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Danske |

Danske Bank koncernens hovedtal

BASISINDTJENING OG ARETS RESULTAT (Mio. kr.) 2004 2003 2002 2001 2000
Nettorenteindteegter fra bankaktiviteter, mv. 15.226 15.593 15.859 16.754 15.529
Gebyrer og provisioner, netto 6.151 5910 5.842 5.926 5.981
Indteegter fra handelsaktiviteter 3.061 3.315 2.968 3411 2.973
@vrige basisindteegter 1631 1.127 1.278 1.171 1.122
Basisindtjening fra forsikringsaktiviteter 1.188 1.004 1.118 1.045 788
Basisindtaegteri alt 27.257 26.949 27.065 28.307 26.393
Driftsomkostninger og afskrivninger 14.593 14.820 15.489 16.275 16.148
Basisindtjening fer henszettelser 12.664 12.129 11.576 12.032 10.245
Tab og henseettelser pa debitorer -18 1.662 1.420 1.752 1.100
Basisindtjening 12.682 10.467 10.156 10.280 9.145
Avance ved salg af tilknyttede virksomheder - - - 240 83
Beholdningsindtjening 1.883 2.569 1.008 870 2.461
Omkostninger ved fusion 2.721
Tilpasning af regnskabsmaessig praksis og sken 265
Resultat fer skat 14.565 13.036 11.164 11.390 8.703
Skat 4.007 3.750 2.922 2.677 2.399
Arets resultat 10558 9.286 8.242 8713  6.304
Heraf minoritetsinteressers andel 57
UDVALGTE HOVEDTAL FRA BALANCEN PR. 31. DECEMBER (Mia. kr.)

Bankudlan 458 397 402 411 407
Repoudlan 145 126 77 65 37
Realkreditudlan 517 498 469 448 420
Obligationer og aktier mv. 516 494 433 356 259
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 353 300 320 241 213
Indlan 468 435 411 383 362
Repoindlan 52 49 17 17 5
Udstedte obligationer 840 765 700 673 563
Efterstillede kapitalindskud 34 34 31 32 30
Egenkapital 61 60 60 57 51
Aktiveri alt 2.078 1.826 1.752 1.539 1.363
NOGLETAL

Arets resultat pr. aktie (kr.) 16,1 13,3 11,5 11,9 8,2
Arets resultat i procent af gns. egenkapital 17,4 15,2 14,0 16,0 115
Basisindtjening i procent af gns. egenkapital 20,9 17,1 17,2 18,9 16,8
Omkostninger i procent af basisindtaegter 53,5 55,0 57,2 57,5 61,2
Solvensprocent 10,2 11,0 10,5 10,3 9,6
Kernekapitalprocent 7,7 7,7 7,6 7,3 6,8
Udbytte pr. aktie (kr.) 7,85 6,55 4,75 4,75 4,40
Berskurs ultimo 167,5 138,8 1174 1351 141,8
Indre veerdi pr. aktie (kr.) 95,3 89,9 84,8 78,0 70,5
Antal heltidsmedarbejdere ultimo:

Danske Bank og konsoliderede datterselskaber 15.382 16.114 16.969 17.564 18.930
Ikke konsoliderede forsikringsdatterselskaber 853 821 848 957 976
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Beretning

e  Arets resultat udgjorde 10.558 mio. kr. mod 9.286 mio. kr. i 2003

e Basisindtjeningen steg 21 pct.

¢ Ombkostningsprocenten forbedredes fra 55,0 til 53,5

e  Vakst i bankudlan pé 15 pct.

e Indteegtsforsel (netto) pa tab og henseettelser pa debitorer

e Nedgang i handels- og beholdningsindtjeningen

e Kgb af nordirsk og irsk bank

e Tildeling af medarbejderaktier

e Opgjort efter nye regnskabsregler, IFRS, for sdvel 2004 som 2005 forventes resulta-
tet for 2005 fer skat pa nogenlunde samme niveau som 2004.

Arets resultat

Danske Bank koncernen realiserede i 2004 et resultat efter skat pd 10.558 mio. kr.
mod 9.286 mio. kr. i 2003. Koncernens resultat for skat udgjorde 14.565 mio. kr.
mod 13.036 mio. kr. i 2003. Arets resultat pr. aktie udviste en stigning pa 21 pct.

Koncernens basisindtjening androg 12.682 mio. kr. og var lidt hgjere end forvent-
ningen udtrykt i fondsbgrsmeddelelse af 14. december 2004. I 4. kvartal 2004 ud-
gjorde koncernens basisindtjening 3.764 mio. kr. mod 2.327 mio. kr. i 4. kvartal
2003.

Basisindteegter
I forhold til 2003 steg basisindteegterne med 1 pct. til 27.257 mio. kr.

Nettorenteindteegterne faldt med 2 pct. til 15.226 mio. kr., da lavere pengemarkeds-
renter pd de skandinaviske markeder medfarte en lavere indlansmarginal og et la-
vere afkast af kapitalen. Rentefaldets samlede konsekvens er skansmaessigt opgjort
til 400 mio. kr. i reduceret indtjening. Vaeksten i udlan afbgdede dog indsneavring
af udlansmarginalen, der udover rentefaldet var en fglge af sendret produktsam-
mensatning og stigende konkurrence.

Indtjeningen fra gebyrer og provisioner steg 4 pct. i forhold til 2003. Stigende geby-
rindteegter fra de udenlandske aktiviteter opvejede nedgang i gebyrindtegter fra re-
alkreditlan.

De samlede indtaegter fra handelsaktiviteter kunne, som ventet, ikke fastholdes pa
det hgje niveau fra 2003 og faldt 8 pct.

Fremgangen i gvrige basisindteegter pa 504 mio. kr. skyldtes primeert avance fra
salg af ejendomme.

Basisindtjeningen fra forsikringsaktiviteterne blev forgget med 18 pct., hvilket iseer
skyldtes forbedret omkostningsresultat og stigende forretningsvolumen.

Omkostninger

Koncernens driftsomkostninger og afskrivninger blev reduceret med 2 pct. i forhold
til 2003, primeert som fglge af personalereduktioner gennemfort i 2003 samt lavere
fratreedelsesomkostninger. Omkostningsprocenten blev forbedret til 53,5 fra 55,0 i
2003. I omkostningerne indgar restruktureringsomkostninger p& 350 mio. kr. afsat i
4. kvartal i forbindelse med reduktion af engrosbankaktiviteterne i UK og USA.
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Tab og henseettelser

Tab og hensattelser pd debitorer udgjorde -18 mio. kr. mod 1.662 mio. kr. i 2003.
Den gode udvikling kunne tilskrives gunstige gkonomiske konjunkturer, der med-
farte et lavt niveau for nyhensettelser kombineret med tilbagefarsel af tidligere
foretagne hensettelser. I 4. kvartal 2004 indtegtsfartes (netto) 423 mio. kr. under
tab og hensettelser pa debitorer.

Basisindtjening
Basisindtjeningen udgjorde, som neevnt, 12.682 mio. kr., hvilket var 21 pct. over
niveauet for 2003.

Beholdningsindtjening
Beholdningsindtjeningen udgjorde 1.883 mio. kr. mod 2.569 mio. kr. i 2003. Be-
holdningsindtjeningen fra bankforretningen viste et resultat pa 1.293 mio. kr.

Beholdningsindtjeningen fra Danica Pension bidrog med 590 mio. kr. mod 1.076
mio. kr. i 2003. Udviklingen var pavirket af, at der kunne ske indtegtsfarsel af risi-
kotilleeg fra tidligere ar pa 445 mio. kr. I 2003 indteegtsfartes risikotilleg fra tidlige-
re ar pa 954 mio. kr.

Skat
Koncernens skat, inklusive statsafgift pad hensettelser til imgdegdelse af tab, er be-
regnet til 4.007 mio. kr. i 2004 svarende til en skatteprocent pa 28.

Forrentning
Egenkapitalforrentningen blev gget til 17,4 pct. fra 15,2 pct. i 2003.

Kapital og solvens

Aktiekapital
Aktiekapitalen udgjorde 6.722.657.520 kr. ultimo 2004 efter annullering af
39.410.097 aktier som fglge af det i 2003 gennemforte aktietilbagekab.

I 1gbet af 2004 gennemfoartes aktietilbagekesb péa i alt 5,0 mia. kr. i kursveerdi, som
omfattede 33.961.476 stk. til en gennemsnitskurs pa 147,23. Hermed blev antallet
af udestdende aktier reduceret fra 672.265.752 ved udgangen af 2003 til
638.304.276 ved udgangen af 2004. De i aret tilbagekabte aktier vil blive foreslaet
annulleret ved forstkommende generalforsamling.

DANSKE BANK AKTIEN 2004 2003
Gennemsnitligt antal udestaende aktier i aret 656.352.965 696.374.857
Antal udestaende aktier, ultimo aret 638.304.276 672.265.752
Antal udstedte aktier, ultimo aret 672.265.752 711.675.849
Egenkapital

Egenkapitalen udgjorde 61 mia. kr. ved udgangen af aret. Udviklingen i egenkapita-
len siden ultimo 2003 kan foruden &rets resultat efter udbytte og sendrede regn-
skabsregler, jf. omtale under "Anvendt regnskabspraksis”, tilskrives gennemfarte
aktietilbagekgb.

Bestyrelsen indstiller til generalforsamlingen, at der udbetales 7,85 kr. i udbytte pr.
aktie eller i alt 5.277 mio. kr. svarende til 50 pct. af koncernens overskud efter skat.
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Solvens

Solvensprocenten ultimo 2004 blev opgjort til 10,2, hvoraf 7,7 procentpoint kunne
henferes til koncernens kernekapital (inklusive hybrid kernekapital). Aktietilbageks-
bet i 2004 betad isoleret set en reduktion af kernekapitalprocenten med 0,6 procent-

point.

KAPITAL OG SOLVENS 31.december 31.december
(Mio. kr.) 2004 2003
Kernekapital (inkl. hybrid kernekapital) efter fradrag 62.519 58.699
Supplerende kapital efter fradrag 20.221 25.351
Basiskapital efter fradragi alt 82.740 84.050
Risikoveegtede posteri alt 808.329 766.985
Solvensprocent 10,2 11,0
Kernekapitalprocent 7,7 7.7
Kernekapitalprocent (ekskl. hybrid kernekapital) 7,2 7,7
Balance

Ultimo 2004 udgjorde koncernbalancen 2.078 mia. kr. mod 1.826 mia. kr. ultimo
2003. Danica Pensions balance, der ikke konsolideres i koncernregnskabet, androg
208 mia. kr. mod 188 mia. kr. ultimo 2003.

Udlan

I forhold til ultimo 2003 steg koncernens samlede bankudldn med 61 mia. kr. til
458 mia. kr. svarende til en veekst pa 15 pct. Stigningen i det indenlandske bankud-
ldn udgjorde 33 mia. kr. svarende til 17 pct. Langt hovedparten af stigningen kunne
tilskrives salg af bankbaserede boligfinansieringsprodukter. Fortsat lavt finansie-
ringsbehov blandt danske virksomheder betgd, at erhvervslivet kun tegnede sig for
5 mia. kr. af den samlede indenlandske udlénsfremgang.

I forhold til ultimo 2003 steg det udenlandske bankudlédn 28 mia. kr. svarende til
udlansvaeksten i Bankaktiviteter Norge og Bankaktiviteter Sverige. Fremgangen
kunne tilskrives gget udlan til privatkunder pa 17 mia. kr. og en fremgang i udldn
til echvervskunder pa 11 mia. kr.

Repoudlan steg med 19 mia. kr. til 145 mia. kr. i forhold til ultimo 2003. Stigningen
kunne henfgres til gget engagement med udvalgte globale finansielle institutioner.

Realkreditudlanet steg med 19 mia. kr. svarende til 4 pct. i forhold til ultimo 2003
og udgjorde 517 mia. kr.

Veerdipapirer

Beholdningen af obligationer og aktier udgjorde 516 mia. kr. mod 494 mia. kr. ul-
timo 2003. Stigningen pa 22 mia. kr. i forhold til ultimo 2003 skyldtes en forggelse
af beholdningen af egne udstedte realkreditobligationer, der blev preeemissioneret i
december 2004 til brug for refinansiering af realkreditlan primo 2005.

Indlan

Indlanet (eksklusive repoindlan) belgb sig til 468 mia. kr. mod 435 mia. kr. ultimo
2003. Stigningen pa 33 mia. kr. fordelte sig med en stigning i det indenlandske indlén
pé 30 mia. kr. og en stigning i det udenlandske indldn pa 3 mia. kr. Den samlede in-
denlandske indlansstigning fordelte sig jeevnt mellem gget indlan fra privatkunder og
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erhvervskunder. Hovedparten af den udenlandske indlédnsstigning skyldtes gget ind-
lén fra privatkunder.

Keb af nordirsk og irsk bank

Danske Bank indgik i december 2004 aftale med National Australia Bank om at kegbe
Northern Bank i Nordirland og National Irish Bank i Irland, herunder ogsd bankernes
aktiviteter pa Isle of Man.

Den samlede kgbspris androg 967 mio. GBP svarende til 10,4 mia. kr. Kgbet sker kon-
tant og er betinget af de ngdvendige myndighedsgodkendelser. Disse godkendelser
ventes pa plads inden udgangen af 1. kvartal 2005. Det forventelige konsoliderings-
tidspunkt er sdledes ultimo 1. kvartal 2005.

Incitamentsprogrammer

Koncernens aktiebaserede incitamentsprogrammer bestér af aktieoptioner, kgberettig-
heder til "betingede aktier” og medarbejderaktier.

Omfanget af tildelte aktieoptioner og kgberettigheder til “betingede aktier” for regn-
skabsaret 2004 offentliggores i forbindelse med Danske Banks regnskab for 1. kvartal
2005.

Der blev i 2004 udgiftsfort 82 mio. kr. til brug for medarbejderaktieprogrammet. Den
samlede pulje udgjorde 110 mio. kr. ultimo aret. Puljen vil blive udbetalt til medar-
bejderne i form af gratisaktier i foraret 2005. Gratisaktierne bandleaegges i syv ar. Kon-
cernen vil fremover péd baggrund af en flerarig udvikling diskretioneert tage stilling til
eventuel ny tildeling af medarbejderaktier.

Regnskabspraksis mv.

Arsregnskabsmeddelelsen for 2004 er udarbejdet i overensstemmelse med Kgben-
havns Fondsbgrs A/S' regler for udstedere af bgrsnoterede verdipapirer samt Finan-
stilsynets bekendtgarelse om regnskabsafleeggelse mv. for pengeinstitutter. Udover de
nedenfor anfgrte eendringer initieret af eendret regnskabslovgivning, er den anvendte
regnskabspraksis uendret i forhold til arsregnskabsmeddelelsen for 2003.

Med virkning fra 1. januar 2004 aktiveres egenudviklet software som immaterielt aktiv
og afskrives over den forventede brugstid, dog maksimalt 3 ar. Hidtil blev udviklings-
omkostninger udgiftsfort i atholdelsesaret. £ndringen indebar en forggelse af arets re-
sultat for skat pa 269 mio. kr. og 188 mio. kr. efter skat.

Gebyrindteaegter, der vedrgrer ydelser, som leveres lgbende, periodiseres over lgbeti-
den. Efter hidtidig regnskabspraksis blev sédanne gebyrindtegter indtegtsfort ved be-
taling. Andringen reducerede egenkapitalen pr. 1. januar 2004 med 198 mio. kr. ZAn-
dringen indebar en forggelse af arets resultat for skat pa 24 mio. kr. og 17 mio. kr. efter
skat.

Sammenligningstal er ikke tilrettet.
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Overgang til IFRS 12005

Fra 1. januar 2005 bliver Danske Bank koncernens regnskab aflagt efter de interna-
tionale regnskabsstandarder, IFRS (International Financial Reporting Standards),
som pr. 1. januar 2005 er godkendt af EU-kommissionen. Det betyder sendringer i
veerdiansaettelse af en reekke aktiver og passiver samt @endringer i preesentation af
resultatopgerelse og balance.

Nedenfor beskrives de vesentligste endringer. For en mere udferlig gennemgang
henvises til Danske Banks arsrapport 2004 eller til IFRS White paper, som er til-
gengelig pd www.danskebank.dk/irfunder sarskilt menupunkt "IFRS”.

Abningsbalancen pr. 1. januar 2004, balancen pr. 31. december 2004 samt resultat-
opgorelsen for 2004 er tilrettet i henhold til bestemmelserne i IFRS 1, "First-time
Adoption of IFRS".

Koncernen har valgt at tilrette alle regnskabstallene for 2004 i henhold til den nye
regnskabspraksis.

Overgangen til IFRS medferer netto en forggelse af koncernens egenkapital pa 2.618
mio. kr. pr. 1. januar 2004, der iser relateres til tilbagefersel af nedskrivninger til
deekning af tab pa debitorer. Safremt regnskabet for 2004 var opgjort efter IFRS, ville
arets resultat veere 1.241 mio. kr. lavere end det aflagte regnskab. Reduktionen kan
iseer henfares til et lavere niveau for indtegtsforsel af tidligere opgjorte hensettelser.
2004 regnskabet aflagt efter hidtidige principper indeholdt en tilbagefarsel af hensaet-
telser foretaget i tidligere ar i et omfang, der oversteg niveauet for aktuelle tab.

Endvidere tilbagefares avancer af engangskarakter fra salg af investeringsejendomme
pé 234 mio. kr., der i henhold til IFRS er opskrevet til markedsverdi pr. 1. januar

2004. Eliminering af egne aktier reducerer érets resultat med 387 mio. kr.

Effekten af koncernens overgang til IFRS er illustreret nedenfor.

EFFEKT PA EGENKAPITAL OG RESULTAT Egenkapital Arets Egenkapital

1.januar resultat 31.december
(Mio. kr.) 2004 2004 2004
Nuveerende praksis 60.451 10.558 60.806
/Endring af praksis primo 2004 (gebyrer) -198 -
/Endring i praesentation af udbytte 4.403 5.010
Korrektion af nuvaerende praksis 64.656 10.558 65.816
Nedskrivninger pa udlan 5451 -797 4.654
Stiftelsesprovisioner -415 -34 -449
Personaleforpligtelser -398 3 -395
Pensionsforpligtelser 213 -90 -303
Eliminering af egne aktier -1.241 -387 -1.762
Investeringsejendomme 470 -234 248
@vrige 519 9 527
Skattemaessig effekt -1.555 289 -1.341
Zndringi alt 2.618 -1.241 1.179
IFRS praksis 67.274 9.317 66.995
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Samlet set medfarer overgangen til IFRS fglgende endringer:

EFFEKT PA N@GLETAL (Mio. kr.) Nuveerende praksis IFRS praksis
Arets resultat 2004 10.558 9.317
Egenkapital pr. 31. december 2004 60.806 66.995
Aktiverialt pr. 31. december 2004 2.078.497 2.051.993
Arets resultat pr. aktie (kr.) 16,1 14,4
Arets resultat i pct. af gns. egenkapital 17,4 13,9
Omkostningeri pct. af indteegter 53,5 52,7
Solvensprocent 10,2 10,6

Implementeringen af IFRS medferer en reekke @endringer til den fremtidige opstil-
ling af resultatopgerelsen. Opdelingen i basisindtjening og beholdningsindtjening
ophgrer. I stedet vil beholdningsindtjening blive indeholdt i Handelsindteegter med
folgende undtagelser:

De risikotilleeg fra forsikringsaktiviteterne, der efter nuverende praksis er inde-
holdt i beholdningsindtjeningen, overfgres til Indtjening fra forsikringsaktiviteter,
som sdledes fremover vil vise den samlede indtjening fra forsikringsaktiviteterne
efter fradrag af fundingomkostninger.

Omkostninger, som er henfgrt til beholdningsindtjeningen, overfgres fremover til

Driftsomkostninger.
DANSKE BANK KONCERNEN - HOVEDTAL FRA RESULTATOPGORELSEN Nuveerende IFRS
praksis praksis
(Mio. kr.) 2004 2004
Nettorenteindteegter 15.226 15.376
Nettogebyrindteegter 6.151 6.119
Handelsindtzegter 3.061 4015
Q@vrige indteegter 1.631 2.046
Indtjening fra forsikringsaktiviteter 1.188 1.631
Indteegterialt 27.257 29.187
Driftsomkostninger 14.593 15.393
Tab pa debitorer -18 759
Beholdningsindtjening 1.883
Resultat for skat 14.565 13.035
Skat 4.007 3.718
Arets resultat 10.558 9.317
Heraf minoritetsinteressers andel - 28
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Forventninger til 2005

Koncernens forventninger til resultatet for 2005 er formuleret med udgangspunkt i re-
sultatet for 2004 opgjort efter nye regnskabsregler, IFRS.

Der er for 2005 udsigt til moderat veekst i Europa, generelt lave rentesatser og lav in-
flation.

Rente- og gebyrindtaegter fra bankaktiviteter og realkredit forventes at blive forgget.
gede indteegter fra blandt andet boligfinansiering i de nordiske enheder forventes at
opveje indtegtsnedgangen fra engrosbankaktiviteter i UK og USA. De nyerhvervede
banker i Irland og Nordirland vil tillige bidrage positivt til koncernens indtegter fra
konsolideringstidspunktet, forventeligt ultimo 1. kvartal 2005.

2004 regnskabet var pavirket af en reekke engangsindteegter fra unoterede aktier. Da
afkastet af koncernens egenbeholdninger indgdr i handelsindtegterne, forventes han-
delsindtegterne ikke at kunne fastholdes pd samme niveau som i 2004. Desuden vil
indtegterne i betydeligt omfang athaenge af udviklingen pa de finansielle markeder,
herunder kursniveauerne ultimo é&ret.

Indtjeningen fra forsikringsaktiviteter forventes at falde, idet gget forretningsvolumen
og forbedret omkostnings- og risikoresultat ikke fuldt ud kan opveje indtegtsforelsen i
2004 af risikotilleeg fra tidligere ar.

Samlet forventes koncernens indtaegter at blive forgget, dog fortsat athengig af
kursudviklingen pé de finansielle markeder.

Koncernen vil ogsa i 2005 have fokus pa stram omkostningsstyring. Besparelser som
folge af den i 2004 gennemferte outsourcing af den decentrale it-drift samt reduceret
behov for fratreedelsesgodtgerelser forventes at opveje den almindelige omkostnings-
opdrift og den fortsatte udbygning af aktiviteterne i Norge og Sverige.

Erhvervelsen af den irske og nordirske bank vil gge omkostningerne fra konsolide-
ringstidspunktet. Erhvervelsen vil desuden medfgre udgifter til integration mv. pé i
alt ca. 1,5 mia. kr., hvoraf godt en tredjedel vil blive afholdt i 2005.

Samlet forventes koncernens omkostninger og omkostningsprocent derfor at blive for-
gget.

Det er koncernens vurdering, at boniteten i laneportefaljen er tilfredsstillende, hvorfor
der fortsat forventes en forholdsvis lav tabsprocent.

Arets resultat for skat ma trods aktivitetsfremgangen forventes pa nogenlunde samme
niveau som i 2004, idet resultatet for 2004 indeholdt betydelige engangsindtaegter.
Desuden vil resultatet som i tidligere ar afheenge af udviklingen pa de finansielle mar-
keder, herunder kursniveauerne ultimo aret.

Koncernens skatteprocent forventes at blive pd samme niveau som den geldende sel-
skabsskattesats.
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Koncernens forretningsomrader

BASISINDTJENING Indeks Andel
(Mio. kr.) 2004 2003 04/03 2004
Bankaktiviteter Danske Bank 3.607 2.954 122 28
Bankaktiviteter BG Bank 1.509 1.208 125 12
Bankaktiviteter Norge 545 374 146 4
Bankaktiviteter Sverige 796 561 142 6
Bankaktiviteter @Qvrige 1.458 1.297 112 12
Bankaktiviteter 7.915 6.394 124 62
Realkredit 2.276 2.109 108 18
Danske Markets 1.014 1.202 84 8
Danske Capital 364 283 129 3
Danica Pension 1.188 1.004 118 10
@vrige omrader -75 -525 - -1
Koncerneni alt 12.682 10.467 121 100

I november 2004 offentliggjorde Danske Bank en organisationstilpasning, der tradte
i kraft pr. 1. januar 2005. Tilpasningen medferte gget fokus pd international filia-
lekspansion, reduktion af de internationale engrosbankforretninger og en samling
af administrations- og stabsfunktioner pé tveers af landegreenser. Desuden blev kre-
ditaktiviteterne i hgjere grad decentraliseret, og der blev oprettet ni regioner i
Bankaktiviteter Danske Bank med det formal at styrke bankens lokale profil.

I BG Banks filialnet blev der ikke foretaget organisatoriske seendringer. BG Bank vil
fortsat fokusere pa privatkunder og udvalgte omrader inden for erhverv.

Reduktion af de internationale engrosbankaktiviteter betgd, at koncernen péabe-
gyndte frasalg af aktiviteter i London og i lgbet af 2005 nedleegger sin filial i New
York. Fortsettende aktiviteter i London filialen integreres i Danske Markets.

Koncernens bankaktiviteter i Finland, Polen, Tyskland og Luxembourg fortseetter
indtil videre uendret.

I denne arsregnskabsmeddelelse rapporteres resultaterne i forretningsomraderne ef-
ter den organisationsstruktur, der gjaldt i 2004.

Koncernens samlede basisindtjening udviste en stigning pa 21 pct. i forhold til
2003. Samtlige forretningsomrader med undtagelse af Danske Markets viste frem-
gang i basisindtjeningen. Koncernens bankaktiviteter var begunstiget af lave tab og
hensettelser pé debitorer.

Basisindtjeningen i @Jvrige omrader var positivt pavirket af en avance pa knap 740
mio. kr. fra salg af ejendomme mod knap 160 mio. kr. i 2003. Lavere omkostninger
til fratreedelsesgodtgarelser blev modsvaret af et lavere kapitalafkast.
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Bankaktiviteter Danske Bank

Bankaktiviteter Danske Bank omfatter bankaktiviteterne i "brandet” Danske Bank i Danmark. Danske Bank betjener alle typer
af privat- og erhvervskunder. Storre erhvervskunder og "private banking” kunder betjenes i finanscentrene. De mest komplekse
erhvervskunder og formuende kunder betjenes i ”Storkunder” respektive Merchant Bank Privat. Bankaktiviteter Danske Bank
har 291 filialer, ni finanscentre og beskeeftiger godt 4.200 medarbejdere.

BANKAKTIVITETER DANSKE BANK Aret Aret 4.kvartal  3.kvartal 2.kvartal 1.kvartal 4. kvartal
(Mio. kr.) 2004 2003 2004 2004 2004 2004 2003
Nettorenteindteegter 5.615 5.670 1.453 1.430 1.373 1.359 1414
Gebyrindteegter 2.804 2.693 739 642 690 733 630
Q@vrige indteegter 622 566 156 132 182 152 126
Basisindteegter 9.041 8.929 2.348 2.204 2.245 2.244 2.170
Driftsomkostninger og afskrivninger 5.197 5.156 1.341 1.275 1.355 1.226 1.329
Basisindtjening fer henszettelser 3.844 3.773 1.007 929 830 1.018 841
Tab og henseettelser pa debitorer 237 819 -47 -76 138 222 203
Basisindtjening 3.607 2.954 1.054 1.005 752 796 638
Udlan (ultimo) 164.137 139.674 164.137 151.488 151.929 144.973 139.674
Indlan (ultimo) 189.050 178.553 189.050 185.089 185.040 179.150 178.553
Risikoveegtede poster (gns.) 161.466 147.319 168.268 165.948 161.964 149.560 148.766
Allokeret kapital (gns.) 10.495 9.576 10.937 10.787 10.528 9.721 9.670
Basisindtjeningi pct. p.a. af allokeret kapital 34,4 30,8 38,5 37,3 28,6 32,8 26,4
Omkostningeri pct. af basisindteegter 57,5 57,7 57,1 57,8 60,4 54,6 61,2

e Basisindtjeningen steg 22 pct.
e Reduceret behov for hensattelser til tab
e Stigning i udlan til privatkunder pa 45 pct.

Basisindtjeningen fra Bankaktiviteter Danske Bank udgjorde 3.607 mio. kr. i for-
hold til 2.954 mio. kr. i 2003 svarende til en fremgang p& 22 pct. Fremgangen
skyldtes primeert et lavt niveau for hensattelser til tab.

Basisindteegterne var positivt pavirket af en peen udldnsveekst til privatkunder, der
mere end kompenserede for lavere udlansmarginaler pd sével privat- som er-
hvervskundeomradet. Nettorenteindtegterne viste til trods herfor et svagt fald pa
grund af nedgangen i den korte pengemarkedsrente pa 0,25 procentpoint i forhold
til 2003. Herved faldt det direkte afkast af den allokerede kapital, ligesom indtje-
ningen pa indldnsoverskuddet blev reduceret.

Gebyrindtjeningen blev positivt pavirket af tilfredsstillende salg af kundepakker,
herunder salg af pakker til erhvervslivet. Aktiemarkedernes positive udvikling
primo og ultimo aret ggede omsaetningen og dermed indtjeningen. Handlen med
obligationer var derimod afdeempet blandt andet pa grund af kunders forventning
om en rentestigning.

Omkostningerne blev stort set fastholdt som fglge af fortsat stram omkostningssty-
ring i filialnettet samt i de centrale ressourceomrader.

Tab og hensettelser udgjorde 237 mio. kr. mod 819 mio. kr. i 2003.
Det samlede udlan steg med 18 pct. i forhold til ultimo 2003. Udlén til privatkun-

der steg med 45 pct., primert som falge af et tilfredsstillende salg af boligfinansie-
ringsproduktet Danske Prioritet.
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P4 trods af erhvervsvirksomhedernes generelt afdempede laneeftersporgsel steg ud-
lén til erhvervskunder med 5 pct. i forhold til ultimo 2003.

Salget af kundepakker udviklede sig positivt i 2004, og bestanden udgjorde 358.000
ultimo aret. Kundepakkerne er en samling af udvalgte produkter og services til en
favorabel pris, der er tilpasset bestemte kundesegmenters behov. Salget af Danske
Erhverv kundepakken forlgb tilfredsstillende.

Privatkundeudviklingen var positiv i 2004, hvor der iser kunne konstateres kunde-
tilgang blandt prioriterede segmenter. P4 Erhvervsomradet var der fremgang i bade
Lokal Erhverv og Lokal Erhverv Plus segmentet.

Antallet af privat- og erhvervskunder, der havde en on-line lgsning i Danske Bank,
var ligeledes stigende.

Der blev i arets lgb foretaget en enkelt filialsammenlegning. Derudover blev fi-
nanscenteret i Lyngby sammenlagt med Finanscenter Storkgbenhavn. Ved érets ud-
gang var der 291 filialer og ni Finanscentre i Danske Bank. Antallet af kassefri filia-
ler udgjorde 36.
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Bankaktiviteter BG Bank

Bankaktiviteter BG Bank omfatter bankaktiviteterne i "brandet” BG Bank i Danmark. BG Bank betjener alle typer af privatkun-
der og de fleste erhvervskunder via filialnettet. Derudover betjenes en reekke landbrugskunder fra serlige landbrugscentre.
Bankaktiviteter BG Bank har 173 filialer og beskeeftiger godt 1.800 medarbejdere.

BANKAKTIVITETER BG BANK Aret Aret 4. kvartal 3.kvartal 2.kvartal 1.kvartal 4. kvartal
(Mio. kr.) 2004 2003 2004 2004 2004 2004 2003
Nettorenteindteegter 2.612 2.571 657 656 658 641 631
Gebyrindtaegter 1.181 1.194 299 272 296 314 303
Q@vrige indteegter 151 135 47 36 36 32 32
Basisindteegter 3.944 3.900 1.003 964 990 987 966
Driftsomkostninger og afskrivninger 2.466 2.517 644 593 641 588 658
Basisindtjening fer henszettelser 1.478 1.383 359 371 349 399 308
Tab og henszettelser pa debitorer -31 175 -20 -8 20 -23 84
Basisindtjening 1.509 1.208 379 379 329 422 224
udlan (ultimo) 55.505 47.543 55.505 51.232 50.889 48.138 47.543
Indlan (ultimo) 68.207 62.577 68.207 64.358 64.297 62.258 62.577
Risikoveegtede poster (gns.) 54.142 50.336 55.816 55.786 53.056 51.874 50.749
Allokeret kapital (gns.) 3.519 3.272 3.628 3.626 3.449 3.372 3.299
Basisindtjeningi pct. p.a. af allokeret kapital 42,9 36,9 41,8 41,8 38,2 50,1 27,2
Omkostninger i pct. af basisindteegter 62,5 64,5 64,2 61,5 64,7 59,6 68,1

e Basisindtjeningen steg 25 pct.
¢ Reduceret behov for hensasttelser til tab
e Stigning i udlan til privatkunder pa 26 pct.

Basisindtjeningen fra BG Bank var 25 pct. hgjere end i 2003 og udgjorde 1.509 mio.
kr.

Nettorenteindtegterne steg 2 pct. i forhold til 2003 trods faldende udldnsmargina-
ler pa savel privat- som erhvervskundeomradet. Udlansvekst kompenserede for
den lavere korte pengemarkedsrente, der medferte pres pd indlansmarginalen og
lavere kapitalafkast.

Gebyrindtjeningen var stort set uforandret i forhold til 2003. Kundernes stigende
anvendelse af selvbetjening medferte lavere gebyrindteegter, men effekten heraf
blev opvejet af indtjeningsfremgang fra kundernes aktiehandel.

Omkostningerne var 2 pct. lavere end i 2003 pa grund af de i 2003 gennemfarte
personalereduktioner.

Der blev indteegtsfort 31 mio. kr. under tab og hensattelser pa debitorer.

Det samlede udlan steg med 17 pct. i forhold til 2003. Udléan til privatkunder steg
med 26 pct., primeert som folge af et tilfredsstillende salg af boligfinansieringspro-
duktet, Bolig Plus. Udlanet til erhvervskunder steg 8 pct. i forhold til arets begyn-
delse.

Antallet af BG Plus kundepakker ndede op pa i alt 233.000 ved udgangen af aret.
BG Bank lancerede primo 2004 en ny kundepakke, BG Erhverv mélrettet til mindre
erhvervskunder med hvem, BG Bank i dag har et begrenset forretningsomfang.
Pakken indeholder et bredt sortiment af bankprodukter og ydelser til en fast pris.
Salget af kundepakken forlgb tilfredsstillende.
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Efter flere ars kundeafgang i BG Bank vendte udviklingen i 2003 og den positive
tendens fortsatte i 2004. Der var ligeledes fortsat stigning i antallet af privat- og er-
hvervskunder med en online-aftale med banken.

BG Banks landbrugscentre udviklede sig fortsat tilfredsstillende. I oktober dbnedes
Landbrugscenter Nord/@st i Randers, og i januar 2005 blev de to landbrugscentre
pa Fyn sammenlagt til ét center.

Der blev i arets lgb ikke foretaget filialsammenlaegninger i BG Bank. Antallet af fili-
aler var sdledes uforandret 173. Tre filialer blev omdannet til kassefri filialer, hvor-
efter det samlede antal kassefri filialer i BG Bank udgjorde 21.
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Bankaktiviteter Norge

Bankaktiviteter Norge omfatter bankaktiviteterne i Fokus Bank, Norge. Bankaktiviteter Norge har 69 filialer og beskeeftiger
omkring 1.000 medarbejdere.

BANKAKTIVITETER NORGE Aret Aret 4. kvartal 3.kvartal 2.kvartal 1.kvartal 4. kvartal
(Mio. kr.) 2004 2003 2004 2004 2004 2004 2003
Nettorenteindteegter 1.138 1.270 305 287 282 264 289
Gebyrindteegter 269 257 81 67 63 58 68
@vrige indteegter 62 66 19 18 11 14 11
Basisindteegter 1.469 1.593 405 372 356 336 368
Driftsomkostninger og afskrivninger 1.021 1.083 263 248 255 255 284
Basisindtjening fer henszettelser 448 510 142 124 101 81 84
Tab og henseettelser pa debitorer -97 136 -86 -15 -9 13 19
Basisindtjening 545 374 228 139 110 68 65
Basisindtjening i lokal valuta 605 425 249 153 125 78 82
Udlan (ultimo) 64.447 52.632 64.447 61.157 56.452 54415 52.632
Indlan (ultimo) 31.398 28.424 31.398 29.610 28.706 27.961 28.424
Risikoveegtede poster (gns.) 48.585 47.389 53.827 48.843 46.936 44.674 45.334
Allokeret kapital (gns.) 3.158 3.080 3.499 3.175 3.051 2.904 2.947
Basisindtjening i pct. p.a. af allokeret kapital 17,3 12,1 26,1 17,5 14,4 9,4 8,8
Omkostningeri pct. af basisindteegter 69,5 68,0 64,9 66,7 716 75,9 77,2

e Basisindtjeningen i lokal valuta steg 42 pct., som fglge af tilbagefarsel af hen-
saettelser til tab
e Udlénsvekst pa 20 pct. i lokal valuta

Basisindtjeningen fra de norske bankaktiviteter udgjorde 545 mio. kr. mod 374 mio.
kr. i 2003. Korrigeret for valutakurseffekten var der tale om en fremgang pa 180
mio. kr. svarende til 42 pct. I lokal valuta faldt basisindtegterne med 6 pct., mens
omkostningerne faldt med 2 pct.

En reduceret henseaettelse til pensionsforpligtelser mere end modsvarede stigende
omkostninger til filialudbygning og til fratreedelsesgodtgarelser. Der pébegyndtes i
4. kvartal 2004 en effektiviseringsproces, der indeberer personalereduktioner, ho-
vedsagelig i back office funktionerne.

Udlan til privatkunder og erhvervsvirksomheder 14 henholdsvis 24 pct. og 15 pct.
hgjere end ved udgangen af 2003 og udgjorde i alt 71 mia. NOK. Udlansveksten 14 i
hele aret over markedsveaksten. Nettorenteindtegterne var lavere end aret far som
folge af et stgrre fald i den norske pengemarkedsrente og en gget konkurrencesitua-
tion, der medferte fald i marginalerne pa bade privat- og erhvervskundeomradet.

Gebyrindtegterne steg i lokal valuta 8 pct. som folge af ggede indtegter fra beta-
lingsformidling. @vrige indteegter var positivt pavirket af stigningen i kundeantal-
let, men lavere indtjening fra renter og valuta mindskede til dels denne positive ef-
fekt.

Tab og hensettelser udgjorde -97 mio. kr. mod 136 mio. kr. i 2003. Den positive
udvikling skyldtes en god bonitet i udlansportefaljen.

Som fglge af den opnéede mervaekst i udldnsportefaljen steg markedsandelen til 5
pct. P4 indlanssiden var markedsandelen ueendret 4 pct.
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1 2004 dbnedes ni filialer, mens tre filialer blev afviklet, hvorved det samlede antal
filialer ved udgangen af 2004 var 69.

Den fortsatte &bning af filialer og @get satsning specielt i Oslo, Bergen og Trond-
heim betgd tilgang af nye kunder, herunder en gget aktivitet inden for opsparings-
produkter.

Kundetilgangen pa erhvervssiden var ligeledes positiv, og gennem maélrettet arbejde
med store erhvervskunder er Fokus Bank nu hovedbankforbindelse for mere end 10
pct. af denne type kunder. Denne positive udvikling var geldende inden for alle
prioriterede segmenter.
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Bankaktiviteter Sverige

Bankaktiviteter Sverige omfatter bankaktiviteterne i Ostgita Enskilda Bank og provinsbankerne i Sverige. Bankaktiviteter Sveri-
ge har 47 filialer og beskeeftiger omkring 1.000 medarbejdere.

BANKAKTIVITETER SVERIGE Aret Aret 4. kvartal  3.kvartal 2.kvartal 1.kvartal 4. kvartal
(Mio. kr.) 2004 2003 2004 2004 2004 2004 2003
Nettorenteindteegter 1.385 1.340 366 345 340 334 368
Gebyrindteegter 437 320 124 102 111 100 88
@vrige indteegter 56 74 13 16 15 12 18
Basisindteegter 1.878 1.734 503 463 466 446 474
Driftsomkostninger og afskrivninger 1.162 1.062 322 274 279 287 293
Basisindtjening fer henszettelser 716 672 181 189 187 159 181
Tab og henseettelser pa debitorer -80 111 -59 -9 -15 3 32
Basisindtjening 796 561 240 198 202 156 149
Basisindtjening i lokal valuta 963 684 284 239 246 194 187
Udlan (ultimo) 90.813 75.262 90.813 86.677 82.617 77.408 75.262
Indlan (ultimo) 30.629 26.131 30.629 28.664 28.622 26.377 26.131
Risikoveegtede poster (gns.) 68.910 62.173 73.122 70.382 67.565 64.509 62.380
Allokeret kapital (gns.) 4479 4.041 4.753 4575 4.392 4.193 4.055
Basisindtjening i pct. p.a. af allokeret kapital 17,8 13,9 20,2 17,3 18,4 14,9 14,7
Omkostninger i pct. af basisindteegter 61,9 61,2 64,0 59,2 59,9 64,3 61,8

e Basisindtjeningen i lokal valuta steg 41 pct., primeert som fglge af tilbageforsel
af hensaettelser til tab
e Udlansvaekst pa 20 pct. i lokal valuta

Basisindtjeningen fra de svenske bankaktiviteter udgjorde 796 mio. kr. mod 561
mio. kr. i 2003. I lokal valuta steg basisindteegterne 8 pct. og omkostningerne 9 pct.

En pen udlansveaekst opvejede effekten af pengemarkedsrentens lavere niveau. Sa-
ledes steg nettorenteindteaegterne i lokal valuta med 3 pct. i forhold til 2003.

Gebyrindtegterne steg betydeligt som fglge af kundernes ggede aktiehandel, sti-
gende forretningsomfang samt lancering af et nyt privat-kundekoncept, som giver
kunderne adgang til flere avancerede bankprodukter.

Omkostningsstigningen skyldtes udvidelse af medarbejderstaben, etablering af et
nyt svensk hovedkontor og filialudbygning fra 44 til 47 filialer i lgbet af 2004.

Tab og hensattelser faldt fra 111 mio. kr. til -80 mio. kr. i 2004.

Udlan til privatkunder og erhvervskunder 14 henholdsvis 26 pct. og 16 pct. hgjere
end ved udgangen af 2003 og udgjorde i alt 110 mia. SEK. Veaeksten kunne tilskrives
tilgang af nye kunder via filialnettet samt et godt salg af boligfinansieringsproduk-
ter. Lanceringen i maj 2004 af et meget konkurrencedygtigt og fleksibelt boligfinan-
sieringsprodukt, Duoflex, understgttede den positive udvikling.

Markedsandelen péd udlan udgjorde 9 pct. I forhold til det samlede udlansmarked
(inklusive boligfinansiering) udgjorde markedsandelen 4 pct. Markedsandelen pé
indlédn udgjorde fortsat 4 pct.

Den svenske organisation opdeles i 2005 i fire regioner med hver sit finanscenter.
Der er samtidig planlagt en fortsat udvidelse af filialnettet.
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Bankaktiviteter Qvrige

Bankaktiviteter @vrige omfatter bankaktiviteterne i Nordania og HandelsFinans og de udenlandske bankaktiviteter i UK, USA,

Luxembourg, Tyskland, Polen og Finland.

BANKAKTIVITETER OVRIGE Aret Aret 4.kvartal  3.kvartal 2.kvartal 1.kvartal 4. kvartal
(Mio. kr.) 2004 2003 2004 2004 2004 2004 2003
Nettorenteindteegter 1918 1.934 481 495 482 460 488
Gebyrindtaegter 666 579 192 162 164 148 176
Q@vrige indteegter 54 149 7 -15 27 35 22
Basisindteegter 2.638 2.662 680 642 673 643 686
Driftsomkostninger og afskrivninger 1.234 968 586 220 223 205 281
Basisindtjening fer hensaettelser 1.404 1.694 94 422 450 438 405
Tab og henseettelser pa debitorer -54 397 -215 61 -4 104 43
Basisindtjening 1.458 1.297 309 361 454 334 362
Udlan (ultimo) 89.880 86.812 89.880 95.447 92.630 89.223 86.812
Indlan (ultimo) 56.502 61.373 56.502 64.091 73.237 59.374 61.373
Risikoveegtede poster (gns.) 115.269 120.181 113.397 120915 116.228 110.496 114.001
Allokeret kapital (gns.) 7.492 7.812 7.371 7.859 7.555 7.182 7.410
Basisindtjening i pct. p.a. af allokeret kapital 19,5 16,6 16,8 18,4 24,0 18,6 19,5
Omkostningeri pct. af basisindteegter 46,8 36,4 86,2 34,3 33,1 319 41,0
BASISINDTJENING Aret Aret 4.kvartal 3.kvartal 2.kvartal 1.kvartal 4. kvartal
(Mio. kr.) 2004 2003 2004 2004 2004 2004 2003
Bankaktiviteter UK 835 387 327 188 215 105 198
Bankaktiviteter USA 206 196 130 -20 49 47 -56
Nordania 297 270 80 73 57 87 54
HandelsFinans 77 79 23 19 21 14 15
Qvrige 393 365 99 101 112 81 151
Restruktureringsomkostninger 350 350

Bankaktiviteter Qvrige 1.458 1.297 309 361 454 334 362

Basisindtjeningen fra de gvrige bankaktiviteter udgjorde 1.458 mio. kr. mod 1.297
mio. kr. i 2003.

Af de samlede omkostninger pa 1.234 mio. kr. kunne 350 mio. kr. henfares til re-
struktureringsomkostninger som falge af beslutningen om at nedleegge filialen i
New York og reducere aktiviteterne i London.

Basisindtjeningen fra de britiske bankaktiviteter udgjorde 835 mio. kr. mod 387
mio. kr. i 2003 som felge af indteegter af engangskarakter fra frasalg af aktiviteter
samt tilbageforsel af hensaettelser pa debitorer.

I de amerikanske bankaktiviteter betgd tilbageforsel af hensaettelser pa debitorer, at
basisindtjeningen steg fra 196 mio. kr. i 2003 til 206 mio. kr. i 2004.

I december 2004 blev udlan i de britiske bankaktiviteter nedbragt med 5 mia. kr.
ved salg. Den resterende afviklingsportefalje i de britiske bankaktiviteter blev over-
draget til et storre engelsk pengeinstitut. Salget afvikles igennem 2005, dog blev
kreditrisikoen garanteret fra 2004. Den modtagne garanti reducerede de risikoveeg-
tede poster med 20 mia. kr.
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De amerikanske bankaktiviteter forventes at veere ophegrt ved udgangen af 3. kvartal
2005.

Indtjeningsfremgangen i de gvrige omréader hidrgrte iser fra en positiv udvikling i
aktiviteterne i Luxembourg, Tyskland og Polen. Omkostningerne i Luxembourg var
lavere end i 2003, hvor it-systemerne blev omlagt til Danske Banks it-platform.
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Realkredit

Realkredit omfatter Danske Bank koncernens danske aktiviteter inden for realkreditbaseret ejendomsfinansiering samt formid-
ling af kob og salg af fast ejendom. Omradet udbyder sine finansieringslosninger gennem Realkredit Danmark, Danske Bank,
BG Bank og home. Formidlingen af keb og salg af fast ejendom sker gennem maeglervirksomheden home.

REALKREDIT Aret Aret 4. kvartal 3.kvartal 2.kvartal 1.kvartal 4. kvartal
(Mio. kr.) 2004 2003 2004 2004 2004 2004 2003
Nettorenteindteegter 3.079 3.226 788 784 756 751 788
Gebyrindteegter 113 186 39 7 34 33 47
@vrige indteegter 311 128 81 83 80 67 61
Basisindteegter 3.503 3.540 908 874 870 851 896
Driftsomkostninger og afskrivninger 1.220 1.407 313 283 310 314 370
Basisindtjening fer henszettelser 2.283 2.133 595 591 560 537 526
Tab og henseettelser pa debitorer 7 24 4 0 1 2 19
Basisindtjening 2.276 2.109 591 591 559 535 507
udlan (ultimo) 517.097 498.037 517.097 509.531 507.780 503.133 498.037
Risikoveegtede poster (gns.) 251.958 241.963 255.133 252.043 251.612 249.008 247.771
Allokeret kapital (gns.) 16.377 15.728 16.584 16.383 16.355 16.186 16.105
Basisindtjeningi pct. p.a. af allokeret kapital 13,9 13,4 14,3 14,4 13,7 13,2 12,6
Omkostningeri pct. af basisindteegter 34,8 39,7 34,5 32,4 35,6 36,9 41,3

¢ Basisindtjeningen steg 8 pct.

e Fald i basisindtegter som fglge af rentefald og lavere konverteringsaktivitet
e Fortsat lave hensettelser til tab

e Udlénsvekst pa 4 pct.

Realkredit havde i 2004 en basisindtjening pa 2.276 mio. kr. mod 2.109 mio. kr. i
2003.

Basisindteegterne udgjorde 3.503 mio. kr. i 2004 mod 3.540 mio. kr. i 2003. Basis-
indteegterne indeholdt ggede bidragsindtegter som falge af stigende udlansporte-
falje, men effekten heraf kunne ikke opveje den generelt lavere konverteringsaktivi-
tet pd markedet i &r sammenlignet med sidste ar. Derudover medferte den lavere
korte pengemarkedsrente et fald i afkastet af den allokerede kapital og likvide mid-
ler. Realkredit Danmarks lancering af et nyt produkt benavnt FlexGaranti® i 4.
kvartal 2004 pavirkede indtaegterne positivt.

Driftsomkostninger og afskrivninger var 13 pct. lavere end i 2003, iser som fglge af
lavere udgifter til udvikling af it-systemer.

Malt i forhold til den allokerede kapital udgjorde basisindtjeningen 13,9 pct. i 2004
mod 13,4 pct. aret for. Under hensyntagen til den begrensede risiko, der pdhviler
realkreditaktiviteterne, betragtes resultatet som verende tilfredsstillende.

Bruttoudlanet pa det danske realkreditmarked var 437 mia. kr. i 2004 mod 512 mia.
kr. i 2003. Den generelt lavere aktivitet pd realkreditmarkedet i 2004 skyldtes, at
omfanget af konverteringer var langt lavere i 2004 end i 2003. En stor del af aktivi-
teten i 2004 kunne henferes til de afdragsfrie 1ldn, der siden introduktionen i slut-
ningen af 2003 har veret meget populere.

Ved udgangen af 2004 bestod 21 pct. af Realkredit Danmarks ldneportefglje pa pri-
vatmarkedet af afdragsfrie lan mod 7 pct. ved &rets begyndelse.
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I sidste kvartal af 2004 kunne Realkredit Danmark med den nyudviklede lantype,
FlexGaranti®, som det fgrste realkreditinstitut tilbyde et variabelt forrentet obligati-
onsldn med et loft over renten, geeldende i hele ladnets lgbetid. Hvis den variable
rente overstiger et fastsat renteniveau, der for tiden er pa 6 pct., endres FlexGaran-
ti® automatisk til et fastforrentet, konverterbart obligationslan.

Siden introduktionen af FlexGaranti” i november 2004 og frem til arsskiftet blev
der udbetalt 1dn for 12 mia. kr. Det var iseer kunder med konverterbare realkreditlan
finansieret i 6 eller 7 pct. obligationer, der viste interesse for det nye produkt.

Realkredit Danmark havde i lgbet af 2004 et samlet bruttoudlan p& 141 mia. kr.
mod 168 mia. kr. i 2003.

Udlansportefgljen steg til 517 mia. kr. ved udlebet af 2004 mod 498 mia. kr. ved
arets begyndelse. Privatmarkedet tegnede sig for 50 pct. af portefgljeudvidelsen i
aret og 61 pct. af portefeljen ved arets udlagb.

Markedsandelen for bruttoudlanet udgjorde 32,0 pct. i 2004 mod 32,3 pct. i 2003.
For udlansportefoljen udgjorde markedsandelen 34,2 pct. ultimo 2004 mod 34,9
pct. ultimo 2003. Den svagt faldende markedsandel skal ses i lyset af salget af
bankbaserede boligfinansieringsprodukter i Danske Bank og BG Bank, og pa denne
baggrund anses udviklingen at veere tilfredsstillende.

FlexLan" udgjorde 60 pct. af Realkredit Danmarks bruttoudlan i 2004 mod 52 pct.
aret fgr. Den stigende andel skyldtes blandt andet, at afdragsfrie ldn i betydeligt
omfang udbetales som FlexL&n®”. Ved udgangen af 2004 bestod 49 pct. af udlans-
portefaljen af FlexLan® mod 40 pct. ved &rets begyndelse.

Ved den arlige refinansiering af obligationer, der finansierer FlexLan®, blev der i
december 2004 opnédet en overtegningsprocent pa et meget tilfredsstillende niveau.

Ejendomspriserne pa det danske boligmarked fortsatte med at stige i 2004, endog
med en noget hgjere stigningstakt end aret for. Ligeledes var ejendomsomsetningen
pé boligmarkedet i 2004 vesentligt hgjere end aret for. Koncernens ejendomsmaeg-
lerkeede, home, havde 186 maglerforretninger ved udgangen af 2004 mod 175 ved
arets begyndelse.
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Danske Markets

Danske Markets har ansvar for koncernens aktiviteter pd de finansielle markeder. Det omfatter blandt andet handel med valuta,
aktier og rentebeerende papirer, disponering af koncernens korte likviditet og funktionen som intern bank for koncernens de-
tailbankaktiviteter. Danske Markets betjener de sterre erhvervs- og investeringskunder med finansielle produkter, radgivning
vedrorende virksomhedsoverdragelser og bistar ved kundernes fremskaffelse af egen- og fremmedkapital pd de internationale
finansielle markeder.

DANSKE MARKETS Aret Aret 4. kvartal 3.kvartal 2.kvartal 1.kvartal 4. kvartal
(Mio. kr.) 2004 2003 2004 2004 2004 2004 2003
Basisindteegter 2.355 2.604 623 556 486 690 620
Driftsomkostninger og afskrivninger 1.341 1.402 370 299 290 382 310
Basisindtjening fer hensaettelser 1.014 1.202 253 257 196 308 310
Tab og henseaettelser pa debitorer - -

Basisindtjening 1.014 1.202 253 257 196 308 310
Udlan (ultimo) 1.389 1.907 1.389 3.446 667 3.515 1.907
Risikoveegtede poster (gns.) 55.449 63.689 46.378 46.348 67.640 61.630 45.407
Allokeret kapital (gns.) 3.604 4.140 3.015 3.013 4.397 4.006 2.951
Basisindtjeningi pct. p.a. af allokeret kapital 28,1 29,0 33,6 34,1 17,8 30,8 42,0
Omkostninger i pct. af basisindteegter 56,9 53,8 59,4 53,8 59,7 55,4 50,0

e Basisindtjeningen faldt 16 pct.
e Basisindtaegter kunne, som ventet, ikke fastholdes pa det hgje niveau fra 2003
e Fortsat fremgang i indteegter fra aktiehandel og corporate finance

Basisindtjeningen i Danske Markets udgjorde 1.014 mio. kr. mod 1.202 mio. kr. i
2003.

Basisindteegterne fra rente- og valutaomradet faldt fra 2.338 mio. kr. i 2003 til 1.991
mio. kr. i 2004, mens basisindtegterne fra aktieomraddet og corporate finance steg
fra 266 mio. kr. til 364 mio. kr. Omkostningsreduktionen pé 4 pct. kunne blandt
andet henfares til et fald i udgifter til resultatathengig aflanning.

Udviklingen i de finansielle markeder var relativt stabil i 2004 set i forhold til de
seneste drs mere dramatiske udviklingstendenser. Markederne var karakteriseret
ved faldende volatilitet.

Indtjeningen blev positivt pavirket af Danske Markets fortsatte fokusering pa at til-
byde sdvel danske som udenlandske kunder rddgivning baseret pa kundens behov
pa tveers af produkter. Fortsat udbygning af e-handelsmuligheder udmentede sig i
markant stigende e-trading-aktiviteter.

I 2004 udbyggede Danske Markets sin position som den ledende aktgr pa de tre
skandinaviske obligations- og pengemarkeder med iser kraftig veekst inden for
handel med norske derivater.

De nordiske markeder oplevede en relativt stabil udvikling i valutakurserne. Ren-
terne i Norden fulgte det europaiske menster om end med en tendens til indsneev-
ring af rentespeend i bAde Norge og Sverige som fglge af lav inflation i begge lande.
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Valutamarkedet bgd i 2004 pa noget mindre udsving end de forrige ar, hvilket peri-
odevist medforte faldende valutaomseetning med kunder. Tendensen vendte i sid-
ste kvartal, hvor en kraftig sveekkelse af dollaren medferte en veesentlig omsaet-
ningsstigning. Gennem éaret var rentesikringsaktiviteten moderat pa grund af de re-
lativt stille rentemarkeder.

Trods de vanskelige markedsvilkar fastholdt Danske Markets sine markedsandele
pé valutamarkedet i Danmark og Sverige og ggede markedsandelen i Norge.

P& aktiemarkederne var der stigende aktivitet. Omsetningen pa de nordiske aktie-
markeder steg pent hen over aret. P4 Kgbenhavns Fondsbgrs blev aktieomsetnin-
gen rekordhgj, og omsetningsrekorden fra 2000 blev overgdet allerede i oktober
maned. Danske Equities fortsatte den positive udvikling og bevarede positionen
som den stgrste aktiehandler i Danmark med en markedsandel pa omkring 20 pct.
Omseatningen med kunder var fortsat stigende, og specielt internationale kunder
havde et meget hgjt aktivitetsniveau.

Bankens Corporate Finance-afdeling deltog i 2004 i en lang reekke virksomheds-
handler og kapitalmarkedstransaktioner. Afdelingen styrkede sin sterke markeds-
position i Danmark og fortsatte den positive udvikling i bAde Norge og Sverige.
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Danske Capital

Danske Capital har ansvaret for portefoljeforvaltning af private og institutionelle formuer, herunder radgivning af Danske Invest
og BG Invest samt plejen af Danica Pension, Firstnordic, Puljeinvest og Flexinvest. Kapitalforvaltningsprodukter til private og
erhvervskunder bliver solgt gennem bankforretningen i landeorganisationerne samt via eksterne distributerer. Institutionelle
kunder betjenes direkte fra Danske Capital.

DANSKE CAPITAL Aret Aret 4. kvartal  3.kvartal  2.kvartal  1.kvartal 4. kvartal
(Mio. kr.) 2004 2003 2004 2004 2004 2004 2003
Basisindteegter 690 685 178 162 171 179 178
Driftsomkostninger og afskrivninger 326 402 90 79 82 75 117
Basisindtjening 364 283 88 83 89 104 61
Risikoveegtede poster (gns.) 313 1.379 86 65 58 1.048 1.628
Omkostningeri pct. af basisindteegter 47,2 58,7 50,6 48,8 48,0 41,9 65,7
Kapital under forvaltning (Mia. kr.) 398 370 398 386 382 383 370

e Basisindtjeningen steg 29 pct.
¢ Reduktion i omkostninger
e Stigende salg til institutionelle kunder

Basisindtjeningen fra Danske Capital udgjorde 364 mio. kr. mod 283 mio. kr. i
2003. Indtjeningsfremgangen skyldtes primeert lavere omkostninger. Omkostnin-
gerne blev reduceret med 19 pct. vaesentligst som fglge af gennemfarte omstruktu-
reringer i 2003.

Den samlede kapital under forvaltning steg til 398 mia. kr., hvilket var en stigning
pé 28 mia. kr. svarende til 8 pct. i forhold til ultimo 2003. Af stigningen kunne 17
mia. kr. henfares til nettotilgang fra nye og eksisterende kunder, mens den gvrige
stigning kunne tilskrives udviklingen pa aktie- og obligationsmarkederne. Aktier-
nes andel af den samlede kapital under forvaltning udgjorde 18 pct. i 2004 og 19
pct. i 2003.

Fremgangen kom vesentligst fra nettotilgang fra institutionelle investorer i Dan-
mark og Danske Capitals udenlandske enheder.

Salget af Danske Invest og BG Invest investeringsforeningsbeviser var lidt lavere
end i 2003. Markedsandelen pé investeringsforeninger rettet mod detailmarkedet i
Danmark udgjorde, malt pd formueverdier, 38 pct. ultimo 2004 mod 41 pct. ultimo
2003.

De investeringsmeessige resultater var i 2004 varierende. Afkastet af obligationspor-
tefaljerne 14 marginalt lavere end benchmark. Endvidere var afkastet i de globale og
europaiske aktieportefeljer fortsat ikke tilfredsstillende, om end iverksatte initia-
tiver havde en positiv afsmitning pa det investeringsmaessige resultat i 4. kvartal.
De investeringsmeessige resultater pa nordiske, iser norske og finske aktier, og gst-
europeiske aktier var tilfredsstillende med afkast, der oversteg benchmark. Der
skabtes fortsat veerdi i taktisk asset allocation, og hedgefonden, Danske Hedge
Mortgage Arbitrage Fund, gav et afkast pd niveau med malseetningen.

Koncernens samlede kapital under forvaltning, det vil sige inklusive rddgivningsdepo-
ter mv. i Bankaktiviteter, udgjorde 577 mia. kr. ved udgangen af 2004.
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Danica Pension

Danica er ansvarlig for koncernens aktiviteter inden for livs- og pensionsforsikring. Omrddets aktiviteter er organiseret i Forsik-
ringsselskabet Danica koncernen. Omradet markedsfores under navnet Danica Pension og henvender sig bdde til private og til
virksomhedskunder. Produkterne distribueres bredt gennem Danske Bank koncernen, primeert gennem Bankaktiviteter og Dani-
ca Pensions eget korps af seelgere og radgivere.

DANICA PENSION Aret Aret 4. kvartal 3.kvartal 2. kvartal 1.kvartal 4. kvartal
(Mio. kr.) 2004 2003 2004 2004 2004 2004 2003
Nettorenteindteegter af allokerede aktiver 297 310 77 77 72 71 97
Risikotilleeg 930 900 250 265 161 254 211
Unit-link og Sundhedssikring mv. 152 -22 43 70 5 34 -72
Basisindteegter fra forsikringsaktiviteter 1.379 1.188 370 412 238 359 236
Funding, netto -191 -184 -48 -51 -47 -45 -57
Basisindtjening fra forsikringsaktiviteter 1.188 1.004 322 361 191 314 179
Forsikringsmeessige henseettelser 190.376 172.645 190.376 183.671 176.604 177.324 172.645
Allokeret kapital 7.523 6.910 7.523 7.375 7.093 7.081 6.910
Basisindtjeningi pct. p.a. af allokeret kapital 15,8 14,5 17,1 19,6 10,8 17,7 104

e Basisindtjeningen steg 18 pct.

e Bruttopreemier pa 14,7 mia. kr. mod 14,8 mia. kr. i 2003

e Utilfredsstillende resultat af syge- og ulykkesforretningen

e Investeringsafkast af kundernes midler udgjorde 10,3 pct. mod 6,4 pct. i 2003

Basisindtjeningen fra koncernens forsikringsaktiviteter udgjorde 1.188 mio. kr. mod
1.004 mio. kr. i 2003. Risikotillaegget for 2004 udgjorde 0,59 pct. af de gennemsnit-
lige hensattelser og var pa niveau med risikotilleegget for 2003. Omkostningsresul-
tatet blev forbedret, og stigende forretningsvolumen inden for unit-link indebar en
positiv indteegtsudvikling. Syge- og ulykkesforretningen gav dog fortsat underskud.

Det samlede resultat i Danica koncernen blev pa 1.965 mio. kr. fgr skat mod 2.263
mio. kr. i 2003.

Arets investeringsafkast gav mulighed for at indtaegtsfore risikotillaegget for 2004 pa
930 mio. kr. samt andel af udskudt risikotilleeg fra tidligere &r p& 445 mio. kr. Belg-
bet pd 445 mio. kr. er indtegtsfort under Beholdningsindtjening i Danske Banks
regnskab. Udskudt risikotilleg fra tidligere dr udger herefter 430 mio. kr.

Bruttopreemierne inklusive unit-link udgjorde 14,7 mia. kr. mod 14,8 mia. kr. i
2003. Udviklingen i de lgbende preemier var tilfredsstillende med en stigning pa 13
pct. iser som fglge af udviklingen pa firmamarkedet. Engangspraemier var 25 pct.
lavere end sidste ar, hvor der blandt andet blev modtaget store engangspraemier i
forbindelse med overtagelse af nogle fa stgrre firmaordninger.

Bruttopreemier for unit-link udgjorde 2,6 mia. kr. mod 2,2 mia. kr. i 2003. Der var
en tilfredsstillende vaekst i de lgbende premier pa godt 60 pct., da unit-link indgar

i pensionsordninger for stadig flere virksomheder.

I Sverige udgjorde bruttopreemierne 0,7 mia. kr. mod 0,4 mia. kr. i 2003.
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I'juli 2004 udvidede Danica koncernen sine aktiviteter i Norge gennem kgbet af for-
sikrings- og pensionsvirksomhederne Nordenfjeldske Personforsikring AS og Gjen-
sidige NOR Fondsforsikring AS. Resultatet af de norske aktiviteter blev 19 mio. kr.
for skat. Bruttopreemierne i de to norske selskaber udgjorde i alt 0,1 mia. kr. De
norske aktiviteter inklusive filialen i Oslo blev i efterdret samlet i Trondheim.

Danica Pension indfgrte med virkning fra 15. maj 2004 nye og gunstigere flyttereg-
ler, sdledes at det nu alene koster 1.000 kr. plus et evt. kursveern at flytte pensions-
ordning til et andet selskab.

De forsikringsmessige driftsomkostninger i koncernen udgjorde 1.317 mio. kr. og
var pa niveau med 2003. Omkostningsprocenten i Danica Pension faldt fra 8,0 pct. i
2003 til 7,9 pct. i 2004.

Syge- og ulykkesforsikring gav i 2004 underskud som fglge af en styrkelse af hen-
saettelserne pa grund af et stigende antal nye skader og genoptagelse af gamle ska-
der. Udviklingen er ikke tilfredsstillende, og forretningsmeessige tiltag for at for-
bedre gkonomien i syge- og ulykkesforretningen er iveerksat.

Investeringsafkastet af kundemidler i Danica Pension udgjorde 10,3 pct. i 2004 mod
6,4 pct. i 2003. Afkastet af obligationer inklusive afledte finansielle instrumenter
blev pa 10,3 pct. Afkastet af aktier blev pa 12,9 pct. og af ejendomme 8,9 pct. Kun-
demidlerne bestod ultimo 2004 af 81 pct. obligationer, 11 pct. aktier og 8 pct. ejen-
domme. Under de givne markedsforhold og den valgte risikoprofil var afkastet til-
fredsstillende. Unit-link-kunder, som valgte middelrisiko, fik et afkast pa 8,7 pct.
Afkastet af de til egenkapitalen allokerede aktiver blev pa 3,7 pct.

Kollektivt bonuspotentiale udgjorde 7,7 mia. kr. ultimo 2004 svarende til en bo-
nusgrad pa 5,2. Et aktiekursfald pa 30 pct. ville reducere kollektivt bonuspotentiale
med ca. 5,0 mia. kr. En rentestigning pa 1,0 procentpoint ville reducere kollektivt
bonuspotentiale med ca. 2,0 mia. kr.

Egenkapitalen i Danica koncernen udgjorde 14,7 mia. kr. og koncernbalancen 208
mia. kr.

Danica Pension bevarede i 2004 sin “AA-” rating hos Standard & Poor’s.

Investeringsafkastet i 2004 samt forventningerne til det fremtidige afkast betad, at
kontorenten i 2005 blev fastsat til 4,5 pct. Kontorenten er som udgangspunkt geel-
dende for hele 2005.

Danica indgik i 2004 aftaler med en raekke andre pensionsudbydere om at skabe et
grundlag for udveksling af oplysninger om pensionsopsparing. Formalet er at give
den enkelte kunde mulighed for at fa et samlet overblik over sine pensionsordnin-
ger. Det forventes, at kunderne i 2005 vil f& adgang til samlede pensionsoplysnin-
ger via de medier, de allerede anvender, blandt andet via koncernens netbanker.
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Beholdningsindtjening

Beholdningsindtjeningen stammer fra koncernens egne aktie-, rente- og valutapositioner, herunder fra den samlede beholdning
af unoterede aktier, der blandt andet omfatter aktiebesiddelser i finanssektorens infrastrukturelle selskaber.

BEHOLDNINGSINDTJENING Aret Aret 4.kvartal ~ 3.kvartal  2.kvartal  1l.kvartal 4. kvartal
(Mio. kr.) 2004 2003 2004 2004 2004 2004 2003
Rente- og valutapositioner 151 830 71 -35 -97 212 64
Aktier

Unoterede 913 443 576 71 220 46 102

Noterede 362 364 79 77 -46 252 23
Omkostninger 133 144 26 29 18 60 19
Beholdningsindtjening, bankforretning 1.293 1.493 700 84 59 450 170
Andel af investeringsafkast, Danica Pension 145 122 12 41 19 73 -14
Risikotilleeg, Danica Pension 445 954 445 0 0 0 954
Beholdningsindtjening, Danica Pension 5390 1.076 457 41 19 73 940
Beholdningsindtjening, i alt 1.883 2.569 1.157 125 78 523 1.110
Risikoveegtede poster (gns.), bankforretning  25.408 25.357 20.879 21973 29.809 29.059 25.523
Allokeret kapital (gns.), bankforretning 1.652 1.648 1.357 1.428 1.938 1.889 1.659

e Lav risikoeksponering for sivel aktier som renter
e Gevinst fra salg af unoterede aktier
o Indtegtsforsel af risikotilleeg fra forsikringsforretningen fra tidligere ar

Koncernens samlede beholdningsindtjening udgjorde 1.883 mio. kr. i 2004 mod
2.569 mio. kr. i 2003.

Beholdningsindtjeningen i bankforretningen udgjorde 1.293 mio. kr. mod 1.493
mio. kr. i 2003.

Rente- og valutapositionerne gav et afkast pd 151 mio. kr., hvilket er en nedgang pa
679 mio. kr. i forhold til 2003. Den lavere indtjening skyldtes primeert en mere for-
sigtig investeringspolitik afledt af usikkerhed om den globale gkonomiske udvik-
ling. Den samlede renterisiko var generelt lavere end i 2003.

Aktierne gav et samlet afkast pd 1.275 mio. kr. mod 807 mio. kr. i 2003. Afkastet af
noterede aktier udgjorde 362 mio. kr. mod 364 mio. kr. dret for. Eksponeringen i
noterede aktier var mere behersket end i 2003.

Unoterede aktier gav en gevinst pa 913 mio. kr. mod 443 mio. kr. i 2003. Salg af fi-
nansielle infrastrukturaktiviteter, efterregulering af det i 2003 gennemfarte salg af
PBS’ internationale kortaktiviteter samt salg af koncernens ejerandel af DMdata bi-
drog samlet med knap 400 mio. kr. Den gvrige indtjening kunne hovedsageligt hen-
fores til investeringer i danske og internationale private equity fonde. Koncernen
ggede i lgbet af 2004 i moderat omfang sin beholdning af unoterede veerdipapirer.

Beholdningsindtjeningen i forsikringsforretningen udgjorde 590 mio. kr. mod 1.076
mio. kr. i 2003. Nedgangen i indtjeningen skyldtes i vid udstrekning, at der i 2004
skete en indteegtsforsel af risikotilleeg fra forsikringsforretningen fra tidligere ar pa
445 mio. kr. mod 954 mio. kr. i 2003.
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Danske Bank koncernen

BASISINDTJENING OG PERIODENS RESULTAT 4. kvartal 3. kvartal 2. kvartal 1. kvartal 4. kvartal
(Mio. kr.) 2004 2004 2004 2004 2003
Nettorenteindteegter fra bankaktiviteter, mv. 3.896 3.861 3.760 3.709 3.876
Gebyrer og provisioner, netto 1.633 1419 1.540 1.559 1.456
Indteegter fra handelsaktiviteter 825 735 645 856 815
@vrige basisindteegter 776 203 359 293 231
Basisindtjening fra forsikringsaktiviteter 322 361 191 314 179
Basisindteegteri alt 7.452 6.579 6.495 6.731 6.557
Driftsomkostninger og afskrivninger 4111 3.380 3.629 3.473 3.830
Basisindtjening fer hensaettelser 3.341 3.199 2.866 3.258 2.727
Tab og henseettelser pa debitorer -423 -47 131 321 400
Basisindtjening 3.764 3.246 2.735 2.937 2.327
Beholdningsindtjening 1.157 125 78 523 1.110
Resultat fer skat 4921 3.371 2.813 3.460 3.437
Skat 1.242 915 830 1.020 985
Periodens resultat 3.679 2.456 1.983 2.440 2.452

Heraf minoritetsinteressers andel

UDVALGTE HOVEDTAL FRA BALANCEN (Mia. kr.)

Bankudlan 458 442 427 410 397
Repoudlan 145 159 146 144 126
Realkreditudlan 517 510 508 503 498
Obligationer og aktier mv. 516 446 432 429 494
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 353 393 332 364 300
Indlan 468 446 461 448 435
Repoindlan 52 58 49 50 49
Udstedte obligationer 840 710 735 723 765
Efterstillede kapitalindskud 34 36 38 33 34
Egenkapital 61 63 62 62 60
Aktiveri alt 2.078 1.914 1.827 1.842 1.826
NOGLETAL

Periodens resultat pr. aktie (kr.) 57 3,8 3,0 3,6 3,6
Periodens resultat i procent p.a. af gns. egenkapital 23,7 15,7 12,8 159 15,8
Basisindtjening i procent p.a. af gns. egenkapital 24,3 20,7 17,6 19,2 14,9
Omkostninger i procent af basisindtaegter 55,2 514 55,9 51,6 58,4
Solvensprocent (ekskl. periodens resultat)* 10,2 10,0 10,4 10,3 11,0
Kernekapitalprocent (ekskl. periodens resultat)* 7.7 7.4 7.6 7.1 7.7
Berskurs ultimo 167,5 157,7 1448 137,9 138,8
Indre veerdi pr. aktie (kr.) 95,3 98,1 95,0 92,9 89,9
Antal heltidsmedarbejdere ultimo:

Danske Bank og konsoliderede datterselskaber 15.382 15811 15.737 15.847 16.114
Ikke konsoliderede forsikringsdatterselskaber 853 858 820 829 821

*]14. kvartal 2003 og 4. kvartal 2004 er indeholdt arets resultat
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Resultatopgerelse for Danske Bank koncernen*

Aret Aret
(Mio. kr.) 2004 2003
Renteindtaegter 67.639 67.228
Renteudgifter 48.752 46.963
Netto renteindteegter 18.887 20.265
Udbytte af kapitalandele 319 235
Gebyrer og provisionsindteegter 7.881 7.514
Afgivne gebyrer og provisionsudgifter 1.483 1.462
Netto rente- og gebyrindteegter 25.604 26.552
Kursreguleringer -437 -713
Andre ordinzere indtaegter 1.785 1.237
Udgifter til personale og administration 14.184 14.451
Af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver 529 489
Andre ordineere udgifter 13 24
Tab og henseettelser pa debitorer -18 1.662
Resultat af kapitalandele i associerede og tilknyttede virksomheder 2.321 2.586
Resultat fer skat 14.565 13.036
Skat 4.007 3.750
Arets resultat 10.558 9.286

Heraf minoritetsaktionaerernes andel
* Finanstilsynets regnskabsopstilling
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Danske |

Balance for Danske Bank koncernen

(Mio. kr.) 31.december 2004 31.december 2003
AKTIVER
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos centralbanker 7.741 9.949
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 230.440 166.117
udlan 1.120.046 1.020.618
Obligationer 501.227 481.883
Aktier m.v. 13.027 11.580
Kapitalandele i associerede virksomheder m.v. 1.350 1.423
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 14.737 13.307
Immaterielle aktiver 351 64
Materielle aktiver 5.308 5.884
Egne kapitalandele 1.396 986
Andre aktiver 181.694 112973
Periodeafgreensningsposter 1.180 1.350
Aktiveri alt 2.078.497 1.826.134
PASSIVER
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 353.369 299.880
Indlan 520.040 483.884
Udstedte obligationer 840.300 765.347
Andre passiver 268.072 181.313
Periodeafgraensningsposter 890 595
Henseettelser til forpligtelser 1.322 1.106
Efterstillede kapitalindskud 33.696 33.549
Minoritetsinteresser 2 9
Egenkapital
Aktiekapital 6.723 7.117
Reserve for egne kapitalandele 1.396 986
Opskrivningshenleeggelser 25 37
Overfort fra tidligere ar 47.116 47.428
Overfert af arets resultat 5.546 4.883
Egenkapital i alt 60.806 60.451
Passiveri alt 2.078.497 1.826.134
IKKE-BALANCEFORTE POSTER
Garantier m.v. 86.915 79.965
Andre forpligtelser 124.397 106.026
Ikke-balanceferte posteri alt 211.312 185.991
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Resultatopgerelse for Danske Bank

(Mio. kr.) 2004 2003
Renteindteegter 37.676 33.948
Renteudgifter 24.737 19.716
Netto renteindtaegter 12.939 14.232
Udbytte af kapitalandele 283 218
Gebyrer og provisionsindteegter 7.068 6.691
Afgivne gebyrer og provisionsudgifter 1.172 1.214
Netto rente- og gebyrindteegter 19.118 19.927
Kursreguleringer -252 -439
Andre ordinzere indteegter 1.458 909
Udgifter til personale og administration 11.503 11.420
Af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver 452 439
Andre ordineere udgifter 13 10
Tab og henseaettelser pa debitorer 8 1.430
Resultat af kapitalandele i associerede og tilknyttede virksomheder 6.217 5.938
Resultat fer skat 14.565 13.036
Skat 4.007 3.750
Arets resultat 10558 9.286

FORSLAG TIL OVERSKUDSFORDELING

Arets resultat 10.558 9.286
Overfersler fra tidligere ar - -

Til dispositioni alt 10.558 9.286
Anvendt til udbytte 5.277 4661
Henlagt til reserve forindre veerdis metode 1.596 3.852
Henlagt til egenkapital 3.685 773
Anvendti alt 10.558 9.286
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Danske |

Balance for Danske Bank

(Mio. kr.) 31.december 2004 31.december 2003
AKTIVER
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos centralbanker 7.077 9.407
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 290.122 210.737
udlan 505.971 442.428
Obligationer 324.963 350.499
Aktier m.v. 12.591 11.159
Kapitalandele i associerede virksomheder 957 1.036
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 50.971 47.623
Immaterielle aktiver 351 64
Materielle aktiver 4.159 4616
Egne kapitalandele 1.396 986
Andre aktiver 176.280 107.650
Periodeafgraensningsposter 1.075 1.301
Aktiveri alt 1.375.913 1.187.506
PASSIVER
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 371.236 318.215
Indlan 485.828 454.600
Udstedte obligationer 176.895 157.401
Andre passiver 246.176 163.172
Periodeafgraensningsposter 767 505
Henseettelser til forpligtelser 509 209
Efterstillede kapitalindskud 33.696 32.953
Egenkapital
Aktiekapital 6.723 7.117
Reserve efter indre veerdis metode 5.448 3.852
Reserve for egne kapitalandele 1.396 986
Opskrivningshenleeggelser 25 37
Overfort fra tidligere ar 43.262 47.428
Overfert af arets resultat 3.952 1.031
Egenkapital i alt 60.806 60.451
Passiveri alt 1.375.913 1.187.506
IKKE-BALANCEFORTE POSTER
Garantier m.v. 224.924 179.846
Andre forpligtelser 116.975 98.450
Ikke-balanceferte posteri alt 341.899 278.296
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Kapitalbeveegelser
KAPITALBEVZAGELSER IDANSKE BANK | 2004 Kapital-
(Mio. kr.) Primo nedskrivning  Anden tilgang Anden afgang Ultimo
Aktiekapital 7.117 -394 - 6.723
Reserve efter indre veerdis metode 3.852 - 1.596 - 5.448
Reserve for egne kapitalandele 986 - 410 - 1.396
Opskrivningshenleeggelser 37 - - -12 25
Overfert resultat 48.459 394 3.559 -5.198 47.214
Egenkapitali alt 60.451 - 5.565 -5.210 60.806
UDVIKLING | EGENKAPITAL OG MINORITETSINTERESSER Aret Aret
(Mio. kr.) 2004 2003
Egenkapital, primo 60.451 60.319
ZEndring af regnskabspraksis -198 250
Nedskrivning af egne kapitalandele -5.000 -5.000
Tilbagefert opskrivningshenlaeggelse ved salg -12 -1
Arets resultat 10.558 9.286
Udloddet udbytte -5.277 -4.661
Udbytte egne kapitalandele 267 258
Andet 17
Egenkapital, ultimo 60.806 60.451
Minoritetsinteresser, primo 9 9
Valutakursregulering 1
Keb af minoritetsposter 8
Minoritetsinteresser, ultimo 2 9
BASISKAPITAL OG SOLVENSPROCENT DANSKE BANK KONCERNEN DANSKE BANK
31.december 31.december

(Mio. kr.) 2004 2003 2004 2003
Kernekapital 60.783 60.422 60.781 60.413
Hybrid kernekapital 4.101 - 4.101 -
Fradrag 2.365 1.723 1913 1.101
Kernekapital (inkl. hybrid kernekapital) efter fradrag 62.519 58.699 62.969 59.312
Medregnet efterstillede kapitalindskud samt
opskrivningshenlaeggelser 27.978 32.596 27.978 32.204
Fradrag for forsikringsdattervirksomheder 7.622 6.916 7.622 6.910
Ovrige fradrag 135 329 135 329
Supplerende kapital efter fradrag 20.221 25.351 20.221 24.965
Basiskapital efter fradragi alt 82.740 84.050 83.190 84.277
Veegtede poster

uden for handelsbeholdningen 757.491 699.455 519.059 464.216

med markedsrisiko i handelsbeholdningen 50.838 67.530 49.474 70.042
Veegtede posterialt 808.329 766.985 568.533 534.258
Kernekapitalprocent 7,73 7,65 11,08 11,10
Solvensprocent 10,24 10,96 14,63 15,77
Lovkrav til solvensprocenten 8,00 8,00 8,00 8,00

Solvensprocenten opgeres efter kapitaldeekningsreglerne for pengeinstitutter og visse kreditinstitutter. Efter samme lovgivning skal
koncernens forsikringsdattervirksomheder ikke konsolideres regnskabsmaessigt med den evrige koncern. Derfor traekkes disse
virksomheders solvensmargen fra koncernens basiskapital, inden denne indgar i beregningen af solvensprocenten. Reduktionen i
koncernens solvensprocent som felge af dette fradrag androg 0,8 procentpoint ultimo 2004 og androg 0,8 procentpoint ultimo
2003.
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Danske |

Pengestremsopgoerelse for Danske Bank koncernen

(Mio. kr.) 2004 2003
Arets resultat efter skat 10.558 9.286
Reguleringer for ikke kontante driftsposter 680 -1.217
Arets resultat reguleret for ikke kontante driftsposter 11.238 8.069
/Endring i driftskapital

Udlan og tilgodehavender hos kreditinstitutter -167.469 -51.195
Indlan og geeld til kreditinstitutter 89.645 36.252
Udstedte realkreditobligationer samt evrige udstedte obligationer 74.953 65.603
Anden driftskapital -107.834 -40.407
| alt -110.705 10.253
Pengestremme fra driftsaktivitet -99.467 18.322
Pengestremme fra investeringsaktivitet

Finansielle anlaegsaktiver 9

Immaterielle anleegsaktiver -338 -76
Materielle anlaegsaktiver 280 121
| alt -49 45
Pengestremme fra finansieringsaktivitet

Tilbagekeb egne aktier -5.000 -5.000
Efterstillede kapitalindskud -2.689 4.081
Udbytte -4.403 -3.380
| alt -12.092 -4.299
Likvider primo 508.482 494.414
ZEndring i likvider -111.608 14.068
Likvider ultimo 396.874 508.482
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Noter til resultatopgoerelse

Segmenter 2004 Behold- Handels-

Bank- Real- Danske Danske Danica Basis- ningsind- indteeg-
(Mio. kr.) aktiviteter kredit Markets Capital  Pension @vrige indtjening tjening  ter, m.v. | alt *)
Nettorenteindteegter 12.668 3.079 - 8 - -529 15.226 1.309 2.352 18.887
Udbytte af kapitalandele 188 - - - - 3 191 135 -7 319
Gebyr- og provisionsindteegter 5.357 113 - 702 - 21 6.151 -16 263 6.398
Netto rente- og gebyrindteegter 18.213 3.192 - 710 - -547 21.568 1.428 2.608 25.604
Handelsindtaegter/Kursreg. 596 183 2.355 -20 - -53 3.061 -685 -2.813 -437
Andre ordinzere indteegter 161 128 - - - 1.151 1.440 344 1 1.785
Omkostninger og afskrivninger 11.080 1.220 1.341 326 - 626 14.593 133 - 14.726
Forsikringsaktiviteter/Resultat
af kapitalandele - - - - 1.188 - 1.188 929 204 2.321
Tab og henseettelser pa deb. -25 7 - - - - -18 - - -18
Resultat fer skat 7.915 2.276 1.014 364 1.188 -75 12.682 1.883 - 14.565
Aktiveri alt (gns.) 549.663 533.240 698.446 3414 - 14633 1.799.396 135.895 - 1.8935.291
Risikoveegtede poster (gns.) 448.372 251.958 55.4489 313 - 4439 760.531 25.408 - 785939
Allokeret kapital (gns.) 29.144 16.377 3.604 20 7.523 289 56.957 1.652 - 58.609
Heltidsmedarbejdere, ultimo 8.936 804 545 204 853 4.854 16.196 39 - 16.235
Segmenter 2003 Behold- Handels-

Bank- Real- Danske Danske Danica Basis- ningsind- indteeg-
(Mio. kr.) aktiviteter kredit  Markets Capital  Pension @vrige indtjening tjening  ter, m.v. | alt *)
Nettorenteindteegter 12.785 3.226 - 2 - -420 15.593 920 3.752 20.265
Udbytte af kapitalandele 154 - - 1 - - 155 75 5 235
Gebyr- og provisionsindteegter 5.043 186 - 718 - -37 5910 -24 166 6.052
Netto rente- og gebyrindteegter 17.982 3.412 - 721 - -457 21.658 971 3.923 26.552
Handelsindteegter/Kursreg. 648 18 2.604 -37 - 82 3.315 88 -4.116 -713
Andre ordinzere indteegter 188 110 - 1 - 673 972 265 - 1.237
Omkostninger og afskrivninger 10.786 1.407 1.402 402 - 823 14.820 144 - 14.964
Forsikringsaktiviteter/Resultat
af kapitalandele - - - - 1.004 - 1.004 1.389 193 2.586
Tab og henseettelser pa deb. 1.638 24 - - - - 1.662 - - 1.662
Resultat fer skat 6.394 2.109 1.202 283 1.004 -525 10.467 2.569 - 13.036
Aktiveri alt (gns.) 502.572 518.491 646.107 1.361 - 18.373 1.687.8904 82.175 - 1.770.079
Risikoveegtede poster (gns.) 427.398 241.963 63.689 1.379 - 9.659 744.088 25.357 - 769.445
Allokeret kapital (gns.) 27.781 15.728 4.140 90 6.910 627 55.276 1.648 - 56.924
Heltidsmedarbejdere, ultimo 8.920 1.002 533 201 821 5.423 16.900 35 - 16.935

* Finanstilsynets regnskabsopstilling

DANSKE BANK ARSREGNSKABSMEDDELELSE 2004 36/37



Generalforsamling

Bankens ordinare generalforsamling holdes tirsdag, den 15. marts 2005, kl. 14.00 i
Bella Center, Kgbenhavn.

Bestyrelsen stiller forslag om, at der udbetales 7,85 kr. pr. aktie i udbytte for regn-
skabséret 2004, svarende til i alt 5.277 mio. kr. For regnskabséret 2003 udbetaltes ud-
bytte pa i alt 4.661 mio. kr.

Finanskalender

Danske Bank har fastlagt felgende offentliggerelsestidspunkter for koncernens regn-
skabsmeddelelser i 2005:

Kvartalsrapport for 1. kvartal: 3. maj 2005
Halvarsrapport: 11. august 2005
Kvartalsrapport for 1.-3. kvartal: 1. november 2005

Koncernens Aarsrapport er i sin helhed tilgengelig pa Danske Banks hjemmeside
www.danskebank.dk| Den trykte arsrapport vil foreligge medio februar 2005.

Kontaktpersoner

Ordfearende direktar Peter Straarup, telefon 33 44 01 07
@konomidirektgr Tonny Thierry Andersen, telefon 33 44 11 47
Chef for Investor Relations, Martin Gottlob, telefon 33 44 27 92

Adresse

Danske Bank
Holmens Kanal 2-12
1092 Kgbenhavn K
Telefon 33 44 00 00
CVR-nr. 61 12 62 28

Relevante links

www.danskebank.dk/ir
www.bgbank.dk
www.fokus.no
www.oeb.se
www.rd.dk
www.danicapension.dk
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