¢S JYSKE REALKREDIT

(Tidligere BRFkredit)
Arsrapport 2018



Arsrapport 2018

Ledelsesberetning

21
22
23
23
24
56

57

63

Hovedtal

Sammendrag

Ledelsen udtaler

Forventninger til fremtiden

Aret 2018

Kommentarer til regnskabet
Kapitalstyring, funding og likviditet
Governance

@vrig information
Realkreditmarkedet 2018

Forretningsomrader

Arsregnskab 2018

Resultatopggrelse og opggrelse af totalindkomst
Balance

Egenkapitalopggrelse

Kapitalopggrelse

Noter

Serieregnskaber i sammendrag
Pategninger

Ledelseshverv

Jyske Realkredit A/S

Klampenborgvej 205

DK- 2800 Kgs. Lyngby

Telefon: 89 89 89 89

CVR nr.:1340983

E-mail: Jyske Bank@jyskerealkredit.dk
Hjemmeside: www.jyskerealkredit.dk

¢S JYSKE REALKREDIT

Arsrapport 2018 / 1



¢S JYSKE REALKREDIT

Hovedtal
Basisresultat og arets resultat, mio. kr.
Indeks

2018 2017 18/17 2016 2015 2014
Bidragsindtaegter mv. 1.896 1.881 101 1.785 1.687 1.494
@vrige netto renteindtaegter! 77 -60 - -53 -80 -63
Netto gebyr- og provisionsindtaegter mv. 256 262 98 207 244 151
Kursreguleringer mv.* -84 28 - 39 -22 -190
Pvrige indtaegter 216 24 900 50 45 35
Basisindtaegter 2.361 2.135 111 2.028 1.872 1.427
Basisomkostninger 730 851 86 840 873 876
Basisresultat fg@r nedskrivninger pa udlan mv. 1.631 1.284 127 1.188 999 1.194
Nedskrivninger pa udlan mv. (- = en indtaegt) -38 202 - -32 186 843
Basisresultat 1.669 1.082 154 1.220 813 -351
Beholdningsresultat * - 49 - 80 89 -30
Resultat fgr IFRS 9-implementering 1.669 1.131 148 1.299 902 -321
IFRS 9 afledt regulering af nedskrivninger primo 2018 407 - - - - -
Resultat fgr skat 1.262 1.131 112 1.299 902 -321
Skat (- = en indtaegt) 263 245 107 284 218 34
Arets resultat 999 886 113 1.015 685 -287

1 Afkastet af Jyske Realkredits fondsbeholdning (beholdningsresultatet) medtages fra 2018 som basisindtaegter, henholdsvis under ’@vrige netto ren-
teindtaegter’ og 'Kursreguleringer mv.’, da fondsbeholdningens formal er at understgtte realkreditdriften, herunder overholdelse af LCR regler mv.
Sammenhaenge fra resultatposter i Jyske Realkredit i hovedtal og til resultatopggrelsen side 21 fremgar af note 2.

Balance i sammendrag, ultimo, mio. kr.

Realkreditudlan, dagsveerdi 327.403 308.121 106 278.407 250.892 220.340
Obligationer og aktier mv. 18.593 18.397 101 16.307 8.127 25.792
Aktiver i alt 353.280 337.732 105 307.027 269.975 256.145
Udstedte obligationer, dagsvaerdi 332.955 316.305 105 285.676 249.772 223.925
Egenkapital 17.744 15.731 113 12.812 11.781 11.084
Nggletal

Resultat fgr skat i pct. af gns. egenkapital ¥ 7,5 7,9 - 10,6 7,9 -3,0
Arets resultat i pct. af gns. egenkapital ¥ 6,0 6,2 - 8,3 6,0 -2,7
Ombkostninger i pct. af indtaegter 31,0 39,9 - 41,4 46,6 61,4
Kapitalprocent 22,1 20,8 - 19,0 19,1 18,6
Egentlig kernekapitalprocent (CET1 %) 22,1 20,8 - 19,0 18,8 18,5
Individuelt solvensbehov (%) 9,7 9,3 - 9,3 9,6 10,6
Kapitalgrundlag (mio. kr.) 17.687 15.529 - 12.593 11.820 11.043
Vaegtet risikoeksponering (mio. kr.) 79.976 74.686 - 66.426 62.033 59.329
Antal heltidsmedarbejdere ultimo perioden 28 212 - 694 706 749
Antal splitansatte medarbejdere ultimo perioden 358 272 - -

1 Jyske Realkredit fik i november 2018 tilfgrt 1 mia. kr. i aktlekapltal Safremt kapltaltllf(arslen ikke var blevet foretaget ville egenkapltalforrentnlngen
udggre henholdsvis 7,8 pct. fgr skat og 6,2 pct. efter skat.
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S JYSKE REALKREDIT

Sammendrag

Resultat fgr skat og eksklusiv afledte effekter af IFRS 9 udgjorde 1.669 mio. kr. og forrentede den gennemsnitlige
egenkapital med 10,0 %.

Resultat efter skat og eksklusiv afledte effekter af IFRS 9 udgjorde 1.317 mio. kr. og forrentede den gennemsnit-
lige egenkapital med 7,9 %.

Resultat fgr skat udgjorde 1.262 mio. kr. (2017: 1.131 mio. kr.) og forrentede den gennemsnitlige egenkapital med
7,5 % (2017: 7,9 %)

Arets resultat udgjorde 999 mio. kr. (2017: 886 mio. kr.) og forrentede den gennemsnitlige egenkapital med 6,0 %
(2017:6,2 %)

Basisresultat udgjorde 1.262 mio. kr. (2017: 1.082 mio. kr.)

Basisomkostninger udgjorde 730 mio. kr. og falder med 14 % i forhold til 2017

Ordinaere nedskrivninger pavirker basisresultatet med en indtaegt pa 38 mio. kr. (2017: en udgift pa 202 mio. kr)
Implementering af IFRS 9 og tilpasninger hertil pavirkede med 407 mio. kr. fgr skat primo 2018
Egenkapitalindskud pa 1 mia. kr. fra moderselskabet Jyske Bank A/S

Kapital- og kernekapitalprocenten udgjorde 22,1 (ultimo 2017: 20,8) ved udgangen af 2018.
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Ledelsen udtaler

| forbindelse med offentligggrelsen af drsrapporten
for 2018 udtaler administrerende direktgr Lars Waalen
Sandberg:

’Jyske Realkredit offentligggr i dag et resultat

pa 999 mio. kr., hvilket forrenter egenkapitalen med
6,0 pct. Resultatet er ekstraordinaert pavirket af en-
gangsregulering pa nedskrivninger pa udlan mv. primo
2018 som fglge af IFRS 9 implementeringen. Korrigeret
for denne post udggr resultatet 1.317 mio. kr. og for-
renter den gennemsnitlige egenkapital med 7,9 %.

Basisresultatet er steget i forhold til 2017, blandt andet
som fglge af lavere nedskrivninger og lavere omkostnin-
ger. Basisresultatet er endvidere positivt pavirket af en-
gangsindtaegt ved salg af selskabets domicilejendom,
samt lavere renteudgifter som fglge af indfrielse af se-
niorlan i januar 2018. Kapital-grundlaget er solidt med
en kapitalprocent pa 22,1.

Portefgljen af realkreditudlan er i 2018 steget med 19,3
mia. kr.’

¢S JYSKE REALKREDIT

Forventninger til fremtiden

For 2019 forventes en fortsat udlansveekst, dog i et
mere moderat tempo end hidtil.

| 2019 indfgres en ny koncernintern afregningsmodel
vedrgrende formidling af realkreditlan fra Jyske Bank.
Aftalen medfgrer, at Jyske Realkredit vil betale et hgjere
formidlingshonorar end hidtil, til gengeeld far Jyske
Realkredit en modregningsret for konstaterede tab pa
udlan. De med aftalen hgjere nettoomkostninger for
Jyske Realkredit kan relateres til afdaekningen af
kreditrisikoen. Den endelige effekt af aftalen er
afhaengig af udviklingen i tab og nedskrivninger.

Under forudsaetning af ueendrede nedskrivninger og

fondsafkast forventes et arsresultat (eksklusive
engangseffekter), der er lidt under niveauet for 2018.
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Aret 2018

Jyske Realkredit har i 2018 forgget udlanet med 19,3
mia. kr. Siden fusionen med Jyske Bank er Jyske
Realkredits udlansportefglje vokset med ca. 120 mia.
kr., hvilket vidner om, at koncernen produkt- og
prismaessigt star staerkt pa markedet.

Selskabsforhold

Som konsekvens af Jyske Bank-koncernens beslutning
om fremover kun at anvende ét brand sendrede
selskabet navn til Jyske Realkredit A/S den 21. juni 2018
med BRFkredit a/s som binavn. Pr 3. december 2018 fik
selskabet to nye hjemmesider: jyskerealkredit.dk og
jyskerealkredit.com, ligesom selskabets realkredit-
obligationer - savel nye som eksisterende — fremover
benavnes 'Jyske Realkredit’.

Carsten Tirsbaek Madsen udtradte af selskabets
direktion den 30. juni 2018. Bestyrelsen har udnaevnt
Lars Waalen Sandberg til administrerende direktgr pr. 1.
juli 2018, og Torben Hansen til direktgr pr. 1. oktober
2018. Carsten Tirsbaek Madsen fortseetter i koncernen
som direktgr for Jyske Bank Privat.

Anders Dam og Laila Busted udtradte af selskabets
bestyrelse pr. 30. juni 2018 og Carsten Tirsbaek Madsen,
Peter Schleidt og Anette Lykke Poulsen indtradte pr. 1.
juli 2018. Anette Lykke Poulsen udtradte af bestyrelsen
den 30. november 2018. Bestyrelsen bestar herefter af
Carsten Tirsbaek Madsen, Niels Erik Jakobsen, Per
Skovhus, Peter Schleidt, Kim Henriksen, sidstnaevnte
valgt af medarbejderne. Bestyrelsen har konstitueret sig
med Carsten Tirsbaek Madsen som formand og Niels
Erik Jakobsen som naestformand.

Feelles processer og systemer

| 2017 samlede Jyske Bank-koncernen de kundevendte
dele af organisationen i Jyske Bank for at ggre det mere
enkelt at veere kunde i Jyske Bank. | 2018 har Jyske
Bank-koncernen arbejdet pa optimerede boligprocesser
til privatkunder. Boligprocesserne understgtter
beslutningen om, at det skal vaere nemt og enkelt at
veere kunde i koncernen — uanset hvilket produkt eller
service, som vores kunder har behov for. Processerne til
privatkunder er ved arets udgang stort set ens, og der
arbejdes i 2019 videre med de tilsvarende processer i
koncernen pa erhvervsomradet.

¢S JYSKE REALKREDIT

Tilpasning af produktpalette

Jyske Realkredit har via Jyske Bank konsolideret ud-
buddet af nye boliglan til privatkunder (0-80% belaning)
med henblik pa proceseffektivisering og forenkling over
for kunderne. Fremadrettet tilbyder Jyske Bank-
koncernen kun én af hver produktvariant, der alle
markedsfgres under "Jyske"-brandet. Jyske F1 tilbydes
med mulighed for indfrielse til kurs 100 med fem dages
varsel. Herudover er realkreditprodukterne uzndrede.

Implementering af nye nedskrivningsregler, IFRS 9

IFRS 9 tradte i kraft 1. januar 2018 og er indarbejdet i de
danske regnskabsregler. De nye regler betyder, at
nedskrivninger beregnes som det forventede tab pa alle
udlan og garantier.

Selskabets implementering af og tilpasning til IFRS 9
afledte effekter indebeerer, at nedskrivningssaldoen 1.
januar 2018 blev gget med 407 mio. kr. (317 mio. kr.
efter skat), som pavirker resultatet primo 2018. Den
samlede effekt blev regnskabs- og solvensmaessigt fuldt
indregnet i 1. kvartal 2018.

Kapitaltilfgrsel

Den 20. november 2018 blev der afholdt ekstraordinzer
generalforsamling i Jyske Realkredit, hvor general-
forsamlingen godkendte bestyrelsens forslag om at
udvide aktiekapitalen med 1 mia. kr. til kurs pari.

Salg af domicilejendom

Jyske Realkredits domicilejendom, Klampenborgvej 205,
blev solgt ultimo juni 2018. Salget pavirker '@vrige
indtaegter’ med 185 mio. kr. | forbindelse med salget
har Jyske Bank indgdet en 11-arig lejeaftale med kpber
af ejendommen.
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¢S JYSKE REALKREDIT

Kommentarer til regnskabet

Basisresultat og arets resultat, mio. kr.

Indeks 4. kvt. 3. kvt. 2. kvt. 1. kvt. 4. kvt.
2018 2017 18/17 2018 2018 2018 2018 2017
Bidragsindtaegter mv. 1.896 1.881 101 483 475 472 465 482
@vrige netto renteindtaegter! 77 -60 - 16 13 29 19 5
Netto gebyr- og provisionsindtaegter mv. 256 262 98 74 91 25 67 77
Kursreguleringer mv.* -84 28 - -23 -12 -22 -27 20
Pvrige indtaegter 216 24 900 21 2 191 2 3
Basisindtaegter 2.361 2.135 111 571 569 694 527 586
Basisomkostninger 730 851 86 178 178 192 182 200
Basisresultat fgr nedskrivninger pa udlan mv. 1.631 1.284 127 394 391 502 344 386
Nedskrivninger pa udlan mv. (- = en indtaegt) -38 202 - -81 -18 40 21 102
Basisresultat 1.669 1.082 154 475 409 462 323 285
Beholdningsresultat * - 49 - - - - - -14
Resultat fgr IFRS 9-implementering 1.669 1.131 148 475 409 462 323 271
IFRS 9 afledt regulering af nedskrivninger
primo 2018 407 - - - - - 407 -
Resultat fgr skat 1.262 1131 112 475 409 462 -84 271
Skat (- = en indtaegt) 263 245 107 109 88 84 -19 58
Arets resultat 999 886 113 366 321 378 -65 213

1 Afkastet af Jyske Realkredits fondsbeholdning (beholdningsresultatet) medtages fra 2018 som basisindtaegter, henholdsvis under ’@vrige netto ren-
teindtaegter’ og 'Kursreguleringer mv.’, da fondsbeholdningens formal er at understgtte realkreditdriften, herunder overholdelse af LCR regler mv.

Basisindtaegter

Basisindtaegter bestar primaert af bidragsindtaegter mv.
samt kurtage- og gebyrindtaegter fra realkredit-
virksomheden og udgjorde 2.361 mio. kr. i 2018 mod
2.135 mio. kr. i 2017.

Arets resultat
Jyske Realkredit opnaede et resultat fgr skat pa 1.262
mio. kr. Beregnet skat udgjorde 263 mio. kr. og arets
resultat udgjorde herefter 999 mio. kr. Arets resultat
forrenter den gennemsnitlige egenkapital med 6,0 %
mod 6,2 % i 2017.

Bidragsindtaegter mv. udgjorde 1.896 mio. kr. i 2018

Resultat fgr skat er negativt pavirket af IFRS 9 imple- mod 1.881 mio. kr. for samme periode af 2017.

menteringen, der har medfgrt en engangsregulering i
nedskrivninger pa udlan mv. pa 407 mio. kr. primo 2018
(317 mio. kr. efter skat). Reguleringen er praesenteret
som en saerlig post, hvorved sammenligneligheden i de
enkelte regnskabsposter bevares. Derudover har salget
af domicilejendommen Klampenborgvej 205 medfgrt en
regnskabsmaessig gevinst pa 185 mio. kr. (153 mio. kr.
efter skat).

Basisresultat
Basisresultat fgr nedskrivninger pa udlan mv. udgjorde
1.631 mio. kr. i 2018, mod 1.284 mio. kr. i 2017.

Basisresultatet udgjorde 1.669 mio. kr. i 2018 mod
1.082 mio. kr.i2017.

Bidragsindtaegterne er positivt pavirket af stigende
portefglje bade for Privat- og Erhvervsomradet, men
negativt pavirket af kundernes faldende gennemsnitlige
bidragssatser.

Privatomradets portefgljevaekst udgjorde 7,5 mia. kr. i
2018. Kundernes skift mod produkter med fast rente
mv. og / eller med afdrag, hvor bidraget/risikoen er
lavere, er fortsat i 2018 og fgrer til et mindre fald i
kundernes gennemsnitlige bidragssatser.

Inden for Erhvervsomradet er portefgljen i 2018 steget
med 12,0 mia. kr. og er vaesentligst sket inden for
ejendomskategorien Private beboelsesejendomme til
udlejning. Pa erhvervsomradet er portefgljen af svage
udldn med hgje bidragssatser faldet som fglge af
indfrielser og genforhandlinger pa engagementer, hvis
kreditbonitet er forbedret, hvilket er en medvirkende
arsag til et mindre fald i den gennemsnitlige bidragssats.
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@vrige nettorenteindtaegter bestar blandt andet af
renter af fondsbeholdningen, renteudgifter til
seniorgaeld i forbindelse med opfyldelse af SDO- og
ratingkrav samt diverse renteindtaegter og udgjorde en
indtaegt pa 77 mio. kr. i 2018 mod en udgift pa 60 mio.
kr.i2017. Forbedringen skyldes dels re-klassifikation af
fondsbeholdningen, dels at Jyske Realkredit har indfriet
seniorgeeld i januar 2018, hvilket har resulteret i en
rentebesparelse pa 97 mio. kr. i 2018.

Netto gebyr- og provisionsindtaegter mv. er faldet med
6 mio. kr. og udgjorde 256 mio. kr. i 2018 mod 262 mio.
kr.i2017. Lanesagsgebyrer er steget med 17 mio. kr.,
idet boliglan fra august 2018 hovedsageligt formidles
direkte til Jyske Realkredit. Modsat har der vaeret et fald
pa 12 mio. kr. i gebyrindtaegter fra refinansiering, hvor
volumen af udlan, der er blevet refinansieret i 2018, er
lavere end i 2017. Herudover har der veeret stigende
udgifter til market-maker-ordningen vedrgrende
prisstillelse og handel med Jyske Realkredits
obligationer samt garantiprovision til staten vedrgrende
100 % statsgaranterede udlan til almene ejendomme.

Kursreguleringer mv. udgjorde en udgift pa 84 mio. kr. i
2018 mod en indtaegt pa 28 mio. kr. i 2017. Forskellen
pa 112 mio. kr. kan blandt andet henfgres til negativ
kursregulering pa fondsbeholdningen, som tidligere var
en del af beholdningsafkastet. Fondsbeholdningen er
typisk placeret i obligationer med kort Ipbetid, der
opkgbes til over kurs pari og holdes til udlgb, hvilket
medfgrer et positivt renteafkast og en negativ
kursregulering.

@vrige indtaegter udgjorde 216 mio. kr. i 2018 mod 24
mio. kr. i 2017. Stigningen skyldes primaert en gevinst pa
185 mio. kr. ved salg af Jyske Realkredits domicil-
ejendom, Klampenborgvej 205, ultimo juni 2018. |
forbindelse med salget har Jyske Bank indgaet en 11-
arig lejekontrakt med kgber af ejendommen.

Basisomkostninger

Basisomkostninger udgjorde 730 mio. kr. i 2018 mod
851 mio. kr. i 2017. Faldet pa 121 mio. kr. skyldes dels
en Igbende tilpasning i medarbejderstaben, dels
besparelser ved, at en raekke arbejdsfunktioner/
omrader er blevet outsourcet til Jyske Bank. Jyske
Realkredit betaler Jyske Bank for udfgrelsen af disse
opgaver i henhold til koncerninterne serviceaftaler.

¢S JYSKE REALKREDIT

Nedskrivninger pa udlan mv.

Implementeringen af IFRS 9 afledte effekter, der er
tradt i kraft 1. januar 2018, har resulteret i en
engangsregulering pa nedskrivninger pa udlan mv. pa
407 mio. kr. primo 2018. Nedskrivninger pa udlan mv.
eksklusiv IFRS 9 afledte effekter udgjorde en indtaegt pa
38 mio. kr. i 2018 mod en udgift pa 202 mio. kr. i 2017.

De ggede IFRS 9 nedskrivninger er ikke udtryk for
forringet kredit-bonitet, men alene at der fra 1. januar
2018 skal nedskrives pa alle udlan, fra det gjeblik lanet
udbetales.

| forhold til det samlede udlan udgjorde driftsvirkningen
af nedskrivningerne eksklusiv IFRS 9 afledte regulering -
0,01 pct. for 2018 (0,11 pct. inklusiv IFRS 9 afledte
regulering) mod 0,07 pct. i 2017.

Driftsvirkningen er i 2018 fordelt med en udgift pa 449
mio. kr. (2017: udgift pa 192 mio. kr.) pa privatkunder
og en indtaegt pa 80 mio. kr. (2017: udgift pa 10 mio.
kr.) pa erhvervskunder.

Den samlede nedskrivningssaldo udgjorde i alt 1.380
mio. kr. ultimo 2018 (Ultimo 2017: 1.219 mio. kr.),
svarende til 0,4 pct. af det samlede udlan (0,4 pct.
ultimo 2017). Stigningen skyldes udelukkende IFRS 9
implementeringen.

Jyske Realkredits beholdning af midlertidigt overtagne
aktiver udgjorde 376 mio. kr. ultimo 2018 mod 435 mio.
kr. ultimo 2017. Faldet skyldes primaert veerdiregulering
af eksisterende overtagne ejendomme.

Jyske Realkredit har ingen eksponeringer efter fradrag,
som udgjorde mere end 10 % af kapitalgrundlaget.
Koncentrationsrisikoen fglges ngje, og alle store
eksponeringer overvages lgbende.

Stigende ejendomspriser i de stgrre byomrader har en
positiv effekt pa Jyske Realkredits pantsikkerhed.
Antallet af observerede kredithaendelser falder fortsat
bade pa privat- og erhvervssegmentet.
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JYSKE REALKREDIT

v4d
Udlan og garantier, mio. kr.

Indeks 4. kvt. 3. kvt. 2. kvt. Lkvt. 4 kvt

2018 2017 18/17 2018 2018 2018 2018 2017

Non-performing udlan og garantier:
Udlan og garantier fgr nedskrivninger 4.485 8.377 54 4.485 4.463 4.391 4.944 8.377
Nedskrivninger 508 928 55 508 640 602 714 928
Udlan og garantier efter nedskrivninger 3.977 7.449 53 3.977 3.823 3.789 4.230 7.449
NPL ratio (pct.) 1,2 2,4 - 1,2 1,2 1,2 1,4 2,4
NPL deaekningsgrad (pct.) 11,3 11,1 - 11,3 14,3 13,7 14,4 11,1
Udlan i 90 dages restance 406 534 76 406 406 460 463 534
Driftsmaessige nedskrivninger pa udlan mv. (- = en indtaegt) -38 202 - 82 -18 41 428 101
IFRS 9 afledt regulering af nedskrivninger primo 2018 407 - - - - - 407 -
Driftsmaessige tab 280 294 95 53 21 94 112 89

Non-performing udlan og garantier falder markant fra 4. kvartal 2017 til 1. kvartal 2018, hvilket vaesentligst kan henfgres til endrede definitioner som
konsekvens af implementering af IFRS 9.

Restanceprocenter

Restanceprocenten efter 90 dage for september-termi-
nen udgjorde 0,2 pct., hvilket er uzendret i forhold til
samme termin i 2017. 15-dages restancen udgjorde 0,7
pct. efter december-terminen 2018 mod 0,8 pct. i
samme periode af 2017.

Restanceprocenter

Dec. Sept.  Juni Marts  Dec. Sept.
2018 2018 2018 2018 2017 2017

Efter 90 dage - 0,2 0,2 0,2 0,1 0,2

Efter 15 dage!) 0,7 1,6 0,9 0,7 0,8 0,9
D 15 dages-restancen for september 2018 er steget til 1,6 pct. Stig-
ningen vedrgrer primaert en ejendom, hvor hele lanets restgaeld er
forfaldet. Eksklusiv denne ejendom udgjorde 15 dages-restancen 1,1
pct. for september 2018.
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4. kvartal 2018 mod 3. kvartal 2018

Resultat fgr skat for 4. kvartal 2018 udgjorde 475 mio.
kr. mod 409 mio. kr. for 3. kvartal 2018. Den primaere
arsag til stigningen skyldes kvartalsvis tilbagefgrsel af

nedskrivninger pa 81 mio. kr. (18 mio. kr. i 3. kvartal)

Bidragsindtaegter mv. er steget fra 475 mio. kr. i 3. kvar-
tal 2018 til 483 mio. kr. i 4. kvartal, hvilket skyldes ud-
lansportefgljens positive udvikling. Endvidere har den
faldende gennemsnitlige bidragssats vaeret begraenset i
4. kvartal.

@vrige renteindtaegter steg med 3 mio. kr. fra sidste
kvartal.

Netto gebyr- og provisionsindtaegter er faldet fra 91
mio. kr. i 3. kvartal til 74 mio. kr. i 4. kvartal. Faldet skyl-
des, at der i 3. kvartal var ggede gebyrindteegter i for-
bindelse med overflytning af en del af den almene [ane-
portefglje til et nyt statsgaranteret kapitalcenter.

Kursreguleringer udgjorde en udgift pa 23 mio. kr. i 4.
kvartal mod en udgift pa 12 mio. kr. i 3. kvartal og skyl-
des negative kursreguleringer af Jyske Realkredits
fondsbeholdning.

@vrige indtagter mv. er steget fra 2 mio. kr. i 3. kvartal
til 21 mio. kr. i 4. kvartal 2018, hvilket hovedsageligt er
ekstraordinaert aktieudbytte. Jyske Realkredit har en be-
greenset maengde unoterede aktier pa 212 mio. kr. ul-
timo 2018.

Basisomkostninger udgjorde uzendret 178 mio. kr. i 4
kvartal, i forhold til 3. kvartal.

Tab og nedskrivninger udgjorde en indtaegt pa 81 mio.
kr.i4. kvartal mod en indtaegt pa 18 mio. kr. i 3. kvartal.
Indtaegten i 4. kvartal 2018 vedrgrer primeert tilbagefgr-
sel af nedskrivninger inden for erhvervskundesegmen-
tet.

¢S JYSKE REALKREDIT

Arets resultat i forhold til forventningerne

| arsrapporten for 2017 forventedes et resultat fgr skat i
2018 pa ueendret niveau i forhold til 2017 eksklusiv IFRS
9 implementeringen, som forventedes at udggre 300-
400 mio. kr.

Resultatet fgr IFRS 9 implementeringen blev 1.669 mio.
kr.i2018, hvilket var 538 mio. kr. bedre end for 2017.
Afvigelsen skyldes gevinst ved salg af domicilejendom
med 185 mio. kr., rentebesparelse ved indfrielse af se-
niorlan med 97 mio. kr., fald i omkostningerne med 121
mio. kr., mindre tab og nedskrivninger (eksklusiv IFRS 9
regulering) med 240 mio. kr. samt et mindre afkast af
fondsbeholdning pa 125 mio. kr.

IFRS 9 implementeringen blev pa 407 mio. kr. mod for-
ventede 300-400 mio. kr.

Markedsrisiko

Markedsrisiko er risikoen for tab som fglge af bevaegel-
ser pa de finansielle markeder (rente-, aktiekurs- og va-
lutakursrisiko). Jyske Realkredits markedsrisici knytter
sig til fondsbeholdningen, hvor renterisikoen og spread-
risikoen pa obligationsbeholdningen er de vaesentligste.
Jyske Realkredits valutarisici er begraensede og den
funding, der er optaget i EUR, er afdeekket med valuta-
swaps. Markedsrisici, som stammer fra den gvrige del af
balancen, er beskedne som fglge af balanceprincippet
og den teette sammenhang mellem udlan og funding.
Til opggrelse af markedsrisiko i relation til solvens er Jy-
ske Realkredits fondsbeholdning i 2018 blevet klassifice-
ret som vaerende uden for handelsbeholdningen, hvor-
for der beregnes kreditrisiko pa beholdningen.

Renterisikoen udtrykker risikoen for tab som fglge af
renteaendringer svarende til en parallelforskydning af
rentestrukturen med 1 procentpoint og opggres pa dag-
lig basis. Jyske Realkredits renteinstrumenter mv. er for-
trinsvis placeret i obligationer med kort Igbetid med en
begraenset rentefglsomhed. Ved udgangen af 2017 var
Jyske Realkredits renterisiko, efter Finanstilsynets stan-
dardmetode, opgjort til 43 mio. kr. (2017: 61 mio. kr.),
hvilket er vaesentligt under savel den graense, som be-
styrelsen har fastsat samt den lovgivningsmaessige
graense.

Jyske Realkredits aktiebeholdning bestar udelukkende
af infrastrukturaktier og strategiske aktier uden for han-
delsbeholdningen. Hvis aktiekurserne generelt falder
med 10 pct., vil Jyske Realkredit fa et kurstab pa 21 mio.
kr. (2017: 22 mio. kr.).

Valutapositionerne er meget beskedne i Jyske Realkre-

dits balance og udgjorde 0,8 pct. af kapitalgrundlaget
(2017: 1,4 pct.).
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Balance
Ultimo 2018 udgjorde Jyske Realkredits balance
353 mia. kr. (338 mia. kr. ultimo 2017).

Den positive vaekst i forretningsomfanget er fortsat i
2018 og udviser en veekst fra 308 mia. kr. ultimo 2017
til 327 mia. kr. ultimo 2018 svarende til 6,2%. Stigningen
vedrgrer 7,5 mia. kr. pd privatomradet og 12,0 mia. kr.

Balance i sammendrag, ultimo, mio. kr.

¢S JYSKE REALKREDIT

pa erhvervsomradet, hvoraf 7,0 mia. kr. er i ejendoms-
kategorien Private Beboelsesejendomme til udlejning
og 2,9 mia. kr. til Alment Byggeri til beboelse.

I november 2018 modtog Jyske Realkredit 1,0 mia. kr. i
ny aktiekapital. Egenkapitalen er herudover pavirket af
arets resultat med 999 mio. kr. samt anden totalind-
komst med 13 mio. kr. og udgjorde herefter 17.744
mio. kr. ultimo 2018 (15.731 mio. kr. ultimo 2017).

2018 2017
Aktiver/passiver 353.280 337.732
Realkredit udlan, nominel veerdi 319.454 299.516
Udlan dagsveerdi 327.403 308.121
Udstedte obligationer, dagsveerdi 332.955 316.305
Egenkapital 17.744 15.731

Indeks
18/17

105
107
106
105
113

4. kvt. 3. kvt. 2. kvt. 1. kvt. 4. kvt.
2018 2018 2018 2018 2017
353.280 344921 339.696 335.592 337.732
319.454 312.892 307.837 303.534 299.516
327.403 319.932 315.717 310.730 308.121
332.955 324.604 319.064 315.379 316.305
17.744 16.378 16.057 15.679 15.731

Egenkapitalen i jyske Realkredit er i arene 2014 — 2018
steget fra 10.362 mio. kr. til 17.744 mio. kr. Stigningen
skyldes henholdsvis kapitaltilfgrsel fra moderselskabet
Jyske Bank pa 4.000 mio. kr., de enkelte ars resultater

Udvikling i egenkapitalen, ultimo, mio. kr.

pa 3.294 mio. kr. samt anden totalindkomst pa 88 mio.
kr. Der er ikke udbetalt udbytte i perioden.

2018 2017
Primo 15.731 12.812
Kapitaltilfgrsel 1.000 2.000
Arets resultat 999 886
Anden totalindkomst 13 33
Udbytte -
Ultimo 17.744 15.731

2016 2015 2014 2014 -2018
11.781 11.084 10.362 10.362
- 1.000 4.000

1.011 685 -287 3.294
20 12 10 88
12.812 11.781 11.084 17.744
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Kapitalstyring, funding og
likviditet

Kapitalmalsaetning og -planleegning

Jyske Realkredits kapitalmalsaetning og @nskede risiko-
profil tager udgangspunkt i en solvens, der er tilstraek-
kelig til, at Jyske Realkredit kan fortseette sin udlansvirk-
somhed i en periode med sveere forretningsbetingelser.
Kapitalen skal sikre, at lovmaessige og interne kapital-
krav kan opfyldes i en sadan situation, og at Jyske Real-
kredit kan modsta store uventede tab.

Jyske Realkredits kapitalplanlaegning tilrettelaegges ud
fra en langsigtet malsaetning om at kunne understgtte
og sikre realkreditaktiviteterne.

Kapitalforhold
Udviklingen i Jyske Realkredits kapital- og kernekapital-
procent fremgar af nedenstaende tabel.

Kapitalforhold
Indeks
2018 2017 18/17
Kapitalprocent 22,1 20,8 106
Kernekapitalprocent inkl. hybrid kapi-
tal 22,1 20,8 106
Egentlig kernekapitalprocent 22,1 20,8 106

Kapital- og kernekapitalprocenten er ved udgangen af
2018 hgjere end tilsvarende procentsatser ultimo 2017
og udggr dermed et solidt grundlag i forhold til Jyske
Realkredits langsigtede kapitalmalsaetning, som udggr
17,5 pct. Stigningen i procentsatserne skyldes indreg-
ning af arets overskud samt forhgjelsen af aktiekapita-
len med 1 mia. kr. i november 2018. Den samlede risi-
koeksponering er i samme periode

steget med knap 5,3 mia. kr.

Kapitalgrundlag

Ultimo 2018 er den egentlige kernekapital identisk med
kapitalgrundlaget, akkurat som tilfaeldet var ultimo
2017. Den hgje andel af egentlig kernekapital er i over-
ensstemmelse med Jyske Realkredits gnske om at have
en hgj kvalitet i kapitalgrundlaget.

Kapitalgrundlag og samlet risikoeksponering

¢S JYSKE REALKREDIT

Minimumskapital

Minimumskapitalopggrelsen udtrykker det regulatori-
ske kapitalkrav og bygger pa risikotyperne kredit-, mar-
keds- og operationel risiko. Til opggrelsen af kreditrisiko
har Jyske Realkredit godkendelse til at anvende den in-
terne rating baserede metode (AIRB). Godkendelsen
omfatter anvendelse af avancerede metoder til bereg-
ning af minimumskapitalen pa hovedparten af Jyske Re-
alkredits kreditportefglje.

Minimumskapitalen for henholdsvis markeds- og opera-
tionel risiko opggres efter standardmetoden.

Minimumskapital fordelt pa risikotyper

Mio. kr. 2018 2017
Kreditrisiko 6.112 5.569
Markedsrisiko 2 152
Operationel risiko 284 253
Minimumskapital, sgjle | 6.398 5.975
Kapitalkrav fra overgangsregler - 3.726
Minimumskapitalkrav i alt 6.398 9.701

Kapitalkrav for overgangsregler efter Basel | ophgrte ved udgangen
af 2017.

Mio. kr. 2018 2017
Egenkapital 17.744 15.731
Immaterielle aktiver 0 -1
Forsigtig veerdianseettelse -23 -20
Udskudte skatteaktiver -4 -
Forskel mellem forventede tab og ned-

skrivninger (fradrag) -29 -181
Kernekapital/Egentlig kernekapital 17.687 15.529
Kapitalgrundlag 17.687 15.529
Samlet risikoeksponering 79.976 74.686

ICAAP og individuelt solvensbehov

Jyske Realkredits ICAAP (Internal Capital Adequacy As-
sessment Process) danner grundlag for at vurdere Jyske
Realkredits kapitalforhold og dermed fastlaeggelsen af
selskabets tilstraekkelige kapitalgrundlag samt individu-
elle solvensbehov. Vurderingen bygger pa en opggrelse
af det aktuelle forhold mellem selskabets risikoprofil og
kapitalforhold samt pa fremadrettede betragtninger,
der kan pavirke dette.

Tilstreekkelig kapitalgrundlag efter

8+ metoden

Det tilstraekkelige kapitalgrundlag er Jyske Realkredits
egen vurdering af kapitalbehovet som fglge af de risici,
som Jyske Realkredit har pataget sig.

Opgorelsen af det tilstraekkelige kapitalgrundlag for Jy-
ske Realkredit sker med udgangspunkt i 8+metoden,
hvor der tages afseet i kapitalkravet pa 8 pct. af den
samlede risikoeksponering med tilleeg for yderligere ri-
sici, som vurderes ikke at veere daekket af kapitalkravet.
Det kan enten veere risici, der vurderes ikke at vaere om-
fattet af kapitalkravet eller risici, der vurderes at veere
overnormale i forhold til kapitalkravet for den pageel-
dende risikotype.

Ved vurderingen af det tilstraekkelige kapitalgrundlag
indgar samtlige forhold som naevnt i bilag 1 i bekendt-
gorelse om opggrelse af risikoeksponeringer, kapital-
grundlag og solvensbehov. Med udgangspunkt i Jyske
Realkredits forretningsmodel og risikoprofil vurderes de
enkelte forholds betydning for Jyske Realkredits kapital-
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forhold, og for de betydende forhold kvantificeres stgr-
relsen af tillaegget ud fra retningslinjerne i vejledningen
om tilstraekkeligt kapitalgrundlag og solvensbehov.

En komplet oversigt over tillzeg findes i bilag til Jyske
Bank Risiko- og kapitalstyring 2018'".

Individuelt solvensbehov og kapitalbuffer
Jyske Realkredit har ultimo 2018 fastlagt et individuelt
solvensbehov pa 9,7 pct. (2017: 9,3 pct.).

| nedenstaende tabel er de enkelte risikotypers bidrag
til det tilstraekkelige kapitalgrundlag og det individuelle

solvensbehov opgjort.

Individuelt solvensbehov

Mio. kr. 2018 % af REA 2017 % af REA
Kreditrisiko 7.352 9,2 6.328 8,5
Markedsrisiko 90 0,1 298 0,4
Operationel risiko 334 0,4 303 0,4
lalt 7.776 9,7 6.929 9,3

De lovpligtige buffere udggres aktuelt af SIFI-bufferen
pa 1,2 pct. af den samlede risikoeksponering samt kapi-
talbevaringsbufferen pa 1,875 pct. af den samlede risi-
koeksponering. Det individuelle solvensbehov tillagt lov-
pligtige buffere udggr saledes 12,8 pct. af den samlede
risikoeksponering. Erhvervsministeren har valgt at fglge
anbefalingen fra Det systemiske risikorad om at aktivere
den kontracykliske buffersats med 0,5 procentpoint
med virkning fra 1. kvartal 2019 og yderligere 0,5 pro-
centpoint med virkning fra 3. kvartal 2019, og effekten
kan fuldt ud indeholdes i Jyske Realkredits kapitalgrund-

lag.

Kapitalbufferen plus den Igbende indtjening angiver den
kritiske graense for det maksimale tab, der kan fore-
komme uden behov for tilfgrsel af ekstra kapital. Jyske
Realkredits store andel af kernekapital underbygger
kvaliteten af den samlede kapital.

Kapitalbuffer

Mio. kr. 2018 % af REA 2017 % af REA
Kapitalgrundlag 17.687 22,1 15.529 20,8
a) Kernekapital 17.687 22,1 15.529 20,8
b) Supplerende kapital

efter fradrag - - - -
Individuelt solvensbehov 7.776 9,7 6.929 9,3
Individuelt solvensbehov

tillagt buffere 10.236 12,8 8.535 11,4
Kapitalkrav fra over-

gangsregler - - 9.701 13,0
Kapitalbuffer 7.451 9,3 5.828 7,8

Kapitalbufferen deekker tillige gaeldsbufferkravet, der
ved fuld indfasning i 2020 vil udggre 2 pct. af det sam-
lede udlan. Kapitalbufferen er steget som fglge af bort-
faldet af overgangsreglen ultimo 2017.

¢S JYSKE REALKREDIT

Jyske Realkredit vurderer Igbende kapitalbehovet i for-
hold til risikoappetit og fremtidige kapitalkrav.

Liquidity coverage ratio (LCR)

Det bindende krav for Jyske Realkredits beholdning af li-
kvide aktiver stammer fra LCR-gulvkravet pa 2,5 pct. af
det samlede realkreditudlan, der ved udgangen af 4.
kvartal 2018 svarer til knap 8,2 mia. kr. Jyske Realkredit
har ubehaeftede likvide aktiver for knap 9,9 mia. kr. og
har dermed en betydelig likviditetsoverdaekning i for-
hold til LCR-gulvkravet.

Jyske Realkredit har i opggrelsen og overholdelsen af
LCR faet tilladelse til at modregne indbyrdes afhaengige
ind- og udgdende betalingsstremme relateret til real-
kreditudlan, jf. artikel 26 i LCR-forordningen. Med tilla-
delsen fglger samtidig et af Finanstilsynet fastsat speci-
fikt likviditetsgulvkrav pa 2,5 pct. af det samlede real-
kreditudlan.

| Jyske Realkredit udggres HQLA (high-quality liquid as-
sets) primaert af obligationsbeholdningen. LCR-brgken
udgjorde 315% ultimo 2018 (518% ultimo 2017). Fi-
nanstilsynet har zendret fortolkning af, hvad der kan
medregnes i HQLA til LCR-kravet. Hvis obligationerne af-
daekker kravet til supplerende sikkerhedsstillelse, ma de
ikke medregnes til HQLA for LCR-kravet, hvilket reelt er
en markant skaerpelse af kravet.

Net stable funding ratio (NSFR)

| EU forhandles Kommissionens forslag til revision af
CRR/CRD 1V, der bl.a. indeholder krav til en strukturel
Net Stable Funding Ratio (NSFR) med det formal at
sikre, at institutternes fundingprofil er tilstraekkelig lang
og stabil pa 1-ars sigt.

| forslaget anerkendes danske realkreditinstitutters ud-
|an som stabilt finansieret, da lanene enten er match
fundede i hele lanets Igbetid eller er finansieret med
korte obligationer med mulighed for Igbetidsforlaen-
gelse ved en fejlet refinansiering (refinansieringstrig-
ger).

Gearingsgrad

Gearingsgraden defineres som forholdet mellem Jyske
Realkredits kernekapital og samlede uvaegtede ekspo-
neringer (inkl. ikke-balancefgrte poster) og skal udggre
mindst 3 pct. | henhold til EU-Kommissionens forslag
skal gearingsgraden som kapitalkrav traede i kraft fra 1.
januar 20109.

Ultimo 2018 var gearingsgraden for Jyske Realkredit
4,95 pct., hvilket er en stigning pa 0,4 procentpoint i
forhold til ultimo 2017. Forggelsen af gearingsgraden
skyldes hovedsageligt kapitaltilfgrslen i november 2018.
Gearingsgraden, der ikke vurderer risiko, kan vaere en
vaesentlig begraensning for et institut med en stor andel
af udlan med lav risikovaegt.
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Gearingsgrad

Mio. kr./pct. 2018 2017
Kernekapital 17.687  15.529
Samlet eksponeringsvaerdi 356.954 342.132
Gearingsgrad 4,95 4,54

@vrige krav til kapital

Foruden de regulatoriske kapitalkrav stilles der yderli-
gere krav til stgrrelsen af Jyske Realkredits kapital i form
af krav fra Standard & Poor’s til overkollateral samt til
supplerende sikkerhedsstillelse for seerligt deekkede ob-
ligationer (SDO).

For at opretholde AAA ratingen pa samtlige af Jyske Re-
alkredits ratede kapitalcentre (B, E og Instituttet i @v-
rigt) skal Jyske Realkredit opfylde kravet til overkollate-
ral fra Standard & Poor’s. De enkelte kapitalcentre har
forskellige krav alt afhaengig af portefgljernes sammen-
saetning. Ultimo 2018 udger kravet 10,8 mia. kr. (2017:
11,3 mia. kr.), som kan opfyldes med likvide aktiver fi-
nansieret med savel geelds- som kapitalinstrumenter.

Udstedelse af seerligt deekkede obligationer til finansie-
ring af udlan sker i Jyske Realkredit via kapitalcenter E
og S. Udlan baseret pa udstedelse af seerligt daekkede
obligationer skal Igbende overvages for at sikre, at bela-
ningsgransen overholdes for hver enkelt ejendom. Sa-
fremt beldningsgransen overskrides, f.eks. som fglge af
et fald i ejendommens veerdi, skal Jyske Realkredit stille
supplerende sikkerhed. Ultimo 2018 opggres kravet til
den supplerende sikkerhed til 6,6 mia. kr. mod 7,4 mia.
kr. ultimo 2017.

Geldsbuffer

Gealdsbufferen blev indfgrt i 2016 for danske realkredit-
institutter. Ultimo 2018 udggr kravet 1,6 pct. af institut-
tets udlan stigende til 2 pct. i 2020. Opfyldelse af geelds-
bufferkravet kan ske med kernekapital og supplerende
kapital, der ikke i forvejen anvendes til daekning af lov-
pligtige kapitalkrav, samt seniorgaeld. Aktuelt er Jyske
Realkredits overdaekning til de lovpligtige kapitalkrav til-
straekkelig til at opfylde kravet til geeldsbufferen.

Tilsynsdiamanten for realkreditinstitutter
Tilsynsdiamanten fastleegger en raekke saerlige risikoom-
rader med angivelse af graensevaerdier, som institut-
terne som udgangspunkt bgr ligge inden for. Opggrelse
af tilsynsdiamantens graenseveerdier for Jyske Realkredit
praesenteres nedenfor.

¢S JYSKE REALKREDIT

Tilsynsdiamanten — pejlemaerker, pct.

2018 2017

Koncentrationsrisiko <100 % 46,2 47,5
Udlansvaekst <15 % om aret i segment:

- Ejerboliger og fritidshuse 6,3 13,3
- Boligudlejningsejendomme 2,6 7,1
- Andet erhverv 4,0 5,5
Lantagers renterisiko <25 %

- Ejendomme med boligformal 19,7 20,8
Afdragsfrihed <10 %
- Ejerboliger og fritidshuse 7.3 7,9
Lan med kort rente:
- Refinansiering (arlig) <25 % 14,7 19,9
- Refinansiering (kvartal) <12,5 % 3,1 4,7

Sammenligningstallene er @endret i forbindelse med revidering af Til-
synsdiamanten

Ultimo 2018 opfylder Jyske Realkredit alle pejlemaer-
kerne i tilsynsdiamanten.

Jyske Realkredit forholder sig Igbende til instituttets po-
sitioner i forhold til de opstillede pejlemeerker.

Basel III/1V

Den endelige version af Basel reglerne for beregning af
risikovaegte bade pa standard metode og IRB blev of-
fentliggjort ultimo 2017 og indeholder krav om et nedre
niveau for de samlede risikovaegte, samt hgjere mini-
mums gulve for estimaterne i de avancerede modeller.
Basel anbefalingerne vil fa fuld gyldighed, nar de er im-
plementeret i kapitaldaekningsdirektivet

Det nedre niveau i de kommende kapitalregler indfases
fra 2022 til 2027. Den aktuelle forventning er fortsat, at
kapitalkravene i forhold til i dag stiger, men ogsa til et
niveau som instituttet vil honorere i 2022.

Koncerngenopretningsplan

Som en del af Jyske Bank-koncernen indgar Jyske Real-
kredit i koncernens genopretningsplan, som kan anven-
des i tilfeelde af, at koncernen eller et af selskaberne
heri kommer i kritiske finansielle problemer.

Genopretningsplanen indeholder en raekke kvalitative
og kvantitative genopretningsindikatorer. Indikatorerne
har til formal pa et tidligt tidspunkt at identificere en
ugunstig udvikling i koncernens henholdsvis Jyske Real-
kredits kapital, likviditet, rentabilitet eller aktivkvalitet
samt i relevante makrogkonomiske og markedsbase-
rede indikatorer.

Genopretningsplanen har til hensigt at sikre, at de kriti-
ske forretningsprocesser kan fortsaette i en situation
med vaesentlig finansiel uro. Samtidig indeholder gen-
opretningsplanen en raekke genopretningsmuligheder,
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der kan ivaerksaettes med henblik pa forbedring af sol-
vens mv. Koncerngenopretningsplanen revideres arligt
og indsendes til Finanstilsynet i oktober maned.

Derudover indbetaler Jyske Realkredit i lighed med gv-
rige danske kreditinstitutter et arligt bidrag til Afviklings-
formuen, der administreres af Finansiel Stabilitet.

Risiko- og kapitalstyring 2018

Yderligere information om Jyske Realkredits interne ri-
siko- og kapitalstyring samt regulatoriske forhold frem-
gar af "Jyske Bank Risiko- og kapitalstyring 2018’, der
kan findes via links pa jyskerealkredit.dk.

Funding og obligationsudstedelser

Jyske Realkredit har i 2018 foretaget flere tiltag for at
leve op til national og international regulering, og samti-
dig fortsat kunne tilbyde kunderne de produkter, de ef-
terspgrger.

Fordeling af udstedelser fra kapitalcentre

Jyske Realkredit har i 2018 abnet kapitalcenter S til fi-
nansiering af stgttede Ian til almene boliger. For obliga-
tioner udstedt fra kapitalcenter S geelder, at den danske
stat daekker alle eventuelle tab pa Ian over for realkre-
ditinstituttet og pa obligationer over for investor. Natio-
nalbanken har indtil videre valgt at opkgbe alle obligati-
oner udstedt fra kapitalcenter S. Lanene fra kapitalcen-
ter S, kommer hovedsageligt fra Jyske Realkredits gvrige
kapitalcentre.

Ud over obligationer udstedt fra kapitalcenter S, har Jy-
ske Realkredit, for at skabe sa store serier som muligt,
valgt at udstede alle gvrige nye obligationer i 2018 som
seerligt deekkede obligationer (SDO) fra kapitalcenter E.
Endvidere har Jyske Realkredit, sa vidt det var muligt,
flyttet finansieringen af RO-lan fra kapitalcenter B til ka-
pitalcenter E ved refinansiering af lanene.

Langt st@grstedelen af obligationer udstedt fra Jyske Re-
alkredit er udstedt som SDO’er fra kapitalcenter E og S
(95 %).

Zndring i fundingstrukturen

| 2018 har Jyske Realkredit og Jyske Bank tilpasset pro-
duktpaletten, hvilket har medfgrt sendringer i funding-
processerne. Tidligere blev private bankboliglan pa real-
kreditlignende vilkar fgrst ydet og registreret i Jyske
Bank, hvorefter lanene kvartalsvist blev overfgrt til Jyske
Realkredit og finansieret i realkreditobligationer via fael-
les funding-aftalen. Denne struktur er aendret i 2018,
saledes at rentetilpasningslan og konverterbare lan pa
realkreditvilkar, fremover hovedsageligt finansieres di-
rekte af Jyske Realkredit.

¢S JYSKE REALKREDIT

Udstedelser i Euro

Som det fgrste danske realkreditinstitut udstedte Jyske
Realkredit i 2016 obligationer denomineret i euro til
brug for funding af etarige rentetilpasningslan i danske
kroner. Udstedelserne er lavet i faste benchmark-stgr-
relser pa minimum 500 mio. euro og med Igbetider fra
5til 10 ar. Jyske Realkredit vil i 2019 undersgge mulig-
hederne for at udstede endnu en obligation i bench-
markstgrrelse i euro.

Fordeling af ejerandel
| 2018 har specielt udenlandske investorer gget deres
ejerandel af realkreditobligationer fra Jyske Realkredit.

Investorfordeling for Jyske Realkredits obligationsudstedelser
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* £ndring i Nationalbankens opggrelse. Danske virksomheders uden-
landske afdelingers beholdninger @ndres til indenlandske investorer.
** November 2018

Kilde: Nationalbanken.dk og egne beregninger

Jyske Realkredits realkreditobligationer er overvejende
ejet af danske institutionelle investorer — banker, inve-
steringsforeninger, pensionskasser og forsikringsselska-
ber m.fl. Over de seneste par ar er der kommet en
stgrre andel af udenlandske investorer i Jyske Realkre-
dits obligationer - denne tendens er fortsat i 2018.
Udenlandske investorer har vist szerlig interesse for de
konverterbare obligationer. Hvor Jyske Realkredit tidli-
gere havde en lavere andel af udenlandske investorer
end de gvrige danske realkreditselskaber, ligger denne
nogenlunde pa samme niveau ved udgangen af novem-
ber 2018.

Funding af boligldn med renteloft

Jyske Realkredit har i 2018 udstedt obligationer til at fi-
nansiere |an, hvor lantager har et renteloft pa lanet. La-
nene fundes enten i lzengere Igbende cibor-obligatio-
ner, hvor Jyske Realkredit tilkgber rente-caps til afdaek-
ning af lantagers renteloft eller ved udstedelse af cap-
floater obligationer. Ved at finansiere Ian med obligatio-
ner med caps minimerer Jyske Realkredit refinansie-
ringsrisikoen ved at udstede obligationer med lzengere
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Igbetid, samtidig med, at Jyske Realkredit far udlan med
lavere rente- og ydelsesrisiko.

Jyske realkredits udlansportefglje fordelt pa refinansieringstidspunkt

Refinansiering og fundingudlgb inden for det naeste ar
= Refinansiering og fundingudlgb efter mere end 1 ar

= (vrige l&netyper

Seriestgrrelser under LCR

For at sikre, at de udstedte obligationsserier bliver til-
straekkelige store til at blive kategoriseret som High Qu-
ality Liquid Assets (HQLA) i LCR-opggrelsen, har Jyske
Realkredit valgt at samle refinansieringerne af F2-F10
lan i april, F1-lanene i januar og oktober samt Ian fundet
i cibor-obligationer i juli.

Ved at refinansieringerne samles og der udstedes i
bechmark stgrrelse for Euro-udstedelser, samtidig med
at der er en generel stigning i portefgljen, er andelen af
obligationer, der lever op til seriestgrrelseskravene til li-
kvide obligationer i LCR steget i Ipbet af 2018.

Som fglge af 100 % tabsgaranti fra den danske stat klas-
sificeres obligationer udstedt fra kapitalcenter S som Le-
vel 1A i henhold til LCR.

Andel af udstedte obligationer fordelt efter LCR-niveau for abne kapi-
talcentre (B, Eog S)

90% 90%
80% 80%
70% 70%
60% 60%
50% 50%
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30% 30%
20% 20%
10% 10%
Level 1A/1B level 2A Non level
1.jan 2017 ® 1. jan 2018 B 1. jan 2019

Uy JYSKE REALKREDIT

CRR artikel 129 stk. 7

Oplysningerne i henhold til CRR artikel 129 stk. 7 vedrg-
rende Sezerligt Daekkede Obligationer (blandt andet op-
lysninger om veerdien af sikkerhedspuljen og udstedte
SDO, geografisk fordeling og typen af deekkede aktiver,
forfaldsstruktur og 1an, der har vaeret i restance over 90
dage), offentligggres kvartalsvis samtidig med deldrs- og
arsrapporter i en ECBC-label template. Der henvises til
jyskerealkredit.dk.

Rating

Jyske Banks og Jyske Realkredits faelles udstederrating
fra Standard and Poor’s (S&P) er A- (positive outlook),
og Jyske Realkredits obligationer udstedt fra henholds-
vis Kapitalcenter E, Kapitalcenter B samt Instituttet i @v-
rigt er tildelt en rating pa AAA (stable).

Ratings
Pr. 31. december 2018 Karakter Tildelt/aendret

Seerligt deekkede 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
Udstederrating (long term rating) A-Y 12-10-2011
Udstederrating (short term rating) ~ A-2Y 12-10-2011

1) S&P bekraeftede den 5.april 2018 Jyske Realkredits senior udste-
derrating p& A-/positiv/A-2

Standard & Poor’s procentvise krav til supplerende sik-
kerhedsstillelse for at opna AAA pa Jyske Realkredits ob-
ligationer er faldet i 2018, og udgjorde i gennemsnit 3,6
% af det samlede udlan. Det procentvise krav for at
opna AAA har ikke veeret lavere end ultimo 2018 siden
S&P begyndte at rate Jyske Realkredits obligationer i
2011. Dette skyldes blandt andet den forbedrede kre-
ditkvalitet i Jyske Realkredits udlansportefglje.

Krav til supplerende sikkerhedsstillelse for at opna AAA fra S&P

Mia. kr. % af udlan
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0 0%

S ISR RN
4",1' \\"’L \\V'L 4“")/ 4",1' \\"’L \\V'L
5 T W W S
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Arsrapport 2018 / 15



S&P’s krav til overkollateral i kapitalcentrene er daekket
af midler fra Jyske Realkredits egenkapital. Overdaek-
ning til S&P’s AAA ratingkrav, er tilstraekkelig til, at Jyske
Realkredits udstederrating kan blive downgraded med
to notches, uden at det pavirker ratingen pa Jyske Real-
kredits obligationer. Jyske Realkredit forventer stabile
krav til overkollateral i 2019 og vil forventeligt med det
nuveerende niveau af egenkapital, kunne daekke AAA-
kravet.

¢S JYSKE REALKREDIT

Governance

Jyske Realkredit er 100 pct. ejet af Jyske Bank. Retnings-
linjerne for god selskabsledelse fremgar som fglge heraf
af Jyske Bank-koncernens arsrapport for 2018, hvortil
der henvises.

Information for sa vidt angar forhold som samfundsan-
svar, medarbejderforhold, koncernrevisions- og risiko-
udvalg, mangfoldighed og kgnssammensaetning henvi-
ses ligeledes til arsrapporten for Jyske Bank-koncernen
2018.

Interne kontrol- og risikostyringssystemer vedrgrende
regnskabsaflaeggelsen

Bestyrelsen og direktionen har det overordnede ansvar
for Jyske Realkredits regnskabsaflaeggelse. Regnskabsaf-
laeggelsen tager udgangspunkt i, at alle relevante gko-
nomiske transaktioner er korrekt registreret i gkonomi-
systemet. 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 kvartalsvise interne kontrol-
ler, 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 gko-
nomiske transaktioner henholdsvis regnskabsposter.
Der er seerlig 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. 50 i regnskabet for en yderli-
gere beskrivelse heraf.

Der foretages Igbende rapportering til bestyrelse, direk-

tion og omradeledelse. Rapporteringen omfatter blandt

andet:

- Resultatopggrelse og balance med kommentering
af vaesentligste poster

- Aktivgennemgang

- Afkast og risici pa Jyske Realkredits fondsbehold-
ning, herunder rente og valutarisici

- Kreditrisici, tab og nedskrivninger

- Modpartsrisici

- Operationelle risici

- Kapital og solvensbehov

- Likviditetsforhold

- Outsourcede aktiviteter

Al rapportering tager udgangspunkt i et feelles data-
grundlag. Jyske Realkredit foretager Igbende overvag-
ning af udviklingen i relevant lovgivning og forskrifter
med henblik pa at sikre overholdelse heraf. | forbindelse
med regnskabsafleeggelsen udfyldes tillige detaljerede
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kontrollister til sikring af, at alle krav er overholdt. In-
tern Revision gennemgar og rapporterer Ilgbende vae-
sentlige omrader vedrgrende interne kontroller, risiko-
styring og rapportering. Koncernrevisionsudvalget i Jy-
ske Bank-koncernen, som Jyske Realkredit hgrer ind un-
der, gennemgar endvidere regnskabs-, revisions- og sik-
kerhedsmaessige forhold.

Risikostyringsfunktion

Risikostyringsfunktionen har til formal at bista Jyske Re-
alkredits direktion med at skabe et overblik over alle
vaesentlige risici, sikre en klar og entydig ansvarsplace-
ring for den proaktive styring af risici, vurdere tilstraek-
keligheden af de risikomal, rapporter og modeller, der
benyttes i styringen, og give sin holdning til kende om-
kring de vaesentlige risici og deres stgrrelse. Risikosty-
ring i Jyske Realkredit er en del af Jyske Bank-koncer-
nens samlede risikostyring. Funktionen er en enhed i
'@konomi- og Risikostyring’ i Jyske Bank, med hvilken
der er opbygget et fagligt samspil.

For en naermere beskrivelse af Jyske Realkredits styring
af risici henvises til "Jyske Bank Risiko- og kapitalstyring
2018’, der kan findes, via link, pa Jyskerealkredit.dk.!

Compliance-funktion

Jyske Realkredit har i overensstemmelse med lovgivnin-
gen en Compliance-funktion, der har til opgave at bista
ledelsen med at sikre, at Jyske Realkredit overholder
geeldende love og regler, samt etiske standarder for
derved at minimere risikoen for gkonomiske tab og tab
af tillid fra kunder, myndigheder og omverdenen i gv-
rigt. Compliance-aktiviteterne bestar primeert af at gen-
nemfgre undersggelser af udvalgte omrader. Undersg-
gelserne sker i et teet samarbejde med de afdelinger i
Jyske Realkredit, som har ansvaret for det omrade, der
undersgges. Arbejdet afsluttes med en rapport til direk-
tionen og en arlig rapport til Jyske Realkredits besty-
relse.

Intern kontrol

Bestyrelsen fastlaegger rammer og politikker for virk-
somhedens forretningsudgvelse, og bestyrelsen og di-
rektionen fastleegger og godkender overordnede krav til
forretningsgange og interne kontroller pa vaesentlige
virksomhedsomrader. Det interne kontrolsystem bygger
pa funktionsadskillelse mellem kundevendte funktioner,
bevilling og kontrol. Kontrol foretages pa flere niveauer
og begynder med egenkontrol i forretningsomrader og
fondsomradet samt Igbende kontrol, der udfgres af kre-
ditfunktionen, compliancefunktionen og gkonomifunkti-
onen. Hertil kommer den interne revision, der Igbende
reviderer udvalgte omrader efter den revisionsplan,
koncernrevisionsudvalget har godkendt. @konomifunk-
tionen samler, kontrollerer og rapporterer hver maned
finansielle data til Jyske Realkredits direktion.

! https://jyskerealkredit.dk/Regnskaber

¢S JYSKE REALKREDIT

Koncernrevisionsudvalget og direktionen overvager Ig-
bende overholdelsen af forretningsgange, interne kon-
troller, relevant lovgivning og andre forskrifter og be-
stemmelser i forbindelse med regnskabsaflaeggelsen og
rapporterer herom til den samlede bestyrelse.

Revision
Pa den arlige generalforsamling vaelges en ekstern revi-
sor efter indstilling fra bestyrelsen.

Forud for valget har koncernrevisionsudvalget vurderet
den indstillede revisors kompetencer, uafthangighed
m.v. Jyske Realkredit er endvidere omfattet af Jyske
Bank-koncernens interne revision, som har reference til
bestyrelsen. Intern Revision reviderer arsregnskabet i
samarbejde med de generalforsamlingsvalgte revisorer.
Herudover udfgrer Intern Revision revision af udvalgte
omrader efter en revisionsplan, som er godkendt af eks-
tern revision og forelagt for koncernrevisionsudvalget
og bestyrelsen. Som led i revisionen rapporterer reviso-
rerne om eventuelle svagheder i forretningsgange og in-
terne kontroller m.v. til direktion og bestyrelse, ligesom
Intern Revision Igbende fglger op pd status pa afgivne
anbefalinger. Chefen for Intern Revision deltager pa
mgder i koncernrevisionsudvalget.

Whistleblower-ordning

Jyske Realkredit er omfattet af en feelles whistleblower-
ordning i Jyske Bank-koncernen.
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@vrig information

For yderligere information henvises til jyskerealkre-
dit.dk, hvor der er detaljerede finansielle informationer
om Jyske Realkredit.

Udbytte
Bestyrelsen indstiller til generalforsamlingen, at udbyt-
teprocenten for 2018 bliver 0.

Finanskalender
Jyske Realkredit forventer at offentligggre regnskabs-
meddelelser pa fglgende dage i 2019:

8. maj Delarsrapporten for 1. kvartal 2019
20. august
30. oktober

Delarsrapporten for 1. halvar 2019
Delarsrapporten for 1.- 3. kvartal 2019

N

4

JYSKE REALKREDIT

Realkreditmarkedet 2018

Boligmarkedet 2018

Priserne pa boligmarkedet udviklede sig positivt og
forte til stigninger pa tveers af alle kategorier over det
meste af landet. Parcelhuspriserne steg med 3,6 pct.,
lejlighedspriserne med 3,1 pct. og sommerhuspriserne

med 6,4 pct.

Priserne pa lejligheder faldt sidst pa aret

efter at have mistet tempo gennem aret. Arsagen var,
dels at priserne havde naet et meget hgjt niveau, dels
strammere kreditregler som fglge af reguleringen fra
2017 om God skik-bekendtggrelsen, der fik stor effekt
pa lejlighedsmarkedet. En udvikling der ogsa pa lands-
plan har forplantet sig til parcelhusmarkedet.

Prisudviklingen pa boligmarkedet

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning
Der er ikke indtruffet begivenheder efter balancedagen,
der @ndrer ved arsregnskabets resultat eller balance.
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Kilde: Finans Danmark

De strammere kreditregler, som hele sektoren blev un-
derlagt som fglge af God skik-bekendtggrelsen, med-
forte ogsa til faerre bolighandler i 2018.

Realkreditmarkedet 2018

Aret bgd pa mindre aktivitet pa realkreditmarkedet,
hvilket kunne ses i form af faerre lanetilbud. 1 2018 gav
realkreditinstitutterne godt 212.000 lanetilbud, mens
det historiske gennemsnit er pa cirka 300.000. Forkla-
ringen findes delvist i strammere regulering. Derudover
er lantagerne pa grund af det attraktive lave renteni-
veau gennem en laengere periode blevet praesenteret
for attraktive omlaegningsmuligheder. Der skal dermed
en stgrre rentebevaegelse til at seette gang i en fornyet
konverteringsaktivitet, som vi senest sa i 2015.
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Udviklingen i antal lanetilbud
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Kilde: Finans Danmark.

Den lavere efterspgrgsel efter lanetilbud manifesterer
sig i udviklingen i realkreditudlanet, som steg med godt
60 mia. kr. i gennem 2018. Ca. 40 mia. kr. kommer fra
ejerboliger og fritidshuse. Vaeksten i realkreditudlanet
har saledes vaeret noget mere beskedent pa branche ni-
veau, end vi sa for ar tilbage. Det skyldes stgrre fokus pa
konsolidering blandt lantagerne.

Lantagerne fokuserede i 2018 pa sikkerhed for ydelsen
og pa at nedbringe geeld, idet den mest populaere lane-
type blandt ny-udlanet havde fast rente og afdrag, hvil-
ket kan henfgres til de meget attraktive lave renteni-
veauer.

Lantagernes valg af 1an, mia. kr.
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Jyske Realkredits markedsandele

Jyske Realkredit har i 2018 gget udldnsportefglijen med
ca. 20 mia. kr., til godt 319 mia. kr. (nominelt) ved arets
udgang til trods for, at markedet for realkredit l1an er
blevet mindre i 2018. Jyske Realkredit opnaede en sam-
let markedsandel af det samlede realkreditudlan pa
11,5 pct., svarende til, at nettoudlanet voksede i alle
forretningsomrader med knap 30 pct. i 2018.

N
vd

Y JYSKE REALKREDIT

Af det samlede udlan pa godt 319 mia. kr. blev knap 170
mia. kr. udlant til private boligejere, hvor Jyske Realkre-
dit alene til udlan til ejerboliger og fritidshuse opnaede
en samlet markedsandel pa 10,6 pct. Malt pa nyudlan
fik Privat en markedsandel pa 20,1 pct. svarende til, at
hver femte krone, der blev Iant ud til boligejerne i 2018,
endte i Jyske Realkredit.

Erhvervssegmentet havde ogsa vaekst i udlansportefgl-
jen i 2018, og opnaede en markedsandel af det samlet
realkreditudlan pa 14 pct. Malt pa nyudlan opnaede Er-
hverv en markedsandel pa 31,2 pct. i 2018. Alment byg-
geri opnaede en markedsandel pa godt 27 pct. af det
samlede udlan i perioden.

Markedsandele i pct. af det samlede realkreditudlan
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Alment Erhverv Privat Samlet
byggeri
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Forretningsomrader

Jyske Realkredit tilbyder 1an og finansielle services til
private kunder, erhvervskunder og til kunder inden for
det almene byggeri. Udgangspunktet for lanet er kun-
dens ejendom. Med henblik pa at sikre det bedst mulige
tilbud i forhold til kundens individuelle behov er Jyske
Realkredit opdelt i et Privatkundeomrade og et omrade
for kunder inden for Erhverv og Alment Byggeri.

Det er Jyske Realkredits ambition at ggre ejendomsfi-
nansiering enklere for nuveerende og kommende bolig-
ejere, og der er i 2018 udviklet flere digitale Igsninger til
understgttelse heraf.

Privat
Privatomradet omfatter udlan til ejerboliger og fritids-
huse i Danmark.

Aktiviteten har vaeret hgjigennem 2018, hvor Jyske Re-
alkredit har haft mange dialoger med nye og eksiste-
rende kunder i et marked med et fortsat lavt renteni-
veau. Det har resulteret i lanetilbud for 20,8 mia. kr. for-
delt pa knap 11.800 tilbud.

Hovedparten af de danske boligejere har i 2018 fortsat
valgt boliglan med fast rente. Der er imidlertid stadig
stor efterspgrgsel efter de korte variabelt forrentede
Ian, som Jyske Realkredit tilbyder, trods det, at der i
2018 er sket et fald i forhold til 2017.

Boligejernes valg af lan
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Jyske Realkredits udlan til private distribueres gennem
Jyske Bank. Jyske Bank samarbejder ogsa med en raekke
uafhaengige ejendomsmaeglere og andre aktgrer pa
ejendomsmarkedet om henvisning af kunder.

¢S JYSKE REALKREDIT

Erhverv

Inden for Erhvervsomradet serviceres kunderne fra hen-
holdsvis Storkunder Erhvervsejendomme og fra Jyske
Banks gvrige erhvervsafdelinger.

Pa Erhvervsomradet samarbejdes der med de stgrste
aktgrer pa det professionelle ejendomsmarked. Der er
primaert fokus pa boligudlejningsejendomme samt kon-
tor- og forretningsejendomme. Aret har veeret praeget
af et antal stgrre ejendomstransaktioner.

Markedet for Andelsboligforeninger har veeret positivt
pavirket af det lave renteniveau, som har resulteret i en
gunstig mulighed for fordelagtig finansiering. Markedet
for stiftelse af nye andelsboligforeninger har imidlertid
veeret negativt pavirket af ny offentlig regulering.

| det Almene Byggeri, har der i hele sektoren veeret fo-
kus pa at implementere den nye statsgarantimodel der
blev besluttet ultimo 2017, hvorefter Staten garanterer
100% for realkreditudldnene baseret pa den saerligt sek-
torfokuserede realkreditobligation. Markedet har i 2018
fortsat vaeret praeget af konverteringer af den eksiste-
rende portefglje, hvor afdelingen har bidraget med fi-
nansielle Igsninger til nybyggeri, renoveringer mv.

Aktivitetsniveauet i 2018

2018 har fortsat vaeret praeget af et hgjt niveau for in-
vesteringer i boligudlejningsejendomme over det meste
af landet. Ogsa pa de gvrige ejendomstyper ses et hgjt
aktivitetsniveau.

Den meget tilfredsstillende udlansaktivitet betgd i 2018,
at portefgljen inden for Erhverv og andelsboligforenin-
ger passerede milepaelen 100 mia. kr. pr. 31. december
2018.
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Resultatopggrelse og opggrelse af totalindkomst Mio. kr.
Note 2018 2017
Resultatopggrelse
4 Renteindteegter 6.182 6.511
5  Renteudgifter 4,222 4.565
Netto renteindtaegter 1.960 1.946
Udbytte af aktier mv. 27 4
6  Gebyrer og provisionsindtaegter 317 314
Afgivne gebyrer og provisionsudgifter 60 52
Netto rente- og gebyrindtzegter 2.243 2.212
7  Kursreguleringer (- er en udgift) -81 -67
Andre driftsindtaegter 189 20
8,9 Udgifter til personale og administration 707 823
19,20 Af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver 4 7
Andre driftsudgifter 18 21
10  Nedskrivninger pa udlan mv. 369 202
Resultat af kapitalandele i associerede og tilknyttede virksomheder 10 19
Resultat fgr skat 1.262 1.131
11 Skat 263 245
Arets resultat 999 836
Fordeles saledes:
Aktionaerer i Jyske Realkredit A/S 999 886
lalt 999 886
Opggrelse af totalindkomst
Arets resultat 999 886
Anden totalindkomst:
Poster der ikke kan blive reklassificeret til resultatopggrelsen:
Veerdiregulering af domicilejendomme 17 24
Veerdiregulering af kapitalandele i tilknyttede virksomheder - 12
Skat af anden totalindkomst -4 -2
Anden totalindkomst efter skat 13 33
Arets totalindkomst 1.013 919
Fordeles sdledes:
Aktioneerer i Jyske Realkredit a/s 1.013 919
lalt 1.013 919
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Balance Mio. kr.
Note 2018 2017
Aktiver
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos centralbanker 49 49
13 Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 6.438 9.762
14,15 Udlan til dagsveerdi 327.403 308.121
17  Obligationer til dagsveerdi 18.381 18.182
Aktier mv. 212 215
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder - 122
Immaterielle aktiver 0 1
Grunde og bygninger i alt - 434
18 heraf investeringsejendomme - 1
19 heraf domicilejendomme - 434
20 @vrige materielle aktiver 3 5
21  Udskudte skatteaktiver 4 -
22 Aktiver i midlertidlig besiddelse 376 435
23 Andre aktiver 414 394
Periodeafgraensningsposter 1 13
Aktiver i alt 353.280 337.732
Passiver
Forpligtelser
24 Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 76 741
25 Udstedte obligationer til dagsveerdi 332.955 316.305
Udstedte obligationer til amortiseret kostpris - 1.871
Aktuelle skatteforpligtelser 262 252
Forpligtelser vedr. aktiver i midlertidig besiddelse 7 7
26  Andre passiver 2.228 2.807
Periodeafgraensningsposter 4 11
Forpligtelser i alt 335.533 321.995
Hensatte forpligtelser
21  Hensaettelser til udskudt skat - 0
27  Andre hensatte forpligtelser 3 5
Hensatte forpligtelser i alt 3 6
Egenkapital
Aktiekapital 4.306 3.306
Overkurs ved emission 102 102
Opskrivningshenlzeggelser - 73
Reserve efter indre veerdis metode - 74
Overfgrt overskud 13.335 12.176
Egenkapital i alt 17.744 15.731
Passiver i alt 353.280 337.732
28 lkke balancefgrte poster
Garantier mv. 0 8
Andre eventualforpligtelser mv. (Ianetilbud mv.) 15.434 19.152
Garantier og andre eventualforpligtelser i alt 15.434 19.160
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Egenkapitalopggrelse Mio. kr.
Aktie- Overkurs Opskriv-  Reserve efter  Overfgrt Egenkapital
kapital ! ved ningshen- indre vaerdis  overskud ialt?
emission leeggelser metode
Egenkapital 1. januar 2018 3.306 102 73 74 12.176 15.731
Primoregulering i henhold til ny regnskabsregulering 3 _ _ _ _ 0 0
Egenkapital efter primoregulering 3.306 102 73 74 12.176 15.731
Arets resultat - - - - 999 999
Overfgrt til Overfgrt overskud - - -87 -74 160 -
Anden totalindkomst - - 13 - - 13
Arets totalindkomst - - -73 -74 1.160 1.013
Kapitaltilfgrsel 1.000 - - - - 1.000
Egenkapital 31. december 2018 4.306 102 - - 13.335 17.744
Egenkapital 1. januar 2017 1.306 102 49 - 11.354 12.812
Arets resultat - - - - 886 886
Overfgrt fra Overfgrt overskud - - - 74 -74 -
Anden totalindkomst - - 24 - 9 33
Arets totalindkomst - - 24 74 822 919
Kapitaltilfgrsel 2.000 - - - - 2.000
Egenkapital 31. december 2017 3.306 102 73 74 12.176 15.731

y Aktiekapital: Alle aktier ejes af Jyske Bank A/S, og aktiekapitalen bestar af 43.064.800 aktier a 100 kr.

2 Af egenkapitalen er 16.942 mio. kr. (2017: 14.465 mio. kr.) afsat til opfyldelse af kapitalkravet i Kapitalcenter E, Kapitalcenter B, Kapitalcenter S, Jyske
Realkredits serier med solidarisk haeftelse og Husejernes Kreditkasse. Den resterende egenkapital pa 802 mio. kr. (1.266 mio. kr.) er afsat til opfyldelse af

kapitalkravet i Instituttet i gvrigt. Der henvises i gvrigt til note 52, Serieregnskab i sammendrag.

3 Primoregulering i henhold til ny regnskabsregulering vedrgrer nedskrivninger pa Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker mv. med 72 tkr.

Kapitalopggrelse

2018 2017
Egenkapital 17.744 15.731
Immaterielle aktiver -0 -1
Forskel mellem forventet tab og regnskabsmaessige nedskrivninger -29 -181
Forsigtig veerdianseettelse -23 -20
Udskudte skatteaktiver -4 -
Egentlig kernekapital/kernekapital 17.687 15.529
Kapitalgrundlag 17.687 15.529
Vaegtet risikoeksponering med kreditrisiko mv. 76.396 69.615
Veaegtet risikoeksponering med markedsrisiko 29 1.906
Vaegtet risikoeksponering med operationel risiko 3.551 3.165
Veegtet risikoeksponering i alt 79.976 74.686
Kapitalkrav fra Sgjle | 6.398 5.975
Kapitalkrav fra overgangsregler - 3.726
Kapitalkrav i alt 6.398 9.701
Kapitalprocent 22,1 20,8
Kernekapitalprocent 22,1 20,8
Egentlig kernekapitalprocent 22,1 20,8

Kapitalkrav for overgangsregler efter Basel | ophgrte med udgangen af 2017.
For yderligere oplysninger om det individuelle solvensbehov henvises til ledelsesberetningens afsnit "Kapitalstyring, funding og likviditet".

Det individuelle solvensbehov er ikke revideret.
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Noteoversigt
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Hoved- og nggletal

Segmentregnskab

Segmenter - omsaetning, geografi og offentlige tilskud
Renteindtaegter

Renteudgifter

Gebyrer og provisionsindtaegter

Kursreguleringer

Udgifter til personale og administration

Antal beskeeftigede

Nedskrivninger pa udlan mv.

Skat

Kontraktuel restlgbetid

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker
Udlan til dagsveerdi

Realkreditudlan til dagsveerdi fordelt pa ejendomskategorier
Sikkerheder fordelt pa typer

Obligationer til dagsveerdi

Investeringsejendomme

Domicilejendomme

@vrige materielle aktiver

Udskudte skatteaktiver/Hensaettelser til udskudt skat
Aktiver i midlertidig besiddelse

Andre aktiver

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker

Udstedte obligationer til dagsveerdi

Andre passiver

Andre hensatte forpligtelser

Ikke balancefgrte poster

Sikkerhedsstillelser

Sikkerhedsstillelser for finansielle aktiver og forpligtelser
Noter vedrgrende dagsveerdi

Indregnede finansielle instrumenter
Dagsveerdihierarki

Dagsvaerdi af ikke-finansielle aktiver og forpligtelser

Dagsveerdi af finansielle aktiver og forpligtelser indregnet til amortiseret kostpris

Risikoeksponering

Kreditrisiko

Krediteksponeringer fordelt pa ratingklasser
Maksimal krediteksponering

Finansielle aktiver der er kreditforringet pa balancedagen
Markedsrisiko

Renterisiko

Valutarisiko

Aktierisiko

Likviditetsrisiko

Operationel risiko

Afledte finansielle instrumenter
Transaktioner med naertstaende parter
Koncernoversigt

Anvendt regnskabspraksis
Nggletalsdefinitioner

Serieregnskab i sammendrag
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Noter

1 Hoved- og nggletal

2018 2017 2016 2015 2014
Netto rente- og gebyrindtaegter 2.243 2.212 2.128 2.196 2.127
Kursreguleringer (- er en udgift) -81 -67 -67 -270 -598
Udgifter til personale og administration 707 823 815 848 857
Nedskrivninger pa udlan mv. (- er en indtaegt) 369 202 -32 186 843
Resultat af kapitalandele i associerede og tilknyttede virksomheder 10 19 4 0 -168
Arets resultat 999 886 1.015 685 -287
udlan 327.403 308.121 278.407 250.892 220.340
Egenkapital 17.744 15.731 12.812 11.781 11.084
Aktiver i alt 353.280 337.732 307.027 269.975 256.145
Kapitalprocent 22,1 20,8 19,0 19,1 18,6
Kernekapitalprocent 22,1 20,8 19,0 18,8 18,5
Egentlig kernekapitalprocent 22,1 20,8 19,0 18,8 18,5
Resultat fgr skat i pct. af gns. egenkapital 7,5 7,9 10,6 7,9 -3,0
Arets resultat i pct. af gns. egenkapital 6,0 6,2 8,3 6,0 -2,7
Indtjening pr. omkostningskrone 2,1 2,1 2,6 1,9 0,8
Valutaposition (pct.) 0,8 1,4 1,1 1,2 1,2
Akkumuleret nedskrivningsprocent 0,4 0,4 0,4 0,6 0,7
Arets nedskrivningsprocent 0,11 0,07 -0,01 0,07 0,38
Arets udlansvaekst (pct.) 6,7 9,8 10,0 16,5 6,1
Udlan i forhold til egenkapital 18,5 19,6 21,7 21,3 19,9
Afkastningsgrad 0,28 0,26 0,33 0,25 -0,11

Der henvises til nggletalsdefinitioner i note 51.
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Noter Mio. kr.

2 Segmentregnskab

Basisresultat (realkredit)

Basisresultatet er defineret som resultat fgr skat eksklusiv beholdningsresultatet. Regnskabsopstillingen er herudover tilpasset for at opna et bedre
udtryk for kundeindtjeningen end resultatopggrelsen efter regnskabsbekendggrelsen.

Beholdningsresutat

Beholdningsresultatet omfattede indtil 2017 afkastet af Jyske Realkredits fondsbeholdning. Fra 2018 medtages afkastet af fondsbeholdningen som
basisindtaegter henholdsvis under @vrige netto renteindtaegter mv. og Kursreguleringer, da formalet med fondsbeholdningen nu primaert er at
understgtte realkreditdriften, herunder overholdelse af LCR regler mv.

2018 2017
Basisresul- Reclassi- lalt Basisresul- Behold- Reclassi- lalt
tat ficering tat nings- ficering

(Realkredit) (Realkredit) resultat
Bidragsindtaegter mv. 1.896 - 1.896 1.881 - - 1.881
@vrige netto renteindtaegter mv. 77 -13 64 -60 115 10 65
Netto renteindteegter 1.973 -13 1.960 1.821 115 10 1.946
Udbytte af aktier mv. - 27 27 - - 4 4
Netto gebyr- og provisionsindtaegter 256 - 256 262 - - 262
Netto rente- og gebyrindtaegter 2.229 14 2.243 2.083 115 14 2.212
Kursreguleringer -84 3 -81 28 -66 -29 -67
Resultat af kapitalandele - 10 10 - - 19 19
@vrige indtaegter 216 -27 189 24 - -4 20
Indtaegter 2.361 - 2.361 2.135 49 - 2.184
Omkostninger 730 - 730 851 - - 851
Resultat fgr nedskrivninger pa udlan mv. 1.631 - 1.631 1.284 49 - 1.333
Nedskrivninger pa udlan mv. (- = en indtaegt) -38 407 369 202 - - 202
IFRS 9 afledt regulering af nedskrivninger primo 2018 407 -407 - - - - -
Resultat fgr skat 1.262 - 1.262 1.082 49 - 1.131

Alternative resultatmal

De i ledelsesberetningen anvendte alternative resultatmal udggr veerdifuld information for regnskabslaeseren, da de giver et mere ensartet grundlag for
at sammenligne regnskabsperioder.

Der foretages ingen korrigerende posteringer, hvilket betyder, at arets resultat fgr skat er det samme i ledelsesberetningens alternative resultatmal og
resultatet i henhold til regnskabsbekendtggrelsen.

Tabellen ovenfor viser sammenhaenge fra resultatposter i Jyske Realkredit i hovedtal side 2 og til resultatposter i henhold til regnskabsbekendtggrelsen
side 21. Omkostninger i ovenstaende tabel vedrgrer Udgifter til personale og administration, Af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle
aktiver samt Andre driftsudgifter i resultatopggrelsen i henhold til regnskabsbekendtggrelsen.

Reclassifikationer vedrgrer fglgende forhold:

e Indteegter pa 13 mio. kr. (2017: udgift pa 10 mio. kr.) fra kursreguleringer vedrgrende balanceprincippet reclassificeres fra kursreguleringer
til renteindteegter.

« Udbytte af aktier mv. pa 27 mio. kr. (2017: 4 mio. kr.) medtages under @vrige indtaegter.
e Resultat af kapitalandele pa 10 mio. kr. (2017: 19 mio. kr.) medtages under kursreguleringer.

¢ IFRS 9 afledt regulering af nedskrivninger primo 2018 pa 407 mio. kr. (2017: - mio. kr.) vises pa en saerskilt linje.
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Noter Mio. kr.
Segmenter - omsatning, geografi og offentlige tilskud
Jyske Realkredits samlede omsaetning udggr 6.687 mio. kr. i 2018 (2017: 6.845 mio. kr.).
Jyske Realkredits eneste aktivitet er realkreditudlan, som udelukkende foretages i Danmark.
Jyske Realkredit har i 2018 ikke modtaget szerlige offentlige tilskud relateret til realkreditvirksomheden.
2018 2017
Renteindteegter
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker Y -8 4
udlan 4.344 4.652
Bidrag 1.660 1.676
Obligationer 201 242
Afledte finansielle instrumenter 146 114
@vrige renteindtaegter 0 0
Renteindtaegter fgr modregning af renter af egne obligationer 6.343 6.679
Rente af egne obligationer modregnet i rente af udstedte obligationer 162 168
lalt 6.182 6.511
Y Heraf udggr renteindteegter af segte kgbs- og tilbagesalgsforretninger (reverse)
fgrt under "Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker" -5 -2
Renteudgifter
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker * 18 22
Udstedte obligationer 4.279 4.645
Pvrige renteudgifter 87 67
Renteudgifter fgr modregning af renter af egne obligationer 4.384 4.734
Rente af egne realkreditobligationer modregnet i rente af udstedte obligationer 162 168
lalt 4.222 4.565
Y Heraf udggr renteudgifter af aegte salgs- og tilbagekgbsforretninger (repo)
fort under "Geeld til kreditinstitutter og centralbanker" -4 -1
Gebyrer og provisionsindtaegter
Veerdipapirhandel og depoter 211 225
Lanesagsgebyrer 105 88
@vrige gebyrer og provisioner 0 1
lalt 317 314
Kursreguleringer (- er en udgift)
Realkreditudlan ” -434 3.005
Andre udlan og tilgodehavender til dagsvaerdi - 2
Obligationer -149 -24
Aktier mv. -0 17
Investeringsejendomme - 0
Valuta -1 0
Valuta-, rente- og andre kontrakter samt andre afledte finansielle instrumenter * 254 -162
Udstedte obligationer ” 251 -2.906
lalt -81 -67

I Kursreguleringer af balanceprincippet for Jyske Realkredit udggr i alt en udgift pa 16 mio. kr. (2017: 0 mio. kr.) og fremkommer som nettokurs-

regulering af fglgende poster: Realkreditudlan med -434 mio. kr. (+3.005 mio. kr.), udstedte realkreditobligationer med +251 mio. kr.

(-2.885 mio. kr.), samt afledte finansielle instrumenter med +167 mio. kr. (-120 mio. kr.), der er indregnet under "Valuta-, rente- og andre kontrakter

samt andre afledte finansielle instrumenter".
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Noter Mio. kr.
2018 2017

Udgifter til personale og administration
Personaleudgifter
Lgnninger mv. 32 323
Pensioner 4 36
Lgnsumsafgift 8 41
Udgifter til social sikring 0 1
lalt 44 401
Legnninger og vederlag til direktion og bestyrelse
Direktion 7
Bestyrelse 0
lalt 6 7
@vrige administrationsudgifter
IT-udgifter 24 88
Husleje, lys og varme mv. 9 31
@vrige administrationsudgifter herunder koncernintern serviceaftale 623 296
lalt 657 414
Udgifter til personale og administration i alt 707 823
Lenninger mv.
Lgnninger og kortfristede personaleydelser 32 323
lalt 32 323
Honorar til bestyrelsen (tkr.)
Laila Busted (fratradt 30. juni 2018) 15 60
Kim Henriksen 60 60
Anette Lykke Poulsen (Tiltradt 1. juli 2018 - Fratradt 30. november 2018) 25 -
Bestyrelseshonorar i alt 100 120
Bortset fra medarbejdervalgte bestyrelsesmedlemmer modtager bestyrelsesmedlemmer ansat i Jyske Bank ikke bestyrelseshonorar af Jyske Realkredit.
Medlemmer af bestyrelsen modtager ikke aktier, optioner, warrants eller andre typer af incitamentsaflgnning. Herudover modtager medlemmer af
bestyrelsen ikke pension som led i deres bestyrelseshverv.
Fglgende bestyrelsesmedlemmer i Jyske Realkredit har som medlem af bestyrelsen eller direktionen i andre selskaber i Jyske Bank koncernen optjent
vederlag fra disse selskaber i 2018: Per Skovhus med 8,5 mio. kr. (2017: 9,2 mio. kr.), Niels Erik Jakobsen med 7,8 mio. kr. (8,0 mio. kr.), Peter Schleidt
med 8,3 mio. kr. (indvalgt i bestyrelsen i 2018), Anders Dam med 9,9 mio. kr. (10,3 mio. kr.)(indvalgt i bestyrelsen i 2017 og udtradt i 2018) og Sven A.
Blomberg med - mio. kr. (10,6 mio. kr.) (udtradt af bestyrelsen i 2017).
Vederlag til direktionen
Carsten Tirsbaek Madsen (fratradt 30. juni 2018) 2,1 4,0
Lars Waalen Sandberg 3,8 3,4
Torben Hansen (tiltradt 1. oktober 2018) 0,5 -
Vederlag til direktionen i alt 6,4 7,4

| ovennaevnte er medtaget den skattemaessige vaerdi af naturalier som fri bil og telefon mv. Af ovennaevnte vederlag udggr variabelt vederlag 0,1 mio. kr.
for Lars Waalen Sandberg i 2018 (2017: - mio. kr.). @vrige vederlag er faste vederlag. Direktionen deltager ikke i noget incitamentsprogram. Jyske
Realkredit har ingen kontraktlige forpligtelser vedrgrende arlige indbetalinger til direktionens pensionsordninger. Jyske Realkredit har ingen pensions- eller

saerlige fratreedelsesforpligtelser over for direktionen.

Aflgnning til risikotagere

Antal medlemmer 10 20
Kontraktligt vederlag 9,8 16,4
Variabelt vederlag - 0,3
Bidragsbaseret pension 1,3 2,1

Gruppen omfatter ansatte (ekskl. direktionen) med seerlig indflydelse pa koncernens risikoprofil. For yderligere information om Ignpolitikken i
Jyske Bank koncernen henvises til:

https://www.jyskebank.dk/wps/wcm/connect/24e6¢342-e6d4-4899-99b3-1c1d2350bf6f/Lonpolitik-210317.pdf?MOD=AJPERES
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Noter Mio. kr.
2018 2017
9  Antal beskaeftigede
Det gennemsnitlige antal beskeeftigede personer i regnskabsaret
omregnet til heltid 48 443
Antal medarbejdere ultimo aret 28 212
10 Nedskrivninger pé udlan mv.
Nedskrivninger i perioden 220 124
Tabsbogfert ej deekket af nedskrivninger 221 206
Indgdet pa tidligere afskrevne fordringer -72 -128
lalt 369 202
Nedskrivningssaldo
Nedskrivningssaldo primo 1.219 1.183
Implementering af IFRS 9 (&endring regnskabsregler) 0 -
Nedskrivninger i perioden 220 124
Tabsbogfgrt dekket af nedskrivninger -59 -88
Nedskrivningssaldo ultimo 1.380 1.219
Nedskrivninger pa realkreditudlan 1317 1.139
Nedskrivninger pa gvrige udlan og tilgodehavender mv. 63 81
Nedskrivninger pa tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker mv. 0 -
Nedskrivningssaldo ultimo 1.380 1.219
Fordeling af nedskrivningssaldo i stadier Stadie 1 Stadie 2 Stadie 3 | alt
Saldo primo 1.219
Overgangseffekt IFRS 9 inkl. effekt pa udlan til dagsvaerdi 407
Nedskrivningssaldo efter IFRS implementering 258 781 587 1.626
Overfgrsel af primonedskrivning til stadie 1 151 -73 -78 -
Overfgrsel af primonedskrivning til stadie 2 -5 96 -91 -
Overfgrsel af primonedskrivning til stadie 3 -1 -96 97 -
Nedskrivning pa nye udlan 129 165 105 399
Fald i nedskrivningssaldo pga. indfriede udlan -120 -166 -158 -444
Effekt af genberegning -162 9 11 -142
Tidligere nedskrevet nu tabt -2 -11 -47 -59
Nedskrivningssaldo ultimo 248 705 427 1.380
Ovennavnte vedrgrer primaert Udlan til dagsveerdi gennem resultatopggrelsen. Af nedskrivningssaldoen ultimo 2018 vedrgrer 41 tkr. finansielle
aktiver til amortiseret kostpris.
Jyske Realkredit har ikke i 2018 givet lan, der var kreditforringet ved fgrste indregning.
Stgrrelsen pa genberegningen er et udtryk for, at der har vaeret en del migration mellem stadierne i perioden. Derudover har der vaeret nogle mindre
modeltilpasninger, som ligeledes rammer genberegningen. En generel forbedring af kundernes bonitet medfgrer, at der i perioden har veeret en stgrre
migration fra stadie 3 til stadie 1 og 2 end omvendt. En stor del af udviklingen pa nye udlan og indfriede udlan pa stadie 2 og 3 tilskrives
konverteringer af udlan.
11  Skat
Aktuel skat 267 253
Zndring i udskudt skat -8 -9
Efterregulering af tidligere ars skat 4 1
lalt 263 245
Effektiv skatteprocent:
Aktuel skatteprocent 22,0 22,0
Reguleringer vedrgrende tidligere ar 0,3 0,1
Ikke-skattepligtige indtaegter og ikke-fradragsberettigede udgifter mv. -1,5 -0,4
Effektiv skatteprocent 20,8 21,7

Den effektive skatteprocent for 2018 er pavirket af salget af ejendommen Klampenborgvej 205, idet den regnskabsmaessige gevinst overstiger

den skattemaessige gevinst.
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Noter Mio. kr.

2018 2017

12 Kontraktuel restlgbetid

Aktiver

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker

Pa anfordring 754 779
Til og med 3 maneder 5.684 8.982
Over 3 maneder og til og med 1 ar - -
Over 1 ar og tilog med 5 ar - -
Over 5 ar - -

lalt 6.438 9.762

UdIan til dagsveerdi Y

Til og med 3 maneder 2.082 1.983
Over 3 maneder og til og med 1 ar 6.590 6.451
Over 1 ar og tilog med 5 ar 37.740 34.928
Over 5 ar 280.991 264.760
lalt 327.403 308.121

Obligationer til dagsvaerdi

Til og med 3 maneder 1.474 4.470
Over 3 maneder og til og med 1 ar 6.639 8.044
Over 1 ar og til og med 5 ar 10.221 5.580
Over 5 ar 47 87
lalt 18.381 18.182

Forpligtelser

Geld til kredititnstitutter og centralbanker

Pa anfordring 57 2
Til og med 3 maneder 19 739
Over 3 maneder og til og med 1 ar - -
Over 1 ar og tilog med 5 ar - -
Over 5 ar - -

| alt 76 741

Udstedte obligationer til dagsvaerdi u

Til og med 3 maneder 5.083 8.527
Over 3 maneder og til og med 1 ar 45,544 23.316
Over 1 ar og til og med 5 ar 151.147 162.270
Over 5 ar 131.181 122.191
lalt 332.955 316.305

Udstedte obligationer til amortiseret kostpris

Til og med 3 maneder - 1.871
Over 3 maneder og til og med 1 ar - -
Over 1 ar og til og med 5 ar - -
Over 5 ar - -

1 alt - 1.871

Belgb ovenfor er ekskl. renter.

Y Den likviditetsmaessige ubalance imellem realkreditudlan (den vaesentligste post i Udlan til dagsveerdi) og Udstedte obligationer til

dagsveerdi skyldes, at 30 arige rentetilpasningslan finansieres med obligationer med en Igbetid pa 1 - 10 ar.

For neermere omtale af Jyske Realkredits likviditetsrisiko henvises til note 45.
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Noter Mio. kr.

2018 2017

13 Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker

Tilgodehavender pa opsigelse hos centralbanker - 3.683
Tilgodehavender hos kreditinstitutter 6.438 4.936
Reverseforretninger (eegte kgbs- og tilbagesalgsforretninger) - 1.142
lalt 6.438 9.762

Stgrstedelen af Tilgodehavender hos kreditinstitutter er nedbragt i forbindelse med terminen, der forfalder 2. januar 2019. Likviditeten placeres i
Nationalbanken samt danske pengeinstitutter med rating i niveauet A- til AA- (Standard & Poor's).

14 Udlan til dagsveerdi

Realkreditudlan nominel vaerdi 319.454 299.516
Regulering for renterisiko mv." 8.762 9.189
Regulering for kreditrisiko 2 -1.317 -1.139
Realkreditudlan til dagsveerdi 326.899 307.566
Restancer fgr nedskrivninger 97 85
Udlaeg fgr nedskrivninger - 71
Nedskrivninger pa restancer og udleg - -55
Restancer og udlaeg i alt 97 101
@vrige udlén og tilgodehavender 406 455
| alt 327.403 308.121

Y Regulering for renterisiko opggres med baggrund i kursen pa de obligationer, der finansierer realkreditudlanet. En del af denne kursregulering kan
henfgres til udviklingen i kreditrisikoen pa realkreditobligationerne. Der henvises til note 25 omhandlende Udstedte obligationer til dagsveerdi om

opggrelsen af denne kreditrisiko.

2 Regulering for kreditrisiko opggres ud fra, om der er objektiv indikation pa, at udlan er veerdiforringet i forhold til ved lanets etablering.

15 Realkreditudlan til dagsveerdi fordelt p& ejendomskategorier

Ejerboliger 164.271 157.198
Fritidshuse 8.136 7.699
Alment byggeri til beboelse 53.116 50.167
Andelsboligere 16.300 15.893
Private beboelsesejendomme til udlejning 44,219 37.225
Industri- og handvaerksejendomme 1.783 1.156
Kontor- og forretningsejendomme 34.380 34.077
Landbrugsejendomme mv. 83 56
Ejendomme til sociale, kulturelle og undervisningsmaessige formal 4,508 4.041
Andre ejendomme 103 55
lalt 326.899 307.566

16  Sikkerheder fordelt pa typer

Garantier 37.722 31.514
Fast ejendom, privat 169.020 157.544
Fast ejendom, erhverv 118.026 112.785
lalt 324.768 301.843

Belgbene er opgjort til dagsveerdi.
Der har ikke veeret veaesentlige aendringer i praksis for sikkerhedsstillelser.
Garantier vedrgrer hovedsagelig stats- og kommunegarantier, som er stillet i forbindelse med udlan til almene boligforeninger mv. samt byfornyelse.

Sikkerheden vedrgrende fast ejendom er beregnet til Jyske Realkredits 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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2018 2017

Obligationer til dagsveerdi

Egne realkreditobligationer 17.837 25.457
Andre realkreditobligationer 17.819 17.487
Statsobligationer 561 544
Andre obligationer - 150
| alt fgr modregning af egne realkreditobligationer 36.218 43.638
Egne obligationer (modregnet i Udstedte obligationer) -17.837 -25.457
lalt 18.381 18.182

En vaesentlig del af vaerdipapirbeholdningen indgar i Jyske Realkredits faste fondsbeholdning.

De g¢vrige vaerdipapirer vedrgrer placering af midlertidig overskudslikviditet, der fremkommer som fglge af obligationer til refinansiering af
rentetilpasningslan, pari-straksindfrielser, hvor udtraekning endnu ikke har fundet sted, samt forhandsemission af obligationer i forbindelse med
afdeekning af fastskursaftaler med lanekunder. Der investeres alene i obligationer, hvor det udstedende selskabs kreditrating er i overensstemmelse
med selskabets risikopolitik.

Investeringsejendomme

Dagsveerdi primo 1 4
Afgang 1 4
Regulering til dagsveerdi - 0
Dagsveerdi ultimo - 1
Domicilejendomme

Dagsveerdi primo 434 408
Tilgang i arets lgb - 6
Afgang i arets lpb 635 -
Afskrivninger 1 3
Verdiendringer, som i lgbet af aret er indregnet i anden totalindkomst 17 24
Verdizendringer, som i lgbet af aret er indregnet i resultatopggrelsen 185 -
Bogfart veerdi ultimo - 434

Selskabets domicilejendom er solgt i 2018.

Domicilejendomme optages til dagsveaerdi. Dagsveerdien opggres efter afkastmetoden, hvor ejendommenes driftsafkast seettes i forhold til
ejendommenes forrentningskrav. Vurderingen foretages af interne vurderingsfolk, der har vurdering af erhvervsejendomme som deres speciale.
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20 @vrige materielle aktiver
Samlet kostpris primo 30 27
Tilgang 1 3
Afgang 1 :
Samlet kostpris ultimo 30 30
Af- og nedskrivninger primo 25 22
Arets afskrivninger 3 3
Tilbagefgrte af- og nedskrivninger 1 -
Af- og nedskrivninger ultimo 27 25
Indregnet veerdi ultimo 3 5
@vrige materielle anlaegsaktiver bestar primaert af IT-hardware mv.
21  Udskudte skatteaktiver/Hensaettelser til udskudt skat
Immaterielle Hensettelse  Udstedte Andet lalt
og materielle til obligationer
aktiver forpligtelser  til amort.
Fordelt pa fglgende balanceposter: kostpris
Bogfgrt veerdi primo 2017 3 7 -22 2 -9
Reguleringer i resultatopggrelsen -4 -6 21 -2 9
Bogfgrt veerdi ultimo 2017 -1 1 -1 - -0
Regulering i anden totalindkomst (over egenkapitalen) -4 - - 0 -4
Reguleringer i resultatopggrelsen 8 -1 1 - 8
Bogf@rt veerdi ultimo 2018 4 1 - 0 4
22 Aktiver i midlertidig besiddelse
Midlertidigt overtagne ejendomme 181 204
Datterselskab i besiddelse med henblik p4 salg ? 195 231
lalt 376 435
Salgsstrategien for alle selskabets midlertidige overtagne aktiver er, at disse aktivt bestraebes solgt hurtigst muligt til en realistisk pris og inden for 12
maneder.
by Ejendomme der er midlertidigt overtaget i forbindelse med laneengagementer. Ultimo 2018 har Jyske Realkredit 37 (2017: 37) overtagne ejendomme,
hvoraf de 15 er overtaget inden for de seneste 12 maneder.
2 Ultimo 2018 har Jyske Realkredit 1 ejendomsselskab i midlertidig besiddelse (2017: 1 ejendomsselskab) i forbindelse med lanearrangementer.
23 Andre aktiver
Positiv dagsvaerdi af afledte finansielle instrumenter mv. ” 165 119
Tilgodehavende renter og provision 58 107
Lanesager under ekspedition 154 124
@vrige aktiver 36 44
lalt 414 394

Y Der foretages alene afdaekning i afledte finansielle instrumenter, hvor modpartens kreditrating er i overensstemmelse med selskabets risikopolitik.
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24 Geeld til kreditinstitutter og centralbanker
Geeld til kreditinstitutter 76 6
Repo forretninger (eegte salgs- og tilbagekgbsforretninger) - 735
lalt 76 741

25

26

27

Udstedte obligationer til dagsvaerdi
Udstedte realkreditobligationer, nominel vaerdi
Regulering til dagsveerdi

Egne realkreditobligationer, dagsveerdi

341.859 332.462

8.933 9.300
-17.837 -25.457

lalt

332.955 316.305

Af Udstedte realkreditobligationer, nominel veerdi vedrgrer:

Praeemitteret
Udtrukket/udlgbet til ferstkommende kreditortermin

11.700 20.994
17.264 22.383

1)/Endringen i dagsveerdien af udstedte realkreditobligationer (herunder SDO obligationer), der kan henfgres til kreditrisikoen, kan opggres med

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

beholdning. Opggrelsen er forbundet med en vis grad af skgn. £ndringen i dagsveerdien, der henfgres til kreditrisikoen, er for 2018 opgjort til 0,4 mia.

kr. (2017: 4,2 mia. kr.). Den akkumulerede andring i kreditrisikoen siden 1. januar 2008 er opgjort til 1,9 mia. kr. Egenkapital og resultat er ikke

pavirket af @ndringen, da veerdien af realkreditudlan er endret tilsvarende.

Andre passiver

Negativ dagsveerdi af afledte finansielle instrumenter 260 418
Skyldige renter og provision 1.767 2.085
@vrige passiver 202 304
lalt 2.228 2.807

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

Andre hensatte forpligtelser

Primo 5 56
Forbrugte hensaettelser 0 10
Tilbagefgrte hensaettelser 3 40
Ultimo 3 5
Forfaldstidspunkt for hensatte forpligtelser forventes at blive:

Indenfor 1 ar 1 3
Over 1 ar 2 3

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

belgbets stgrrelse eller tidspunkt er usikkert. Usikkerheden i den foretagne hensattelse vurderes at vaere af en begraenset stgrrelse.
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28 lkke balancefgrte poster
Garantier mv.

@vrige garantier 0 8

lalt 0 8

@vrige garantier omfatter en raekke garantiformer mv. med begraenset risiko.

Andre eventualforpligtelser mv.

Operationelle leasingkontraker - 1
Andre kontrakter med lang Igbetid 1 1
Uigenkaldelige kredittilsagn (lanetilbud) 15.406 19.102
@vrige eventualforpligtelser 28 48
lalt 15.434 19.152

Uigenkaldelige kredittilsagn

Uigenkaldelige kredittilsagn vedrgrer i al vaesentlighed forpligtelsen til at udbetale Ian i henhold til realkreditlanetilbud afgivet af Jyske Realkredit med
Igbetid pa op til 6 maneder (Igbetid kan veere laengere inden for den almene sektor). Samtlige tilbud er afgivet i overensstemmelse med Jyske
Realkredits kreditpolitik og er en seedvanlig del af processen ved udbetaling af realkreditlan. Safremt en kunde efterfglgende registreres i RKI mv. er
Jyske Realkredit dog ikke forpligtet af lanetilbuddet.

Jyske Realkredit er med i sambeskatningen i Jyske Bank-koncernen, hvor Jyske Bank A/S er administrationsselskab. Jyske Realkredit haefter derfor i
henhold til selskabsskattelovens regler for indkomstskatter mv. for de sambeskattede selskaber.

Jyske Realkredit er feellesregistreret med Jyske Bank-koncernen for sa vidt angar afregning af moms og Ignsumsafgift. Der haeftes solidarisk for
afregning heraf.

Jyske Realkredit er pa balancedagen part i verserende retssager. Pa balancedagen udggr de verserende retssager en samlet eksponering for selskabet
pa maksimalt 2 mio. kr. Sagerne vedrgrer forhold, der er en del af selskabets normale forretning og ma betragtes som led i dennes almindelige drift.
Der er ikke hensat vedrgrende disse retssager, da selskabet ikke forventer at lide gkonomisk tab herpa.

29  Sikkerhedsstillelser
Marginkonti derivater mv. 109 107

lalt 109 107

Indgaelse af repoforretninger indebaerer, at der stilles obligationer til sikkerhed for det belgb, der lanes. Der henvises til note 30 for yderligere
oplysninger.
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30 Sikkerhedsstillelser for finansielle aktiver og forpligtelser

31

Regnskabs- Modregning Sikkerheds- Nettoveerdi

maessig master stillelser

veerdi netting
2018 agreement
Finansielle aktiver
Derivater med positiv dagsveerdi 165 149 9 8
lalt 165 149 9 8
Finansielle forpligtelser
Derivater med negativ dagsveerdi 260 149 97 14
lalt 260 149 97 14
2017
Finansielle aktiver
Derivater med positiv dagsveerdi 119 107 - 12
Reverseforretninger 1.142 - 1.142 -
lalt 1.261 107 1.142 12
Finansielle forpligtelser
Derivater med negativ dagsveerdi 418 107 105 206
Repoforretninger 735 - 735 -
lalt 1.153 107 840 206

Reverseforretninger er i balancen klassificeret som ‘Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker’. Repoforretninger er i balancen klassificeret
som ‘Geeld til kreditinstitutter og centralbanker’.

Master netting agreements og lignende aftaler giver ret til modregning i forbindelse med en modpart i default. Det nedbringer eksponeringen yderligere
i forbindelse med en modpart i default, men dette opfylder ikke betingelserne for regnskabsmaessig modregning i balancen.

Realkreditudlan til dagsveerdi pa 326.899 mio. kr. (2017: 307.566 mio. kr.) og andre aktiver pa 20.842 mio. kr. (22.176 mio. kr.) er ultimo 2018
registreret som sikkerhed for udstedte realkreditobligationer, herunder szerligt deekkede obligationer (SDO).

| henhold til realkreditlovgivningen har de udstedte realkreditobligationer herunder seerligt deekkede obligationer sikkerhed i de bagvedliggende
realkreditudlan.

Noter vedrgrende dagsveerdi

Generelt om metoder til maling af dagsvaerdi
Dagsvaerdi er den pris, som kan opnas ved at szelge et aktiv, eller der skal betales for at overdrage en forpligtelse gennem en almindelig transaktion

mellem uafhangige markedsdeltagere pa malingstidspunktet (exitveerdi).

Pa 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 dagsvaerdien, anvendes vurderingsteknikker og andre observerbare markedsoplysninger til at fastsaette dagsvaerdien. | tilfaelde, hvor
observerbare priser baseret pa markedsoplysninger ikke er tilgeengelige eller ikke skgnnes brugbare til fastseettelse af dagsveerdi, anvendes anerkendte
teknikker, herunder diskonterede betalingsstrgmme og egne forudsaetninger til fastsaettelsen af dagsveerdi. Forudsaetningerne kan blandt andet veaere:
nylige transaktioner i sammenlignelige aktiver eller forpligtelser, renter, valutakurser, volatilitet, kreditspaend mv.

Generelt indhentes noterede priser og observerbare data i form af rente-, aktie-, obligations- og valutakurser, terminstillaeg, volatiliteter mv. fra
anerkendte bgrser og udbydere.

Specifikke oplysninger om metoder til maling af dagsveerdi

Obligationer til dagsveerdi, Aktier, Afledte finansielle instrumenter, Udlan til dagsveerdi og Udstedte obligationer er i regnskabet malt til dagsveerdi.
Obligationer er som udgangspunkt veerdiansat til noterede kurser fra en anerkendt bgrs. Safremt der ikke foreligger en bgrskurs inden for de sidste

7 dage, foretages veerdianseettelse pa baggrund af en beregnet kurs ud fra den officielle markedsrente. Den beregnede kurs modtages fra SIX Financial
Information.

Aktier, der er noteret, veerdiansaettes til noterede priser fra en anerkendt bgrs. Ultimo 2018 bestar Jyske Realkredits aktiebeholdning imidlertid alene af
unoterede aktier, hvor der foretages veaerdiansettelse blandt andet pa grundlag af selskabernes senest tilgeengelige regnskab.
Afledte finansielle instrumenter vaerdiansaettes 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.
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Udlan til dagsveerdi omfatter realkreditudlan. Disse er som udgangspunkt veaerdiansat til noterede kurser fra en anerkendt bgrs pa de bagvedliggende
udstedte obligationer. Safremt der ikke foreligger en markedskurs inden for de sidste 7 dage, foretages vaerdiansaettelsen pa baggrund af en beregnet
kurs udfra den officielle markedsrente. Den beregnede kurs modtages fra SIX Financial Information. Safremt der indgar afledte finansielle
instrumenter i finansieringen af udlanene, er veerdien af disse integreret i veerdiansaettelsen af udlanene.
Udstedte obligationer til dagsveerdi er som udgangspunkt veerdiansat til noterede kurser udfra en anerkendt bgrs. Safremt der ikke foreligger en
markedskurs inden for de sidste 7 dage, foretages veerdiansaettelse pa baggrund af en beregnet kurs udfra den officielle markedsrente. Den
beregnede kurs modtages fra SIX Financial Information.
Oplysninger om forskelle mellem indregnet vaerdi og maling af dagsveerdi
En mindre beholdning af de 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 hos centralbanker’, ‘Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker”
samt ‘Geeld til kreditinstitutter og centralbanker” vurderes den regnskabsmaessige vaerdi at udggre en rimelig tilnaermelse til dagsveerdi.

2018 2017
32 Indregnede finansielle instrumenter

Finansielle aktiver til dagsveerdi der reguleres over resultatopggrelsen
Obligationer 18.381 18.182
Andre aktiver - afledte finansielle instrumenter 165 119
Aktier mv. 212 215
Udlan 327.403 308.121
Finansielle aktiver til amortiseret kostpris
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos centralbanker 49 49
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 6.438 9.762
Finansielle forpligtelser til dagsveerdi der reguleres over resultatopggrelsen
Andre passiver - afledte finansielle instrumenter 260 418
Udstedte obligationer 332.955 316.305
Finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 76 741
Udstedte obligationer - 1.871
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Noterede Observer- Ikke Dagsveerdii  Indregnet
priser bare priser  observer- alt veerdi

2018 bare priser
Finansielle aktiver
Udlan til dagsvaerdi - 327.403 - 327.403 327.403
Obligationer til dagsveerdi 17.346 1.035 - 18.381 18.381
Aktier mv. - - 212 212 212
Afledte finansielle instrumenter 6 159 - 165 165
lalt 17.353 328.596 212 346.161 346.161
Finansielle forpligtelser
Afledte finansielle instrumenter - 260 - 260 260
Udstedte obligationer til dagsveerdi 272.930 60.025 - 332.955 332.955
lalt 272.930 60.285 - 333.215 333.215
2017
Finansielle aktiver
Udlan til dagsveerdi - 308.121 - 308.121 308.121
Obligationer til dagsveerdi 18.042 139 - 18.182 18.182
Aktier mv. - - 215 215 215
Afledte finansielle instrumenter 10 109 - 119 119
lalt 18.053 308.369 215 326.636 326.636
Finansielle forpligtelser
Afledte finansielle instrumenter - 418 - 418 418
Udstedte obligationer til dagsveerdi 297.120 19.185 - 316.305 316.305
lalt 297.120 19.603 - 316.723 316.723

2018 2017
Ikke observerbare priser
Dagsvaerdi primo 215 211
Arets kursgevinst og -tab i resultatopggrelsen -0 17
Arets kgb 0 0
Arets salg eller indfrielse -2 -14
Dagsveerdi ultimo 212 215

Der har ikke veeret vaesentlige overfgrsler mellem de tre niveauer i 2017 og 2018.

Ikke observerbare priser

Ikke observerbare priser omfatter ultimo 2018 unoterede aktier for 212 mio. kr. (2017: 215 mio. kr.). Ultimo 2018 bestar Jyske Realkredits aktiebe-
holdning udelukkende af unoterede aktier, hvor der foretages vaerdiansaettelse pa grundlag af selskabernes senest tilgeengelige regnskab. En individuel
vurdering af de enkelte regnskaber anses for at vaere den bedste veaerdiansettelsesteknik. Idet hovedparten af selskabernes aktiver (som oftest
ejendomme) og forpligtelser er optaget til dagsveerdi, er hovedparten af de unoterede aktier veerdiansat til indre veerdi. Fastsaettelse af dagsveerdien
pé en ejendom vil dog veere behaeftet med en vis usikkerhed, og det vurderes derfor, at der er en usikkerhed i kursfastseettelsen pa +/- 10%.

Jyske Realkredit finder det mindre sandsynligt, at alternative priser til anvendelsen af dagsvaerdimalingen vil medfgre en vaesentlig anderledes dagsvaerdi.
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36

37

Noterede Observer- Ikke Total

priser bare priser  observer-
2018 bare priser
Ikke finansielle aktiver
Aktiver i midlertidig besiddelse - - 376 376
I alt - - 376 376
2017
Ikke finansielle aktiver
Investeringsejendomme - - 1 1
Aktiver i midlertidig besiddelse - - 435 435
lalt - - 435 435

Der har ikke veeret overfgrsler mellem de tre niveauer i 2017 og 2018.

Aktiver i midlertidig besiddelse

Aktiver i midlertidig besiddelse omfatter ejendomme samt ejendomsselskaber, der er midlertidigt overtaget i forbindelse med laneengagementer. Denne
gruppe aktiver vaerdiansaettes efter afkastmetoden, hvor ejendommens driftsafkast seettes i forhold til ejendommens forrentningskrav. Vurderingen er
foretaget af selskabets egne vurderingsfolk, der har vurdering af ejendomme som sit speciale. Vurderingerne er fratrukket en skgnnet salgsomkostning.

Dagsvzerdi 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
pa - mio. kr. ultimo 2018 (2017: 3 mio. kr.).

2018 2017
Indregnet Dags- Indregnet Dags-
veerdi veerdi veerdi veerdi
Finansielle forpligtelser
Udstedte obligationer til amortiseret kostpris - - 1.871 1.874
lalt - - 1.871 1.874

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

Risikoeksponering

Risikoen ved Jyske Realkredits virksomhed er vaesentligst knyttet til kreditrisici pa de ydede Ian. Jyske Realkredits markedsrisici bestar primaert af
renterisiko fra fondsbeholdningen. Risikostyringen i Jyske Realkredit udggr et centralt element i den daglige drift og medvirker aktivt til, at bestyrelse og
direktion i sin forretningsfgrelse har det forngdne beslutningsgrundlag. Der er Igbende fokus pa kvaliteten af risikostyringen szerligt pa
kreditrisikomodellerne. Dette er et naturligt led i selskabets fortsatte ambition om at udvikle veerktgjer og etablere procedurer til validt at kunne
kvantificere de forskellige risici, som selskabet er eksponeret overfor.

Kreditrisiko

Ved kreditrisiko forstas risikoen for tab som fglge af en modparts misligholdelse af sin betalingsforpligtelse over for selskabet. Jyske Realkredits
forretningsmodel er udlan mod sikkerhed i fast ejendom. Udlanet er derfor altid sikret ved pant i fast ejendom, ligesom der i en raekke tilfeelde stilles
garantier fra tredjepart. Ved almennyttige boligudlan stilles garantier fra kommuner og stat.

Kreditrisikoen opggres i Jyske Realkredit ud fra interne modeller, som er godkendt af Finanstilsynet.

Kreditpolitik og forankring

Bestyrelsen fastleegger de overordnede rammer for kreditgivningen i Jyske Realkredit, herunder krav til hvilke ejendomstyper som kan belanes med
henblik pa at sikre, at kun ejendomme i god kvalitet belanes. Bestyrelsen uddelegerer tillige befgjelser til koncerndirektionen.
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Kreditrisiko - fortsat

Kreditrisikoen styres via kreditpolitikken, der er fastlagt med det mal, at Jyske Realkredits risiko skal vaere pa et acceptabelt niveau i forhold til Jyske
Realkredits kapitalgrundlag og forretningsomfang samt udviklingen i det omgivende samfund. Kundernes forretninger med Jyske Realkredit skal langsigtet
give et tilfredsstillende afkast opgjort efter RAROC-principper.

Der er udfeerdiget specifikke kreditpolitikker pa alle omrader, hvor Jyske Realkredit patager sig kreditrisiko, med fastlaeggelse af niveauet for kreditrisikoen
samt beskrivelse af ugnskede forretnings- og ejendomstyper.

Befgjelser og bevilling

Jyske Realkredit leegger vaegt pa, at beslutninger om at yde kreditter treeffes teet pa kunden. Befgjelsesstrukturen angiver, hvilke belgb, tilfselde og
segmenter, befgjelsen omfatter. Hovedprincippet er, at almindeligt forekommende kreditsager kan bevilges decentralt, og at kreditbeslutninger pa stgrre
eller mere komplicerede sager bevilges centralt.

Kreditrisiko- og ejendomsprismodeller

Jyske Realkredit anvender den avancerede interne ratingbaserede metode (AIRB-metoden) til opggrelse af kapitalkravet for hovedparten af kreditrisikoen.
For gvrige eksponeringer - herunder statseksponeringer og eksponeringer mod pengeinstitutter - anvendes standardmetoden.

Anvendelsen af AIRB-metoden bevirker, at Jyske Realkredit opggr 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 Jyske Realkredit ved misligholdelse (EAD).

Der er en lang raekke forhold, som er relevante for beregningen af en kundes PD. Der tages hgjde for specifikke forhold vedrgrende kunden, men samtidig
medtages ogsa forhold omkring den situation, som kunden befinder sig i. | beregningen af PD indgar derfor regnskabstal, kontobevaegelser, ledelses- og
markedsforhold, branchevurderinger mv. Der indgar ogsa specielle faresignaler omkring kundens kreditmaessige udvikling, betalingsprofil og tabshistorik i
beregningen.

| Jyske Realkredit oversaettes PD’en til 9 ratingklasser, hvor ratingklasse 9 er til kunder i default. For at skabe bedst muligt overblik over kundernes
kreditkvalitet pa tveers i Jyske Bank koncernen oversaettes PD til den interne ratings kaldet styrkeprofilkarakterer (STY) i Jyske Bank koncernen jf.
nedenstdende oversattelse.

Interne ratings og PD-band

JB STY Jyske Realkredit rating PD-band i % Ekstern rating aekvivalens
1 0,00-0,10 Aaa-A3
2 1 0,10-0,15 Baal
3 0,15-0,22 Baa2
4 0,22-0,33 Baa3
5 2 0,33-0,48 Bal
6 0,48-0,70 Ba2
7 3 0,70-1,02 Ba3
8 1,02-1,48 B1
9 1,48-2,15 B1-B2
10 5 2,15-3,13 B2
11 3,13-4,59 B3
12 6 4,59-6,79 Caal
13 6,79-10,21 Caa2
14 70g8" 10,21-20,00 Caa3/Ca/C

b Jyske Realkredit rating 8 indeholder PD’er over 20%.
| beregningen af kapitalkravet anvendes LGD-estimater, som afspejler koncernens forventede tabsandele i en lavkonjunktur.
Tabsniveauerne er kalibreret til perioden i slutningen af 1980’erne og starten af 1990’erne.

Modellerne anvendes til forskellige formal, herunder radgivning af Jyske Realkredits kunder, automatisk godkendelse af ejendomme til belaning,
overholdelse af SDO krav og rapportering til ledelsen.

Udover implementeringen af IFRS 9 primo regnskabsaret, er der ikke foretaget vaesentlige aendringer i nedskrivningsset-uppet i den resterende del af
regnskabsaret.
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Kreditrisiko - fortsat

Risikoklasser

| Jyske Realkredit opdeles engagementer med objektiv indikation for kreditforringelse i tre kategorier: engagementer med lav, hgj og fuld risiko. De to
sidstnaevnte risikokategorier bestar af kunder i default. Engagementer med lav risiko er engagementer, hvor det vurderes mest sandsynligt, at
engagementet igen bliver sundt, mens engagementer med hgj og fuld risiko er engagementer, hvor det vurderes mest sandsynligt, at engagementet
ender med tab og/eller tvangsrealisering af sikkerheder.

Loan to value (LTV) er et centralt elemant i risikostyringen i Jyske Realkredit, idet LTV udtrykker, hvor meget geelden udggr i forhold til markedsveerdien af
den pantsatte ejendom. Jyske Realkredit anvender udover fysiske besigtigelser ejendomsprismodeller i den Igbende overvagning af markedsveaerdierne.

Realkreditudlan fgr nedskrivninger fordelt pa LTV band pr. ejendomskategori

Beldnings-
(mia. kr.) 0-20% 20-40% 40-60% 60-80% >80% | alt graense
Ejerboliger 57,2 50,4 37,7 17,5 2,4 165,2 80%
Fritidshuse 3,3 2,9 1,7 0,3 0,1 8,2 75%
Boligudlejning incl. Andelsboliger 19,8 17,0 14,2 8,3 1,5 60,8 80%
Kontor- og forretningsejendomme 12,6 11,2 8,0 1,8 0,6 34,2 60-70%
@vrige ejendomskategorier 2,7 2,0 1,2 0,4 0,1 6,4 60-80%

| alt excl. AlIment byggeri 95,5 83,4 62,9 28,4 4,7 2749

Udlan til Aiment byggeri (beboelse) er ikke medtaget i oversigten over LTV band, da der er stats- og/eller kommunegaranti for hele eller dele af udlanet.

Nedskrivninger pa udlan mv.

Jyske Realkredit foretager nedskrivninger pa udlan mv. allerede fra fgrste indregning. Alle udlan inddeles i 3 stadier, der afhaenger af det enkelte udlans
kreditforringelse i forhold til fgrste indregning:

1. Udlan med fraveer af betydelig stigning i kreditrisikoen
2. Udlan med betydelig stigning i kreditrisikoen
3. Udlan, der er kreditforringede

Kunderadgiverne sikrer Ipbende, at kreditvurderingen og kreditrating er retvisende, og de vurderer Igbende - og minimum hvert kvartal -
risikoklassifikationen for de stgrste eksponeringer, herunder hvorvidt der er indtradt objektiv indikation for kreditforringelse pa Jyske Realkredits
kunder. For de mindre kunder sker en del af overvagningen automatisk. Hvis der ydes lempeligere vilkar for kunder med gkonomiske vanskeligheder,
opfattes dette som individuel objektiv indikation pa kreditforringelse.

| Jyske Realkredit vurderes alle udlan for, om der er objektiv indikation for kreditforringelse. Der foreligger objektiv indikation for kreditforringelse,
hvis én eller flere af fglgende begivenheder er indtruffet:

e Lantager er i betydelige gkonomiske vanskeligheder

e Lantager begar vaesentlige kontraktbrud, eksempelvis i form af manglende overholdelse af betalingspligt for afdrag og renter

e Der ydes lantager lempelser i vilkarene, som ikke ville vaere overvejet, hvis det ikke var pa grund af lantagers gkonomiske vanskeligheder
¢ Det er sandsynligt, at lantager vil ga konkurs eller vil blive omfattet af anden gkonomisk rekonstruktion

Overtagne panter

Jyske Realkredit overtager ejendomme pa tvangsauktion, hvis der ikke viser sig at veere kgbere, der er villige til at betale en rimelig markedspris. Jyske
Realkredits strategi for afhandelse 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 rimelig markedspris pa ejendommen.
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38 Krediteksponeringer fordelt pa ratingklasser

Mia. kr.
Rating kategori (STY) PD niveau (%) Stadiel Stadie 2 Stadie 3 Total
Udlan til dagsveerdi
1 0,00-0,10 18,0 0,1 - 18,2
2 0,10-0,15 0,6 - - 0,6
3 0,15-0,22 16,9 - - 16,9
4 0,22-0,33 25,0 0,0 - 25,1
5 0,33-0,48 77,2 0,1 - 77,3
6 0,48-0,70 64,3 0,2 - 64,5
7 0,70-1,02 49,6 0,7 - 50,3
8 1,02-1,48 24,9 0,2 - 25,2
9 1,48-2,15 20,2 0,4 - 20,6
10 2,15-3,13 4,8 0,7 - 5,5
11 3,13-4,59 3,0 2,1 - 5,1
12 4,59-6,79 1,1 1,5 - 2,6
13 6,79-10,21 0,9 4,0 - 4,8
14 10,21-20,00 0,4 4,3 - 4,7
Non performing 0,00-100,00 0,3 0,5 3,2 4,0
Udlan ej IRB beregnet 2,2 0,0 - 2,2
lalt 309,3 14,9 3,2 327,4
Uigenkaldelige kredittilsagn (lanetilbud)
8 1,02-1,48 7,1 - - 7,1
10 2,15-3,13 1,4 - - 1,4
11 3,13-4,59 6,9 - - 6,9
lalt 15,4 - - 15,4

Jyske Realkredit har ikke i 2018 givet lan, der var kreditforringet ved fgrste indregning.

39 Maksimal krediteksponering
Jyske Realkredits maksimale krediteksponering udggres af fglgende:
- Jyske Realkredits tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker udggr 6,4 mia. kr. (2017: 9,8 mia. kr.).
- Jyske Realkredits udlan og tilgodehavender til dagvaerdi udggr 327,4 mia kr. (2017: 308,1 mia. kr.).
- Jyske Realkredits uigenkaldelige kredittilsagn (lanetilbud) udggr 15,4 mia. kr. (2017: 19,1 mia. kr.)
- Jyske Realkredits garantistillelser udggr 0,0 mia. kr. (2017: 0,0 mia. kr.).
- Jyske Realkredits rentebaerende investeringer i obligationer mv. udggr 18,4 mia. kr. (2017: 18,2 mia. kr.).
- Jyske Realkredits beholdning af aktier udggr 0,2 mia kr. (2017: 0,2 mia. kr.).

Opggrelsen af den maksimale kreditrisiko er i teorien den bogfgrte vaerdi af ovennaevnte finansielle aktiver. | praksis er kreditrisikoen betydelig lavere,
og safremt den defineres ud fra lovens kapitalkrav, udggr den 6,4 mia. kr. (2017: 9,7 mia. kr.).
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2018

Finansielle aktiver der er kreditforringet pa balancedagen

Saldo fgr nedskrivning:

Privat 1.695
Erhverv 2.084
lalt 3.779
Sikkerheder:

Fast ejendom, Privat 1.496
Fast ejendom, Erhverv 1.829
lalt 3.325
Markedsrisiko

Markedsrisiko er risikoen for tab som fglge af bevaegelser pa de finansielle markeder (rente-, aktiekurs- og valutakursrisiko). De vaesentligste
markedsrisici knytter sig til Jyske Realkredits fondsbeholdning, hvor rente- og kursrisikoen pa obligationsbeholdningen er de mest betydelige. Jyske
Realkredit er stort set ikke eksponeret i valuta. Markedsrisici, som stammer fra den gvrige del af balancen, er beskedne som fglge af balanceprincippet

og den tette sammenhaeng mellem udlan og funding.

Lovgivningen og markedsrisikopolitikkens rammer sikrer, at markedsrisici i Jyske Realkredit er pa et beskedent niveau, og den Ipbende teette overvagning
af risici sammenholdt med korte beslutningsveje i Jyske Realkredit medfgrer, at en reduktion af markedsrisici hurtigt vil kunne ivaerkszettes, safremt det
vurderes ngdvendigt af hensyn til Jyske Realkredits generelle risikoprofil og kapitalkrav.

Til opggrelsen af markedsrisikoen i relation til solvens er Jyske Realkredits fondsbeholdning i 2018 blevet klassificeret som vaerende udenfor
handelsbeholdningen, hvorfor der beregnes kreditrisiko pa beholdningen. Ved udgangen af 2018 udggr de risikovaegtede aktiver foranlediget af
fondsbeholdningen 1.820 mio kr. i kreditrisiko samt 29 mio. kr. som fglge af valutakursrisiko. Jyske Realkredit har en stor beholdning af obligationer,
hvilket bl.a. skyldes opfyldelsen af LCR kravet (se note 45).

2018 2017
Renterisiko
Renterisiko, Finanstilsynets metode 43 61
Renterisiko, Intern metode 43 62

Renterisikoen udtrykker risikoen for tab som fglge af renteaendringer svarende til en parallelforskydning af rentestrukturen med 1 procentpoint og
opggres pa daglig basis. Ifglge lovgivningen tillades en renterisiko pa 8 pct. af kapitalgrundlaget, som ultimo 2018 udggr 1.415 mio. kr. (2017: 1.242 mio.
kr.).  denne opggrelse tillades kun en delvis modregning mellem danske kroner og euro.

Som fglge af den taette korrelation mellem danske kroner og euro opggres renterisikoen i Jyske Realkredit endvidere udfra en intern metode, hvor der
tillades fuld modregning imellem danske kroner og euro. Jyske Realkredits bestyrelse har valgt at begraanse 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 opggrelsen af renterisikoen pa Jyske Realkredits portefglje af realkreditobligationer. Renterisikoen styres pa
baggrund af en opggrelse af nettorenterisikoen samt risikomal, der begraenser Jyske Realkredits renterisiko pa tveers af valutaer og Igbetider. Derudover
er der fastsat supplerende rammer for andre typer af risici, som fx OAS- og gammarisiko, forbundet med rentebaerende investeringer.

Jyske Realkredits renterisiko stammer som udgangspunkt fra Jyske Realkredits fondsbeholdning, som hovedsagelig bestar af danske realkreditobligationer
samt afledte finansielle instrumenter, der benyttes til styring af den samlede renterisiko. Stgrstedelen af Jyske Realkredits portefglje af danske
realkreditobligationer er placeret i de mest likvide obligationer — herunder mange et-arige rentetilpasningsobligationer. Jyske Realkredits aktiviteter er taet
pa at veere risikoneutrale over for generelle renteandringer, men den store koncentration i danske realkreditobligationer ggr Jyske Realkredit fglsom over
for aendringer i realkreditrentespaendet.

Til at styre renterisikoen benytter Jyske Realkredit afledte finansielle instrumenter, og for at begraense modpartsrisikoen har Jyske Realkredit indgaet

relevante nettingaftaler.
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Valutarisiko

Jyske Realkredits valutakursrisiko pa fondsbeholdningen er begraenset, da hovedparten af investeringerne er denomineret i danske kroner. Som fglge af
handel med renteswaps i euro har Jyske Realkredit en mindre eksponering i euro.

Valutaeksponeringen pa gvrige poster, der ikke indgar i fondsbeholdningen, er ligeledes staerkt begranset. Jyske Realkredits funding, der er optaget i euro,
er fuldt afdeekket og indebzerer dermed ikke nogen valutakursrisiko.

Samlet kan Jyske Realkredits valutakursrisiko ved udgangen af 2018 opggres til 0,8 pct. (2017: 1,4 pct.) af kapitalgrundlaget.

Aktierisiko

Aktiekursrisikoen udtrykker risikoen for tab som fglge af eendringer i aktiekursen. Jyske Realkredits aktiebeholdning bestar alene af infrastruktur aktier og
strategiske positioner. Ved udgangen af 2018 var Jyske Realkredits beholdning af aktier opgjort til en markedsvaerdi pa 212 mio. kr. (2017: 215 mio. kr.)
svarende til 1 pct. (2017: 1 pct.) af kapitalgrundlaget. Hvis aktiekurserne generelt falder med 10 pct., vil Jyske Realkredit fa et kurstab pa 21 mio. kr.
(2017: 22 mio. kr.).

Likviditetsrisiko

Realkreditlovgivningen fastseetter, at der inden for snaevre graenser skal vaere balance mellem betalingerne pa udstedte obligationer og de ydede
realkreditlan. Der er saledes en meget begraenset likviditetsrisiko pa Jyske Realkredits udlansportefglje, idet Jyske Realkredt finansierer realkreditudlan ved
Iebende udstedelse af obligationer. Derudover er der en begreenset likviditetsrisiko, som knytter sig til kunder, der ikke betaler deres ydelse. Desuden er
der en begraenset likviditetsrisiko, som knytter sig til kunder, der ikke betaler deres ydelse rettidigt, hvorfor Jyske Realkredit opererer med en meget lille
likviditetsrisiko qua den danske realkreditmodel.

LCR udtrykker et reguleringsbestemt forhold mellem likvide aktiver og de kommende 30 dages nettoudbetalinger. Forholdet i brgken skal altid veere
mindst 100%. Jyske Realkredit opfylder malet. Udover opfyldelse af LCR udfgrer Jyske Realkredit Igbende interne likviditetsstresstest som en del af den
I@bende overvagning af robustheden i likviditetsberedskabet.

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 fglge af operationelle risici skyldes saledes en ikke-finansiel haendelse.

Jyske Realkredit har som en naturlig del af forretningsstyringen fokus pa at identificere og styre operationelle risici. Der er saledes stor opmaerksomhed
pa at minimere risikoen for tab som fglge af systemfejl, it-nedbrud, procedurefejl, bedrageri, radgivningsfejl mv. Jyske Realkredit ajourfgrer Igbende
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 Jyske Realkredits bestyrelse vedtaget en politik for handtering af operationelle risici, og Jyske Realkredits
direktion har godkendt retningslinjer for udarbejdelse af procesbeskrivelser. Formalet med procesbeskrivelserne er at sikre, at selskabet pa ethvert
tidspunkt har skriftlige arbejdsinstrukser pa alle vaesentlige arbejdsgange, ligesom procesbeskrivelserne til enhver tid skal anfgre 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 Jyske Realkredit gennemgar arligt selskabet med henblik pa identifikation af operationelle risici. Jyske Realkredit opggr og
beregner kapitalkravene til operationel risiko ud fra standardmetoden.

For yderligere informationer om Jyske Realkredits risici, styring af risici samt kapitalforhold henvises til rapport om Jyske Bank koncernens Risiko- og
kapitalrapport for 2018, der er tilgaengelig pa jyskebank.dk.
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47  Afledte finansielle instrumenter
Netto dagsveerdi Brutto dagsveerdi Hovedstol
Tilogmed  Over 3 mdr. Over 1 artil Over 5 ar Positiv Negativ Netto Nominel
3 mdr. tilog med ogmed5 ar veerdi
lar
2018
Valutakontrakter
Swaps - - 57 46 102 - 102 18.529
lalt - - 57 46 102 - 102 18.529
Rentekontrakter
Terminer/futures, kgb 0 - - - 0 - 0 0
Terminer/futures, salg 6 - - - 9 -3 6 7.975
Swaps -7 -40 -28 -90 57 222 -165 76.961
Caps - - -8 -30 - -38 -38 7.875
lalt -1 -40 -36 -120 66 -263 -197 92.812
lalt -1 -40 21 -74 168 -263 -95 111.341
Uafviklede spotforretninger 0 -0 0 8.731
2017
Valutakontrakter
Swaps -12 - 19 55 74 -12 63 22.260
lalt -12 - 19 55 74 -12 63 22.260
Rentekontrakter
Terminer/futures, salg 10 - - - 12 -2 10 13.108
Swaps 1 -3 -35 -307 35 -380 -345 76.029
Caps - - -10 -17 - -27 -27 7.184
lalt 11 -3 -45 -324 47 -409 -362 96.321
lalt -1 -3 -26 -269 121 -420 -299 118.581
Uafviklede spotforretninger 1 -0 0 379

48 Transaktioner med nzertstdende parter
Jyske Realkredit A/S er 100% ejet af Jyske Bank A/S.
Jyske Realkredits neertstaende parter i regnskabsaret 2018 omfatter:
- Modervirksomheden Jyske Bank.
- Dattervirksomheden Ejendomsselskabet Ngrreport 26, 8000 Arhus C. A/S indtil salget af denne i maj 2018.
- Dattervirksomheder og associerede virksomheder til Jyske Bank.
- Virksomheder i midlertidig besiddelse jf. note 49.
- Byggeriets Realkreditfonds Understgttelsesfond, som er en pensionskasse for visse medarbejdere i selskabet.
- Selskabets bestyrelse og direktion, modervirksomhedens bestyrelse og direktion samt neertstaende parter til disse.

Jyske Realkredit har Igbende finansielle engagementer med en raekke neertstaende parter, som er kendetegnet ved almindelige finansielle forretninger og
ydelser af driftsmaessig karakter.

Jyske Realkredit har aftaler om feelles administrative opgaver med modervirksomheden Jyske Bank A/S samt Byggeriets Realkreditfonds Understgttelsesfond.
Transaktioner mellem Jyske Realkredit og neertstaende parter sker pa markedsmaessige vilkar.

Ledelsens aflgnning mv. fremgar af note 8.
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48 Transaktioner med neertstdende parter - fortsat

Fglgende transaktioner er blevet afholdt med neertstdende parter:

Rente- Rente- Gebyrer og Kurs- Andre Udgifter til
indtzegter udgifter provisions- reguleringer  ordinere  personale og
udgifter indteegter admini-
2018 stration
Modervirksomheden 113 485 7 247 4 604
Dattervirksomheder - - - - - -
Associerede virksomheder - - - - - -
Bestyrelse og direktion mv. 1 - - - - 7
Andre naertstaende parter - 2 - 1 0 -
lalt 114 486 7 248 4 611
2017
Modervirksomheden 103 489 7 -64 18 216
Dattervirksomheder - - - - 0 2
Associerede virksomheder - - - - - 51
Bestyrelse og direktion mv. 1 - - - - 7
Andre neaertstaende parter - 2 - 4 0 5
lalt 104 491 7 -60 19 282

Moderselskabet har ikke modtaget udbytte fra datterselskaber i 2018 (2017: - kr.).

Der er fglgende mellemvaerender med naertstdende parter ultimo aret:

Tilgodeha- Udlan til Andre Geeld til Udstedte Andre
vender hos  dagsveerdi aktiver kreditinstut- obligationer passiver mv.
kreditinst. ter mv. til dagsveerdi
2018 mv.
Modervirksomheden 6.304 1.116 137 57 8.231 165
Dattervirksomheder - - - - - _
Associerede virksomheder - - - - R R
Bestyrelse og direktion mv. - 47 - - - -
Andre naertstaende parter - - - - 80 1
lalt 6.304 1.163 137 57 8.312 166
2017
Modervirksomheden 5.374 1.277 92 738 12.351 306
Dattervirksomheder - - 1 - - R
Associerede virksomheder - - - - - 1
Bestyrelse og direktion mv. - 54 - - - -
Andre neaertstaende parter - - - - 88 1
lalt 5.374 1.331 93 738 12.439 308

Under "Bestyrelse og direktion mv.” indgar Jyske Realkredits bestyrelse og direktion, modervirksomheden Jyske Banks bestyrelse og direktion samt
naerstaende parter til disse.

Jyske Realkredit har i november 2018 modtaget 1.000 mio. kr. (2017: 2.000 mio. kr.) i ny aktiekapital fra modervirksomheden Jyske Bank.
Jyske Realkredit har i 2018 kgbt udlan fra modervirksomheden Jyske Bank for 21.915 mio. kr. (2017: 27.256 mio. kr.).
Der er i 2018 afregnet sambeskatningsbidrag til virksomheder i Jyske Bank koncernen med 256 mio. kr. (2017: 283 mio. kr.).

Jyske Realkredit har ydet realkreditlan til Jyske Realkredits bestyrelse og direktion samt naertstaende parter hertil med en restgeeld pa 18 mio. kr. pr. 31.
december 2018 (2017: 23 mio. kr.). Ldnene er alle ydet pa normale forretningsmaessige vilkar. Variabelt forrentede lan udggr 11 mio. kr. (2017: 16 mio.
kr.) med en variabel rente pa -0,1 % til 1,4 % og fast forrentede udlan udggr 7 mio. kr. (2017: 6 mio. kr.) med en rentefod pa 0,5% til 3,0 %.

Jyske Realkredit har ydet realkreditlan til modervirksomhedens bestyrelse og direktion (eksklusiv personer i Jyske Realkredits bestyrelse) samt naertstaende
hertil med en restgaeld pa 28 mio. kr. pr. 31. december 2018 (2017: 32 mio. kr.). Lanene er alle ydet pa normale forretningsmaessige vilkar. Variabelt
forrentede lan udggr 20 mio. kr. (2017: 23 mio. kr.) med en variabel rente pa 0,4 % til 2,0 %, og fast forrentede udlan udggr 8 mio. kr. (2017: 9 mio. kr.)
med en rentefod pa 1,0 % til 2,0 %.

Selskabet har ikke stillet kaution eller garanti overfor selskabets bestyrelse og direktion, modervirksomheden Jyske Banks bestyrelse og direktion

eller naertstaende parter hertil.
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Midlertidigt overtagne dattervirksomheder:

Bytorv Horsens ApS, Ejendom 1.080 100 100 242 412 -170 -33
Gentofte

Regnskabstal er i henhold til seneste offentliggjorte arsrapport.

Regnskabsoplysninger for midlertidig overtagen dattervirksomhed er i henhold til drsrapporten pr. 31. december 2017. En del af selskabets
forpligtelser vedrgrer selskabets |an til Jyske Realkredit. Selskabet er i Jyske Realkredits balance pr. 31. december 2018 optaget til den veerdi, som det
forventes solgt til, jf. note 22.

Modervirksomhed der udarbejder koncernregnskab

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

Anvendt regnskabspraksis

Generelt

Arsrapporten for Jyske Realkredit afleegges i overensstemmelse med ”Lov om finansiel virksomhed”, herunder “Bekendtggrelse om finansielle rapporter

1.7

for kreditinstitutter og fondsmaeglerselskaber m.fl.”, som er forenelig med IFRS reglerne.
Regnskabet praesenteres i danske kroner (DKK), som er selskabets funktionelle valuta og praesentationsvaluta.

Alle tal i regnskabet praesenteres i hele mio. kr. med nul decimaler. Sumtotaler i regnskabet er udregnet pa 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 regnskabslaeseren. Tal, der i regnskabet er anfgrt 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”.

1. januar 2018 tradte en raekke nye og sendrede regler i kraft i den danske regnskabsbekendtggrelse afledt af IFRS 9.

Klassifikation og maling

Efter de nye regler foretages klassifikation og maling af finansielle aktiver pa baggrund af forretningsmodellen for de finansielle aktiver og de
kontraktmaessige betalingsstremme, som knytter sig hertil. Dette betyder, at finansielle aktiver skal klassificeres i én af fglgende kategorier:

e Finansielle aktiver, som holdes for at generere de kontraktmaessige betalinger, og hvor de kontraktmaessige betalinger udelukkende
udggres af rente og afdrag pa de udestaende belgb, males efter tidspunktet for fgrste indregning til amortiseret kostpris. Her indgar
blandt andet tilgodehavende hos kreditinstitutter.

« Finansielle aktiver, som holdes i en blandet forretningsmodel, hvor finansielle aktiver holdes for bade at generere de kontraktmaessige
betalinger og opna afkast ved salg, og hvor de kontraktlige betalinger pa de finansielle aktiver i den blandede forretningsmodel
udelukkende udggres af rente og afdrag pa det udestaende belgb, males efter tidspunktet for fgrste indregning til dagsveerdi gennem
anden totalindkomst. Ved efterfglgende salg sker der recirkulation af dagsvaerdisendringen til resultatopggrelsen. Som typeeksempel
omfatter denne malingskategori obligationer, der indgar i den daglige likviditetsstyring, medmindre de indgar i et risikostyringssystem
eller en investeringsstrategi, der baserer sig pa dagsveaerdier, jf. nedenfor.

¢ Finansielle aktiver, som ikke henhgrer under én af ovennzvnte forretningsmodeller, eller hvor de kontraktmaessige pengestrgmme ikke
udelukkende udggres af rente og afdrag pa det udestaende belgb, males efter tidspunktet for fgrste indregning til dagsveerdi gennem
resultatopggrelsen. Som typeeksempel omfatter denne malingskategori: aktier, afledte finansielle instrumenter og finansielle aktiver, der i
@vrigt enten indgar i en handelsbeholdning, i et risikostyringssystem eller en investeringsstrategi, der baserer sig pa dagsveerdier og indgar
pa dette grundlag i selskabets interne ledelsesrapportering. Derudover kan finansielle aktiver males til dagsveerdi gennem
resultatopggrelsen, hvis maling i henhold til de to ovennaevnte forretningsmodeller giver en indregnings- eller malingsinkonsistens.

Baseret pa Jyske Realkredits vurdering af forretningsmodellerne har implementeringen af ovenstaende ikke medfgrt endringer i klassifikation og maling af
selskabets finansielle aktiver. Realkreditudlan mv. males fortsat til dagsvaerdi gennem resultatopggrelsen. Jyske Realkredit har ikke finansielle aktiver, der
falder ind under den nye malingskategori med indregning af finansielle aktiver til dagsveerdi gennem anden totalindkomst. | stedet males Jyske Realkredits
beholdning af obligationer til dagsveerdi gennem resultatopggrelsen, idet de indgar i et risikostyringssystem, der baserer sig pa dagsveaerdier og indgar
derfor pa dette grundlag i selskabets interne ledelsesrapportering.
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Ligeledes vil udstedte realkreditobligationer i Jyske Realkredit, i overensstemmelse med den hidtidige regnskabspraksis, forsat blive malt til dagsvaerdi
gennem resultatopggrelsen.

Implementeringen af @ndringerne til regnskabsbekendtggrelsen medfgrer saledes ikke aendring i Jyske Realkredits anvendte regnskabspraksis, og

egenkapitalen pr. 1. januar 2019 er saledes i alt vaesentlighed uaendret.

/Zndring af regnskabsmaessig skgn for nedskrivninger pa udlan (regulering for kreditrisiko)

| henhold til regnskabsbekendtggrelsen og tilhgrende vejledning om nedskrivninger for kredittab pa udlan, der males til dagsveerdi, skal beregningen af
kreditrisikoen for udlan, der males til dagsvaerdi, fglge principperne, der benyttes til at beregne nedskrivninger pa udlan, der males til amortiseret kostpris.

De nye regler indebarer en tidligere indregning af nedskrivninger, idet den hidtidige geeldende nedskrivningsmodel, der er baseret pa indtrufne tab,
erstattes med en nedskrivningsmodel, der er baseret pa forventede tab. Det betyder, at der allerede pa tidspunktet for fgrste indregning skal foretages en
nedskrivning svarende til 12 maneders forventet kredittab. Sker der efterfglgende en vaesentlig stigning i aktivets kreditrisiko, sker der indregning af det

forventede kredittab over udlanets restlgbetid.

De nye regler medfgrer, at de finansielle aktiver opdeles i 3 stadier, der afhaenger af forringelsen af debitors kreditvaerdighed i forhold til fgrste indregning.
Eksponeringer med fraveaer af betydelig stigning i kreditrisikoen er placeret i stadie 1, mens stadie 2 indeholder aktiver med betydelig stigning i

kreditrisikoen, og stadie 3 indeholder eksponeringer, der er kreditforringede.

Implementering og effekt i Jyske Realkredit

Implementeringen af de nye nedskrivningsregler betyder, at Jyske Realkredits nedskrivningssaldo er forgget med 407 mio. kr. Belgbet behandles
regnskabsmaessigt som et aendret skgn og er med tilhgrende skatteeffekt pa 90 mio. kr. indregnet i resultatopggrelsen for 1. kvartal 2018.

Kommende standarder og fortolkningsbidrag

Pa tidspunktet for offentligggrelsen af arsrapporten er der vedtaget nye regler vedrgrende leasing, som endnu ikke er tradt i kraft.

/Zndringerne til regnskabsbekendtggrelsen vedrgrer IFRS 16, som er en ny standard, der er godkendt til brug i EU, og som traeder i kraft 1. januar 2019.
Standarden medfgrer, at stort set alle leasingaftaler skal indregnes i balancen i leasingtagers regnskab i form af en leasingforpligtelse og et aktiv, som
reprasenterer leasingtagers ret til at bruge det underliggende aktiv. Der skelnes ikke lzengere mellem operationel og finansiel leasing. Den
regnskabsmaessige behandling af leasing i leasinggivers regnskab er stort set ugendret.

Zndringerne forventes ikke at fa vaesentlig betydning for Jyske Realkredits regnskab, da Jyske Realkredit kun har fa uvaesentlige leasingaftaler

Regnskabsmaessige skgn

Ved udarbejdelse af arsrapporten i overensstemmelse med almindeligt geeldende regnskabsprincipper er det ngdvendigt, at ledelsen foretager skgn og
opstiller forudseetninger, der pavirker de regnskabsmaessige rapporterede forhold. Ledelsen baserer sit skgn pa erfaring samt en raekke andre
forudsaetninger, som ledelsen vurderer er rimelige og relevante under de givne omstaendigheder. Ledelsen i Jyske Realkredit anser fglgende skgn og dertil
hgrende vurderinger for vaesentlige for udarbejdelse af arsrapporten:

Udlan til dagsveerdi

Realkreditudlan udggr selskabets vaesentligste aktiv. Realkreditudlan males til dagsveerdi, der fastseettes ud fra bgrskursveerdien pa de udstedte
obligationer, der finansierer udlanet. Pa trods af en forskel i kreditrisiko pa de realkreditudlan og udstedte obligationer, er det vurderingen, at
merindtjeningen pa realkreditudlan i form af administrationsbidrag mv. 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 anvendte metode giver et retvisende billede.

Pa realkreditudlan og gvrige udlan foretages der herudover en regulering for kreditrisikoen (nedskrivning), der opggres som tidligere beskrevet i afsnittet
om Klassifikation og maling. Lan med indikation for kreditforringelse (OIK) er underlagt en betydelig usikkerhed omkring, hvilken vaerdi pantet vil kunne
indbringe ved en eventuel tvangsrealisation, hvorfor nedskrivningen i disse sager er underlagt et subjektivt skgn. Ved fastsaettelse af pantets vaerdi indgar
et skgn over de belante ejendommes vaerdi, fordringens realisationsveerdi, liggetidsomkostninger i en skgnnet afviklingsperiode samt salgs omkostninger.
Veardiansaettelsen foretages af vurderingsmaend, der har vaerdianseettelse af ejendomme som deres speciale. Der henvises til afsnittet om Udlan til
dagsveerdi for en yderligere beskrivelse af, hvorledes nedskrivningerne opggres.

Aktiver i midlertidig besiddelse

Aktiver i midlertidig besiddelse bestar af eiendomme overtaget pa tvangsauktion samt selskaber med ngdlidende ejendomme, og hvor Jyske Realkredit
aktivt bestraeber sig pa at saelge disse. Der er en betydelig usikkerhed omkring den veerdi, ejendommene vil kunne indbringe ved et salg, idet

veerdiansattelsen af disse aktiver er underlagt et subjektivt skgn, jf. beskrivelse ovenfor under Realkreditudlan og @vrige udlan.
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Koncerninterne transaktioner

Transaktioner mellem Jyske Realkredit og selskaber, der direkte eller indirekte er forbundet, afregnes efter skriftlige retningslinjer pa baggrund af
markedsbaserede vilkar eller afregnes pa basis af de faktiske omkostninger.

Transaktioner i fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til danske kroner efter de pa transaktionstidspunktet gaeldende valutakurser.

Gevinster og tab vedrgrende omregning af balanceposter i fremmed valuta omregnes til danske kroner efter den officielle valutakurs pr. balancedatoen.
Alle kursreguleringer vedrgrende fremmed valuta indgar i resultatopggrelsen.

Modregning

Aktiver og forpligtelser modregnes, nar selskabet har en juridisk ret til at modregne de indregnede belgb, og samtidig har til hensigt at nettoafregne eller
realisere aktivet og indfri forpligtelsen samtidig.

Finansielle instrumenter

Finansielle instrumenter omfatter anfordringstilgodehavender hos centralbanker, tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker, udlan til

dagsveerdi, obligationer til dagsveerdi, aktier, afledte finansielle instrumenter, gzeld til kreditinstitutter og centralbanker samt udstedte obligationer.

Finansielle instrumenter indregnes enten pa handelsdatoen eller pa afregningsdatoen som beskrevet i det fglgende. Nar indregning sker pa
handelsdatoen, benaevnes det efterfglgende indregnet efter dispositionsprincippet. Safremt indregning sker pa afregningsdatoen, benaevnes det
efterfglgende som indregnet efter afviklingsprincippet.

Indregning af finansielle instrumenter ophgrer, nar retten til at modtage eller afgive pengestrgmme fra det finansielle instrument er udlgbet, eller hvis
det finansielle instrument er overdraget, og selskabet ogsa i al vaesentlighed har overfgrt alle risici og afkast tilknyttet ejendomsretten.

Finansielle instrumenter males enten til dagsveerdi eller amortiseret kostpris.

Ved dagsveerdi forstas det belgb, et aktiv kan omsaettes til, eller en forpligtelse kan overfgres til ved en handel mellem kvalificerede, villige og
indbyrdes uafhaengige parter. For finansielle instrumenter, der handles pa en markedsplads, anvendes den offentligt tilgeengelige markedskurs. For
finansielle instrumenter, der ikke handles pa en markedsplads, anvendes forskellige anerkendte vaerdiansaettelsesmetoder afthaengig af instrumenttype.
For renteinstrumenter baseres veaerdiansaettelsen pa nulkuponrentekurven pa statustidspunktet.

Ved amortiseret kostpris forstas det belgb, hvortil et finansielt aktiv eller en finansiel forpligtelse fgrste gang er malt, med fradrag af betalte afdrag pa
hovedstolen, med tilleeg eller fradrag af akkumulerede afskrivninger ved anvendelse af den effektive rentemetode pa en eventuel over- eller underkurs.

Der henvises i gvrigt til afsnittet under Generelt om nye regnskabsregler for finansielle instrumenter.

Skat

Jyske Realkredit A/S er sambeskattet med Jyske Bank A/S og dets danske datterselskaber. Der foretages fuld koncernintern fordeling af skat, hvorefter
skatten fordeles forholdsmaessigt pa de enkelte selskaber. Den indenlandske skat betales i henhold til acontoskatteordningen.

Den beregnede skat af arets resultat udgiftsfgres i resultatopggrelsen. | Skat af arets resultat indregnes fglgende:

* Aktuel skat af arets skattepligtige indkomst.
e £ndringer i alle tidsmaessige forskydninger mellem den regnskabs- og skattemaessige resultatfgring (eendring i udskudt skat).

e 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 er geeldende i lovgivningen pa balancedagen, og nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat.
Zndring i udskudt skat som fglge af @endringer i skattesatser indregnes i resultatopggrelsen.

Udskudt skat, der er tilknyttet poster, der er udgiftsfgrt eller indtaegtsfgrt i anden totalindkomst, fgres i anden totalindkomst.

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser modregnes, nar de kan henfgres til skat, der opkraeves af samme skattemyndighed, og koncernen har til hensigt
at nettoafregne sine aktuelle skatteaktiver og skatteforpligtelser.
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Balance

Anfordringstilgodehavender hos centralbanker samt Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker

Anfordringstilgodehavender hos centralbanker, pengemarkedsplaceringer (deposits) og anfordringstilgodehavender hos kreditinstitutter males ved
fgrste 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. Efterfglgende males pengemarkedsplaceringer og anfordringstilgodehavender hos kreditinstitutter til

amortiseret kostpris efter den effektive rentes metode.

| regnskabsposten indgar endvidere reverseforretninger i form af kgbte vaerdipapirer, hvor der samtidig med kgbet aftales tilbagesalg til en bestemt pris
pa et senere tidspunkt.

| regnskabsposten indgar herudover margintilgodehavender i forbindelse med finansielle instrumenter, nar modparten er et kreditinstitut.

Udlan til dagsveerdi

Realkreditudlan indregnes efter dispositionsprincippet og klassificeres som “Udlan til dagsveerdi”. Realkreditudlan males ved savel fgrste som efterfglgende
indregning til dagsveerdi gennem resultatopggrelsen. For indekslan sker malinger ud fra den indekserede vaerdi ultimo aret. Dagsvaerdien er som
udgangspunkt veerdiansat til noterede kurser fra en anerkendt bgrs pa de bagvedliggende udstedte obligationer. Safremt der ikke foreligger en
markedskurs inden for de sidste 7 dage, foretages veerdiansaettelsen pa baggrund af en beregnet kurs ud fra den officielle markedsrente. Safremt der

indgar afledte finansielle instrumenter i finansieringen af realkreditudlanene, er vaerdien af disse integreret i veerdiansaettelsen.
@vrige udlan relaterede til realkreditdriften males ved savel fgrste som efterfglgende indregning til dagsveerdi.

Dagsveerdien reduceres med den beregnede nedskrivning, der for udlan til dagsvaerdi males efter samme principper, som for opggrelse af nedskrivninger
for udlan til amortiseret kostpris. Nedskrivningerne i Jyske Realkredit beregnes i en faelles nedskrivningsmodel som benyttes i Jyske Bank koncernen.
Inddeling af Idnene
Jyske Bank koncernens nedskrivningsmodel er baseret pa en beregning af forventede tab, hvor udlanene inddeles i 3 stadier, der afhaenger af det enkelte
udlans kreditforringelse i forhold til fgrste indregning:

1. Udlan med fraveer af betydelig stigning i kreditrisikoen

2. Udlan med betydelig stigning i kreditrisikoen

3. Udlan, der er kreditforringede
For udlan i stadie 1 foretages nedskrivning for forventet tab i de kommende 12 maneder, mens der for udlan i stadie 2 og 3 foretages nedskrivning for

forventet tab i udlanenes forventede restlgbetid. Ved fgrste indregning placeres de enkelte udlan som udgangspunkt i stadie 1, hvorved der foretages

nedskrivning for 12 maneders forventet tab ved fgrste indregning.

Udlan med meget lav sandsynlighed for misligeholdelse (PD under 0,2%), og hvor der ikke forekommer andre indikationer pa betydelig stigning i
kreditrisikoen, anses for at have lav kreditrisiko og placeres i stadie 1 uanset @ndring i sandsynligheden for misligholdelse siden fgrste indregning.

Indplaceringen i de forskellige stadier har betydning for den anvendte beregningsmetode og fastseettes blandt andet ud fra @ndringen i sandsynligheden
for misligholdelse (PD) over udlanets forventede restlgbetid. Udlan i stadie 3 betragtes som misligholdte og er definitorisk den samme, som anvendes i
koncernens avancerede IRB-setup. Definitionen for misligholdelse og anvendte ratingklasser er naermere beskrevet i note 37.

Vurdering af &endring i kreditrisiko

Vurderingen af, om der er sket en betydelig stigning i kreditrisikoen siden fgrste indregning, er baseret pa fglgende forhold:
a) En stigning i PD for den forventede restlgbetid for det finansielle aktiv pd 100% og en stigning i 12-manderes PD pa 0,5 procentpoint, nar
12-maneders PD ved fgrste indregning var under 1,0%.

b) En stigning i PD for den forventede restlgbetid for det finansielle aktiv pa 100% eller en stigning i 12-manderes PD pa 2,0 procentpoint, nar
12-maneders PD ved fgrste indregning var 1,0% eller derover.

c) Udlanet er i 30-dages restance eller mere.
d) Kunderadgivers risikovurdering (risikoklassifikation), der blandt andet er baseret pa en vurdering af kundens evne og vilje til at overholde

sine betalingsforpligtelser, evt. restancer og/eller andringer i de initiale forudsaetninger for kundeforholdet.

Kunder med betydelig stigning i kreditrisikoen og sandsynlighed for misligholdelse (PD over 5%) placeres i den svageste del af stadie 2. Hvis koncernen

forventer tab i det mest sandsynlige scenarie, anses kunden for at veere kreditforringet og indplaceres i stadie 3.

Derved indgar koncernens vaesentligste kreditstyringsredskaber direkte i segmenteringen og opggrelsen af det forventede fremtidige kredittab. Der
henvises til note 37 om risikoklassificering, kreditvurderingsproces —og overvagning.
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Beregning af fremtidige tab

Det forventede fremtidige tab beregnes pa baggrund af sandsynligheden for misligholdelse (PD), eksponeringen pa defaulttidspunktet (EaD) og tabet pa
defaulttidspunktet (LGD). Disse parametre bygger pa koncernens avancerede IRB-setup, der er baseret pa koncernens erfaringer fra blandt andet
tabshistorik og fgrtidsindfrielser. Disse parametre er tilpasset IFRS 9 pa en raekke konkrete omrader. Formalet med tilpasningerne er at sikre, at
parametrene udtrykker et retvisende billede, der omfatter tilgeengelig information og forventninger til fremtiden, herunder koncernens forventninger til
den realgkonomiske udvikling i BNP, arbejdslgshed, huspriser mv. Derved tilpasses parametrene til at deekke en laengere tidshorisont. Fremskrivningen
tager hgjde for kundespecifikke forhold sasom kundesegment, kreditrating, branchetilknytning mv. Avancerede kvantitative kreditmodeller anvendes for
alle kunder i stadie 1 og 2, som ikke har indikation for kreditforringelse.

Den fremadskuende del af beregningen er baseret pa koncernens forventninger til den makrogkonomiske udvikling, der er inddelt i 4 scenarier (Godt,
Base, Svagt og Hardt). Scenarierne er opstillet af en enhed i koncernen, der er uathaengig af nedskrivningsprocessen. Det "Harde” scenarie svarer til det
harde scenarie, der anvendes i koncernens interne stresstests. Til hvert scenarie er sandsynligheden for misligholdelse (PD) og veerdi af sikkerheder
genberegnet. Dermed sikres, at modellens resultater balanceres. Nedskrivningseffekten af scenarierne beregnes ved at sammenvaegte resultaterne med
den vurderede haendelsessandsynlighed, der fastlaegges af ledelsen. Er et udlan afdaekket fuldt ud med sikkerheder i alle senarier, er nedskrivningen nul.

For de fleste udlan i stadie 2 og 3 er den forventede restlgbetid afgraenset til den kontraktuelle restlgbetid. For realkreditudlan tages der dog hgjde for

forventede fgrtidsindfrielser.

Vurderingen af nedskrivningsbehovet pa udlan i den svageste del af stadie 2 og udlan i stadie 3 tager udgangspunkt i individuelle ekspertvurderinger af det
sandsynlighedsveegtede forventede tab. For de vaesentligste udlan foretages en individuel vurdering af scenarierne, herunder fastleeggelse af cashflows,
sikkerhedsveerdier og scenariesandsynlighed. Ved den individuelle vurdering anvendes op til 13 scenarier.

Supplerende til beregningerne foretages en ledelsesmaessig vurdering af modellerne og de ekspertvurderede nedskrivningsberegningers evne til at tage
hensyn til forventninger til den fremtidige udvikling. | det omfang det vurderes, at der er forhold og risici, der ikke er indeholdt i modellerne, foretages et
ledelsesmaessigt skgnnet tillaeg til nedskrivningsberegningerne. Dette skgn bygger pa konkrete observationer og beregnes med udgangspunkt i de

forventede risici i udlansportefgljen.

Udlan tabsafskrives, nar der ikke er rimelig udsigt til, at tilgodehavendet kan inddrives. Indikatorer herfor er blandt andet konkurs og gaeldssanering.
Selskabet sgger stadig at inddrive tilgodehavendet, selv om det er tabsafskrevet.

De saledes opgjorte nedskrivninger fratraekkes de respektive aktivposter, mens arets forskydninger i nedskrivninger samt de i aret realiserede tab fgres i
resultatopggrelsen.

Obligationer til dagsvaerdi

Under obligationer til dagsveerdi indregnes alle bgrsnoterede obligationer samt andre fordringer, der prisfastseettes pa aktive markeder, pa naer egne
realkreditobligationer, der modregnes i passivposten “Udstedte obligationer til dagsvaerdi”. Indregning sker i henhold til afviklingsprincippet.

Obligationerne males ved savel fgrste som efterfglgende indregning til dagsvaerdi gennem resultatopggrelsen. Dagsvaerdien er som udgangspunkt
veerdiansat til noterede kurser fra en anerkendt bgrs pa de bagvedliggende udstedte obligationer. Safremt der ikke foreligger en markedskurs inden for de

sidste 7 dage, foretages veerdianseettelsen pa baggrund af en beregnet kurs ud fra den officielle markedsrente.

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

For indeksobligationer sker malingen til en indekseret veerdi ultimo aret.

Aktier mv.

Alle aktier indregnes efter afviklingsprincippet.
Aktier males ved savel fgrste som efterfglgende indregning til dagsveerdi gennem resultatopggrelsen.

Unoterede aktier veerdiansaettes til en skgnnet dagsvaerdi pa baggrund af tilgeengelige regnskabsdata eller forventede betalingsstremme mv. for det
pagaeldende selskab eller efter ledelsens bedste skgn.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

En tilknyttet virksomhed er en virksomhed, over for hvilken selskabet kan udgve bestemmende indflydelse. Kapitalandele i tilknyttede virksomheder males
efter den indre veaerdis metode.
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Immaterielle aktiver
Alle immaterielle aktiver med en skgnnet levetid pa over 1 ar indregnes, herunder IT-software mv.

Immaterielle aktiver, som anskaffes separat, aktiveres til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Amortisering og afskrivninger
beregnes linezert 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
ombkostninger, 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. Restvaerdi og brugstid er som udgangspunkt O for
immaterielle aktiver.
Investeringsejendomme

Investeringsejendomme males ved fgrste indregning til kostpris inklusive transaktionsomkostninger og males efterfglgende til dagsveerdi pr. ultimodagen.
Mindre investeringsejendomme (sommerhuse) optages til den seneste offentlige ejendomsvurdering eller lokal vurdering for ejendomme i udlandet.

Domicilejendomme

Domicilejendomme males ved fgrste 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 pageaeldende ejendomme kan
opggres rimeligt palideligt, hvorved der opnas en mere eksakt veaerdi af aktivet og egenkapitalen.

Dagsvaerdien er opgjort efter afkastmetoden, hvor ejendommenes driftsafkast saettes i forhold til ejendommenes forrentningskrav. Vurderingen er alene
foretaget af interne vurderingsfolk.

Stigninger i en ejendoms dagsveerdi indregnes direkte i anden totalindkomst i posten Opskrivningshenlaeggelser, medmindre stigningen modsvarer en
vaerdinedgang, der tidligere er indregnet i resultatopggrelsen. | sa fald indregnes stigningen i resultatopggrelsen. Fald i en ejendoms dagsveerdi indregnes i
resultatopggrelsen, med mindre faldet modsvarer en veerdistigning, der tidligere er henlagt til posten Opskrivningshenlaeggelser under egenkapitalen. | sa
fald fgres veerdifaldet direkte som en reduktion i Opskrivningshenlaeggelser via anden totalindkomst. Gevinst ved salg af en domicilejendom indregnes
direkte i resultatopggrelsen med udgangspunkt i tidligere omvurderede veerdi.

Det afskrivningsberettigede belgb opggres efter fradrag af scrapvaerdi. Afskrivningerne beregnes lineaert over aktivernes forventede brugstid, der typisk
er sat til 50 ar. Den forventede brugstid vurderes samtidig med den arlige vurdering af ejendommen.

@Pvrige materielle aktiver

Driftsmidler, biler og inventar males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Afskrivninger foretages lineaert over den forventede brugstid. Regnskabsposten bestar af IT-hardware mv., der typisk har en forventet brugstid pa 2-4
ar, samt af biler, der har en forventet brugstid pa 5 ar.

Omkostninger medgaet til reparation og vedligeholdelse indregnes direkte i resultatopggrelsen.

Tab og gevinster i forbindelse med salg eller gvrige afhaendelser af et materielt aktiv males som forskellen mellem afhaendelsesprisen og bogfart
veerdi. Tab eller gevinst indregnes i resultatopggrelsen som enten Andre driftsindtaegter eller Andre driftsudgifter.

Den regnskabsmaessige veerdi gennemgas arligt for at afggre, om der er indikation af veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning. Hvis
dette er tilfeeldet, gennemfgres en nedskrivningstest til afggrelse af, om genindvindingsveaerdien er lavere end den regnskabsmaessige veerdi.
Genindvindingsveaerdien er den hgjeste vaerdi af nettosalgsprisen og nytteveerdien.

Aktiver i midlertidig besiddelse

Under Aktiver i midlertidig besiddelse indregnes primaert overtagne ejendomme mv., der kun midlertidigt er i selskabets besiddelse, og hvor et salg er
meget sandsynligt.

Ejendomme i midlertidig besiddelse males til den laveste veerdi af dagsveerdien med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige
anskaffelsesveaerdi.

Forpligtelser vedrgrende de pagaeldende 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
efterfglgende indregning.

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker

Pengemarkedslan og anden geeld til kreditinstitutter males til dagsveerdi ved fgrste indregning svarende til modtaget vederlag samt fradrag for afholdte

direkte henfgrbare 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 tilbagekgb 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.

Udstedte obligationer til dagsvaerdi

Udstedte realkreditobligationer indregnes efter afviklingsprincippet og males til dagsvaerdi gennem resultatopggrelsen ved savel fgrste som efterfglgende
indregning. Dagsveaerdien er som udgangspunkt vaerdiansat til noterede kurser fra en anerkendt bgrs pa de bagvedliggende udstedte obligationer. Safremt
der ikke foreligger en markedskurs inden for de sidste 7 dage, foretages veerdiansettelse pa baggrund af en beregnet kurs ud fra den officielle
markedsrente.

Udtrukne realkreditobligationer med forfald umiddelbart efter regnskabsarets afslutning males til pari.
Beholdning af egne realkreditobligationer fradrages.

Udstedte obligationer til amortiseret kostpris

Udstedte Senior Secured Bonds og seniorgeeld indregnes efter afviklingsprincippet og males til dagsveerdi ved fgrste indregning svarende til modtaget
vederlag samt fradrag for afholdte direkte henfgrbare omkostninger. Efterfglgende males de til amortiseret kostpris ved anvendelse af den effektive
rentes metode.

Andre passiver

Under "Andre passiver” indregnes skyldige renter samt mellemvaerende i forbindelse med lanesager under ekspedition. Disse forpligtelser males 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 males til dagsvaerdi ved savel fgrste som efterfglgende

indregning.
Endvidere indregnes negative markedsveaerdier af afledte finansielle instrumenter, herunder swapforretninger mv.

Hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser herunder hensaettelse til tab pa garantier indregnes, nar der som fglge af en begivenhed indtruffet senest pa balancedagen er en
retslig eller faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at der ma afgives gkonomiske fordele for at indfri forpligtelsen, samt at et palideligt skgn af
forpligtelsen kan foretages. Hensatte forpligtelser med forventet forfaldstid ud over et ar fra balancedagen males til nutidsvaerdi, hvis det anses for

vaesentligt og ellers til kostpris.

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

Egenkapital

Aktiekapital klassificeres som egenkapital, nar der ikke er nogen forpligtelse til at overfgre kontanter eller andre aktiver. Foresldet udbytte indregnes

som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa den ordinaere generalforsamling. Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en saerskilt

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

Opskrivningshenlaeggelser vedrgrer opskrivning af materielle aktiver med fradrag af udskudt skat pa opskrivningen. Reserven oplgses, nar aktiverne
salges eller udgar.
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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”.

Resultatopggrelse

Indtaegter indregnes i resultatopggrelsen i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes veerdireguleringer 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 opggres efter den effektive rentes metode. Samtlige
renteindtaegter og - udgifter samt administrationsbidrag periodiseres, saledes at resultatopggrelsen omfatter regnskabsarets renter og bidrag.
Udbytte af aktier mv.

Udbytte fra kapitalandele i aktieinvesteringer indtaegtsf@res i resultatopggrelsen i regnskabsaret, hvor udbyttet deklareres.

Gebyrer og provisionsindtaegter

Gebyrindtaegter, provisionsindtaegter 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 vaerdireguleringer af kapitalandele, udlan, obligationer, investeringsejendomme og udstedte
obligationer til dagsvaerdi. Endvidere indgar valutakursregulering samt realiserede og urealiserede gevinster og tab vedrgrende afledte finansielle
instrumenter.

Undtaget herfra er veerdiregulering for kreditrisiko af udlan mv., der indregnes i resultatopggrelsens “Nedskrivning pa udlan mv.”.

Andre driftsindtaegter

Andre driftsindtaegter omfatter indtaegter hidrgrende fra koncerninterne serviceaftaler 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 salgsaktiviteter mv., herunder udgifter hidrgrende fra
koncerninterne serviceaftaler.

Andre driftsudgifter

Andre driftsudgifter omfatter bidrag til Afviklingsformuen samt tab ved salg af immaterielle- og materielle anlaegsaktiver.

Nedskrivninger pa udlan mv.
| Nedskrivninger pa udlan mv. fgres arets veerdireguleringer af udlan mv., der kan henfgres til &ndring i udlanets kreditrisiko samt konstaterede tab pa
udlan. Endvidere fgres her indgdede belgb pa tidligere nedskrevne fordringer samt vaerdiregulering af overtagne ejendomme.

@vrige forhold

Totalindkomst

Totalindkomst omfatter arets resultat tillagt anden totalindkomst vedrgrende ejendomsopskrivninger og reguleringer direkte i datterselskabers
egenkapital samt skattemaessige reguleringer heraf.

Segmentregnskab

Der gives oplysninger for selskabets forretningssegmenter. Segmentoplysninger er udarbejdet i overensstemmelse med Jyske Realkredits interne
rapportering. Praesentationen af segmenterne er baseret pa den Igbende rapportering til selskabets ledelse og dermed de principper, der benyttes i den
interne gkonomistyring. Segmenterne afspejler selskabets afkast og risici og anses for at veere selskabets primaere segmentomrader. Fordelingen af
omkostninger imellem segmenterne er baseret pa et kvalificeret skgn.

Som fglge af at Jyske Realkredit i al vaesentlighed kun opererer i Danmark, er der ikke foretaget en geografisk segmentering.
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Nggletalsdefinitioner

Nggletal

Definition

Kapitalprocent

Kernekapitalprocent

Egentlig kernekapitalprocent

Resultat f@r skat i pct. af gns. egenkapital
Arets resultat i pct. af gns. egenkapital
Indtjening pr. omkostningskrone
Valutaposition (pct)

Akkumuleret nedskrivningsprocent

Arets nedskrivningsprocent

Arets udlansvaekst (pct)

Udlan i forhold til egenkapital

Afkastningsgrad

Kapitalgrundlag divideret med vaegtet risikoeksponering.

Kernekapital efter fradrag divideret med vaegtet risikoeksponering.

Kernekapital efter fradrag divideret med vaegtet risikoeksponering.

Resultat fgr skat divideret med gennemsnitlig egenkapital i aret.

Arets resultat divideret med gennemsnitlig egenkapital i aret.

Arets indtaegter divideret med arets udgifter inkl. nedskrivninger pa udlan mv.
Valutakursindikator 1 ultimo aret divideret med kernekapital efter fradrag ultimo aret.

Samlede nedskrivninger pa udlan og hensaettelser pa garantier ultimo aret divideret med summen af udlan,
garantier og nedskrivninger/hensaettelser ultimo aret. Underkurs pa overtagne udlan indgar ikke.
Arets nedskrivninger pa udlan mv. divideret med summen af udlan, garantier og
nedskrivninger/hensattelser ultimo aret.

Arets udlansveekst divideret med udlan primo aret.

Udlan ultimo aret divideret med egenkapital ultimo aret.

Arets resultat divideret med aktiver i alt.

Nggletallene ovenfor anvendes i note 1 og er baseret pa Finanstilsynets definitioner og vejledning.
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52 Serieregnskab i sammendrag

Serieregnskaberne for Jyske Realkredit er udarbejdet i henhold til Finanstilsyntes bekendtggrelse af 20. november 1995 om serieregnskaber i
realkreditinstitutter. De udarbejdede serieregnskaber er herunder sammendraget pa "foreningsniveau" jeevnfgr bekendtggrelsens § 30, stk. 3.

Sammendraget og overfgrslerne mellem serierne er udarbejdet i overensstemmelse med bestyrelsens forslag til overskudsdisponering.
De fuldsteendige serieregnskaber kan rekvireres ved henvendelse til Jyske Realkredit.

Serieregnskaber i sammendrag Husejernes Jyske Jyske Jyske Jyske Instituttet | alt
Kreditkasse ~ Realkredit Realkredit Realkredit Realkredit i pvrigt
Serier med Kapital- Kapital- Kapital-
solidarisk center B center E center S
haeftelse

Resultatopgerelse for regnskabsaret 2018

Udlansindtaegter 0 11 64 1.564 11 11 1.660
Renter mv., netto 0 1 95 334 0 36 467
Administrationsudgifter mv., netto 0 1 101 355 0 39 496
Afskrivninger og henseettelser pa udlan - -7 -20 399 0 -3 369
Skat (- er en indtaegt) 0 4 16 238 2 2 263
Resultat 0 14 62 906 9 9 999
Balance pr. 31. december 2018
Aktiver ¥
Realkreditudlan mv. 18 8.166 7.938 290.664 14.781 5.440 327.006
@vrige aktiver 4 276 2.296 40.411 321 944 44.252
Aktiver i alt 21 8.443 10.233 331.075 15.102 6.384 371.258
Passiver
Udstedte realkreditobligationer mv. 21 8.392 8.548 315.150 15.009 5.568 352.689
@vrige passiver 0 19 23 736 34 14 826
Egenkapital 0 32 1.663 15.189 59 802 17.744
Passiver i alt 21 8.443 10.233 331.075 15.102 6.384 371.258
Y Aktiver serieregnskaber
Aktiver i drsregnskabet 353.280
Aktiver i serieregnskaberne 371.258
Forskel -17.979
Forskel skyldes:
Modregning af egne udstedte realkreditobligationer - note 25 -17.837
Modregning af tilgodehavende renter af egne udstedte obligationer -142
lalt -17.979
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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og
godkendt arsrapporten for 2018 for Jyske Realkredit
A/S.

Arsregnskabet og ledelsesberetningen for Jyske
Realkredit A/S aflaegges i overensstemmelse med lov
om finansiel virksomhed. Arsrapporten er herudover
udarbejdet i overensstemmelse med de yderligere

danske oplysningskrav til arsrapporter for udstedere af
bgrsnoterede obligationer.

Kgs. Lyngby, den 26. februar 2019

Direktion
Lars Waalen Sandberg
Adm. direktegr
Bestyrelse

Carsten Tirsbaek Madsen
Formand

Per Skovhus

Kim Henriksen
Medarbejderrepraesentant

S JYSKE REALKREDIT

Arsregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende
billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2018 samt af resultatet af
selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2018.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse
en retvisende redeggrelse for udviklingen i selskabets
aktiviteter og gkonomiske forhold, samt en beskrivelse
af de vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som
selskabet kan pavirkes af.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens
godkendelse.

Torben Hansen
Direktegr

Niels Erik Jakobsen
Naestformand

Peter Schleidt
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Intern revisions pategning

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2018 samt af
resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.
januar — 31. december 2018 i overensstemmelse med
lov om finansiel virksomhed.

Den udfgrte revision

Vi har revideret arsregnskabet for Jyske Realkredit A/S
for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2018.
Arsregnskabet udarbejdes efter lov om finansiel
virksomhed.

Revisionen er udfgrt pa grundlag af Finanstilsynets
bekendtggrelse om revisionens gennemfgrelse i
finansielle virksomheder mv. samt finansielle koncerner
og efter internationale standarder om revision
vedrgrende planlaegning og udfgrelse af
revisionsarbejdet.

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

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

S JYSKE REALKREDIT

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til lov om finansiel virksomhed
gennemlzest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget
yderligere handlinger i tilleeg til den udfgrte revision af
arsregnskabet.

Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at
ledelsesberetningen er udarbejdet i overensstemmelse
med lov om finansiel virksomhed, og at oplysningerne i
ledelsesberetningen er i overensstemmelse
arsregnskabet.

Silkeborg den 26. februar 2019

Henning Sgrensen
Revisions chef
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Den uafhaengige revisors
revisionspategning

Til kapitalejeren i Jyske Realkredit A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Jyske Realkredit A/S
for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2018, der
omfatter resultatopggrelse, totalindkomstopggrelse,
balance, egenkapitalopggrelse, kapitalopggrelse og
noter, herunder anvendt regnskabspraksis.
Arsregnskabet udarbejdes efter lov om finansiel
virksomhed.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2018 samt af
resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2018 i overensstemmelse med
lov om finansiel virksomhed og yderligere danske
oplysningskrav for udstedere af bgrsnoterede
obligationer.

Vores konklusion er konsistent med vores
revisionsprotokollat til revisionsudvalget og bestyrelsen.

S JYSKE REALKREDIT

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med
internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge
disse standarder og krav er neermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for
revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhaengige af
selskabet i overensstemmelse med internationale etiske
regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi
har opfyldt vores etiske forpligtelser i henhold til disse
regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede
revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag
for vores konklusion.

Efter vores bedste overbevisning er der ikke udfgrt
forbudte ikke-revisionsydelser som omhandlet i artikel
5, stk. 1, i forordning (EU) nr. 537/2014.

Vi blev fgrste gang valgt som revisor for Jyske Realkredit
den 24. marts 2015 for regnskabsaret 2015. Vi er
genvalgt arligt ved generalforsamlingsbeslutning i en
samlet sammenhangende opgaveperiode pa 4 ar frem
til og med regnskabsaret 2018.

Centrale forhold ved revisionen

Centrale forhold ved revisionen er de forhold, der efter
vores faglige vurdering var mest betydelige ved vores
revision af arsregnskabet for regnskabsaret 1. januar -
31. december 2018. Disse forhold blev behandlet som
led i vores revision af arsregnskabet som helhed og
udformningen af vores konklusion herom. Vi afgiver
ikke nogen saerskilt konklusion om disse forhold.
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Nedskrivninger pa udlan

Udlan udggr 327.403 mio.kr. pr. 31. december
2018 (308.121 mio.kr. pr. 31. december 2017), og
nedskrivninger herpa udggr 1.380 mio.kr. pr. 31.
december 2018 (1.219 mio.kr. pr. 31. december
2017).

Fastlzeggelsen af forventede nedskrivninger pa
udlan er forbundet med betydelig usikkerhed og i
et vist omfang baseret pa ledelsesmaessige skgn.
Som fglge af veesentligheden af disse skgn og
stgrrelsen af udlan til erhverv, er revision af
nedskrivninger pa udlan til erhverv et centralt
forhold ved revisionen.

Principperne for opggrelse af
nedskrivningsbehovet er beskrevet i anvendt
regnskabspraksis, og ledelsen har naermere
beskrevet handteringen af kreditrisici samt
vurdering af nedskrivningsbehovet i note 37-40.

De forhold vedrgrende udlan, som indeholder
st@rst skgn, og som derfor kreever gget
opmerksomhed ved revisionen er:
Identifikation af eksponeringer, som er
kreditforringet
Parametre og ledelsesmaessige skgn i den
anvendte beregningsmodel for fastleeggelsen
af de forventede tab i stadie et og to

Veaerdiansaettelse af sikkerheder og fremtidige

pengestrgmme, herunder ledelsesmaessige
skgn knyttet til fastlaeggelsen af forventede
tab i stadie tre

Identifikation og opggrelse af
ledelsesmaessige tillaeg til modellen

Forholdet er behandlet sdledes ved revisionen
Baseret pa vores risikovurdering har revisionen
omfattet en gennemgang af instituttets relevante
forretningsgange for udlan, test af relevante
kontroller og analyse af udviklingen i kreditkvaliteten
pa udlan og herunder stgrrelsen af
nedskrivningsbehovet.

Vores revisionshandlinger har bestaet af test af

design og implementering og den operationelle

effektivitet af relevante kontroller vedrgrende
Lgbende vurdering af kreditrisikoen
Vurdering og validering af input og
forudsaetninger anvendt i beregning af
nedskrivningerne
Fastseettelse af ledelsesmaessige skon i
modellens opggrelse af nedskrivning for udlan i
stadie et og to, samt de individuelle
vaerdianszttelser af udlan i stadie tre

Vores revisionshandlinger har desuden omfattet:
Stikprgvevis gennemgang eksponeringer for
vurdering af kreditforringelse
Test af anvendte input til beregning af
nedskrivningerne med fokus pa
sikkerhedsveerdier i stadie et og to
Udfordring af de vaesentlige forudsaetninger i
den anvendte beregningsmodel med szerligt
fokus pa objektivitet og det anvendte
datagrundlag
For udlan klassificeret i stadie tre, har vi
stikprgvevist testet, at det opgjorte
nedskrivningsbehov er i overensstemmelse med
lovgivningens og instituttets retningslinjer
herom. Det har omfattet test af anvendte
sikkerhedsveerdier og scenariefastszettelse
Udfordring af de ledelsesmaessige tillzeg til
modellen, herunder gennemgang af
dokumentation herfor.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et
arsregnskab, der giver et retvisende billede i

overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed
og yderligere danske oplysningskrav for udstedere af

bgrsnoterede obligationer, Ledelsen har endvidere

ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser

for ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden

vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen
ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at
fortsaette driften, at oplyse om forhold vedrgrende
fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at
udarbejde arsregnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre
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ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet,
indstille driften eller ikke har andet realistisk
alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om
arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser
eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en
konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af
sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision,
der udfgres i overensstemmelse med internationale
standarder om revision og de yderligere krav, der er
geeldende i Danmark, altid vil afdeekke veesentlig
fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer
kan opstd som fglge af besvigelser eller fejl og kan
betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed
kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har
indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som
regnskabsbrugerne treeffer pa grundlag af
arsregnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i
overensstemmelse med internationale standarder
om revision og de yderligere krav, der er geeldende i
Danmark, foretager vi faglige vurderinger og
opretholder professionel skepsis under revisionen.
Herudover:

Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig
fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer
revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt
opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet
til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen
for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation
fordrsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig
fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan
omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk,
bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideszettelse
af intern kontrol.

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

Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er
anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige skgn og tilknyttede oplysninger,
som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.
Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af
arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet
om fortsat drift er passende, samt om der pa
grundlag af det opnaede revisionsbevis er vaesentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller
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forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets
evne til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at
der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning ggre opmaerksom pa oplysninger
herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne
oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores
konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det
revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for
vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder
eller forhold kan dog medfgre, at selskabet ikke
lzengere kan fortszette driften.

Tager vi stilling til den samlede praesentation,
struktur og indhold af arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler
de underliggende transaktioner og begivenheder pa
en sadan made, at der gives et retvisende billede
heraf.

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

Vi afgiver ogsa en udtalelse til den gverste ledelse
om, at vi har opfyldt relevante etiske krav
vedrgrende uafhaengighed, og oplyser den om alle
relationer og andre forhold, der med rimelighed kan
taenkes at pavirke vores uafhangighed og, hvor dette
er relevant, tilhgrende sikkerhedsforanstaltninger.

Med udgangspunkt i de forhold, der er
kommunikeret til den gverste ledelse, fastslar vi,
hvilke forhold der var mest betydelige ved revisionen
af arsregnskabet for den aktuelle periode og dermed
er centrale forhold ved revisionen. Vi beskriver disse
forhold i vores revisionspategning, medmindre lov
eller gvrig regulering udelukker, at forholdet
offentligggres, eller i de yderst sjeeldne tilfeelde, hvor
vi fastslar, at forholdet ikke skal kommunikeres i
vores revisionspategning, fordi de negative
konsekvenser heraf med rimelighed ville kunne
forventes at veje tungere end de fordele, den
offentlige interesse har af sddan kommunikation.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det
vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er
vaesentligt inkonsistent medarsregnskabet eller vores
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viden opnaet ved revisionen eller pa anden made
synes at indeholde veaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om
ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger
i henhold til lov om finansiel virksomhed.

Baseret pd det udfgrte arbejde er det vores
opfattelse, at ledelsesberetningen er i
overensstemmelse med arsregnskabet og er
udarbejdet i overensstemmelse med kravene i lov
om finansiel virksomhed. Vi har ikke fundet vaesentlig
fejlinformation i ledelsesberetningen.

Silkeborg, den 26. februar 2019
Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 3396 3556

Hans Traerup Kasper Bruhn Udam
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
MNE-nr. 10648 MNE-nr. 29421
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Bestyrelsens ledelseshverv i andre erhvervsdrivende
virksomheder pr. 31. december 2018

Bestyrelsesmedlem Ledelseshverv i andre erhvervsdrivende virksomheder pr. 31. december 2018
Direktgr Carsten Tirsbaek Madsen . -
Naestformand Niels Erik Jakobsen . Bestyrelsesmedlem (naestformand) i Letpension A/S

. Bestyrelsesmedlem i Bl Holding A/S samt det helejede datterselskab Bl Asset Management
Fondsmaeglerselskab A/S

Bankdirektgr Per Damborg Skovhus . -

Bankdirektgr Peter Trier Schleidt . Bestyrelsesmedlem (naestformand) i JN Data A/S
. Bestyrelsesmedlem (naestformand) i VP Securities A/S

Medarbejderrepraesentant Kim Henriksen . -

Medlemmer af bestyrelsen pr. 31. december 2018

Navn Fadt Indvalgt i Nomineringsudvalg
bestyrelsen

Direktgr Carsten Tirsbaek Madsen, Formand 1962 2018 Formand

Bankdirektgr Niels Erik Jakobsen, Naestformand 1958 2014 Medlem

Bankdirektgr Per Skovhus, 1959 2014

Bankdirektgr Peter Schleidt 1964 2018

Medarbejderreprasentanter:

Kim Henriksen 1960 2015 Medlem

Direktionens ledelseshverv i andre erhvervsdrivende
virksomheder pr. 31. december 2018

Direktionsmedlem Ledelseshverv i andre erhvervsdrivende virksomheder pr. 31. december 2018
Lars Waalen Sandberg . Bestyrelsesmedlem i E-nettet A/S.
Torben Hansen . -
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