSENS ANSVAR FOR KONCERNREGNSKABET OG
ARSREGNSKABET

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et
koncernregnskab, der giver et retvisende billede i
overensstemmelse med International Financial Reporting
Standards som godkendt af EU og danske oplysningskrav
for udstedere af bgrsnoterede obligationer samt for
udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende
billede i overensstemmelse med lov om finansiel
virksomhed og danske oplysningskrav for udstedere af
bgrsnoterede obligationer. Ledelsen har endvidere
ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser
ngdvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et
arsregnskab 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 udfgrt revisionen i overensstemmelse med
internationale standarder om revision og yderligere krav
ifolge dansk revisorlovgivning. Dette kraever, at vi
overholder etiske krav samt planlaegger og udfgrer
revisionen for at opna hgj grad af sikkerhed for, om
koncernregnskabet og arsregnskabet er uden vaesentlig
fejlinformation.

En revision omfatter udfgrelse af revisionshandlinger for at
opna revisionsbevis for belgb og oplysninger i
koncernregnskabet og arsregnskabet. De valgte
revisionshandlinger afthaenger af revisors vurdering,
herunder vurdering af risici for vaesentlig fejlinformation i

PATEGNINGER

koncernregnskabet og 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 omstaendighederne, men ikke at udtrykke en
konklusion om effektiviteten af virksomhedens interne
kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om
ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, og om
ledelsens regnskabsmaessige skgn er rimelige, samt en
vurdering af den samlede praesentation af
koncernregnskabet og arsregnskabet.

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

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

KONKLUSION

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet giver et ret-
visende billede af koncernens aktiver, passiver og finansiel-
le stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af kon-
cernens aktiviteter og pengestrgmme for regnskabsaret 1.
januar til 31. december 2015 i overensstemmelse med
International Financial Reporting Standards som godkendt
af EU og danske oplysningskrav for udstedere af bgrsnote-
de obligationer.

Det er endvidere vores opfattelse at arsregnskabet giver et
retvisende billede af moderselskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet
af moderselskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar —
31. december 2015 i overensstemmelse med lov om
finansiel virksomhed.

UDTALELSE OM LEDELSESBERETNINGEN

Vi har i henhold til lov om finansiel virksomhed gennemlaest
ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tilleeg til den udfgrte revision af
koncernregnskabet og arsregnskabet. Det er pa denne
baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i
ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
koncernregnskabet og arsregnskabet.

Silkeborg, den 23. februar 2016

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Henrik A. Laursen
Statsautoriseret revisor

Kasper Bruhn Udam
Statsautoriseret revisor
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RESULTATOPGORELSE OG OPGQRELSE AF TOTALINDKOMST

Note BRFkredit-koncernen BRFkredit a/s
Mio. kr. 2015 2014 2015 2014
RESULTATOPG@RELSE
5 Renteindtaegter 7.654 7.556 7.607 7.379
6 Renteudgifter 5.675 5.440 5.664 5.407
Netto renteindteaegter 1.979 2.116 1.943 1.971
Udbytte af aktier mv. 9 4 9 4
7 Gebyrer og provisionsindteegter 342 282 330 250
Afgivne gebyrer og provisionsudgifter 86 97 86 99
Netto rente- og gebyrindteegter 2.244 2.305 2.196 2.127
8 Kursreguleringer (- er en udgift) -354 -636 -270 -598
Andre driftsindtaegter 31 15 36 35
9-11  Udgifter til personale og administration 879 932 848 857
26,28,29 Af- og nedskrivninger p& immaterielle og materielle aktiver 17 19 17 18
Andre driftsudgifter 12 12 8 0
12 Nedskrivninger pa udlan mv. 103 1.069 186 843
13  Resultat af kapitalandele i associerede og tilknyttede virksomheder - - 0 -168
Resultat for skat 909 -348 902 -321
14  Skat (- er en indtaegt) 210 -72 218 -34
Arets resultat 699 -276 685 -287
Fordeles séledes:
Aktionzerer i BRFkredit a/s 699 -276
| alt 699 -276
OPG@RELSE AF TOTALINDKOMST
Arets resultat 699 -276 685 -287
Anden totalindkomst:
Poster der ikke kan blive reklassificeret til resultatopggrelsen:
Veerdiregulering af domicilejendomme 13 10 13 10
Poster der kan blive reklassificeret til resultatopggrelsen:
Aktier disponible for salg -14 -11 - -
Skat af anden totalindkomst -1 0 -1 -
Anden totalindkomst efter skat -2 -1 12 10
Arets totalindkomst 697 -278 697 -278
Fordeles sdledes:
Aktionzerer i BRFkredit a/s 697 -278
| alt 697 -278
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Note

16
17-18
19
23
24
25
26

27
28
29
30

31
32

33
34
35

36

37

38

BRFkredit-koncernen

BALANCE

BRFkredit a/s

Mio. kr. 2015 2014 2015 2014
BALANCE
AKTIVER
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos centralbanker 250 761 250 501
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 9.271 7.794 9.015 7.075
Udlan til dagsveerdi 250.892 220.301 250.892 220.340
Udlan til amortiseret kostpris - 2.801 - -
Obligationer til dagsveerdi 7.909 27.533 7.909 25.557
Aktier mv. 218 235 218 235
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder - - 527 976
Immaterielle aktiver 3 9 3 9
Grunde og bygninger i alt 492 483 402 394
heraf investeringsejendomme 4 4 4 4
heraf domicilejendomme 488 479 398 389
@vrige materielle aktiver 3 7 3 7
Aktuelle skatteaktiver 2 1 2 1
Udskudte skatteaktiver - 198 - 21
Aktiver i midlertidlig besiddelse 393 230 393 201
Andre aktiver 335 916 335 799
Periodeafgraensningsposter 26 31 26 30
Aktiver i alt 269.794 261.300 269.975 256.145
PASSIVER
Forpligtelser
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 94 12.036 94 11.931
Indlan - 4.990 - -
Udstedte obligationer til dagsveerdi 249.772 223.826 249.772 223.925
Udstedte obligationer til amortiseret kostpris 4.719 5.203 4.719 5.203
Forpligtelser vedr. aktiver i midlertidig besiddelse 5 10 5 10
Andre passiver 3.335 4.056 3.507 3.904
Periodeafgraensningsposter 4 8 4 8
Forpligtelser i alt 257.929 250.129 258.101 244.981
Hensatte forpligtelser
Henseettelser til udskudt skat 12 - 21 -
Andre hensatte forpligtelser 72 87 72 80
Hensatte forpligtelser i alt 84 87 92 80
Egenkapital
Aktiekapital 1.306 1.306 1.306 1.306
Overkurs ved emission 102 102 102 102
Opskrivningshenlaeggelser 47 35 36 25
Reserver i serier 7.594 9.732 7.594 9.732
Overfart overskud eller underskud 2.731 -91 2.743 -81
Egenkapital i alt 11.781 11.084 11.781 11.084
Passiver i alt 269.794 261.300 269.975 256.145
IKKE BALANCEFZRTE POSTER
Garantier mv. 29 507 29 39
Andre eventualforpligtelser mv. 15.572 12.420 15.572 11.597
Garantier og andre eventualforpligtelser i alt 15.602 12.927 15.602 11.636
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EGENKAPITALOPGQRELSE

BRFkredit-koncernen

Mio. kr.
Overfart
Overkurs Opskriv- overskud
Aktie- ved ningshen-  Reserver i eller
kapital b emission laeggelser serier?  underskud ¥ | alt
Egenkapital 1. januar 2015 1.306 102 35 9.732 -91 11.084
Arets resultat - - - - 699 699
Overfart mellem serier - - - -2.138 2.138 -
Anden totalindkomst - - 12 - -14 -2
Arets totalindkomst 0 0 12 -2.138 2.823 697
Egenkapital 31. december 2015 1.306 102 47 7.594 2.731 11.781
Egenkapital 1. januar 2014 306 102 26 6.068 3.860 10.362
Arets resultat - - - - -276 -276
Overfart mellem serier - - - 3.664 -3.664 -
Anden totalindkomst - - 10 - -11 -1
Arets totalindkomst - - 10 3.664 -3.951 -278
Kapitaltilfarsel 1.000 - - - 0 1.000
Egenkapital 31. december 2014 1.306 102 35 9.732 -01 11.084

D Aktiekapital: Pr. 16. juni 2014 blev aktiekapitalen forhgjet med nom. 1 mia. kr., og samtidig blev aktieklasserne A- og B-aktier nedlagt, s&ledes at alle aktier har
samme rettigheder. Der er ikke udstedt aktieoptioner. Alle aktier ejes af Jyske Bank A/S, og aktiekapitalen bestér af 13.064.800 aktier a 100 kr., som alle er fuldt

indbetalt.

? Reserver i serier: Belgbet p& 7.594 mio. kr. er afsat til opfyldelse af kapitalkravet i Kapitalcenter E, Kapitalcenter B, BRFkredits serier med solidarisk hzeftelse

og Husejernes Kreditkasse. Der henvises i gvrigt til note 67, Serieregnskab i sammendrag.

% Overfart overskud eller underskud: Belgbet pa 4.187 mio. kr. fra Aktiekapital, Overkurs ved emission, Opskrivningshenleeggelser og Overfart overskud eller

underskud er afsat til opfyldelse af kapitalkravet i Instituttet i gvrigt.
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EGENKAPITALOPGQRELSE

BRFkredit a/s

Mio. kr.
Overfart
Overkurs Opskriv- overskud
Aktie- ved ningshen-  Reserveri eller
kapital emission laeggelser serier underskud | alt
Egenkapital 1. januar 2015 1.306 102 25 9.732 -81 11.084
Arets resultat - - - - 685 685
Overfgrt mellem serier - - - -2.138 2.138 -
Anden totalindkomst - - 11 - 1 12
Arets totalindkomst - - 11 -2.138 2.823 697
Egenkapital 31. december 2015 1.306 102 36 7.594 2.743 11.781
Egenkapital 1. januar 2014 306 102 18 6.068 3.868 10.362
Arets resultat - - - - -287 -287
Overfart mellem serier - - - 3.664 -3.664 -
Anden totalindkomst - - 7 - 3 10
Arets totalindkomst - - 7 3.664 -3.948 -278
Kapitaltilfarsel 1.000 - - - - 1.000
Egenkapital 31. december 2014 1.306 102 25 9.732 -81 11.084

Der kan ikke foretages udlodning af reserver vedrgrende posterne: Opskrivningshenleeggelser og Reserver i serier.
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KAPITALOPGQRELSE

BRFkredit-koncernen

BRFkredit a/s

Mio. kr. 2015 2014 2015 2014

Egenkapital 11.781 11.084 11.781 11.084
Immaterielle aktiver -3 -9 -3 -9
Forsigtig veerdiansaettelse -94 -66 -94 -64
Udskudte skatteaktiver - -198 0 -21
Egentlig kernekapital/kernekapital 11.684 10.811 11.684 10.990
Forskel mellem forventet tab og regnskabsmeaessige nedskrivninger 135 53 135 53
Gruppevise nedskrivninger under standardmetoden - 65 - -
Kapitalgrundlag 11.820 10.929 11.820 11.043
Veegtet risikoeksponering med kreditrisiko mv. 56.601 54.427 56.986 52.353
Veegtet risikoeksponering med markedsrisiko 2.160 4.263 2.160 3.980
Veegtet risikoeksponering med operationel risiko 3.010 3.155 2.888 2.996
Veegtet risikoeksponering i alt 61.770 61.845 62.033 59.329
Kapitalkrav fra Sgijle | 4.942 4.948 4.963 4.746
Kapitalkrav fra overgangsregler 2.838 2.102 2.834 2.143
Kapitalkrav i alt Y 7.780 7.050 7.797 6.889
Kapitalprocent 19,1 17,7 19,1 18,6
Kernekapitalprocent 18,9 17,5 18,8 18,5
Egentlig kernekapitalprocent 18,9 17,5 18,8 18,5

Y pr. 31. december 2015 udger den samlede vaegtede risikoeksponering efter Basel | 121.832 mio. kr. for BRFkredit-koncernen. Det medfarer et kapitalkrav efter

overgangsreglerne pa 80% af kapitalkravet p& 8% af den samlede vaegtede risikoeksponering svarende til 7.780 mio. kr. for BRFkredit-koncernen. Ved

udgangen af 2014 medfgrte overgangsreglerne et kapitalkrav p& 7.050 mio. kr. for BRFkredit-koncernen. Overgangsregler for den samlede veegtede

risikoeksponering fortseetter i de kommende ar.

For yderligere oplysninger om det individuelle solvensbehov henvises til ledelsesberetningens afsnit "Individuelt solvensbehov og kapitalbuffer".
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PENGESTROMSOPGYRELSE

BRFkredit-koncernen

Mio. kr. 2015 2014
Arets resultat 699 -276
Regulering for ikke-likvide driftsposter mv.

Nedskrivninger pa udlan mv. -1.091 643
Af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle anleegsaktiver 17 19
Urealiserede kursreguleringer p& veerdipapirer 26 17
@vrige ikke betalte driftsposter -0 -0
Udgiftsfert skat 210 -72
lalt -138 330
Andring i driftskapitalen

Udlan -26.699 -14.726
Obligationer til dagsveerdi 25.178 -12.111
Indl&n -4.990 -353
Udstedte obligationer 20.368 35.799
Geeld til kreditinstitutter -11.942 -406
@vrige aktiver og forpligtelser -316 330
Betalt skat -2 13
| alt 1.597 8.546
Pengestrgmme fra driftsaktivitet 1.459 8.876
Kab af immaterielle aktiver -3 -3
Kgb af materielle aktiver -1 -3
Salg af materielle anlsegsaktiver 0 1
Kab af finansielle anleegsaktiver -0 -1
Salg af finansielle anleegsaktiver 1 65
Pengestrgmme fra investeringsaktivitet -2 60
Ny indbetalt aktiekapital - 1.000
Indfriede obligationer til amortiseret kostpris (Senior Secured Bonds og Seniorgeeld) -485 -3.616
Optagelse og indfrielse af efterstillede kapitalindskud - -2
Udbetalt udbytte - -
Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet -485 -2.619
Arets pengestrgm 972 6.317
Likvider primo 8.382 2.065
Likvider ultimo 9.354 8.382
Likvider ultimo omfatter:

Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos centralbanker 250 761
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 9.271 7.794
Heraf tilgodehavender som ikke umiddelbart er disponible -167 -174
Likvider ultimo 9.354 8.382

BRFkredit-koncernens likvide beholdninger er ekstraordineert store i forbindelse med en termin, herunder ultimo regnskabsaret. Dette skyldes blandt andet
opsigelser af realkreditudlan, hvor indfrielserne udtraekkes overfor obligationsejerne primo det nye ar, midlertidig overskudslikviditet, der fremkommer som
felge af refinansiering af rentetilpasningslan, pari-straksindfrielser, hvor udtreekning endnu ikke har fundet sted, samt forhdndsemmission af obligationer i

forbindelse med afdaekning af fastkursaftaler med lanekunder.
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NOTER

Note

1 Hoved- og nggletal

BRFkredit-koncernen 2015 2014 2013 2012 2011
Netto rente- og gebyrindteegter 2.244 2.305 2.098 1.693 1.617
Kursreguleringer (- er en udgift) -354 -636 -235 -36 -104
Udgifter til personale og administration 879 932 920 888 900
Nedskrivninger pa udlan mv. 103 1.069 505 493 459
Resultat af kapitalandele i associerede og tilknyttede virksomheder - - -0 -3 -2
Arets resultat 699 -276 302 185 95
Udlan 250.892 223.102 209.018 207.631 205.469
Egenkapital 11.781 11.084 10.362 10.048 9.859
Aktiver i alt 269.794 261.300 233.770 229.219 220.870
Kapitalprocent 19,1 17,7 16,6 15,2 16,0
Kernekapitalprocent * 18,9 17,5 16,6 15,2 16,0
Egentlig kernekapitalprocent 18,9 175 17,2 16,1 13,4
Resultat fgr skat i pct. af gns. egenkapital 8,0 -3,2 4,0 2,5 1,3
Arets resultat i pct. af gns. egenkapital 6,1 -2,6 3,0 19 1,0
Indtjening pr. omkostningskrone 1,9 0,8 1,3 1,2 1,1
Valutaposition (pct.) 1,2 1,3 2,1 0,9 4,2
Akkumuleret nedskrivningsprocent 0,6 1,1 0,9 0,8 0,8
Arets nedskrivningsprocent 0,0 0,5 0,2 0,2 0,2
Arets udlansvaekst (pct.) 15,0 5.8 1,9 0,0 5,8
Udlan i forhold til egenkapital 21,3 20,1 20,2 20,7 20,8
Afkastningsgrad 0,26 -0,11 0,13 0,08 0,04

BRFkredit a/s

Netto rente- og gebyrindteegter 2.196 2.127 1.948 1.584 1.494
Kursreguleringer (- er en udgift) -270 -598 -213 -23 -66
Udgifter til personale og administration 848 857 847 827 834
Nedskrivninger pa udlan mv. 186 843 415 439 322
Resultat af kapitalandele i associerede og tilknyttede virksomheder 0 -168 -67 -58 -124
Arets resultat 685 -287 306 184 110
Udlan 250.892 220.340 205.764 204.431 202.410
Egenkapital 11.781 11.084 10.362 10.048 9.859
Aktiver i alt 269.975 256.145 228.653 224.344 215.652
Kapitalprocent 19,1 18,6 17,5 16,3 17,4
Kernekapitalprocent “ 18,8 18,5 17,5 16,3 17,4
Egentlig kernekapitalprocent * 18,8 18,5 18,1 17,1 14,7
Resultat far skat i pct. af gns. egenkapital 7,9 -3,0 4,0 2,5 1,5
Arets resultat i pct. af gns. egenkapital 6,0 -2,7 3,0 1,8 1,1
Indtjening pr. omkostningskrone 19 0,81 1,32 1,20 1,13
Valutaposition (pct.) 1,2 1,2 2,0 0,7 4.1
Akkumuleret nedskrivningsprocent 0,6 0,7 0,5 0,5 0,5
Arets nedskrivningsprocent 0,1 0,4 0,2 0,2 0,2
Avrets udl&nsveekst (pct.) 16,5 6,1 1,9 -0,1 5,3
Udlan i forhold til egenkapital 21,3 19,9 19,9 20,3 20,5
Afkastningsgrad 0,25 -0,11 0,13 0,08 0,05

D Kapitalprocenter er fra 2014 opgjort efter CRD IV/CRR (Basel lll). De nye regler medfgrer andringer i den hidtidige opggrelse af kapitalgrundlaget og
den samlede veegtede risikoeksponering. Sammenligningstal for 2013 og tidligere er ikke tilpasset.
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Note
Mio. kr.

2 Segmentregnskab

NOTER

BRFkredit-koncernen

2015 2014
Behold- Behold-
Realkredit nings- Realkredit nings-
og bank resultat | alt og bank resultat | alt

Bidragsindtaegter mv. 1.687 - 1.687 1.494 - 1.494
@vrige netto renteindteegter mv. -45 172 128 81 514 595
Netto gebyr- og provisionsindteegter 256 - 256 184 - 184
Kursreguleringer -106 -84 -190 -61 -544 -605
@vrige indteegter 40 - 40 15 - 15
Indtaegter 1.832 89 1.920 1.713 -30 1.684
Omkostninger 908 - 908 963 - 963
Resultat fgr nedskrivninger pa udlan mv. 923 89 1.012 751 -30 721
Nedskrivninger pa udlan mv. 103 - 103 1.069 - 1.069
Resultat for skat 821 89 909 -318 -30 -348
Udvalgte balanceposter:

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 9.271 - 9.271 2.112 5.682 7.794
Udlan 250.892 - 250.892 223.102 - 223.102
Obligationer og aktier 473 7.654 8.127 15.989 11.779 27.768
Geeld til kreditinstitutter 94 - 94 3.534 8.502 12.036
Indlan - - - 4.990 - 4.990
Udstedte obligationer til dagsvaerdi 255.908 -6.136 249.772 229.601 -5.775 223.826
Udstedte obligationer til amortiseret kostpris - 4.719 4.719 - 5.203 5.203
Garantier 29 - 29 507 - 507
Aktiver i alt 261.460 8.334 269.794 243.486 17.814 261.300

Y Den negative veerdi under Beholdningsresultat omfatter egne obligationer, der er modregnet i Udstedte obligationer til dagsvaerdi i henhold til

regnskabsreglerne.

Realkredit og bank

Realkredit og bank (indtil maj 2015) omfatter finansielle aktiviteter indenfor forretningsomraderne Privat, Erhverv og Alment Byggeri. Segmentet omfatter

endvidere et risikofrit afkast af egenbeholdningen (basisindtjening).

Beholdningsresultat
Beholdningsresultatet omfatter merafkastet udover et risikofrit afkast af egenbeholdningen.

Udvalgte balanceposter

Aktiver og forpligtelser preesenteres i de segmenter, som modtager gkonomiske fordele, eller hvor gkonomiske fordele vil frag& segmentet.

Note

BRFkredit-koncernen

Mio. kr. 2015 2014
3 Segmentoplysninger, indteegter fordelt p& forretningsomradernes produkter
Privat 1.132 956
Erhverv 778 767
Alment Byggeri 99 87
Fonds 45 -42
Andet -133 -85
| alt 1.920 1.684

4 Segmenter - omsaetning, geografi og offentlige tilskud

BRFkredit-koncernens samlede omsaetning udgjorde 8.026 mio. kr. i 2015 (2014: 7.853 mio. kr.).

99,97% af BRFkredit-koncernens udlan er i Danmark, mens 0,03% af udl&net er til Sverige. Som fglge heraf kan en tilsvarende andel af omsaetning,

antal ansatte, resultat far skat og skat relateres til Danmark og henholdsvis Sverige.

BRFkredit-koncernen har i 2015 ikke modtaget seerlige offentlige tilskud relateret til realkredit- eller bankvirksomhed i hverken Danmark eller Sverige.
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Note

BRFkredit-koncernen

NOTER

BRFkredit a/s

Mio. kr. 2015 2014 2015 2014
Renteindtaegter
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker D -7 17 -8 0
Udlan 5.681 5.484 5.639 5.354
Bidrag 1.576 1.444 1.576 1.444
Obligationer 658 976 654 943
Afledte finansielle instrumenter 119 96 119 98
@vrige renteindteegter 1 14 1 14
Renteindteegter far modregning af renter af egne obligationer 8.028 8.031 7.981 7.854
Rente af egne obligationer modregnet i rente af udstedte obligationer 374 475 374 475
| alt 7.654 7.556 7.607 7.379
 Heraf udger renteindteegter af segte kabs- og tilbagesalgsforretninger (reverse)

fart under "Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker" -4 0 -4 0
Renteudgifter
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker n 7 31 14 31
Indlan 16 62 - -
Udstedte obligationer 5.872 5.728 5.872 5.757
@vrige renteudgifter 154 94 153 94
Renteudgifter far modregning af renter af egne obligationer 6.049 5.915 6.038 5.882
Rente af egne realkreditobligationer modregnet i rente af udstedte obligationer 374 475 374 475
| alt 5.675 5.440 5.664 5.407
Y Heraf udgar renteudgifter af egte salgs- og tilbagekgsbsforretninger (repo)

fart under "Geeld til kreditinstitutter og centralbanker" -8 14 -8 14
Gebyrer og provisionsindteegter
Veerdipapirhandel og depoter 223 166 220 157
Betalingsformidling 1 3 - -
Lanesagsgebyrer 113 101 109 91
Garantiprovision 2 6 - -
@vrige gebyrer og provisioner 3 6 1 2
| alt 342 282 330 250
Kursreguleringer (- er en udgift)
Realkreditudi&n ¥ -4.815 2.879 -4.815 2.879
Andre udlan og tilgodehavender til dagsveerdi 2 18 2 18
Obligationer -199 -256 -204 -237
Aktier mv. - 12 -16 -0
Aktier - disponible for salg 2 1 . -
Investeringsejendomme -0 - 0 -
Valuta 3 -2 2 -2
Valuta-, rente- og andre kontrakter samt andre afledte finansielle instrumenter D -55 -358 -52 -330
@vrige aktiver (salg af bankaktivitet) -101 - - -
Udstedte obligationer 4.813 -2.929 4.813 2.925
| alt -354 -636 -270 -598

Y Kursreguleringer af balanceprincippet udger i alt en indtaegt p4 13 mio. kr. (2014: +4 mio. kr.) og fremkommer som nettokursregulering af falgende
poster: Realkreditudldn med -4.815 mio. kr. (+2.879 mio. kr.), udstedte realkreditobligationer med +4.813 mio. kr. (-2.925 mio. kr.) samt fastkursaftaler

ved lanudbetalinger mv. med +15 mio. kr. (+50 mio. kr.), der er indregnet under Rentekontrakter samt Afledte finansielle instrumenter.

2 Strategiske aktier (jf. anvendt regnskabspraksis) kategoriseres i henhold til IFRS som "disponible for salg".
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BRFkredit-koncernen

NOTER

BRFkredit a/s

Mio. kr. 2015 2014 2015 2014
Udgifter til personale og administration

Personaleudgifter

Lanninger mv. 466 525 451 482
Pensioner 54 56 53 53
Udgifter til social sikring 2 1 2 1
Lgnsumsafgift 60 66 59 63
| alt 583 649 565 599
Lenninger og vederlag til bestyrelse, direktion og repreesentantskab

Direktion 7 13 7 13
Bestyrelse 0 1 0 1
Repraesentantskab - 0 -

| alt 7 14 7 14
@vrige administrationsudgifter

IT-udgifter 134 119 122 96
Husleje, lys og varme mv. 32 30 34 33
@vrige administrationsudgifter 123 119 119 116
| alt 289 269 276 244
| alt 879 932 848 857
Lenninger mv.

Lonninger og Kortfristede personaleydelser 466 525 451 482
Andre langsigtede personaleydelser - - - -
| alt 466 525 451 482
Honorar til bestyrelsen (tkr.)

Jgrgen Christensen (tiltradt 30.04.2014, fratradt 30.06.2015) 30 20 30 20
Laila Busted 60 98 60 98
Jan Frederiksen (fratradt 24.03.2015) 15 98 15 98
Anette Lykke Poulsen (fratradt 05.02.2015) 6 98 6 98
Lars Erik Heesche (tiltradt 05.02.2015, fratradt 18.05.2015) 16 - 16 -
Kim Henriksen (tiltradt 24.03.2015) 46 - 46 -
Oluf Engell (fratr&dt 30.04.2014) - 175 - 175
Kurt Bligaard Pedersen (fratradt 30.04.2014) - 116 - 116
Kristian May (fratradt 30.04.2014) - 58 - 58
Lars Henrik Munch (fratradt 30.04.2014) - 58 - 58
Aksel Nissen (fratradt 30.04.2014) - 58 - 58
Rina Asmussen (fratradt 30.04.2014) - 58 - 58
Bestyrelseshonorar i alt 173 837 173 837

Medlemmer af bestyrelsen ansat i Jyske Bank A/S modtager ikke bestyrelseshonorar i BRFkredit a/s.

Medlemmer af bestyrelsen modtager ikke aktier, optioner, warrants eller andre typer af incitamentsaflegnning. Herudover modtager medlemmer af

bestyrelsen ikke pension som led i deres bestyrelseshverv.

Som medlem af bestyrelsen eller direktionen i andre selskaber i Jyske Bank koncernen har Sven A. Blomberg optjent vederlag fra disse selskaber i 2015 med
6,4 mio. kr. (2014: 4,3 mio. kr.), Per Skovhus med 5,7 mio. kr. (3,6 mio. kr.), Niels Erik Jakobsen med 5,4 mio. kr. (3,7 mio. kr.) og Jgrgen Christensen med

- mio. kr. (2,2 mio. kr.).

Kontraktligt vederlag til direktionen

Sven A. Blomberg (fratradt 30.04.2014) - 4,9 - 4,9
Carsten Tirsbaek Madsen 3,8 45 3,8 4,5
Lars Waalen Sandberg 3,2 3,7 3,2 3,7
Honorar til direktionen i alt 7,0 13,1 7,0 13,1
Direktionen modtager ikke aktier, optioner, warrants eller andre typer af incitamentsaflgnning, og BRFkredit-koncernen har ingen kontraktlige forpligtelser
vedrgrende arlige indbetalinger til direktionens pensionsordninger. BRFkredit-koncernen har ingen pensions- eller szerlige fratreedelsesforpligtelser

over for direktionen. Direktionen har modtaget naturalier som fri bil mv.

Aflgnning til risikotagere

Antal medlemmer 23 20 22 19
Kontraktligt vederlag 19,1 14,8 18,4 13,2
Variabelt vederlag 0,2 0,3 0,2 0,3
Bidragsbaseret pension 25 2,0 2,4 1,7

Gruppen omfatter ansatte (ekskl. direktionen) med seerlig indflydelse pa koncernens risikoprofil.

For yderligere information om lgnpolitikken i Jyske Bank-koncernen henvises til:

https://www.jyskebank.dk/wps/wcm/connect/8175c55d-136¢-454¢-903e-4598fa547f1d/1%C3%B8npolitik-intern-2015.pdf?MOD=AJPERES
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NOTER

BRFkredit-koncernen BRFkredit a/s

Mio. kr. 2015 2014 2015 2014
Antal beskeeftigede
Det gennemshnitlige antal beskeeftigede personer i regnskabsaret

omregnet til heltid 748 856 730 787
Antal medarbejdere ultimo aret 706 793 706 749
Revisionshonorar
Samlet honorar til BRFkredit a/s' generalforsamlingsvalte revisorer 1 6 1 6
Honoraret kan specificeres i:
Honorar for lovpligtig revision af &rsregnskabet 1 2 1 2
Honorar for andre erklaeringsopgaver med sikkerhed 0 - 0 -
Honorar for skatteradgivning 0 0 0 0
Honorar for andre ydelser 0 3 0 3
Udover honorar til generalforsamlingsvalgte revisorer er der afholdt udgifter til Jyske Bank koncernens interne revision.
Nedskrivninger p& udlan mv.
Nedskrivnings- og hensaettelsessaldo primo 2.516 1.873 1.585 1.101
Nedskrivninger/henseettelser i aret -198 727 -113 513
Tabsbogfart daekket af nedskrivninger/henseettelser -91 -85 -46 -29
Nedskrivninger pa solgt portefglje -802 - - -
Nedskrivnings- og hensaettelsessaldo ultimo 1.425 2516 1.425 1.585
Nedskrivninger pa realkreditudlan 1.412 1.543 1.412 1.543
Nedskrivninger pa gvrige udlan og tilgodehavender mv. 13 973 13 41
Nedskrivnings- og henseettelsessaldo ultimo 1.425 2.516 1.425 1.585
Nedskrivninger/henseettelser i aret -198 727 -113 513
Tabsbogfart ej deekket af individuelle nedskrivninger/henseettelser 2 ¥ 346 398 342 373
Indgéet pa tidligere afskrevne fordringer -45 -56 -43 -44
Nettop&virkning indregnet i resultatopgerelsen 103 1.069 186 843
Individuelle nedskrivninger pa udlan primo 2.138 1.374 1.271 670
Nedskrivninger i &ret -201 848 -155 630
Tabsbogfgrt deekket af nedskrivninger/henseettelser -91 -85 -46 -29
Nedskrivninger p& solgt portefalje -775 - - -
Individuelle nedskrivninger p& udlan ultimo 1.070 2.138 1.070 1.271
Gruppevise nedskrivninger p& udlan primo 379 499 314 431
Nedskrivninger i &ret 3 -121 41 -117
Nedskrivninger pa solgt portefalje -27 - - -
Gruppevise nedskrivninger p& udlan ultimo 355 379 355 314

Y per foretages nedskrivninger, nar der er objektiv indikation for veerdiforringelse. Dette vil senest ske i forbindelse med, at l&net bliver restant.
Tidsforskydningen fra farste restance, til der konstateres et tab, er for Privatejendomme i gennemsnit 1 &r, mens den for Erhvervsejendommes
vedkommende i gennemsnit er betydeligt leengere og med en betydelig varians afheengigt af engagementets kompleksistet. Som fglge heraf vil der
altid veere foretaget en nedskrivning p& et udl&n, forinden der konstateres et tab p& udlanet.

2 "Tabsbogfart ej deekket af individuelle nedskrivninger/hensaettelser” pd 346 mio. kr. (2014: 398 mio. kr.) vedrgrer i al veesentlighed udl&n, hvorpa der er
nedskrevet gruppevist. De gruppevise nedskrivninger primo aret udgjorde 379 mio. kr. (primo 2014: 499 mio. kr.).

3 Af "Tabsbogfert ej daekket af individuelle nedskrivninger/hensaettelser” for BRFkredit-koncernen udger veerdiregulering af ejendomme overtaget i tidligere
regnskabsar - 1 mio. kr. (2014: - 30 mio. kr.), og driftsresultat af elendomme i den periode de er overtagne 1 mio. kr. (- 4 mio. kr.).

For nzermere omtale af kreditrisiko henvises til note 50.
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Note BRFkredit-koncernen BRFkredit a/s
Mio. kr. 2015 2014 2015 2014

13  Resultat af kapitalandele i associerede og tilknyttede virksomheder

Resultat af kapitalandele i tilknyttede virksomheder efter skat 0 -168

| alt 0 -168
14  Skat

Aktuel skat 1 1 176 -

Andring i udskudt skat 209 -73 41 -35

Efterregulering af tidligere ars skat 0 - - 1

| alt 210 -72 218 -34

Effektiv skatteprocent:

Aktuel skatteprocent 235 24,5 23,5 24,5
Reguleringer vedrgrende tidligere ar -0,0 - - -0,2
Ikke-skattepligtige indteegter og ikke-fradragsberettigede udgifter mv. 0,5 -0,3 0,8 -12,7
Effekt af sendring i selskabsskatteprocent 0,9 3.4 0,2 1,0
Effektiv skatteprocent 23,1 20,7 24,1 10,6

) selskabsskatteprocenten er blevet nedsat fra 25,0 i 2013 til 24,5 i 2014, 23,5 i 2015 samt 22,0 i 2016 og fremefter.

15  Kontraktuel restlgbetid

Aktiver

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker

P& anfordring 1.734 1.230 1.478 1.206
Op til 3 maneder 7.537 6.556 7.537 5.861
Over 3 maneder og til og med 1 ar - 1 - 1
Over 1 ar og til og med 5 ar - 6 - 6
Over 5 ar - 1 - 1
| alt 9.271 7.794 9.015 7.075

Udlan til dagsveerdi ?
P& anfordring - - - -

Til og med 3 méneder 1.816 1.694 1.816 1.694
Over 3 méneder og til og med 1 ar 5.263 4.668 5.263 4.669
Over 1 &r og til og med 5 &r 30.633 28.966 30.633 28.973
Over 5 ar 213.180 184.973 213.180 185.004
lalt 250.892 220.301 250.892 220.340

Udlan til amortiseret kostpris

P& anfordring - 209 - -
Til og med 3 mé&neder - 569 - -
Over 3 méneder og til og med 1 ar - 129 - -
Over 1 &r og til og med 5 &r - 434 - -
Over 5 ar - 1.459 - -
| alt - 2.801 - -

Obligationer til dagsveerdi

Til og med 3 mé&neder 86 5.341 86 5.341
Over 3 méneder og til og med 1 &r 1.709 3.967 1.709 3.674
Over 1 ar og til og med 5 ar 6.026 17.993 6.026 16.310
Over 5 ar 89 232 89 232
| alt 7.909 27.533 7.909 25.557
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NOTER

BRFkredit-koncernen BRFkredit a/s
Mio. kr. 2015 2014 2015 2014
Kontraktuel restlgbetid - fortsat
Forpligtelser
Geeld til kredititnstitutter og centralbanker
P& anfordring 30 134 30 29
Til og med 3 mé&neder 15 11.902 15 11.902
Over 3 méneder og til og med 1 ar 49 - 49 -
Over 1 &r og til og med 5 ar - - - -
Over 5 ar - - R -
| alt 94 12.036 94 11.931
Indl&n
P& anfordring - 3.683 - -
Til og med 3 méneder - 340 - -
Over 3 maneder og til og med 1 ar - 346 - -
Over 1 ar og til og med 5 ar - 569 - -
Over 5 ar - 52 - -
| alt - 4.990 - -
Udstedte obligationer til dagsveerdi n
Til og med 3 méneder 2.659 6.820 2.659 6.820
Over 3 méneder og til og med 1 ar 9.490 13.104 9.490 13.104
Over 1 ar og til og med 5 ar 152.589 132.628 152.589 132.728
Over 5 ar 85.035 71.274 85.035 71.274
lalt 249.772 223.826 249.772 223.925

Udstedte obligationer til amortiseret kostpris
Til og med 3 mé&neder

Over 3 méneder og til og med 1 ar 1.000 500 1.000 500
Over 1 &r og til og med 5 &r 3.719 4.703 3.719 4.703
Over 5 ar - - - -
| alt 4.719 5.203 4.719 5.203

Y Den likviditetsmaessige ubalance imellem realkreditudlan (den veesentligste post i Udl&n og andre tilgodehavender) og Udstedte obligationer til

dagsveerdi skyldes, at 30 arige rentetilpasningslan fundes med obligationer med en Igbetid pa 1 - 10 &r.

Belgb ovenfor er ekskl. renter.

Finansgarantier

BRFkredit-koncernens finansgarantier udger - mio. kr. (2014: 439 mio. kr.). Finansgarantierne vedrgrte skade- og betalingsgarantier, hvor
BRFkredit-koncernen historisk ikke har haft tab, hvorfor det forventede likviditetsmeessige treek udgjorde O kr. Finansgarantierne havde i al veesentlighed en

lgbetid under 1 ar.

For nzermere omtale af BRFkredit-koncernens likviditetsrisiko henvises til note 61.

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker

Tilgodehavender pa opsigelse hos centralbanker 2.617 - 2.617 -
Tilgodehavender hos kreditinstitutter 6.654 7.794 6.398 7.075
lalt 9.271 7.794 9.015 7.075

Starstedelen af Tilgodehavender hos kreditinstitutter er nedbragt primo 2016 i forbindelse med terminen, der forfalder 4. januar 2016. Likviditet placeres i

Nationalbanken samt danske pengeinstitutter med rating i niveauet A- til AA- (Standard & Poor's).

UdlIan til dagsveerdi
Realkreditudlan nominel veerdi

247.942 212.719 247.942 212.759

Regulering for renterisiko mv. 3.751 8.546 3.751 8.546
Regulering for kreditrisiko n -1.412 -1.543 -1.412 -1.543
Realkreditudlan til dagsveerdi 250.281 219.722 250.281 219.761
Restancer fgr nedskrivninger 61 74 61 74
Udleeg fer nedskrivninger 4 4 4 4
Nedskrivninger pa restancer og udleeg -7 -18 -7 -18
Restancer og udleeg i alt 58 60 58 60
@vrige udlan og tilgodehavender 552 519 552 519

| alt

250.892 220.301 250.892 220.340

Y Regulering for kreditrisiko opgeres ud fra, om der er objektiv indikation pa, at udl&n er vaerdiforringet i forhold til ved Ianets etablering.
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BRFkredit-koncernen

NOTER

BRFkredit a/s

Mio. kr. 2015 2014 2015 2014
Realkreditudlan til dagsveerdi fordelt pa ejendomskategorier

Ejerboliger 120.915 96.995 120.915 96.995
Fritidshuse 6.411 5.507 6.411 5.507
Alment byggeri til beboelse 45.351 43.213 45.351 43.213
Andelsboligere 14.815 14.533 14.815 14.533
Private beboelsesejendomme til udlejning 28.334 26.167 28.334 26.167
Industri- og h&ndveerksejendomme 1.389 1451 1.389 1.451
Kontor- og forretningsejendomme 30.177 29.289 30.177 29.328
Landbrugsejendomme mv. 49 29 49 29
Ejendomme til sociale, kulturelle og undervisningsmaessige formal 2.783 2,513 2.783 2,513
Andre ejendomme 58 25 58 25
| alt 250.281 219.722 250.281 219.761

Udlan til amortiseret kostpris

Pr. 31. december 2015 var der i BRFkredit-koncernen ingen udlan til amortiseret kostpris. Pr. 31. december 2014 var der udlan og tilgodehavender i restancer

for 2 mio. kr., hvorpd der ikke var foretaget nedskrivning. Alle var under 30 dage i restance.

Udlan med objektiv indikation for veerdiforringelse

Individuelt vurderede udlan fer nedskrivninger 15.839 20.419 15.839 19.086
Individuelt vurderede udlan, der er fuldt nedskrevet 0 482 0 1
| alt individuelt vurderede udl&n fgr nedskrivninger (ekskl. fuldt nedskrevne) 15.839 19.938 15.839 19.085
Nedskrivninger paindividuelt vurderede udlan

| alt nedskrivninger p& individuelt vurderede udlan 1.070 2.138 1.070 1.271
Nedskrivninger pa individuelt vurderede udlan, der er fuldt nedskrevet 0 482 0 1
| alt nedskrivninger pé individuelt vurderede udlan (ekskl. fuldt nedskrevne) 1.070 1.656 1.070 1.271
Indregnet veerdi af individuelt vurderede udl&n med objektiv indikation for veerdiforringelse 14.769 18.281 14.769 17.815
Nedskrivningsandel af individuelt vurderede udlan 7% 10% 7% 7%
Der er ikke foretaget nedskrivninger pa gvrige aktivklasser.

Veerdi af realiserede sikkerheder i Igbet af regnskabsaret

Fast ejendom, privat 39 68 38 68
Fast ejendom, erhverv 133 213 133 143
| alt 172 281 171 211
Sikkerheder fordelt p& typer

Kontanter og indestaelser - 186 - -
Garantier 29.869 21.841 29.869 21.829
Fast ejendom, privat 122.730 100.463 122.730 99.555
Fast ejendom, erhverv 95.642 91.871 95.642 91.871
| alt 248.241 214.361 248.241 213.256

Belgbene er opgjort til dagsveerdi.

Garantier vedrgrende hovedsagelig stats- og kommunegarantier er stillet i forbindelse med udlan til Almene Boligforeninger mv. samt byfornyelse.

Resterende garantier vedrarer bl.a. tabsgarantier pa realkreditudlan fra pengeinstitutter.

Sikkerheden vedrgrende fast ejendom er beregnet til BRFkredits Igbende vurdering af de pantsatte ejendomme, hvorfra der er trukket et haircut pa 5%.

Sikkerhedsveerdien af pant i fast ejendom svarer saledes til udlan med op til 95 % LTV veerdi.
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NOTER

BRFkredit-koncernen BRFkredit a/s

Mio. kr. 2015 2014 2015 2014
Obligationer til dagsveerdi
Egne realkreditobligationer 60.858 66.437 60.858 66.437
Andre realkreditobligationer 7.124 27.244 7.124 25.416
Statsobligationer 785 - 785 -
Andre obligationer - 289 - 141
| alt far modregning af egne realkreditobligationer 68.767 93.969 68.767 91.994
Egne obligationer (modregnet i Udstedte obligationer) -60.858 -66.437 -60.858 -66.437
| alt 7.909 27.533 7.909 25.557
Den veesentligste del af veerdipapirbeholdningen indgar i BRFkredits investeringsbeholdning.
De gvrige veerdipapirer vedrgrer placering af midlertidig overskudslikviditet, der fremkommer som felge af obligationer til refinansiering af rentetilpasningslan,
pari-straksindfrielser, hvor udtraekning endnu ikke har fundet sted, samt forn&ndsemission af obligationer i forbindelse med afdeekning af fastskursaftaler
med lanekunder.
Der investeres alene i obligationer, hvor det udstedende selskabs kreditrating er i overensstemmelse med koncernens risikopolitik.
Aktier mv.
Aktier - dagsveerdi - - 218 235
Aktier - disponible for salg 218 235 - -
| alt 218 235 218 235
Y Aktier - disponible for salg er opkebt med et strategisk formal, hvor det direkte aktieafkast ikke er det primeere formal. Heraf udger 218 mio. kr.

(2014: 235 mio. kr.) unoterede aktier, for hvilke der ikke foreligger en noteret markedspris. Veerdianseettelsen heraf sker ved anvendelse af anerkendte

veerdianseettelsesmetoder.
I henhold til de danske regnskabsregler placeres alle aktier i moderselskabet i kategorien "Aktier - dagsveerdi”, mens der i koncernregnskabet sker en
opdeling i "Aktier - dagsveerdi" og "Aktier disponible for salg".
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Samlet kostpris primo 1.770 1.770
Samlet kostpris ultimo 1.770 1.770
Op- og nedskrivninger primo -793 -628
Resultat efter skat 0 -168
Udbytte -450 -
Andre kapitalbevaegelser 1 3
Op- og nedskrivninger ultimo -1.242 -793
Indregnet veerdi ultimo 527 976
Immaterielle aktiver
Udviklingsprojekter:
Samlet kostpris primo 166 166 166 166
Samlet kostpris ultimo 166 166 166 166
Af- og nedskrivninger primo 166 166 166 166
Af- og nedskrivninger ultimo 166 166 166 166
Indregnet veerdi ultimo - - - -
@vrige:
Samlet kostpris primo 40 38 40 37
Tilgang 3 3 3 3
Samlet kostpris ultimo 42 41 42 40
Af- og nedskrivninger primo 30 22 30 21
Arets afskrivninger 9 10 9 10
Af- og nedskrivninger ultimo 40 31 40 30
Indregnet veerdi ultimo 3 9 3 9
| alt 3 9 3 9

Immaterielle aktiver bestar af egenudviklet software samt kgbt software og licenser, der alle har en begraenset brugstid og er aktiveret i henhold til
reglerne anfart i anvendt regnskabspraksis.
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BRFkredit-koncernen BRFkredit a/s
Mio. kr. 2015 2014 2015 2014
Investeringsejendomme
Dagsveerdi primo 4 4 4 4
Regulering til dagsveerdi -0 - -0 -
Dagsveerdi ultimo 4 4 4 4

Investeringsejendomme er optaget til dagsvaerdi pr. 31. december og omfatter alene 4 sommerhuse, der udlejes til koncernens medarbejdere.
Dagsveerdien er vurderet til at svare til den seneste offentlige ejendomsvurdering.

Belgb indregnet i resultatopggerelsen:
Lejeindtaegter 0 0

Direkte omkostninger pa ejendomme der har veeret udlejet i perioden 1 1 1 1

Der er ingen fremtidige minimumsydelser pa uopsigelige kontrakter (2014: - mio. kr.).

Domicilejendomme

Primo:

Anskaffelsessum 571 564 461 461
Akkumulerede afskrivninger 105 101 96 93
Op- og nedskrivninger 13 10 25 18
Bogfart veerdi primo 479 473 389 386
Afskrivninger 4 4 3 3
Positive veerdieendringer, som i lgbet af aret er indregnet i anden totalindkomst 13 10 11 7
Positive veerdieendringer, som i lgbet af ret er indregnet i resultatopgarelsen - 0 - -
Bogfart veerdi ultimo 488 479 398 389

Domicilejendomme er optaget til dagsveerdi pr. 31. december. Dagsveaerdien er opgjort efter afkastmetoden, hvor ejendommenes driftsafkast seettes i forhold
til eiendommenes forrentningskrav. Vurderingen er alene foretaget af interne vurderingsfolk, der har vurdering af erhvervsejendomme som sit speciale og dermed
de ngdvendige faglige kvalifikationer. Koncernens domicilejendomme er veerdiansat p& baggrund af en investorforrentning pé 4,5 - 6,5% (2014: 5,0 - 6,5%).

De akkumulerede afskrivninger pa domicilejendomme for BRFkredit-koncernen udggr 105 mio. kr. (2014: 101 mio. kr.).

Fremtidige minimumslejeindteegter pa uopsigelige kontrakter udger 14 mio. kr. (2014: 13 mio. kr.) fordelt pa fglgende perioder:

Inden for 1 &r 3 3
Mellem 1 og 5 &r 7 7
Efter 5 &r 3 3

@vrige materielle aktiver

Samlet kostpris primo 59 58 59 58
Tilgang 1 3 1 3
Afgang 0 2 0 2
Samlet kostpris ultimo 59 59 59 59
Af- og nedskrivninger primo 52 48 51 a7
Arets afskrivninger 4 6 4

Tilbagefarte af- og nedskrivninger 0 1 0 1
Af- og nedskrivninger ultimo 56 52 55 51
Indregnet veerdi ultimo 3 7 3 7

@vrige materielle anleegsaktiver bestar primeert af IT-hardware mv.
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NOTER

BRFkredit a/s

Mio. kr. 2015 2014 2015 2014
Udskudt skat
Udskudte skatteaktiver - 198 - 21
Udskudte skatteforpligtelser 12 - 21 -
Udskudt skat, netto -12 198 -21 21
BRFkredit-koncernen Udstedte
Fordelt p& felgende balanceposter: Immater. og Henseet. til  obligat. il Skattemaes-
materi. forpligtel- amort. sigt
aktiver ser kostpris underskud Andet | alt

Bogfart veerdi primo 2014 -1 12 - 125 4 140
Reguleringer i resultatopggrelsen 1 -1 -54 113 -1 58
Bogfert veerdi ultimo 2014 -0 11 -54 238 3 198
Regulering i anden totalindkomst (over egenkapitalen) -1 - - - - -1
Reguleringer i resultatopggrelsen 0 -0 19 -227 -1 -209
Bogfert veerdi ultimo 2015 -1 10 -36 12 2 -12
BRFkredit a/s
Bogfart veerdi primo 2014 1 12 - - 5 18
Reguleringer i resultatopggrelsen 1 -1 -54 59 -2 3
Bogfert veerdi ultimo 2014 2 11 -54 59 3 21
Reguleringer i resultatopggrelsen 0 -0 19 -59 -1 -41
Bogfert veerdi ultimo 2015 2 10 -36 - 2 -21
Af den aktiverede udskudte skat i BRFkredit-koncernen udggr 12 mio. kr. (2014: 238 mio. kr.) veerdien af skattemaessigt underskud, der kan fremfares til
kommende &r. Veerdien af det skattemaessige underskud er aktiveret, da det forventes, at BRFkredit-koncernen i de kommende ar far skattemaessige
overskud som fglge af positiv basisindtjening, hvori den skattemaessige underskudssaldo kan modregnes.
Af den udskudte skat forventes det, at 3 mio. kr. (2014: 86 mio. kr.) realiseres inden for 12 mé&neder, mens 9 mio. kr. (112 mio. kr.) forventes realiseret inden
for 5 &r.
Aktiver i midlertidig besiddelse
Midlertidigt overtagne ejendomme ¥ 94 201 94 201
Datterselskaber i besiddelse med henblik p& salg? 299 28 299 -
| alt 393 230 393 201
Salgsstrategien for alle koncernens midlertidige overtagne aktiver er, at man aktivt bestreeber disse solgt hurtigst muligt til en realistisk pris og
inden for 12 maneder.
2 Ejendomme der er midlertidigt overtaget i forbindelse med laneengagementer. Ultimo 2015 har BRFkredit-koncernen 41 (2014: 50) overtagne

ejendomme, hvoraf de 21 (22) er overtaget indenfor de seneste 12 maneder.
2 Ejendomsselskaber der er midlertidigt overtaget i forbindelse med laneengagementer. Ultimo 2015 har BRFkredit-koncernen 1 ejendomsselskab

(2014: 2 ejendomsselskaber).
Andre aktiver mv.
Positiv dagsveerdi af afledte finansielle instrumenter mv. : 24 199 24 141
Tilgodehavende renter og provision 71 385 71 372
Lanesager under ekspedition 209 264 209 264
@vrige aktiver 32 68 33 22
| alt 335 916 335 799

Y Den positive bruttodagsveerdi af afledte finansielle instrumenter med positiv markedsveerdi udger ultimo 2015 for BRFkredit-koncernen 14.679 mio. kr.

(2014: 4.335 mio. kr.).

Der foretages alene afdaekning i afledte finansielle instrumenter, hvor modpartens kreditrating er i overensstemmelse med koncernens risikopolitik.
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NOTER

BRFkredit a/s

Mio. kr. 2015 2014 2015 2014
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker
Geeld til kreditinstitutter 45 196 45 91
Repo forretninger (segte salgs- og tilbagekgbsforretninger) D 49 11.840 49 11.840
| alt 94 12.036 94 11.931
| forbindelse med indg&ede repoforretninger er midlertidigt overfgrte obligationer fortsat indregnet i balancen i overenstemmelse med regelszettet. Som

falge af, at de overfarte obligationer blot er midlertidigt "udlant", er BRFkredit-koncernen stadig eksponeret for renterisikoen, og som fglge heraf indgar

disse udlante obligationer i den samlede styring af renterisikoen. Det bogfarte belgb af disse obligationer udgar 49 mio. kr. (2014: 11.928 mio. kr.).

Alle repoforretninger, der var dbentstdende ultimo 2015, forfalder 1. april 2016.
Indlan
Anfordring - 3.683
Med opsigelsesvarsel - 8
Tidsindskud - 1.223
Seerlige indl&nsformer - 76
| alt - 4.990
Udstedte obligationer til dagsveerdi
Udstedte realkreditobligationer, nominel veerdi 306.339 280.051 306.339 280.051
Regulering til dagsveerdi 2 4.291 10.311 4.291 10.311
Egne realkreditobligationer, dagsveerdi -60.858 -66.536 -60.858 -66.437
| alt 249.772 223.826 249.772 223.925
Af Udstedte realkreditobligationer, nominel veerdi vedrgrer:
Praeemitteret 46.843 53.483 46.843 53.483
Udtrukket/udlgbet til farstkommende kreditortermin 48.555 54.064 48.555 54.064

D Andringen i dagsveerdien af udstedte realkreditobligationer (herunder SDO obligationer), der kan henfares til kreditrisikoen, kan opggres med

udgangspunkt i eendringen i det optionskorrigerede rentespaend (OAS) i forhold til swap-rentekurven. | beregningen tages hensyn til Igbetid og nominel

beholdning. Opgerelsen er forbundet med en vis grad af sken. £ndringen i dagsveerdien, der henfares til kreditrisikoen, er for 2015 opgjort til -2,6 mia. kr.

(2014: -0,5 mia. kr.). Den akkumulerede aendring i kreditrisikoen siden 1. januar 2008 er opgijort til -6,6 mia. kr. Egenkapital og resultat er ikke pavirket af

2endringen, da veerdien af realkreditudlan er sendret tilsvarende.

Andre passiver

Negativ dagsveerdi af afledte finansielle instrumenter 211 357 211 275
Skyldige renter og provision 2.907 3.346 2.907 3.327
@vrige passiver 218 353 389 302
| alt 3.335 4.056 3.507 3.904
Y Den positive bruttodagsveerdi af afledte finansielle instrumenter med negativ markedsveerdi udger ultimo 2015 for BRFkredit-koncernen 33.694 mio. kr.

(2014: 18.850 mio. kr.).
Der foretages alene afdeekning i afledte finansielle instrumenter, hvor modpartens kreditrating er i overensstemmelse med koncernens risikopolitik.
Hensatte forpligtelser
Andre hensatte forpligtelser
Primo 87 207 80 204
Tilgang 15 27 15 24
Forbrugte henseettelser 24 26 24 25
Tilbagefarte henseettelser 7 121 0 123
Ultimo 72 87 72 80
Forfaldstidspunkt for hensatte forpligtelser forventes at blive:
Indenfor 1 ar 38 39 38 39
Mellem 1 og 5 &r 33 48 33 41

@vrige hensatte forpligtelser vedrgrer skyldige omkostninger, forpligtelser i form af afgivne tilsagn om stette samt gvrige forpligtelser, hvor enten belgbets

starrelse eller tidspunkt er usikkert. Usikkerheden i den foretagne henszettelse vurderes at veaere af en begreenset starrelse.
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Mio. kr. 2015 2014 2015 2014
Ikke balancefgrte poster
Garantier mv.
Finansgarantier - 439 - -
@vrige garantier 29 68 29 39
| alt 29 507 29 39
Finansgarantier
Vedrgrte skgde- og betalingsgarantier der var stillet af BRFkredit Bank a/s.
@vrige garantier
@vrige garantier omfatter en raekke garantiformer mv. med begreenset risiko.
Andre eventualforpligtelser mv.
Operationelle leasingkontraker 12 20 12 19
Andre kontrakter med lang lgbetid 2 34 2 34
@vrige eventualforpligtelser 72 60 72 60
Uigenkaldelige kredittilsagn 15.486 12.306 15.486 11.484
| alt 15.572 12.420 15.572 11.597
Operationelle leasingkontrater
Labetiden for de operationelle leasingkontrakter er fglgende:
0-1ar 7 8 7 7
1-5 ar 5 13 5 12
| alt 12 20 12 19
Minimumsydelser af operationelle leasingkontrakter indregnet i &rets resultat 7 8 7 8

Uigenkaldelige kredittilsagn

Uigenkaldelige kredittilsagn vedrarer i alt vaesentlighed forpligtelsen til at udbetale Ian i henhold til realkreditlanetiloud afgivet af BRFkredit med lgbetid
p& op til 6 maneder. Samtlige tiloud er afgivet i overensstemmelse med BRFkredits kreditpolitik og er en seedvanlig del af processen ved udbetaling af
realkreditlan. Safremt en kunde efterfalgende registreres i RKI mv., er BRFkredit dog ikke forpligtiget af lanetilbuddet.

Realkreditlanetilbud er ikke tidligere blevet medtaget under "Andre eventualforpligtelser mv.", hvorfor sammenligningstal er tilrettet.

BRFkredit er med i sambeskatningen i Jyske Bank-koncernen, hvor Jyske bank a/s er administrationsselskab. BRFkredit haefter derfor i henhold til
selskabsskattelovens regler for indkomstskatter mv. for de sambeskattede selskaber.

BRFkredit er feellesregistreret med Jyske Bank-koncernen for s vidt angdr afregning af moms og lensumsafgift. Der haeftes solidarisk for afregning heraf.
Koncernen er pa balancedagen part i verserende retssager. Pa balancedagen udger de verserende retssager en samlet eksponering for koncernen pa

maksimalt 5 mio. kr. Sagerne vedrarer forhold, der er en del af koncernens normale forretning og ma betragtes som led i dennes almindelige drift. Der er
hensat 2 mio. kr. vedrgrende disse retssager, og koncernen forventer ikke at lide gkonomisk tab pa retssager udover dette belgb.

Sikkerhedsstillelser

Obligationer stillet til sikkerhed for sumclearing - 250 - -
Marginkonti derivater mv. 170 262 170 179
@vrige sikkerhedsstillelser - - - 8
| alt 170 512 170 188

Indgdelse af repoforretninger indebeerer, at der stilles obligationer til sikkerhed for det belgb, der Ianes. Der henvises til note 33 for yderligere oplysninger.

Noter vedrgrende dagsveerdi

Generelt om metoder til maling af dagsveerdi

Dagsveerdi er den pris, som kan opnds ved at seelge et aktiv, eller der skal betales for at overdrage en forpligtelse gennem en almindelig transaktion
mellem uafhaengige markedsdeltagere p& malingstidspunktet (exitveerdi). Dagsveerdien ber stemme overens med indre veerdi, safremt indre veerdi
beregnes pa baggrund af underliggende aktiver og forpligtelser malt til dagsveerdi.

P4 alle aktive markeder anvendes officielt noteret kurs som dagsveerdi. Safremt kursen ikke noteres, anvendes en anden offentlig kurs, der antages
bedst at svare til dagsveerdi. For finansielle aktiver og forpligtelser, hvor noteret kurs eller anden offentlig kurs ikke er tilgeengelig eller ikke vurderes at
afspejle dagsveerdien, anvendes vurderingsteknikker og andre observerbare markedsoplysninger til at fastseette dagsveerdien. | tilfeelde, hvor
observerbare priser baseret p& markedsoplysninger ikke er tilgeengelige eller ikke skannes brugbare til fastseettelse af dagsveerdi, anvendes anerkendte
teknikker, herunder diskonterede betalingsstremme, og egne forudsaetninger til fastseettelsen af dagsveerdi. Forudseetningerne kan blandt andet vaere
nylige transaktioner i sammenlignelige aktiver eller forpligtelser, renter, valutakurser, volatilitet, kreditspaend mv.

Generelt indhentes noterede priser og observerbare data i form af renter-, aktie-, obligations- og valutakurser, terminstilleeg, volatiliteter mm. fra
anerkendte bgrser og udbydere.
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Noter vedrgrende dagsveerdi - fortsat

Specifikke oplysninger om metoder til maling af dagsveerdi
Obligationer til dagsveerdi, aktier, afledte finansielle instrumenter, udlan til dagsvaerdi og udstedte obligationer er i regnskabet malt til dagsvaerdi.

Obligationer er som udgangspunkt veerdiansat til noterede kurser fra en anerkendt bars inden for den seneste maned. Alternativt anvendes beregnede
kurser. Safremt der ikke foreligger en markedskurs inden for den seneste maned, foretages veerdiansaettelse p& baggrund af en beregnet kurs udfra den
officielle markedsrente. Den beregnede kurs modtages fra SIX Financial Information.

Aktier m.v. der er noteret veerdianseettes til noterede priser fra en anerkendt bgrs. Ultimo 2015 bestar BRFkredits aktiebeholdning imidlertid af unoterede
aktier, hvor der foretages veerdianseettelse blandt andet p& grundlag af selskabernes senest tilgaengelige regnskab.

Afledte finansielle instrumenter veerdianseettes pa grundlag af tilbagediskonterede fremtidige rentebetalinger. | udregningen af rentebetalingerne tages
der hgjde for betalingsfrekvenser og markedskonventioner. Variable rentebetalinger estimeres ud fra markedets forventninger til fremtidige veerdier af
referencerenten.

Udlan til dagsveerdi omfatter realkreditudlan, hvor der er sammenhaeng med de bagvedliggende udstedte obligationer, er som udgangspunkt
veerdiansat til noterede kurser fra en anerkendt bars pa de bagvedliggende udstedte obligationer inden for den seneste maned. Safremt der ikke
foreligger en markedskurs inden for den seneste maned, foretages veerdianszettelse pa baggrund af en beregnet kurs udfra den officielle markedsrente.
Den beregnede kurs modtages fra SIX Financial Information.

Udstedte obligationer til dagsveerdi er som udgangspunkt veerdiansat til noterede kurser udfra en anerkendt bars inden for den seneste méned.
Safremt der ikke foreligger en markedskurs inden for den seneste méned, foretages veerdianseettelse pa baggrund af en beregnet kurs udfra den
officielle markedsrente. Den beregnede kurs modtages fra SIX Financial Information.

Oplysninger om forskelle mellem indregnet veerdi og maling af dagsveerdi

BRFkredit-koncernen havde ultimo 2014 en mindre beholdning af udlan, som var indregnet til amortiseret kostpris. Forskellen til dagsveerdier forudseettes
at veere modtagne gebyrer og provisioner, afholdte omkostninger ved udlansforretningen samt den renteniveau-afheengige kursreguelring, som udregnes
ved at sammenholde aktuelle markedsrenter med markedsrenter, da udlnene blev etableret. £ndringer i kreditkvaliteten forudseettes at indga i
nedskrivninger p& udlan for svel indregnede veerdier som dagsveerdier.

En mindre beholdning af udstedte obligationer males til amortiseret kostpris suppleret med dagsveerdi af den sikrede renterisiko. Forskellen til dagsveerdi
er beregnet ud fra eksternt indhentede kurser pa egne udstedelser.

For regnskabsposterne "Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender med centralbanker", "Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker”,

"Geeld til krediinstitutter og centralbanker", "Indl&n" samt "Efterstillede kapitalinskud" vurderes den regnskabsmeessige veerdi at udggre en rimelig
tilneermelse til dagsveerdi.

BRFkredit-koncernen
Mio. kr. 2015 2014

Indregnede finansielle instrumenter

Finansielle aktiver til dagsveerdi der reguleres over resultatopggrelsen

Handelsbeholdning:
Obligationer til dagsveerdi 7.909 27.533
Andre aktiver - afledte finansielle instrumenter 24 199

Besluttet til dagsveerdi:
UdIan til dagsveerdi 250.892 220.301

Finansielle aktiver der er disponible for salg
Aktier disponible for salg 218 235

Lan og tilgodehavender

Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos centralbanker 250 761
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 9.271 7.794
Udlan til amortiseret kostpris - 2.801

Finansielle forpligtelser til dagsvaerdi der reguleres over resultatopgarelse

Handelsbeholdning:
Andre passiver - afledte finansielle instrumenter 211 357

Besluttet til dagsveerdi:
Udstedte obligationer til dagsveerdi 249.772 223.826

Finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 94 12.036
Indlan og anden geeld - 4.990
Udstedte obligationer til amortiseret kostpris 4.719 5.203
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42  Dagsveerdihierarki

BRFkredit-koncernen

2015 Ikke
Noterede Observer-  observer- Dagsveerdi Indregnet

Finansielle aktiver priser bare priser bare priser ialt veerdi
Udlan til dagsveerdi - 250.892 - 250.892 250.892
Obligationer til dagsveerdi 7.851 58 - 7.909 7.909
Aktier mv. 0 - 218 218 218
Afledte finansielle instrumenter - 24 - 24 24
| alt 7.851 250.973 218 259.043 259.043

Finansielle forpligtelser

Afledte finansielle instrumenter 17 194 - 211 211
Udstedte obligationer til dagsveerdi 240.697 9.076 - 249.772 249.772
I alt 240.714 9.269 - 249.983 249.983
2014

Finansielle aktiver

UdIan til dagsveerdi - 220.301 - 220.301 220.301
Obligationer til dagsveerdi 26.862 671 - 27.533 27.533
Aktier mv. - - 235 235 235
Afledte finansielle instrumenter 49 150 - 199 199
| alt 26.912 221.121 235 248.268 248.268

Finansielle forpligtelser

Afledte finansielle instrumenter 1 356 - 357 357
Udstedte obligationer til dagsveerdi 205.508 18.318 - 223.826 223.826
| alt 205.509 18.674 - 224.182 224.182
Ikke observerbare priser 2015 2014

Dagsveerdi primo 235 257
Arets kursgevinst og -tab i resultatopgerelsen -2 0
Avrets kursgevinst eller -tab indregnet i anden totalindkomst -14 -11
Arets kab 0 1
Arets salg eller indfrielse -1 -11
Dagsveerdi ultimo 218 235

Der har ikke veeret veesentlige overfarsler mellem de tre niveauer i 2014 eller 2015.

Ikke observerbare priser

Ikke observarbare priser omfatter ultimo 2015 unoterede aktier for 218 mio. kr. mod unoterede aktier for 235 mio. kr. ultimo 2014. Ultimo 2015 bestar
BRFkredits aktiebeholdning af unoterede aktier, hvor der foretages veerdianseettelse pa grundlag af selskabernes senest tilgeengelige regnskab. En
individuel vurdering af de enkelte regnskaber vurderes at vaere den bedste veerdiansaettelsesteknik. Idet hovedparten af selskabernes aktiver (som oftest
ejendomme) og forpligtelser er optaget til dagsveerdi, er hovedparten af de unoterede aktier veerdiansat til indre veerdi. Idet fastsaettelse af dagsveerdien
p& en ejendom vil veere behaeftet med en vis usikkerhed, vurderes det, at der er en usikkerhed i kursfastseettelsen p& +/- 10%.

Arets kursgevinst og -tab i resultatopgarelsen fra unoterede aktier kan henfgres til aktier, som besiddes ultimo 2015, og indregning i resultatopgarelsen
og anden totalindkomst fremgér af ovenst&ende tabel om ikke observerbare priser.

BRFkredit finder det mindre sandsynligt, at alternative priser til anvendelsen af dagsveerdimalingen vil medfgre en veesentlig anderledes dagsveerdi.
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43  Dagsveerdi af ikke-finansielle aktiver og forpligtelser
BRFkredit-koncernen

Observer-  Ikke obser-

Noterede bare verbare
2015 priser priser priser Total
Ikke finansielle aktiver
Investeringsejendomme - 4 - 4
Aktiver i midlertidig besiddelse - 393 - 393
| alt - 397 - 397
2014
Ikke finansielle aktiver
Investeringsejendomme - 4 - 4
Aktiver i midlertidig besiddelse - 230 - 230
| alt - 234 - 234

Der har ikke veeret overfarsler mellem de tre niveauer i 2014 og 2015.

Investeringsejendomme
For omtale af input til fastlaeggelse af dagsveerdien henvises til note 27.

Aktiver i midlertidig besiddelse

Aktiver i midlertidig besiddelse omfatter ejendomme samt ejendomsselskaber, der er midlertidigt overtaget i forbindelse med laneengagementer. Denne
gruppe aktiver veerdiansaettes efter afkastmetoden, hvor ejendommens driftsafkast seettes i forhold til egendommens forrentningskrav. Vurderingen er
foretaget af koncernens egne vurderingsmeend, der har vurdering af ejendomme som sit speciale og dermed de ngdvendige faglige kvalifikationer.

44 Dagsveerdi af finansielle aktiver og forpligtelser indregnet til amortiseret kostpris
Regulering til dagsveerdier for finansielle aktiver og forpligtelser, som er indregnet til amortiseret kostpris, viser et samlet ikke-indregnet urealiseret tab p&
161 mio. kr. ultimo 2015 mod et tab p& 376 mio. kr. ultimo 2014.

BRFkredit-koncernen

2015 2014
Indregnet Dags- Indregnet Dags-
veerdi veerdi veerdi veerdi

Finansielle aktiver
Udlan til amortiseret kostpris - - 2.801 2.663
| alt - - 2.801 2.663
Finansielle forpligtelser
Udstedte obligationer til amortiseret kostpris 4.719 4.880 5.203 5.441
| alt 4.719 4.880 5.203 5.441

For gvrige finansielle aktiver og forpligtelser, som ikke indregnes til dagsveerdi, svarer den regnskabsmeessige veerdi i al vaesentlighed til dagsveerdien.

Note BRFkredit-koncernen
Mio. kr. 2015 2014

45  Kursgevinster og -tab pa finansielle aktiver og forpligtelser

Dagsveerdi der reguleres over resultatopggrelsen

Handelsbeholdning -254 -602
Besluttet til dagsveerdi 3 -33
Disponible for salg

Indregnet i anden totalindkomst (direkte p& egenkapitalen) -14 -11
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46  Renteindteegter og -udgifter pa finansielle aktiver og forpligtelser,
der ikke males til dagsveerdi over resultatopgerelsen

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker mv. -7 17
UdIan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris 42 130
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker -7 -31
Indl&n og anden geeld -16 -62
Udstedte obligationer til amortiseret kostpris -18 -57

47  Gebyrindteegter og -udgifter pa finansielle aktiver og
forpligtelser, der ikke males til dagsveerdi over resultatopgerelsen

Mellemveerende med kreditinstitutter og centralbanker mv. - -0
UdIan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris 4 10
Indlan og anden geeld 2 4

48  Renteindteegter fra veerdiforringede finansielle aktiver
Renteindteegter pa finansielle aktiver i BRFkredit-koncernen, hvor der er foretaget individuel nedskrivning, udggr 187 mio. kr. (2014: 203 mio. kr.).

49  Risikoeksponering
Risikoen ved BRFkredits virksomhed er vaesentligst knyttet til kreditrisici p4 de ydede 1&n samt markedsrisici p& BRFkredits fondsbeholdning i form af
primeert renterisiko. Risikostyringen i BRFkredit udger et centralt element i den daglige drift og medvirker aktivt til, at bestyrelse og direktion i sin
forretningsferelse har det forngdne beslutningsgrundlag. Der er Igbende fokus pé kvaliteten af risikostyringen, seerligt pa kreditrisikomodellerne.
Dette er et naturligt led i koncernens fortsatte ambition om at udvikle veerktgjer og opstille procedurer til endnu bedre at kunne kvantificere de
forskellige risici, som koncernen er eksponeret over for.

50 Kreditrisiko
Ved kreditrisiko forstas risikoen for tab som fglge af en modparts misligholdelse af sin betalingsforpligtelse over for koncernen. Kreditrisikoen opgeres i
BRFkredit ud fra interne modeller, som er godkendt af Finanstilsynet.

Kreditrisikomodeller
BRFkredit har siden december 2008 anvendt den avancerede interne ratingbaserede metode (AIRB-metoden) til opgarelse af kapitalkravet for hovedparten
af kreditrisikoen. For gvrige eksponeringer, herunder statseksponeringer og eksponeringer mod pengeinstitutter anvendes standardmetoden.

Anvendelsen af AIRB-metoden bevirker, at BRFkredit opger kreditrisikoen for den enkelte kunde ud fra internt udviklede kreditmodeller. Modellerne
estimerer kundens sandsynlighed for misligholdelse (PD), den forventede tabsprocent givet kundens misligholdelse (LGD) samt kundens forventede
eksponering over for BRFkredit ved misligholdelse (EAD). Ifglge regelseettet skal LGD opggres i et down turn scenario. Dette beregnes ved, at der laves
et tilleeg til modellens statistisk beregnede LGD. Dette tilleeg opgeres med et kvartals forskydning. Produktet af risikoparametrene PD, LGD og EAD
udtrykker BRFkredits forventede tab for en given kunde. Estimeringen af risikoparametrene foretages for savel privatkunder som erhvervskunder. For
privatkunder anvendes den statistisk beregnede PD, mens der ved beregningen af PD for udvalgte erhvervskunder tillige tages hensyn til
virksomhedsforhold, fx skonomiske nggletal, ledelse og branche. Estimater for PD indgar efterfalgende i de forretningsmaessige dispositioner
(bevillingsproces mv.).

PD-estimaterne danner grundlag for indplacering i ratingklasser. BRFkredits rating-system konverteres til Jyske Banks kreditmodellers rating af
styrkeprofilkarakterer (STY). Styrkeprofilkarakterer méles pa en skala fra 1 til 14, hvor 1 er den hgjeste kreditkvalitet (laveste PD), og 14 er den laveste
kreditkvalitet (hgjeste PD).

Loan to value (LTV) er et centralt vaerktgj i risikostyringen i BRFkredit, idet LTV udtrykker, hvor meget geelden udger i forhold til markedsveerdien af den
pantsatte ejendom. For privatkunder har 85 pct. (2014: 79 pct.) af udlansportefglien sikkerhed inden for 60 pct. af ejendommenes veerdi. For
erhvervskunderne afhaenger bel&ningsgraden af den enkelte ejendomskategori, men samlet set geelder for erhvervskunderne, at 81 pct. (76 pct.) af
udlansportefglien har sikkerhed inden for 60 pct.

BRFkredit foretager lgbende vurdering af kundernes bonitet med henblik pa at identificere engagementer med objektiv indikation pa veerdiforringelse.
Safremt kundens gkonomiske situation vurderes at have en betydning for de fremtidige betalinger pa lanet, foretager BRFkredit en beregning af
nedskrivningsbehovet. Ved beregningen tages udgangspunkt i eiendommens cash flow samt skennede omkostninger for BRFkredit, hvis ejendommen
skal overtages efter tvangsauktion og videreseelges. | selve beregningen af nedskrivningsbelgbet indgar saledes auktionsomkostninger, omkostninger
som folge af liggetid samt omkostninger til salg af ejendommen.
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Kreditrisiko - fortsat

Foruden de individuelle nedskrivninger foretager BRFkredit en gruppevis vurdering af samtlige Ian uden individuel nedskrivning. De gruppevise
nedskrivninger baseres pa udviklingen i ensartede risici for de enkelte grupper.

BRFkredit falger ngje udviklingen i engagementer med en forhgijet risiko, dvs. engagementer der ikke pa nuveerende tidspunkt opfylder betingelserne for
at foretage en nedskrivning. Der reserveres kapital til svage kunder i opggrelsen af BRFkredits individuelle solvensbehov

| BRFkredit a/s tegner samlede nedskrivninger sig for 1.425 mio. kr. (2014: 1.585 mio. kr.). De samlede nedskrivninger udggr 0,6 pct. (1,1 pct.) af
koncernens samlede udlan.

Ngdlidende engagementer

BRFkredit har i 2015 oplevet et fald i andelen af kunder, der har faet problemer med at overholde deres forpligtelser. Det kommer til udtryk ved, at feerre
kunder gnsker henstand, har restance eller pd anden vis ikke er i stand til at overholde forpligtelserne over for BRFkredit. Det ses primaert for privat- og
erhvervskunder, idet kunderne inden for alment byggeri pa intet tidspunkt har haft neevneveerdige restancer under den finansielle krise. For bedst muligt at
hjeelpe kunder med betalingsproblemer har BRFkredit etableret en seerlig enhed, der sa tidligt som muligt gar i dialog med disse kunder for at finde en
lgsning, der er til gavn for sdvel kunden som BRFkredit.

Eksponering imod kunder i OIV udggr ultimo 2015 15.452 mio. kr. far nedskrivninger (2014: 20.419 mio. kr.). Heraf er der fortaget individuelle nedskrivninger
pa 1&n med eksponering pd i alt 5.050 mio. kr. (7.163 mio. kr.), hvoraf 230 mio. kr. var i restance. @vrige individuelle nedskrivninger vedrarer kunder i
gkonomiske vanskeligheder. Faldet i kunder i OIV i 2015 kan i et vist omfang henfares til overdragelsen af bankaktiviteten til Jyske Bank A/S.

Overtagne panter

BRFkredit overtager ejendomme pé tvangsauktion, hvis der ikke viser sig at veere kabere til en rimelig markedspris. BRFkredits strategi for afheendelse

af de overtagne panter er, at disse som udgangspunkt skal szelges inden for en relativ kort tidshorisont dog under hensyntagen til, at der skal opnas en

markedspris p& ejendommen.

BRFkredit har en seerlig funktion med fokus pa drift og frasalg af erhvervsejendomme overtaget pd tvangsauktion. Dette har medvirket til et betydeligt
frasalg af overtagne erhvervsejendomme.

Beholdningen af overtagne ejendomme udgger 41 stk. ultimo 2015 (2014: 50 stk.) og er det laveste antal siden farste kvartal 2009. Portefgljen af overtagne
ejendomme mv. udgjorde 94 mio. kr. ved udgangen af 2014 (2014: 201 mio. kr.).

BRFkredits beholdning af overtagne aktiver udgar 393 mio. kr. ultimo 2015 mod 230 mio. kr. ultimo 2014. Se tillige note 31 om aktiver i midlertidig besiddelse.

Maksimal krediteksponering

BRFkredit-koncernens maksimale krediteksponering udggres af falgende:

BRFkredit-koncernens tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker udggr 9,3 mia. kr. (2014: 7,8 mia. kr. ).
BRFkredit-koncernens udl&n og tilgodehavender til dagveerdi udggr 250,9 mia kr. (2014: 220,3 mia. kr).

BRFkredit-koncernens udl&n og tilgodehavender, der males til amortiseret kostpris, udger - mia. kr. (2014: 2,8 mia. kr.).
BRFkredit-koncernens garantistillelser udger 0,0 mia. kr. (2014: 0,5 mia. kr.).

BRFkredit-koncernens handelsbeholdning (rentebzerende investeringer i obligationer mv.) udger 7,9 mia. kr. (2014: 27,5 mia. kr).
BRFkredit-koncernens aktier kategoriseret som disponible for salg udger 0,2 mia kr (2014: 0,2 mia. kr).

Opggerelsen af den maksimale kreditrisiko er i teorien den bogferte veerdi af ovenngevnte finansielle aktiver. | praksis er kreditrisikoen betydelig lavere, og
safremt den defineres ud fra lovens kapitalkrav (kapitalkrav fra overgangsregler), udger den 7,8 mia. kr. (2014: 7,1 mia. kr.).
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0-3mdr. 3mdr.-1ar 1-5 &r over 5 ar | alt

2015
Udlan ¥ 8.349 7.137 - - 15.486
| alt 8.349 7.137 - - 15.486
2014
Udian Y 6.176 5.528 200 401 12.306
| alt 6.176 5.528 200 401 12.306
Y Heraf vedrarer l&netilbud pa realkreditudidn med maksimalt 6 maneders lgbetid 15,5 mia. kr. (2014: 11,5 mia. kr.).

BRFkredit-koncernen BRFkredit a/s
Mio. kr. 2015 2014 2015 2014
Nedskrevne krediteksponeringer, individuelle nedskrivninger og henseettelser
Saldo fegr nedskrivning:
UdIan til dagsveerdi 5.050 5.977 5.050 5.977
UdIan til amortiseret kostpris 0 1.186 0 0
| alt 5.050 7.163 5.050 5.977
Sikkerheder:
Fast ejendom, Privat 175 250 175 200
Fast ejendom, Erhverv 3.805 4.775 3.805 4.506
| alt 3.980 5.026 3.980 4.706
Ej forfaldne eller nedskrevne krediteksponeringer fordelt pa styrkeprofil

STY 1-5 STY 6-11 STY 12-14 dvrige
2015
Udlan 137.238 84.571 17.671 4.352
Garantier - - - -
| alt 137.238 84.571 17.671 4.352
2014
Udlan 109.772 71.431 20.332 6.689
Garantier - - - 439
| alt 109.772 71.431 20.332 7.127
Forfaldne men ikke nedskrevne krediteksponeringer

STY 1-5 STY 6-11  STY 12-14 @vrige
2015
Forfaldne belgb 0-90 dage 3 3 2 1
Forfaldne belgb > 90 dage - 0 1 3
| alt 3 3 3 4
Sikkerheder:
Fast ejendom Privat 1 2 0 0
Fast ejendom Erhverv 1 2 3 4
| alt 3 3 3 4
2014
Forfaldne belgb 0-90 dage 2 10 2 3
Forfaldne belgb > 90 dage - 0 - 28
| alt 2 10 2 31
Sikkerheder:
Fast ejendom Privat 1 2 0 0
Fast ejendom Erhverv 9 2 31
| alt 2 10 2 31
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56  Udlan og garantidebitorer fordelt pa lande og kundegrupper

Kunder Banker Stater m.fl. Total

2015

Danmark 246.986 1.429 2.435 250.850
EU 71 0 0 71
| alt 247.057 1.429 2.435 250.921
2014

Danmark 220.474 1.476 1.589 223.538
EU 70 - - 70
| alt 220.544 1.476 1.589 223.608

57  Markedsrisiko
Markedsrisiko er risikoen for tab som falge af beveegelser p& de finansielle markeder (rente-, aktiekurs- og valutakursrisiko). De veesentligste
markedsrisici knytter sig til BRFkredits fondsbeholdning, hvor rente- og kursrisikoen pa obligationsbeholdningen er de mest betydende. BRFkredit er
stort set ikke eksponeret i valuta. Markedsrisici, som stammer fra den gvrige del af balancen, er beskedne som fglge af balanceprincippet og den teette
sammenhang mellem udlan og funding, hvor udldn modsvares af obligationsudstedelser i forholdet en til en.

Lovgivningen og markedsrisikopolitikkens rammer sikrer, at markedsrisici i BRFkredit er pa et beskedent niveau, og den Igbende teette overvagning af
risici sammenholdt med korte beslutningsveje i BRFkredit medferer, at en reduktion af markedsrisici hurtigt vil kunne iveerkseettes, s&fremt det vurderes
ngdvendigt af hensyn til BRFkredits generelle risikoprofil og kapitalkrav.

Til opgarelsen af markedsrisikoen i relation til solvens har BRFkredit indtil videre valgt at benytte standardmetoden til beregning af de risikovaegtede
poster, og til indberetningsformal benytter BRFkredit Finanstilsynets risikonggletal til opgerelse af renterisiko.

BRFkredit har en stor beholdning af obligationer, hvilket bl.a. skyldes, at lovgivningen stiller krav om, at realkreditinstitutter mindst skal have 60 pct. af
kapitalkravet placeret i seerligt sikre papirer, f.eks. stats- eller realkreditobligationer, svarende til mindst 4,7 mia. kr. (2014: 4,2 mia. kr.). BRFkredit har
placeret et betydeligt starre belgb i saerligt sikre papirer, end loven kreever.

De risikoveegtede poster foranlediget af markedsrisiko udger ved udgangen af 2015 i alt 2,2 mia. kr. (2014: 4,3 mia. kr.).

Note BRFkredit-koncernen
Mio. kr. 2015 2014

58 Renterisiko
Renterisiko, Finanstilsynets metode 64 136
Renterisiko, Intern metode 60 -98

Renterisikoen udtrykker risikoen for tab som fglge af renteaendringer svarende til en parallelforskydning af rentestrukturen med 1 procentpoint og opggres
pé daglig basis. Ifglge lovgivningen tillades en renterisiko pa 8 pct. af kapitalgrundlaget. | denne opgarelse tillades kun en delvis modregning mellem
danske kroner og euro.

Som fglge af den teette korrelation mellem danske kroner og euro opggres renterisikoen i BRFkredit endvidere udfra en intern metode, hvor der tillades fuld
modregning imellem danske kroner og euro. BRFkredits bestyrelse har valgt at begreense rammerne efter den interne metode betydeligt i forhold til de
lovgivningsmaessige bestemmelser.

Bestyrelsens rammer til direktionen er delegeret videre til fondsomradet med yderligere begraensninger. | risikostyringen benyttes dagligt opdaterede
optionsjusterede risikonggletal til brug for opgerelsen af renterisikoen pd BRFkredits portefalje af realkreditobligationer. Renterisikoen styres p&
baggrund af en opgarelse af nettorenterisikoen samt risikomal, der begreenser BRFkredits renterisiko pa tveers af valutaer og lgbetider. Derudover er der
fastsat supplerende rammer for andre typer af risici, som fx OAS- og gammarisiko, forbundet med rentebaerende investeringer.

BRFkredits renterisiko stammer som udgangspunkt fra BRFkredits obligationsbeholdning, som hovedsagelig bestar af danske realkreditobligationer,
samt afledte finansielle instrumenter, der benyttes til styring af den samlede renterisiko. Starstedelen af BRFkredits portefglje af danske
realkreditobligationer er placeret i de mest likvide obligationer — herunder mange etarige rentetilpasningsobligationer. BRFkredits aktiviteter er teet pa at
veere risikoneutrale over for generelle rentesendringer, men den store koncentration i danske realkreditobligationer ggr BRFkredit falsom over for
eendringer i realkreditrentespaendet.

Til at styre renterisikoen benytter BRFkredit afledte finansielle instrumenter, og for at begreense modpartsrisikoen har BRFkredit indgaet relevante
nettingaftaler.
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Valutarisiko

BRFkredits valutakursrisiko pa fondsbeholdningen er begraenset, da hovedparten af investeringerne er denomineret i danske kroner. Som felge af handel
med futures og optioner til brug for risikostyring og den lgbende marginstillelse samt renteswaps i euro, har BRFkredit en mindre eksponering i euro.
Valutaeksponeringen pa gvrige poster, der ikke indgér i fondsbeholdningen, er ligeledes steerkt begreenset, idet realkreditlan ydet i euro er fundet i
euro-denominerede obligationer.

BRFkredits seniorgeeld optaget i euro er fuldt afdaekket og indebaerer dermed ikke nogen valutakursrisiko. Samlet kan BRFkredits valutakursrisiko ved
udgangen af 2015 opggres til 1,2 pct. (2014: 1,3 pct.) af kapitalgrundlaget.

Aktierisiko

Aktiekursrisikoen udtrykker risikoen for tab som felge af endringer i aktiekursen. BRFkredits aktiebeholdning bestar alene af infrastruktur aktier og
strategiske positioner. Ved udgangen af 2015 var BRFkredits beholdning af aktier opgjort til en markedsveerdi pa 218 mio. kr. (2014: 235 mio. kr.)
svarende til 2 pct. (2014: 2 pct.) af kapitalgrundlaget. Hvis aktiekurserne generelt falder med 10 pct. vil BRFkredit fa et kurstab p& 22 mio. kr.
(2014: 23 mio. kr.).

Likviditetsrisiko

Realkreditlovgivningen fastszetter, at der inden for snaevre greenser skal veere balance mellem betalingerne p& udstedte obligationer og de ydede
realkreditlan. Der er s&ledes en meget begraenset likviditetsrisiko p& BRFkredits udlansportefglje, idet BRFkredit finansierer realkreditudian ved lgbende
udstedelse af obligationer. Eventuelle likviditetsunderskud er typisk ganske kortvarige, fx i forbindelse med terminsbetalinger, og handteres blandt
andet gennem likviditetsbudgetter. Derudover er der en begreenset likviditetsrisiko, som knytter sig til kunder, der ikke betaler deres ydelse rettidigt.
BRFkredit opererer med en meget lille likviditetsrisiko qua den danske realkreditmodel.

Siden 1. oktober 2015 har BRFkredit skullet opfylde LCR kravet. LCR udtrykker et forhold mellem et reguleringsbestemt mal for likvide aktiver og et
mal for de kommende 30 dages nettoudbetalinger. Forholdet i braken skal altid veere 100%. BRFkredit opfylder mélet.

Operationel risiko
Ved operationel risiko forstas risikoen for tab som fglge af uhensigtsmaessige eller mangelfulde interne procedurer, menneskelige eller systemmaessige
fejl samt eksterne begivenheder, herunder juridiske risici. Tab som falge af operationelle risici skyldes saledes en ikke-finansiel haendelse.

BRFkredit har som en naturlig del af forretningsstyringen fokus pa at identificere og styre operationelle risici. Der er sdledes stor opmaerksomhed pé at
minimere risikoen for tab som falge af systemfejl, it-nedbrud, procedurefejl, bedrageri, radgivningsfejl mv. BRFkredit ajourfgrer lgbende forretningsgange og
arbejdsprocesser, ligesom der er etableret ngdplaner og sikkerhedsprocedurer til sikring af hurtig genoptagelse af driften i tilfeelde af fejl, it-nedbrud mv.

Til imgdegaelse af den operationelle risiko har BRFkredits bestyrelse vedtaget politik for handtering af operationelle risicj og BRFkredits direktion har
godkendt retningslinjer for udarbejdelse af procesbeskrivelser. Formalet med procesbeskrivelserne er at sikre, at koncernen pa ethvert tidspunkt har
skriftlige arbejdsinstrukser pa alle vaesentlige arbejdsgange, ligesom procesbeskrivelserne til enhver tid skal anfere ansvarsfordelingen i
arbejdsopgaverne for s& vidt angar afdelinger, ledere og medarbejdere. Ansvaret for udarbejdelse og det faglige indhold i de enkelte procesbeskrivelser
pahviler de respektive omradeansvarlige.

Risikostyringsfunktionen i BRFkredit gennemgér arligt koncernen med henblik pa identifikation af operationelle risici. BRFkredit opgar og beregner
kapitalkravene til operationel risiko ud fra standardmetoden.

For yderligere informationer om BRFkredit-koncernens risici, styring af risici samt kapitalforhold henvises til rapport om Jyske Bank koncernens Risiko-
og kapitalrapport for 2015, der er tilgaengelig pa brf.dk.
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BRFkredit er fra 30. april 2014 100% ejet af Jyske Bank A/S. Indtil 30. april 2014 var BRFkredit 100% ejet af BRFholding a/s, som var 100% ejet af

BRFfonden.

BRFkredits neertstdende parter i regnskabséret 2015 omfatter:
Modervirksomhed Jyske Bank A/S.
Selskabets dattervirksomheder, jf. note 64.

Dattervirksomheder og associerede virksomheder til Jyske Bank A/S.

Virksomheder i midlertidig besiddelse i koncernen, jf. note 31.

Byggeriets Realkreditfonds Understgttelsesfond, som er en pensionskasse for visse medarbejdere i selskabet.
Selskabets bestyrelse og direktion, modervirksomhedens bestyrelse og direktion samt nzertstaende til disse.

BRFkredit har Igbende finansielle engagementer med en reekke nzertstdende parter, som er kendetegnet ved almindelige finansielle

forretninger og ydelser af driftsmaessig karakter.

BRFkredit har aftaler om feelles administrative opgaver med modervirksomheden Jyske bank A/S samt Byggeriets Realkreditfonds Understgattelsesfond.

BRFkredit lejer lokaler af dattervirksomheder.

Transaktioner mellem BRFkredit og neertstdende parter sker p&d markedsmaessige Vilkar.

Ledelsens aflgnning mv. fremgar af note 9.

Falgende transaktioner er blevet afholdt med nzertstdende parter:

BRFkredit-koncernen

Udgifter til
Andre personale
Rente- Rente- Kursregu- ordineere  og admini-
2015 indteegter udgifter leringer indteegter stration
Moderselskaber 22 454 -139 27 8
Associerede virksomheder - - - - 64
Bestyrelse og direktion mv. 0 0 - - 7
Andre neertstdende parter - 2 -1 0 7
| alt 22 456 -140 28 85
2014
Moderselskaber 16 178 105 10 -
Associerede virksomheder - - - - 10
Bestyrelse og direktion mv. 0 0 - - 14
Andre nzertstdende parter - 2 -2 0 2
| alt 16 181 103 10 26
BRFkredit a/s
Afgivne Udgifter til
gebyrer og Andre personale
Rente- Rente- provisions-  Kursregu- ordineere  og admini-
2015 indteegter udgifter udgifter leringer indtaegter stration
Modervirksomheden 22 454 - -38 27 8
Dattervirksomheder - 7 0 -0 8 3
Associerede virksomheder - - - - - 64
Bestyrelse og direktion mv. 0 - - - - 7
Andre neertstdende parter - 2 - -1 0 7
| alt 22 463 0 -39 35 87
2014
Modervirksomheden 16 178 - 105 10 -
Dattervirksomheder 0 46 3 -3 23 2
Associerede virksomheder - - - - - 10
Bestyrelse og direktion mv. 0 0 - - - 14
Andre neertstdende parter - 2 - -2 0 2
| alt 16 226 3 99 33 28

Moderselskabet har modtaget udbytte fra datterselskaber med 450 mio. kr. i 2015 (2014: - mio. kr.).
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63  Transaktioner med neertstdende parter - fortsat
Der er fglgende mellemveerender med neertstdende parter ultimo aret:

BRFkredit-koncernen

Tilgodeh. Udlan og Udstedte
hos andre Geeld til obliga- Andre

kreditinst. tilgode- Andre kreditinst. tioner til passiver
2015 mv. havender aktiver mv. Indl&n dagsveerdi mv.
Modervirksomheden 5.047 1.425 3 78 - 17.180 5
Associerede virksomheder - - 4 - - - 4
Bestyrelse og direktion mv. - 42 - - - - -
Andre neertstdende parter - - - - - 86 1
| alt 5.047 1.467 8 78 - 17.266 10
2014
Modervirksomheden 4.950 1.436 - 3.666 - 13.891 0
Associerede virksomheder - - - - - - 10
Bestyrelse og direktion mv. - 23 - - 9 0 -
Andre neertstdende parter - - - - - 87 1
| alt 4.950 1.460 - 3.666 9 13.978 11
BRFkredit a/s

Tilgodeh. Udlan og Udstedte Andre

hos andre Geeld til obliga- hensatte

kreditinst. tilgode- Andre kreditinst. tioner til Andre forpligtel-
2015 mv. havender aktiver mv. dagsveerdi passiver ser
Modervirksomheden 4.790 1.425 3 78 17.180 5 -
Dattervirksomheder - - 1 - - 176 -
Associerede virksomheder - - 4 - 4 -
Bestyrelse og direktion mv. - 42 - - - - -
Andre neertstdende parter - - - - 86 1 -
| alt 4.790 1.467 8 78 17.266 186 -
2014
Modervirksomheden 4.300 1.436 - 3.666 13.891 0 -
Dattervirksomheder 77 39 - - 100 0 2
Associerede virksomheder - - - - - 10 -
Bestyrelse og direktion mv. - 23 - - 0 - -
Andre nzertstdende parter - - - - 87 1 -
| alt 4.377 1.499 - 3.666 14.078 11 2

Under Bestyrelse og direktion mv. indg&r BRFkredits bestyrelse og direktion, modervirksomheden Jyske Banks bestyrelse og direktion samt
neertstaende til disse.

BRFkredit a/s har ikke i 2015 modtaget ny aktiekapital fra modervirksomheden Jyske Bank A/S (2014: 1.000 mio. kr.).
BRFkredit a/s har i 2015 kgbt udlan fra modervirksomheden Jyske Bank A/S for 31.519 mio. kr. (2014: 8.856 mio. kr.)

Datterselskabet Investeringsselskabet af 18. maj 2015 a/s (tidligere BRFkredit Bank a/s) har i 2015 solgt dets bankaktivitet til Jyske Bank A/S
for 701 mio. kr. Salget er sket til dagsveerdi og har medfert et kurstab pd 101 mio. kr. for BRFkredit-koncernen.

Der er i 2015 ikke afregnet sambeskatningsbidrag til dattervirksomheder (2014: 59 mio. kr.).

BRFkredit har ydet realkreditlan til BRFkredits bestyrelse og direktion samt naertstdende hertil med en restgeeld p& 13 mio. kr. pr. 31. december
2015 (2014: 11mio. kr.). L&nene er alle ydet p& normale forretningsmaessige vilkér. Variabelt forrentede 1an udger 8 mio. kr. (2014: 11 mio. kr.)
med en rentefod pa 1-2 % og fast forrentede udlan udger 5 mio. kr. (2014: - mio. kr.) med en rentefod pa 3 %.

BRFkredit har ydet realkreditlan til modervirksomhedens bestyrelse og direktion (eksklusiv personer i BRFkredits bestyrelse) samt nzertstadende
hertil med en restgeeld pa 29 mio. kr. pr. 31. december 2015 (2014: 12 mio. kr.). L&nene er alle ydet p& normale forretningsmaessige vilkar.
Variabelt forrentede 1&n udger 27 mio. kr. (2014: 10 mio. kr.) med en rentefod pa 1-2 % og fast forrentede udlan udger 2 mio. kr. (2014: 2 mio. kr.)
med en rentefod pa 3 %.

Selskabet har ikke stillet kaution eller garanti overfor selskabets bestyrelse og direktion, modervirksomheden Jyske Banks bestyrelse og direktion
eller neertstdende hertil.
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64  Koncernoversigt Aktivitet  Selskabs- Ejer- Stemme- Aktiver  Forpligtelser Egen- Resultat
kapital andel i andel i (mio. kr.) (mio. kr.) kapital (mio. kr.)
Navn og hjemsted ultimo pct. pct. ultimo
1000 enheder (mio. kr.)
Dattervirksomheder:
Investeringsselskabet af 18. maj 2015 A/S, Anden
Lyngby-Taarbaek (tidligere BRFkredit Bank A/S) finansiel
formidling 425.000 100 100 434 0 433 -4
Ejendomsselskabet Narreport 26,
8000 Arhus C. A/S, Silkeborg Ejendom 4.600 100 100 96 8 88 4
Ejendomsselskabet Ngrgaardsvej 37-41
2800 Lyngby A/S, Silkeborg Ejendom 2.600 100 100 6 0 6 0
Bytorv Horsens ApS, Udlejning 1.080 100 100 416 431 -15 -30
Gentofte og drift af
ejendom

Regnskabstal er i henhold til seneste offentliggjorte arsrapport

Modervirksomhed der udarbejder koncernregnskab
BRFkredit a/s er et 100% ejet datterselskab af Jyske Bank A/S, som har hjemsted i Silkeborg.
BRFkredit a/s indgar i koncernregnskabet for Jyske Bank koncernen, som er henholdsvis stgrste og mindste koncernregnskab selskabet indgar i.

65  Anvendt regnskabspraksis

Generelt

Koncernregnskabet for BRFkredit-koncernen er aflagt i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards (IFRS), som er godkendt
af EU med tilhgrende fortolkningsbidrag udstedt af International Financial Reporting Interpretation Committee (IFRIC) samt de yderligere danske op-
lysningskrav for regnskabsaflaeggelsen.

Arsrapporten for BRFkredit a/s er udarbejdet i overensstemmelse med "Bekendtgarelse af lov om finansiel virksomhed” og "Bekendtgarelse om finan-
sielle rapporter for kreditinstitutter og fondsmaeglerselskaber m.fl.”.

Reglerne for indregning og méling i BRFkredit a/s er identiske med dem i BRFkredit-koncernen med undtagelse af falgende:
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

| BRFkredit-koncernen indgdr tilknyttede virksomheder pd konsolideret basis, mens de i BRFkredit a/s indregnes i "Kapitalandele i tilknyttede virksom-
heder”. Posten males i BRFkredit a/s til indre veerdi korrigeret for forskelle i regnskabsprincipper.

Strateqiske aktier/Aktier disponible for salg
Strategiske aktier males i BRFkredit a/s til dagsveerdi med indregning over resultatopgerelsen i modsaetning til BRFkredit-koncernen, hvor positive re-
sultater indregnes direkte i anden totalindkomst. Resultatet i BRFkredit a/s er som fglge heraf forskelligt i forhold til resultatet i BRFkredit-koncernen.

Koncernregnskabet preesenteres i danske kroner (DKK), som er modervirksomhedens funktionelle valuta og preesentationsvaluta.
Alle tal i regnskabet praesenteres i hele mio. kr. med nul decimaler.

Sumtotaler i regnskabet er udregnet p& baggrund af de faktiske tal, hvilket er den matematiske mest korrekte metode. En efterregning af sumtotalerne
vil i visse tilfeelde give en afrundingsdifference, som er udtryk for, at de bagvedliggende decimaler ikke fremgar for regnskabsleeseren.

Tal der i regnskabet er anfart med ”-” betyder, at det reelle tal for denne regnskabspost er 0,00 kr., mens anfgrelse af "0” betyder, at der for denne
regnskabspost er et tal mellem 0,01 kr. og 499.999,99 kr., der saledes bliver afrundet til "0”.

Arsrapporten er udarbejdet med udgangspunkt i det historiske kostprisprincip. Efterfalgende males aktiver og forpligtelser som beskrevet for hver en-
kelt regnskabspost nedenfor.

Anvendt regnskabspraksis er ugendret i forhold til &rsrapporten 2014.

Kommende standarder og fortolkningsbidrag

Pa tidspunktet for offentliggerelse af arsrapporten har IASB offentliggjort en revideret standard for "Finansielle instrumenter”, IFRS 9. Standarden er
endnu ikke godkendt af EU og forventes at treede i kraft 1. januar 2018. Andringerne i IFRS 9 omfatter klassifikation og maling af finansielle aktiver og
forpligtelser. De nye principper omfatter beregning af nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender, som males til amortiseret kostpris, mens de ikke
umiddelbart forventes at fa veesentlig betydning for proces og metode for veerdianszettelse af udlan, som males til dagsveerdi, herunder realkreditudlan.

IASB har pa tidspunktet for offentliggerelse af arsrapporten ikke udsendt andre nye regnskabsstandarder og fortolkningsbidrag, som forventes at fa
veesentlig indflydelse pa BRFkredit koncernens regnskabsafleeggelse.

Regnskabsmeessige skgn

Ved udarbejdelse af rsrapporten i overensstemmelse med almindeligt geeldende regnskabsprincipper er det ngdvendigt, at ledelsen foretager sken
og opstiller forudszetninger, der pavirker de regnskabsmaessige rapporterede forhold. Ledelsen baserer sit skgn pa erfaring samt en reekke andre for-
udsaetninger, som ledelsen vurderer, er rimelige og relevante under de givne omsteendigheder. Ledelsen i BRFkredit-koncernen anser fglgende skgn
og dertil hgrende vurderinger for veesentlige for udarbejdelse af koncernregnskabet.
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Realkreditudlan udger koncernens vaesentligste aktiv. Aktivet males til dagsveerdi, der fastseettes ud fra bgrskursveerdien pa de udstedte obligationer,
der finansierer udlanet. P& trods af en forskel i kreditrisiko p& de naevnte aktiv- og passivposter, er det vurderingen, at merindtjeningen pa realkreditud-
1&n i form af administrationsbidrag er fastsat pa et effektivt marked og giver deekning for den ggede kreditrisiko i forhold til de udstedte obligationer,
omkostninger til administration, kapitaldeekningsomkostninger samt en passende fortjeneste. Som fglge deraf er det ledelsens vurdering, at den an-
vendte metode giver et retvisende billede.

P& Realkreditudlan og @vrige udlan, hvor der er objektiv indikation for, at disse er veerdiforringede, foretages der en nedskrivning. L&n, hvorpa der er
individuelt nedskrevet, er underlagt en betydelig usikkerhed, omkring hvilken vaerdi pantet vil kunne indbringe ved en eventuel tvangsrealisation, hvor-
for nedskrivningen i disse sager er underlagt et subjektivt skan. Ved fastszettelse af pantets veerdi indgar et skan over de belante ejendommes veerdi,
fordringens realisationsveerdi, liggetidsomkostninger i en skgnnet afviklingsperiode samt salgsomkostninger. Veerdiansaettelsen foretages af interne
vurderingsmaend, der har veerdianseettelse af ejendomme som deres speciale. Der henvises til note 12 for yderligere oplysninger.

Lan, hvorpa der er gruppevist nedskrevet, tager udgangspunkt i en forudsaetning om at sandsynligheden for, at 1an, der pr. ultimodagen er restante, vil
blive tabsgivende, kan estimeres ud fra historiske data om dette forhold (1-2 &r gamle). | overensstemmelse med Finanstilsynets generelle anbefalin-
ger til den finansielle branche, er der endvidere foretaget en yderligere nedskrivning i form af et management judgement. Der henvises til note 12 for
yderligere oplysninger.

Nedskrivningen opgeres ud fra en individuel gennemgang af alle udl&n over 5 mio. kr., dog 2 mio. kr. hvis udl&net er i restance.

Aktiver i midlertidig besiddelse, bestar af ejendomme overtaget pa tvangsauktion samt selskab med ngdlidende ejendom, hvor BRFkredit aktivt be-
streeber sig p& at seelge disse. Der er en betydelig usikkerhed omkring den veerdi ejendommene vil kunne indbringe ved et salg, idet veerdianseettelsen
af disse aktiver er underlagt et subjektivt skan, jf. beskrivelse ovenfor under Realkreditudlan og @vrige udlan. Der henvises til note 31 for yderligere op-
lysninger.

Koncernregnskabet
Koncernregnskabet omfatter BRFkredit a/s og de fuldt ejede datterselskaber Investeringsselskabet af 18. maj 2015 a/s, Ejendomsselskabet Ngrreport
26, 8000 Arhus C. A/S og Ejendomsselskabet Ngrgaardsvej 37-41, 2800 Lyngby A/S.

Midlertidig overtagne selskaber indregnes i balancen under "Aktiver i midlertidig besiddelse” og "Forpligtelser vedr. aktiver i midlertidig besiddelse”.
Driftsvirkningen af midlertidig overtagne selskaber medtages i resultatopgerelsen under "Nedskrivninger pa udlan mv.”.

Koncernregnskabet udarbejdes som en sammenlaegning af BRFkredit a/s og dattervirksomhedernes regnskaber opgjort efter koncernens regnskabs-
praksis. Der foretages eliminering af koncerninterne indtaegter, omkostninger, interne mellemvaerender samt garantier.

Koncerninterne transaktioner
Transaktioner mellem BRFkredit a/s og selskaber, der direkte eller indirekte er forbundet, afregnes efter skriftlige retningslinier p& baggrund af mar-
kedsbaserede vilkar eller afregnes p& basis af de faktiske omkostninger.

Transaktioner i fremmed valuta
Transaktioner i fremmed valuta omregnes til danske kroner efter de pa transaktionstidspunktet geeldende kurser.

Gevinster og tab vedrgrende omregning af balanceposter i fremmed valuta omregnes til danske kroner efter den officielle valutakurs pr. balancedato-
en.

Alle kursreguleringer vedrgrende fremmed valuta indgar i resultatopgerelsen.

Modregning
Aktiver og forpligtelser modregnes, nar koncernen har en juridisk ret til at modregne de indregnede belgb og samtidig har til hensigt at nettoafregne el-
ler realisere aktivet og indfri forpligtelsen samtidig.

Finansielle instrumenter

Finansielle instrumenter omfatter kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos centralbanker, tilgodehavender hos kreditinstitutter og central-
banker, obligationer til dagsveerdi, afledte finansielle instrumenter, aktier, udlan, geeld til kreditinstitutter og centralbanker, indl&n samt udstedte obliga-
tioner.

Finansielle instrumenter indregnes enten p& handelsdatoen eller pa afregningsdatoen, som beskrevet i det fglgende. Nar indregning sker p& handels-
datoen, benaevnes det efterfglgende indregnet efter dispositionsprincippet. S&fremt indregning sker p& afregningsdatoen, benaevnes det efterfglgende
som indregnet efter afviklingsprincippet.

Indregning af finansielle instrumenter ophgrer, nar retten til at modtage eller afgive pengestremme fra det finansielle instrument er udlgbet, eller hvis
det finansielle instrument er overdraget, og koncernen ogsé i al veesentlighed har overfgrt alle risici og afkast tilknyttet ejendomsretten.

Finansielle instrumenter méales enten til dagsvaerdi eller amortiseret kostpris.
Ved dagsveerdi forstas det belgb et aktiv kan omseettes til, eller en forpligtelse kan overfares til, ved en handel mellem kvalificerede, villige og indbyr-
des uafhaengige parter. For finansielle instrumenter, der handles pa en markedsplads, anvendes den offentligt tilgeengelige markedskurs. For finansiel-

le instrumenter, der ikke handles pa en markedsplads, anvendes forskellige anerkendte veerdianseettelsesmetoder afhaengig af instrumenttype. For
renteinstrumenter baseres veerdianszettelsen p& nulkuponrentekurven pa statustidspunktet.
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Ved amortiseret kostpris forstas det belgb, hvortil et finansielt aktiv eller en finansiel forpligtelse farste gang er malt, med fradrag af betalte afdrag pa
hovedstolen, med tillzeg eller fradrag af akkumulerede afskrivninger ved anvendelse af den effektive rentemetode pé& en eventuel over- eller underkurs.

Finansielle aktiver og finansielle forpligtelser klassificeres pa indregningstidspunktet i en af falgende kategorier:

 Finansielle aktiver eller finansielle forpligtelser, der indgar i handelsbeholdningen, som males til dagsveerdi over resultatopggrelsen. | denne kategori
indgar bl.a. afledte finansielle instrumenter.

» Finansielle aktiver, der er besluttet placeret i kategorien "dagsveerdi over resultatopgerelsen”. Denne kategori males til dagsveerdi. | denne kategori
indgar bl.a. realkreditudl&n.

o Udlan mv., der méles til amortiseret kostpris. | denne kategori indgar blandt andet pantebreve.

« Finansielle aktiver, der er disponibel for salg. Disse males til dagsvaerdi over anden totalindkomst. | denne kategori indgdr bl.a. strategiske aktier.

» Finansielle forpligtelser, der er besluttet placeret i kategorien "dagsvaerdi over resultatopgerelsen”. Denne kategori males til dagsveerdi. | denne kate-
gori indgar bl.a. udstedte bgrsnoterede realkreditobligationer.

« @vrige finansielle forpligtelser, males til amortiseret kostpris. | denne kategori indgar blandt andet Senior Secured Bonds.

Koncernen anvender ikke kategorien "Hold til udigb”.

Koncernen har valgt at dedikere realkreditudlan, der er finansieret ved udstedelse af barsnoterede obligationer i kategorien "dagsveerdi over resultat-
opgerelsen”. Dette er sket med udgangspunkt i, at der herved sker eliminering af en regnskabsmaessig inkonsistens mellem indregning til amortiseret
kostpris af realkreditudlan og dagsveerdi af de bgrsnoterede obligationer, der falger af kab og salg af egne udstedte obligationer.

Likvider modtaget som led i marginafregning indregnes i balancen, idet BRFkredit-koncernen har raderet over indestdender p& marginkonti. Veerdipapi-
rer, der som led i sikkerhedsstillelse formelt er overdraget til BRFkredit-koncernens eje, indregnes ikke i balancen, idet BRFkredit koncernen ikke bee-
rer risiko og afkast pa disse. Tilsvarende indregnes vaerdipapirer, som BRFkredit-koncernen formelt har overdraget til modparten, fortsat i balancen.

Skat
BRFkredit a/s er sambeskattet med Jyske Bank a/s og dets danske datterselskaber. Der foretages fuld koncernintern fordeling af skat, hvorefter skat-
ten fordeles forholdsmeessigt p& de enkelte selskaber. Den indenlandske skat betales i henhold til acontoskatteordningen.

Den beregnede skat af arets resultat udgiftsferes i resultatopgerelsen. | Skat af arets resultat indregnes fglgende:

o Aktuel skat af arets skattepligtige indkomst.
* /Endringer i alle tidsmeessige forskydninger mellem den regnskabs- og skattemaessige resultatfgring (sendring i udskudt skat).
« Difference opstaet mellem faktisk betalt skat og tidligere ars beregnet skat.

Der indregnes udskudt skat af alle midlertidige forskelle mellem regnskabs- og skattemaessige veerdier af aktiver og forpligtelser. Udskudt skat males
pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil veere geeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som ak-
tuel skat. Z£ndring i udskudt skat som fglge af @endringer i skattesatser indregnes i resultatopggarelsen.

Udskudt skat, der er tilknyttet poster, der er udgiftsfert eller indteegtsfert i anden totalindkomst, fgres i anden totalindkomst.

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser modregnes, nar de kan henfares til skat, der opkreeves af samme skattemyndighed, og koncernen har til hen-
sigt, at nettoafregne sine aktuelle skatteaktiver og skatteforpligtelser.

Balance

Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos centralbanker
Kassebeholdning samt indestende pa foliokonti i Danmarks Nationalbank males i balancen til nominel vaerdi der er lig dagsveerdi.

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker

Pengemarkedsplaceringer (deposits) og anfordringstilgodehavender hos kreditinstitutter males ved farste indregning til dagsveerdi med tilleeg af direkte
henfgrbare transaktionsomkostninger og med fradrag af modtagne gebyrer og provisioner, som direkte er forbundet med at yde tilgodehavendet. Efter-
felgende males pengemarkedsplaceringer og anfordringstilgodehavender hos kreditinstitutter til amortiseret kostpris efter den effektive rentes metode.

| regnskabsposten indgér endvidere reverseforretninger i form af kabte veerdipapirer, hvor der samtidig med kabet aftales tilbagesalg til en bestemt pris
pa et senere tidspunkt.

| regnskabsposten indgar herudover margintilgodehavender i forbindelse med futures og optioner, ndr modparten er et kreditinstitut.

Udlan

Realkreditudlan, hvor der er sammenhaeng med de bagvedliggende obligationer, indregnes efter dispositionsprincippet, og klassificeres som "Finan-
sielle instrumenter til dagsveerdi over resultatopgerelsen”. Realkreditudlan males ved savel forste som efterfalgende indregning til dagsveerdi. For in-
dekslan sker malinger ud fra den indekserede veerdi ultimo aret. Dagsveerdien fastseettes ud fra lukkekursen pa balancedagen pa de bagved liggende
udstedte obligationer, eller hvis en sédan kurs ikke foreligger indenfor den seneste maned, en beregnet kurs ud fra markedsrenten. Lukkekursen anses
for det bedste bud pa dagsveerdien af danske realkreditobligationer.
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Realkreditudlan, hvor der ikke er fuld sammenhaeng med de bagvedliggende obligationer, optages til amortiseret kostpris.

@vrige udlan relaterede til realkreditdriften males ved savel farste som efterfglgende indregning til dagsveerdi.

Pantebreve, indregnes efter afviklingsprincippet og er klassificeret som "Udlan”. Posten males til amortiseret kostpris.

Andre udl&n indregnes efter afviklingsprincippet og er klassificeret som "Udlan”. Posten males til amortiseret kostpris.

| det omfang der er objektiv indikation pd, at udl&n er veerdiforringet i forhold til veerdien ved lanets etablering, foretages nedskrivning.
Objektiv indikation forekommer, hvis en eller flere af falgende begivenheder er indtruffet:

o Lantager er i veesentlige gkonomiske vanskeligheder

o Lantagers kontraktbrud, sdsom misligholdelse af forpligtelsen til at betale renter eller afdrag

o Lantager er ydet lempeligere vilkar, som er afledt af dennes gkonomiske vanskeligheder

o Det vurderes, som vaerende sandsynligt, at Iantager vil ga konkurs eller blive omfattet af en gkonomisk rekonstruktion

Ved fastszettelse af nedskrivningsbehovet indgar et sken over de belante ejendommes veerdi, fordringens realisationsveerdi samt realisationsomkost-
ninger.

De udlan, hvorpa der ikke foretages individuel nedskrivning, indgar i en model, der vurderer behovet for at foretage en gruppevis nedskrivning.

Den gruppevise model er en segmenteringsmodel, hvor der farst sker en segmentering med henblik pa at inddele portefeljen i grupperinger med ens-
artede kreditkarakteristika.

Opgerelsen af behovet for nedskrivning pa de respektive segmenter foretages primeert ud fra en "restancemodel”.

Endvidere foretages et management judgement af, hvorvidt nedskrivningerne efter de ovenfor anfarte retningslinjer er tilstraekkelige, og en yderligere
nedskrivning foretages, safremt der vurderes at vaere behov for dette.

De sdledes opgjorte nedskrivninger fratraekkes de respektive aktivposter, mens arets forskydninger i nedskrivninger samt de i arets realiserede tab, fg-
res i resultatopggrelsen.

Obligationer til dagsveerdi
Under obligationer til dagsveerdi indregnes alle bgrsnoterede obligationer samt andre fordringer, der prisfastsaettes p& aktive markeder, pa nzer egne
realkreditobligationer, der modregnes i passivposten "Udstedte obligationer til dagsvaerdi”. Indregning sker i henhold til afviklingsprincippet.

Obligationerne males ved savel farste som efterfglgende indregning til dagsveerdi, der fastseettes ud fra den sidst kendte markedskurs. Hvis en sddan
kurs ikke foreligger indenfor den seneste maned, anvendes en beregnet kurs ud fra den officielle markedsrente.

Udtrukne obligationer med forfald umiddelbart efter regnskabsérets afslutning males til pari, mens udtrukne obligationer udtrukket til en senere termin
optages til en beregnet markedsveerdi.

For indeksobligationer sker malingen til indekseret veerdi ultimo aret.

Aktier mv.
Alle aktier indregnes efter afviklingsprincippet.

Bersnoterede aktier i anlaegsbeholdningen, der har et direkte afkastmaessigt formal, klassificeres som "Finansielle instrumenter til dagsveerdi over re-
sultatopgerelsen”, og males ved savel forste som efterfalgende indregning til dagsveerdi.

Barsnoterede aktier og unoterede aktier, der er anskaffet med et ikke direkte afkastmaessigt formal for gje (strategiske aktier), klassificeres som "di-
sponible for salg” og méles ved ferste indregning til dagsvaerdi med tillaeg af transaktionsomkostninger. Efterfglgende méles de til dagsveerdi. Veerdi-
stigninger af aktier klassificeret som disponible for salg indregnes i anden totalindkomst. N&r aktiver seelges, indregnes akkumulerede nettogevinster,
der tidligere er indregnet direkte i anden totalindkomst, i resultatopgerelsen. Nettotab pa aktier, klassificeret som disponible for salg, indregnes i resul-
tatopgerelsen.

Unoterede aktier veerdianseettes til en skannet dagsveerdi p& baggrund af tilgeengelige regnskabsdata eller forventede betalingsstrgmme mv. for det
pageeldende selskab eller efter ledelsens bedste sken.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

En tilknyttet virksomhed er en virksomhed, overfor hvilken koncernen kan udgve bestemmende indflydelse. Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
maéles i moderselskabets regnskab efter den indre veerdis metode.
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Immaterielle aktiver
Alle immaterielle aktiver med en skgnnet levetid p& over 1 &r indregnes, herunder IT-software mv.

Immaterielle aktiver, som anskaffes separat, aktiveres til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Amortisering og afskrivninger be-
regnes lineaert over aktivernes forventede brugstid, der typisk er 1 — 3 ar.

Internt oparbejdede immaterielle aktiver, der ikke blot er vedligehold af eksisterende software, aktiveres til kostpris, der opggres som de ngdvendige
omkostninger, der er direkte forbundet med oparbejdelsen af det immaterielle aktiv.

Afskrivningerne beregnes lineaert over aktivernes forventede brugstid, der typisk er 1 — 3 ar.

Aktivernes restvaerdi og brugstid vurderes og reguleres om ngdvendigt ved hver balancedag: Restveerdi og brugstid er som udgangspunkt O for imma-
terielle aktiver.

Investeringsejendomme
Investeringsejendomme males ved farste indregning til kostpris inklusive transaktionsomkostninger og males efterfalgende til dagsveerdi pr. ultimoda-
gen.

Dagsveerdien er opgjort efter afkastmetoden, hvor ejendommenes driftsafkast saettes i forhold til eiendommenes forrentningskrav.

Vurderingen er alene foretaget af interne vurderingsfolk, der har vurdering af erhvervsejendomme som sit speciale og har de forngdne faglige kvalifika-
tioner og erfaring.

Mindre investeringsejendomme (sommerhuse) optages til den seneste offentlige ejendomsvurdering.

Domicilejendomme

Domicilejendomme males ved farste indregning til kostpris inklusive transaktionsomkostninger og males efterfglgende til dagsveerdi ved hjeelp af en
omvurderingsmodel. Valget af omvurderingsmodellen frem for kostprismodellen er foretaget, da dagsveerdien for de pageeldende ejendomme kan op-
gares rimeligt palideligt, hvorved der opnas en mere eksakt veerdi af aktivet og egenkapitalen.

Dagsveerdien er opgjort efter afkastmetoden, hvor ejendommenes driftsafkast saettes i forhold til eiendommenes forrentningskrav.

Vurderingen er alene foretaget af interne vurderingsfolk, jf. ovenfor under investeringsejendomme.

Stigninger i en ejendoms dagsvaerdi indregnes direkte i anden totalindkomst i posten Opskrivningshenleeggelser, medmindre stigningen modsvarer en
veerdinedgang, der tidligere er indregnet i resultatopgerelsen. | sa fald indregnes stigningen i resultatopggrelsen. Fald i en ejendoms dagsveerdi ind-
regnes i resultatopg@relsen, med mindre faldet modsvarer en veerdistigning, der tidligere er henlagt til posten Opskrivningshenleeggelser under egen-

kapitalen. | sa fald fares veerdifaldet direkte som en reduktion i Opskrivningshenlaeggelser via anden totalindkomst.

Det afskrivningsberettigede belgb opggres efter fradrag af scrapvaerdi. Afskrivningerne beregnes linezert over aktivernes forventede brugstid, der ty-
pisk er sat til 50 &r. Den forventede brugstid vurderes samtidig med den &rlige vurdering af ejendommen.

@vrige materielle aktiver
Driftsmidler, biler og inventar males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Afskrivninger foretages linegert over den forventede brugstid. Regnskabsposten bestar af IT-hardware mv., der typisk har en forventet brugstid pa 3-4
ar, samt af biler, der har en forventet brugstid p& 5 ar.

Omkostninger medgéet til reparation og vedligeholdelse indregnes direkte i resultatopgarelsen.

Tab og gevinster i forbindelse med salg eller gvrige afhaendelser af et materielt aktiv, males som forskellen mellem afhaendelsesprisen og bogfart veer-
di. Tab eller gevinst indregnes i resultatopgerelsen som enten andre indtaegter eller omkostninger.

Den regnskabsmaessige veerdi gennemgas arligt for at afgare, om der er indikation af veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.
Huvis dette er tilfaeldet, gennemfgres en nedskrivningstest til afgarelse af, om genindvindingsvaerdien er lavere end den regnskabsmaessige veerdi.
Genindvindingsveerdien er den hgjeste veerdi af nettosalgsprisen og nyttevaerdien.

Aktiver i midlertidig besiddelse

Under aktiver i midlertidig besiddelse indregnes primaert overtagne ejendomme mv., der kun er midlertidigt i vicksomhedens besiddelse, og hvor et salg

er meget sandsynligt

Ejendomme i midlertidig besiddelse méles til den laveste veerdi af dagsveerdien med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige anskaf-
felsesvaerdi.

Forpligtelser vedrgrende de pageeldende aktiver praesenteres som forpligtelser vedrgrende midlertidigt overtagne aktiver i balancen.
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Andre aktiver
Under andre aktiver indregnes tilgodehavende renter og mellemvaerender med kunder i forbindelse med lanesager under ekspedition mv. Disse aktiver
males til amortiseret kostpris.

Endvidere indregnes positive markedsveerdier af fastkursaftaler med kunder, swap forretninger mv., der males til dagsveerdi ved savel fgrste som efter-
falgende indregning.

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker
Pengemarkedslan og anden geeld til kreditinstitutter males til dagsveerdi ved ferste indregning svarende til modtaget vederlag samt fradrag for afholdte
direkte henfarbare omkostninger. Efterfglgende males de til amortiseret kostpris ved anvendelse af den effektive rentes metode.

| regnskabsposten indgar endvidere repoforretninger i form af solgte veerdipapirer, hvor der samtidig med salget aftales tilbagekab til en bestemt pris
pa et senere tidspunkt.

Det modtagne belgb indregnes som "Gaeld til kreditinstitutter og centralbanker”, mens de "udlante” veerdipapirer fortsat er indregnet i balancen.

Indlan
Indlan males til dagsveerdi ved ferste indregning svarende til modtaget vederlag med fradrag af afholdte direkte henfgrbare transaktionsomkostninger.
Efterfalgende males indl&n til amortiseret kostpris ved anvendelse af en effektive rentes metode.

Udstedte obligationer til dagsveerdi

Udstedte realkreditobligationer indregnes efter afviklingsprincippet og méles til dagsveerdi ved sével fgrste som efterfglgende indregning. Dagsvaerdien
fastseettes ud fra lukkekursen pd balancedagen, eller hvis en sddan kurs ikke foreligger indenfor den seneste maned, en beregnet kurs ud fra den offi-
cielle markedsrente.

Udtrukne realkreditobligationer med forfald umiddelbart efter regnskabsarets afslutning, males til pari, mens udtrukne realkreditobligationer udtrukket til
en senere termin males til en beregnet markedsvaerdi.

Beholdning af egne realkreditobligationer fradrages.

Udstedte obligationer til amortiseret kostpris

Udstedte Senior Secured Bonds og seniorgeeld indregnes efter afviklingsprincippet og males til dagsveerdi ved farste indregning svarende til modtaget
vederlag samt fradrag for afholdte direkte henfgrbare omkostninger. Efterfglgende méles de til amortiseret kostpris ved anvendelse af en effektive ren-
tes metode.

Andre passiver
Under "Andre passiver” indregnes skyldige renter samt mellemvaerende i forbindelse med lanesager under ekspedition. Disse forpligtelser méles til
amortiseret kostpris.

Endvidere indregnes negative obligationsbeholdninger (obligationer der er modtaget til sikkerhed i en reverseforretning og videresolgt). Disse negative
beholdninger, der modsvarer genkgbsforpligtelsen, indregnes efter afviklingsprincippet og méles til dagsveerdi ved sével farste som efterfalgende ind-
regning.

Endvidere indregnes negative markedsveerdier af afledte finansielle instrumenter, herunder fastkursaftaler med kunder og swapforretninger mv.
Hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser, herunder henseettelse til tab pa garantier, indregnes, nar et selskab i koncernen som fglge af en begivenhed indtruffet senest pa
balancedagen har en retslig eller faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at der ma afgives gkonomiske fordele for at indfri forpligtelsen samt at et pa-
lideligt sken af forpligtelsen kan foretages. Hensatte forpligtelser med forventet forfaldstid ud over et &r fra balancedagen maéles til nutidsveerdi, hvis det
anses for vaesentligt og ellers til kostpris.

Hensatte forpligtelser males til ledelsens bedste skan over det belgb, hvormed forpligtelsen forventes at kunne indfries.

Egenkapital

Aktiekapital klassificeres som egenkapital, nér der ikke er nogen forpligtelse til at overfgre kontanter eller andre aktiver. Foreslaet udbytte indregnes
som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa den ordingere generalforsamling. Udbytte, som forventes udbetalt for ret, vises som en szerskilt
post under egenkapitalen.

Overkurs ved emission omfatter belgb, der er indbetalt som overkurs ved tegning af aktierne.

Opskrivningshenlaeggelser vedrarer opskrivning af materielle aktiver med fradrag af udskudt skat pa opskrivningen. Reserven oplgses, nar aktiverne
seelges eller udgar.

Reserve efter indre veerdis metode omfatter veerdireguleringer af kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder. Reserven reduceres med
udbytteudlodninger til moderselskabet og reguleres med andre egenkapitalbevaegelser i tilknyttede og associerede virksomheder.

Reserver i serier vedrgrer kapital, der er afsat til opfyldelse af kapitalkravet i "serier uden tilbagebetalingspligt”.

Aktier disponible for salg vedrgrer akkumulerede veerdistigninger pa aktier klassificeret som "Disponible for salg” (fri reserve), jf. afsnittet: "Aktier mv.”.
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Resultatopggerelse
Indteegter indregnes i resultatopggrelsen i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes vaerdireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der
males til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. | resultatopggrelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, der er afholdt for at opna arets indtjening.

Renteindteegter og Renteudgifter
| "Renteindtaegter” og "Renteudgifter” indregnes alle renter og rentelignende poster, der indregnes efter den effektive rentes metode. Samtlige rente-
indteegter og -udgifter samt administrationsbidrag periodiseres, séledes at resultatopgarelsen omfatter regnskabsarets renter og bidrag.

Udbytte af aktier mv.
Udbytte fra kapitalandele i aktieinvesteringer indteegtsfares i resultatopggrelsen i regnskabsaret, hvor udbyttet deklareres.

Gebyrer og provisionsindteegter

Gebyrindteegter, provisionsindteegter og gebyrudgifter, der optjenes i takt med betaling af ydelserne indregnes i resultatopggrelsen. Gebyrer m.v., der
er en del af transaktionsomkostningerne i forbindelse med de finansielle aktiver og finansielle forpligtelser, der males til amortiseret kostpris, indgar i
beregningen efter den effektive rentes metode.

Kursreguleringer

Kursreguleringer omfatter realiserede og urealiserede veerdireguleringer af kapitalandele, udlan, obligationer og investeringsejendomme. Endvidere
indgar valutakursregulering samt realiserede og urealiserede gevinster og tab vedrgrende afledte finansielle instrumenter.

Undtaget herfra er:

o Veerdiregulering for kreditrisiko af udlan mv., der indregnes i resultatopgerelsens "Nedskrivning pa udlan mv.”.

e Veerdiregulering af aktier, der er klassificeret som disponible for salg. Disse veerdireguleringer indregnes i anden totalindkomst.

Andre driftsindtaegter
Andre driftsindtaegter omfatter huslejeindtaegter samt gevinst ved salg af immaterielle og materielle aktiver.

Udgifter til personale og administration
| Udgifter til personale og administration indgar alle Ignudgifter, udgifter til administration, samt salg mv.

Andre driftsudgifter
Andre driftsudgifter omfatter bidrag til Garantifonden for Indskydere og Investorer samt tab ved salg af immaterielle- og materielle anlaegsaktiver.

Nedskrivninger pa udlan mv.

I Nedskrivninger pa udlan mv. fgres arets veerdireguleringer af udlan mv., der fglger af en objektiv indikation pa veerdiforringelse i forhold til veerdien
ved lanets etablering.

@vrige forhold

Totalindkomst

Totalindkomst omfatter arets resultat tillagt anden totalindkomst vedrgrende veerdizendringer pa aktier disponible for salg, ejendomsopskrivninger og
skattemaessige reguleringer heraf.

Segmentregnskab

Der gives oplysninger for koncernens forretningssegmenter. Segmentoplysninger er udarbejdet i overensstemmelse med BRFkredit-koncernens inter-
ne rapportering. Praesentationen af segmenterne er baseret pa den lgbende rapportering til koncernens ledelse og dermed de principper, der benyttes
i den interne gkonomistyring. Segmenterne afspejler koncernens afkast og risici og anses for at vaere koncernens primaere segmentomrader. Fordelin-
gen af omkostninger imellem segmenterne er baseret pa et kvalificeret sken.

Som felge af at BRFkredit-koncernen i al vaesentlighed kun opererer i Danmark, er der ikke foretaget en geografisk segmentering.
Pengestrgmsopgerelse

Koncernens pengestramsopggrelse viser pengestrgmme for aret opdelt p& drifts-, investerings- og finansieringsaktivitet, rets forskydning i likvide be-
holdninger samt koncernens likvide beholdning ved arets begyndelse og slutning.

Pengestrgmsopgerelsen preesenteres efter den indirekte metode, hvor der tages udgangspunkt i &rets resultat.

Pengestrgmme fra driftsaktivitet opggres som arets resultat reguleret for ikke likvide driftsposter samt aendringer i driftskapitalen.

Pengestrgmme fra investeringsaktivitet omfatter regnskabsarets kabs- og salgsbeveegelser vedrgrende immaterielle- og materielle anlaegsaktiver mv.

Pengestremme fra finansieringsaktivitet vedrgrer beveegelser i efterstillede kapitalindskud samt eventuelle udlodninger.

Likvide beholdninger omfatter kontanter og indestdende pa anfordringskonti samt tidsindskud med en oprindelig restlgbetid pa under 3 méneder.
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Naggletal Definition
Kapitalprocent Kapitalgrundlag divideret med vaegtet risikoeksponering.
Kernekapitalprocent Kernekapital inkl. hybrid kernekapital efter fradrag divideret med vaegtet risikoeksponering.

Egentlig kernekapitalprocent

Resultat far skat i pct. af gns. egenkapital
Avrets resultat i pct. af gns. egenkapital
Indtjening pr. omkostningskrone
Valutaposition (pct)

Akkumuleret nedskrivningsprocent

Avrets nedskrivningsprocent

Arets udlansvaekst (pct)
Udlan i forhold til egenkapital

Afkastgrad

Kernekapital ekskl. hybrid kernekapital efter fradrag divideret med veegtet risikoeksponering.
Resultat far skat divideret med gennemsnitlig egenkapital i aret.

Arets resultat divideret med gennemsnitlig egenkapital i &ret.

Arets indteegter divideret med &rets udgifter inkl. nedskrivninger pa udlan mv.
Valutakursindikator 1 ultimo aret divideret med kernekapital efter fradrag ultimo aret.
Samlede nedskrivninger pa udlan og henszettelser pa garantier ultimo aret divideret med
summen af udl&n, garantier og nedskrivninger/hensaettelser ultimo aret. Underkurs pa

overtagne udlan indgar ikke.

Arets nedskrivninger pa udl&n mv. divideret med summen af udlan, garantier og
nedskrivninger/henseettelser ultimo aret.

Arets udlansveekst divideret med udl&n primo &ret.
UdIan ultimo aret divideret med egenkapital ultimo aret.

Arets resultat divideret med aktiver i alt.

Nggletallene er baseret pa Finanstilsynets definitioner og vejledning.
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Serieregnskaberne for BRFkredit a/s er udarbejdet i henhold til Finanstilsyntes bekendtggarelse af 20. november 1995
om serieregnskaber i realkreditinstitutter. De udarbejdede serieregnskaber er herunder sammendraget p& "forenings-
niveau" jeevnfar bekendtgerelsens § 30, stk. 3.

Sammendraget og overfarslerne mellem serierne er udarbejdet i overensstemmelse med bestyrelsens forslag til over-
skudsdisponering. De fuldsteendige serieregnskaber kan rekvireres ved henvendelse til BRFkredit a/s.

Husejernes BRFkredit BRFkredit BRFkredit Instituttet | alt
Serieregnskaber i sammendrag Kreditkasse ~ Serier med Kapital- Kapital- i gvrigt
solidarisk center E center B
heeftelse

Resultatopgarelse for regnskabséaret 2015
Udlansindteegter 0 14 1.251 295 16 1.576
Renter mv., netto 0 1 151 137 38 327
Administrationsudgifter mv., netto 0 3 375 341 95 814
Afskrivninger og henseettelser pa udl&n (- er en indteegt) - 4 98 107 -24 186
Skat 0 1 100 91 25 218
Resultat 0 7 829 -108 -43 685
Balance pr. 31. december 2015
Aktiver
Realkreditudlan mv. 38 8.779 211.566 24.022 5.957 250.361
@vrige aktiver 7 447 66.543 9.942 4.491 81.430
Aktiver i alt 45 9.226 278.108 33.964 10.448 331.791
Passiver
Udstedte realkreditobligationer mv. 44 9.062 269.775 30.307 6.161 315.349
@vrige passiver 1 134 3.974 453 100 4.661
Egenkapital 0 30 4.359 3.205 4.187 11.781
Passiver i alt 45 9.226 278.108 33.964 10.448 331.791
D Aktiver serieregnskaber

Aktiver i arsregnskabet 269.975

Aktiver i serieregnskaberne 331.791
Forskel -61.817
Forskel skyldes:
Modregning af egne udstedte realkreditobligationer - note 35 -60.858
Modregning af tiilgodehavende renter af egne udstedte obligationer -959
| alt -61.817
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