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FORORD

Ved indgangen til 2011 var der forhabning om, at
finanskrisen var aftagende, ligesom den makroeko-
nomiske udvikling gav hab om et gradvist forbedret
konjunkturgrundlag.

2011 skulle dog vise sig at blive endnu et ar med
stigende udfordringer for den finansielle sektor og
for koncernens kunder.

De statslige finansielle ubalancer og svage sam-
fundsekonomier i en raekke vestlige lande medferte
en betydelig turbulens pa kapitalmarkederne, og
der opstod behov for massive hjeelpepakker til

flere eurolande. En reekke EU-lande annoncerede
og gennemforte finanspolitiske stramninger, og
veekstrater pa koncernens hovedmarkeder faldt
gennem aret.

Koncernen styrkede kapitalgrundlaget vaesentligt
ved en aktieemission med fortegningsreti april
2011. Nettoprovenuet blev knapt 20 mia. kr. Et

af formalene med kapitaludvidelsen var at skabe
mulighed for allerede i 2012 at tilbagebetale det hy-
bridlan, som Danske Bank optog hos stateni 2009.
Detvar imidlertid ikke muligt at opna en aftale med
staten, som ville veere finansielt tilfredsstillende
for banken. Det blev derfor besluttet ikke at forfelge
fortidig tilbagebetaling.

Danske Bank deltogi december 2011 sammen
med 70 andre europaiske banker i en kapitaltest
foranlediget af den europeeiske tilsynsmyndighed
EBA. Kapitaltesten havde til formal at afklare den
europeeiske banksektors eventuelle behov for re-
kapitalisering. Danske Bank klarede som forventet
testen godt med et kapitalniveau veesentligt over
EBA's greense.

Bankernes fundingmuligheder blev negativt pa-
virket af uroen pa de finansielle markederi 2011.
Finansieringsomkostningerne steg, og udstedel-
sesmulighederne var begraensede. Udviklingen
slog kraftigtigennem i Danmark, idet den sakaldte
Bankpakke 3 blev anvendt ved afvikling af nedli-
dende banker med tab for seniorkreditorer til felge.
Danske Bank blev ramt af to ratingnedjusteringer,
der primeert var begrundet i opfattelsen af Bank-
pakke 3's implicitte sveekkelse af den systemiske

stotte. Med vedtagelsen af Bankpakke 4 sidst pa
sommeren aftog presset pa de danske banker,
blandt andet som felge af udsigten til udpegning af
et antal systemisk vigtige institutioner i Danmark.
Markedet for seniorudstedelser lukkede generelt
setframedio 2011, mens markedet for seerligt daek-
kede obligationer periodevist var abent. Selvom
Danske Bank ogsa blev pavirket af de vanskelige
forhold pa fundingmarkederne, lykkedes det aret
igennem at gennemfere de planlagte udstedelser.

Indtjeningsniveauet var derimod steerkt pavirket af
de ekonomiske og finansielle forhold og utilstraek-
keligtiforhold til koncernens forretningsgrundlag
og potentiale. Koncernen har iveerksat en raekke ini-
tiativer, der skal forbedre indtjeningen og sikre en
konkurrencedygtig og veerdiskabende forretnings-
model ogsaien periode med lav ekonomisk vaekst
og foregede kapital- og fundingomkostninger.

Et centralt elementi arbejdet er prisregulering af
koncernens produkter samt eget fokusering pa god
og iseer effektiv kundeservice inden for udvalgte
kundesegmenter og igennem relevante
salgskanaler.

Koncernen har desuden vedtaget et nyt trearigt
omkostningsprogram, som skal nedbringe omkost-
ningsniveauet. Programmet vil fokusere pa savel
forbedring af kundeservice som effektivisering af
banken. Gennemfersel af omkostningsbesparel-
serne understottes af, at kunderne i stigende grad
bruger koncernens nye teknologiske lesninger,
sasom mobilbank, til selvbetjening.

Udviklingen medferer et gradvist faldende behov
for medarbejdere. Koncernen forventer, at en vee-
sentlig del af medarbejderreduktionen kan gennem-
fores uden afskedigelser, forudsat at den normale
personaleomseetning og det hidtidige pensionsmen-
ster opretholdes.

Som en nordisk universalbank arbejder koncernen
fortsat pa at styrke radgivningsvaerktejer og lesnin-
ger over for sterre nordiske erhvervskunder. Kon-
cernen vil samtidig ligge i front pa erhvervsmarke-
det via et stadigt mere sofistikeret produktudbud.



Pa den digitale side investerer banken fortsat mar-
kanti produktinnovation med fokus pa brugerven-
lighed og eget tilgeengelighed for seerligt privatkun-
derne. Koncernens mobilbank til smartphones blev
videreudvikleti 2011, og en tabletbank applikation
blevintroduceret pa markedet ultimo aret. Kun-
derne tog godtimod produkterne, og med de tekno-
logiske tiltag understetter koncernen den e&ndrede
kundeadfeerd.

Det er vores opfattelse, at koncernen har de rette
forudsatninger for at forbedre indtjeningen. Sa-
ledes er koncernens kapital- og likviditetsforhold
tilfredsstillende, banken er teknologisk ferende,
medarbejdertilfredsheden er over sektorgen-
nemsnit, og kundetilfredsheden er stigende. Med
udgangspunktiden betydelige markedsposition i
Norden vil koncernen fortsat fokusere pa at ser-
vicere de eksisterende kunder bedst muligt.

Det er hensigten, at de samlede initiativer inden for
tre ar veesentligt skal ege egenkapitalforrentnin-
gen. Det er ambitionen, at koncernen derved grad-
vist kan opna et konkurrencedygtigt afkast, der
mindst afspejler bankens kapitalomkostning.

Koncernens medarbejdere har ogsai 2011 ydeten
betydelig og kompetentindsats som er uvurderlig,
og som bankens ledelse er taknemmelig for.
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Ledelsesaendringer

Efter 43 ari banken, heraf 25 ari direktionen

og 14 ar som ordferende direkter, ensker Peter
Straarup at ga pa pension. Bestyrelsen har derfor
ansat Eivind Kolding som ordferende direkter med
tiltreedelse den 15. februar 2012. Peter Straarup
fratreeder samtidig.

Eivind Kolding er i konsekvens heraf fratradt som
bestyrelsesformand den 19. december 2011 og
udtradt af de tre bestyrelsesudvalg, han var med-
lem af. Tidligere neestformand i bestyrelsen Ole
Andersen har aflest Eivind Kolding som bestyrel-
sesformand, og Niels B. Christiansen er valgt som
naestformand for bestyrelsen.

Eivind Kolding fortseetter som medlem af Danske
Banks bestyrelse frem til sin tiltreedelse som ordfe-
rende direkter.

Ole Andersen
Bestyrelsesformand

Peter Straarup
Ordferende direkter
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DANSKE BANK KONCERNES HOVEDTAL

ARETS RESULTAT Indeks

Mio. kr. 2011 2010 11/10 2009 2008 2007
Nettorenteindteegter 23.537 23.843 99 27.524 27.005 24.391
Nettogebyrindteegter 8.298 8.699 95 7.678 8.110 9.166
Handelsindtaegter 7.325 7.707 95 18.244 6.076 7.378
@vrige indteegter 3.648 3.882 94 3.083 3.585 3.010
Indtjening fra forsikringsaktiviteter 569 2.146 27 2.810 -1.733 1.118
Indteegteri alt 43.377 46.277 94 59.339 43.043 45.063
Omkostninger 25.987 26.010 100 28.907 28.726 25.070
Resultat fer nedskrivninger pa udlan 17.390 20.267 86 30.432 14.317 19.993
Nedskrivninger pa udlan 13.185 13.817 95 25.677 12.088 687
Resultat for skat 4.205 6.450 65 4.755 2.229 19.306
Skat 2.482 2.786 89 3.042 1.193 4436
Arets resultat 1.723 3.664 47 1.713 1.036 14.870
Heraf minoritetsinteressers andel 11 3 - -14 25 57

Mio. kr.

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 74.041 89.619 83 109.236 79.795 128.242
Repoudlan 256.027 306.962 83 239.183 369.999 504.940
Udlan 1.698.025 1.679.965 101 1669552 1.785.323 1.700.999
Aktiver i handelsportefelje 908.755 641.993 142 620.052 860.788 652.137
Finansielle investeringsaktiver 109.264 118.556 92 118.979 140.793 37.651
Aktiver vedr. forsikringskontrakter 230.668 217.515 106 196.944 181.259 190.223
@vrige aktiver 146.623 159.276 92 144531 126.017 135.338
Aktiveri alt 3.424.403 3.213.886 107 3.098477 3543974 3.349.530
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 177.592 175.825 101 184.653 434.334 522.750
Repoindlan 269.515 202.603 133 182.164 202.785 280.326
Indlan 795.275 800613 99 803.932 800.297 798.274
Udstedte Realkredit Danmark obligationer 557.699 555.486 100 517.055 479.534 518.693
Andre udstedte obligationer 366.920 450.219 81 514.601 526.606 402.391
Forpligtelser i handelsportefalje 697913 478.386 146 380.567 623.290 331.547
Forpligtelser vedr. forsikringskontrakter 248.966 238.132 105 223.876 210.988 213.419
@vrige forpligtelser 117.340 130.544 90 110.968 110.033 118.750
Efterstillede kapitalindskud 67.328 77.336 87 80.002 57.860 59.025
Egenkapital 125.855 104.742 120 100.659 98.247 104.355
Forpligtelser og egenkapital i alt 3424403 3213886 107 3.098477 3.543.974 3.349.530

NOGLETAL

Arets resultat pr. aktie (kr) 19 4,9 2,3 1.4 20,0
Arets resultat pr. aktie (udvandet) (kr.) 19 4,9 2,3 1.4 20,0
Arets resultat i pct. af gns. egenkapital 1.4 3,6 1,7 1,0 15,1
Omkostninger i pct. af indtaegter 59,9 56,2 48,7 66,7 55,6
Solvensprocent 17,9 17,7 17,8 13,0 9,3
Kernekapitalprocent 16,0 14,8 14,1 9,2 6,4
Berskurs, ultimo (kr.) 73,0 132,3 109,2 48,1 184,8
Indre veerdi pr. aktie (kr] 1357 140,0 134,8 131,7 1410
Heltidsmedarbejdere, ultimo 21.320 21.522 22.093 23.624 23.632

Aktierelaterede negletal er korrigeret med en justeringsfaktor pa 1,0807 som felge af kapitaludvidelsen i april 201 1.
Sampo Bank koncernen er i 2007 indregnet fra februar. Solvens- og kernekapitalprocent er fra 2008 opgjort efter CRD.
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OVERBLIK

Aret2011

Danske Bank koncernen opnaede i 2011 etresultat pa 4,2 mia. kr. fer skat. Efter skat blev resultatet 1,7 mia.
kr. Resultatet var utilfredsstillende og lavere end ventet som felge af betydelig finansiel uro og ekonomisk
tilbageslagi 2. halvar 2011.

* Koncernens indtegter udgjorde 43,4 mia. kr. og faldt 6 pct. sammenlignet med 2010

* Nettorenteindteegterne la stort set pa niveau med 2010. De gennemferte renteforhejelser har pavirket
nettorenterne positivti sidste del af 2011

* Handelsindteegterne udviklede sig tilfredsstillende i 1. halvar 2011, men blevi 2. halvar pavirket ne-
gativt af den globale finansielle uro

* Forsikringsaktiviteter viste tilbagegang primaert som felge af udskydelse af indteegtsfersel af risiko-
tilleeg og lavere investeringsresultat

* Omkostningsniveauet var uforandretiforhold til 2010
* Nedskrivninger pa udlan udgjorde 13,2 mia. kr. og faldt 5 pct.iforhold til 2010. Udviklingen afspejlede
sterre nedskrivninger pa udlani Danmark end forventet samt fortsat sveere ekonomiske vilkariIrland og

Nordirland

* Koncernen styrkede kapitalen ved en aktieemission med fortegningsreti april 2011. Nettoprovenuet fra
emissionen blev 19,8 mia. kr. Aktieemissionen forbedrede koncernens kernekapitalprocent eksklusive

hybridkapital med ca. 2,2 procentpoint ([opgjort pr. 31. december 2011}

e Detlykkedesikke atindga en for banken ekonomisk acceptabel aftale med den danske stat om foer-
tidsindfrielse af den statslige hybride lanekapital, hvorfor tilbagebetaling i henhold til laneaftalen
tidligst kan finde sted i 2014

* Koncernen havde ultimo 2011 solide kernekapital- og solvensprocenter pa henholdsvis 16,0 og 17,9 mod

14,8 og 17,7 ultimo 2010. Kernekapitalprocent eksklusive hybridkapital var 11,8 mod 10,1 ultimo 2010

* Koncernens risikoveegtede aktiver udgjorde 906 mia. kr. ultimo 2011 mod 844 mia. kr. ultimo 2010
og steg blandt andet som felge af opdatering af koncernens risikomodeller

e Koncernen hari2011 udstedt seerligt deekkede obligationer og senior funding for i alt 59,1 mia. kr.
e Markedet for leengerelebende funding blev generelt staerkt begreensetilebet af 2. halvar. Uanset dette
gennemferte koncernen de planlagte udstedelser for 2011
* Koncernen hariveerksat en reekke initiativer, der skal forbedre indtjeningen og hermed sikre en konkur-
rencedygtig og veerdiskabende forretningsmodel
e Derindstilles ikke udbytte for 2011

4.kvartal 2011
Kvartalets resultat for skat udgjorde 0,6 mia. kr. Fortsat fremgang i nettorenteindtaegterne, stigende handels-
indteegter samt forbedret resultat fra forsikringsaktiviteter mere end opvejede stigende nedskrivninger.

e 4 kvartal viste positiv trend i nettorenteindtaegterne som felge af gennemferte renteforhejelser
* Nedskrivninger pa udlan steg til 4,8 mia. kr. primeert pa grund af svage konjunkturer inden for landbrug
og shipping

Forventninger til2012

Udsigterne for 2012 varsler om fortsat usikkerhed pa de globale kreditmarkeder og generel opstramning
af statsbudgetter. Betingelserne for vaekst i ekonomierne forekommer derfor begraensede. Det er saledes
koncernens forventning, at der vil vaere meget lav vaeksti de europeeiske skonomieri 2012.

* IBankaktiviteter og Danske Capital forventes der fortsat stabil indtjening fer henseettelser, mens indtje-
ningen pa de evrige omrader vil afheenge af udviklingen pa det internationale marked, iseer i Europa

* Koncernen vil have steerk fokus pa omkostningsstyring samt tiltag til forbedring af indtjeningen

e Udviklingenikundernes bonitet afheaenger af de ekonomiske forhold pa koncernens markeder, og det er
vurderingen, at de samlede nedskrivninger fortsat vil vaere pa et hejt niveaui 2012

* Resultatet for 2012 forventes at blive pa et fortsat lavt niveau
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REGNSKABSBERETNING

ARETS RESULTAT 4. kvartal 3. kvartal 2. kvartal 1. kvartal
Mio. kr. 2011 2011 2011 2011
Nettorenteindteegter 23.537 23.843 99 6.182 6.016 5.785 5.554
Nettogebyrindteegter 8.298 8.699 95 2.218 1.938 2.049 2.093
Handelsindteegter 7.325 7.707 95 1.638 267 2.445 2.975
Q@vrige indteegter 3.648 3.882 94 849 825 972 1.002
Indtjening fra forsikringsaktiviteter 569 2.146 27 976 =735 261 67
Indteegterialt 43.377 46.277 94 11.863 8.311 11512 11.691
Omkostninger 25.987 26.010 100 6.459 5.499 6.678 7.351
Resultat fer nedskrivninger pa udlan 17.390 20.267 86 5.404 2.812 4834 4.340
Nedskrivninger pa udlan 13.185 13.817 95 4.789 2.802 2.753 2.841
Resultat fer skat 4.205 6.450 65 615 10 2.081 1.499
Skat 2.482 2.786 89 415 394 881 792
Arets resultat 1.723 3.664 a7 200 -384 1.200 707
Heraf minoritetsinteressers andel 11 3 - -1 - 14 -2

Danske Bank koncernen opnaede i 2011 etresultat
pa 4,2 mia. kr. fer skat. Efter skat blev resultatet 1,7
mia. kr. Resultatet var utilfredsstillende og lavere
end ventet som felge af betydelig finansiel uro og
okonomisk tilbageslagi 2. halvar 2011.
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De fleste af koncernens hjemmemarkeder oplevede
i 1. halvar 2011 forbedrede makroekonomiske
forhold. Markedsbetingelserne blev dog vanskelig-
gjorti 2. halvar, hvor den finansielle og ekonomiske
usikkerhed steg betydeligt. Den tiltagende globale
finansielle uro pavirkede bankaktiviteterne nega-
tivt som felge af isaer stigende finansieringsom-
kostninger samt nedadgaende pres pa renterne.

Renteniveauerne forblev lave gennem 2011. Den
okonomiske krise medferte, at Den Europasiske
Centralbank nedsatte renten i november 2011 og
igenidecember 2011. Rentenedseettelserne beted,
atrentestigningernei 1. halvar 2011 blev neutrali-
seret.

Danmarks Nationalbank fulgte med Den Europeei-
ske Centralbank og foretog derudover yderligere
isolerede rentenedsettelser. Udviklingen beted, at
ved udgangen af 2011 var de ledende danske renter
rekordlave.

Kapitalmarkederne vari stigende grad pavirket af
uroen omkring den europeeiske gaeldssituation og
det heraf felgende fokus pa bankernes eksponering
og fundingsituation. Efter sommeren 2011 udvide-
des pengemarkedsspeendet betydeligt, men var dog
langt fra niveauet under kriseni 2008.

Den forsteerkede finansielle uro medferte generelt
sveerere forretningsbetingelser, hvilket isar pa-
virkede handelsindteegterne og resultateti Danica
Pensioni 2. halvar 2011.

Dervari 2011 en stabil udvikling i bankaktivite-
terne og i Danske Capital.
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Resultat fer nedskrivninger pa udlan i Danske Markets og
Treasury, Danica Pension samt @vrige omrader

Il Resultat for nedskrivninger pa udlan i Danske Capital og
Bankaktiviteter, ekskl. omkostninger til statsgaranti og goodwill

Bankaktiviteter viste 8 pct. veekstiindtjening

fer nedskrivningeriforhold til 2010. Behovet for
nedskrivninger faldt kun marginalt i forhold til
2010. Udviklingen omfattede blandt andet sterre
nedskrivninger pa udlani Danmark end forventet.
[Irland og Nordirland var der betydelige nedskriv-
ninger pa udlan, og begge banker udviste dermed
underskud.

Danske Capital opnaede fremgangiresultatetpa 11
pct.iforhold til 2010 til 0,9 mia. kr. Indteegtsstig-
ningen var drevet af savel stigende kapital under
forvaltning som forbedrede marginaler.

[ Danske Markets og Treasury udgjorde resultat for
nedskrivninger 3,1 mia. kr.i 2011 mod 4,0 mia. kr. i
2010 og var primeert baret af tilfredsstillende ind-
teegteri 1. halvar 2011. Danica Pensions resultat
faldtfra 2,1 mia. kr.i 2010 til 0,6 mia. kr.i 2011 som
felge af udskydelse af indteegtsfersel af risikotilleeg
oglavere investeringsresultat.

@vrige omrader udviste underskudi 2011 primeert
som felge af skennet omkostning til Indskyderga-
rantiordning paialt 0,7 mia. kr.

Rentabilitet

Koncernen hariveerksatinitiativer, der skal for-
bedreindtjeningen og sikre en vaerdiskabende for-
retningsmodel ogsaien periode med lav ekonomisk
vaekst. Etcentralt elementiarbejdet er enudvidelse
afrentemarginalerne pa udlan for at kompensere for
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stigende omkostninger til kapital og finansiering.
Koncernen har allerede annonceret og gennemfert
enraekke prisforhejelser og planleegger yderligere
prisregulerende tiltag. De allerede annoncerede
og gennemforte tiltag vili 2012 isoleret set ege
koncernensindteegter med mere end 2,5 mia. kr. i
forhold til 2011.

Koncernen vedtogi4. kvartal 2011 et trearigt
omkostningsprogram som i perioden 2012-2014
skal nedbringe de underliggende omkostninger med
mindst 10 pct. svarende til ca. 2 mia. kr.

Programmet vil fokusere pa forbedring og auto-
matisering af kundeservice samt effektivisering af
banken.

Koncernen har siden 2008 nedbragt udgifterne
paenlang raekke omrader, reduceret antallet af
medarbejdere med ca. 2.000 og antallet af filialer
med ca. 160. Udviklingen er ogsa en konsekvens
af, at kunderne i stigende grad benytter netbank,
mobilbank og den degnabne kundelinje til stadig
flere bankforretninger. Denne trend forventes at
fortseette, og den @ndrede kundeadfeerd bidrager
vaesentligt til omkostningsbesparelser.

Udviklingen medferer samtidig et gradvist faldende
behov for medarbejdere. Omkostningsreduktio-
nen omfatter derfor en lebende reduktion af med-
arbejderantallet paialt ca. 2.000 over de tre ar.
Koncernen forventer, at en vaesentlig del af denne
reduktion kan gennemfoeres uden afskedigelser, sa-
fremt den normale personaleomseetning, herunder
normalt pensionsmenster, opretholdes.

Indteegter

De samlede indtaegter udgjorde 43,4 mia. kr.i 2011
og faldt 6 pct.iforhold til 2010. Indteegterne var
iseer pavirket af faldende indtjening fra forsikrings-
aktiviteterne.

Nettorenteindteegterne udgjorde 23,5 mia. kr. ogla
stort set pa niveau med 2010. Arets forste maneder
variseer preeget af lave pengemarkedsrenter. Pen-
gemarkedsrenterne steg gennem 1. halvar 2011 og
ogede derved indlansmarginalen. Gennemfarelse
af prisregulerende tiltagi sommeren 2011 pavir-
kede yderligere nettorenterne positivti 2. halvar
2011.Dei 2. halvar gennemforte tiltag har isoleret
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set aget koncernens indtaegter med ca. 0,5 mia. kr.
i2011. Det faldende renteniveaui 2. halvar 2011
reducerede effekten af de prisregulerende tiltag.

NETTORENTEINDTZAGTER
Mio. kr
6.500

6.000

5.500

5.000

1.kvt 2.kvt 3.kvt 4.kvt 1.kvt 2.kvt 3.kvt 4. kvt
2010 2011

Pr. 1.januar 2011 gennemferte koncernen en
justering af interne afregningspriser pa udlans- og
indlansforretninger, hvorved afregningspriserne
afspejler de stigende omkostninger til finansiering
ogisterre grad tager hejde for lebetiden pa indlan
og udlan.

Justeringen har reduceret nettorenteindteegterne
i 2011 med ca. 250 mio. kr. Handelsindteegterne i
Group Treasury blev tilsvarende foreget.

Nettogebyrindteegterne faldt 5 pct.iforhold til 2010
primeert som felge af udgift til provision for statsga-
ranterede obligationslan pa 281 mio. kr.

Handelsindteegterne udgjorde 7,3 mia. kr. og faldt 5
pct.iforhold til 2010. Den tilfredsstillende indtje-
ningi 1. halvar 2011 blevi 3. kvartal 2011 pavirket
negativt af den globale finansielle uro. Markeds-
forholdene medferte udbredt risikoaversion blandt
de finansielle akterer. Uroen resulterede i lavere
renter, stigende volatilitet og ringere likviditet pa in-
terbankmarkederne. Markedsbetingelserne pa isaer
derivat- og kreditmarkederne blev dog forbedret i
lebet af 4. kvartal 2011. Derudover blev kundeind-
tjeningen forbedreti perioden.

Ovrige indteegter faldt 6 pct. i forhold til 2010 som
folge af lavere engangsindteegteri 2011.

Forsikringsaktiviteterne vistei 2011 overskud pa
0,6 mia. kr,, hvilket var en tilbagegang pa 1,6 mia.
kr. Tilbagegangen i resultatet skyldtes udskydelse
af indteegtsfersel af risikotilleeg pa 1,1 mia. kr. samt
lavere investeringsresultat. De usadvanlige finan-
sielle forhold i 4. kvartal medferte, at Finanstilsynet
gav mulighed for at eendre i diskonteringskurven,
hvorefter et enkelt element kan beregnes som et 12
maneders glidende gennemsnit. Danica har valgt at
bruge den nye diskonteringskurve ved opgerelsen
af livsforsikringshensattelserne. Effekten af den
nye diskonteringskurve er en reduktion af hen-
seettelserne pa 2,8 mia. kr. opgjort pr. 31. decem-
ber 2011. Med de geeldende regler, og safremt det
dansk-tyske statsrentespeend fortsat er teet pa nul
eller negativti det kommende ar, ma der paregnes
et negativt resultatbidragi2012.

Skyggekontoen andrager 1,2 mia. kr. og kan ind-
teegtsforesi senere perioder, nar resultatet tillader
det.

Omkostninger

Omkostningerne udgjorde 26,0 mia. kr. og la pa
niveau med 2010. De underliggende omkostninger
steg 4 pct.iperioden primeert som felge af egede
udgifter til it-investeringer og markedsfering samt
den generelle len- og prisudvikling.

OMKOSTNINGSUDVIKLING

Mia. kr. 2011 2010
Omkostninger 26,0 26,0
Omkostning til Bankpakke 1 - 19
Omkostning til indskydergarantifond 0,7

Performanceafhaengig len 0,6 0,6
Fratreedelsesgodtgerelse mv. 0,6 0,2
Af- og nedskrivninger 3,5 34
Underliggende omkostninger 20,6 19,9
Omkostninger i pct. af indtaegter 59,9 56,2

Underliggende omkostninger i pct. af
indteegter 47,6 43,1

Afviklingen af Amagerbanken A/S, Fjordbank Mors
A/S samt Max Bank A/S medferte en skennet om-
kostning for banken paialt 0,7 mia. kr. til indsky-
dergarantiordningi 2011.



Nedskrivninger pa udlan

Nedskrivninger pa udlan udgjorde 13,2 mia. kr. i
2011 mod 13,8 mia. kr.i 2010. Arets nedskrivnin-
ger relaterede sig primeert til erhvervsejendoms-
segmentetilrland og Nordirland samt landbrug,
erhvervsejendomme og privatkunder i Danmark.

Det hoje nedskrivningsniveau kan isar relateres
til 4. kvartal 2011, hvor behovet for nedskrivninger
steg betydeligti Retail Danmark og Corporate &
Institutional Banking.

NEDSKRIVNINGER PA UDLAN 12011
Mio. kr.

5.000
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NEDSKRIVNINGER PA UDLAN

Mio. kr. 2011 2010
Retail Danmark 4316 7.649
Retail Finland 187 91
Retail Sverige 202 114
Retail Norge 380 94
Bankaktiviteter Nordirland 2.178 1.247
Bankaktiviteter Irland 6.334 4.969
Bankaktiviteter Baltikum -255 207
Bankaktiviteter @Qvrige 155 25
Corporate & Institutional Banking 744 25
Bankaktiviteter i alt 14241 14421
Danske Markets og Treasury -1.033 -617
Danske Capital 23 13
| alt 13.185 13817

4.000

3.000

2.000

1.000

0 _

-1.000

Privat Erhverv Finansiel
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M 2.kvt. 2011
MW 4.kt 2011

Nedskrivningeri 2011 udgjorde O,7 pct. af udlan
og garantier, hvilket var pa niveau med 2010. De
individuelle nedskrivninger udgjorde netto 13,8
mia. kr., og portefeljenedskrivningerne en tilbage-
forsel pa 0,6 mia. kr. Driftsudgiften fra individuelle
nedskrivninger bestod af udgifter til nye og egede
nedskrivninger med videre pa 20,7 mia. kr. samt
tilbageferte nedskrivninger og indgaede beleb pa i
alt 6,9 mia. kr. Af de nye og egede individuelle ned-
skrivninger vedrerte 44 pct. engagementer, hvorpa
kunden fortsat betaler.

[2011 var nedskrivninger pa udlan sammensat af
1,7 mia. kr. pa privatkunder, 12,4 mia. kr. pa er-
hvervskunder og en nettotilbagefersel pa 0,9 mia.
kr. vedrerende finansielle kunder. Af nedskrivnin-
gerne pa erhvervskunder vedroerte 9,4 mia. kr. sma
og mellemstore virksomheder.

Danmark

Arets nedskrivninger pa udlan i Retail Danmark
udgjorde 4,3 mia. kr. og relaterede sig primeert til
landbrug, erhvervsejendomme samt privatkunder.
Afnedskrivningerne i Retail Danmark vedrerte 1,1
mia. kr. nedskrivninger i Realkredit Danmark. Ned-
skrivningerne i Retail Danmark var pavirket af en
indteegt pa 0,8 mia. kr. fra terminering af kontrakt,
der deekkede potentielle tab pa real-kreditudlan.

Realkredit Danmark

[ Realkredit Danmark var nedskrivningerne fordelt
med 0,5 mia. kr. pa private boliger, mens nedskriv-
ninger pa andre ejendomstyper udgjorde 0,6 mia.
kr. Arets nedskrivninger udgjorde 0,2 pct. afudlan
0g garantier.

Retail Danmark (ekskl. Realkredit Danmark])

[ Retail Danmark (eksklusive Realkredit Danmark]
var periodens nedskrivninger isaer relateret til
landbrug og erhvervsejendomme.

Boligmarkedet udviste en lav aktivitet, og prisni-
veauet faldt gennem 2011. Flere af bankens pri-
vatkunder ma derfor ventes atrealisere et tab ved
salg af deres bolig. Kunderne er desuden felsomme
over for ®ndringer i privatekonomiske forhold.
Nedskrivninger pa udlan relateret til privatkunder
udgjorde 0,6 mia. kr.i 2011.

11
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Situationenilandbruget er fortsat udfordrende. I
2011 har seerligt svineavlere veeret presset af heje
foderpriser. [ sidste del af 2011 er forholdene dog
forbedret som felge af en hejere svinenotering og
faldende foderpriser. De akkumulerede individuelle
nedskrivninger udgjorde ultimo 2011 2,0 mia. kr.
palandbrugssektoren, hvoraf 1,0 mia. kr. relaterede
sig til svineavlere. Derudover har koncernen etable-
ret portefeljenedskrivning pa 0,3 mia. kr. til land-
brugssektoren. Samlet udgjorde eksponeringen til
landbrug i Retail Danmark (eksklusive Realkredit
Danmark] 8,6 mia. kr. og vedrerte hovedsageligt
driftsfinansiering.

Markedet for udlejning af bolig- og erhvervsejen-
domme var praget af en faldende udlejningsandel,
hvor udlejning til detailhandel var saerligt pavirket
af det fortsat lave privatforbrug.1 2011 udgjorde
nedskrivninger pa udlan relateret til erhvervsejen-
domme 0,7 mia. kr.

Irland

[Irland udgjorde arets nedskrivninger pa udlan 6,3
mia. kr. og relaterede sig primeert til erhvervsejen-
domssegmentet.

Markedsforholdene for erhvervsejendomme var
fortsat darlige. For investeringsejendomme var
bade udlejningspriserne og udlejningsandelen
faldende. Samtidig steg investorernes afkastkrav,
hvilket har haft negativindvirkning pa veerdien af
sikkerhederne. De akkumulerede nedskrivninger
udgjorde 13,8 mia. kr., svarende til 21 pct. af ekspo-
neringen. Akkumulerede nedskrivninger relateret
til erhvervsejendomme og entreprenerer udgjorde
9,6 mia. kr., svarende til 41 pct. af eksponeringen.
Akkumulerede nedskrivninger var stersti den del
af segmentet, der vedrerte ejendomsudvikling,
hvor de udgjorde 3,0 mia. kr., svarende til 46 pct. af
eksponeringen.

Den ekonomiske situation i Irland pavirkeri stigen-
de grad de irske husholdninger. Saledes udgjorde
nedskrivningsbehoveti 2011 0,6 mia. kr. Akku-
mulerede nedskrivninger var pa 1,9 mia. kr. ved
udgangen af 2011.

De akkumulerede nedskrivninger relateret til ev-
rige erhverv udgjorde 2,3 mia. kr., svarende til 14
pct. af eksponeringen.

Nordirland

[Nordirland udgjorde arets nedskrivninger pa udlan
2,2 mia. kr. ogrelaterede sig primeert til erhvervs-
ejendomssegmentet. Nedskrivningsbehovet var no-
getlaverei4. kvartal sammenlignet med 3. kvartal.

Niveauet var dog fortsat hejt og iseer pavirket af
faldende priser pa erhvervsejendomme. Nedskriv-
ningsandelen var sterstinden for ejendomsudvik-
ling og skyldtes iseer en lavere aktivitet i forbindel-
se med nybyggeri af boliger.

De akkumulerede nedskrivninger udgjorde 5,1

mia. kr.,, svarende til 9 pct. af eksponeringen. Heraf
udgjorde de akkumulerede nedskrivninger pa
erhvervsejendomme og entreprenerer 4,2 mia. kr,,
svarende til 29 pct. af eksponeringen. Akkumulere-
de nedskrivninger vedrerende ejendomsudvikling
udgjorde 1,9 mia. kr,, svarende 51 pct. af ekspone-
ringen.

Akkumulerede nedskrivninger relateret til evrige
erhveryv, herunder landbrug, samt privatkunder var
lave.

Corporate & Institutional Banking

Nedskrivninger pa udlan i Corporate & Institutional
Banking udgjorde 0,7 mia. kr.i 2011 mod 25 mio. kr.
i 2010. Det agede nedskrivningsbehov var relateret
til et begraenset antal kunder og afspejlede iseer den
negative udvikling i shippingbranchen.

Shipping udgjorde 79 pct. af nedskrivningerne i
2011 og 18 pct. af krediteksponeringen.

Den underliggende boniteti Corporate & Institu-
tional Banking var fortsat god. Nedskrivningerne
udgjorde 0,6 pct. af udlan og garantier.

Andre

Nedskrivningsbehoveti Norge og Sverige skyldtes
primeert enkelte, sterre kunder. [ Finland og Balti-
kum var nedskrivningerne pa lave niveauer og var
samlet set under, hvad der ma forventes i gennem-
snit over et konjunkturforleb. Nedskrivningerne
udgjorde 0,1 pct. af udlan og garantier.

Nedskrivninger pa udlan i Danske Markets var pa-
virket af tilbagefersler pa blandt andet Lehman
Brothers.



Skat

Skat af arets resultat udgjorde 2,5 mia. kr. inklusive
reguleringer til tidligere ar. Den relativt heje skat
setiforhold til periodens resultat skyldtes primeert,
at skat af underskudiIrland ikke indteegtsferes.
Den skattemaessige veerdi af underskud indteegts-
fores og aktiveres foerstiregnskabet, nar deter
sandsynligt, at der vil opsta fremtidig skattepligtig
indkomst, som kan absorbere de fremferselsberet-
tigede underskud.

4.kvartal 2011

Resultat fer skat udgjorde 0,6 mia. kr.i 4. kvar-
tal 2011 mod 10 mio. kr.i 3. kvartal 2011. Fort-
satfremganginettorenteindteegterne, stigende
handelsindteegter samt forbedret resultat fra
forsikringsaktiviteter mere end opvejede stigende
nedskrivninger.

Nettorenteindteegterne steg 3 pct.iforhold til 3.
kvartal 2011. Gennemforte forhejelser af udlans-
renten i Retail Danmark medferte som ventet en
merindtjening i 4. kvartal 2011 pa 0,2 mia. kr.

Handelsindteegter udgjorde 1,6 mia. kr. mod 0,3
mia. kr.i 3. kvartal 2011. Den globale finansielle
uro fra 3. kvartal 2011 fortsatte ind i 4. kvartal og
medferte udbredtrisikoaversion blandt de finan-
sielle akterer, yderligere rentenedsaettelser, fortsat
volatilitet og ringe likviditetiinterbankmarkederne.
Forbedringen i handelsindteegterne var primaert

en felge af bedre markedsvilkar for derivater og
kreditmarkederne i december 2011. Kundeindtje-
ningen forblev pa et hejt niveau.

Resultatet af forsikringsaktiviteter udgjorde 1,0
mia. kr.i4. kvartal 2011 mod et underskud pa 0,7
mia. kr.i 3. kvartal 2011. Overskuddeti 4. kvartal
skyldtes et reduceret behov for styrkelse af de for-
sikringsmeessige henseettelser.

Omkostninger steg 17 pct.iforhold til 3. kvartal
2011 ogudgjorde 6,5 mia. kr. Omkostningerne i 3.
kvartal var pavirket af reduktion af feriepengefor-
pligtelser samt lavere omkostninger til markedsfe-
ring. Stigningen i 4. kvartal skyldtes tillige hensast-
telse til omkostninger til fratreedelse og tilpasning
af distributionskanaler pai alt 0,3 mia. kr.
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Nedskrivninger pa udlan udgjorde 4,8 mia.kr.i4.
kvartal 2011, svarende til en stigning pa 2,0 mia.
kr.iforhold til 3. kvartal 2011. Det heje nedskriv-
ningsniveaui4. kvartal skyldtes, at behovet for
nedskrivninger steg betydeligti Retail Danmark
og Corporate & Institutional Banking primeert pa
grund af svage konjunkturer inden for landbrug og
shipping. Nedskrivningerne i 4. kvartal 2011 var
fortsat heje i Nordirland og Irland, omend nedskriv-
ningerne i Nordirland faldti forhold til 3. kvartal
2011.
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BALANCE

UDLAN (ULTIMO) 4. kvartal 3. kvartal 2.kvartal 1. kvartal
Mio. kr. 2011 2011 2011 2011
Retail Danmark 967.672 961.686 101 967.672 963.637 950.340 945213
Retail Finland 150.484 140.587 107 150.484 148.387 146.803 142.693
Retail Sverige 185.418 178.715 104 185418 180.317 182.218 182.866
Retail Norge 132.102 124.774 106 132.102 129.799 130.249 125.488
Bankaktiviteter Nordirland 53.326 52.130 102 53.326 52.831 48.929 49.229
Bankaktiviteter Irland 63.728 70.233 91 63.728 66.657 67.861 69.251
Bankaktiviteter Baltikum 20.501 23.833 86 20.501 21.444 22.254 23.198
Bankaktiviteter @vrige 16.833 16.126 104 16.833 17.095 16.318 16.661
Corporate & Institutional Banking 108.769 102.578 106 108.769 108.034 103.483 102.550
Bankaktiviteteri alt 1.698.833 1.670.662 102 | 1.698.833 1.688.201 1.668.455 1.657.149
Danske Markets og Treasury 44.330 48.665 91 44.330 46.407 40.671 42.602
Danske Capital 6.075 6.450 94 6.075 6.266 6.293 6.356
@vrige omrader -3.603 -6.163 -3.603 -936 -4.878 -3.571
Korrektivkonto udlan 47.610 39.649 120 47610 46.420 43.933 40.553
Udlani alt 1.698.025 1.679.965 101 | 1.698.025 1.693.518 1.666.608 1.661.983

INDLAN OG UDSTEDTE REALKREDIT DANMARK OBLIGATIONER (ULTIMO)

Mio. kr.

Retail Danmark 275.995 281.698 98 275.995 281.261 282.927 280.929
Retail Finland 105.256 97.314 108 105.256 104.568 102.431 102.984
Retail Sverige 73.072 72.762 100 73.072 65.301 66.719 68.208
Retail Norge 60.223 54.101 111 60.223 56.749 56.799 54.150
Bankaktiviteter Nordirland 55.060 53.166 104 55.060 53.540 49.408 50.917
Bankaktiviteter Irland 37.787 39416 96 37.787 37.462 37.921 42.446
Bankaktiviteter Baltikum 19.530 20.521 95 19.530 20.137 20.822 20.138
Bankaktiviteter Qvrige 5.225 5413 97 5.225 6.649 4.936 5.484
Corporate & Institutional Banking 69.333 71.754 97 69.333 67.957 68.990 72.800
Bankaktiviteter i alt 701.481 696.145 101 701.481 693.624 690.953 698.056
Danske Markets og Treasury 97412 102.777 95 97.412 96.768 101.854 97.840
Danske Capital 5.700 5.869 97 5.700 6.584 6.424 6.075
@vrige omrader -9.318 -4.178 -9.318 -8.055 -7.194 -7.367
Indlanialt 795.275 800613 99 795.275 788.921 792.037 794.604
Udstedte Realkredit Danmark obligationer 557.699 555.486 100 557.699 534.245 529.808 542.065
Egenbeholdning af Realkredit Danmark

obligationer 171674 172.643 99 171.674 182.930 170.094 153.351
Realkredit Danmark obligationer i alt 729.373 728.129 100 729.373 717.175 699.902 695.416
Indlan og udstedte Realkredit Danmark

obligationer 1.524.648 1.528.742 100 | 1.524.648 1.506.096 1.491.939 1.490.020
Udlani pct. af indlan og udstedte Realkredit

Danmark obligationer 111 110 111 112 112 112




udlan

De samlede udlan til privatkunder la stort set pa
niveau med ultimo 2010, mens udlan til erhvervs-
kunder stegi perioden.

[4.kvartal 2011 stegudlaniRetail Danmark 4,0
mia. kr. i forhold til 3. kvartal 2011 primeert som
folge af markedsveerdiregulering af realkreditud-
lan.

[ Danmark blev der foretaget nye udlan, eksklusive
repoudlan for 48,4 mia. kr,, hvoraf 22,2 mia. kr. var
relateret til privatkunder. Heraf udgjorde nye real-

kreditudlan (netto] 6,8 mia. kr.

Udlansprocenten, opgjort som udlan i forhold til
summen af indlan og udstedte Realkredit Danmark
obligationer, steg til 111 fra 110 ultimo 2010.

Indlan og udstedte Realkredit Danmark obligationer
De samlede indlan fra privatkunder la stort set pa
niveau med ultimo 2010, mens indlan fra erhvervs-
kunder faldt svagtiforhold til ultimo 2010.

[ Retail Danmark faldtindlan 2 pct. i forhold ultimo
2010. Ser man bort fra valutakurseffekt, steg de
udenlandske enheder samlet set 3 pct.iforhold til
ultimo 2010.

Udstedte Realkredit Danmark obligationer, der fi-
nansierer udlan ydet gennem Realkredit Danmark,
udgjorde inklusive egenbeholdning 729 mia. kr. og
var dermed pa niveau med ultimo 2010.

Krediteksponering

Den samlede krediteksponering udgjorde 3.611
mia. kr. ultimo 2011 i forhold til 3.402 mia. kr.
ultimo 2010. Af den samlede krediteksponering
vedrerte 2.299 mia. kr. udlansaktiviteteriind- og
udland og 1.020 mia. kr. handels- og investerings-
aktiviteter.

Krediteksponering vedr. udlansaktiviteter

Den samlede krediteksponering vedrerende ud-
lansaktiviteter omfatter ud over udlan ogsa tilgo-
dehavender hos kreditinstitutter og centralbanker
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samt garantier og uigenkaldelige kredittilsagn.
Krediteksponeringen opgeres inklusive repoudlan
og efter fradrag af akkumulerede nedskrivninger.

Krediteksponeringen var fordelt med 39 pct. til
privatkunder, 39 pct. til erhvervskunder og 17 pct.
til finansielle kunder. Af krediteksponeringen til
erhvervskunder vedrerte 68 pct. sma og mellem-
store virksomheder. Den resterende del vedrerte
eksponering over for centralbanker og offentlige
myndigheder.

KREDITEKSPONERING VEDR.

UDLANSAKTIVITETER
Mio. kr. 2011 Pct. 2010 Pct.

31.dec. Andel 31.dec. Andel

Retail Danmark 976.962 43 973.075 41
Retail Finland 158.008 7 146.697 6
Retail Sverige 203.319 9 198.334 8
Retail Norge 145.658 6 138.386 6
Bankaktiviteter Nordirland 52.480 2 51.872 2
Bankaktiviteter Irland 52.695 3 62.678 3
Bankaktiviteter Baltikum 22.158 1 25.314 1
Bankaktiviteter @vrige 55.586 2 63.443 3

Corporate & Institutional
Banking 256.188 11 254.535 11
1.923.054 84 1914334 81
Danske Markets og Treasury 365.692 16 439.065 19
Danske Capital 9.965 10.057

2.298.711 100 2.363.456 100

Bankaktiviteteri alt

Koncerneni alt

Privatkunder

Krediteksponeringen til privatkunder vedrerer
udlan sikret ved panti aktiver, forbrugsrelaterede
lan samt kreditter med hel eller delvis sikkerheds-
stillelse.

Vedudgangen af 2011 udgjorde eksponeringen

over for privatkunder 889 mia. kr. Boligrelaterede
udlansprodukter udgjorde 775 mia. kr., hvorafudlan
igennem Realkredit Danmark udgjorde 421 mia. kr.
Hovedparten af de ejendomsrelaterede udlanrelate-
rede sigtil variabelt forrentede udlansprodukter.
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BELANINGSGRAD FOR

BOLIGRELATEREDE UDLAN

Pct.

Retail Danmark 69,5 66,9
Heraf Realkredit Danmark 67,7 65,6
Retail Finland 62,5 62,4
Retail Sverige 70,3 68,9
Retail Norge 63,6 62,8
Bankaktiviteter Nordirland 78,0 72,4
Bankaktiviteter Irland 1189 83,7
Bankaktiviteter Baltikum 84,1 96,2
Samlet gennemsnit 69,9 67,3

Som felge af faldende ejendomsveaerdier steg bela-
ningsgraden for boligrelaterede udlan. Samtidig har
banken justeret de husprisindeks der anvendes til
vaerdianseettelse af boliger, hvilketiseer har pavir-
ket Bankaktiviteter Irland negativt.

Boniteten af privatkundeportefeljen i Danmark

blev forringeti 2. halvar. Faldende boligpriser har
betydet, at flere privatkunder kan imedese et tab
ved salg af deres bolig. Dog har den forholdsvis lave
arbejdsleshed medfert, at privatkunderne ikke har
skullet tvangsrealisere tab ved salg af bolig. Det
lave renteniveau har endvidere medfert, at restan-
ceniveaueti Realkredit Danmark er faldet svagt.

I de evrige nordiske retailenheder var boniteten
over for privatkunder fortsat stabil sammenlignet
med ultimo 2010.

RESTANCEPROCENT, REALKREDIT DANMARK
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[Irland pavirkede den heje arbejdsleshed og fortsat
faldende disponible indkomster boniteten negativt.
Trods stigende restancer la niveauet fortsat under
det evrige marked.

Kreditefterspergslen fra nye privatkunder var uesen-
dret sammenlignet med 2010. Samlet set blev 93
pct. af laneansegningerne bevilgeti 2011, hvilket
var pa niveau med sidste ar. Ogsa andelen af anseg-
ninger fra nye kunder var pa niveau med 2010.

De akkumulerede nedskrivninger pa privatkunder
udgjorde 18 pct. af de samlede nedskrivninger og
1 pct. af udlan og garantier til privatkunder.

Erhvervskunder

Krediteksponeringen til erhvervskunder vedrerer
driftsfinansiering med hel eller delvis sikkerheds-
stillelse samt udlan sikret ved panti aktiver.

Krediteksponeringen mod erhvervskunder udgjor-
de 899 mia. kr. ultimo 2011.

[2011 var boniteten af erhvervskundeportefeljen
stort set uandret og med fortsat svaere vilkar for
erhvervskunderi de irske bankaktiviteter. I Dan-
mark var boniteten pavirket af negativ udvikling i
sma og mellemstore virksomheder.
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Upgrades relativt til ratingeendringer i alt malt pa eksponering
- 12 mdr. glidende gennemsnit

Andelen af positive ratingsendringer af erhvervs-
kunder er steget lebende siden 2009. Ved udgangen
af 2011 var deri Danmark stadig en overveegt

af negative ratingsendringer, mens Norge og
Corporate & Institutional Banking havde en klar
overveaegt af positive ratingaendringer.

Den seneste udvikling i rating af erhvervskunder
var pavirket af en generel rekalibrering af rating-
modellerne. Rekalibreringen har iseer pavirket
ratings pa finske erhvervskunder.



Den samlede ejendomsrelaterede kreditekspone-
ring udgjorde 257 mia. kr. ved udgangen af 2011.1
Retail Danmark var boniteten pa ejendomsekspo-
neringen pavirket af en lavere udlejningsandel for
bolig- og erhvervsejendomme.

Eksponeringen over for den irske og nordirske
ejendomssektor udgjorde henholdsvis 11,4 mia. kr.
og 7,7 mia. kr. ultimo 2011. Heraf udgjorde ejen-
domsdevelopere i Irland og Nordirland henholdsvis
3,5 mia. kr. og 1,8 mia. kr,, svarende til 7 pct. af den
samlede eksponeringilrland og 3 pct. i Nordirland.
[Irland og Nordirland var ejendomssektoren fortsat
hardtramt af faldende ejendomspriser. Seerligt
ejendomsdevelopere var negativt pavirket af lavere
ejendomsveerdier. De faldende udlejningspriser
samt en faldende udlejningsandel i ejendomssekto-
ren pavirkede indtjeningsevnen for udlejningsejen-
domme negativt og forringede boniteten.

Blandt danske sma og mellemstore virksomheder
har seerligt landbrugssektoren en lav bonitet som
felge af en begraenset indtjeningsevne, hoj geeld-
setning og faldende veerdier pa landbrugsbedrifter.
Svinenoteringen har veeret stigende i sidste del af
2011, mens salgspriserne pa de vigtigste andre
landbrugsprodukter trods en vis tilbagegang er for-
blevet pa et hejt niveau. Set over hele aret er bonite-
ten af landbrugsportefeljen dog forringet.

EU’s landbrugsstette er under revision, hvilket pa
sigt kan ege risikoen pa isaer de svageste landbrugs-
engagementer. Ved udgangen af 2011 udgjorde den
samlede krediteksponering over for landbrugssek-
toren 67,9 mia. kr., hvoraf 45,0 mia. kr. vedrerte ud-
lanigennem Realkredit Danmark. Belaningsgraden
palandbrugsejendomme, der var pantsat over for
Realkredit Danmark, udgjorde 74 pct. ved udgan-
gen af 2011 mod 73 pct. ultimo 2010.

Shippingsektoren var under pres ved udgangen af
2011. Den negative udvikling var generel og ikke
isoleret til enkelte segmenter. Overkapacitet og lave
fragtrater presser bade veerdien af de modtagne
sikkerheder og likviditeten i shippingvirksomhe-
derne. Dette er kritisk for branchens hejt belante
virksomheder. Forventningen er, at efterspergslen
patransport ogsai 2012 vil vokse mindre end ud-
buddet. Seerligt mindre rederier er udsatte. Kredit-
eksponeringen til shippingsektoren udgjorde 48,4
mia. kr. mod 50,9 mia. kr. ved udgangen af 2010.
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De akkumulerede nedskrivninger pa erhvervskun-
der udgjorde 73 pct. af de samlede nedskrivninger
og 4 pct. af udlan og garantier til erhvervskunder.

Finansielle kunder

Krediteksponeringen over for finansielle kunder
udgjorde 389 mia. kr. ultimo 2011 mod 442 mia.
kr. ultimo 2010. Hovedparten af eksponeringen
relaterede sig til bankengagementer med hej sik-

kerhedsdaekning primeert i form af reposikkerheder.

Boniteten af finansielle kunder var fortsat god.

Koncernen har gennem de senere ar arbejdet aktivt
pa atnedbringe eksponeringen mod finansielle
kunder.

Eksponeringen mod mindre danske pengeinstitut-
ter var begreenset. Eksponeringen til gruppe 2-4
pengeinstitutter udgjorde 3,2 mia. kr. ved udgangen
af 2011.

De akkumulerede nedskrivninger vedrerende
finansielle kunder udgjorde 8 pct. af de samlede
nedskrivninger.

En naermere beskrivelse af koncernens kreditrisiko
fremgar af Risikostyring 2011, som er tilgeengelig
pa www.danskebank.com/ir.

Korrektivkonto

De akkumulerede nedskrivninger vedrerende ud-
lansaktiviteter udger koncernens korrektivkonto.
Ved udgangen af 2011 udgjorde de akkumulerede
nedskrivninger 48,6 mia. kr. mod 4 3,8 mia. kr.
ultimo 2010. Heraf udgjorde portefeljenedskrivnin-
ger 4,1 mia. kr.

KORREKTIVKONTO | ALT 3l.dec. 31l.dec.
Mio. kr. 2011 2010
Retail Danmark 18.180 19.089
Retail Finland 1.974 2.036
Retail Sverige 1.226 1.193
Retail Norge 1.474 1.469

5.083 3.078
13.820 9.564

Bankaktiviteter Nordirland

Bankaktiviteter Irland

Bankaktiviteter Baltikum 2.244 2.892
Bankaktiviteter @vrige 381 348
Corporate & Institutional Banking 1.455 935
Danske Markets og Treasury 2.599 2.954
Danske Capital 168 211
| alt 48.604 43769
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De akkumulerede nedskrivninger i Retail Danmark
relaterede sig primeert til mindre og mellemstore
erhvervskunder. I Bankaktiviteter Irland var kor-
rektivkontoen primeert relateret til ejendomssek-
toren, mens korrektivkontoen i Corporate & Institu-
tional Banking relaterede sig til shippingsektoren.

Koncernens individuelt veerdiforringede engage-

menter omfatter krediteksponeringer i ratingkate-
gori 11 og 10.

EKSPONERING PR.31.DEC.2011

Ratingkategori

Mia. kr. 11 10
Krediteksponering fer nedskrivninger 66,6 46,7
Akkumulerede nedskrivninger 334 11,1
Krediteksponering 33,2 35,6
Sikkerheder 27,8 215
Krediteksponering efter fradrag 54 14,1
Deekningsgrad inkl. sikkerheder (pct.) 91,9 69,8

Krediteksponering, som indgar i ratingkategori 11,
er efter koncernens definition i default. Kunderi
default omfatter kunder til inkasso, kunder under
rekonstruktion, kunder under konkursbehandling,
samt krediteksponering til kunder, hvorfra betaling
er forsinket mere end 90 dage. Safremt kunden
misligholder blot én lanefacilitet, bliver hele kun-
dens engagement nedklassificeret til ratingkategori
11. Nedklassificeringen gennemfoeres ogsa pa fuldt
sikrede engagementer.

Krediteksponering, som indgar i ratingkategori
10, omfatter veerdiforringede engagementer, som
ikke eridefault. Disse engagementer viste ekono-
miske vanskeligheder, herunder et skennet behov
for fremtidig akkordering. Hovedparten af disse
kunder betalte dog rettidigt. Nedklassificeringen
gennemfoeres ogsa pa fuldt sikrede engagementer.

Krediteksponering i ratingkategori 10 udgjorde
35,6 mia. kr. mod 34,0 mia. kr. ultimo 2010.

De konstaterede tab udgjorde 11,2 mia. kr. mod 8,9
mia. kr.i 2010. Tabene i 2011 var seerligt pavirket
af afregning af 3,3 mia. kr. for deltagelse i Bank-
pakke 1. Af de konstaterede tabi 2011 vedrerte 1,0
mia. kr. tab pa kunder uden tidligere nedskrivning
mod 0,9 mia. kr.i 2010.

Handels- og investeringsaktiviteter
Krediteksponeringen pa handels- og investerings-
aktiviteter steg fra 761 mia. kr. ultimo 2010 til
1.020 mia. kr. ultimo 2011.

Udviklingen skyldtes primeert stigning i veerdien

af derivater, da de lavere markedsrenter har eaget
dagsveerdien af traditionelle rentekontrakter. Der er
i vid udstreekning indgaet nettingaftaler, hvorefter
positive og negative markedsveerdier med samme
modpart kan modregnes. Nettoeksponeringen
udgjorde 99 mia. kr. mod 75 mia. kr.i 2010 ogeri
overvejende grad sikret via gensidige aftaler om
sikkerhedsstillelse.

Koncernens obligationsbeholdning udgjorde 464,6
mia. kr., hvoraf 70,5 mia. kr. regnskabsferes til mar-
kedsveerdi efter reglerne for "disponibel for salg”.
Afden samlede obligationsbeholdning er 97,6 pct.
veerdiansat til markedsveerdi, og 2,4 pct. er veerdi-
ansat til amortiseret kostpris. Der er ikke foretaget
reklassifikation af obligationer siden 2008.

Hovedparten af beholdningen af obligationer er
likvide og kan belanes i centralbanker. De indgar
derfor i koncernens likviditetsberedskab.

BEHOLDNING, OBLIGATIONER 31l.dec. 31l.dec.
Pct. 2011 2010
Stater samt stats- og kommunegaranterede 28 29
Statslignende institutioner 2 2
Danske realkreditobligationer 46 45
Svenske deekkede obligationer 14 13
Q@vrige deekkede obligationer 5 5
Korte obligationer (CP mv.)

primeaert med banker 2 2
Erhvervsobligationer 3 4
Beholdning total 100 100
Heraf disponible for salg 15 21

Koncernens beholdning af statsobligationer er pri-
meert udstedt af de nordiske stater samt Tyskland
og England. Af beholdningen udgjorde nettoekspo-
neringen mod statsobligationer udstedt af Irland,
Portugal, Spanien og [talien 2,5 mia. kr. Samtlige
statsobligationer udstedt af Irland, Portugal, Spa-
nien og Italien er optaget til markedsveerdi. Der var
ingen statsobligationer udstedt af Graekenland i
koncernens beholdning.



Kapitalforhold og solvens

Koncernen gennemforte i april 2011 en aktie-
emission med fortegningsret. Bruttoprovenuet fra
emissionen udgjorde i alt 20,0 mia. kr., og netto-
provenuet blevialt 19,8 mia. kr. Aktieemissionen
forbedrede Danske Bank koncernens kernekapi-
talprocent eksklusive hybridkapital med ca. 2,2
procentpoint (opgjort pr. 31. december 2011).

Solvensprocenten udgjorde 17,9 ultimo 2011,
hvoraf 16,0 henfertes til kernekapitalen. Ansvar-
lige lan optaget hos den danske stat stod for 2,9 af
solvens- og kernekapitalprocenten. Ultimo 2010
udgjorde solvensprocenten 17,7 og kernekapital-
procenten 14,8.

Likviditet og funding

Danske Bank har opretholdt en steerk likviditets-
position gennem aret. Dette afspejles blandt andet
ved, at koncernen kan imedega en situation, hvor
adgangen til kapitalmarkederne afskares i en pe-
riode, der veesentligt overstiger 12 maneder. Dette
er illustreret ved Moody’'s 12-maneders likviditets-
kurve, som banken benytter som et af elementerne
i sin likviditetsstyring. Koncernens 12-maneders
likviditetskurve er positivi mere end 2% ar.

12 MANEDERS LIKVIDITET
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Koncernen hari 2011 udstedt seerligt deekkede
obligationer for 37,8 mia. kr., og der er fortsat et
uudnyttet potentiale i form af udlan, der kan leegges

til sikkerhed for udstedelse af sadanne obligationer.

Herudover har koncernen udstedt senior funding
for 21,3 mia. kr.i 2011. En stor del af disse udste-
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delser blev foretageti april, hvorialt 1,9 mia. USD
svarende til 9,8 mia. kr., blev udstedt under koncer-
nens amerikanske obligationsprogram.

Bankenindgik den 16.juni 2009 aftale om statsga-
ranti for obligationsudstedelser med lebetider pa op
til tre ar (Bankpakke 2). Banken havde ultimo 2011
udstedt obligationer med statsgaranti for 36,4 mia.
kr., som forfalderi 2012, og hvis tilbagebetaling er
indeholdti koncernens likviditetsberedskab.

Ratings

Danske Banks ratings blevi 2011 fastholdt af Stan-
dard & Poor’s (A). Moody’s nedjusterede i 1. halvar
bankens rating fra Aa3 til A2, mens Fitch Ratings
idecember 2011 nedjusterede bankens rating fra
A+ til A. Fitch bragte dermed sin rating pa Danske
Bank palinje med de evrige ratingbureauer.

Ratingbureauerne fastholdt Danske Bank pa nega-
tivt outlook ved udgangen af december 2011.

Standard & Poor’s fastholdti november 2011 sin
rating af Danica Pension pa A (negativt outlook].
Danica har efter indfrielsen af det ansvarlige lan i
oktober 2011 besluttet ikke at opretholde en rating.

De eksterne ratingbureauer har, ud over de lov-
meessige krav til supplerende sikkerhed, stillet krav
om yderligere overdaekning for at tildele realkredit-
obligationer den hejeste rating.

Realkredit Danmark opsagdeijuni 2011 samar-
bejdet med Moody’s. Baggrunden var en principiel
uenighed mellem Moody's og Realkredit Danmark
om den anvendte metode for rating af danske real-
kreditobligationer, som efter Realkredit Danmarks
vurdering medferte urealistisk heje krav til over-
deekning.

Realkredit Danmarks realkreditobligationer og
seerligt deekkede realkreditobligationer er AAA-
ratede hos Standard & Poor’s.

Ledelsesforhold

Ordferende direkter Peter Straarup fyldte 60 ar i
2011 og enskerioverensstemmelse med sin an-
seettelseskontrakt at fratraede for at ga pa pension.
Bestyrelsen har derfor ansat Eivind Kolding som
ordferende direkter med tiltreedelse den 15. februar
2012. Peter Straarup fratreeder samtidig.
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Eivind Kolding er fratradt som bestyrelsesformand
den 19. december 2011 og udtradt af de tre besty-
relsesudvalg, han var medlem af. Han fortsaetter
som medlem af Danske Banks bestyrelse, frem til
han tiltreeder som ordferende direkter. Tidligere
neestformand Ole Andersen har aflest Eivind Kol-
ding som bestyrelsesformand, og Niels B. Christi-
ansen er valgt som nastformand for bestyrelsen.

Bankdirekter Per Skovhus ensker af familiemaes-
sige arsager at fratreede og vil derfor udtraede af
direktionen senest den 1. juli 2012.

Forventninger til 2012

Det spirende opsvingi 1. halvar af 2011 blevi 2.
halvar 2011 aflest af stigende bekymring oguro
pa de finansielle markeder. Den europeeiske gaelds-
krise eskalerede og pavirkede ud over de sydeuro-
peeiske ekonomier ogsa de andre EU lande. Tvivl
om handtering af det store budgetunderskud i USA
heemmede ligeledes den globale ekonomiske vaekst.
Udsigterne for 2012 varsler fortsat usikkerhed, og
grundlaget for veeksti ekonomierne synes svaekket.
Den ekonomiske situation er fortsat labil.

Renteniveauerne forventes stort set usendrede eller
faldendei2012.

Danske Bank forhejede i 2. halvar 2011 udlans-
rentesatserne i Danmark to gange med op til 0,50
procentpoint som felge af egede omkostninger til
afvikling af danske banker samt egede finansie-
ringsomkostninger. En yderligere renteforhejelse
pa op til 0,50 procentpoint blev gennemfort den 3.
februar 2012.

Ogede krav til supplerende sikkerhed ved udste-
delse af seerligt deekkede realkreditobligationer og
heraf stigende finansieringsomkostninger nedven-
diggjorde prisforhejelser pa danske realkreditud-
lan. Realkredit Danmark forhejede derfor priserne
pr. 1.januar 2012.

Udlansrenterne er tillige forhejeti de fleste af de
udenlandske bankaktiviteter.

Danske Bank koncernen vil ogsai 2012 arbejde
med at styrke indteegterne, og yderligere prisforhe-
jelser ma forventes. De annoncerede og gennem-
forte tiltag forventes isoleret set at ege koncernens

indteegter med mere end 2,5 mia. kr. arligt, sam-
menlignet med indteegtsniveaueti 2011. Faldende
centralbankrenter vil dog reducere effekten af
gennemforte prisforhejelser. Samlet set forventes
nettorenteindteegterne at stige i forhold til 2011.

Fokus pa en mere effektiv kundeorganisation samt
generelle procesforbedringer skal reducere kon-
cernens underliggende omkostninger med mindst
10 pct.iperioden 2012-2014.12012 forventes
omkostningerne pa samme niveau som 2011.

Resultateti de kapitalmarkedsrelaterede forret-
ningsomrader Danske Markets og Danica Pension
afheengeribetydelig grad af udviklingen pa de
finansielle markeder. Grundet kursudviklingen i
2011 kan der naeppe opnas indteegtsfersel af fuldt
risikotilleegi 2012, og den anvendte diskonte-
ringskurvei 2011 kan medfere et negativt resul-
tatbidrag. Skyggekonto andrager 1,2 mia. kr. og
kan indteegtsferes i senere perioder, nar resultatet
tillader det.

Den irske ekonomi vil stadig veere ramt af struktu-
relle udfordringer, og det ekonomiske klima giver
usikkerhed om det fremtidige nedskrivningsbehov.
Ligeledes er udviklingen pa det nordirske ejen-
domsmarked for udlejning og developere usikkert.
Koncernen vurderer derfor, at nedskrivningerne i
Irland og Nordirland i det mindste i de kommende
kvartaler forbliver pa et hejt niveau.

Udviklingen i kundernes bonitet afhaenger generelt
af de ekonomiske forhold pa koncernens markeder.
Det er vurderingen, at de samlede nedskrivninger
fortsat vil veere pa et hejt niveaui 2012.

Udsigten til begreenset ekonomisk veekst og kon-
cernens solide fundingposition medferer et be-
greenset behov for nyudstedelseri 2012.

Resultatet for 2012 forventes at blive pa et fortsat
lavt niveau, idet resultatforventningen grundet det
okonomiske klima dog er behaftet med betydelig
usikkerhed.



KAPITAL-
OG LIKVIDITETSSTYRING

Koncernens kapitalstyring understetter forret-
ningsstrategien og sikrer, at koncernen er tilstraek-
keligt velkapitaliseret til ogsa at modsta et betyde-
ligt tilbageslag i makroekonomien.

Koncernens kapitalgrundlag i form af basiskapital
bestar ud over traditionel egenkapital af hybrid ker-
nekapital samt supplerende kapital. Kapitalgrund-
laget udgjorde 162 mia. kr. ultimo 2011 svarende til
en solvensprocent pa 17,9 pct. Kernekapitalprocen-
ten (eksklusive hybrid kernekapital] udgjorde 11,8

pct.
BASISKAPITAL
Mia. kr. 2011 2010
Kernekapital (ekskl. hybrid kernekapital) 107 85
Hybrid kernekapital efter fradrag 38 40
Supplerende kapital efter fradrag 17 25
Basiskapital i alt 162 150

Koncernens individuelle solvensbehov udgjorde
90,5 mia. kr. ultimo 2011, svarende til 10 pct. af de
risikoveegtede aktiver. Sammenholdt med basiska-
pitalen var der en overdeekning pa 71,6 mia. kr. ved
udgangen af 2011.

[ 1. halvar 2011 deltog Danske Bank sammen med
89 andre banker fra EU-lande i en stresstest pa
foranledning af EBA (European Banking Authority].
Stresstesten indeholdt to ekonomiske scenarier,
som har til formal at vurdere den europaiske bank-
sektors modstandskraft over for ikke-forventede
forringelser af markedsmaessige og makroekono-
miske forhold.

Danske Bank klarede sig godti EBA stresstesten.
[ det hardeste scenarie, "Adverse scenario”, 1a kon-
cernen i den bedste tiendedel blandt de 90 delta-
gende banker. Dette resultat understreger Danske
Banks staerke finansielle position.
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EFFEKT PA KERNEKAPITALPROCENTEN | EBA’S HARDESTE
"ADVERSE SCENARIO"
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* Ekskl. tab pa handelsportefeljen
Kernekapitalprocenten er opgjort i henhold til retningslinjerne for EBA stresstesten
med en RWA baseret pa 80 pct. af RWA under Basel |.

Bankens staerke finansielle position blev ligeledes
bekreaeftet af resultatet af EBA’s kapitaltest af de
europeiske banker, som blev endeligt offentliggjort
i december 2011. Kapitaltesten havde til formal at
afklare den europeeiske banksektors eventuelle be-
hov for rekapitalisering. Danske Bank klarede som
forventet testen godt med et kapitalniveau veesent-
ligt over EBA’s graense.

Koncernens kapitalovervejelser tager udgangs-
punktien vurdering af kapitalkraveti henhold

til nuveerende kapitaldeekningsregler og over-
gangsregleriforhold til hidtidig regulering samt en
vurdering af pavirkningen af fremtidig regulering
herunder CRD IV. Desuden inddrages kriterier som
forventet vaekst og indtjening, udbyttepolitik samt
stresstest scenarier.

Koncernen har en ambition om at forbedre den
nuveerende rating. Koncernens rating er vigtig for
adgangen til likviditet samt prisfastseettelsen af
bankens leengerelebende funding, hvorfor rating-
malsaetning ogsa inddrages i kapitalovervejelserne.

Koncernen styrkede sin egenkapital ved en aktie-
emissioniforaret 2011 med et nettoprovenu pa
19,8 mia. kr. Et af formalene med kapitaludvidelsen
var at skabe mulighed for allerede i 2012 at tilbage-
betale det hybridlan, som Danske Bank optog hos
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den danske stati 2009. Det var imidlertid ikke mu-
ligt at opna en aftale med staten, som var finansielt
tilfredsstillende for banken. Det blev derfor beslut-
tetikke at forfelge fortidig tilbagebetaling, hvorfor
tilbagebetaling i henhold til laneaftalen tidligst kan
finde sted i 2014.

Forhandlingerne medferte, at aftalens bestem-
melser om bankens mulighed for og forpligtelse til
at konvertere hele eller dele af l1anet til aktiekapital
under givne forudseetninger og inden maj 2014
kunne bortfalde. Den arlige betaling for lanet ville
ikke blive eendret som felge heraf. Henset til at de
regulatoriske krav til hybridkapital med videre
ikke er afklarede, er det besluttet ikke at indstille
sadanne eendringer til bankens generalforsamling
den 27. marts 2012.

Danske Bank gennemfertei 2011 en raekke tiltag,
der styrker koncernens setup ved beregning af
risikoveegtede aktiver for kreditrisiko. Tiltagene
omfatter reviderede og forbedrede modeller og pa-
rametre, blandt andet en ny tilgang til fastsaettelse
af through-the-cycle PD. Tiltagene har samlet fort
til en stigning i risikovaegtede aktiver pa 34 mia. kr.
Det er vurderingen, at modelapparatet er robust og
indeholder en tilpas grad af konservatisme. Kon-
cernen overvager kontinuerligt de anvendte model-
ler og afledte resultater og vil i fornedent omfang
justere for eendringer i ekonomiske eller regulatori-
ske forhold.

Nvye kapitalkrav med effekt fra ultimo 2011 (CRD
[II) indebaerer blandt andet krav om at inkludere
stresset VaR for markedsrisiko ved opgoerelsen af
risikoveegtede aktiver. Saledes steg koncernens
risikoveegtede aktiveri4. kvartal 2011 med 11,5
mia. kr. som felge af CRD III.

Koncernens risikoveegtede aktiver udgjorde 906
mia. kr. ultimo 2011 mod 844 mia. kr. ultimo 2010.

ICAAP

Kapitalstyring i Danske Bank er forankreti den sa-
kaldte ICAAP (Internal Capital Adequacy Assess-
ment Process), som er en regelmeessig proces for
identifikation af koncernens risici og fastleeggelse
af koncernens solvensbehov.

[ICAAP identificerer ledelsen de risici, koncer-
nen er eksponeret mod, med henblik pa at vurdere

risikoprofilen. Endvidere vurderes det, hvilke risici
der skal afdeekkes med kapital. Desuden indehol-
der ICAAP kapitalplanleegning, der skal sikre, at
koncernen har kapital nok de kommende ar, hvilket
blandt andet baserer sig pa stresstest.

Envigtig del af processen er at vurdere, om kon-
cernens solvensbehov tager hensyn til alle vee-
sentlige risici, som koncernen star overfor. Der er
etableret en proces, hvor tillaeg til solvensbehovet
kvantificeres pa basis af input fra interne eksperter.
Kapitaltilleeg er additive, selv om de kan overlappe
hinanden, og dermed reprasenterer processen en
konservativ og forsigtig vurdering af koncernens
solvensbehov.

Delovgivningsmaessige rammer for kapitalstyring
er forankreti kapitalkravsdirektivet [CRD], som
blandt andet bestar af tre sojler baseret pa Basel II:

e Soejlelindeholder et regelsaet for opgoerelse af
kapitalkravet, som udger 8 pct. af de risikoveeg-
tede aktiver for kredit-, markeds- og operationel
risiko

¢ Sojle Il beskriver rammerne for ICAAP og dialo-
gen med tilsynet herom. [ ICAAP fastlaegges det
individuelle solvensbehov, jf. yderligere nedenfor

e Sojle Ill omhandler markedsdisciplin og stiller
krav til de oplysninger, der skal gives om risiko-
og kapitalstyring. Koncernens opfyldelse af
Sejle Il fremgar af Risikostyring 2011, som er
tilgeengelig pa www.danskebank.com/ir

Hvor Sejle [ opger risici og kapitalkrav ud fra
ensartede regler for alle institutter, skal der under
udarbejdelse af ICAAP [under Sejle II] tages hejde
forindividuelle karakteristika i et givet institut,
ligesom alle relevante risikotyper skal inddrages,
uanset om de indgari Sejle I eller ej.

Individuelt solvensbehov

Detindividuelle solvensbehov er i Danske Bank
vurderet ud fra felgende mal, hvoraf det hejeste er
det bestemmende:

e Kapitalbehovetifelge Danske Banks interne
modelapparat vedrerende ekonomisk kapital

e Kapitalkravet under Sejle [, hvortil der laegges
ekstra kapital for at deekke de risici, som ikke
deekkes under Sojle I (Soejle [+)

e Kapitalkravet under Basel [-overgangsreglerne



Kapitalkravet efter Basel [-overgangsreglerne
opgeres som 80 pct. af kapitalkravet under Basel I,
hvilket svarer til 6,4 pct. af RWA opgjort efter Basel
[-reglerne. Deriforbindelse med revisionen af CRD
i EU (CRD V] foreslaet en forleengelse af over-
gangsreglerne i en arraekke, men dette forventes
forst endeligt afklareti 2012.

For savel Sejle I+ som ekonomisk kapital foretages
tilleeg for at tage hejde for usikkerhed ved risikomo-
dellerne, hvor det er relevant. Endvidere inddrages
der lebende kvalitative vurderinger af, om kapital-
niveauet er tilstraekkeligt til at deekke koncernens
risici.

Opgorelsen af detindividuelle solvensbehov for
Danske Bank koncernen og Danske Bank A/S er
yderligere beskreveti Risikostyring 2011, som
kan findes pa www.danskebank.com/ir. Her findes
yderligere information om koncernens styring af
blandt andet kreditrisiko, markedsrisiko og likvidi-
tetsrisiko.

INDIVIDUELT SOLVENSBEHOV OG SOLVENSPROCENT,
ULTIMO 2011

Mia. kr.
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120
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80

40

Bkonomisk Sejle I+ Overgangs- Over- Basis-
kapital regler deekning kapital
Stresstest

Danske Bank anvender makroekonomiske stres-
stests i ICAAP for at kunne fremskrive solvensbe-
hov og kapital under forskellige ugunstige scena-
rier. Stresstest er saledes en vigtig metode til at
analysere koncernens risikoprofil, da den giver
ledelsen veerdifuld indsigt i, hvordan koncernens
portefeljer pavirkes af @ndringer i makroekono-
mien, herunder hvordan negative begivenheder kan
pavirke koncernens kapital.
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DANSKE BANKS VIGTIGSTE STRESSTEST SCENARIER

SCENARIE BESKRIVELSE

Mild recession En geopolitisk krise leegger midlertidigt en
deemper pa den globale efterspergsel. | dette
scenarie antages det, at der i det ferste ar
indtreeder en svag konjunkturnedgang, og
derefter kommer et opsving. | de felgende ar
vil veeksten veere lavere end antaget i basis-
scenariet.

Hard recession Det antages i scenariet, at der indtreeder en
dybinternational recession med et markant
fald i handlen pa verdensplan, hvilket betyder
lavere efterspergsel for eksporterhvervene.
De indenlandske investeringer og forbruget
pa hjemmemarkedet falder samtidig med
huspriserne. Centralbanker verden over ferer

en ekspansiv pengepolitik.

Regulatoriske
scenarier

Finanstilsynet: Basisscenarie og stress-
scenarie.

EBA: Basisscenarie og adverse scenarie.

For en yderligere beskrivelse af de gennemferte
stresstests henvises til Risikostyring 2011, som
kan findes pa www.danskebank.com/ir.

Likviditet og funding

Danske Bank koncernens likviditetsstyring har

til formal at sikre, at koncernen til enhver tid har
tilstreekkelig likviditet til at kunne opfylde sine
forpligtelser. Likviditetsstyringen er struktureret,
sa dette formal opfyldes ved at sikre koncernen ro-
buste finansieringsmuligheder, saledes at den kan
modsta selv mindre sandsynlige situationer, som
vil have en markant, negativindvirkning pa koncer-
nens likviditet.

Udviklingen pa de finansielle markederi 2011 samt
veekstudsigterne i Europa og USA havde en negativ
pavirkning pa banksektoren.

I den danske banksektor blev situationen forsteer-
ket af anvendelsen af Bankpakke 3 iforbindelse
med Amagerbankens afvikling. Danske Bank blev
ramt af to rating nedjusteringer, der primeert var
begrundeti Bankpakke 3’s implicitte sveekkelse af
den systemiske stotte til banken. Med vedtagelsen
af Bankpakke 4 sidst pa sommeren aftog presset
pa de danske banker. Dette skyldes blandt andet
udsigten til udpegning af et antal systemisk vigtige
institutioner i Danmark samt udvidelse af medgifts-
ordningen, sa sunde banker lettere kan overtage
hele eller dele af en nedlidende bank.
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12 MANEDERS LIKVIDITET
Mia. kr.
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Danske Bank har opretholdt en steerk likviditetspo-
sition gennem arets begivenheder, og koncernens
12-maneders likviditetskurve er positivi mere end
2% ar.

Den positive likviditetsposition er en felge af bety-
delig hjemtagelse af lang finansiering kombineret
med e&ndring i forholdet mellem indlan og udlani
2009 og 2010, hvilket tillige styrker koncernens
mulighed for at opfylde den fremtidige regulering
inden for likviditetsomradet.

Koncernen felger fundingsammenseetningen for at

sikre, at den er veldiversificeret. En velafbalanceret
portefelje af forpligtelser genererer et stabilt finan-

sieringsflow og yder beskyttelse mod forstyrrelser

i markedet.

Koncernens omfattende og veletablerede funding-
programmer i Europa og USA har, ligesom koncer-
nens betydelige indlan fra privatkundemarkedet,
afgerende betydning for likviditetsstyringen. Seer-
ligt deekkede obligationer spiller en stadigt sterre
rolle for finansieringen.

Koncernen hari 2011 udstedt seerligt deekkede ob-
ligationer for 37,8 mia. kr. Obligationerne er aktuelt
baseret pa danske, norske, svenske og finske lan,
og der er fortsat et uudnyttet potentiale i form af
udlan, der kan leegges til sikkerhed for udstedelse
af sadanne obligationer.

Herudover har koncernen udstedt senior funding
for 21,3 mia. kr.i 2011. En stor del af disse udste-
delser blev foretageti april, hvori alt 1,9 mia. USD,
svarende til 9,8 mia. kr., blev udstedt under koncer-
nens amerikanske obligationsprogram.

Bankenindgik den 16.juni 2009 aftale om statsga-
ranti for obligationsudstedelser med lebetider pa op
til tre ar (Bankpakke 2]. Banken havde ultimo 2011
udstedt obligationer med statsgaranti for 36,4 mia.
kr., som forfalderi 2012, og hvis tilbagebetaling er
indeholdti koncernens likviditetsberedskab.

Nationalbanken udvidede i efteraret 2011 pen-
geinstitutternes mulighed for at optage 1an mod
sikkerhed i Nationalbanken. Belaningsgrundlaget
blev udvidet med udlan af god kvalitet. En tilsva-
rende ordning kendes i forvejen fra en reekke andre
europeeiske lande. Nationalbanken fulgte desuden
ECB ogindferte mulighed for at optage lan med tre
ars lebetid. Tiltagene forventes at have en positiv
effekt pa fundingmarkederne generelt og indebeerer
en mulighed for at optimere bankernes likviditets-
styring. Koncernen havde ultimo 2011 benyttet
ECB-faciliteten med ca. 11 mia. kr.

Regulering

Koncernen felger neje forslag til regulering af den
finansielle sektor pa internationalt plan og EU-
niveau. Koncernen stetter tiltag, der styrker mod-
standskraften i den finansielle sektor og dermed
ogsa sektorens evne til at understette den ekono-
miske veekst.

[juli 2011 kom Europa-Kommissionen med et
udspil til en sterre revision af Kapitalkravsdirekti-
vet [CRD IV]. Forslagetimplementerer blandt andet
Basel IIli EU. Der foregar nu en politisk behandling
af forslaget frem mod 2013, hvorfor der kan fore-
komme &ndringeridet endelige regelsaet sammen-
lignet med nuveerende forslag.

Det endelige regelsaet skal treede i kraft primo
2013. Der vil ifelge forslaget efterfelgende skulle
tages beslutning om neermere detailregulering pa
blandt andet likviditetsomradet, ligesom medlems-
landene skal veelge graden af indfasning af kapital-
kravene frem mod 2019.



Koncernen finder det vigtigt, atindfasningen af de
nye kapitaldeekningsregler i EU ikke afviger fra
den internationalt fastlagte indfasningsperiode i
Basel III.

Det er vurderingen, at Europa-Kommissionens
forslag til CRD IV ikke giver anledning til en stram-
mere kapitalbehandling for koncernen i forhold til
Basel III. Danske Bank er saledes godt rustet til at
imedega fremtidige kapitalkrav i EU.

Det skennes, at Danske Bank koncernens kerneka-
pitalprocent (eksklusive hybrid kernekapital] pa ak-
tuelt 11,8 vil blive reducereti sterrelsesordenen 0,7
procentpoint under fuldt indfasede regler i henhold

til CRD IV-forslaget.

Heraf skennes en reduktion pa 0,6 pct. procentpoint
at vedrere stigning i RWA som felge af blandt andet
egede kapitalkrav for modpartsrisiko. Den skenne-
de RWA-stigning kan dog veere forholdsvist volatil
over tid som felge af eendringer i markedsvilkar pa
opgerelsestidspunktet.

Denresterende del af reduktionen i kernekapital-
procenten (eksklusive hybrid kernekapital) rela-
teres til kapitalfradrag, som primeert vedrerer et
forventet fradrag for nettoaktiver i ydelsesbaserede
pensionsordninger.

CRD IV-JUSTERET KERNEKAPITALPROCENT
[EKSKL. HYBRID KERNEKAPITAL)

Pct.
12
01 0.6
9
6
3
o]
Kernekapital- Fradragi Stigning i CRD IV-justeret
procent kernekapital risikoveegtede kernekapital-
(ekskl. hybrid (ekskl. hybrid aktiver procent
kernekapital) kernekapital) (ekskl. hybrid

kernekapital)

Koncernen eri henhold til EU-regler defineret som
et finansielt konglomerat, hvorfor Danica Pension
indgar i det konsoliderede tilsyn med koncernen.
Koncernen anvender saledes EU-reglerne for finan-
sielle konglomerater ved opgerelsen af fradraget for
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Danica. Europa-Kommissionen leegger i CRD [V op
til, at de nationale tilsynsmyndigheder kan tillade,
at institutterne fortseetter med at anvende konglo-
meratreglerne i stedet for de kommende fradrags-
regler i henhold til CRD IV.

Den Europeaiske Banktilsynsmyndighed (EBA) skal
dog primo 2013 komme med forslag til preecisering
af de eksisterende fradragsregler i konglomeratdi-
rektivet. Endvidere forventes Europa-Kommissio-
nen at komme med forslag til en sterre revision af
direktivet om finansielle konglomerateri 2013. Det
kan pa sigt betyde eendrede regler i Danmark for fi-
nansielle konglomeraters solvensmassige behand-
ling af forsikringsdattervirksomheder.

[ koncernens skennede effekt af CRD IV er der ikke
taget hojde for en eventuel &ndret kapitalbehand-
ling af Danica som felge af preeciseringer fra EBA
eller @ndringer i direktivet om finansielle konglo-
merater. Hvis det antages, at det aktuelle fradrag pa
8,4 mia. kr. vedrerende Danica vil skulle foretages
fuldt ud i kernekapitalen [eksklusive hybrid kerne-
kapital], skennes denne isoleret set reducereti stor-
relsesordenen 0,9 procentpoint. Efter nugeeldende
regler foretages fradraget for Danica med halvdelen
i kernekapitalen og halvdelen i den supplerende
kapital.

CRD IV-forslagets og Basel [II's fradragsregler for
investering i forsikringsdatterselskaber, der ikke
indgari et konglomerat, indebeerer et fradrag for
den del af investeringen, der udger mere end 10
procent af kreditinstituttets kernekapital (eksklusi-
ve hybrid kernekapital]. Hvis investeringen i Danica
pa 18,9 mia. kr. ultimo 2011 skulle behandles efter
denne tilgang, skennes kernekapitalen (eksklusive
hybrid kernekapital] isoleret set at blive reduceret i
sterrelsesordenen 1,0 procentpoint.

Palikviditetsomradet leegges der i CRD [V-forslaget
op til en bredere definition af likvide aktiveri det
kortsigtede mal Liquidity Coverage Ratio (LCR)
sammenlignet med definitionen i Basel IIl. Det giver
en abning for, at ogsa danske realkreditobligatio-
ner vil kunne indregnes i likviditetsbufferen pa

linje med blandt andet danske statsobligationer. De
endelige kriterier for LCR skal senest besluttes fer
ikrafttreedelse af LCR som et decideret minimums-
kravi2015.
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Det er endvidere positivt, at der i CRD IV-forslaget
leegges op til en udskydelse til 2016 af beslutningen
om, hvorvidt og i givet fald hvordan der skal stilles
krav til langsigtet stabil funding fra 2018 i form af
for eksempel Basel III's Net Stable Funding Ratio
(NSFR].1 G-20 regi blev maninovember 2011 enige
om et st internationale retningslinjer for regule-
ring af og tilsyn med sakaldt systemisk vigtige ban-
ker - internationalt omtalt som SIFl'er (Systemically
Important Financial Institutions).

Retningslinjerne omfatter blandt andet et krav om
en hejere tabsabsorberende kapacitet for SIFl'er
end de minimumskrav, som felger af Basel III. Der
er blevet udpeget en gruppe af globale SIFl’er pa
bankomradet, som vil blive underlagt strammere
tilsyn samt palagt egede kapitalbufferkrav ud over
de krav, som felger af Basel IlI.

Som en del af den politiske aftale om Bankpakke 4
fra september 2011 blev det besluttet at nedseette
etudvalg, der med afsati kommende EU-regulering
blandt andet skal udrede, hvilke kriterier der skal
veere opfyldt for, at etinstitut kan siges at veere en
dansk SIFI. Endvidere skal udvalget udrede, hvilke
krav der skal stilles til SIFI'er i Danmark, samt
hvilke instrumenter, der kan anvendes i forhold til
SIFT'er, som matte komme i vanskeligheder.

Det er koncernens forventning, at Danske Bank i
den sammenhaeng vil blive anset for en dansk SIFI.
Det er koncernens holdning, at eventuelle krav

til SIFT’er i Danmark skal forankres i et st klare
internationale regler for at undga konkurrence-
meessig forvridning som felge af lokale forskelle i
handteringen af SIFT’er.
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RETAIL DANMARK Indeks 4. kvartal 3. kvartal 2. kvartal 1. kvartal
Mio. kr. 2011 2010 11/10 2011 2011 2011 2011
Nettorenteindteegter 12.269 12.733 96 3.172 3.179 3.046 2.872
Nettogebyrindteegter 3.214 3.452 93 814 769 798 833
Handelsindteegter 649 465 140 184 152 140 173
@vrige indteegter 444 449 99 101 65 174 104
Indteegteri alt 16.576 17.099 97 4271 4.165 4.158 3.982
Omkostning til statsgarantien (Bankpakke 1) 1.632

@vrige omkostninger 8.841 8.691 102 2.318 2.011 2.308 2.204
Omkostninger 8.841 10.323 86 2.318 2.011 2.308 2.204
Resultat fer nedskrivninger pa udlan 7.735 6.776 114 1.953 2.154 1.850 1.778
Nedskrivninger vedrerende statsgarantien 1.393

@vrige nedskrivninger pa udlan 4.316 6.256 69 1.667 1.117 742 790
Nedskrivninger pa udlan 4316 7.649 56 1.667 1.117 742 790
Resultat fer skat 3419 -873 286 1.037 1.108 988
Udlan (ultimo) 967.672 961686 101 867.672 963.637 950.340 945213
Korrektivkonto i alt (ultimo) 18.180 19.089 95 18.180 17.185 16.660 15.385
Indlan (ultimo) 275.995 281698 98 275.995 281.261 282.927 280.929
Udstedte Realkredit Danmark obligationer

[ultimo) 729.373 728.129 100 729.373 717.175 699.902 695.416
Allokeret kapital (gns.) 43.032 34.233 126 45.494 45.073 44901 36.662
Res. fer nedskriv. pa udlani pct. p.a. af allok. kap. 18,0 19,8 17,2 19,1 16,5 194
Res. for skat i pct. p.a. af allok. kap. (ROE) 7.9 -2,6 2,5 9,2 9,9 10,8
Omkostninger i pct. af indteegter 53,3 60,4 54,3 48,3 55,5 55,3

RETAIL FINLAND Indeks 4. kvartal 3. kvartal 2. kvartal 1. kvartal
Mio. kr. 2010 11/10 2011 2011 2011 2011
Nettorenteindteegter 2.108 2.024 104 577 529 512 490
Nettogebyrindteegter 993 981 101 252 240 252 249
Handelsindteegter 91 82 111 18 41 13 19
@vrige indteegter 389 373 104 77 81 147 84
Indteegteri alt 3.581 3.460 103 924 891 924 842
Omkostninger 3.228 3.102 104 857 730 822 819
Resultat fer nedskrivninger pa udlan 353 358 99 67 161 102 23
Nedskrivninger pa udlan 187 91 205 130 62 -34 29
Resultat fer skat 166 267 62 -63 99 136 -6
Resultat far skat i lokal valuta (EUR) 22 36 61 -9 14 18 -1
Udlan (ultimo) 150484 140.587 107 150.484 148.387 146.803 142.693
Korrektivkonto i alt (ultimo) 1.974 2.036 97 1.974 2.198 1.890 1.935
Indlan (ultimo) 105.256 97.314 108 105.256 104.568 102431 102.984
Allokeret kapital (gns.) 6.388 4.722 135 6.907 6.803 6.633 5.210
Res. fer nedskriv. pa udlani pct. p.a. af allok. kap. 55 7,6 39 9,5 6,2 1,8
Res. fer skat i pct. p.a. af allok. kap. (ROE) 2,6 5,7 -3,6 5,8 8,2 -0,5
Omkostninger i pct. af indteegter 90,1 89,7 92,7 81,9 89,0 97,3
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RETAIL SVERIGE Indeks 4. kvartal 3. kvartal 2. kvartal 1. kvartal
Mio. kr. 2011 2010 11/10 2011 2011 2011 2011
Nettorenteindteegter 2.440 2.078 117 686 596 589 569
Nettogebyrindteegter 577 604 96 125 148 147 157
Handelsindtaegter 137 119 115 33 33 39 32
@vrige indteegter 71 46 154 16 14 26 15
Indteegteri alt 3.225 2.847 113 860 791 801 773
Omkostninger 1.716 1.516 113 460 396 446 414
Resultat fer nedskrivninger pa udlan 1.509 1.331 113 400 395 355 359
Nedskrivninger pa udlan 202 114 177 155 -4 5 46
Resultat fer skat 1.307 1.217 107 245 399 350 313
Resultat fer skat ilokal valuta (SEK) 1.584 1.553 102 299 491 423 371
Udlan (ultimo) 185418 178.715 104 185.418 180.317 182.218 182.866
Korrektivkonto i alt (ultimo) 1.226 1.193 103 1.226 1.101 1.161 1.233
Indlan (ultimo) 73.072 72.762 100 73.072 65.301 66.719 68.208
Allokeret kapital (gns.) 10.002 6.900 145 10.531 10.552 10.596 8.329
Res. fer nedskriv. pa udlani pct. p.a. af allok. kap. 151 19,3 152 150 134 17,2
Res. for skat i pct. p.a. af allok. kap. (ROE]) 13,1 17,6 9,3 15,1 13,2 150
Omkostninger i pct. af indteegter 53,2 53,2 53,5 50,1 55,7 53,6

RETAIL NORGE Indeks 4. kvartal 3. kvartal 2. kvartal 1. kvartal
Mio. kr. 2010 11/10 2011 2011 2011 2011
Nettorenteindteegter 1.553 1.704 91 404 389 378 382
Nettogebyrindteegter 255 299 85 68 57 64 66
Handelsindteegter 125 117 107 43 30 26 26
@vrige indteegter 631 560 113 159 155 172 145
Indteegteri alt 2.564 2.680 96 674 631 640 619
Omkostninger 1.848 1.725 107 490 434 461 463
Resultat fer nedskrivninger pa udlan 716 955 75 184 197 179 156
Nedskrivninger pa udlan 380 94 109 131 16 124
Resultat fer skat 336 861 39 75 66 163 32
Resultat fer skat ilokal valuta (NOK) 348 923 38 77 67 170 34
Udlan (ultimo) 132.102 124.774 106 132.102 129.799 130.249 125.488
Korrektivkonto i alt (ultimo) 1.474 1.469 100 1.474 1.730 1.610 1.583
Indlan (ultimo) 60.223 54.101 111 60.223 56.749 56.799 54.150
Allokeret kapital (gns.) 7.037 5.254 134 7.596 7.521 7.290 5.740
Res. fer nedskriv. pa udlan i pct. p.a. af allok. kap. 10,2 18,2 9,7 10,5 9,8 10,9
Res. for skat i pct. p.a. af allok. kap. (ROE]) 4.8 16,4 3,9 3,5 8,9 2,2
Omkostninger i pct. af indteegter 72,1 64,4 72,7 68,8 72,0 74,8
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BANKAKTIVITETER NORDIRLAND Indeks 4. kvartal 3. kvartal 2. kvartal 1.kvartal
Mio. kr. 2011 2010 11/10 2011 2011 2011 2011
Nettorenteindteegter 1.141 1.188 96 296 297 278 270
Nettogebyrindteegter 316 306 103 85 80 82 69
Handelsindteegter 118 85 140 24 28 41 26
@vrige indteegter 11 18 61 3 3 3 2
Indteegteri alt 1.587 1.597 99 408 408 404 367
Omkostninger 1.267 1.183 107 425 254 323 265
Resultat fer nedskrivninger pa udlan 320 414 77 17 154 81 102
Nedskrivninger pa udlan 2.178 1.247 175 524 719 606 329
Resultat fer skat -1.858 -833 -541 565 -525 227
Resultat fer skat ilokal valuta (GBP) -217 -95 61 65 -64 27
Udlan (ultimo) 53.326 52.130 102 53.326 52.831 48.929 49.229
Korrektivkonto i alt (ultimo) 5.083 3.078 165 5.083 4.702 3.856 3.319
Indlan (ultimo) 55.060 53.166 104 55.060 53.540 49.408 50917
Allokeret kapital (gns.) 2.108 1.888 112 2.087 2.156 2.246 1.944
Res. fer nedskriv. pa udlani pct. p.a. af allok. kap. 152 21,9 3,3 28,6 144 21,0
Res. for skat i pct. p.a. af allok. kap. (ROE]) -88,1 -44,1 -103,7 -104,8 -93,5 -46,7
Omkostninger i pct. af indteegter 79,8 74,1 104,22 62,3 80,0 72,2
BANKAKTIVITETER IRLAND Indeks 4. kvartal 3. kvartal 2. kvartal 1. kvartal
Mio. kr. 2011 2010 11/10 2011 2011 2011 2011
Nettorenteindteegter 936 1.067 88 250 230 225 231
Nettogebyrindteegter 66 96 69 18 17 17 14
Handelsindteegter 43 37 116 14 10 8 11
@vrige indteegter 9 8 113 3 2 2 2
Indteegteri alt 1.054 1.208 87 285 259 252 258
Omkostninger 718 844 85 186 171 182 179
Resultat fer nedskrivninger pa udlan 336 364 92 99 88 70 79
Nedskrivninger pa udlan 6.334 4.969 127 1.623 1.578 1.850 1.283
Resultat fer skat -5.998 -4.605 -1.524 -1.490 -1.780 -1.204
Resultat fer skat i lokal valuta (EUR) -805 -618 -205 -200 -239 -161
Udlan (ultimo) 63.728 70.233 91 63.728 66.657 67.861 69.251
Korrektivkonto i alt (ultimo) 13.820 9.564 145 13.820 14.123 12.555 10.692
Indlan (ultimo) 37.787 39416 96 37.787 37.462 37.921 42.446
Allokeret kapital (gns.]) 3.162 2.796 113 3.142 3.271 3.448 2.788
Res. fer nedskriv. pa udlan i pct. p.a. af allok. kap. 10,6 13,0 12,6 10,8 8,1 11,3
Res. for skat i pct. p.a. af allok. kap. (ROE]) -189,7 -164,7 -194,0 -182,2 -206,5 -172,7
Omkostninger i pct. af indteegter 68,1 69,9 65,3 66,0 72,2 69,4
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BANKAKTIVITETER BALTIKUM 4. kvartal 3. kvartal 2. kvartal 1. kvartal
Mio. kr. 2011 2011 2011 2011
Nettorenteindteegter 478 503 95 115 123 119 121
Nettogebyrindteegter 151 155 97 42 38 38 33
Handelsindteegter 94 98 96 29 22 22 21
@vrige indteegter 9 9 100 2 2 3 2
Indteegteri alt 732 765 96 188 185 182 177
Omkostninger 366 353 104 102 83 93 88
Resultat fer nedskrivninger pa udlan 366 412 89 86 102 89 89
Nedskrivninger pa udlan -255 207 - -99 -23 -93 -40
Resultat fer skat 621 205 - 185 125 182 129
Udlan (ultimo) 20.501 23.833 86 20.501 21.444 22.254 23.198
Korrektivkonto i alt (ultimo) 2.244 2.892 78 2.244 2.522 2.569 2.817
Indlan (ultimo) 19.530 20.521 95 19.530 20.137 20.822 20.138
Allokeret kapital (gns.] 1.311 1.149 114 1.348 1.352 1.392 1.153
Res. fer nedskriv. pa udlani pct. p.a. af allok. kap. 27,9 35,9 25,5 30,2 25,6 30,9
Res. fer skat i pct. p.a. af allok. kap. (ROE) 47,4 17,8 54,9 37,0 52,3 44,8
Omkostninger i pct. af indteegter 50,0 46,1 54,3 44,9 51,1 49,7

RESULTAT FOR NEDSKRIVNINGER PA UDLAN OG GOODWILL

Mio. kr

Estland 277 302 92 70 79 65 63
Letland 8 -4 - 3 1 4

Litauen 81 114 71 13 22 20 26
Bankaktiviteter Baltikum i alt 366 412 89 86 102 89 89




DANSKE BANK / ARSREGNSKABSMEDDELELSE 2011

BANKAKTIVITETER OVRIGE Indeks 4. kvartal 3. kvartal 2. kvartal 1. kvartal
Mio. kr. 2011 2010 11/10 2011 2011 2011 2011
Nettorenteindteegter 351 336 104 102 90 79 80
Nettogebyrindteegter 111 114 97 16 26 33 36
Handelsindtaegter 36 33 108 9 9 9 9
@vrige indteegter 1.706 1.592 107 430 414 401 461
Indteegteri alt 2.204 2.075 106 557 539 522 586
Omkostninger 1.761 1.683 105 456 433 418 454
Resultat fer nedskrivninger pa udlan 443 392 113 101 106 104 132
Nedskrivninger pa udlan 155 25 59 3 76 17
Resultat fer skat 288 367 78 42 103 28 115
Udlan (ultimo) 16.833 16.126 104 16.833 17.095 16.318 16.661
Korrektivkonto i alt (ultimo) 381 348 109 381 336 467 333
Indlan (ultimo) 5225 5413 97 5.225 6.649 4.936 5.484
Allokeret kapital (gns.) 1.689 1.493 113 1.785 1.745 1.808 1418
Res. fer nedskriv. pa udlani pct. p.a. af allok. kap. 26,2 26,3 22,6 24,3 23,0 37,2
Res. fer skat i pct. p.a. af allok. kap. (ROE) 17,1 24,6 94 23,6 6,2 32,4
Omkostninger i pct. af indteegter 79,9 81,1 81,9 80,3 80,1 77,5
RESULTAT FOR SKAT

Mio. kr.

Nordania Leasing 108 20 - 14 27 22 45
Bankaktiviteter Udenlandske 180 347 52 28 76 70
Bankaktiviteter @vrige i alt 288 367 78 a2 103 28 115
CORPORATE & INSTITUTIONAL BANKING Indeks 4. kvartal 3. kvartal 2. kvartal 1. kvartal
Mio. kr. 2011 2010 11/10 2011 2011 2011 2011
Nettorenteindteegter 2.031 1.908 106 548 531 498 454
Nettogebyrindteegter 850 1.022 83 246 167 217 220
Handelsindteegter 92 64 144 21 19 30 22
@vrige indteegter 56 30 187 52 2 2
Indteegteri alt 3.029 3.024 100 815 769 747 698
Omkostninger 1.056 1.267 83 243 276 263 274
Resultat fer nedskrivninger pa udlan 1.973 1.757 112 572 493 484 424
Nedskrivninger pa udlan 744 25 649 -31 -20 146
Resultat fer skat 1.229 1.732 71 <77 524 504 278
Udlan (ultimo) 108.769 102578 106 108.769 108.034 103.483 102.550
Korrektivkonto i alt (ultimo) 1.455 935 156 1.455 589 1.085 1.102
Indlan (ultimo) 69.333 71.754 97 69.333 67.957 68.990 72.800
Allokeret kapital (gns.] 11.393 8.962 127 12.284 11.909 11.698 9.682
Res. fer nedskriv. pa udlani pct. p.a. af allok. kap. 17,3 19,6 18,6 16,6 16,5 17,5
Res. for skat i pct. p.a. af allok. kap. (ROE) 10,8 193 -2,5 17,6 17,2 11,5
Omkostninger i pct. af indteegter 34,9 41,9 29,8 35,9 35,2 39,3

Bankens sterre erhvervskunder og investeringskunder er overfert fra de nordiske enheder til Corporate & Institutional Banking sammen med Corporate Finance pr. 1. januar
2011. Corporate Finance indgik tidligere i Danske Markets. Flytningen af Corporate Finance omfatter arlige indteegter og omkostninger pa henholdsvis ca. 200 mio. kr. og ca. 150
mio. kr. Sammenligningstal er tilpasset.
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DANSKE MARKETS OG TREASURY Indeks 4. kvartal 3. kvartal 2. kvartal 1. kvartal
Mio. kr. 2011 2010 11/10 2011 2011 2011 2011
Indteegteri alt 5.716 6.659 86 1.246 -106 2.049 2.527
Omkostninger 2.652 2.624 101 684 544 682 742
Resultat fer nedskrivninger pa udlan 3.064 4.035 76 562 -650 1.367 1.785
Nedskrivninger pa udlan -1.033 -617 -52 -750 -396 165
Resultat fer skat 4.097 4652 88 614 100 1.763 1.620
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og

reverseforretninger (ultimo) 330.068 396.581 83 330.068 300.496 340.381 349.064
Udlan (ultimo) 44.330 48.665 91 44.330 46.407 40.671 42.602
Korrektivkonto i alt (ultimo) 2.599 2.954 88 2.599 2.518 2.583 2.916
Handels- og investeringsbeholdning, netto

[ultimo) 423235 350.990 121 423.235 442221 408.688 357.452
Indlan (ultimo) 97.412 102.777 95 97412 96.768 101.854 97.840
Allokeret kapital (gns.) 8.883 4.964 179 10.693 10435 8.303 6.099
Res. fer nedskriv. pa udlani pct. p.a. af allok. kap. 34,5 81,3 21,0 -24,9 65,9 117,1
Res. for skat i pct. p.a. af allok. kap. (ROE]) 46,1 93,7 23,0 3,8 84,9 106,2
Omkostninger i pct. af indteegter 46,4 394 54,9 - 33,3 29,4
INDTZAGTERIALT

Mio. kr.

Danske Markets 5.305 5.944 89 1.428 218 1.389 2.270
Group Treasury 411 715 57 -182 -324 660 257
Danske Markets og Treasury i alt 5.716 6.659 86 1.246 -106 2.049 2.527

DANSKE CAPITAL Indeks 4. kvartal 3. kvartal 2. kvartal 1. kvartal
Mio. kr. 2010 11/10 2011 2011 2011 2011
Nettorenteindteegter 119 120 99 31 33 28 27
Nettogebyrindteegter 1.795 1.707 105 566 399 410 420
@vrige indteegter 66 46 143 17 10 15 24
Indteegteri alt 1.980 1.873 106 614 442 453 471
Omkostninger 1.093 1.040 105 313 230 283 267
Resultat fer nedskrivninger pa udlan 887 833 106 301 212 170 204
Nedskrivninger pa udlan -23 13 24 - 1 -48
Resultat for skat 910 820 111 277 212 169 252
Udlan (ultimo) 6.075 6.450 94 6.075 6.266 6.293 6.356
Korrektivkonto i alt (ultimo) 168 211 80 168 161 163 160
Indlan (ultimo) 5.700 5.869 97 5.700 6.584 6.424 6.075
Allokeret kapital (gns.) 311 291 107 336 319 315 273
Omkostninger i pct. af indteegter 55,2 55,5 51,0 52,0 62,5 56,7
Kapital under forvaltning (mia. kr.) 606 602 101 606 587 603 598
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DANICA PENSION Indeks 4. kvartal 3. kvartal 2. kvartal 1. kvartal
Mio. kr. 2011 2010 11/10 2011 2011 2011 2011
Forsikringsresultat, traditionel 1.120 1.126 99 298 275 283 264
Forsikringsresultat, unit-link 269 327 82 24 66 89 90
Forsikringsresultat, SUL 10 81 12 -23 21 13 -1
Investeringsresultat 585 799 73 240 199 125 21
Finansieringsresultat -163 -130 -37 -48 -45 -33
Seerlige overskudsandele -94 -641 56 -25 -62 -63
/ZEndring i skyggekonto -1.158 584 418 -1.223 -142 211
Indtjening fra forsikringsaktiviteter 569 2.146 27 976 -735 261 67
Praemier, forsikringskontrakter 20.547 18.371 112 5.596 4786 4973 5.192
Preemier, investeringskontrakter 6.730 5.778 116 1.681 1.016 2.076 1.957
Henseettelser, forsikringskontrakter 243.304 233.062 104 243.304 236.708 233.336 232.363
Henseettelser, investeringskontrakter 24.540 22.397 110 24.540 22.302 24.770 23.990
Kundemidler, investeringsaktiver

Danica Traditionel 188699 188.057 100 188.699 185.849 182.456 183.280

Danica Balance 28.596 21.752 131 28.596 25.527 25.410 23.313

Danica Link 47.201 44.509 106 47.201 42.622 46.438 45.655
Allokeret kapital (gns.) 7.362 5.732 128 9.048 8.778 5.822 5.800
Indtjening i pct. p.a. af allok. kapital 7.7 374 43,1 -33,5 17,9 4,6
@VRIGE OMRADER Indeks  4.kvartal 3. kvartal 2.kvartal 1.kvartal
Mio. kr. 2011 2010 11/10 2011 2011 2011 2011
Nettorenteindteegter 111 182 61 1 19 33 58
Nettogebyrindteegter -30 -37 -14 -3 -9 -4
Handelsindtaegter 158 91 -1 19 54 86
Qvrige indteegter 321 790 41 59 37 41 184
Indteegterialt 560 844 66 45 72 119 324
Omkostninger 1441 350 -75 -63 397 1.182
Resultat fer nedskrivninger pa udlan -881 494 120 135 -278 -858
Nedskrivninger pa udlan
Resultat for skat -881 494 120 135 -278 -858
RESULTAT FOR SKAT
Mio. kr.
Ejendomme 266 283 94 61 74 80 51
Egne aktier 274 -84 22 94 99 59
@vrige, herunder koncernstabsfunktioner -1421 295 37 -33 -457 -968
| alt -881 494 120 135 -278 -858
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RESULTATOPGORELSE -
DANSKE BANK KONCERNEN

Mio. kr. 2011 2010
Renteindteester 80.819 79.625
Renteudgifter 47.478 43.642
Nettorenteindteegter 33.341 35.983
Modtagne gebyrer 11.760 11.803
Afgivne gebyrer 4.034 3.714
Handelsindteegter -3.326 5.984
Andre indteegter 5.469 4.798
Nettopreemieindteegter 20475 18.253
Forsikringsydelser 18.705 26.172
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder 125 84
Avance ved salg af associerede og tilknyttede virksomheder 16 659
Udgifter til personale og administration 24.280 24.014
Af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver 3.451 3.397
Resultat fer nedskrivninger pa udlan 17.390 20.267
Nedskrivninger pa udlan 13.185 13817
Resultat for skat 4.205 6.450
Skat 2.482 2.786
Arets resultat 1.723 3.664

Fordeles pa:

Moderselskabet Danske Bank A/S' aktionaerer 1.712 3.661
Minoritetsinteresser 11 3
Arets resultat 1.723 3.664
Arets resultat pr. aktie (kr.) 19 4.9
Arets resultat pr. aktie (udvandet) (kr.) 1,9 49

Foreslaet udbytte pr. aktie (kr.)

Arets resultat pr. aktie, herunder udvandet, er korrigeret med en justeringsfaktor pa 1,0807 som felge af aktieudvidelsen i april 2011.
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TOTALINDKOMST -
DANSKE BANK KONCERNEN

Mio. kr. 2011 2010
Arets resultat 1.723 3.664
Anden totalindkomst
Omregning af udenlandske enheder 223 1.009
Hedge af udenlandske enheder 273 -961
Urealiserede kursreguleringer, finansielle aktiver disponible for salg -951 -145
Realiserede kursreguleringer, finansielle aktiver disponible for salg 28 44
Skat af anden totalindkomst 285 242
Anden totalindkomst i alt -688 189
Arets totalindkomst 1.035 3.853

Fordeles pa:
Moderselskabet Danske Bank A/S' aktioneerer 1.024 3.850
Minoritetsinteresser 11 3

Arets totalindkomst 1.035 3.853
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BALANCE - DANSKE BANK KONCERNEN

Mio. kr. 2011 2010
AKTIVER

Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos centralbanker 28.617 35.403
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 180.870 228.100
Aktiver i handelsportefolje 909.755 641.993
Finansielle investeringsaktiver 109.264 118.556
Udlan til amortiseret kostpris 1.126.482 1.148.731
Udlan til dagsveerdi 720.741 701.715
Aktiveri puljer og unit-link investeringskontrakter 61.888 59.698
Aktiver vedr. forsikringskontrakter 230.668 217515
Kapitalandele i associerede virksomheder 989 1.040
Immaterielle aktiver 22.233 22.936
Investeringsejendomme 4624 4.799
Materielle aktiver 7.267 7.861
Aktuelle skatteaktiver 580 1.404
Udskudte skatteaktiver 1.791 1.693
Andre aktiver 18.634 24.442
Aktiveri alt 3.424.403 3.213.886
FORPLIGTELSER

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 393.388 317.988
Forpligtelser i handelsportefelje 697.913 478.386
Indlan 848.994 861.053
Udstedte Realkredit Danmark obligationer 557.699 555.486
Indlan i puljer og unit-link investeringskontrakter 69.211 67.277
Forpligtelser vedr. forsikringskontrakter 248.966 238.132
Andre udstedte obligationer 366.920 450.219
Aktuelle skatteforpligtelser 423 858
Udskudte skatteforpligtelser 6.278 6.003
Andre forpligtelser 41.428 56.406
Efterstillede kapitalindskud 67.328 77.336
Forpligtelseri alt 3.298.548 3.109.144
EGENKAPITAL

Aktiekapital 9.317 6.988
Valutaomregningsreserve -186 -136
Reserve vedr. finansielle aktiver disponible for salg -2.253 -1.330
Overfert overskud 118917 99.205

Foreslaet udbytte

Moderselskabet Danske Bank A/S' aktionaerer 125.795 104.727
Minoritetsinteresser 60 15
Egenkapital i alt 125.855 104.742

Forpligtelser og egenkapital i alt 3.424.403 3.213.886




KAPITALFORHOLD -
DANSKE BANK KONCERNEN

AEndringiegenkapital
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Moderselskabet Danske Bank A/S' aktionaerer

Valutaom- Aktiver
Aktie-  regnings- disponible Overfert  Foreslaet Minoritets-
kapital reserve forsalg  overskud udbytte lalt  interesser | alt
Egenkapital, 1.januar 2011 6.988 -136 -1.330 99.205 104.727 15 104.742
Arets resultat 1.712 1.712 11 1.723
Anden totalindkomst
Omregning af udenlandske enheder 223 223 223
Hedge af udenlandske enheder 273 273 -273
Urealiserede kursreguleringer, finansielle
aktiver disponible for salg -951 -951 -951
Realiserede kursreguleringer, finansielle
aktiver disponible for salg 28 28 28
Skat af anden totalindkomst 285 285 285
Anden totalindkomst i alt -50 -923 285 -688 -688
Arets totalindkomst -50 -923 1.997 1.024 11 1.035
Transaktioner med ejere
Kapitaludvidelse 2.329 17.703 20.032 20.032
Omkostninger ved kapitaludvidelse 271 271 271
Keb af egne aktier -16.470 -16.470 -16.470
Salg af egne aktier 16.596 16.596 16.596
Aktiebaseret vederlag 127 127 127
Tilgang af minoritetsinteresser 34 34
Skat af egenkapitalbevaegelser 30 30 30
Egenkapital, 31. december 2011 9.317 -186 -2.253 118917 125.795 60 125.855
Egenkapital, 1. januar 2010 6.988 -184 -1.229 95.084 100.659 100.659
Arets resultat 3661 3661 3 3.664
Anden totalindkomst
Omregning af udenlandske enheder 1.009 1.009 1.009
Hedge af udenlandske enheder -961 -961 -961
Urealiserede kursreguleringer, finansielle
aktiver disponible for salg -145 -145 -145
Realiserede kursreguleringer, finansielle
aktiver disponible for salg 44 44 44
Skat af anden totalindkomst 242 242 242
Anden totalindkomst i alt 48 -101 242 189 189
Arets totalindkomst 48 -101 3.903 3.850 3 3.853
Transaktioner med ejere
Keb af egne aktier -19.195 -19.195 -19.195
Salg af egne aktier 19.316 19.316 19.316
Aktiebaseret vederlag 154 154 154
Tilgang af minoritetsinteresser 12 12
Skat af egenkapitalbevaegelser -57 -57 -57
Egenkapital, 31. december 2010 6.988 -136 -1.330 99.205 104.727 15 104.742

Udlodning af udbytte er begreenset til maksimalt at udgere Danske Banks A/S’ lebende overskud, indtil indfrielse af statslig hybrid kapital og udleb

af statsgaranterede obligationsudstedelser.
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KAPITALFORHOLD -
DANSKE BANK KONCERNEN

Mio. kr. 2011 2010

Resultat pr. aktie

Arets resultat 1.712 3.661
Udstedte aktier primo, stk. 698.804.276 698.804.276
Gennemsnitligt antal aktier i egenbeholdning, stk. 6.115.822 7.271671
Gennemsnitligt antal udestéende aktier fer kapitaludvidelse, stk. 692.688.454 691.532.605
Gennemsnitligt antal udstedte aktier ved kapitaludvidelse, stk. 171.669.726 -
Faverelement ved kapitaludvidelse, stk. 14.823.492 56.360.151
Gennemsnitligt antal udestaende aktier efter kapitaludvidelse, stk., justeret 879.181.672 747.892.756

Antal udvandende aktier vedrerende aktiebaseret vederlag, stk.

Gennemsnitligt antal udestaende aktier efter kapitaludvidelse (udvandet), stk., justeret 879.181.672 747.892.756
Arets resultat pr. aktie (kr.) 19 4.9
Arets resultat pr. aktie (udvandet) (kr.) 1,9 49

Arets resultat pr. aktie, herunder udvandet, er korrigeret med en justeringsfaktor pa 1,0807 som felge af aktieudvidelsen i april 2011.
Den udstedte aktiekapital er opdelt i aktier a 10 kr. Banken har kun én klasse, idet alle aktier har samme rettigheder.

Udestaende aktier, stk.

Udstedte aktier, ultimo 931.739.034 698.804.276
Koncernens beholdning af egne aktier 4.627.536 7.013.181
Udestaende aktier, ultimo 927.111.498 691.791.095
Stk. Stk. Veerdi Veerdi

Beholdning af egne aktier 2011 2010 2011 2010
Handelsportefoelje 540.255 3.364.430 39 481
Investering pa vegne af kunder 4.087.281 3.648.751 299 522
| alt 4.627.536 7.013.181 338 1.003

Investering

Handels- pa vegne | alt | alt

portefalje af kunder 2011 2010

Beholdning, primo 481 522 1.003 1.020
Keb af egne aktier 16.200 270 16.470 19.195
Salg af egne aktier 16.375 221 16.596 19.316
Kursregulering -267 272 -539 104
Beholdning, ultimo 39 299 338 1.003

Bestyrelsen er bemyndiget til at lade banken - til eje eller pant - erhverve egne aktier inden for en samlet palydende vaerdi af i alt 10 pct. af ban-
kens aktiekapital. Ved erhvervelse til eje ma kebsprisen ikke afvige fra den pa erhvervelsestidspunktet gaeldende kurs med mere end 10 pct.
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KAPITALFORHOLD -
DANSKE BANK KONCERNEN

Mio. kr. 2011 2010
Solvensopgerelse

Egenkapital 125.855 104.742
Omvurdering af domicilejendomme til dagsveerdi 1.281 1.253
Pensionsforpligtelser til dagsveerdi 348 -73
Skattemeaessig effekt -58 2
Reserver pro rata konsoliderede selskaber 2.991 3.002
Egenkapital efter Finanstilsynets regelsaet 130417 108.926
Forventet udbytte - -
Immaterielle aktiver i bankkoncernen -22.127 -22.666
Udskudte skatteaktiver -1.600 -1.548
Udskudt skat vedrerende immaterielle aktiver 923 1.069
Opskrivning pa domicilejendomme -743 -675
@vrige fradrag 44

Kernekapital (ekskl. hybrid kernekapital) 106.826 85.106
Hybrid kernekapital 42.366 42.208
Forskel mellem forventet tab og regnskabsmaessige nedskrivninger - -
Fradrag for forsikringsdattervirksomheder -4.175 -2.422
@vrige fradrag - -55
Kernekapital 145017 124.837
Efterstillede kapitalindskud (ekskl. hybrid kernekapital) 20.480 26.710
Hybrid kernekapital

Opskrivning pa domicilejendomme 743 675
Forskel mellem forventet tab og regnskabsmaessige nedskrivninger - -
Fradrag for forsikringsdattervirksomheder -4.175 -2.422
@vrige fradrag - -55
Basiskapital 162.065 149.745
Risikoveegtede aktiver 905.979 844.209
Kernekapitalprocent (ekskl. hybrid kernekapital) 11,8 10,1
Kernekapitalprocent 16,0 14,8
Solvensprocent 17,9 17,7

Solvens- og kernekapitalprocent er opgjort efter CRD.

For opgerelse af det individuelle solvensbehov henvises til Risikostyring 201 1. Risikostyring 2011 er ikke omfattet af revision.
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Supplerende information

| forbindelse med offentliggerelse af Danske Banks arsrapport 2011 den 9. februar 2012 afholdes pressemede k1. 11
og telekonference kl. 15.30. Telekonferencen kan felges direkte pa www.danskebank.com.

FINANSKALENDER

RELEVANTE LINKS

27.marts 2012

Generalforsamling

Danske Bank

www.danskebank.com

10.maj 2012

Delarsrapport
- 1. kvartal 2012

Retail Danmark

www.danskebank.dk

7.august 2012

Delarsrapport
- 1. halvar 2012

Retail Finland

www.sampobank.com

Retail Sverige

www.danskebank.se

30. oktober 2012

Delarsrapport
- 1.-3.kvartal 2012

Retail Norge

www.fokus.no

Bankaktiviteter Nordirland

www.northernbank.co.uk

7.februar 2013

Arsrapport 2012

Bankaktiviteter Irland

www.nationalirishbank.ie

18. marts 2013

Generalforsamling

Realkredit Danmark

www.rd.dk

7.maj 2013

Delarsrapport - 1. kvartal 2013

Danske Capital

www.danskecapital.com

Danica Pension

www.danicapension.dk

KONTAKTOPLYSNINGER

Ordferende direkter 45146001
Peter Straarup

Bankdirekter 45 14 06 66
Henrik Ramlau-Hansen

Chef for IR 451407 92

Martin Gottlob

For yderligere information omkring Danske Banks regnskab
henvises til: www.danskebank.com/regnskab.





