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SELSKABSOPLYSNINGER

Selskabet: Revisor:

Nykredit Portefelje Administration A/S EY Godkendt Revisionspartnerselskab
Sundkrogsgade 25 Dirch Passers Allé 36

2150 Nordhavn 2000 Frederiksberg

Hjemmeside: nykredit.dk

Telefon: +45 44 55 92 00 Bestyrelse:

Dan Sgrensen (formand)
CVR nr. 16 63 76 02 Ellen Als
Regnskabsperiode: 1. januar — 31. december Andreas Moll Arsnes
Hjemstedskommune: Kgbenhavn Lene Quist
Generalforsamlingsdato: 26. marts 2026 Direktion:

Erling Skorstad
Tage Fabrin-Brasted
Tina Philipson

Ledelsesberetningens oplysninger om ledelseshverv for
bestyrelses- og direktionsmedlemmer fremgar af side 6
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LEDELSEBERETNING

HOVED- OG NOGLETAL

T. kr.

Nykredit Portefelje Administration A/S
2025 2024 2023 2022 2021

RESULTATOPG@RELSE | SAMMENDRAG
Netto rente- og gebyrindteegter 448.881 501.344 500.872 512.015 559.271
Kursreguleringer 813 -276 2436 -7.191 11.065
Andre driftsindtaegter 27.271 28.710 9.690 - -
Udgifter til personale og administration 337.581 321.822 291.525 248.795 230.850
Resultat for skat 139.384 207.957 221.473 256.029 339.486
Skat 35.834 53.874 55.939 53.963 74.594
Arets resultat 103.550 154.083 165.534 202.066 264.892
BALANCE | SAMMENDRAG 31.12.2025 31.12.2024 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
AKTIVER
Tilgodehavende hos kreditinstitutter 40.606 60.251 57.151 187.004 197.685
Obligationer 761.503 797.610 856.497 938.494 1.319.494
@vrige aktiver 55.746 62.198 59.125 55.061 63.113
Aktiver i alt 857.855 920.059 972.773 1.180.559 1.580.292
PASSIVER
@vrige passiver 47.048 62.801 69.598 42917 44.716
Egenkapital 810.808 857.258 903.175 1.137.641 1.5635.575
Passiver i alt 857.855 920.059 972.773 1.180.559 1.580.292
IKKE-BALANCEF@RTE POSTER
Garantier mv. 371 371 382 382 382
Ikke-balanceforte poster i alt 371 371 382 382 382
NGGLETAL
Kapitalgrundlag i forhold til minimumskapitalkrav 951,7% 948,1% 943,5% 991,9% 1258,1%
Kapitalprocent 70,5% 60,2% 61,3% 63,8% 83,4%
Kernekapitalprocent 70,5% 60,2% 61,3% 63,8% 83,4%
Egenkapitalforrentning for skat 16,7% 23,6% 21,7% 19,2% 24,2%
Egenkapitalforrentning efter skat 12,4% 17,5% 16,2% 15,1% 18,9%
Omkostninger pr. indtjeningskrone 0,75 0,61 0,58 0,49 0,41
Renterisiko 0,4% 0,4% 0,3% 0,3% 0,5%
Antal heltidsansatte (gns.) 113 121 132 132 136
Antal foreninger under administration 30 36 46 48 51
Antal afdelinger under administration 397 409 441 435 453
Formue under administration 1.087.494 1.049.153 1.013.333 924.651 1.089.230
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LEDELSEBERETNING

ARET 2025 KORT FORTALT

Forretningsprofil

Nykredit Portefglie Administration A/S varetager Nykredit koncer-
nens aktiviteter inden for administration af investeringsfonde mv. Sel-
skabet er af Finanstilsynet godkendt som savel investeringsforvalt-
ningsselskab som forvalter af alternative investeringsfonde.

Selskabets forretningsomrade er administration og forvaltning af
danske UCITS og alternative investeringsfonde. Selskabet udbyder
endvidere serviceydelser i Luxembourg som management company
for alternative investeringsfonde tilknyttet Nykredit.

Politisk uro, men robust skonomisk udvikling og positive afkast
pa de finansielle markeder i 2025

Aret 2025 blev preeget af gget politisk uro, som skabte store udsving
pa de finansielle markeder. Praesident Trumps "toldkrig" bidrog sam-
men med fortsatte geopolitiske speendinger til usikkerheden. Pa
trods heraf udviklede den globale gkonomi sig moderat positivt, hvor
iseer USA viste robust veekst hjulpet af store investeringer i kunstig
intelligens (Al). Europa opnéaede tillige en bedre gkonomisk udvikling
end ventet bl.a. som felge af finanspolitiske stimuli i Tyskland.

Inflationen faldt til 2% i Europa, mens inflationsniveauet i USA forblev
over den amerikanske centralbanks malsaetning pa 2%. Den Euro-
peeiske Centralbank nedsatte den toneangivende rente med et pro-
centpoint til 2% gennem 1. halvar af 2025, hvorimod den amerikan-
ske centralbank fgrst mod slutningen af aret nedsatte den toneangi-
vende amerikanske rente til 3,75%.

Finansmarkederne reagerede kraftigt pa den sgede handelspolitiske
usikkerhed i foraret 2025. Aktierne faldt markant i april, men rettede
sig kraftigt efterfalgende, da effekterne af Trumps @gede toldsatser
ikke blev sa alvorlige som farst antaget. Dollaren faldt med naesten
12% mod danske kroner i 2025, hvilket deempede afkastet pa globale
aktier opgjort i danske kroner. Globale aktier steg dog med over 8%
i 2025. Obligationsmarkederne var ogsa volatile gennem aret. Ren-
ten pa 10-arige amerikanske statsobligationer faldt gennem 2025,
mens renten i Tyskland steg pa grund af udsigten til flere tyske stats-
obligationer. Dette pavirkede ogsa det danske obligationsmarked,
hvor renten pa lange obligationer steg en smule og deempede afka-
stene, der dog endte svagt positive i 2025.

Udvikling pa de finansielle markeder havde en positiv indvirkning pa
selskabets omsaetnings- og indtjeningsudvikling i 2025.

Selskabets aktiviteter

Selskabet har gennem aret haft fokus pa at stremline aktiviteterne
med administrationen af investeringsfondene. Dette indbefattede
bl.a. det fortsatte arbejde med opbygningen og konfigureringen af
selskabets nye it-platform samt tilpasningen af processerne vedrg-
rende rapportering mv. i henhold til SFDR-forordningen.

Den samlede formue under administration udgjorde 1.088 mia. kr. pr.
31. december 2025 mod 1.049 mia. kr. ultimo 2024.
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Ledelsen, organisation og videnressourcer

Selskabets ledelse blev aendret i Igbet af 1. halvar 2025, idet Kenneth
Hedegaard fratradte bestyrelsen pa selskabets ordinaere generalfor-
samling den 29. marts 2025, mens Andreas Moll Arsnes blev valgt
ind.

Selskabet beskeaeftigede i 2025 i gennemsnit 113 heltidsansatte mod
121 heltidsansatte i 2024.

Selskabets aktiviteter bygger i vaesentligt omfang pa den viden og
erfaring, som selskabets medarbejdere er i besiddelse af. Selskabet
sgger via lgbende efteruddannelse at sikre og videreudvikle medar-
bejdernes vidensressourcer.

Resultatopgerelse

Arets netto rente- og gebyrindtaegter udgjorde 449 mio. kr. mod 501
mio. kr. i 2024. Udviklingen i nettorente- og gebyrindteegterne blev
negativt pavirket af et @ndret miks i portefeljen af investeringsfonde,
ligesom selskabets mindre obligationsbeholdning og lavere renteni-
veau reducerede renteindtaegterne i forhold til perioden aret forinden.

De samlede udgifter i 2025 blev 338 mio. kr. sammenlignet med 322
mio. kr. i 2024. Omkostningsforagelsen skyldtes kraftigt stigende ud-
gifter til projektering mv. af selskabets nye it-platform, som forventes
feerdiggjort og ibrugtaget mod slutningen af 2026. Andre driftsindtaeg-
ter udgjorde 27 mio. kr. mod 29 mio. kr. i 2024.

Selskabets arsresultat fgr skat blev 139 mio. kr. mod 208 mio. kr. i
2024. Nettoresultat efter skat er for 2025 opgjort til 104 mio. kr. sam-
menlignet med 154 mio. kr. for 2024.

Primo aret forventede ledelsen et resultat efter skat pa ca. 100 mio.
kr. for 2025. Arets resultat blev séledes som forventet.

Balance, solvens og kapitalgrundlag

Selskabets samlede balance udgjorde 858 mio. kr. pr. 31. december
2025 mod 920 mio. kr. ultimo 2024. Egenkapitalen faldt fra 857 mio.
kr. primo aret til 811 mio. kr. pr. 31. december 2025. Andringen i
egenkapitalen svarer til arets resultat efter skat med fradrag af ud-
byttet for 2024. Pa selskabets generalforsamling den 26. marts 2026
vil bestyrelsen foresla et udbytte pa 100 mio. kr. for 2025.

Hovedparten af selskabets aktiver har i 2025 veeret placeret i korte,
danske realkreditobligationer samt som bankindskud i overensstem-
melse med selskabets politik om at begreense kredit- og renterisici.
Ultimo 2025 udgjorde investeringer i danske realkreditobligationer
samt tilgodehavender hos kreditinstitutter 802 mio. kr., svarende til
93,5% af selskabets aktiver. Selskabet havde ved udgangen af aret
ingen rentebaerende gaeld.
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Risici og usikkerhedsfaktorer

Den veesentligste risikofaktor for selskabet er den operationelle ri-
siko. Denne risiko s@ges begraenset gennem anvendelse af it-syste-
mer, forretningsgange, procesbeskrivelser og lgbende kontroller.

Selskabets indtjeningsgrundlag baseres i vaesentligt omfang pa for-
muen under administration. Udviklingen i antallet af investerings-
fonde, emissioner og indlgsninger samt kursudviklingen pa de under-
liggende aktiver pavirker saledes selskabets nettogebyrindtaegter.
Aktiver under administration er fordelt p& mange investeringsfonde
og portefgljer, ligesom sammenszetningen heraf anses som veldiver-
sificeret pa forskellige typer aktier, obligationer, geografisk oprin-
delse, sektorer, kreditkvalitet m.v., hvorved selskabets indtjenings-
grundlag vurderes at veere robust overfor en negativ udviklingen i en
gruppe af investeringsfonde eller i en aktivklasse. Omkostningerne i
selskabet har derimod karakter af at vaere semivariabel, og i det om-
fang, at disse ikke kan tilpasses pludselige aendringer i indtjenings-
grundlaget, kan resultatudviklingen pavirkes kraftigt.

De veesentligste risikofaktorer for selskabet er beskrevet i note 14.

Samfundsansvar

Nykredit Portefglje Administration A/S er ikke udsteder af noterede
veerdipapirer og udarbejder ikke en seerskilt beeredygtighedsrappor-
tering i ledelsesberetningen, jf. Regnskabsbekendtggrelsen §160.
Nykredit Portefalje Administration A/S henviser til moderselskabet
Nykredit Realkredits beeredygtighedsrapportering i dette selskabs le-
delsesberetning i arsrapporten for 2025 der er tilgaengelig pa-
https://www.nykredit.com/financial-reporting. Denne rapportering ud-
ger koncernens lovpligtige redeggrelse for samfundsansvar

Vederlagsudvalg

I Nykredit-koncernen er der etableret et faelles vederlagsudvalg. Ve-
derlagsudvalget bestar af fire bestyrelsesmedlemmer fra Nykredit og
Nykredit Realkredits bestyrelse. Vederlagsudvalget har til opgave pa
vegne af bestyrelserne at forberede og indstille vederlagspolitikken
geeldende for bestyrelserne i Nykredit-koncernens selskaber og ho-
norar for medlemmerne af Forenet Kredits repraesentantskab, direk-
torer og andre veesentlige risikotagere.

Oplysning om ledelsesaflanning

Oplysningerne om ledelsesaflenning er tilgeengelige pa nykre-
dit.com/salaries under det pageeldende ar i rapporten "Remunera-
tion”, hvortil der henvises.

Oplysning om dataetik
Oplysningerne om dataetik er tilgeengelige i Nykredit Realkredits bae-
redygtighedsrapportering under ledelsesberetningen.

Begivenheder efter arets udigb

Der er fra balancedagen og til dato ikke indtradt forhold, som forryk-
ker vurderingen af arsrapporten.
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Forventninger til 2026

Selskabets ledelse forventer for 2026 et nettoresultat efter skat pa
65-70 mio. kr. Forventningen er baseret pa, at de finansielle marke-
der udvikler sig relativt stabilt i 2026, og at der fortsat er store udgifter
til udviklingen af selskabets it-platform.
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LEDELSESHVERV

BESTYRELSE

Dan Sgrensen

Direkter i Nykredit Bank A/S

Direkter i Spar Nord Bank A/S

Bestyrelsesmedlem i Aktieselskabet Skelagervej 15

Ellen Als
Senior Executive Officer, Danmarks Tekniske Universitet

Andreas Moll Arsnes
Vicedirekter, Jura & skat, Nykredit-korncernen

Lene Qvist
Vicedirektegr, Private Wealth Management, Nykredit-korncernen
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DIREKTION

Erling Skorstad
Adm. Direktar

Tage Fabrin Brasted
Direktar

Tina Philipson
Direktar
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PATEGNINGER

LEDELSENS PATEGNING

Bestyrelse og direktion har d.d. behandlet og godkendt arsrapporten
2025 for perioden 1. januar — 31. december 2025 for Nykredit Porte-
felje Administration A/S.

Arsregnskabet og ledelsesberetningen er aflagt i overensstemmelse
med lovgivningens krav, herunder lov om finansiel virksomhed og lov

om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede
af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december

Kabenhavn, 2. februar 2026

Direktion

Erling Skorstad
Adm. Direkter

Tage Fabrin-Brasted
Direktar

Tina Philipson
Direktar

Nykredit Portefalie Administration — Arsrapport 2025

2025 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for perioden 1. januar
— 31. december 2025.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende
redegerelse for udviklingen i selskabets aktiviteter og gkonomiske
forhold, samt en beskrivelse af de vaesentligste risici og usikkerheds-
faktorer som selskabet star overfor.

Bestyrelse

Dan Sgrensen

Formand

Ellen Als

Andreas Moll Arsnes

Lene Quist
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DEN UAFHZAENGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

Til kapitalejerne i Nykredit Portefalje Administration

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Nykredit Portefglje Administration
A/S for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2025, der omfatter
resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgarelse og noter, herunder
anvendt regnskabspraksis.

Arsregnskabet er udarbejdet i overensstemmelse med lov om finan-
siel virksomhed samt lov om forvaltere af alternative investerings-
fonde m.v.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede
af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december
2025 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.
januar — 31. december 2025 i overensstemmelse med lov om finan-
siel virksomhed samt lov om forvaltere af alternative investerings-
fonde m.v.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale
standarder om revision og de yderligere krav, der er gaeldende i Dan-
mark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere be-
skrevet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisio-
nen af arsregnskabet". Det er vores opfattelse, at det opnaede revi-
sionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores konklu-
sion.

Uafhaengighed

Vi er uafhaengige af selskabet i overensstemmelse med International
Ethics Standards Board for Accountants' internationale retningslinjer
for revisorers etiske adfaerd (IESBA Code) og de yderligere etiske
krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige
etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver
et retvisende billede i overensstemmelse med lov om finansiel virk-
somhed samt lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.
Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledel-
sen anser for ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vae-
sentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vur-
dere selskabets evne til at fortsaette driften; at oplyse om forhold ved-
rerende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde ars-
regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, med-
mindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet, indstille
driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere dette.

Revisorsansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet
som helhed er uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyl-
des besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en
konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men
er ikke en garanti for, at en revision, der udferes i overensstemmelse
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med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der
er geeldende i Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation,
nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som falge af besvigel-
ser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelig-
hed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de
gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer pa grund-
lag af arsregnskabet.

Den uafhzengige revisors revisionspategning

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med interna-
tionale standarder om revision og de yderligere krav, der er geel-
dende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder pro-
fessionel skepsis under revisionen. Herudover:

» Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation
i arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl,
udformer og udfarer revisionshandlinger som reaktion pa disse
risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til
at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at op-
dage veesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hg-
jere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet be-
svigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, be-
vidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kon-
trol.

»  Opnar viforstaelse af den interne kontrol med relevans for revi-
sionen for at kunne udforme revisionshandlinger, der er pas-
sende efter omsteendighederne, men ikke for at kunne udtrykke
en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

»  Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af
ledelsen, er passende, samt om de regnskabsmaessige sken
og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er ri-
melige.

»  Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa
grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift er passende,
samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vee-
sentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold,
der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortseette
driften. Hvis vi konkluderer, at der er en veesentlig usikkerhed,
skal vi i vores revisionspategning gere opmaerksom pa oplys-
ninger herom i &rsregnskabet eller, hvis saddanne oplysninger
ikke er tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores kon-
klusion er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til
datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder
eller forhold kan dog medfgare, at selskabet ikke leengere kan
fortseette driften.

»  Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og ind-
hold af arsregnskabet, herunder noteoplysningerne, samt om
arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og be-
givenheder pa en sadan made, at der gives et retvisende billede
heraf.
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Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. det planlagte om-
fang og den tidsmaessige placering af revisionen samt betydelige re-
visionsmeessige observationer, herunder eventuelle betydelige
mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetnin-
gen, og vi udtrykker ingen form for konklusion med sikkerhed om le-
delsesberetningen.

| tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at
leese ledelsesberetningen og i den forbindelse overveje, om

Kgbenhavn, den 2. februar 2026
EY Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 30 70 02 28

Lars Rhod Segndergaard
statsaut. revisor
mne28632
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ledelsesberetningen er veaesentligt inkonsistent med arsregnskabet
eller vores viden opnéaet ved revisionen eller pa anden made synes
at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen in-
deholder kraevede oplysninger i henhold til lov om finansiel virksom-
hed samt lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelses-
beretningen er i overensstemmelse med arsregnskabet og er udar-
bejdet i overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed samt
lov om forvaltere af alternative investeringsfonde. Vi har ikke fundet
vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen m.v.

Rasmus Berntsen

statsaut. revisor

mne35461
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RESULTAT- OG TOTALINDKOMSTOPGORELSE

T.kr.

Nykredit Portefalje Administration A/S

Note 2025 2024
RESULTATOPGQRELSE
Renteindteegter 20.798 32.897
Renteudgifter - 188
Netto renteindtagter 2 20.798 32.709
Gebyr- og provisionsindteegter 3 473.603 505.828
Afgivne gebyr- og provisionsudgifter 45.520 37.193
Netto rente- og gebyrindtagter 448.881 501.344
Kursreguleringer 4 813 -276
Andre driftsindtaegter 27.271 28.710
Udgifter til personale og administration 5 337.581 321.822
Resultat for skat 139.384 207.957
Skat 6 35.834 53.874
Arets resultat 103.550 154.083
Forslag til resultatdisponering
Overfort til naeste ar 3.550 4.083
Foreslaet udbytte 100.000 150.000
| alt anvendt 103.550 154.083
Totalindkomstopgerelse
Arets resultat 103.550 154.083
Arets totalindkomst 103.550 154.083
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BALANCE

T.kr.
Nykredit Portefelje Administration A/S
Note 31.12.2025 31.12.2024
AKTIVER
Tilgodehavender hos kreditinstitutter 7 40.606 60.251
Obligationer til dagsveerdi 8 761.503 797.610
Aktuelle skatteaktiver 792 6.997
Udskudte skatteaktiver 9 447 865
Andre aktiver 38.745 41.613
Periodeafgraensningsposter 15.762 12.722
Aktiver i alt 857.855 920.059
PASSIVER
Gald
Andre passiver 10 47.048 62.801
Geald i alt 47.048 62.801
Egenkapital
Aktiekapital 12 25.000 25.000
Overfort overskud 685.808 682.258
Foreslaet udbytte 100.000 150.000
Egenkapital i alt 13 810.808 857.258
Passiver i alt 857.855 920.059
IKKE-BALANCEF@RTE POSTER
Garantier mv. 371 371
Ikke-balanceforte poster i alt 371 371
Risici og usikkerhedsfaktorer 14
Eventualforpligtelser 15
Hoved- og negletal 16
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EGENKAPITALOPGORELSE

T.kr.

Nykredit Portefalje Administration A/S
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Egenkapital 1. januar 25.000 682.258  150.000 857.258
Periodens resultat - 3.550  100.000 103.550
Totalindkomst i alt - 3.550 100.000 103.550
Udloddet udbytte - - -150.000 -150.000
Egenkapital 31. december 25.000 685.807  100.000 810.808

2024

Egenkapital 1. januar 25.000 678.175  200.000 903.175
Periodens resultat - 4.083  150.000 154.083
Totalindkomst i alt - 4.083  150.000 154.083
Udloddet udbytte - - -200.000  -200.000
Egenkapital 31. december 25.000 682.258  150.000 857.258

12/22 Arsrapport 2025 — Nykredit Portefglje Administration



NOTER

-

. Anvendt regnskabspraksis

2. Netto renteindteegter

3. Gebyr- og provisionsindteegter

4. Kursreguleringer

5. Udgifter til personale og administration
6. Skat

7. Tilgodehavender hos kreditinstitutter
8. Obligationer til dagsveerdi

9. Udskudte skatteaktiver og skatteforpligtelser
10. Andre passiver

11. Neertstaende parter

12. Aktiekapital

13. Kapitalforhold og solvens

14. Risici og usikkerhedsfaktorer

15. Eventualforpligtelser

16. Hoved- og nggletal

Nykredit Portefalie Administration — Arsrapport 2025

14

17

17

17

17

18

19

19

19

19

20

20

20

21

21

22

13/22



NOTER

1. ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Generelt

Arsrapporten for 2025 er aflagt i overensstemmelse med lov om fi-
nansiel virksomhed og lov om forvaltere af alternative investerings-
fonde m.v. samt bekendtgarelse om finansielle rapporter for kreditin-
stitutter og fondsmaeglerselskaber m.fl. (regnskabsbekendtggrelsen)
udstedt af Finanstilsynet.

Anvendt regnskabspraksis er uaendret i forhold til 2024.

Generelt om indregning og maling

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og aktivets vaerdi kan males
palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremti-
dige gkonomiske fordele vil fraga selskabet, og forpligtelsens veerdi
kan males palideligt.

Indteegter indregnes i resultatopgarelsen i takt med, at de indtjenes.
Herudover indregnes veerdireguleringer af finansielle aktiver og for-
pligtelser, der males til dagsveerdi eller amortiseret kostpris i resultat-
opgerelsen i den periode, hvori de opstar.

| resultatopggrelsen indregnes alle omkostninger, der paferes sel-
skabet, herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtel-
ser samt tilbagefersler som folge af aendrede regnskabsmaessige
skean af belgb, der tidligere har veeret indregnet i resultatopggrelsen.

Indregning af finansielle aktiver og forpligtelser foretages farste gang
pa transaktionstidspunktet og opherer, nar retten til at modtage /af-
give pengestrgmme fra det finansielle aktiv eller passiv er udigbet,
eller hvis den er overdraget, og selskabet ogsa i al vaesentlighed har
overfart alle risici og afkast tilknyttet ejendomsretten.

Maling og klassifikation
Regnskabet er aflagt med udgangspunkt i det historiske kostprisprin-
cip med undtagelse af finansielle aktiver og forpligtelser.

Finansielle forpligtelser males som hovedregel til amortiseret kost-
pris.

Efter regnskabsreglerne skal der foretages nedskrivninger pa finan-
sielle aktiver mv., der males til amortiseret kostpris. Nedskrivnin-
gerne skal efter de nye bestemmelser tage udgangspunkt i de for-
ventede nedskrivninger, og der foretages allerede fra tidspunktet for
faorste indregning en nedskrivning, der svarer til det forventede tab pa
12 maneders sigt.

Der er ikke foretaget nedskrivninger pa mellemvaerende med kredit-

institutioner, idet der primeert er tale om mellemvaerender med mo-
derselskabet, hvorpa der ikke er fundet behov for nedskrivning.
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Finansielle aktiver skal klassificeres i overensstemmelse med sel-
skabets forretningsmodel:

e  Safremt aktivet besiddes med henblik pa at modtage beta-
lingsstremme i form af afdrag og renter, males det til amor-
tiseret kostpris. Mellemvaerender med kreditinstitutter hen-
fares til denne kategori.

e  Safremt aktivet besiddes med henblik pa at modtage beta-
lingsstremme i form af afdrag, renter og salg, males det til
dagsveerdi med veerdizendringer i anden totalindkomst.
Selskabet har ikke sadanne aktiver.

e  Qvrige finansielle aktiver males til dagsvaerdi med veerdi-
aendringer over resultatopggrelsen. Beholdningen af obli-
gationer og aktier henfgres til denne kategori.

Realiserede og urealiserede gevinster og tab tilknyttet dagsveerdire-
guleringen af finansielle instrumenter indregnes i resultatopggrelsen
i den periode, hvor de opstar.

Dagsveerdier for alle kategorier af finansielle aktiver og forpligtelser
er som udgangspunkt baseret pa noterede lukkekurser pa balance-
dagen.

Kgb og salg af finansielle instrumenter indregnes pa afregningsda-
gen.

Valuta

Regnskabet praesenteres i danske kroner (DKK), som er selskabets
funktionelle valuta og preesentationsvaluta. Alle andre valutaer anses
som fremmede valutaer.

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

Pa balancedagen omregnes monetaere aktiver og forpligtelser i frem-
med valuta til balancedagens kurs. Valutakursreguleringerne indreg-
nes i resultatopgerelsen.

Koncerninterne transaktioner

Nykredit-koncernen bestar af en reekke selvsteendige juridiske enhe-
der. Ved samhandel mellem koncernens selskaber, eller nar et sel-
skab udfgrer arbejde for et andet selskab, sker afregningen pa mar-
kedsbaserede vilkar eller, hvor et egentligt marked ikke forefindes,
pa skennede markedsvilkar. Alternativt sker afregningen pa omkost-
ningsdaekkende basis eller cost plus.

Hoved- og nagletal

Hoved- og nggletal er opstillet i overensstemmelse med Finanstilsy-
nets bekendtgerelse om finansielle rapporter for kreditinstitutter og
fondsmeeglerselskaber mfl.
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NOTER

1. ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS FORTSAT
Resultatopggorelsen

Renteindtaegter og renteudgifter mv.
Renter omfatter savel forfaldne som periodiserede renter frem til ba-
lancedagen.

Gebyrer og provisioner

Gebyrer og provisioner omfatter indtaegter og omkostninger vedrg-
rende tjenesteydelser, herunder administrationshonorarer. Gebyr-
indteegter, der vedrarer ydelser, som leveres Igbende, periodiseres
over |gbetiden.

Kursreguleringer
Kursreguleringer bestar af valutakursreguleringer og vaerdiregulerin-
ger af aktiver og forpligtelser, der males til dagsveerdi.

Andre driftsindtegter
Andre driftsindtaegter indeholder gvrige driftindteegter, der ikke kan
henfgres under andre af resultatopgerelsens poster, herunder kon-
cerninterne afregninger.

Udgifter til personale og administration
Udgifter til personale omfatter lgn og gager samt sociale omkostnin-
ger, pensioner mv.

Skat

| resultatopgerelsen udgiftsferes beregnet skat med den aktuelle
skattesats af arets skattepligtige indkomst, regulering af tidligere ars
beregnet skat samt regulering af udskudt skat vedrgrende skatteak-
tiver- og passiver med den del, der kan henfgres til arets resultat. For
den del af reguleringerne der vedrgrer den udskudte skat og som kan
henfares til posteringer direkte pa egenkapitalen, indregnes regule-
ringerne direkte i egenkapitalen.

Nykredit Portefelje Administration A/S indgéar i sambeskatningen
med foreningen Forenet Kredit. Forenet Kredit afregner den samlede
betalbare skat for koncernen af den for aret opgjorte skattepligtige
indkomst. Den aktuelle danske selskabsskat fordeles i forhold til sel-
skabernes skattepligtige indkomster (fuld fordeling med refusion ved-
rerende skattemaessige underskud).

Nykredit Portefglie Administration — Arsrapport 2025

Balancen

Aktiver

Tilgodehavender hos kreditinstitutter

Tilgodehavender hos kreditinstitutter omfatter tilgodehavender hos
kreditinstitutter. Regnskabsposten méles til amortiseret kostpris, der
i al veesentlighed svarer til tilgodehavendets dagsveerdi.

Obligationer til dagsvaerdi

Obligationer indregnes og males til dagsveerdi svarende til dagsveer-
dien opgjort pa grundlag af markedsdata og anerkendte veerdiansaet-
telsesmetoder. Endringer i dagsveerdien indregnes Igbende i resul-
tatopgerelsen under kursreguleringer.

Passiver

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes
i balancen som beregnet skat af arets skattepligtige indkomst, regu-
leret for betalte a conto skatter.

Udskudt skat indregnes efter den balanceorienterede gaeldsmetode
af alle midlertidige forskelle mellem regnskabs- og skattemaessig
veerdier af aktiver og forpligtelser.

Den udskudte skat opggres med udgangspunkt i henholdsvis den
planlagte anvendelse af det enkelte aktiv og afvikling af den enkelte
forpligtelse. Udskudt skat males pa grundlag af de skattesatser, der
forventes at geelde for midlertidige forskelle, nar de tilbageferes, samt
de pa balancedagen geeldende eller reelt geeldende skatteregler.
/AEndring i udskudt skat som felge af sendringer i skattesatser indreg-
nes i resultatopgerelsen.
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NOTER

Definitioner pa nggletal

Kapitalgrundlag i forhold til minimumskapitalkrav Kernekapital efter fradrag / minimumskapitalkrav
Kapitalprocent Kernekapital / risikoveegtede aktiver
Kernekapitalprocent Kernekapital efter fradrag / risikoveegtede aktiver
Egenkapitalforrentning i % for skat Resultat fgr skat i procent af gennemsnitlig egenkapital
Egenkapitalforrentning i % efter skat Resultat efter skat i procent af gennemsnitlig egenkapital
Omkostninger pr. indtaegtskrone Omkostninger / netto rente- og gebyrindtaegter
Renterisiko i % Renterisiko / kernekapital
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NOTER

T.kr.
Nykredit Portefelje Administration A/S
2025 2024
2. NETTO RENTEINDTAGTER
Renteindtaegter:
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 1.726 3.367
Obligationer 18.795 29.530
@vrige renteindteegter 277 -
Renteindtaegter i alt 20.798 32.897
Renteudgifter:
@vrige renteudgifter - 188
Renteudgifter i alt - 188
Netto renteindtaegter i alt 20.798 32.709
3. GEBYR- OG PROVISIONSINDTAGTER
Administrationshonorar 470.266 501.797
@vrige gebyrer og provisionsindtaegter 3.337 4.030
I alt 473.603 505.828
4. KURSREGULERINGER
Obligationer 813 -276
| alt kursreguleringer 813 -276
5. UDGIFTER TIL PERSONALE OG ADMINISTRATION
Aflgnning af bestyrelse og direktion 8.205 6.206
Lanninger 78.625 88.027
Pensioner 9.669 10.457
Andre udgifter til social sikring og afgifter 15.278 12.207
@vrige administrationsudgifter 225.803 204.925
| alt udgifter til personale og administration 337.581 321.822
Aflenning af bestyrelse og direktion specificeres saledes:
Bestyrelse
Honorar mv. 125 125
Direktion
Lenninger 7.055 5.410
Bonus 1.025 671
| alt aflenning af bestyrelse og direktion 8.205 6.206
Udover den faste gage modtager hver direkter div. goder op til 8 t.kr. (2024: 8 t.kr.).
Direktionen bestar pa balancedagen af tre personer.
Oplysninger om direktionens og bestyrelsens aflgnning er tilgaengelige pa www.nykredit.com/siteassets/om-os/vederlagsrapport-2025.pdf, hvortil der henvises. Tidli-
gere ars oplysninger er tilgaengelige pa www.nykredit.com/salaries
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NOTER

T.kr.
Nykredit Portefelje Administration A/S
2025 2024
5. UDGIFTER TIL PERSONALE OG ADMINISTRATION, FORTSAT
Antal ansatte, hvis aktiviteter har veesentlig indflydelse pa selskabets administrative risikoprofil (vaesentlige risikotagere) omfatter 27
medarbejdere ud over direktionen. Heraf er 20 medarbejdere ansat i Nykredit Realkredit A/S og Sparinvest, 4 medarbejdere ansat i
Nykredit Bank, mens 3 medarbejdere er aflannet af Nykredit Portefglje Administration A/S, specifiseret nedenfor.
En naermere beskrivelse af aflanningspolitikker findes under "Lgnpolitik” pa Nykredit.com/om-os/organisation/politikker
@vrige risikotagere Lon
Fast lgn 3.404 2,976
Bonus 523 669
Total 3.927 3.645
Antal beskaftigede
Gennemsnitlige antal fuldtidsbeskeeftigede 113 121
Honorarer til den generalforsamlingsvalgte revisor
Det samlede honorar omfatter:
Lovpligtig revision 603 719
Erkleeringsopgaver med sikkerhed 476 414
Revisionshonorar i alt 1.079 1.133
6. SKAT
Aktuel skat 35.468 53.703
Udskudt skat 706 427
Regulering af skat vedrerende tidligere ar -52 -293
Regulering af udskudt skat vedrgrende tidligere ar -288 37
Skat af arets resultat 35.834 53.874
Beregnet skat i procent af resultat for skat 25,2 25,2
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NOTER

T.kr.
Nykredit Portefelje Administration A/S
31.12.2025 31.12.2024
7. TILGODEHAVENDER HOS KREDITINSTITUTTER
Tilgodehavender hos kreditinstitutter 40.606 60.251
| alt tilgodehavender hos kreditinstitutter 40.606 60.251
Lobetidsfordeling efter restlgbetid:
Anfordringstilgodehavender 40.606 60.251
1 alt 40.606 60.251
8. OBLIGATIONER TIL DAGSVARDI
Realkreditobligationer 761.503 797.610
Obligationer i alt 761.503 797.610
Lebetid baseret pa papirernes patrykte lgbetid
Under 1 ar 1 10.000
Over 1 ar og til og med 5 ar 761.502 787.610
Obligationer i alt 761.503 797.610
T.kr.
Nykredit Portefelje Administration A/S
31.12.2025 31.12.2025 31.12.2025 31.12.2024
9. UDSKUDTE SKATTEAKTIVER OG SKATTEFORPLIGTELSER
2025 Udskudte
2025 Udskudte  skatteforpligtel- 2025 Udskudt 2024 Udskudt
skatteaktiver ser skat netto skat netto
Driftsmidler 0 - 0 7
Andre passiver og andre hensatte forpligtelser 447 - 447 858
1 alt 447 - 447 865
Netto 447
Udskudte skatteforpligtelser for de finansielle selskaber er som felge af den finansielle seerskat
opgjort til en skattesats pa 26,0%
10. ANDRE PASSIVER
Geeld til fonde under administration 12.020 20.476
Henseettelser til afsluttende omkostninger pa likviderede fonde 9.002 12.636
Skyldig Ignrelaterede omkostninger, herunder feriepenge 10.829 11.808
Skyldig A-skat, moms og lansum 5.248 5.442
Gaeld til tilknyttede virksomheder 6.650 6.875
Hensat lgn 591 2151
Qvrige passiver 2.708 3.413
Andre passiver i alt 47.048 62.801
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NOTER

T.kr.
Nykredit Portefelje Administration A/S
31.12.2025 31.12.2024
11. NAERTSTAENDE PARTER
Tilknyttede virksomheder
Renteindtaegter 13.152 23.544
Gebyrindteegter 80.059 71.263
-Heraf Samhandel med Sparinvest 76.722 67.358
Andre indtaegter 27.271 28.710
Omkostninger 146.442 140.749
Tilgodehavender hos kreditinstitutter 40.409 60.051
Realkreditobligationer 467.365 475.160
Som nzertstdende anses moderselskabet Nykredit Bank A/S samt gvrige virksomheder i Nykredit A/S koncernen samt bestyrelse og direktion. Vedrgrende aflgn-
ning af direktion og bestyrelse henvises til note 5. Der har ikke veeret andre transaktioner med bestyrelse og direktion.
Der har i 2025 og 2024 ikke vaeret usaedvanlige transaktioner mellem nzertstaende parter.
Mellem selskaberne er der indgaet forskellige aftaler som en naturlig del af koncernens daglige forretning. Aftalerne omfatter typisk finansiering, forsikring, provi-
sion for henviste forretninger, opgaver omkring it-driftssupport og it-udvikling, 1en- og personaleadministration samt gvrige administrative opgaver.
Salg af varer og tjenesteydelser mellem koncernselskaberne er sket pa markedsvilkar. Alternativt sker afregningen pa omkostningsdaekkende basis eller cost plus.
Selskabet ejes 100% af Nykredit Bank A/S, Kgbenhavn.
T.kr.
Nykredit Portefalje Administration A/S
31.12.2025 31.12.2024
12. AKTIEKAPITAL
Aktiernes antal
1 stk. & kr. 14.500.000 14.500 14.500
2 stk. & kr. 5.000.000 10.000 10.000
1 stk. & kr. 500.000 500 500
Samlet kostpris ultimo 25.000 25.000
Der har ikke veeret @endringer i aktiekapitalen de seneste 5 ar.
13. KAPITALFORHOLD OG SOLVENS
Egenkapital 810.808 857.258
Foreslaet udbytte -100.000 -150.000
Kapitalgrundlag 710.808 707.258
Minimumskapital begraenset til maks. 10 mio. EUR 74.687 74.598
Faste omkostninger i alt 321.822 281.834
25% heraf 80.455 70.459
Til opfyldelse heraf, egenkapital 710.808 707.258
Kapitalprocent 70,5% 60,2%
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NOTER

14. RISICI OG USIKKERHEDSFAKTORER

Den vaesentligste risikofaktor for selskabet er den operationelle risiko. Denne risiko sgges begraenset gennem anvendelse af it-systemer, forretningsgange, procesbeskri-
velser og lgbende kontroller.

Selskabets indtjeningsgrundlag baseres i vaesentligt omfang pa formuen under administration. Udviklingen i antallet af investeringsfonde, emissioner og indlgsninger samt
kursudviklingen pa de underliggende aktiver pavirker saledes selskabets nettogebyrindteegter. Aktiver under administration er fordelt paA mange investeringsfonde og
portefaljer, ligesom sammenszetningen heraf anses som veldiversificeret pa forskellige typer aktier, obligationer, geografisk oprindelse, sektorer, kreditkvalitet m.v., hvor-
ved selskabets indtjeningsgrundlag vurderes at veere robust overfor en negativ udviklingen i en gruppe af investeringsfonde eller i en aktivklasse. Omkostningerne i
selskabet har derimod karakter af at veere semivariabel, og i det omfang, at disse ikke kan tilpasses pludselige andringer i indtjeningsgrundlaget, kan resultatudviklingen
pavirkes kraftigt.

/Andret lovgivning for de investeringsfonde, som selskabet administrerer, samt nye skatter og afgiftsregler kan tillige udgere risikofaktorer for selskabets fremtidige om-
saetnings- og indtjeningsudvikling.

Selskabet placerer udelukkende sin likviditet i pengeinstitutter og obligationer. Der ma investeres for maksimalt 25% af kapitalgrundlaget i barsnoterede realkreditobliga-
tioner udstedt af samme realkreditinstitut med undtagelse af Nykredit Realkredit A/S / Totalkredit A/S. Renterisikoen ved investering i obligationer ma maksimalt udgere

25 mio. kr., mens rentespaendsrisikoen ikke ma overstige 30 mio. kr.

@vrige risici som kredit-, markeds-, valuta- og finansielle risici vurderes at vaere minimale eller ikke eksisterende for selskabet.
15. EVENTUALFORPLIGTELSER

Selskabet indgar i en dansk sambeskatning med foreningen Forenet Kredit som administrationsselskab. Selskabet heefter derfor i henhold til selskabsskattelovens regler
herom fra og med regnskabsaret 2013 for indkomstskatter mv. for de sambeskattede selskaber og ligeledes for eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter,
royalties og udbytter for disse selskaber. De sambeskattede selskabers samlede kendte nettoforpligtelse over for SKAT fremgar af regnskabet for Forenet Kredit.

Nykredit Portefglie Administration — Arsrapport 2025 21/22



NOTER

T. kr.
Nykredit Portefalje Administration A/S
2025 2024 2023 2022 2021

16. HOVED- OG N@GLETAL

RESULTATOPG@RELSE | SAMMENDRAG

Netto rente- og gebyrindteegter 448.881 501.344 500.872 512.015 559.271
Kursreguleringer 813 -276 2436 -7.191 11.065
Andre driftsindtaegter 27.271 28.710 9.690 - -
Udgifter til personale og administration 337.581 321.822 291.525 248.795 230.850
Resultat for skat 139.384 207.957 221.473 256.029 339.486
Skat 35.834 53.874 55.939 53.963 74.594
Arets resultat 103.550 154.083 165.534 202.066 264.892
BALANCE | SAMMENDRAG 31.12.2025 31.12.2024 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
AKTIVER

Tilgodehavende hos kreditinstitutter 40.606 60.251 57.151 187.004 197.685
Obligationer 761.503 797.610 856.497 938.494 1.319.494
Qvrige aktiver 55.746 62.198 59.125 55.061 63.113
Aktiver i alt 857.855 920.059 972.773 1.180.559 1.580.292
PASSIVER

@vrige passiver 47.048 62.801 69.598 42917 44.716
Egenkapital 810.808 857.258 903.175 1.137.641 1.5635.575
Passiver i alt 857.855 920.059 972.773 1.180.559 1.580.292
IKKE-BALANCEF@RTE POSTER

Garantier mv. 371 371 382 382 382
Ikke-balanceferte poster i alt 371 371 382 382 382
NGGLETAL

Kapitalgrundlag i forhold til minimumskapitalkrav 951,7% 948,1% 943,5% 991,9% 1258,1%
Kapitalprocent 70,5% 60,2% 61,3% 63,8% 83,4%
Kernekapitalprocent 70,5% 60,2% 61,3% 63,8% 83,4%
Egenkapitalforrentning for skat 16,7% 23,6% 21,7% 19,2% 24,2%
Egenkapitalforrentning efter skat 12,4% 17,5% 16,2% 15,1% 18,9%
Omekostninger pr. indtjeningskrone 0,75 0,61 0,58 0,49 0,41
Renterisiko 0,4% 0,4% 0,3% 0,3% 0,5%
Antal heltidsansatte (gns.) 113 121 132 132 136
Antal foreninger under administration 30 36 46 48 51
Antal afdelinger under administration 397 409 441 435 453
Formue under administration 1.087.494 1.049.153 1.013.333 924.651 1.089.230
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