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Regnskabskontrol af Nykredit Realkredit A/S-
koncernens arsrapport for 2014, kvartalsrap-
port for 1. kvartal 2015 og halvarsrapport for 1.
halvar 2015

Finanstilsynet har foretaget en delvis' regnskabskontrol af Nykredit Real-
kredit A/S-koncernens (herefter benaevnt Nykredit eller koncernen) arsrap-
port for 2014. Dette er sket som led i den kontrol af finansielle virksomhe-
ders ars- og delarsrapporter, som Finanstilsynet udfgrer i medfar af § 83,
stk. 2, i lov om veerdipapirhandel m.v.?

Arsrapporten for 2014 er offentliggjort i henhold til § 27, stk. 7, i lov om veer-
dipapirhandel m.v. og omfatter &rs- og koncernregnskabet. Arsrapporten for
2014, kvartalsrapporten for 1. kvartal 2015 og halvarsrapporten for 1. halvar
2015 er for koncernregnskabets vedkommende aflagt efter International
Financial Reporting Standards (IFRS), som godkendt af EU, i henhold til lov
om finansiel virksomhed® og IFRS-bekendtggrelsen for finansielle virksom-
heder®. Selskabsregnskabet er aflagt efter lov om finansiel virksomhed og
bekendtgarelse om finansielle rapporter for kreditinstitutter og fondsmaeg-
lerselskaber m.fl.>

Arsrapporten for 2014 er revideret af Deloitte Statsautoriseret Revisions-
partnerselskab og er pategnet uden forbehold eller supplerende oplysnin-
ger.

Finanstilsynet anmodede i brev af 13. april og 17. juni 2015 om Nykredits
redeggrelse vedrgrende koncernens veerdiforringelsestest af goodwill. Ny-
kredit svarede herpa ved breve af 8. maj 2015 og 9. juli 2015.

! Regnskabskontrollen har alene fokuseret p& en afgreenset del af &rsrapporten for 2014. Det skal
derfor bemaerkes, at gennemgangen af &rsrapporten ikke kan anses for udtsmmende.
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Ved e-mail af 9. september 2015 anmodede Finanstilsynet om en yderligere
redegarelse, som Nykredit svarede pa ved e-mail af 23. september 2015.

Nykredit har samtidig med offentligggrelsen af kvartalsrapporten for 3. kvar-
tal 2015 den 5. november 2015 offentliggjort korrigerende/supplerende in-
formation til arsrapporten for 2014, delarsrapporten for 1. kvartal 2015 og
halvarsrapporten for 1. halvar 2015.

Finanstilsynet sendte efterfalgende ved brev af 1. december 2015 udkast til
afgarelse i partsharing til koncernen. Koncernen svarede herpa ved brev af
4. december 2015 med en raekke faktuelle bemaerkninger, der er korrigeret i
denne version. Nykredit har taget afgarelsen til efterretning.

Afgorelse

Det er Finanstilsynets vurdering, at koncernens arsrapport for 2014 inde-
holder fejl vedrgrende indregning af og oplysninger om goodwill, som naevnt
under punkt 1 og 2 nedenfor.

Nykredit har i arsrapporten for 2014 indregnet goodwill pd i alt 2.782 mio. kr.
svarende til 4,6 pct. af egenkapitalen. Der er hermed tale om en vaesentlig

regnskabspost.

1. Indregning af goodwill vedrgrende Nykredit Bank A/S

852 mio. kr. af den samlede goodwill, svarende til 1,43 pct. af den sam-
lede egenkapital, er henfart til Nykredit Bank A/S.

Ved opggrelsen af nyttevaerdi vedrgrende goodwill relateret til opkgbet
af Forstaedernes Bank, der veerdiforringelsestestes pa den penge-
stramsfrembringende enhed Nykredit Bank A/S, anvender koncernen
ikke rimelige og dokumenterbare forudseetninger. Dette er en fravigelse
fra kravet i IAS 36, afsnit 33a. Finanstilsynet vurderer, at koncernen ikke
har anvendt en forventet vaekst i udlansvolumenen for 2015 og 2016 for
Nykredit Bank A/S, som afspejler markedsforholdene, herunder konkur-
rencesituationen pa markedet for bankudlan, og markedets generelle
forventning om svag veekst i bankudlan.

Herudover anvender koncernen ved opggrelsen af nytteveerdien en
budget- og fremskrivningsperiode pa 10 ar, uden at koncernen kan do-
kumentere sin evne til at budgettere sine pengestrgmsprognoser over
en sadan laengere periode, og koncernen opfylder dermed ikke de be-
tingelser for at kunne anvende en budgetperiode pa mere end fem ar,
der fremgar af IAS 36, afsnit 33 (b) og 35.



2. Manglende oplysninger om goodwill relateret til Totalkredit

1.907 mio. kr. af den samlede goodwill, svarende til 3,2 pct. af den sam-
lede egenkapital, er relateret til Totalkredit.

| &rsrapporten for 2014 mangler en reekke oplysninger i henhold til IAS
36, afsnit 134, vedrgrende koncernens indregnede goodwill relateret til
opkgbet af Totalkredit, herunder:

- Oplysninger om alle primaere forudsaetninger, der anvendes ved
veerdiforringelsestesten af den pengestrgmsgenererende enhed To-
talkredit (jf. IAS 36, afsnit 134 (d) (i)

- Beskrivelse af ledelsens metode til opggrelse af de veerdier, der er
tildelt hver primaer forudsaetning, herunder om disse er i overens-
stemmelse med eksterne kilder/ historisk erfaring (jf. IAS 36, afsnit
134 (d) (ii))

- Felsomhedsoplysninger for den pengestramsfrembringende enhed
Totalkredit (jf. IAS 36, afsnit 134 (f))

- Begrundelse for hvorfor ledelsen har anvendt en budgetperiode pa
mere end fem ar for Totalkredit (jf. IAS 36, afsnit 134 (d) (iii))

Nykredit har den 5. november 2015, som fglge af dialogen med Finanstilsy-
net, offentliggjort korrigerende/supplerende information til arsrapporten for
2014, hvor koncernen har nedskrevet 852 mio. kr. vedrgrende goodwill pa
Nykredit Bank samt givet de kreevede oplysninger ved nedskrivning. Herud-
over er der i den korrigerende/supplerende information indeholdt de mang-
lende oplysninger relateret til goodwill i Totalkredit.

Som fglge af ovenstaende skal Finanstilsynet i medfer af § 197, stk. 1, i lov
om finansiel virksomhed, jf. 8 83, stk. 2, i lov om veerdipapirhandel m.v. pa-
tale, at der er fejl i koncernens arsrapport for 2014.

Nedskrivningen af goodwill pa 852 mio. kr. medfarer, at der ligeledes er fejl i
koncernens delarsrapport for 1. kvartal 2015 og halvarsrapport for 1. halvar
2015, da nedskrivningen af goodwill har vaesentlig betydning for disse rap-
porter. Koncernen har som fglge heraf den 5. november 2015 ogsa offent-
liggjort korrigerende/supplerende information til bade delarsrapporten og
halvarsrapporten, hvor goodwill relateret til Forsteedernes Bank er nedskre-
vet.

Som falge af ovenstaende skal Finanstilsynet i medfar af § 197, stk. 1, i lov
om finansiel virksomhed, jf. § 83, stk. 2, i lov om veerdipapirhandel m.v. og-
sa patale, at der er fejl i koncernens delarsrapport for 1. kvartal 2015 og
halvarsrapport for 1. halvar 2015.



Klagevejledning

Finanstilsynets afggrelse kan, senest 4 uger efter at afggrelsen er modta-
get, indbringes for Erhvervsankenaevnet pr. e-mail til adressen ean@erst.dk
eller pr. post til Dahlerups Pakhus, Langelinie Allé 17, Postboks 2000, 2100
Kgbenhavn @, tif. 35 29 10 93, jf. 8§ 372, stk. 1, i lov om finansiel virksomhed
0g § 88, stk. 1, i lov om veerdipapirhandel m.v.

Det folger af 8 7 i bekendtggrelse om Erhvervsministeriets Erhvervsanke-
naevn, at det er forbundet med et gebyr pa 4.000 kr. at klage til Erhvervsan-
kenaevnet. Ved klager over forhold, der ikke vedrgrer klagerens aktuelle
eller fremtidige erhvervsforhold, er gebyret dog 2.000 kr. Efter 8§ 15, stk. 4, i
naevnte bekendtggrelse, kan naevnet eller formanden pa dets vegne treeffe
bestemmelse om hel eller delvis tilbagebetaling af det indbetalte gebyr, hvis
der gives klageren helt eller delvist medhold. Gebyret tilbagebetales, hvis
klagen afvises.

Offentliggorelse

Finanstilsynet og koncernen skal offentliggere afggrelsen i medfgr af § 354
a, stk. 1, i lov om finansiel virksomhed og § 84 c, stk. 1, i lov om veerdipapir-
handel m.v.

Sagsfremstilling og vurdering

| det fglgende behandles fglgende punkter:
1. Indregning af goodwill vedrgrende Nykredit Bank A/S
2. Manglende oplysninger om goodwill
3. Kvartalsrapporten for 1. kvartal 2015 og halvarsrapporten for 1.
halvar 2015

For overskuelighedens skyld er sagen for hvert punkt behandlet efter fgl-

gende opbygning:

1. Sagsfremstilling
2. Finanstilsynets vurdering

Det retlige grundlag fremgar af appendiks 1.

1. Indregning af goodwill vedrerende Nykredit Bank A/S
1.1 Sagsfremstilling

Generelt

Finanstilsynet anmodede ved breve af 13. april og 17. juni 2015 Nykredit
Realkredit A/S om redeggrelser vedrgrende koncernens veerdiforringelses-
test af goodwill.



Nykredit Realkredit A/S svarede herpa ved breve af 8. maj 2015 og 9. juli
2015.

Ved e-mail af 9. september 2015 anmodede Finanstilsynet om en yderligere
redegarelse, som Nykredit svarede pa ved e-mail af 23. september 2015.

Finanstilsynet har endvidere veeret i dialog med Nykredit om veerdiforringel-
sestesten af goodwill i forbindelse med, at Nykredit gnskede at offentliggare
korrigerende/supplerende information til arsrapporten for 2014 i forbindelse

med offentliggarelsen af kvartalsrapporten for 1-3. kvartal 2015.

Nykredit har samtidig med offentligggrelsen af kvartalsrapporten for 3. kvar-
tal 2015 den 5. november 2015, offentliggjort korrigerende/supplerende
information til arsrapporten for 2014, delarsrapporten for 1. kvartal 2015 og
halvarsrapporten for 1. halvar 2015.

Finanstilsynet sendte efterfalgende ved brev af 1. december 2015 udkast til
afgarelse i partsharing til koncernen. Koncernen svarede herpa ved brev af
4. december 2015.

Nykredit Realkredit A/S har i forbindelse med overtagelsen af Totalkredit i
2003 og Forstaedernes Bank i 2008 indregnet goodwill.

| henhold til IAS 36, afsnit 10, 80 a) og 90, skal goodwill erhvervet i forbin-
delse med virksomhedskgb testes en gang arligt for veerdiforringelse eller
oftere, hvis der er indikationer pa veerdiforringelse. Goodwill testes pa de
pengestrgmsgenererende enheder, hvortil goodwill er allokeret og pa det
laveste niveau, som overvages i den interne ledelsesrapportering.

Af koncernens svarbrev af 8. maj 2015 fremgik fglgende:

"I Forstaedernes Bank var aktiviteten ikke opdelt i forretningsomrader, idet
den interne rapportering og styring skete med udgangspunkt i filialstruktu-
ren. Goodwill kunne derfor ikke hensigtsmaessigt fordeles pa forretningsom-
rader, men vedrgrte hele banken. Forsteedernes Bank fusionerede i 2010
med Nykredit Bank, hvorfor nedskrivningstesten fra 2010 og frem er udfgrt
pa Nykredit Bank A/S som helhed”.

Pr. 31. december 2014 fordeltes goodwillen pa fglgende pengestremsfrem-
bringende enheder:

Totalkredit: 1.907 mio. kr.
Nykredit Bank A/S: 852 mio. kr.
@vrig goodwill: 23 mio. kr.



'@vrig goodwill’ hidrgrer hovedsageligt fra kebet af Amber Fondsmaeglersel-
skab. Da '@vrig goodwill' er uvaesentlig i forhold til det samlede goodwill
belgb, behandles denne ikke yderligere.

1.2 Finanstilsynet vurdering

Udlansveekst i Nykredit Bank A/S

| 2015 og 2016 budgetterer koncernen med en betydelig udlansvaekst. Til
forskel herfra budgetteres der i perioden 2017-2024 med en arlig udlans-
vaekst pa 3 pct., mens der i den efterfglgende terminalperiode alene forud-
seettes en arlig udlansvaekst pa 2 pct.

I henhold til IAS 36, afsnit 33(a) skal virksomheden basere pengestrams-
prognoser pa rimelige og dokumenterbare forudsaetninger, som repraesen-
terer ledelsens bedste skgn over de gkonomiske forhold, som vil foreligge
over aktivets resterende brugstid. Ekstern dokumentation tilleegges mest
veegt.

Det er Finanstilsynets vurdering, at ske@nnet over udlansvaeksten for Nykre-
dit Bank A/S i 2015 og 2016 er betydeligt hgjere end forventningen til ud-
lansvaeksten for danske pengeinstitutter og den forventede generelle sam-
fundsgkonomiske udvikling. Den forventede udlansveekst i Nykredit Bank
A/S forudseetter derfor, at banken i betydeligt omfang skal gge sin mar-
kedsandel.

Finanstilsynet skal ikke her vurdere, om Nykredit Bank A/S har en konkur-
rencemaessig fordel i forhold til andre pengeinstitutter. Tilsynet kan dog
konstatere, at der generelt er et konkurrencepres, da flere andre pengeinsti-
tutter ogsa har iveerksat fordelsprogrammer for deres kunder. Denne kon-
kurrence har givet udslag i et pres pa kreditvilkarene. Desuden er isaer pri-
vatkundeomradet preeget af en vis traeghed hos kunderne, hvorfor det kan
veere vanskeligt at tage betydelige markedsandele pa dette marked pa kort
sigt.

Finanstilsynet skal desuden bemaerke, at kun ganske fa pengeinstitutter i de
sidste par ar har preesteret en betydelig udlansveekst. Grundet forventnin-
gen om en beskeden udlansvaekst i 2015 og 2016, vurderer Finanstilsynet,
at en forventning om en betydelig udlansvaekst i et pengeinstitut skal kunne
dokumenteres og/eller veere i overensstemmelse med tidligere faktisk ud-
fald, jeevnfar IAS 36, afsnit 33(a) og 34. Dette har banken ikke i forbindelse
med dialogen kunne overbevise Finanstilsynet om.

Det er pd den baggrund Finanstilsynets vurdering, at Nykredit Bank A/S’
forventning til udlansveeksten i 2015 og 2016 ikke bygger pa rimelige og
dokumenterbare forudsaetninger, hvilket er en fravigelse fra kravet i IAS 36,



afsnit 33(a). Forventningen er endvidere ikke i overensstemmelse med tidli-
gere faktiske udfald, hvilket er en fravigelse fra kravet i IAS 36, afsnit 34.

Leengden af budgetperioden i Nykredit Bank A/S

| henhold til IAS 36, afsnit 35, er detaljerede, konkrete og palidelige budget-
ter/fremskrivninger for fremtidige pengestrgmme ud over en femarig periode
normalt ikke tilgeengelige. Ledelsens skgn over fremtidige pengestrgmme
skal derfor baseres pa det seneste budget/fremskrivning for hgjest fem ar.
Ledelsen kan anvende pengestramsprognoser baseret pa budget-
ter/fremskrivninger for en periode pa mere end fem ar, hvis ledelsen er sik-
ker pa, at disse skan er palidelige, og den pa baggrund af tidligere erfarin-
ger kan dokumentere sin evne til at foretage korrekte fremskrivninger af
pengestrgmme over en sadan laengere periode.

Finanstilsynet har bemaerket, at der er betydelige forskelle mellem de reali-
serede og budgetterede tal for koncernen. Bl.a. afviger resultat far skat fra
budgettet med mellem 800 til 2.800 mio. kr. i de seneste fem budgetar. Af-
vigelserne skyldes iseer betydelige forskelle i resultatet af kursreguleringer
pa bankens derivater. Der ses desuden betydelige afvigelser pa nedskriv-
ningsposten. Resultat fgr skat i Nykredit Bank A/S er meget svingende, og
banken realiserede i 2014 et stort underskud pa 2.371 mio. kr. fgr skat.

Det er Finanstilsynets vurdering, at det ikke er tilstreekkeligt, at koncernen
kan budgettere tilfredsstillende, nar der ses bort fra poster som nedskrivnin-
ger pa udlan og tilgodehavender, hensaettelser til forpligtelser samt kursre-
guleringer af derivater mv., da disse elementer indgar som en vaesentlig del
af bankens drift og risikoeksponering.

Anvendelse af en tidrig budget-/fremskrivningsperiode er derfor ikke i over-
ensstemmelse med IAS 36, afsnit 35.

Vurdering af veesentlighed

Nykredit har oplyst, at anvendelse af en budgetperiode pa 5 ar i stedet for
10 ar vil betyde en nedskrivning af goodwill pa Forsteedernes Bank svaren-
de til 792 mio. kr.

Herudover bemzerker Finanstilsynet, at en aendring af udlansveeksten i 2015
0g 2016 til et lavere niveau kan betyde en fuld nedskrivning af goodwill.

Af Nykredits offentliggjorte korrigerende/supplerende information vedrgren-
de arsrapporten for 2014, fremgar falgende:

”I henhold til IAS 36 fremgar det yderligere, at skannet over fremtidige beta-
lingsstrgmme skal baseres pa en fremskrivning pa hgjst 5 ar, men der kan
anvendes en lzengere periode, hvis disse skgn er palidelige. Nykredit har



over for Finanstilsynet redegjort for ledelsens vurderinger, der ligger til
grund for den anvendte budgetperiode pa 10 ar.

Finanstilsynet har imidlertid ikke fundet den leengere budgetperiode til-
straekkeligt begrundet, herunder at anvendelse af den laengere periode ikke
kan dokumenteres at give et bedre beregningsgrundlag pa baggrund af
tidligere erfaringer. Dertil kommer, at Finanstilsynet ikke finder den anvend-
te forretningsveekst mv. tilstreekkeligt dokumenteret.

Kombinationen af en aendring af budgetperioden fra 10 til 5 ar samt juste-
ring af den arlige forretningsvaekst har medfgrt et nedskrivningsbehov sva-
rende til den regnskabsmaessige veerdi af goodwill tilknyttet kebet af For-
staedernes Bank’.

Den samlede goodwill udgar 2.782 mio. kr., hvilket svarer til 4,6 pct. af
egenkapitalen. Goodwill anses dermed at veere en veesentlig regnskabspost
i Nykredits arsrapport for 2014.

Goodwill vedrgrende Forsteedernes Bank udger 852 mio. kr., hvilket svarer
til 1,43 pct. af den samlede egenkapital. Hertil kommer, at nedskrivningen af
goodwill indebeerer, at koncernens resultat far skat sendrer sig fra 666 mio.
kr. til -186 mio. kr.

Henset til at en sendring af udlansveeksten og laengden af budgetperioden
tilsammen indebaerer en fuld nedskrivning af goodwill vedrgrende Forstae-
dernes Bank, at goodwill anses for en veesentlig regnskabspost, og at ned-
skrivningen ogsa vurderes at veere af veesentlig betydning for arsrapporten,
er det Finanstilsynets vurdering en fejl, at der er indregnet 852 mio. kr. i
goodwill vedrgrende Forsteedernes Bank i koncernens arsrapport for 2014.

2. Manglende oplysninger om goodwill

2.1 Sagsfremstilling
Af IAS 36, afsnit 134, fremgar en raekke oplysningskrav vedrgrende goodwill
og veerdiforringelsestest af goodwill.

Oplysningerne skal gives for hver enkelt pengestramsfrembringende enhed,
hvor den regnskabsmaessige veerdi af goodwill er vaesentlig i forhold til den
samlede regnskabsmaessige veerdi af goodwiill.

Det var Finanstilsynets vurdering, at der i arsrapporten for 2014 manglede
en del oplysninger om goodwill, bdde vedrgrende goodwill relateret til Ny-
kredit Bank A/S og goodwill relateret til Totalkredit. Henset til, at Nykredit
Realkredit A/S i den korrigerende/supplerende information til rsrapporten
for 2014 nedskriver goodwill med det fulde belgb, er de manglende oplys-
ninger vedrgrende Nykredit Bank A/S ikke leengere relevante.



Nar der foretages en nedskrivning af goodwill, skal der imidlertid i henhold til
IAS 36, afsnit 130 blandt andet gives oplysninger om:

- De begivenheder og omstendigheder, som medfarte indregning eller
tilbagefarsel af tabet ved veerdiforringelse
- Detindregnede eller tilbagefarte tab ved veerdiforringelse

For en pengestramsfrembringende enhed, skal der endvidere ved nedskriv-
ning af goodwill gives fglgende oplysninger:

- En beskrivelse af den pengestramsfrembringende enhed
- Den belghsmaessige starrelse af tab ved veerdiforringelse, som
er indregnet eller tilbagefart

Nykredit Realkredit A/S har givet disse oplysninger i den Kkorrigeren-
de/supplerende information.

Ved regnskabskontrollen blev det vurderet, at Nykredit Realkredit A/S
manglede at give fglgende oplysninger vedrgrende goodwill relateret til To-
talkredit:

a) Oplysninger om alle forudsaetninger, som koncernens veerdiforrin-
gelsestest er mest fglsom overfor (primeere forudseetninger), (jf. IAS
35, afsnit 134 (d) (i)

b) Beskrivelse af ledelsens metode til opggrelse af de veerdier der er
tildelt hver primeere forudseetning, herunder om disse er i overens-
stemmelse med eksterne kilder/ historiske erfaring (jf. IAS 36, afsnit
134 (d) (ii))

c) Fglsomhedsoplysninger for de primeere forudseetninger, hvor en ri-
meligt sandsynlig sendring i den primeere forudsaetning ville medfg-
re, at den regnskabsmaessige veerdi af den pageeldende enhed ville
overstige genindvindingsveerdien (jf. IAS 36, afsnit 134 (f))

d) Begrundelse for hvorfor ledelsen har anvendt en budgetperiode pa
mere end fem ar (jf. IAS 36, afsnit 134 (d) (iii))

Ad a) | koncernens arsrapport for 2014 opstilles tabeller for begge penge-
stramsgenererende enheder, hvortil goodwill er allokeret, der indeholder en
oplistning af de forudsaetninger, som veerdiforringelsestesten er baseret pa.
Af Nykredit Realkredit A/S’ arsrapport for 2014 oplyses om fglgende forud-
saetninger:

- Erhvervet goodwill
- Afkastkrav fgr skat
- Gnsn. arlig forretningsveekst i budgetperioden
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- Fast arlig forretningsvaekst i terminalperioden

Ved hgringsbrev af 13. april 2015 anmodede Finanstilsynet om en redegg-
relse for, hvilke primaere forudseetninger der er anvendt ved koncernens
veerdiforringelsestest.

Af koncernens svarbrev af 8. maj 2015, fremgik det at: "Nykredit er enig i, at
beskrivelsen af de primeere forudsaetninger, der er anvendt ved nedskriv-
ningstesten, kunne vaere uddybet, men som det ogsa fremgar af bilag 1 og
2, er testen faktisk foretaget pa baggrund af nogle meget detaljerede forud-
saetninger, hvoraf ikke alle er egnet til offentliggarelse”.

Herudover oplyste koncernen, at Nykredit Realkredit A/S fremadrettet fra
arsrapporten for 2015 vil sgrge for en mere detaljeret beskrivelse af de pri-
meere forudseetninger.

Det er Nykredit Realkredit A/S’ vurdering, at de primeere forudseetninger,
der anses for at veere de veesentligste, er dem, der er givet oplysning om i
arsrapporten for 2014, hvor der ogsa gives falsomhedsoplysninger. De pri-
meere forudseetninger anses dermed af Nykredit for at veere afkastkrav far
skat, gennemsnitlig forretningsvaekst i budgetperioden samt arlig forret-
ningsveekst i terminalperioden.

Herudover oplyste koncernen, at bl.a. nedskrivningernes procentuelle star-
relse kunne veere af mere primaer karakter.

| den korrigerende supplerende/information til arsrapporten for 2014 offent-
liggjort den 5. november 2015 gives der, udover ovenstaende primeere for-
udsaetninger, ogsa oplysning om den gennemsnitlige arlige nedskrivnings-
procent far modregning.

Ad b) Udover ovenstaende manglende angivelse af de primeere forudseet-
ninger, mangler koncernen herudover oplysning om ledelsens metode til
opgarelse af de primaere forudsaetninger, samt oplysninger om, hvorvidt
denne er i overensstemmelse med eksterne kilder eller historisk erfaring, jf.
IAS 36, afsnit 134 (d) (ii).

Finanstilsynet anmodede ved brev af 17. juni 2015 om en redeggrelse for
hvilken metode koncernen anvender til opggrelsen af de primeere forudseet-
ninger.

Af Nykredit Realkredit A/S’ svarbrev af 9. juli 2015 fremgik falgende: "Fast-
leeggelsen af de primaere forudseetninger tager i vaesentlig udstraekning
udgangspunkt i de parametre som generelt belyses i den lgbende vurdering
af indtjening og aktivitet. Disse parametre indgar ligeledes som centrale



11

elementer i estimat- og budgetprocesserne, der forelaegges og godkendes
af ledelsen. Fastlaeggelsen af parametre til brug for nedskrivningstesten
sker i samarbejde mellem gkonomiafdelingen og koncernens fagfolk. Resul-
tatet heraf forelaegges koncernens CFO til endelig godkendelse”.

Ad c) Nykredit mangler at give en raekke falsomhedsoplysninger, idet det i
henhold til IAS 36, afsnit 134 (f), skal oplyses, hvis en rimelig sandsynlig
aendring i den primeere forudsaetning vil forarsage, at enhedens regnskabs-
maessige veerdi vil overstige genindvindingsveerdien.

| &rsrapporten fremgar falgende falsomhedsoplysninger vedrgrende Total-
kredit: “Safremt den gnsn. arlig vaekst i budgetperioden reduceres med 1,8
procentpoint, ville det fare til nedskrivning. Ligeledes vil en forggelse af af-
kastkravet med 0,6 procentpoint fare til nedskrivning. En forggelse med 1
procentpoint vil fare til en nedskrivning pa 881 mio. kr.”

| den korrigerende supplerende/information til rsrapporten for 2014 offent-
liggjort den 5. november 2015 gives der fglgende falsomhedsoplysninger:

"Fastleeggelsen af pengestrammene er baseret pa en reekke skgnnede pa-
rametre, hvor eendringer i forudsaetningerne vil kunne pavirke nutidsveerdien
af de beregnede pengestrgmme i stgrre eller mindre omfang og derved
resultatet af nedskrivningstesten, hvilket kan illustreres saledes:

e Reduktion af arlig forretningsveekst i budget-/fremskrivningsperioden pa
mere end 1,4 procentpoint vil medfare hel eller delvis nedskrivning. En
reduktion pa 1,9 procentpoint vil medfare fuld nedskrivning.

e /Endring af budget- og fremskrivningsperioden fra 10 til 5 ar vil medfare
en andring i mervaerdien fra ca. 1,5 mia. kr. til ca. 0,8 mia. kr., men vil
isoleret set ikke medfare et nedskrivningsbehov.

En forggelse af afkastkravet med mere end ca. 0,6 procentpoint vil fare
til nedskrivning, og en forggelse pa 1 procentpoint vil medfare en ned-
skrivning pa 0,8-0,9 mia. kr.

e En forggelse af nedskrivningsprocenten med 0,1 eller 0,2 procentpoint
vil medfare fuld nedskrivning af goodwillbelgbet. Tilsvarende forhold vil
gere sig geeldende, hvis den gennemsnitlige bidragssats reduceres med
0,1 procentpoint’”.

2.2 Finanstilsynets vurdering

Det er Finanstilsynets vurdering, at koncernen i henhold til IAS 36, afsnit
134 (d) (i), i arsrapporten for 2014 mangler at give oplysninger om alle pri-
meere forudseetninger for den pengestremsgenerende enhed Totalkredit.

Primeere forudseetninger er de forudseetninger, som enhedernes genindvin-
dingsveerdier er mest fglsom overfor, og de skal angives for hver enkelt
pengestramsfrembringende enhed, hvor den regnskabsmaessige veerdi af
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goodwill er vaesentlig i forhold til den samlede regnskabsmaessige veerdi af
goodwill.

Koncernen angiver, at de primaere forudsesetninger i veerdiforringelsestesten
er afkastkrav fgr skat, gennemsnitlig forretningsveekst i budgetperioden
samt arlig forretningsveekst i terminalperioden.

Det skal bemeaerkes, at diskonteringsfaktoren og veeksten i terminalperioden
ikke er primeere forudsaetninger omfattet af oplysningskravene i IAS 36,
afsnit 134, (d) (i) og (ii). IAS 36, afsnit 134, (d) (iv) og (v) indeholder seerlige
oplysningskrav til diskonteringsfaktoren og veeksten i terminalperioden.

Nykredit Realkredit A/S naevner i svarbrev af 9. juli 2015, at bl.a. nedskriv-
ningernes procentuelle starrelse kan vaere af mere primaer karakter.

Henset til at koncernen viser, at veerdiforringelsestesten er seerligt falsom
overfor aendringer i nedskrivningsprocenten, vurderer Finanstilsynet, at
nedskrivningsprocenten er en primeer forudsaetning i veerdiforringelseste-
sten.

Vedrgrende alle de primaere forudsaetninger mangler der endvidere efter
Finanstilsynets vurdering oplysninger om ledelsens metode til opggrelse af
de primeere forudseetninger samt oplysninger om, hvorvidt disse er i over-
ensstemmelse med eksterne kilder eller historisk erfaring, jf. IAS 36, afsnit
134 (d) (ii).

| eksempel nr. 9 i IAS 36, IE 80-89, er det illustreret, hvordan der kan oply-
ses i henhold til IAS 36, afsnit 134. Det vurderes, at eksemplet illustrerer, at
oplysningerne om virksomhedens primaere forudseetninger, herunder be-
skrivelsen af ledelsens metode til at opggre veerdien af de primeere forud-
saetninger skal veere mere konkrete.

Koncernen mangler at give en reekke fglsomhedsoplysninger, idet det i
henhold til IAS 36, afsnit 134 (f), skal oplyses, hvis en rimelig sandsynlig
aendring i den primeere forudsaetning vil forarsage, at enhedens regnskabs-
maessige veerdi vil overstige genindvindingsveerdien.

Efter reglerne skal folsomhedsoplysningerne vise den veerdi, hvormed en
primeer forudsaetning skal andres, for at der opstar et nedskrivningsbehov. |
den korrigerende/supplerende information giver Nykredit falsomhedsoplys-
ninger for flere primeere forudsaetninger end i arsrapporten, herunder bud-
getperiodens leengde, nedskrivningsprocent og bidragsprocent.

Det er i arsrapporten beskrevet, at koncernen ved vaerdiforringelsestesten
af Totalkredit anvender en budgetperiode p& 10 ar. Nar der anvendes en
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leengere budgetperiode, er der i henhold til IAS 36, afsnit 134 (d) (ii), krav
om, at der i arsrapporten skal gives en begrundelse for, hvorfor der anven-
des en laengere periode.

Der er i arsrapporten for 2014 ikke givet en begrundelse for, hvorfor der
anvendes en budgetperiode pa 10 ar i Totalkredit. | den korrigeren-
de/supplerende information til arsrapporten for 2014 giver Nykredit oplys-
ninger herom.

Vurdering af vaesentlighed

Det er Finanstilsynets samlede vurdering, at det er en fravigelse fra regler-
ne, at Nykredit i noten vedragrende goodwill ikke angiver de ovenfor naevnte
oplysninger vedragrende goodwill testet pA den pengestremsgenererende
enhed Totalkredit.

Goodwill vedrgrende Totalkredit udgar 1.907 mio. kr., hvilket svarer til 3,2
pct. af den samlede egenkapital. Den samlede goodwill far nedskrivning af
goodwill relateret til Nykredit Bank A/S udggr 2.782 mio. kr., hvilket svarer til
4,6 pct. af egenkapitalen. Goodwill anses dermed for at vaere en vaesentlig
regnskabspost i Nykredits arsrapport for 2014.

Da der her er tale om en note, der relaterer sig til en vaesentlig regnskabs-
post, anses det for en fejl, nar der udelades vaesentlige kraevede oplysnin-
ger. Der er ved denne vurdering lagt vaegt pa, at der mangler en del oplys-
ninger.

3. kvartalsrapport for 1. kvartal 2015 og halvarsrapport for 1. halvar
2015

Det forhold, at goodwill relateret til Nykredit Bank A/S skulle have veeret
nedskrevet med 852 mio. kr. i arsrapporten for 2014 medfgrer, at der er
fravigelser i Nykredits kvartalsrapport for 1. kvartal 2015 og i halvarsrappor-
ten for 1. halvar 2015, idet egenkapitalen i de pageeldende rapporter skulle
have veeret reduceret med de 852 mio. kr.

Henset til at den samlede goodwill fgr nedskrivning udger 2.782 mio. kr. i
kvartalsrapporten for 1. kvartal 2015 og i halvarsrapporten for 1. halvar
2015, hvilket svarer til 4,2 pct. af egenkapitalen, og at goodwill relateret til
Nykredit Bank A/S udggr 1,3 pct. af egenkapitalen, vurderes den manglen-
de nedskrivning at veere vaesentlig for savel kvartalsrapporten for 1. kvartal
2015 og for halvarsrapporten for 1. halvar 2015.

Afslutningsvis bemaerkes, at der i henhold til IAS 34 ikke er krav om, at der i
delarsrapporter skal gives de i afsnit 2 naevnte oplysninger om goodwill. De
manglende oplysninger er dermed ikke en fravigelse i delarsrapporterne.
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Kopi af denne afggrelse er sendt til Nykredits eksterne revisor samt interne
revisionschef.
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Appendiks 1 - Retligt grundlag

1. Indregning af goodwill vedrerende Nykredit Bank A/S

Af IAS 36, afsnit 33 (a) og (b), fremgar falgende:
"Ved méling af nytteveerdi skal virksomheden:

a) basere pengestremsprognoser pa rimelige og dokumenterbare forudsaet-
ninger, som repraesenterer ledelsens bedste skgn over de gkonomiske for-
hold, som vil foreligge over aktivets resterende brugstid. Ekstern dokumen-
tation tilleegges mest veegt.

b) basere pengestramsprognoser pa de af ledelsen senest godkendte budget-
ter/fremskrivninger, men ikke pa skannede fremtidige pengestrgmme til el-
ler fra virksomheden, som forventes at hidrgre fra fremtidige omstrukture-
ringer eller forbedring eller agning af aktivets ydeevne. Prognoser pa disse
budgetter/fremskrivninger skal hgjest deekke en 5-arig periode, medmindre
en leengere periode kan begrundes”

Af IAS 36, afsnit 34, fremgar falgende:

"Ledelsen skal vurdere rimeligheden af de forudsaetninger, som ligger til grund
for de aktuelle pengestramsprognoser, ved at undersagge arsagerne til forskelle
mellem tidligere pengestramsprognoser og faktiske pengestrgmsprognoser.
Ledelsen skal sikre, at de forudsaetninger, som ligger til grund for de aktuelle
pengestramsprognoser, er i overensstemmelse med tidligere faktiske udfald,
forudsat at virkningen af efterfglgende begivenheder eller forhold, som ikke var
til stede, da disse faktiske pengestremme blev frembragt, gor dette relevant.”

Af IAS 36, afsnit 35, fremgar falgende:

"Detaljerede, konkrete og pélidelige budgetter/fremskrivninger for fremtidige
pengestrgmme ud over en 5-arig periode er normalt ikke tilgaengelige. Af denne
grund baseres ledelsens skgn over fremtidige pengestramme pa det seneste
budget/seneste fremskrivning for hgjst fem ar. Ledelsen kan anvende penge-
stramsprognoser baseret pa budgetter/fremskrivninger for en periode p& mere
end fem ar, hvis ledelsen er sikker p3, at disse sken er pdlidelige, og at den pa
baggrund af tidligere erfaringer kan dokumentere sin evne til at foretage korrek-
te fremskrivninger af pengestreamme over en sédan leengere periode.”

2. Oplysninger vedrorende goodwill

Af IAS 36, afsnit 134, fremgar fglgende:

"Virksomheder skal give de i a)-f) kreevede oplysninger om hver pengestrgms-
frembringende enhed (gruppe af enheder), hvor den regnskabsmaessige veerdi
af goodwill eller immaterielle aktiver med uendelig brugstid, som er allokeret til
den pageeldende enhed (gruppe af enheder), er vaesentlig sammenlignet med
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samlede regnskabsmeessige veerdi af virksomhedens goodwill eller imma-

terielle aktiver med uendelig brugstid:

a)
b)

c)

d)

den regnskabsmeessige veerdi af goodwill, som er allokeret til enheden

(gruppen af enheder)

den regnskabsmaessige veerdi af immaterielle aktiver med uendelig brugs-

tid, som er allokeret til enheden (gruppen af enheder)

grundlaget for opggrelse af enhedens (gruppen af enheders) genindvin-

dingsveerdi (dvs. nytteveerdi eller dagsveerdi med fradrag af salgsomkost-

ninger)

hvis enhedens (gruppen af enheders) genindvindingsveerdi er baseret pa

nytteveerdien:

i) en beskrivelse af hver primaer forudsaetning, som ledelsen har lagt
til grund for pengestrgmsprognoser for den periode, der er omfattet
af de seneste budgetter/fremskrivninger. Primaere forudsaetninger
er de forudseetninger, som enhedens (gruppen af enheders) gen-
indvindingsveerdi er mest fglsom over for

i) en beskrivelse af ledelsens metode til opggrelse af den eller de
veerdier, som er tildelt hver primaer forudsaetning, uanset om denne
eller disse veerdier afspejler tidligere erfaringer eller, hvis dette er
relevant, er i overensstemmelse med eksterne informationer og,
hvis dette ikke er tilfeeldet, hvordan og hvorfor de afviger fra tidlige-
re erfaringer eller eksterne informationer

iii) den periode, for hvilken ledelsen har udarbejdet pengestrgmsprog-
noser pa grundlag af budgetter/fremskrivninger, som er godkendt af
ledelsen og, nar der er anvendt en periode pa mere end fem ar for
en pengestrgmsfrembringende enhed (gruppe af enheder), en for-
klaring p&, hvorfor det er berettiget at anvende denne lsengere peri-
ode

iv) den veekstrate, der er lagt til grund for ekstrapolation af penge-
strgmsprognoser ud over den periode, der er omfattet af de sene-
ste budgetter/fremskrivninger, og begrundelsen for at anvende en
veekstrate, der overstiger den gennemsnitlige langsigtede veekstra-
te for de produkter, brancher eller det eller de lande, som virksom-
hedens aktiviteter deekker, eller for det marked, som enheden
(gruppen af enheden) er bestemt for

V) den eller de diskonteringssatser, der er anvendt ved pengestrgms-
prognoserne

]

hvis en rimeligt sandsynlig eendring i en primaer forudsaetning, som ledelsen
har lagt til grund ved opggrelsen af enhedens (gruppen af enheders) gen-
indvindingsvaerdi, ville forarsage, at enhedens (gruppen af enheders) regn-
skabsmaessige veerdi ville overstige genindvindingsveerdien:
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det belgb, hvormed enhedens (gruppen af enheders) genindvin-
dingsveerdi overstiger den regnskabsmeessige veerdi

den veerdi, der er tildelt den primeere forudsaetning

det belgb, hvormed den veerdi, der er tildelt den primeere forudsaet-
ning, skal eendres efter indarbejdelse af eventuelle fglgevirkninger
af eendringen pa de andre variabler, som anvendes til maling af
genindvindingsveerdi, for at enhedens (gruppen af enheders) gen-
indvindingsveerdi kommer til at svare til den regnskabsmaessige
veerdi.”



