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« Halvarsresultat pa 100 mio. kr. efter skat

» Positiv kursregulering

 Stabilt nyudlan

* Ingen nedskrivninger

Resultat

Regnskabsresultatet for i 1. halvar 2010 blev
pa 100,0 mio. kr. mod et resultat pa 113,3 mio.
kr. i samme periode aret far. Forskellen i re-
sultatet udgjorde saledes 13,3 mio. kr. og
skyldes feerre renteindteegter og en reduktion i
udbyttebetalingerne.

Obligationsrenterne i farste halvar af 2010 har
generelt veeret faldende, hvilket har medfart
feerre renteindtsegter. Nettorenteindteegterne
udgjorde i 1. halvar 2010 82,2 mio. kr. hvilket
er en nedgang pa 4,5 mio. kr. i forhold til
samme periode af 2009.

Udbytteindtaegterne udgjorde 4,6 mio. kr. i 1.
halvar af 2010, hvilket er en nedgang pa 8,8
mio. kr. i forhold til samme periode af 2009.

Rentefaldet pa& obligationsmarkedet har mod-
satrettet medfart en stigning i kursreguleringen
af obligationsbeholdningen fra et plus pa 23,0
mio. kr. i 2009 til et plus pa 57,7 mio. kr. i far-
ste halvar af 2010.

Ogsa aktiemarkederne udviklede sig positivt i
begyndelsen af aret, men har i slutning af
halvaret veeret noget flukturerende. For hele
perioden er der opnaet en positiv kursregule-
ring pa 7,0 mio. kr. pa investeringsforenings-
beviserne.

LR Realkredits resultat far indregning af kurs-
reguleringer og skat blev pa 69,3 mio. kr., hvil

ket er 15,6 mio. kr. lavere end resultatet for
samme periode sidste ar, hvor det udgjorde
84,9 mio. kr.

I 1. halvar udgjorde gebyr- og provisionsudgif-
terne 4,3 mio. kr. mod 2,4 mio. kr. i 2009.
Stigning er forarsaget af ggede udgifter til 1a-
neformidling og garantier tilknytte realkreditud-
lanet. Gebyr- og provisionsindteegterne udgar
1,1 mio. kr. og er steget med 0,7 mio. kr. i for-
hold til 1. halvar 2009.

Nettorente- og gebyrindteegterne udgjorde
83,7 mio. kr. i 1. halvar 2010 mod 98,1 mio. kr.
i 1. halvar 20009.

Omkostninger i form af udgifter til personale,
administration og afskrivninger udgjorde 14,3
mio. kr. i 1. halvdr mod 13,2 mio. kr. i samme
periode aret far.

Der er ikke foretaget nedskrivninger pa udla-
net i 1. halvar. De samlede nedskrivninger ud-
gar 2,3 mio. kr. ultimo halvaret.

udlan

| 1. halvar 2010 udgjorde nyudlanet 804 mio.
kr. mod 559 mio. kr. i 1. halvar 2009. Afgan-
gen i lanebestanden i form af ordinzere og
ekstraordinzere afdrag var lavere i 1. halvar
2010 end i 1. halvar 2009, hvilket medfgrte, at
nettoudlanet inkl. indeksopskrivning udgjorde
534 mio. kr. i 1. halvar 2010 mod 374 mio. kr. i
1. halvar 2009.



Hovedtal
1. halvar (mio.kr.) 2006 2007 2008 2009 2010
Nettorenteindteegter 77,5 74,5 80,6 86,7 82,2
Udbytter 15,0 23,1 44,9 13,4 4,6
Nettogebyrindteegter -13,3 -7,1 -3,9 -2,0 -3,1
Driftsudgifter m.v. -14.1 -10,8 -12,9 -13,2 -14,3
Nedskrivninger 0,0 0,8 0,0 0,0 0,0
Resultat fgr kursregulering og skat 65,1 80,5 108,7 84,9 69,3
Kursregulering -72,6 -1,3 -179,7 66,2 64,0
Skat 3,5 -14,1 215 -37,9 -33,3
Periodens resultat -4,0 65,1 -49,5 113,2 100,0
Balancen pr. 30. juni
Aktiver
Udlan 7.4889 8.1885 89734 10.534,1 11.689,2
@vrige aktiver 15198 1.829,1 15514 1.318,1 1.2750
Aktiver i alt 9.008,7 10.017,6 10.524,8 11.852,2 12.964,2
Passiver
Udstedte obligationer 5.379,8 6.2746  6.957,8 8.279,0 9.294,8
@vrige passiver 212,2 247,1 258,2 2359 317,1
Egenkapital i alt 3.416,7 3.4959 3.308,8 3.337,3 3.352,3
Passiver i alt 9.008,7 10.017,6 10.524,8 11.852,2 12.964,2

Balance og egenkapital

Ultimo halvaret udgjorde LR Realkredits sam-
lede balance 12.964,2 mio. kr. og egenkapita-
len androg 3.352,3 mio. kr., heraf 70 mio. kr. i
aktiekapital.

Solvensprocenten er opgjort til 27,6 ultimo
halvaret, og overstiger dermed den lovfastsat-
te minimumssolvens pa 8 pct.

Risikoforhold

LR Realkredits kredit- og markedsrisici vurde-
res at veere begreensede. Dette skyldes dels
et solidt lovgivningsmaessigt fundament, dels
de internt fastlagte kreditpolitiske retningslin-
jer. Hertil kommer lovpligtige garantiordninger
indenfor det almene byggeri, og i henhold til
aftaler med de samarbejdende pengeinstitutter
indenfor LR Realkredits gvrige udlansomra-
der.

Forventninger til 2010
Ved offentliggarelsen af arsrapporten for 2009
i februar forventede LR Realkredit et resultat

for kursregulering og skat for 2010 lidt under
niveauet for 2009, hvor det udgjorde ca. 160
mio. kr. som fglge af lavere rente- og udbytte-
indtaegter.

Pa baggrund af regnskabsresultatet for 1.
halvar af 2010 og forventninger om et fortsat
lavt renteniveau i den resterende del af aret,
forventes at resultat fgr kursregulering og skat
for hele 2010 pa ca. 150 mio. kr.

Ved et uaendret kursniveau i forhold til halvars-
rapporten forventes et resultatet fgr skat i ni-
veauet 210 - 220 mio. kr.

Resultatet for 1. halvar er pavirket positivt af
udviklingen pa de finansielle markeder. | 2.
halvar vil markedsudviklingen ogsa have vae-
sentlig indflydelse pa det endelige resultat.



Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt halvarsrapporten for regnskabsaret 1.
januar — 30. juni 2010 for LR Realkredit A/S.

Halvarsrapporten er aflagt i overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed og Finanstilsynets
regnskabsbestemmelser for realkreditinstitutter samt de krav, NASDAQ OMX Kgbenhavn A/S i gvrigt
stiller til regnskabsafleeggelsen for udstedere af bagrsnoterede obligationer.

Ledelsesberetningen indeholder en retvisende gennemgang af udviklingen i selskabets aktiviteter og
pgkonomiske forhold samt en beskrivelse af de vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som sel-
skabet kan pavirkes af.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, sdledes at halvarsrapporten giver et retvi-
sende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. juni 2010 samt af resultatet
af selskabets aktiviteter for perioden 1. januar — 30. juni 2010.

Kgbenhavn, den 30. august 2010

Bestyrelse

Jorn Kr. Jensen Jakob Brogaard Gert Jonassen
Formand 1. neestformand 2. naestformand
Henrik N. Christensen Peter Flge Michael Rasmussen
Direktion

Carsten Wiggers



Den uafhaengige revisors erkleering om review af halv  arsrapport

Til aktionaererne i LR Realkredit A/S

Indledning

Vi har udfart review af halvarsregnskabet for LR Realkredit A/S for perioden 1. januar - 30. juni 2010,
omfattende resultatopggrelse, balance og noter samt ledelsesberetningen. Halvarsregnskabet og le-
delsesberetningen udarbejdes efter lov om finansiel virksomhed og yderligere danske oplysningskrav
til arsrapporter for udstedere af bgrsnoterede obligationer.

Ledelsen har ansvaret for at udarbejde og afleegge et halvarsregnskab, der giver et retvisende billede
i overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed, og en ledelsesberetning, der indeholder en
retvisende redeggrelse i overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed og yderligere danske
oplysningskrav til arsrapporter for udstedere af bagrsnoterede obligationer.. Vores ansvar er pa grund-
lag af vores review at udtrykke en konklusion om halvarsregnskabet og ledelsesberetningen.

Det udfarte review

Vi har udfart vores review i overensstemmelse med den danske revisionsstandard RS 2410, "Review
af et perioderegnskab udfgrt af selskabets uafhaengige revisor". Et review af et halvarsregnskab og
en ledelsesberetning omfatter forespgrgsler til primeert personer med ansvar for gkonomi og regn-
skabsafleeggelse, samt udfgrelse af analytiske handlinger og andre reviewhandlinger. Omfanget af et
review er betydeligt mindre end revision udfart i overensstemmelse med danske revisionsstandarder
og giver derfor ikke sikkerhed for, at vi bliver bekendt med alle betydelige forhold, som kunne afdaek-
kes ved en revision. Vi har ikke udfgrt revision og udtrykker derfor ingen revisionskonklusion om
halvarsregnskabet og ledelsesberetningen.

Konklusion

Ved det udfarte review er vi ikke blevet bekendt med forhold, der giver os anledning til at konkludere,
at halvarsregnskabet ikke giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stil-
ling pr. 30. juni 2010 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for perioden 1. januar - 30. juni 2010 i
overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed og yderligere danske oplysningskrav til arsrap-
porter for udstedere af bgrsnoterede obligationer samt at ledelsesberetningen ikke giver en retvisen-
de redeggrelse i overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed.

Kgbenhavn, den 30. august 2010
Deloitte

Statsautoriseret Revisionsaktieselskab

Hans Traerup Kasper Bruhn Udam
statsautoriseret revisor  statsautoriseret revisor



Resultatopgarelse for perioden 1. januar - 30.

Belgb i 1.000 kr.

juni 2010

Note: 01.01.-30.06. 2010 01.01.-30.06. 2009
2 | Renteindteegter 272.527 276.115
3 | Renteudgifter -190.365 -189.434
Netto renteindteegter 82.162 86.681
Udbytte af aktier m.v. 4.639 13.420
Gebyrer og provisionsindtaegter 1.139 439
Afgivne gebyrer og provisionsudgifter -4.271 -2.439
Netto rente- og gebyrindteegter 83.669 98.101
4 | Kursreguleringer 63.953 66.215
5 | Udgifter til personale og administration -14.284 -13.106
Af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver -65 -95
6 | Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender 0 0
Periodens resultat fgr skat 133.273 151.115
7 | Skat -33.326 -37.855
Periodens resultat 99.947 113.260




Balance pr. 30. juni 2010

Belgb i 1.000 kr.

Note: 30.06. 2010 31.12. 2009

Aktiver

9 |Tilgodehavender hos kreditinstitutter 335.495 554.507

10 |Udlan og andre tilgodehavender til dagsvaerdi 11.689.221 10.942.059
Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kost-
pris 1.290 1.290

11 | Obligationer til dagsveerdi 237.737 228.911
Aktier m.v. 672.816 666.375
@vrige materielle aktiver 360 425
Aktuelle skatteaktiver 1.203 1.203
Udskudte skatteaktiver 5.334 7.866

12 | Andre aktiver 20.370 17.389
Periodeafgraensningsposter 337 314
Aktiver i alt 12.964.163 12.420.339
Passiver

13 | Udstedte obligationer til dagsveerdi 9.294.806 8.547.209
Aktuelle skatteforpligtelser 24.647 0

14 | Andre passiver 292.118 366.600
Periodeafgraensningsposter 328 0
Geeld i alt 9.611.899 8.913.809
Aktiekapital 70.000 70.000
Bunden fondsreserve 3.182.317 3.182.317
Overfart resultat 99.947 254.213
Egenkapital i alt 3.352.264 3.506.530
Passiver i alt 12.964.163 12.420.339




Egenkapitalopgarelse

Belgb i 1.000 kr.

Bunden Overfort re-
Aktiekapital | fondsreserve sultat | alt
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Egenkapital pr. 31.12.2009 70.000 3.182.317 254.213 3.506.530
Udbetalt udbytte 0 0 -254.213 -254.213
Periodens resultat 0 0 99.947 99.947
Egenkapital pr. 30.06.2010 70.000 3.182.317 99.947 3.352.264

Aktioneerforhold

Aktiekapitalen i LR Realkredit A/S ultimo halvaret bestar af 70.000.000 stk. aktier & nominelt
1 kr. Aktieselskabet Arbejdernes Landsbank, Danske Bank A/S, Nordea Bank Danmark A/S
og Skandinaviska Enskilda Banken A/S besad mindst 5 pct. af den nominelle aktiekapital ul-

timo halvaret.




Noter

1. Anvendt regnskabspraksis

gelig pad www.Ir-realkredit.dk.

LR Realkredits halvarsrapport er aflagt i overensstemmelse med Finanstilsynets regnskabsbestemmelser for realkreditinstitutter samt de
krav, NASDAQ OMX Kgbenhavn i gvrigt stiller til regnskabsaflaeggelse for udstedere af bgrsnoterede obligationer. Anvendt regnskabspraksis
er ugendret sammenlignet med arsrapporten 2009. Der henvises derfor til beskrivelsen regnskabspraksis i arsrapporten 2009, der er tilgeen-

Belgb i 1.000 kr.

01.01.-30.06. 2010

01.01.-30.06. 2009

2. Renteindteegter af:

Tilgodehavender hos kreditinstitutter 295 1.889
Udlan 239.803 242.377
Bidrag 26.895 21.159
Obligationer 59.041 67.606
@vrige renteindtaegter 1.324 619
Renteindtaegter i alt 327.358 333.650
Rente af egne realkreditobligationer modregnet i rente af ud-
stedte obligationer -54.831 -57.535
| alt 272.527 276.115
Heraf udger renteindteegter fra segte kabs- og tilbag  esalgs-
forretninger fart under
Tilgodehavender hos kreditinstitutter 0 807
3. Renteudgifter til:
Kreditinstitutter 0 847
Udstedte obligationer 245.151 246.052
@vrige renteudgifter 45 70
Renteudgifter i alt 245.196 246.969
Rente af egne realkreditobligationer modregnet i rente af ud-
stedte obligationer -54.831 -57.535
| alt 190.365 189.434
Heraf udger renteudgifter fra aegte kabs- og tilbage  salgs-
forretninger fort under
Geeld hos kreditinstitutter 0 847
4. Kursreguleringer af:
Realkreditudlan 215.594 74.764
Obligationer 57.692 22.969
Aktier m.v. 6.958 43.214
Valuta -109 29
Afledte finansielle instrumenter -592 0
Udstedte realkreditobligationer -215.590 -74.761
| alt 63.953 66.215




Noter

Belgb i 1.000 kr.

10

01.01.-30.06. 2010

01.01.-30.06. 2009

5. Udgifter til personale og administration:
Lanninger og vederlag til bestyrelse og direktion

Direktion 946 912
Bestyrelse 330 330
| alt 1.276 1.242
Personaleudgifter
Lgnninger 1.950 1.192
Pensioner 155 124
Udgifter til social sikring 266 202
| alt 2.371 1.518
@vrige administrationsudgifter
Vurderingsomkostninger 21 4
Kontorhold m.v. 130 109
Revision, tilsyn m.v. 904 890
Feelles med DLR Kredit A/S 8.851 8.644
@vrige driftsudgifter 731 699
| alt 10.637 10.346
| alt 14.284 13.106
6. Tab og nedskrivninger pa udlan og tilgodehavende
Tab uden forudgdende nedskrivning 0 0
Indgaet pa tidligere afskrevne fordringer 0 0
Nedskrivninger i perioden 0 0
Tilbagefarte nedskrivninger 0 0
| alt 0 0
7. Skat
Beregnet skat af arets indkomst 30.794 23.047
Udskudt skat 2.532 14.808
| alt 33.326 37.855




Noter

Belgb i 1.000 kr.
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30.06. 2010 31.12. 2009
8. Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender
Individuelle
Nedskrivninger pa udlan og garantier primo 2.260 2.260
Nedskrivninger i perioden 0 0
Tilbagefarte nedskrivninger 0 0
Nedskrivninger ultimo 2.260 2.260
Gruppevis
Nedskrivninger pa udlan og garantier primo 0 0
Nedskrivninger i perioden 0 0
Tilbagefarte nedskrivninger 0 0
Nedskrivninger ultimo 0 0
| alt 2.260 2.260
9. Tilgodehavender hos kreditinstitutter
Tilgodehavender hos kreditinstitutter 335.495 554.507
| alt 335.495 554.507
10. Udlan og andre tilgodehavender til dagsveerdi
Realkreditudlan nominel veerdi 11.443.162 10.908.777
Regulering for renterisiko m.v. 243.670 28.816
Regulering for kreditrisiko -2.260 -2.260
Realkreditudlan - dagsvaerdi i alt 11.684.572 10.935.333
Restancer og udleeg 4.649 6.726
| alt 11.689.221 10.942.059
Realkreditudlan
Primo - nominel veerdi 10.908.777 10.187.405
Nyudlan 804.492 1.168.588
Indeksregulering 13.737 21.456
Ordinaere og ekstraordineere afdrag -283.844 -468.672
Regulering til dagsveerdi 241.410 26.556
| alt 11.684.572 10.935.333




Noter

Belgb i 1.000 kr.
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30.06. 2010 31.12. 2009

11. Obligationer til dagsveerdi

Egne realkreditobligationer 2.425.978 8.097.589

Andre realkreditobligationer 87.575 137.869

Statsobligationer 51.822 42.184

@vrige obligationer 127.281 91.859

Obligationer i alt 2.692.656 8.369.501

Egne realkreditobligationer modregnet i udstedte obliga-

tioner -2.454.919 -8.140.590
| alt 237.737 228.911
12. Andre aktiver

Positiv markedsveerdi af afledte finansielle instrumenter 1.145 2.869

Forskellige debitorer 15.801 5.100

Tilgodehavende renter og provision 3.424 9.420
| alt 20.370 17.389
13. Udstedte obligationer til dagsvaerdi

Realkreditobligationer - nominel veerdi 11.505.196 16.541.192

Regulering til dagsveerdi 244.529 146.607

Udstedte obligationer i alt 11.749.725 16.687.799

Egne realkreditobligationer - dagsveerdi -2.454.919 -8.140.590
Realkreditobligationer - dagsveerdi 9.294.806 8.547.209
14. Andre passiver

Negativ markedsveerdi af afledte finansielle instrumenter 6 2.795

Skyldige renter og provision 157.864 266.827

Ikke indlgste renter og udtrukne obligationer 68.271 84.926

Mellemregning DLR Kredit A/S 0 0

Skyldig A-skat m.v. 1.305 807

@vrige passiver 64.672 11.245
| alt 292.118 366.600
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Nggletal
30.06 30.06 30.06 30.06 | 30.06
2010 2009 2008 2007 2006
Solvensprocent 27,6 34,2 32,8 28,5 56,7
Kernekapitalprocent 28,4 34,8 33,8 29,8 56,7
Egenkapitalforrentning far skat 3,9% 46% | -2,1% 2,3%| -0,2%
Egenkapitalforrentning efter skat 2,9% 35%| -1,5% 1,9%| -0,1%
Indtjening pr. omkostningskrone 10,29 12,45 -4,51 8,91 0,47
Valutaposition 4,37 3,88
Akkumuleret nedskrivningsprocent 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Halvarets tabs- og nedskrivningsprocent 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Halvarets udlansvaekst 4,9% 3,7% 4,7% 54% | 12,1%
Udlan i forhold til egenkapital 341,5% | 316,6% | 279,2% | 239,0% | 219,9%




