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Forord

Denne rapport om risiko- og kapitalstyring offentliggeres med henblik pa opfyl-
delse af DLRs oplysningsforpligtelser i henhold til CRR-reglerne. DLR skal som
SIFl-institut ligeledes anvende EBA’s retningslinjer for alle oplysningsforpligtel-
ser, som DLR har offentliggjort efter 31. december 2017. Kvantitative oplysninger
i henhold til EBA’s retningslinjer m.v. fremgar af et seerskilt sagjle lll-appendiks (i
Excel-format), der ligesom denne rapport offentliggeres pa DLRs hjemmeside

www.dlIr.dk/investor.

Oplysningerne vil lgbende blive opdateret i det omfang, der matte vaere behov
herfor, dog som minimum arligt i forbindelse med offentliggerelse af arsrapporten.

Visse oplysninger i s@jle lll-appendikset opdateres kvartalsvist eller halvarligt.

Det er DLRs opfattelse, at de anfgrte oplysninger opfylder savel kravene til sgjle
[1l-oplysningerne som foreskrevet i savel CRR-forordningen (CRR artikel 431-455)

som EBA’s retningslinjer for oplysningskrav i henhold til sgjle Ill-offentliggarelsen.

Denne rapport er opdateret pa baggrund af DLRs arsrapport 2018 og er godkendt
af DLRs bestyrelse og direktion den 7. februar 2019.
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Indledning

DLR Kredit A/S (herefter DLR) er et dansk realkreditinstitut primeert ejet af 56

lokale og landsdeekkende pengeinstitutter, der samarbejder med DLR.

DLR yder lan mod pant i fast ejendom i Danmark til finansiering af landbrugsejen-
domme - herunder boliglandbrug — og til andre erhvervsejendomme og private
andelsboliger. DLR yder tillige lan i Grgnland, og pa Feergerne, primeert til ejer-
boliger, boligudlejningsejendomme og i mindre grad kontor- og forretningsejen-
domme. Ved udgangen af 2018 udgjorde DLRs laneportefglje malt ved den nomi-
nelle obligationsrestgeeld 146,4 mia. kr., hvoraf udlan i Grenland og pa Feergerne

udgjorde 2,1 mia. kr. svarende til 1,4 pct. af portefgljen.

DLR beskeeftigede i gennemsnit 187 medarbejdere i 2018 omregnet til heltidsbe-
skeeftigede. Herudover har DLR 26 deltidsbeskaeftigede landbrugsvurderingssag-
kyndige. DLR har ingen filialer, idet laneformidlingen foregar gennem aktionaer-

pengeinstitutternes filialnet.

Udlansportefgljen voksede i 2018 med 5,6 mia. kr. nominelt. Udlan til landbrugs-
ejendomme udgjorde 60 pct. af portefgljen, mens udlan til boliglandbrug og ejer-
boliger udgjorde godt 5 pct. af portefgljen ultimo 2018. De resterende knap 35
pct. omfattede erhvervsejendomme, hvoraf udlan til kontor- og forretningsejen-
domme, private boligudlejningsejendomme og andelsboliger udgar langt hoved-

parten.

Ultimo 2018 udgjorde DLRs markedsandel for landbrugsrelateret realkreditudlan
32,5 pct., mens markedsandelen for realkreditudlan til kontor- og forretningsejen-
domme samt private boligudlejningsejendomme og andelsboliger udgjorde hhv.

9,3 og 7,4 pct.

DLRs risiko udgares helt overvejende af kreditrisiko, forstaet som risikoen for at
lantagerne ikke er i stand til at betale ydelserne pa lanene til DLR. Kreditrisikoen
begraenses af sikkerhedsstillelse i form af DLRs pant i de belante ejendomme og
yderligere af de garanti- og tabsmodregningsaftaler, DLR har indgaet med de Ia-

neformidlende aktionaerpengeinstitutter.

DLR fik i 2018 et overskud efter skat pa 707 mio. kr., som i sin helhed er henlagt

til reserverne, idet DLR ikke udbetalte udbytte til aktionaererne.
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Udviklingen i DLRs indtjenings- og kapitalforhold har betydet, at DLRs kapitalpro-
cent ultimo 2018 steg til 16,9 pct. mod 15,9 ultimo 2017. Den egentlige kerneka-
pitalprocent udgjorde 16,0 pct. ultimo 2018.

DLR har veeret ratet af S&P Global Ratings siden maj 2012. Siden maj 2017 har
DLR haft en udstederrating pa A-, som i juli 2018 blev sat pa positivt "outlook”.
DLRs seerligt deekkede obligationer (SDO) og realkreditobligationer (RO) har alle
den hgjeste rating pa AAA fra S&P.
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1. LEDELSE OG STYRING PA RISIKOOMRADET

1.1. Risikoeksponering og kapitalberedskab

DLR er som realkreditinstitut eksponeret mod forskellige risikotyper, herunder
seerligt kreditrisiko, men ogsa markedsrisiko, likviditetsrisiko, IT-og cyberrisiko,

omdgmmerisiko og operationel risiko m.v.

Som led i DLRs udlansaktivitet anvender DLR det specifikke balanceprincip, som
er fastlagt i obligationsbekendtgarelsen. Princippet indebeerer, at der er fuld over-
ensstemmelse mellem de rente- og afdragsbetalinger, som DLR modtager fra lan-
tagerne, og DLRs betalinger til obligationsejerne. Balanceprincippet betyder end-
videre, at DLR reelt ikke patager sig rente- og valutarisici samt likviditetsrisici pa
udlansforretningen, herunder risici ved fertidig indfrielse af [an. Den vaesentligste
form for risiko er kreditrisikoen, hvilket vil sige risikoen for lantagers manglende
betalingsevne og den efterfglgende risiko for manglende pantdeekning af DLRs

tilgodehavende.

Risikoen for stgrre tab vurderes dog at veere begraenset som fglge af DLRs relativt
enkle forretningsmodel, fastlagte politikker og retningslinjer, kreditstyring, garan-

tikoncepter og tabsmodregning, begraenset risiko pa markedsomradet m.v.

Med de geeldende regler har kreditinstitutter mulighed for at anvende standard-
metoden eller den interne ratingbaserede metode til opgerelse af virksomhedens
risikoeksponering for kreditrisici. Uanset metodevalg skal kreditinstituttet afseette

kapital for hver eksponering svarende til risikoen pa eksponeringen.

DLR har valgt at operere med et kapitalberedskab, der overstiger det regulatoriske
mindstekrav. Kapitalberedskabet kombineret med arets Igbende overskud samt
garanti- og tabsmodregningsordningerne, der udger en fgrste buffer mod tab, vil
kunne absorbere tab af et ganske betydeligt omfang. Pa baggrund heraf vurderes

den samlede risiko i forbindelse med DLRs drift at veere begreaenset.

Risikostyring er et centralt element i DLRs daglige drift. DLR er i lighed med andre
realkreditinstitutter bl.a. underlagt lov om realkreditlan og realkreditobligationer,

lov om finansiel virksomhed, bekendtgarelse om obligationsudstedelse, balance-
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princip og risikostyring ("obligationsbekendtgarelsen”), diverse EU baseret lovgiv-
ning samt gvrige bekendtggrelser udstedt i medfgr af den naevnte lovgivning m.v.
Den begraensede risiko kan blandt andet tilskrives den detaljerede, risikoreduce-

rende lovgivning.

1.2. Den overordnede styring af risici i DLR

DLR er eksponeret over for forskellige risikotyper, herunder seerligt kreditrisiko.
@vrige risikotyper udgares bl.a. af markedsrisiko, operationel risiko, likviditetsri-
siko, risiko for it-driftsforstyrrelser/-nedbrud herunder cyberrisiko, omdgmmerisiko
som fglge af manglende efterlevelse af regulering, risiko vedr. finansielle mod-

parter m.v., som alle uddybes i de fglgende delafsnit.

Der er en naer sammenhang mellem DLRs forretningsmodel og de risikotyper,

DLR er eksponeret imod.

DLRs bestyrelse har det overordnede ansvar for at afgreense og overvage DLRs
risici. Bestyrelsen har pa baggrund af DLRs forretningsmodel og risikovurdering
m.v. fastlagt politikker og retningslinjer og dermed rammerne for de risici, som
DLR gnsker at patage sig. Med udgangspunkt heri er ansvaret delegeret videre i

DLR’s organisation.

DLR er organiseret med en direktion og en raekke funktionschefer, der alle refe-

rerer til direktionen.

Bestyrelsen og direktionen har det overordnede ansvar for DLRs risikostyring,
interne kontrol, overholdelse af relevant lovgivning samt anden regulering i rela-
tion til DLRs valg af risikoeksponering. Bestyrelsen og direktionen fastlaegger og
godkender overordnede politikker, retningslinjer, procedurer og kontroller pa veae-

sentlige omrader i forbindelse med risikostyringen.

| overensstemmelse med lovgivningens krav har bestyrelsen ogsa etableret en
intern revision, der refererer til bestyrelsen, og som i overensstemmelse med en
af bestyrelsen godkendt revisionsstrategi reviderer processer og interne kontroller
pa veaesentlige og risikofyldte omrader. Samtlige forretningsgange m.m. er tilgeen-

gelige for DLRs ansatte.
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Bestyrelsen informeres Igbende om og behandler de overordnede risikoparametre
pa bestyrelsesmgder samt pa ad hoc basis, nar forholdene tilsiger det. Endvidere
udarbejdes der minimum arligt en samlet redeggrelse om DLRs risikoforhold til
bestyrelsen, der vurderer, om de pageeldende risici ligger pa et acceptabelt ni-
veau. Direktionen informeres lgbende om DLRs risici og er ligeledes involveret i
den Igbende overvagning og styring af risici vedregrende forhold af mere overord-

net og principiel karakter inden for de enkelte risikoomrader.

DLR har endvidere under bestyrelsen nedsat savel et revisionsudvalg som et risi-
koudvalg, hvor risikoforhold behandles. Revisionsudvalget har til opgave bl.a. at
gennemga regnskabs-, revisions- og sikkerhedsmeessige forhold samt overvage
DLRs interne kontrol- og risikostyringssystemer. Risikoudvalget har til opgave
bl.a. at radgive bestyrelsen om DLRs overordnede nuveaerende og fremtidige risi-
koprofil og strategi samt bista bestyrelsen med at sikre, at bestyrelsens risikostra-
tegi implementeres. Herudover behandler risikoudvalget inden bestyrelsens gen-
nemgang vaesentligt materiale, sasom risikoredeggrelsen og opggrelsen af det

tilstraekkelige kapitalgrundlag og solvensbehovet.

Figur 1. Risikostyring i DLR - de 3 forsvarslinjer
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Risikostyring i DLRs bygger pa "three lines of defence” modellen, der opdeler
risikostyringen i tre forsvarslinjer. Direktionen har videredelegeret det daglige

kontrolansvar, og den overordnede kontrol er baseret pa tre funktionsniveauer:

Den forretningsmeessige drift udger “first line of defence”. Forretningsomraderne
sikrer, at risici identificeres, analyseres, males, styres og rapporteres, ligesom det
kontrolleres, at de holdes inden for de risikograenser, som DLRs ledelse har fast-
sat, samt at forretningsaktiviteterne overholder eksterne og interne krav. Grund-
laget herfor er en klar organisationsstruktur, klare rapporteringslinjer, autorisati-
onsprocedurer samt personadskillelse ("fire-gjne-princippet”). Dette sikrer en klar
ansvarsfordeling og en passende funktionsadskillelse mellem drift, udvikling, risi-

kostyring, rapportering og kontrol inden for de forskellige typer af risici.

Risikostyrings-, kontrol- og compliancefunktionerne er "second line of defence”.
Disse funktioner har ansvaret for at overvage, om styring af risici og greenser
herfor er implementeret og efterleves, om politikker og forretningsgange efterle-
ves, og om de interne kontroller udfgrt af forretningsniveauet fungerer tilfredsstil-

lende.

Intern revision er — sammen med ekstern revision — "third line of defence”. Intern
revision har, pa baggrund af en revisionsplan tiltradt af bestyrelsen, bl.a. ansvaret
for at udfere uafhaengig revision af de interne kontroller i DLR og varetage den
lovpligtige revision af arsregnskabet i samarbejde med ekstern revision. Intern og
ekstern revision pategner arsregnskabet og afgiver i den forbindelse revisions-
protokollat til bestyrelsen om eventuelle konstaterede forhold, som bestyrelsen
skal orienteres om. Desuden rapporteres der lgbende til bestyrelsen og revisions-

udvalget.

1.3. Risikostyring, compliance og kontrol

Risikoansvarlig

DLR har i henhold til "Bekendtggrelse om ledelse og styring af pengeinstitutter
m.fl.” (§ 71-bekendtggrelsen) etableret en selvsteendig risikostyringsfunktion og

udpeget en uafhaengig risikoansvarlig med direkte reference til direktionen. Den
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risikoansvarlige er ansvarlig for, at risikoen i DLR styres pa betryggende vis, her-
under at der er overblik over det samlede risikobillede og etableret et relevant
kontrolmiljg. Den risikoansvarlige har mulighed for at udtrykke beteenkelighed og
advare bestyrelsen om serlige forhold. Den risikoansvarlige deltager i risikoud-
valgets mgder og bistar dette med information. Den risikoansvarlige deltager end-
videre Igbende i bestyrelsens mader, herunder i forbindelse med afgivelse af risi-

kostyringsfunktionens rapport.
Compliancefunktion

DLR har ligeledes oprettet en compliancefunktion med reference til direktionen.
Den complianceansvarlige har ansvaret for at vurdere og kontrollere, om DLR

overholder relevant lovgivning, markedsstandarder og interne regelseet.
Den complianceansvarlige rapporterer lgbende til direktionen og bestyrelsen.

DLR har herudover etableret en egentlig kontrol/funktion, der foretager interne,
uafhaengige kontroller af alle vaesentlige risikobehaeftede opgaver, jf. bekendtge-
relse om ledelse og styring i pengeinstitutter m.fl. Malet med kontrolaktiviteterne
er at sikre, at de udstukne mal, politikker, retningslinjer, manualer, procedurer
m.v. overholdes, samt rettidigt at forebygge, opdage og rette eventuelle fejl, afvi-
gelser, mangler m.v. Kontrolaktiviteterne omfatter manuelle og fysiske kontroller
samt generelle it-kontroller og automatiske anvendelseskontroller i de forskellige

it-systemer m.v.

Overvagning og kontroller sker ved lgbende og/eller periodiske gennemgange og
kontroller pa alle veesentlige niveauer. Omfanget og hyppigheden heraf afhanger
primeert af risikovurderingen og resultaterne af de lgbende kontroller. Eventuelle
svagheder, kontrolsvigt, overskridelse af udstukne politikker, rammer m.v. eller
andre aktuelle afvigelser rapporteres til direktionen. Vaesentlige forhold rapporte-
res tillige til bestyrelsen, herunder revisionsudvalget, og der foretages bl.a. rap-

portering i den arlige risikovurdering.
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1.4. Kreditrisikostyring

Kreditrisiko udggr DLRs veesentligste risiko. Flere forhold medvirker dog til at re-
ducere denne. Som realkreditinstitut yder DLR udelukkende lan sikret mod pant i

fast ejendom inden for lovgivningsmaessigt fastlagte lanegreenser.

Med henblik pa at afdekke kreditrisikoen gennemfgres en grundig vurdering af
pantegrundlaget og af lansegers gkonomi. Udgangspunktet for vurderingen af
pantegrundlaget er fastleeggelse af markedsvaerdien for den ejendom, der gnskes
belant. Denne vurdering foretages af DLRs egne vurderingssagkyndige, som har
lokalkendskab. Kreditvurderingen varetages af DLRs udlansafdeling i Kebenhavn.
For de vaesentligste kundegrupper anvendes kreditscoremodeller. Den etablerede
organisatoriske opdeling sikrer funktionsadskillelse mellem ejendomsvurdering og

kreditprgvning.

Ud over sikkerhed i de belante ejendomme og en grundig kreditvurdering har DLR
reduceret kreditrisikoen for enkeltlan og risikoniveauet pa portefaljeniveau gen-
nem betydelige garantiordninger, som de laneformidlende pengeinstitutter stiller
for det formidlede udlan. Ordningerne omfatter ogsa tabsmodregning i provisions-

betalingerne til pengeinstitutterne.

DLRs bestyrelse har med henblik pa at fastsaette det anskede risikoniveau fastlagt
DLRs kreditpolitik og retningslinjer for DLRs kreditgivning, herunder graenser for
direktionens kreditbefgjelse. Inden for disse rammer er der i interne forretnings-
gange og instrukser videredelegeret kreditbefajelser til de forskellige omrader og

personer i DLRs organisation.

LTV-beregninger (beregninger over laneportefgljens sikkerhedsmeessige place-
ring i de belante ejendomme) anvendes til at skabe overblik over den samlede
risiko, da lave LTV-veerdier indikerer forholdsvis sikre pantmeaessige placeringer.
Der foretages lgbende overvagning af LTV-veerdier, der bl.a. bygger pa aktuelle
(primeert arlige) markedsvurderinger. Den Igbende LTV-overvagning er en fast

bestanddel af DLRs ledelsesrapportering.

| opgerelsen af kreditrisikoen anvendes interne ratingmodeller pa hovedparten af

portefgljen. Ratingmodellerne for produktionslandbrug opfylder kravene til de
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avancerede interne ratingbaserede metoder (IRBA) og er godkendt af Finanstil-
synet. Modellerne valideres lgbende. Arligt udarbejdes en dybdegaende analyse
af modellernes performance suppleret af kvartalsvise og for nogle analysers ved-
kommende manedlige opdateringer. Valideringer og opdateringer gennemgas i
DLRs ratingkomité, og ved veesentlige eendringer skal der indhentes forudgaende
godkendelse i bestyrelsen og foreligge en revisionsrapport, inden der kan ansg-

ges om Finanstilsynets godkendelse af eendrings@nsket.

DLRs risikoudvalg udarbejder og gennemgar kvartalsvis en liste over DLRs 20
storste risici. Gennemgangen bygger pa en vurdering af henholdsvis den vurde-
rede sandsynlighed for, at en haendelse indtraeffer, samt de estimerede omkost-

ninger ved heaendelsen.

1.5. Ledelseserklaeringer

DLR Kredits A/S bestyrelse har den 7. februar 2019 godkendt DLRs risiko- og

kapitalstyringsrapport.

Det er bestyrelsens vurdering, at DLRs risikostyringsordninger er tilstraekkelige
og giver sikkerhed for, at de indferte risikostyringssystemer er tilstreekkelige i for-

hold til DLRs profil og strategi.

Det er samtidig bestyrelsens vurdering, at nedenstaende beskrivelse af DLRs
overordnede risikoprofil giver et retvisende billede af DLRs risikostyring og risiko-

appetit.

Bestyrelsens vurdering er foretaget pa baggrund af den af bestyrelsen vedtagne
forretningsmodel og strategi og rapporteringer forelagt for bestyrelsen af direkti-

onen, intern revision samt af den risikoansvarlige og den complianceansvarlige.

En gennemgang af forretningsmodel og politikker viser, at forretningsmodellens
overordnede krav til de enkelte risikoomrader fuldt og deekkende udmentes i de
enkelte politikkers mere specificerede graenser. En gennemgang af bestyrelsens
retningslinjer til direktionen og videregivne befgjelser viser, at de fastsatte green-
ser i de enkelte politikker fuldt og deekkende udmentes i de underliggende ret-
ningslinjer til direktionen og videregivne befgjelser, at de reelle risici ligger inden

for greenserne, fastsat i de enkelte politikker og i videregivne befgjelser, og at det

DLR - Risiko- og kapitalstyring 2018

12



pa den baggrund er bestyrelsens vurdering, at der er overensstemmelse mellem
forretningsmodel, politikker, retningslinjer og de reelle risici inden for de enkelte

omrader.

DLRs forretningsstrategi er baseret pa ensket om inden for sit markedsomrade at
veere den foretrukne samarbejdspartner for aktioneererne. DLR gnsker en lgnsom
drift baseret pa en prissaetning af produkterne, som afspejler den risiko og kapi-
talbinding, som DLR patager sig, sammen med en helhedsvurdering af forret-
ningsomfanget med kunder og modparter. DLR @nsker en passende og robust

kapitalbase, der understogtter forretningsmodellen og obligationsratingen.

Bestyrelsens maksimale risikotolerance styres via fastsatte graenser i de enkelte
politikker og retningslinjer m.v. Der kan bl.a. peges pa faglgende tre styringsomra-

der:

e DLRs kapitalmalsaetning vil i 2019 ligge i intervallet 16,0-16,5 pct. Ved ud-
gangen af 2018 udgjorde DLRs kapitalprocent 16,9 pct.

e DLRs bestyrelse har fastlagt en greense for gearing pa 5 pct. og dermed over
lovgivningens graense pa 3 pct. DLRs gearing udgjorde 7,3 pct. ved udgangen
af 2018.

e Pa markedsomradet gnsker DLR en maksimal renterisiko pa 3 pct. og dermed
under lovgivningens krav pa 8 pct. DLRs renterisiko pa obligationsbeholdnin-

gen udgjorde 1,5 pct. ved udgangen af 2018.

Derudover forholder bestyrelsens sig bl.a. til de grenser, der er geeldende i til-

synsdiamanten.
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2. LEDELSE OG ADMINISTRATION

2.1. Bestyrelse og bestyrelsesudvalg

DLRs bestyrelse bestod ved udgangen af 2018 af 12 medlemmer, hvoraf de syv
er generalforsamlingsvalgte. Af de generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlem-
mer er tre valgt blandt medlemmer af Lokale Pengeinstitutter og tre blandt med-
lemmer af Landsdaekkende Banker. Hertil kommer et medlem udpeget af de to

foreninger i feellesskab.
Derudover har medarbejderne i DLR valgt fem medlemmer til bestyrelsen.

Bestyrelsens sammensaetning ultimo 2018 samt oplysninger om bestyrelsens gv-

rige ledelsesposter fremgar af DLRs arsrapport 2018.

Der er under DLRs bestyrelse oprettet fire udvalg, der pa forskellige omrader fgrer
seerligt tilsyn eller forbereder emner til behandling af den samlede bestyrelse.
Medlemmerne af de pageeldende udvalg udgeres af medlemmer af DLRs
bestyrelse, herunder bade de generalforsamlingsvalgte og medarbejder-
repraesentanter. Oplysning om sammenseetningen af disse bestyrelsesudvalg og

deres opgaver findes ligeledes i DLRs arsrapport 2018.

2.2. Anseettelsespolitik

DLRs bestyrelsesmedlemmer veelges af DLRs generalforsamling pa den ordineere

generalforsamling. Genvalg kan finde sted.

DLR vil Igbende sikre, at medlemmerne af DLRs bestyrelse har tilstraekkelig kol-
lektiv viden, faglig kompetence og erfaring i forhold til DLRs forretningsmodel og
-strategi. Det under bestyrelsen nedsatte nomineringsudvalg forbereder den sam-
lede bestyrelses gennemgang af forhold omkring viden og erfaring blandt DLRs
bestyrelsesmedlemmer. Et af nomineringsudvalgets opgaver er at foresla kandi-
dater til DLRs bestyrelse samt udarbejde en beskrivelse af ngdvendige funktioner
og kvalifikationer for at deltage i bestyrelsesarbejdet i DLR. | forbindelse med

forslag til kandidater til bestyrelsesmedlemmer inddrager DLRs nomineringsud-
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valg ligeledes overvejelser omkring det underrepreesenterede ken samt mangfol-
dighed. DLRs bestyrelse har vedtaget en politik for mangfoldighed for bestyrelsen
i DLR Kredit A/S. Med politikken gnsker bestyrelsen at fremme den for DLR rele-
vante og ngdvendige mangfoldighed i bestyrelsen. Der gnskes i bestyrelsen en
sammensatning ud fra forskellighed i kompetencer og baggrunde. Seerligt hgijt
veegtes behovet for mangfoldighed i relation til bl.a. forskelle i faglighed, erhvervs-

erfaringer, ken og alder.

Mangfoldighed ses som en styrke, der kan bidrage positivt til DLRs udvikling, ri-
sikostyring, robusthed, succes og vaekst. DLRs mangfoldighedspolitik er neermere

beskrevet i DLRs arsrapport 2018.

2.3. Aflgnningspolitik

DLRs bestyrelse har vedtaget en aflgnningspolitik for DLR Kredit A/S, som er
godkendt af generalforsamlingen. De fremgar af lenpolitikken, at DLR ikke udbe-
taler variable Igndele til hverken bestyrelse, direktion eller vaesentlige risikota-

gere.

DLR har ved udformningen af aflenningspolitikken gnsket at fremme en Ignprak-
sis, der er i overensstemmelse med og fremmer en sund og effektiv risikostyring,
som ikke tilskynder til overdreven risikotagning, og som er i overensstemmelse
med DLRs forretningsstrategi, veerdier og langsigtede mal, herunder en holdbar

forretningsmodel.

Kvantitative oplysninger om aflenning for medarbejdere, der er udpeget som vee-

sentlige risikotagere, fremgar af note 7 i DLRs arsrapport 2018.

Bestyrelsens aflgnningsudvalg forbereder bestyrelsens arbejde vedrgrende aflgn-
ning. Aflanningsudvalget skal bl.a. foresta det forberedende arbejde for bestyrel-
sens beslutninger vedrgrende aflgnning, herunder lgnpolitik og andre beslutnin-
ger herom, som kan have indflydelse pa DLRs risikostyring. Udvalget skal herud-
over ogsa forberede bestyrelsens opgave med udpegning af veesentlige risikota-

gere.
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2.4. Informationsstrammen vedr. risiko til ledelsesorganet

DLRs forretningsdrift baserer sig i vid udstreekning pa anvendelsen af it-systemer,
ligesom savel lovgivningsmaessige regler som forretningsregler samt udstukne
retningslinjer i videst muligt omfang sgges understgttet af systemmeessige kon-

troller og rapporteringer.

DLRs kredit- og risikostyring er baseret pa lebende rapportering (dagligt, ugent-
ligt, manedligt og kvartalsvist) pa baggrund af DLRs forretningsdata dannet i et
internt udviklet realkreditsystem. For sa vidt angar de egentlige kredit- og risiko-
styringsmodeller, er disse etableret med udgangspunkt i et datawarehouse. Kre-
dit- og risikostyringsmodellerne er udviklet, vedligeholdt og supporteret af DLRs
modeludviklingsafdeling og etableret dels i et SAS-baseret miljg, dels i DLRs re-

alkreditsystem.

Direktionssekretariatet varetager selvsteendigt en reekke rapporteringsopgaver i
relation til savel DLRs direktion som bestyrelse. Herudover forestar direktions-
sekretariatet endvidere rapporteringsopgaver i relation til DLRs nedsatte besty-

relsesudvalg.

Rapporteringsomfanget er af meget forskelligartet karakter fra faste manedlige
rapporteringer med en neermere fastlagt struktur til mere ad hoc praeget rapporte-
ringsforpligtelser fremkommet eksempelvis i forbindelse med reguleringsmaessige
krav m.v. Rapporteringsbehov og omfang justeres Igbende i takt med regulering
m.v. Der sker herudover generelt orientering af DLRs bestyrelse pa bestyrelses-
meader, der som minimum afholdes fire gange arligt i forbindelse med regnskabs-

afleeggelsen.

Den faste rapportering til DLRs direktion og bestyrelse vedr. risiko fremgar af ta-

bel 1.
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Tabel 1. Risikorapporteringsoversigt for DLR

Emne

Orienteringssager - lanetilbud

Supplerende sikkerheder og kapitalkrav

Kapitalforhold — individuelt solvensbehov (ICAAP)
Kapitalforhold — ngdplan

Opfyldelse af kapitalkrav

Oversigt over genopretningsindikatorer

Rapport vedr. direktionens administration af retnings-
linjer for engagementer med pengeinstitutter
Likviditetsrapport (ILAAP)

Risikovurdering

Genopretningsplan

Persondata

Udviklingen i DLRs langivning, markedsandele og ra-
tingen pa udlansportefaljen

Tab, restancer, nedskrivninger og ngdlidende ejen-
domme m.v.

Portefgliens sammensaetning

Formidlede lan fordelt pa pengeinstitutter
Fondsrapport

Status pa ratingsystemerne

Aktivgennemgang (§78)

Redeggrelse og rapportering fra den risikoansvarlige
(§71)

Compliancerapport (§71)

Risiko- og kapitalstyring (Sgjle 11l rapport)
Markedsrisici pa fondsbeholdningen

Vurdering af behov for opdatering af solvensbehov

Hvidvask og terrorfinansiering
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Modtager

Bestyrelsen
Bestyrelsen
Bestyrelsen
Bestyrelsen
Bestyrelsen
Bestyrelsen

Bestyrelsen

Bestyrelsen
Bestyrelsen
Bestyrelsen
Bestyrelsen

Bestyrelsen, Direktionen

Bestyrelsen, Direktionen

Bestyrelsen, Direktionen
Bestyrelsen, Direktionen
Bestyrelsen, Direktionen
Bestyrelsen, Direktionen
Bestyrelsen, Direktionen

Bestyrelsen, Direktionen

Bestyrelsen, Direktionen
Bestyrelsen, Direktionen
Direktionen
Direktionen

Direktionen

Frekvens

Kvartalsvis
Kvartalsvis
Kvartalsvis
Kvartalsvis
Kvartalsvis
Kvartalsvis

Halvarlig

Arlig
Arlig
Arlig
Arligt
Manedlig

Kvartalsvis

Kvartalsvis
Kvartalsvis
Kvartalsvis
Halvarlig
Arlig

Arlig

Arlig

Arlig

Hver 14. dag
Manedlig
Arligt
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3. KAPITALFORHOLD

Lov om finansiel virksomhed, bekendtggrelse om opggrelse af risikoeksponerin-
ger, kapitalgrundlag og solvensbehov samt Europaparlamentets og Radets for-
ordning (EU) nr. 575/2013 af 26. juni 2013 danner grundlaget for DLRs kapitalsty-
ring. Det er bestyrelsens og direktionens ansvar, at kapitalstrukturen er passende,

og at kapitalprocenten overholder de fastsatte lovkrav.

3.1. Kapitalstyring

DLRs kapitalstruktur skal sikre tilstreekkelig kapitalmeessig overdeekning og der-
med skabe grundlag for en langsigtet drift af en sund realkreditvirksomhed med
mulighed for afseetning af obligationer pa konkurrencedygtige vilkar. Samtidig skal
kapitalstrukturen veere baseret pa en hgj grad af egenkapital under hensyntagen
til omkostningerne pa andre kapitalelementer, herunder hybrid kernekapital og
supplerende kapital. DLR skal herudover have et tilstreekkeligt beredskab til Ig-
bende sikring af LTV-overholdelse for SDO-lan, OC-krav fra ratinginstitutter og

krav vedrgrende gaeldsbuffer.

Kapitalmalsastning

DLR har fokus pa savel de eksisterende krav til kreditinstitutters kapitalsammen-
saetning i henhold til CRD IV/CRR som de potentielt kommende krav. Formalet
med DLRs kapitalmalseetning er, at DLR ogsa i lavkonjunkturer skal have et til-

straekkeligt kapitalgrundlag til at sikre en forsvarlig drift.

DLRs kapitalkrav udggres af det grundlaeggende 8 pct. krav tillagt det kombine-
rede kapitalbufferkrav og eventuelt sgjle Il krav. Det kombinerede kapitalbuffer-
krav gges i 2019 i forhold til 2018 som fglge af sidste del af indfasningen af kapi-
talbevaringsbufferen og SIFI bufferen. Herudover vil den kontracykliske kapital-
buffer (konjunkturbuffer) ad to omgange forgges med 0,5 pct. i 2019 henholdsvis
ved udgangen af 1. og 3. kvartal, saledes at denne ultimo september 2019 vil

udggre 1 pct. Herudover gnsker DLR en yderligere overdakning.

Pa baggrund af de gaeldende regulatoriske krav m.v. stiger DLRs kapitalmalsaet-

ning fra 14,7 pct. i 2018 til intervallet 16,0-16,5 pct. i 2019, nar der tages hgjde

DLR - Risiko- og kapitalstyring 2018

18



for indfasning af de nu kendte krav til konjunkturbufferen, der som navnt forven-

tes at udgagre 1 pct. ultimo 2019.

Langsigtet kapitalplan

DLRs kapitalstyring bygger pa en langsigtet kapitalplan med henblik pa at opfylde
de fremadrettede krav til bl.a. endret kapitalstruktur og Igbende indfasning af
bufferkrav m.v. Kapitalplanen tilpasses lgbende for at tage hgjde for udlansudvik-

ling, kapitaltiltag, indtjening og andret regulering m.v.
DLRs fremadrettede kapitalplan mod 2023 bygger blandt andet pa fglgende:

e Konsolidering af fremtidige regnskabsmaessige overskud.

e Anvendelse af IRB-metoden for beregning af risikoeksponeringen for por-
tefeljen af produktionslandbrug. DLR arbejder pa at udvide anvendelse af
IRB modellerne til andre dele af portefgljen, men eventuelle effekter at
dette er ikke indregnet i kapitalplanen.

e Logbende opfyldelse af LTV-krav samt OC-krav fra ratinginstitutter.

e Udstedelse af kapital til opfyldning af geeldsbuffer pa 2 pct. af det samlede
uvaegtede udlan

e Lgbende implementering af DLRs uniforme garantikoncept

e Indregning af gvrige potentielle driftsmeessige forhold sasom forventet ud-

vikling i tab og nedskrivninger, udlansvakst m.v.

Pa baggrund af kapitalplanen vurderes sammensatning af DLRs kapitalstruktur

m.v. lgbende.

3.2. Kapitalgrundlag og kapitalprocent

DLRs kapitalstruktur er over en laengere arraekke blevet styrket mod en stadig
stgrre del egenkapital. Ud over egenkapital har DLR en mindre grad af supple-
rende kapital i kapitalgrundlaget. De enkelte delelementer i DLRs kapitalgrundlag

pr. 31. december 2018 er vist i tabel 2 og 3.

Der er i 2018 sket en stigning i DLRs kapitalgrundlag pa 622 mio. kr., hvilket
primaert kan henfgres til resultatet efter skat pa 707 mio. kr., der i sin helhed er

overfort til reserverne.
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Den veaegtede risikoeksponering for markedsrisiko er reduceret fra 3,7 mia. kr.
ultimo 2017 til 3,0 mia. kr. ultimo 2018, hvilket er den vaesentligste arsag til ned-

gangen i den samlede veaegtede risikoeksponering.

DLRs kapital var ultimo 2018 alene baseret pa kernekapital og supplerende kapi-
tal. Den supplerende kapital (Tier 2) udgjorde 650 mio. kr., og sammenlagt androg

kapitalgrundlaget 13,0 mia. kr. ultimo 2018 mod 12,4 mia. kr. ultimo 2017.

Tabel 2. DLRs kapitalgrundlag

(mio. kr.) 2018 2017
Aktiekapital 570 570
Overkurs ved emission 0 0
Reserver (indkapslet kapital) 2.338 2.338
Overfgrt overskud/underskud 9.359 8.683
Arets Igbende overskud 707 824
Primeere fradrag i kernekapital: -630 -693
Kernekapital efter primaere fradrag (egentlig kernekapital) 12.344 11.722
Hybrid kernekapital 0 0
Egentlig kernekapital 12.344 11.722
Andre fradrag 0 0
Kernekapital, inkl. hybrid kernekapital 12.344 11.722
Supplerende kapital 650 650
Medregnet supplerende kapital 650 650
Kapitalgrundlag fer fradrag 12.994 12.372
Fradrag i kapitalgrundlag 0 0
Kapitalgrundlag efter fradrag 12.994 12.372
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Tabel 3. DLRs kapitalprocent

(mio. kr.)

Egenkapital:

— Frie reserver

— Bunden fondsreserve
Egenkapital i alt
Kapitalgrundlag efter fradrag
Veaegtet risikoeksponering
Tilstraekkelig kapitalgrundlag

DLRs kapitalprocent

Kapitalprocent

DLRs kapitalprocent udgjorde 16,9 pct. ved udgangen af december 2018. DLR
har opgjort sin risikoeksponering for portefgljen af produktionslandbrug pa bag-

grund af IRB-metoden, mens standardmetoden er anvendt for den gvrige porte-

falje.

Den egentlige kernekapitalprocent (CET-1) udgjorde 16,0 pct. ultimo december

2018.

2018

10.636
2.338
12.974
12.994
77.074
6.949

16,9%

2017

10.077
2.338
12.415
12.372
77.872
6.643

15,9%

Figur 2. DLRs kapital- og egentlige kernekapitalprocent
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DLR - Risiko- og kapitalstyring 2018

21



Savel den egentlige kernekapitalprocent som kapitalprocenten har vaeret stigende
igennem en laengere periode. Dette skyldes bl.a. en gradvis tilpasning i kapital-
strukturen med henblik pa opfyldelse af de kapitalkrav, der fortsat er under ind-

fasning.

Herudover vil der fremadrettet ske en raekke yderligere endringer til kapitalkra-
vene eksempelvis pa markedsomradet, ligesom Basel-komiteen ultimo 2017 faer-
diggjorde arbejdet med en raekke veesentlige eendringer til kapitalkravene, eksem-
pelvis fastsaettelsen af et gulvkrav for IRB-institutter. Afhaengigt af hvordan disse
anbefalinger implementeres i EU, vil dette ligeledes kunne have konsekvenser for

DLRs kapitalprocent.

DLR forventer med det aktuelle kapitalgrundlag og den forventede indtjening at
sta godt rustet til at kunne imgdekomme de gradvist stigende krav pa kapitalom-

radet.

3.3. Kapitalkrav

De regulatoriske kapitalkrav for DLR udgjorde 13,0 pct. primo 2019. Kapitalkravet
udggres af det klassiske 8 pct. krav tillagt SIFl-kravet, der for DLR udgjorde 1,0
pct. primo 2019, samt en kapitalbevaringsbuffer pa 2,5 pct. og et solvensbehov
(sgjle Il krav) pa ca. 1,0 pct. Fra 1. januar 2019 er SIFI- og kapitalbevaringsbuf-
ferne fuldt indfaset og udger som naevnt hhv. 1,0 pct. og 2,5 pct. for DLR. Hertil
kommer den kontracykliske kapitalbuffer, der er fastsat til 0,5 pct. ultimo 1. kvartal

2019 og stiger til 1,0 pct. ultimo 3. kvartal 2019.

3.4. Solvenskrav, tilstreekkeligt kapitalgrundlag og solvens-

behov

DLRs bestyrelse drgfter og godkender kvartalsvist DLRs tilstraekkelige kapital-
grundlag og solvensbehov pa baggrund af en indstilling fra DLRs direktion. Inden
bestyrelsens gennemgang har DLRs risikoudvalg gennemgaet opgarelsen. Her-
udover fastleegger bestyrelsen som minimum en gang om aret mere indgaende
opggrelsesmetoder o.lign. for DLR solvensbehov, herunder hvilke risikoomrader,

stresstests og benchmarks, der skal tages i betragtning.
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Fastleeggelsen tager udgangspunkt i kreditreservationsmetoden ("8+ metoden”),
der er Finanstilsynets officielle metode. Metoden omfatter de risikotyper, som det
vurderes skal afdeekkes med kapital. Det er som udgangspunkt kreditrisici, mar-
kedsrisici og operationelle risici samt en raekke underpunkter til disse. Vurderin-
gen tager udgangspunkt i DLRs risikoprofil, kapitalforhold og fremadrettede for-

hold, der kan have betydning herfor, herunder budget m.v.

DLR fglger anvisninger i bekendtgarelse om risikoeksponeringer, kapitalgrundlag
og solvensbehov m.v. samt Finanstilsynets vejledning vedrgrende "8+ metoden”
suppleret med egne stresstests. Stresstests indgar dermed som en vaesentlig del

af risikostyringen i DLR.

Ved vurderingen af DLRs modstandsdygtighed tages der bl.a. udgangspunkt i en
stresstest deekkende flere forskellige scenarier. Et er disse scenarier er et hardt
recessionsscenarie, hvor der bl.a. indtreeffer et betydeligt ejendomsprisfald samt
fald i afregningspriser pa landbrugsomradet m.v. svarende til rammerne fastlagt i
Finanstilsynets makrogkonomiske stresstest. Det vurderes i dette scenario, hvor-

vidt DLRs lgbende indtjening samt kapitalgrundlag er forsvarlig.

Herudover underbygges opggrelsen med ledelsesmaessige skan. Der sker en vur-
dering af DLRs risici inden for nedenstaende hovedomrader. Inden for hvert ho-
vedomrade vurderes de pagaeldende risici pa en raekke underomrader. Endvidere
vurderes, hvorvidt der er behov for et tillaeg til det tilstraekkelige kapitalgrundlag

vedrgrende gvrige forhold.

o Kreditrisiko

e Indtjening og vaekst

e Kreditrisiko for store kunder

e Modelusikkerhed

e @vrige kreditrisici

e Modpartsrisiko (finansielle modparter)
e Kreditrisikokoncentration

e Markedsrisiko og herunder bl.a.
e Renterisici

e Aktierisiko

e Valutarisiko

e Likviditetsrisiko

e Operationel risiko
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e Gearing

Risikofaktorerne omfatter alle de risikoomrader, lovgivningen kreever, at DLRs le-
delse skal tage hgjde for ved fastseettelsen af det tilstraekkelige kapitalgrundlag
og solvensbehovet. Ved fastlaeeggelse af DLRs tilstraekkelige kapitalgrundlag og
solvensbehov er relevante afdelinger inddraget. Det geelder tillige ved indledende
og efterfalgende droftelser af stresstest m.v. for de forskellige forretningsomra-

der.

Kreditrisiko er DLRs storste risikoomrade og hvor den sterste del af solvensbe-
hovet kan henfgres til, jf. tabel 4. DLR har pa baggrund heraf et stort fokus pa
omradet. DLR anvender IRB-metoden til beregning af risikoeksponeringen for por-
tefoljen af produktionslandbrug. For den gvrige portefglje anvendes standardme-
toden ved opggrelsen af risikoeksponeringen for kreditrisiko. Der henvises i gvrigt

til afsnit 4 vedrorende kreditrisiko.

Markedsrisiko er ligeledes et veesentligt omrade for DLR. Der afsaettes 8 pct. af
risikoeksponeringen hgrende under markedsrisiko. Det vurderes herudover, hvor-
vidt DLR matte have yderligere risici, der kraever kapital ud over 8 pct. Med ud-
gangspunkt i balanceprincippet vurderes DLRs markedsrisiko at veere begreenset,

ligesom DLR har fastlagt snaevre greenser for renterisikoen.

Operationelle risici er defineret som risikoen for direkte eller indirekte tab forar-
saget af utilstraekkelige eller fejlagtige processer, systemer m.v. Med baggrund i
DLRs enkle forretningsmodel, fokus pa interne processer m.v. vurderes denne
risiko som vaerende begreenset. DLR anvender basisindikatormetoden til opgg-

relse af kapitalkravet for operationelle risici.

Ud over de ovennaevnte forhold vurderer ledelsen lgbende, hvorvidt der matte
veere gvrige forhold, der skal inddrages i opggrelsen af det tilstraekkelige kapital-

grundlag og solvensbehovet.

DLR afsaetter saledes de lovmaessige 8 pct. i kapitalbehov for hvert risikoomrade
og vurderer herefter, hvorvidt der er behov for at afsaette yderligere kapital ek-
sempelvis pa baggrund af store eksponeringer, generel kreditkvalitet af portefal-
jen og forhgjet markedsrisiko. Vurderingen af behovet for et eventuelt tilleeg er

enten foretaget pa baggrund af stresstests fastlagt i Finanstilsynet vejledning,
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egne udviklede stresstests eller ved, at det ud fra ledelsesmaessige skgn er vur-

deret, hvorvidt der pa enkelte forretningsomrader matte vaere behov for at fore-

tage et tilleeg.

DLRs tilstreekkelige kapitalgrundlag er ultimo 2018 opgjort til 6.949 mio. kr., jf.

tabel 4. Da DLRs samlede risikoeksponering udggr 77.074 mio. kr., svarer dette

til et solvensbehov pa 9,02 pct.

DLR har i henhold til krav i CRR artikel 92 opgjort sin solvensoverdeekning i for-

hold til det individuelle solvensbehov til 3,8 pct. point svarende til 3,0 mia. kr. ved

udgangen af 2018, jf. tabel 5. DLR betragter denne overdakning som tilfredsstil-

lende.

Tabel 4. DLRs tilstreekkelige kapitalgrundlag og solvensbehov pr. 31. decem-

ber 2018
Tilstraekkeligt kapital-
Risikoomrade grundlag
(mio. kr.)
Kreditrisiko 6.205
Markedsrisiko 550
Operationel risiko 193
@vrige forhold 0
Internt opgjort solvensbehov 6.949
Eventuelle tillaeg (seerlige risici) 0
| alt 6.949

Kilde: Opgerelse over tilstraekkelig kapitalgrundlag og solvensbehov pa http://www.dIr.dk/regnskab-og-rappor-

tering
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8,05%
0,71%
0,25%
0
9,02%
0

9,02%
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Tabel 5. DLRs kapitalgrundlag og overdeekning pr. 31. december 2018

Aktuelle nggletal

Belgb (mio. kr.)

Kapitalgrundlag efter fradrag 12.994
Tilstreekkeligt kapitalgrundlag 6.949
SIFI-tilleeg 771
Kapitalbevaringsbuffer 1.927
Kontracyklisk kapitalbuffer 385
Overdaekning, mio. kr. 2.956
Kapitalprocent 16,9%
Individuelt solvensbehov, pct. 9,0%
SIFI-tilleeg (2019) 1,0%
Kapitalbevaringsbuffer (2019) 2,5%
Kontracyklisk kapitalbuffer (1K 2019) 0,5%
Overdaekning, pct. point 3,8%

Kilde: Opggrelse over tilstraekkeligt kapitalgrundlag og solvensbehov pa http://www.dIr.dk/regnskab-og-rap-
portering

3.5. Anvendelse af ECAl’er

Artikel 138 i CRR giver mulighed for, at et kreditinstitut kan veelge ét eller flere
eksterne kreditvurderingsbureauer (ECAIl - External Credit Assessment Institu-

tion) til fastseettelse af kreditkvalitetstrin og risikovaegte for finansielle aktiver.

DLR har valgt S&P Global Ratings (S&P) til brug for kreditvurdering/risikoveegt-
ning af eksponeringer mod kreditinstitutter. Valget af S&P har en naturlig sam-
menhang til DLRs brug af S&P som eneste ratingbureau til bade DLRs institut-

og obligationsratings.

Kreditkvalitetstrinnet fastleegges som udgangspunkt ud fra modpartens rating-
maessige forhold. Er modparten ikke ratet af det valgte kreditvurderingsbureau,

benyttes landeratingen for det land, modparten er hjemhgrende i.
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Tabel 6 viser konverteringen af S&P’s ratingklasser til kreditkvalitetstrin for ek-
sponeringer mod erhvervsvirksomheder, institutter, centralregeringer og central-

banker.

Tabel 6. Ratingklasser og kreditkvalitetstrin

Kredit- Eksponeringer mod  Eksponering mod Eksponeringer mod
kvalitets- erhvervsvirksomhe- institutter centralregeringer
trin S&P's ratingklasser der (selskaber) (>3 mdr.) eller centralbanker
1 AAA til AA- 20 % 20 % 0 %
2 A+ til A- 50 % 50 % 20 %
3 BBB+ til BBB- 50 % 50 % 50 %
4 BB+ til BB- 100 % 100 % 100 %
5 B+ til B- 150 % 100 % 100 %
6 CCC+ og under 150 % 150 % 150 %

I CRR-forordningen, artikel 129, stk. 1c¢, er det angivet, at eksponeringer mod
kreditinstitutter (f.eks. garantier), der kvalificerer til kreditkvalitetstrin 1, kan ud-
gore op til 15 pct. af sikkerhedsgrundlaget for et instituts udestaende SDO/SDRO -
udstedelser. Med baggrund i koncentrationsforholdene i det danske realkreditsy-
stem har Danmark faet tilladelse til ogsa at kunne anvende eksponeringer mod
modparter pa kreditkvalitetstrin 2 op til 10 pct. af sikkerhedsgrundlaget, dog sale-
des at den samlede eksponering mod kreditinstitutter ikke ma overstige 15 pct. af

sikkerhedsgrundlaget.

3.6. Supplerende sikkerhed, OC og geeldsbuffer

Ved ydelse af lan baseret pa udstedelse af saerligt deekkede obligationer (SDO’er)
skal DLR stille supplerende sikkerhed, hvis belaningsgreensen overskrides som
folge af primeert fald i ejendommens veerdi. DLR overvager Igbende, at denne
forpligtelse overholdes. Omfanget af den supplerende sikkerhedsstillelse har vee-
ret faldende over de seneste ar. Risikoen og omkostningerne ved LTV-overhol-

delse er ud over omkostningerne til den supplerende sikkerhedsstillelse knyttet til
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kreditrisikoen, da tab pa udlansportefgljen vil vaere sammenhangende med ejen-

domsprisfald.

Til afdaekning af LTV-overskridelser kan DLR anvende kapitalgrundlaget i kapital-

center B samt, i et vist omfang, fordringer mod pengeinstitutter.

DLR har endvidere udstedt 5 mia. kr. senior secured bonds (SSB), der kan an-
vende til savel LTV-afdeekning som supplerende sikkerhed (OC) til understattelse
af obligationsratingen. Derudover har DLR udstedt 2 mia. kr. Senior Resolution
Notes (SRN) og 1 mia. kr. Senior Non-Preferred Notes (SNP) til opfyldelse af
geaeldsbufferkravet. Provenuet herfra kan samtidig bruges som supplerende sik-

kerhed.

Gealdsbuffer

Der er indfgrt krav til realkreditinstitutter om etablering af en geeldsbuffer pa 2 pct.
af instituttets samlede uvaegtede udlan. Kravet blev indfgrt i forbindelse med, at
realkreditinstitutter samtidig blev undtaget fra, at "bail-in” kan anvendes ved af-
vikling/restrukturering af et realkreditinstitut samt undtaget fra kravet om nedskriv-

ningsegnede passiver, som pengeinstitutter skal opfylde.

Geldsbufferen, som efter fuld indfasning kan estimeres til at skulle udggre i ni-
veauet 3 mia. kr. i DLR ved det nuvaerende udlan, indfases i perioden 2016-2020
saledes, at bufferen den 15. juni i hvert af arene skal udgere mindst henholdsvis

30, 60, 80, 90 og 100 pct. af kravet.

Der blev endvidere medio 2018 vedtaget et supplerende geeldsbufferkrav. Ifglge
dette krav skal instituttets krav til kapitalgrundlag og gaeldsbuffer tilsammen udggr
mindst 8 pct. af instituttets samlede passiver. Dette krav skal vaere opfyldt fra 1.

januar 2022.

Geldsbufferen kan besta af egenkapital, hybrid kernekapital, supplerende kapital
og usikret seniorgeeld, hvor det for alle geelder, at kapitalen/geelden skal veere
udstedt af instituttet i gvrigt. Endvidere skal den udstedte kapital/geeld have en

Igbetid pa minimum 2 ar ved udstedelsen.

DLR har aktuelt udstedt i alt 3 mia. kr. som enten Senior Non-Preferred Notes

(SNP) eller Senior Resolution Notes (SRN) til afdeekning af geeldsbufferkravet.
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Bade SNP og SRN er usikret seniorgeeld, der i en afviklingssituation kan nedskri-
ves eller konverteres til aktier. SNP og SRN er sidestillet for s& vidt angar kredi-
torrekkefglgen i en afviklingssituation. Begge typer seniorgeeld kan teelle med i
S&P’s opggrelse af et instituts tabskapacitet ("ALAC”) og kan dermed give et sup-

plerende Igft til udstederratingen.

3.7. Ratingforhold

DLR blev fagrste gang ratet af S&P i maj 2012. Her blev DLR som institut tildelt en

langsigtet rating pa BBB+ med stabilt "outlook”.

Tabel 7. DLRs ratings hos S&P, ultimo 2018

Obligationsrating

Kapitalcenter B (SDO) AAA (stable)
Instituttet i @vrigt (RO) AAA (stable)
Instituttet i avrigt (SRN) BBB (stable)

Andre ratings
Institut (Long-Term) A- (positive)

Institut (Short-Term) A-2 (stable)

Siden maj 2017 har DLR haft en udstederrating (/ssuer Credit Rating — "ICR”) pa
A-. Ratingen understgttes af et ALAC support-lgft pa +1, der er tillagt DLRs
"Stand-Alone Credit Profile” (SACP) pa bbb+. | juli 2018 a&ndrede S&P "outlook”
for DLRs rating til positivt i forbindelse med, at de eendrede udsigterne for Dan-
marks "economic risk” til positiv. Dermed er der mulighed for, at Danmark rykker
til "BICRA” gruppe 2 (Banking Industry Credit Risk Assessment) inden for en 2-
arig periode, hvilket vil Igfte ankerratingen for finansielle institutter i Danmark ét

trin fra bbb+ til a-.

DLRs seerligt daekkede obligationer (SDO) og realkreditobligationer (RO) er tildelt
den hgjeste rating pa AAA. | henhold til S&P’s Covered Bond-ratingmetode er det
muligt at opna en obligationsrating, der ligger op til 9 trin over ICR. S&P fratraekker
ét trin for, at DLR ikke har bundet sig til et bestemt OC-niveau ("voluntary OC”).
Med en ICR pa A- har DLR kun brug for 6 af de 8 resterende trin for at opna AAA-
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ratingen og har dermed 2 ubenyttede lgft i obligationsratingen. Dette er med til at

saenke OC-kravet til DLRs kapitalcentre.

Tabel 8. DLRs covered bond rating hos S&P

Issuer Credit Rating (ICR) A-
Sovereign support 0
Adjusted ICR A-
BRRD uplift +2
Reference Rating Level (RRL) at
Jurisdiction support +3
Jurisdiction Rating Level (JRL) aat+
Collateral support +4
Max achievable CB rating AAA
Used collateral support notches -1
Voluntary OC -1
Unused uplift 2

S&P’s OC-krav, der er forenelige med AAA-ratingen, er senest fastsat til 12,1 pct.
for kapitalcenter B og 2,5 pct. for "Instituttet i gvrigt”. OC-kravet opfyldes for den
nominelle obligationsmangde i kapitalcenteret og afdeekkes med overskydende
kapital i kapitalcentrene. Det sker med aktiver erhvervet for egne midler samt

midler tilvejebragt ved udstedelse af seniorgaeld.

DLR har ikke over for S&P forpligtet sig til at fastholde et bestemt niveau for over-
deekningen i sine kapitalcentre, men har dog en klar ambition om at fastholde den
aktuelle AAA-rating. Da S&P’s OC-krav er dynamiske og Igbende endrer sig bl.a.
som fglge af eendringer i aktivernes starrelse, sammensatning og kvalitet, eller
som fglge af a&endringer i S&P’s kriterier eller modeller, vil behovet for supplerende

sikkerhed aendre sig i fremtiden.

Senior Secured Bonds (SSB) tildeles som udgangspunkt en rating, der ligger to
trin over udstederratingen. DLR har valgt ikke at fa ratet de aktuelle SSB-udste-
delser. SRN- og SNP-udstedelserne er ratet BBB, hvilket er ét trin under DLRs
SACP.
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4. KREDITRISIKO

DLRs kreditrisiko er som fglge af den valgte forretningsmodel koncentreret om
landbrugs- og erhvervsejendomme, samt i begraenset omfang ejerboliger i form af
boliglandbrug samt ejerboliger i Grgnland og pa Feergerne. Som et vaesentligt
element i DLRs forretningsmodel er der endvidere indgaet tabsbegreensende af-

taler med de laneformidlende pengeinstitutter.

DLRs bestyrelse har med henblik pa at fastsaette det enskede risikoniveau fastlagt
DLRs kreditpolitik og retningslinjer for DLRs kreditgivning, herunder greenser for
direktionens kreditbefgjelse. Inden for disse rammer er der i interne forretnings-
gange og instrukser videredelegeret kreditbefgjelser til de forskellige led/personer

i DLRs organisation.

4.1. Kreditvurdering

Med henblik pa at afdaekke kreditrisikoen gennemfares en grundig vurdering af

pantegrundlaget og af lansggers gkonomi.

Udgangspunktet for vurderingen af pantegrundlaget er fastlaeggelse af markeds-
veaerdien for den ejendom, der gnskes belant. Denne vurdering foretages af DLRs
egne vurderingssagkyndige, som har betydeligt lokalkendskab. Ved fastleeggelse

af ejendommens veerdi indgar bl.a. stand og omseettelighed.

Kreditvurderingen varetages af DLRs udlansafdeling i Kebenhavn. Vurderingen af
kundens gkonomi sker som udgangspunkt pa baggrund af flere ars regnskaber.
For de vaesentligste kundegrupper anvendes kreditscoremodeller. Negdvendighe-
den af ekstra og mere detaljeret information om lantager varierer fra sag til sag
og afheenger af lantagers gkonomiske forhold. Jo st@rre kompleksitet og risiko,
der fremkommer i lanesagen, desto mere detaljerede undersggelser bliver der

foretaget for at sikre et tilstraekkeligt beslutningsgrundlag.

Den etablerede organisatoriske opdeling sikrer funktionsadskillelse mellem ejen-

domsvurdering og kreditpragvning.
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4.2. IRB-modeller

Kapitaldeekningsreglerne giver mulighed for at anvende enten standardmetoden
eller den interne ratingbaserede metode (IRB-metoden) til opggrelse af risikoek-
sponeringen for kreditrisiko. Kreditinstitutter far ved anvendelse af IRB-metoden
en bedre styring af kreditrisici og dermed et bedre og mere retvisende og risiko-

baseret grundlag for beregning af kapitalkravet.

DLR har siden 1. kvartal 2016 anvendt den avancerede IRB-metode for portefaljen
af produktionslandbrug ved opggarelsen af risikoeksponeringen vedrgrende kredit-

risiko.

Portefgljen af produktionslandbrug udggr 75 mia. kr., svarende til 51 pct. af DLRs

samlede udlansportefglje.

Avancerede statistiske modeller benyttes endvidere til intern risikostyring for vae-

sentlige dele af erhvervsportefgljen svarende til yderligere 44 mia. kr.

Kreditrisikomodeller

De modeller, DLR anvender til at risikovurdere portefgljen (adfaerdsscore), er op-
delt i PD (Probability of Default) og LGD (Loss Given Default). PD beregnes pa
kundeniveau, mens LGD beregnes for de samlede ejendomme i sikkerhedsgrund-
laget. | en ansggningssituation tages udgangspunkt i den samme struktur, men

der tilfgjes elementer, der er relevante i ansggningssituationen.

PD beskriver sandsynligheden for, at en kunde inden for de kommende 12 mane-
der misligholder sin betaling og kommer i restance i mere end 45 dage, eller at
der foretages nedskrivning pa kundens engagement. En hgj PD er udtryk for en

hgj risiko pa en kunde, hvorimod en lav PD er udtryk for en lav risiko pa en kunde.
Alle kunder rates ud fra 3 elementer, der samlet giver en PD-score:

e Statistisk PD-score

e Jkonomisk historik

e Konjunkturkorrektion
Den statistiske PD beregnes ud fra en raekke regnskabsnggletal, kundens beta-
lingshistorik og den valgte betalingskanal. Hvis DLR ikke har registreret regn-

skabsdata pa en kunde, eller data er aldre end 2 ar, vil kunden blive ratet, som
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om den gkonomiske indtjening og kapitalforholdene er utilfredsstillende, og der-

med vil disse kunder fa en hgj PD.

Kundens gkonomiske historik indgar i modellen og baserer sig pa regnskabstal
for de seneste 3-5 ar. Hvis ikke DLR har registreret minimum 3 ars regnskabsdata,
vil kundens rating beregnes, som om de 3 ars gkonomiske resultater er utilfreds-

stillende.

Modellen tager endvidere hgjde for saerlige konjunkturforhold for de forskellige
driftsgrene, og de gkonomiske resultater sammenlignes med branchegennemsnit.
Der benyttes prognoser for landbrugets indtjeningsevne, og modellen er udviklet,
sa konjunkturforholdene ud fra et forsigtighedsprincip kun kan pavirke kundens

rating negativt.

Fordelingen af DLRs ratingklasser pa PD-band fremgar af tabel 9. Kunder med
OIK (objektiv indikation for kreditforringelse), hvor der ikke er konstateret behov
for nedskrivninger, indplaceres i ratingklasse 7, uanset om den modelmassige

rating er bedre.

Tabel 9. DLRs PD-ratingklasser

Ratingklasse Profil PD band (pct.)
1 Seerligt god [0; 0,2]

2 Meget God 10,2; 0,4]

3 God 10,4; 0,8]

4 Acceptabel 10,8; 2]

5 Visse svaghedstegn 12; 9[

6 Darlig 19; 25]

7 Meget darlig 125; 100[

8 Misligholdelse 100

| figur 3 er vist den procentvise fordeling af DLRs produktionslandbrugsportefelje pa
PD-ratingklasser. Det bemaerkes, at 29 pct. af portefgljen ultimo 2018 var placeret i
ratingklasse 7 og 8 mod 30 pct. et ar tidligere. Ultimo 2016 var andelen 35 pct.

Omkring 90 pct. af kunderne i klasse 7 er alene placeret i klasse 7 som fglge af en

OIK-markering ("overrides”).
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Figur 3. Produktionslandbrugsportefaljen fordelt pa PD-ratingklasser
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LGD angiver DLR’s gkonomiske tab i forhold til eksponeringens starrelse givet
kundens misligholdelse. Modellen er udviklet med udgangspunkt i erfaringer fra

arbejdet med nedskrivninger og ngdlidende ejendomme.

Den samlede model for LGD bestar af en PR-del, der angiver sandsynligheden
for, at misligholdelse fgrer til realisering af pantet, og en LGR-del, der angiver,

hvor stort tab en realisering vil medfgre for DLR.

Modellen for LGR relaterer sig til veerdien af pantesikkerheden og eksponeringens
storrelse. Med fastsatte haircuts (fradrag) for de enkelte dele af en ejendoms ak-
tivbestanddele dannes et estimat for vaerdien af kundens ejendom ved en realise-
ring (tvangsauktion eller lignende), og eksponeringen opgeres som det aktuelle
lans placering tillagt et estimat for renter, omkostninger m.v., for perioden frem til

en realisering gennemfares. | eksponeringen indgar salgsomkostninger m.v.

Hvis LGR er positiv, svarer det til et forventet tab for DLR, mens en negativ LGR

svarer til, at DLR har en sikkerhedsmargin og kan forvente at undga tab.

Hvis DLR i den enkelte sag har kendskab til seerlige forhold, som ggr, at modellens

resultat er misvisende, foretages en "override” (korrektion) af modellens output.

Som fglge af nye internationale retningslinjer og tekniske standarder fra Den Eu-
ropeeiske Banktilsynsmyndighed (EBA) er DLR i gang med en stgrre re-modelle-
ring af den godkendte IRB-model. £ndringerne vil omfatte bade PD- og LGD-

modeller. DLR er langt med udviklingen af nye PD-modeller inden for det nye
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regelseet, mens a&ndringerne til LGD-modellerne er planlagt til at blive gennemfart

i 2019.

Tabel 10. DLRs PD-estimater for produktionslandbrug (IRB-portefglje)

PD (ekskl. kunder i misligholdelse) 9,7%
PD obs. 2,0%

Note: PD er omregnet til brug for regulatoriske formal. PD obs. er det observerede niveau ultimo 2018.

Tallene er eksponeringsveegtede.

Tabel 11. DLRs LGD-estimater for produktionslandbrug (IRB-portefglje)

LGD (ekskl. kunder i misligholdelse) 10,1%
LGD obs. 0,3%

Note: LGD er omregnet til brug for regulatoriske formal.
LGD obs. er det realiserede tabsniveau for defaultede kunder i 2018.

Tallene er eksponeringsveegtede.

Validering af ratings

DLR overvager lgbende udviklingen i ratingen af portefaljen, idet kreditscore gen-
beregnes hver maned. Direktion og bestyrelse modtager med faste intervaller rap-

portering vedrgrende ratingsystemerne og udviklingen i portefaljen.

Der udarbejdes arligt en omfattende valideringsrapport, hvor der foretages en
reekke fastlagte former for valideringstest. Rapporten tilgar risikoudvalget, besty-

relsen, ratingkomitéen og intern revision.

DLR har etableret en ratingkomité bestdende af repreesentanter fra direktionen,
risikostyring, modeludvikling samt udlansafdelingen. Til ratingkomitéen tilgar
kvartalsvist valideringsresultater, der drgftes af komitéen. Komitéen har til formal
at vurdere ratingsystemerne og forholde sig til identificerede svagheder og even-
tuelle problemstillinger i relation til ratingsystemet og anvendelse af ratings samt

eventuelle behov for aendringer, tilretninger, forsigtighedstilleeg m.v.
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Forretningsmeessig anvendelse af IRB-metoden i DLR

DLR anvender modeller i beregningen af risikoeksponeringer. Gennem en ar-
reekke er modellerne desuden anvendt i forbindelse med kreditbevilling, overvag-
ning og risikostyring. Modellerne er Igbende tilpasset og er dels udviklet som sta-

tistiske modeller, dels som ekspertmodeller.

Modeller og ratingsystemer anvendes i DLR som en fuldt implementeret del af den
lgbende sagsbehandling og kreditbevillingsproces. Endvidere anvendes model-
lerne i forbindelse med identifikation af risikoengagementer, ved beregning af in-
dividuelle nedskrivninger samt ved bidragsreguleringer. Ratingsystemet anven-

des desuden til overvagning af portefaljen og i en raekke ledelsesrapporteringer.

| kreditbevillingsprocessen indgar ratings som et vaesentligt element i den sam-
lede kreditvurdering. Bade adfeerdsscoremodeller og ansggningsscoremodeller
anvendes aktivt i sagsbehandlingen. Anvendelsen af ratings i kreditbevillingspro-
cessen har gennem en lang periode veeret et veesentligt element i vurderingen af
risikoen pa bade udlan til nye kunder og ved udvidelse af eksisterende ekspone-
ringer. En kundes rating har endvidere indflydelse pa den organisatoriske behand-

ling af sagen.

DLR har indtil videre alene Finanstilsynets godkendelse af IRB-modellen for por-
tefeljen af produktionslandbrug. Beléning af produktionslandbrug er ofte ganske
kompleks eksempelvis med belaning af flere ejendomme med forskellige priori-
tetsstillinger m.v. Dette forudseetter bl.a., at der sker en grundig manuel gennem-
gang af sagen. Ratingsystemet er et godt og vigtigt veerktgj i kreditprocessen, der
gger fokus pa de risikobetonede sager. DLR’s ratingsystem anvendes endvidere

i opgarelsen af de individuelle og gruppevise nedskrivninger.

4.3. Overvagning af kreditrisiko

Kvartalsvist screenes portefgljen, og ud fra fastlagte risikosignaler — f.eks. restan-
cer, registrering i RKI og regnskabsmeessig rapportering — udsgges kunder til ma-
nuel gennemgang med henblik pa at konstatere, om der er indikation for kredit-

forringelse (OIK). For kunder med OIK foretages en beregning af, hvorvidt DLR
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kan forvente at blive pafgrt tab, safremt pantet ma realiseres. Pa baggrund heraf

foretages i givet fald en nedskrivning.

Individuelle nedskrivninger foretages saledes, nar kundens gkonomiske bonitet er
svag, og det samtidig af DLR vurderes, at DLRs eksponering ikke er fuldt sikret i

de pantsatte ejendomme eller stillede garantier m.v.

Gruppevise nedskrivninger af udlansportefgljer foretages modelmaessigt ud fra
IFRS9-principperne samt, i det omfang det vurderes, at modellerne for beregning
af de gruppevise nedskrivninger ikke i tilstreekkelig grad afspejler en gget risiko,

suppleret med et ledelsesmaessigt skgnnet tilleeg.

Der udarbejdes lgbende rapporter over udviklingen i DLRs udlan, herunder over
udviklingen i udlanet fordelt pa brancher/ejendomstyper, lantyper m.v. Disse rap-
porter tilgar medarbejdere inden for kreditomradet, direktion og bestyrelse af-

haengigt af rapporternes relevans for den pageeldende modtagergruppe.

4.4. Garantiordninger

Ud over sikkerhed i de belante ejendomme og en grundig kreditprgvning har DLR
reduceret kreditrisikoen for enkeltlan og risikoniveauet pa portefaljeniveau gen-
nem forskellige garantiaftaler med DLRs laneformidlende pengeinstitutter (DLRs

aktionaerer).

DLR har siden primo 2015 anvendt et uniformt garantikoncept, der omfatter bade
lan ydet til landbrugsejendomme og lan til erhvervsejendomme og andelsboliger.
Risikoen vedragrende det enkelte pengeinstituts laneportefelje i DLR under det

uniforme garantikoncept baeres i fglgende raekkefglge:

1. Risikoafdeekning — 6 pct. garantistillelse

Det laneformidlende pengeinstitut stiller ved laneudbetalinger som udgangspunkt
en individuel direkte garanti, der omfatter det enkelte Ian i hele lanets lgbetid og
deekker den rangsidste del af lanet. Garantien daekker 6 pct. af lanets restgeeld. |
nogle tilfeelde, f.eks. ved konvertering af visse lan, hvor der er knyttet en tidligere
stillet erhvervsgaranti, vil der af DLR blive stillet krav om en tillaegsgaranti, jf.

nedenfor. Garantien reduceres ordineert i takt med, at lanet nedbringes.
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2. Risikoafdaekning — tabsmodregning

Det uniforme garantikoncept omfatter ogsa muligheden for tabsmodregning i pro-
visionsbetalingerne til pengeinstituttet, hvor der modregnes samtlige tab, DLR
matte blive pafgrt ud over, hvad der er deekket af de stillede 6 pct. garantier pa
laneniveau. Der modregnes alene tab pa lan formidlet af det pageeldende penge-

institut.

3. Risikoafdeekning — portefgljeniveau

| det omfang, der er tab til modregning, der overstiger indeveerende ars og fal-
gende 9 ars forventede provisioner, kan DLR kreeve, at sadanne tab inddeekkes

ved traek pa alle de stillede direkte 6 pct. garantier.

Ultimo 2018 var 61 pct. af DLRs udlansportefelje omfattet af det uniforme garan-

tikoncept.

Figur 4. DLRs udlan omfattet af det uniforme garantikoncept
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Lan ydet indtil ultimo 2014
DLRs laneportefglje var indtil 2014 daekket af to forskellige garantikoncepter. Ga-

rantierne stillet under disse koncepter er fortsat deekkende, men omfanget redu-

ceres i takt med, at de pagaeldende lan indfries eller afdrages m.v.

For lan til erhvervsejendomme har de laneformidlende pengeinstitutter tidligere

stillet en individuel tabsgaranti, der omfatter den yderste og mest risikobetonede
del af udlanet. Garantien omfattede som minimum den del af belaningen, der Ia

ud over 60 pct. af veerdien for boligudlejningsejendomme og andelsboliger uden
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kommunal garanti, samt for den del, der |a ud over 35 pct. af vaerdien for kontor-
og forretningsejendomme. Pa lan til industri- og handveerksejendomme samt lan
til Feergerne og Gregnland var der kreevet skaerpet garanti. Garantibelgbet nedskri-
ves forholdsmeessigt i takt med afdrag, og garantiperioden Igb som udgangspunkt

i op til 16 ar (evt. leengere tid for 1an med afdragsfrihed).

Lan til landbrugsejendomme var tidligere omfattet af en samarbejdsaftale mellem

DLR og de samarbejdende pengeinstitutter, der bestar af en kollektiv garantiord-
ning vedrgrende udlan ydet under samarbejdsaftalen, samt adgang til modregning
i det enkelte pengeinstituts provisionsbetalinger til fordel for DLR, safremt lan for-
midlet til landbrugsejendomme gennem pengeinstituttet paferer DLR tab. Den kol-
lektive garantiordning treeder i kraft, hvis DLRs samlede tab inden for det enkelte
kalenderar overstiger 0,25 pct. af det omfattede udlan. DLR beerer saledes selv

tab pa op til ca. 80 mio. kr. (selvrisikoen) i 2019.

| takt med, at lan overfares til det uniforme garantikoncept, vil tabsmodregnings-
muligheden under samarbejdsaftalen blive reduceret, ligesom tabsmodregnings-
mulighederne under det uniforme garantikoncept i overgangsperioden endnu ikke
vil veere fuldt deekkende. Der er derfor abnet for, at der i en vis udstraekning kan
tabsmodregnes pa tvaers af garantikoncepterne, sa implementeringen af det uni-
forme garantikoncept og reduktionen af omfanget af den eksisterende samar-

bejdsaftale ikke medferer forgget risiko for DLR.

Udlan til Grgnland og Feergerne er ikke omfattet af det uniforme garantikoncept.

Der kreeves derfor stadig skaerpet garanti pa disse udlansomrader.

Ultimo 2018 var 96 pct. af DLRs portefglje omfattet af et af DLRs garantikoncep-

ter.
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Tabel 12. Oversigt over DLRs garantikoncepter

Obligationsrestgaeld omfattet af ga-

rantikoncept (mia. kr.)

dec. 2018

Samarbejdsaftalen - landbrug (indtil ultimo 2014) 32,1
Erhvervsgaranti (indtil ultimo 2014) 18,4
Uniformt garantikoncept - landbrug (fra primo 2015) 54,5
Uniformt garantikoncept - erhverv (fra primo 2015) 35,3
Statsgaranti - YJ-lan 0,3
Omfattet af garantiordninger 140,6
Samlet obligationsrestgaeld 146,4
Andel deekket af garantier 96,0%

4.5. Gearing

dec. 2017
41,4

22,6

43,9

25,6

0,3

133,6
140,7
95,0%

DLR har lgbende over en arraekke reduceret gearingen (opgjort som udlan i for-

hold til egenkapital) fra knap 22 i 2008 til 11,5 ved udgangen af 2018, jf. figur 5.

Den svage forogelse af gearingen siden 2015 afspejler flere forhold, herunder

DLRs tilbagekab af aktier fra Finansiel Stabilitet og Nationalbanken i 2016, indfri-

else af hybrid kernekapital i 2017 samt en solid udlansveekst siden 2016.

Det aktuelt lave gearingsniveau er positivt for DLRs samlede risiko.

Figur 5. DLRs gearing (udlan i forhold til egenkapital)
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Ved anvendelse af den gaeldende definition for leverage ratio (gearing) i henhold
til CRR, hvor gearingen beregnes som den samlede eksponering i forhold til ker-
nekapitalen, kan DLRs gearing opggres til 7,3 pct. ultimo 2018, jf. figur 6 og tabel
13.

DLRs bestyrelse har fastlagt en nedre graense for den gnskede gearing pa 5 pct.
opgjort i henhold til definitionen i CRR. DLRs aktuelle gearing pa 7,3 pct. giver
dermed en betydelig overdaekning i forhold til savel det af bestyrelsen fastsatte
krav pa 5 pct. som det sandsynlige myndighedsfastlagte krav pa 3 pct. Der henvi-
ses i gvrigt til sgjle |ll appendiksfor naermere informationer vedrgrende DLRs gea-

ring.

Figur 6. DLRs gearingsgrad (leverage ratio, CRR)
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Tabel 13. DLRs gearingsgrad iht. CRR, ultimo 2018

(mio. kr.)
Samlede aktiver ifglge regnskab 160.738
Samlede balancefarte eksponeringer jf. CRR 161.404
Ikke-balancefarte poster, lanetilbud m.v. 7.178
Fradrag i kernekapitalen -630
Samlede eksponeringer til gearingsgradens beregning 167.952
Kernekapital 12.344
Gearingsgrad 7,3%
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4.6. Laneportefgljens sammensatning

Ejendomskategorier

Ved udgangen af 2018 udgjorde DLRs udlansportefelje (malt ved obligationsrest-
geelden) 146,4 mia. kr. Lan til landbrugsejendomme repraesenterede 60 pct. og
lan til ejerboliger inkl. boliglandbrug 5 pct. af portefgljen, mens lan til erhvervs-

ejendomme og private andelsboliger tegnede sig for 35 pct., jf. figur 7.

Figur 7. DLRs udlansportefalje fordelt pa ejendomskategorier
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Lanetyper

Sammenseetningen af DLRs udlansportefelje fordelt pa lanetyper er vist i figur 8.
DLR har siden 2014 gennemfart malrettede kampagner for at fa lantagere med
korte rentetilpasningslan til at omlaegge til Ian med lsengere bagvedliggende fun-
ding. Frem til 2013 var DLRs udlansportefglje domineret af rentetilpasningslan,
seerligt af typen F1. Der er imidlertid i labet af de sidste fem ar sket et stort fald i
andelen af rentetilpasningslan til 39 pct. af DLRs udlansportefglje ultimo 2018

mod 73 pct. ultimo 2013.

| 2014-2016 var kampagnerne alene rettet mod F1- og F2-rentetilpasningslan, og
i 2014 og 2015 var der et markant skift fra [an med arlig refinansiering til 1dan med

refinansiering hvert tredje ar. | 2017 blev kampagnerne udvidet til ogsa at rette
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sig mod F3-rentetilpasningslan, og der har siden da veeret et skift fra 1an med

refinansiering hvert tredje ar til ldn med refinansiering hvert femte ar.

Figur 8. DLRs udlansportefelje fordelt pa lanetyper
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Andelen af RT-Kortlan, som DLR introducerede i slutningen af 2013, er ligeledes
gget markant i forbindelse med omleegning af F1- og F3-lan. RT-Kortlan er baseret
pa udstedelse af variabelt forrentede obligationer med reference til enten CIBOR-

eller CITA-renten, indtil videre med 3-5 ars lgbetid.

Ultimo 2018 var andelen af F1-1an nedbragt til under 5 pct. af laneportefaljen mod
57 pct. ultimo 2013, mens F3- og F5-l1an udgjorde henholdsvis 5 og 28 pct. RT-
Kortlan udgjorde 36 pct. Herudover udgjorde fastforrentede lan 22 pct. og andre

kortrentelan 2 pct. af portefgljen ultimo 2018.

Afdragsprofil

| 2018 udgjorde andelen af det samlede bruttoudlan med indledende afdragsfrihed
41 pct., hvilket var et fald i forhold til 2017, hvor andelen med indledende afdrags-
frihed udgjorde 49 pct. Lan med afdragsfrihed er iseer udbredt pa landbrugsomra-
det, idet 62 pct. af bruttoudlanet til landbrug var med indledende afdragsfrihed i
2018. Pa erhvervsomradet udgjorde andelen af bruttoudlan med indledende af-
dragsfrihed i 2018 blot 11 pct. for kontor- og forretningsejendomme, mens den
udgjorde 31 pct. for private boligudlejningsejendomme og 50 pct. for private an-

delsboliger.
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For DLRs samlede udlansportefglje udgjorde andelen af udlan med indledende
afdragsfrihed 38 pct. ved udgangen af 2018, hvilket var et lille fald i forhold til
2017, hvor andelen udgjorde 41 pct. Andelen af lan med indledende afdragsfrihed
er dermed faldet stgt de seneste fem ar fra at have udgjort 54 pct. af den samlede

portefglje i 2013, og udviklingen ger sig geeldende for alle ejendomskategorier.

Lan med afdragsfrihed udgjorde 49 pct. af udlanet til landbrug ultimo 2018, hvilket
var marginalt lavere end aret for. Fra 2013 til 2016 la andelen af afdragsfri lan til
landbrug stabilt omkring 56 pct. Andelen af lan med indledende afdragsfrihed til
privat boligudlejning er faldet endnu mere markant over de seneste fem ar fra
omkring 70 pct. til 33 pct. ultimo 2018. Lan med indledende afdragsfrihed er
mindst udbredt for kontor- og forretningsejendomme samt for ejerbolig inkl. bolig-

landbrug, hvor andelen udgjorde henholdsvis 13 pct. og 18 pct. ultimo 2018.

Geografisk fordeling

Som fglge af forretningsmodellen er DLRs udlansportefelje branchemaessigt be-
greenset til landbrug, boliglandbrug, erhvervsejendomme og andelsboliger, hvoraf
60 pct. er koncentreret pa landbrug. Geografisk er lanene spredt over hele landet
og afspejler de laneformidlende pengeinstitutters (DLRs aktioneerer) filialdeek-
ning. DLR har derudover udlan i Grgnland og pa Feergerne pa i alt 2,1 mia. kr.,

svarende til 1,4 pct. af udlanet.

DLR - Risiko- og kapitalstyring 2018

44



Tabel 14. DLRs udlan fordelt pa geografi og ejendomstype, ultimo 2018

(%) Landbrug Ejer- Kontor- Privatud-  Andels- Andre | alt
boliger og forret- lejning til boliger ejen-
ning beboelse domme
Nordjylland 24,2% 16,3% 16,8% 19,5% 26,7% 25,4% 21,9%
Midtjylland 31,0% 22,7% 29,0% 30,4% 22,4% 40,5% 30,1%
Syddanmark 29,5% 22,7% 23,0% 28,4% 12,8% 24,2% 27,5%
Hovedstaden 1,3% 4,8% 15,8% 9,3% 12,2% 4,0% 5,3%
Sjeelland 14,0% 13,3% 14,6% 11,5% 24,0% 5,9% 13,8%
Grgnland 0,0% 6,6% 0,8% 1,0% 1,9% 0,0% 0,7%
Feergerne 0,0% 13,6% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,7%
| alt 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

4.7. Laneportefagljens LTV

DLR yder lan med sikkerhed i fast ejendom inden for lovmaessigt fastsatte bela-
ningsgreenser for de forskellige ejendomskategorier. Til belysning af DLRs pant-
meessige placeringer, herunder om dette udger en seerlig risiko, beregner DLR
lgbende LTV-veerdier (Loan-To-Value) for de enkelte |an for alle ejendomskate-

gorier.

Ved udgangen af 2018 var 91 pct. af udlanet til landbrugsejendomme placeret
inden for 60 pct. af DLRs senest foretagne vurderinger, herunder vaerdiansaettel-
ser foretaget i forbindelse med den lgbende SDO-overvagning, mens 87 pct. af
udlanet til erhvervsejendomme var placeret inden for 60 pct. af vurderingerne,
uden hensyntagen til de stillede garantier. Ejendomme til beboelse, herunder bo-
ligudlejningsejendomme og andelsboliger, har en lanegraense pa 80 pct. af ejen-
dommens vurdering, hvorfor andelen placeret under 60 pct. naturligt er lavere for

disse ejendomskategorier.
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Figur 9. DLRs udlan fordelt pa LTV-band, ultimo 2018
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Med henblik pa at sikre, at der i DLRs kapitalcenter B lgbende er stillet tilstraek-
kelig ekstra sikkerhed (opfyldningssikkerhed) som forudsat i SDO-lovgivningen,
foretages der som minimum arligt for erhvervsejendomme og hvert tredje ar for
ejendomme til boligformal en veerdianseettelse af eiendommene. Denne veerdian-
seettelse kan veere en vaerdiansaettelse uden fysisk besigtigelse (markedsvurde-
ring), men i det omfang, der er foretaget en egentlig besigtigelsesvurdering, an-

vendes denne.

Den lgbende overvagning af LTV-vaerdier bygger bl.a. pa disse aktuelle markeds-
vurderinger og er en fast bestanddel af DLRs ledelsesrapportering. DLR har ak-
tuelt stillet supplerende sikkerhed for 10,7 mia. kr. og har derudover overskydende
sikkerheder for 22,5 mia. kr. bestdende af overskydende sikkerhed i saerligt sikre
aktiver samt mulighed for anvendelse af fordringer pa pengeinstitutter (pengein-
stitutgarantier) ved prisfald. Samlet vurderes det, at DLR med den nuverende

overdaekning er rustet til at imgdega et prisfald pa omkring 20 pct.
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4.8. Uveegtede eksponeringer for kreditrisiko

DLR falger regnskabsbekendtgerelsen om finansielle rapporter for kreditinstitutter
og fondsmeeglerselskaber. Der henvises derfor til denne, samt til anvendt regn-
skabspraksis i Arsrapporten (note 49) angaende de regnskabsmaessige definitio-
ner af misligholdte og veerdiforringede fordringer samt beskrivelse af metoder til

fastsaettelse af vaerdireguleringer og nedskrivninger.

Den samlede veerdi af de uvaegtede eksponeringer for kreditrisiko udger 136.483

mio. kr. pr. 31. december 2018, opgjort efter garantier og konverteringsfaktor.

4.9. Restancer, nedskrivninger og tab

Omfanget af lantagere, der ikke kan overholde deres forpligtelser over for DLR,
udviste gennem 2016 og 2017 en kraftigt faldende tendens, jf. figur 10 og 11, og
var ultimo 2017 tilbage pa niveauet fra fgr finanskrisen. Gennem 2018 er restan-

ceniveauet atter gget, primeert som fglge af landbrugets forringede betalingsevne.

Under ét |a restanceprocenten, malt som restancer i procent af terminsbetalin-
gerne opgjort 3% maned efter sidste rettidige betalingsdato, pa 0,96 pct. medio
januar 2019, mod 0,56 pct. et ar tidligere. Stigningen i restancerne er drevet af
ggede restanceprocenter for landbrugsejendomme, der steg til 1,44 pct. medio

januar 2019 fra 0,66 pct. et ar tidligere.

Prisen pa svinekgd har veeret stot faldende siden sommeren 2017 og naede et
forelgbigt lavpunkt i december 2018. Ud over de vanlige seesonmaessige forhold
har det trykket markedet, at produktionen af svinekgd i de store eksportgrlande

USA, Canada og Brasilien er steget.

Det ventede prisfald pa maelk indtraf allerede ved arsskiftet 2017/2018 og blev
langt kraftigere end forventet. | andet halvar af 2018 steg meelkeprisen igen, iseer
drevet af hgjere smgrpris, men siden december er smgrprisen faldet, dels fordi
udbuddet af meelk er gget markant som falge af de forholdsvis hgje maelkepriser,
dels fordi forbruget af smgr i EU er faldet lidt som fglge af de seesonmeessige

udsving.
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Figur 10. 3% maneds restancer fordelt pa ejendomskategorier
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De forveerrede bytteforhold for maelke- og svineproducenter har aflejret sig i re-
stanceprocenterne, der udgjorde hhv. 1,58 pct. for kvaegbrug og 2,53 pct. for svi-

nebrug medio januar 2019.

Figur 11. 3% maneds restancer — landbrug
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Som naevnt foretager DLR en Igbende overvagning af laneportefeljen for at iden-
tificere 1an med eventuel veerdiforringelse. Der foretages endvidere en individuel

vurdering af en reekke stgrre eksponeringer og visse eksponeringer, hvor de er
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tegn pa ekonomiske vanskeligheder og lignende. Vurderes der at foreligge indi-
kation for, at DLRs lan er kreditforringede (OIK), foretages en nedskrivning af

eksponeringen svarende til det tab, som DLR vurderes at kunne blive pafart.

De akkumulerede nedskrivninger steg med 13 mio. kr. i 2018 efter at have udvist
en faldende tendens siden 2015. De samlede individuelle nedskrivninger udgar
287 mio. kr. ultimo 2018 mod 278 mio. kr. ultimo 2017. Hertil skal lzegges model-
maessigt opgjorde gruppevise nedskrivninger pa 130 mio. kr., samt et ledelses-
maessigt sken pa 119 mio. kr., svarende til samlede nedskrivninger ultimo 2018
pa 537 mio. kr. | forhold til DLRs samlede udlan pa 148,5 mia. kr. opgjort til dags-
veerdi udger de akkumulerede nedskrivninger 0,36 pct. ved udgangen af 2018,

hvilket er ueendret i forhold til ultimo 2017.

Tab og nedskrivninger pavirkede 2018-regnskabet med -24 mio. kr., svarende til

0,02 pct. af udlansportefaljen.

Figur 12. Nedskrivninger i pct. af udlansportefeljen
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Figur 13 viser udviklingen i DLRs individuelle nedskrivninger fordelt pa ejendoms-
segmenter. Nedskrivninger pa udlan til landbrug og ejerboliger inkl. boliglandbrug

udgjorde 90 pct. af de individuelle nedskrivninger ultimo 2018.
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Figur 13. Akkumulerede nedskrivninger fordelt pa ejendomssegmenter (indivi-
duelle — stadie 3)

mio. kr.
500

400
300
200
100

0
1123|4123 |4|1|12|3|4|1|2|3[4(1|2|3]|4

2014 2015 2016 2017 2018

B Landbrug B Ejerbolig inkl. boliglandbrug
m Privat boligudlejning og andelsboliger ~ ® Kontor og forretning

For 2018 er konstaterede tab pa fordringer opgjort efter indbetalinger i henhold til
garantiaftaler men far tabsmodregning, og inklusive reguleringer fra tidligere ar
samt belgb indgaet fra tidligere afskrevne fordringer, opgjort til 22 mio. kr., hvilket
er en stigning i forhold til 2017, hvor konstaterede tab udgjorde 9 mio. kr. | forhold

til det samlede udlan giver det fortsat en meget lav tabsprocent for DLR pa 0,01

pct.

Figur 14. Udvikling i konstaterede tab
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Note: Opgerelsen viser konstaterede tab fgr tabsmodregning og modregning af belgb indgaet fra
tidligere afskrevne fordringer
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Landbrug stod for 43 pct. af de konstaterede tab i 2018, hvilket var vaesentligt
mindre end de foregaende ar. Tabet kunne primeert henfgres til gartnerier, deltids-
og fritidsbrug samt planteavisejendomme. For svineejendomme var der stort set
ingen tab, mens der for kveegejendomme var tale om en tilbagefgrsel af tidligere
afskrevne fordringer. Herudover blev der konstateret tab for 4 mio. kr. for ejerbolig
inkl. boliglandbrug, mens der for kontor- og forretningsejendomme samt private

boligudlejningsejendomme var tab pa hhv. 9 mio. kr. og 2 mio. kr.

I henhold til de tidligere beskrevne tabsmodregningsordninger har DLR i 2018
modregnet tab for ca. 8 mio. kr. i provisionsbetalingerne til pengeinstitutterne,

hvoraf omkring en fierdedel vedrerer tab fra tidligere ar.

Ultimo 2018 bestod DLRs beholdning af overtagne ejendomme af 10 ejendomme,
heraf 2 svineejendomme (1 bedrift) og 2 kvaegejendomme (1 bedrift), mens de
resterende ejendomme var boliglandbrug, deltidsbrug samt en mindre boligudlej-

ningsejendom og en ubebygget grund.

Figur 15. Beholdning af overtagne ejendomme ultimo aret
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Antallet af gennemfgrte tvangsauktioner over ejendomme, hvori DLR har pant,
udgjorde 43 i 2018, hvilket var et fald i forhold til 2017, hvor antallet var 64. An-

tallet af tvangsauktioner har veeret stgt faldende gennem aret.
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Figur 16. Tvangsauktioner over ejendomme, hvori DLR har pant
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4.10. Behaeftede aktiver

DLRs forretningsmodel bygger pa matchfundede realkreditudlan, der ydes mod
pant i fast ejendom. DLR finansierer realkreditlan til kunderne via udstedelse af
obligationer. Lanene er placeret pa DLRs balance indtil udlgb og er reserveret til
at sikre rettidig betaling til obligationsinvestorerne i det tilfaelde, at DLR skulle
blive ngdlidende. Reservation af bestemte aktiver til kreditorer/investorer kaldes
aktivbehaeftelse. Aktivbehaeftelse er saledes en naturlig del af DLRs forretnings-

model.

Aktiver der anvendes til opfyldelsen af krav til supplerende sikkerhedsstillelse
(LTV-krav) og "balancemidler” (dvs. forudbetalte midler fra indfrielser, fastkursaf-
taler m.v.) anses ligeledes for at veere behaftede, da obligationsejerne har en

fortrinsstilling til aktiverne i tilfaelde af en konkurs.

DLRs fondsbeholdning er primeaert finansieret af DLRs egenkapital. Kun de dele af
fondsbeholdningen, der vedrgrer opfyldelse af krav til supplerende sikkerhedsstil-
lelse eller balancemidler, er beheeftede. Den resterede del af fondsbeholdningen

anses for at vaere ubehaeftet og operationelt tilgeengelig ift. DLRs LCR opggarelse.

DLR offentligger data for aktivbehaeftelse i Sgjle |ll appendiks.
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5. MARKEDS- OG LIKVIDITETSRISICI

Ved markedsrisiko forstas risikoen for, at dagsveerdien af finansielle instrumenter
og afledte finansielle instrumenter fluktuerer som fglge af aendringer i markeds-
prisen. DLR henregner fglgende typer risici til markedsrisikoomradet: renterisici,
herunder kreditspeendsrisiko, valutarisici, aktiekursrisici og andre prisrisici. DLRs
renterisici omfatter renterisici pa alle finansielle instrumenter, savel balancefarte

som ikke-balancefarte, herunder udlan og fastforrentet funding.

Da DLR fglger det specifikke balanceprincip, vil markedsrisikoen afledt af fundin-
gen i RO’er og SDO’er afspejle pantedebitorernes lanevilkar. Den markedsrisiko,
DLR patager sig, skal ses i lyset af DLRs forretningsmodel og opstar alene som
konsekvens af et placeringsbehov for DLRs kapitalgrundlag, optagelse af senior-
geeld, senior secured bonds, hybrid kernekapital og supplerende kapital m.v., lg-

bende overskud/resultat samt forudbetalte midler.

DLR foretager en aktiv styring af renterisici. Ud over rammerne fastlagt i den fi-
nansielle lovgivning har DLR ydermere fastsat politik for placering af fondsbehold-

ningen samt konkrete rammer for hver risikotypes omfang og volatilitet.

Udgangspunktet er, at DLRs samlede markedsrisiko skal vaere lav, hvilket inde-

beerer:

— at renterisikoen opgjort efter reglerne i bekendtgorelse om obligationsudste-
delse, balanceprincip og risikostyring samlet set skal ligge i intervallet 0-3
pct. af kapitalgrundlaget. Renterisikoen pa DLRs handelsbeholdning (fonds-
beholdning/aktivsiden) skal ligge i intervallet 0-3 pct. af kapitalgrundlaget, og
fondsbeholdningen skal fortrinsvis besta af obligationer med restlgbetider op
til 5 ar. Renterisikoen pa de udstedte gaeldsinstrumenter (passivsiden) skal
ligge i intervallet -3-0 pct. af kapitalgrundlaget;

— at valutakursrisikoen pa DLRs aktiver, passiver og ikke-balancefarte poster
maksimalt ma udggre 0,1 pct. af kapitalgrundlaget opgjort ved valutakursin-
dikator 2, jf. reglerne i bekendtgorelse om obligationsudstedelse, balance-
princip og risikostyring

— at DLR ikke patager sig markedsrisici i aktier, med mindre der er tale om
politiske/strategiske positioner, der anses for enten ngdvendige for DLRs drift

(f.eks. aktier i sektorejede virksomheder)
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— at andre prisrisici bgr undgas. DLR @nsker saledes ikke at indga positioner i
form af fremmed valuta ud over EUR, eller i aktier, radvarer, optioner eller
afledte finansielle instrumenter, med mindre disse anvendes til risikoafdaek-
ning eller likviditetsstyring

— DLR gnsker endvidere en forsvarlig gearing pa markedsomradet.

De besluttede risikoniveauer er praeciseret i bestyrelsens retningslinjer til direkti-

onen og videregivne befgjelser.

DLRs risikorapportering vedrgrende fondsbeholdningen foregar Igbende, sa le-
delsen kan fglge med i den aktuelle risikoudvikling og, pa baggrund af denne,

tage stilling til eventuelle tiltag.

5.1. Renterisiko

Renterisikoen er defineret som starrelse af tabet som felge af en positiv eller
negativ et-procentpoints parallelforskydning i rentestrukturen, dvs. kursregulerin-
gen ved andring i markedsrenten pa ét procentpoint. DLRs finansielle risici er
seerligt knyttet til renterisikoen pa fondsbeholdningen samt renterisikoen pa de
udstedte gaeldsinstrumenter, der (typisk) vil have modsat fortegn i forhold til ren-
terisikoen pa fondsbeholdningen. Herudover er DLR bl.a. udsat for kreditspaends-

risiko.

DLR har valgt at have en aktiv styring af renterisikoen med klare greenser i forbin-
delse med fondsbeholdningen og de udstedte gaeldsinstrumenter, saledes at ren-

terisikoen samlet set fastholdes pa et lavt niveau.

Ifalge lovgivningen ma DLRs renterisiko ikke overstige 8 pct. af kapitalgrundlaget.
Med et kapitalgrundlag ultimo 2018 pa 12.994 mio. kr. svarer dette til en maksimalt
tilladt renterisiko pa 1.040 mio. kr. Dog har DLRs bestyrelse fastlagt en mere re-

striktiv ramme pa 3 pct. af kapitalgrundlaget svarende til 390 mio. kr.

Ved udgangen af 2018 udgjorde DLRs relative renterisiko pa fondsbeholdningen
1,5 pct., jf. figur 17. Dette svarer til en kursregulering af fondsbeholdningen pa
197 mio. kr. ved en a&ndring i markedsrenten pa ét procentpoint. Herudover udger

konveksitetseffekten pa DLRs obligationsbeholdning 3 mio. kr. Dermed opfyldes
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retningslinjerne om, at renterisikoen inkl. konveksitetseffekten skal ligge inden for

3 pct.

Figur 17. Relativ renterisiko pa DLRs fondsbeholdning
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Som naevnt har renterisikoen pa de udstedte geeldsinstrumenter "'modsat fortegn”
af renterisikoen pa fondsbeholdningen. De udstedte geeldsinstrumenter repreaesen-
terer en laneoptagelse, der ligger uden for det specifikke balanceprincip i forbin-
delse med langivningen. Renterisikoen pa disse geeldsinstrumenter medfgrer, at
DLRs samlede renterisiko reduceres til 1,2 pct. af kapitalgrundlaget svarende til

151 mio. kr. ultimo 2018.

DLR besidder en stor beholdning af obligationer. Beholdningen bestar primaert af
AAA-ratede danske bgrsnoterede realkreditobligationer (RO, SDO og SDRO)

samt en mindre maengde statsobligationer.

Ultimo 2018 var 69 pct. af fondsbeholdningen placeret i obligationer med arlige
rentetilpasninger eller med endnu kortere intervaller for rentefastseettelsen, mens
kun en begreenset del af portefgljen var placeret i obligationer med lang Igbetid.

Herved har DLR reduceret risikoen ved en normalisering af renteniveauet.
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5.2. Kreditspaendsrisiko

Kreditspaendsrisikoen kan defineres som risikoen for kurstab som fglge af lavere
kreditveerdighed pa en modpart eller pa eksponeringer mod instituttet selv. En
lavere kreditvaerdighed pa en modpart kan opsta som fglge af eksempelvis hgjere

risiko for default. Kreditspaendet opgares som speandet til en risikofri rentekurve.

DLRs bestyrelse har fastlagt en maksimal greense for DLRs kreditspaendsrisiko
pa 350 mio. kr. Ultimo 2018 udgjorde kreditspaendsrisikoen pa DLRs obligations-
beholdning 213 mio. kr. netto.

5.3. Valutakursrisiko

Valutakursrisikoen udtrykker risikoen for tab som fglge af eendringer i valutakur-
sen. Som felge af det specifikke balanceprincip har DLR reelt ingen valutakursri-

siko.

Opgjort efter Finanstilsynets valutaindikator 2 var DLRs valutakursrisiko 0,004
pct. af kapitalgrundlaget ved udgangen af 2018. Valutakursrisikoen opgjort efter
Finanstilsynets valutaindikator 2 ma ifglge "Bekendtgerelse om obligationsudste-

delse, balanceprincip og risikostyring” hgjst udggre 0,1 pct. af kapitalgrundlaget.

5.4. Aktiekursrisiko

DLR placerer generelt ikke midler i aktier bortset fra "sektoraktier” primeert ved-

rgrende den finansielle infrastruktur.

Ved udgangen af 2018 bestod DLRs aktiebeholdning kun af poster i VP Securities
A/S og e-nettet A/S samt Landbrugets Finansieringsinstitut A/S. Samlet udgjorde

veerdien af den pagaeldende aktiebeholdning 51 mio. kr. ultimo december 2018.

DLRs beholdning af egne aktier andrager 29.420.037 stk. a 1 kr. nominelt. DLRs

beholdning af egne aktier indgar ikke i kursreguleringsposten vedrgrende aktier.

Ifalge DLRs regnskabspraksis bliver aktier, der handles pa aktive markeder, malt

til dagsveerdi. Dagsveerdien opgeres til lukkekursen pa balancedagen. Unoterede
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aktier optages ligeledes til dagsveerdi. Safremt dagsvaerdien ikke kan males pali-

deligt, males disse dog til kostpris eventuelt med fradrag af nedskrivninger.
Tabel 15. DLRs eksponeringer i aktier, der ikke indgar i handels-
beholdningen
Type (mio. kr.) Eksponering pr. 31.12.2018 Driftspavirkning i 2018
Sektoraktier 51 5
Andre aktier og kapitalandele - -

| alt 51 5

5.5. Modpartsrisiko

For at kontrollere og reducere DLRs tabsrisiko pa grund af modparters mislighol-
delse af deres betalingsforpligtelser over for DLR foretages der Igbende en over-
vagning af finansielle modparters betalingsevne i henhold til politik og retnings-
linjer for DLRs eksponering mod pengeinstitutter, som er fastlagt af DLRs besty-

relse.

DLRs direkte tabsrisiko pa finansielle modparter er som udgangspunkt begreen-
set, da modpartsrisikoen i det veesentligste udgeres af garantistillelse for lanta-
gere. Denne garantistillelsen er subsidiaer i forhold til [antagers personlige geelds-

forpligtelser og panteretten i ejendommen.

Herudover placerer DLR, ud over en begraenset ramme pa 50 mio. kr., udeluk-
kende likviditet i pengeinstitutter, der som minimum er ratet BBB/A-2 af S&P, li-
gesom den maksimale Igbetid for aftaleindskud er 30 dage. | Danmark er kun 4
pengeinstitutter ratet pa dette niveau — Nordea, Danske Bank, Jyske Bank samt

Nykredit Bank.

Der udarbejdes Igbende eksponeringsopggrelser med de enkelte pengeinstitutter
med henblik pa en vurdering af DLRs modpartsrisiko vedregrende finansielle mod-

parter, i overensstemmelse med bestyrelsens retningslinjer.
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5.6. Likviditetsrisiko

Risikoen for at lide et tab som fglge af, at den aktuelle likviditetsbeholdning ikke
er tilstreekkelig til at deekke de aktuelle betalingsforpligtigelser, er for DLR yderst
begreenset. Arsagen er, at DLR overholder det specifikke balanceprincip, hvor
betalinger pa ydede lan og udstedte obligationer fglger hinanden ngje (match-
funding). Der er saledes en 1:1 sammenhang mellem det lan, som lantageren

optager i DLR, og de obligationer, som DLR udsteder for at finansiere lanet.

Der er mange fordele ved denne model, som sikrer fundingmatch med hensyn til
lebetid, rente, valuta og indfrielse af lan. Det skyldes, at de betalinger, som DLR
modtager fra lantagerne pa neer en marginal (bidrag) til DLR, fuldsteendig svarer
til de betalinger, som DLR skal betale til obligationsejerne. Generelt indebeerer
balanceprincippet, at DLR i det vaesentligste kun patager sig en kreditrisiko som

led i sin udlansvirksomhed.

DLR udarbejder arligt en ILAAP-rapport (/nternal Liquidity Adequacy Assessment
Process). ILAAP’en godkendes af DLRs bestyrelse, fgr den indsendes til Finans-

tilsynet.

DLRs bestyrelse har fastlagt, at likvide midler skal placeres i pengeinstitutter un-
derlagt dansk lov. Der kan i hvert enkelt pengeinstitut maksimalt placeres indlan
svarende til 25 pct. af DLRs kapitalgrundlag, jeevnfer artikel 395 i CRR, dog mak-
simalt 35 pct. af pengeinstituttets kapitalgrundlag.

LCR

LCR-kravet er defineret i en delegeret forordning (LCR-forordningen), som er ud-
stedt i henhold til CRR. LCR medfarer, at andelen af hgjkvalitets likvide aktiver
(HQLA) til enhver tid skal overstige nettolikviditetsudstramningen for de kom-

mende 30 dage.

| lighed med andre danske realkreditinstitutter kan DLR i forbindelse med LCR-
beregningen udelade visse realkreditrelaterede pengestramme. Dette forudseet-
ter, at DLR opfylder et LCR-gulvkrav, saledes at DLR til en hver tid skal have

likvide aktiver svarende til 2,5 pct. af DLRs samlede realkreditudlan. Gulvkravet
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kan opfyldes uden hensyntagen til, at level 1B-covered bonds maksimalt ma ud-

gogre 70 pct. af de likvide aktiver.

DLR havde ultimo 2018 en LCR uden gulvkrav pa 175% og en LCR med gulvkrav
pa 229%. DLR offentligger kvartalsdata for LCR i sgjle Ill appendikset (jf. "Sajle
[l oplysningskrav 4. kvartal 2018”).

NSFR

| november 2016 fremlage EU-Kommissionen sit farste forslag til et NSFR-krav
(Net Stable Funding Ratio), som er en del af CRDV/CRR-2 pakken. Primo decem-
ber 2018 blev der opnéaet enighed omkring det overordnede indhold af
CRDV/CRR2-pakken i trilogforhandlingerne mellem Ministerradet, Europa-Parla-
mentet og Europa-Kommissionen. Den endelige lovtekst forligger dog endnu ikke.

Ikrafttreedelsestidspunktet for NSFR er derfor endnu ikke kendt.

NSFR stiller krav om, at sakaldt tilgeengelig stabil finansiering (pa 1 ars sigt) skal
veere lig med eller starre end den nedvendige stabile finansiering. Tilgeengelig
stabil finansiering (Available Stable Funding, ASF) opggres ud fra institutternes
passivside pa balancen. Jo kortere restlgbetid et passiv har, desto mindre stabil
finansiering (ASF) vurderes passivet at bidrage med. Ngdvendig stabil finansie-
ring (Required Stable Funding, RSF) opggres ud fra instituttets aktivside pa ba-
lancen. Jo mere likvidt et aktiv er, desto mindre stabil finansiering er instituttet

ngdt til at skaffe for at finansiere det, og desto lavere er RSF-faktoren.

NSFR-kravet indeholder en undtagelsesmulighed for "indbyrdes afhaengige” akti-
ver og passiver, der opfylder en reekke specifikke betingelser, bl.a. at de har
samme lgbetid sdsom eksempelvis danske realkreditlan og dertil hgrende real-
kreditobligationer med samme Igbetid. Det vil indebaere, at realkreditobligationer
og realkreditlan tildeles en ASF-faktor hhv. en RSF-faktor pa 0 pct. Det vil i praksis
undtage udstedte realkreditudlan og —obligationer fra NSFR. Desuden anerkendes
den danske refinansieringslov, saledes at kortere realkreditobligationer, der finan-

sierer lan med laengere lgbetid, ogsa kan undtages.
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6. IT- OG OPERATIONEL RISIKO M.V.

6.1. It- og cyberrisici

DLRs forretning er i vid udstraekning baseret pa it-systemer, herunder savel DLRs
egne it-systemer som samspillet med andre eksterne it-systemer, som for eksem-

pel elektronisk tinglysning, VP Securities og betalingssystemer i pengeinstitutter.

DLRs it-strategi

Direktionen fastlaegger DLRs it-strategi, der godkendes mindst én gang arligt af
bestyrelsen. DLR Kredits forretningsmodel forudsaetter, at der lgbende kan fore-

tages de ngdvendige tilpasninger i DLRs it-systemer.

DLRs it-strategi er baseret pa anvendelse af moderne og velafprgvet teknik. DLR
udvikler selv de for realkreditudlanet strategiske systemer, mens perifere syste-
mer baserer sig pa indkgbte standardsystemer, der afvikles pa en windowsbaseret

platform.
It-risici

DLR udarbejder en arlig risikovurdering, som identificerer og beregner en reekke
risici pa it-omradet. Der er etableret en raekke sikringsforanstaltninger, dels ved-

rerende driftsforstyrrelser, dels vedrgrende katastrofesituationer.

Driftsforstyrrelser imgdegas gennem forebyggende foranstaltninger, herunder
procedurer for kvalitetssikring, andringsstyring og vedligeholdelse af dokumen-
tation, samt problemhéandtering og procedurer for udbedring af skader, omkobling
m.v. Endvidere benyttes driftscentre pa to adresser, saledes at en alvorlig haen-

delse i det ene driftscenter ikke kan fa afsmittende effekt pa det andet.

Katastrofesituationer forarsaget ved for eksempel brand eller vandskade sgges
primaert undgaet gennem veltilrettelagt fysisk sikring og overvagning af DLRs byg-

ninger, tekniske installationer og it-udstyr.

Katastrofer forarsaget af digitale haendelser seges udgaet gennem beskyttelse af
systemer og data via adgangskontrol, beskyttelse mod vira og overvagning af net-
veerkstrafik og andre kontrolprocedurer vedrgrende brugeridentiteter og bruger-

adfeerd.
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Der foreligger derudover beredskabsplaner og procedurer for ngdsituationer, der
omfatter skadebegreensende tiltag, etablering af midlertidige lgsninger og gen-

etablering af permanent lgsning.

Der er saledes etableret beredskabsplaner, safremt DLRs it-systemer bliver ramt
af alvorlige haendelser, der medfgrer, at de digitale systemer ikke vil veere tilgeen-
gelige i kortere eller leengere perioder. Malsaetningen for DLRs beredskabsplan
er, at de forretningscentrale funktioner kan reetableres og afvikles fra alternative
driftslokationer inden for 48 timer efter, at en beslutning om at iveerksaette it-be-
redskabsplanen er truffet. Der er ligeledes etableret forretningsmaessige bered-

skabsplaner.

Samlet vurderes det, at DLRs it-sikkerhed og beredskabsplaner medvirker til, at
risikoniveauet for DLRs forretningsmeessige anvendelse af it ma betegnes som

lavt, og risikoen for tab som fglge af it-risici ma vurderes som meget begraenset.
Cybertrusler

Cybertrusler er trusler fra cyberangreb, hvor en akter ved hjeelp af it forsgger at
forstyrre eller fa uautoriseret adgang til data, systemer, digitale netveerk eller di-
gitale tjenester. Center for cybersikkerhed vurderer truslen fra cyberkriminalitet
mod den danske finanssektor som meget hgj. Selv om der ikke har veeret regi-
streret konkrete haendelser i DLR med effekt pa hverken tilgaengeligheden af it-
systemer eller fortroligheden af data, tager DLR udgangspunkt i, at cyberangreb
ma betragtes som sandsynlige for DLR og som en risiko, der skal veere stor fokus

pa og som lgbende skal reduceres.

Outsourcing

DLR anvender outsourcing som led i den it-meessige drift. Outsourcing er neert
overvaget i henhold til Finanstilsynets saerskilte bekendtgerelse herom, ligesom
der er udarbejdet seerskilte retningslinjer for outsourcing. Risikoen vurderes her-

med at veere begraenset.
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6.2. Operationel risiko

Operationelle risici er en samlet betegnelse for en bred vifte af risici, der kan give
DLR tab. Det kan veere tab som fglge af nedbrud i it-systemer, menneskelige fejl,
juridiske komplikationer, mangler, svindel, ulykker og katastrofer m.m., det vil sige

ikke-finansielle haendelser.

DLRs bestyrelse har derfor fastlagt politikker og retningslinjer for operationelle
risici og forsikringsmaessig afdeekning med det formal at reducere DLRs risici mest

muligt.

Et veesentligt omrade ved vurderingen af de operationelle risici er it-omradet.
DLRs ledelse forholder sig derfor lgbende til it-sikkerheden, herunder bered-

skabs- og ngdplaner m.v.

DLR arbejder lgbende pa at minimere operationelle risici ved bl.a. at udarbejde
kontroller, autorisationer, ngdprocedurer, "back-ups”, forretningsgange, automa-
tiske opdateringer, beredskabsplaner m.m., ligesom DLRs compliancefunktion
medvirker til at minimere operationelle risici. Ydermere udformes pa relevante
omrader procesbeskrivelser, som giver instrukser om arbejdsgange samt redegear
for omradets ansvarsfordeling. Disse tiltag medvirker til, at DLR efterlever de eks-

terne savel som interne krav.

Da DLR derudover ma betragtes som en relativt "enkel” forretning med fa produk-
ter og forretningsomrader, vurderes DLR samlet set at have beskedne operatio-

nelle risici.

DLR opggr sit kapitalkrav i forhold til operationelle risici ved basisindikatormeto-
den. Risikoeksponeringen i forbindelse med operationelle risici er i den forbin-
delse opgjort til ca. 2,4 mia. kr. svarende til et kapitalkrav ved 8 pct. pa 193 mio.

kr. pr. 31. december 2018.

Der er i DLR etableret forretningsgange vedrgrende Igbende opsamling og hand-
tering af operationelle handelser. Alle operationelle heendelser, der har eller
kunne have medfart omkostninger, der overstiger en fastsat greense, rapporteres
til DLRs direktion og den risikoansvarlige, og DLRs risikoudvalg orienteres. For

storre tab sker der rapportering til DLRs bestyrelse pa det farstkommende made.
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Generelt konstateres et relativt lavt antal operationelle heendelser i DLR, nar der

tages hensyn til antallet af sager, der arligt behandles.

6.3. Forsikringsrisici

Som et led i bl.a. at handtere operationelle risici har DLR fokus pa muligheden for
at forsikre DLR mod handelser, der kan true virksomhedens selvstaendighed i
forbindelse med krav, faktiske skader og erstatningspadragende handlinger eller

undladelser.

DLR er indstillet pa at holde ubetydelige tabsrisici for egen regning og risiko. Ube-
tydelige tabsrisici er risici, hvor forsikringspreemien og omkostningerne til admini-

stration ikke antages at ville std pa mal med et muligt tab.

6.4. Ejendomsrisiko

DLRs portefglje af grunde, bygninger og domicilejendomme (ekskl. midlertidigt
overtagne ejendomme) er i forhold til DLRs egenkapital og balance af beskeden

storrelse. DLR gnsker ikke at patage sig veesentlige ejendomsrisici.

Veerdien af ejendomme, der alene omfatter DLRs domicilejendom i Kgbenhavn,

udgjorde 120 mio. kr. ultimo 2018, svarende til 0,9 pct. af egenkapitalen.
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