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Naervaerende arsrapport for 2021 for Investeringsforeningen Nykredit Invest Aimen Bolig indeholder forventninger om fremtiden, som forenin-
gens ledelse og radgivere havde primo februar 2022. Erfaringerne viser, at forudsigelser vedrgrende den makrogkonomiske udvikling og mar-
kedsforhold for foreningens forskellige investeringsuniverser Igbende vil blive revideret og kan vaere behzeftet med stor usikkerhed. Forventnin-
ger udtrykt i arsrapporten ma séledes ikke opfattes som en konkret anbefaling.
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Foreningsoplysninger

Investeringsforeningen Nykredit Invest Almen Bolig blev
stiftet den 1. juli 1999. Ultimo 2021 omfattede foreningen
to afdelinger:

Korte obligationer
Mellemlange obligationer

Investeringsforeningen Nykredit Invest Almen Bolig er en
UCITS-investeringsfond, som har til formal at sikre investo-
rerne en god og stabil formuetilvaekst over en arrakke. In-
vesteringsforeningen Nykredit Invest Almen Bolig har ind-
gdet administrationsaftale med Nykredit Portefalje Admi-
nistration A/S, radgivningsaftale med Nykredit Bank A/S
samt depotselskabsaftale med Bank of New York Mellon
SA/NA.

Finanskalender 2022

1. februar Meddelelse vedr. arsrapport 2021
5. april Ordinger generalforsamling 2022
23. august Halvarsmeddelelse 2022

Investeringsforeningen Nykredit Invest Aimen Bolig
Kalvebod Brygge 1 -3
1780 KgbenhavnV

Telefon: 445592 00
CVRnr: 21831476
Finanstilsynets reg.nr.: 11.115
Hjemmeside: nykreditinvest.dk

Direktion

Nykredit Portefglje Administration A/S

Bestyrelse
Direktar Bent Frederiksen (formand)

Direkter, cand.jur. Ebbe Frank
Bestyrelsesmedlem, cand.jur. Tine Roed

Depotselskab

The Bank of New York Mellon SA/NV, Copenhagen Branch, fi-
lial af The Bank of New York Mellon SA/NV, Belgien
Revision

EY Godkendt Revisionspartnerselskab

Portefoljeradgiver

Nykredit Asset Management
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Ledelsespategning

Foreningens bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 2021 for Investeringsforeningen
Nykredit Invest Almen Bolig.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med lov om investeringsforeninger m.v.

Arsregnskaberne for de enkelte afdelinger giver et retvisende billede af de enkelte afdelingers aktiver, passiver, finansielle stil-
ling pr. 31. december 2021 samt resultatet for perioden 1. januar - 31. december 2021.

Foreningens ledelsesberetning herunder de enkelte afdelingsberetninger indeholder en retvisende redeggrelse for udviklin-
gen i foreningens og afdelingernes aktiviteter og skonomiske forhold samt en beskrivelse af de vaesentligste risici og usikker-

hedsfaktorer, som foreningen og de respektive afdelinger kan blive pavirket af.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgbenhavn, den 1. februar 2022

Direktion

Nykredit Portefolje Administration A/S

Erling Skorstad Tage Fabrin-Brasted

Bestyrelse

Bent Frederiksen Ebbe Frank Tine Roed
Formand
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til investorerne i Investeringsforeningen Nykredit Invest Aimen Bolig

Konklusion

Vi har revideret arsregnskaberne for de enkelte afdelinger i Investeringsforeningen Nykredit Invest Almen Bolig for regnskabs-
aret, der sluttede 31. december 2021, som omfatter de enkelte afdelingers resultatopgerelse, balance og noter samt fzelles-
noter, herunder anvendt regnskabspraksis. Arsregnskaberne udarbejdes efter lov om investeringsforeninger m.v.

Det er vores opfattelse, at arsregnskaberne giver et retvisende billede af afdelingernes aktiver, passiver og finansielle stilling
pr. 31. december 2021 samt af resultatet af afdelingernes aktiviteter for regnskabsaret, der sluttede 31. december 2021 i
overensstemmelse med lov om investeringsforeninger m.v.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er
gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i revisionspategningens afsnit "Revi-
sors ansvar for revisionen af arsregnskaberne". Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt og eg-
net som grundlag for vores konklusion.

Uafhcengighed

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

Ledelsens ansvar for arsregnskaberne

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af arsregnskaber for de enkelte afdelinger, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med lov om investeringsforeninger m.v. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen
anser for ngdvendig for at udarbejde arsregnskaberne uden vasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser
eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskaberne er ledelsen ansvarlig for at vurdere afdelingernes evne til at fortsaette driften; at oplyse
om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde arsregnskaberne pa grundlag af regnskabsprin-
cippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere afdelingerne, indstille driften eller ikke har andet
realistisk alternativ end at gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskaberne

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskaberne som helhed er uden vasentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt
niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder
om revision og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes.
Fejlinformationer kan opstd som felge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traffer pa
grundlag af arsregnskaberne.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der
er geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis under revisionen. Herudover:

o Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskaberne, uanset om denne skyldes be-
svigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar revisionsbevis,
der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlin-
formation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan
omfatte sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

o Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisionshandlinger, der
er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om effektiviteten af afdelinger-
nes interne kontrol.

o Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regnskabs-
maessige skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

. Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskaberne pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift
er passende, samt om der pa grundlag af det opndede revisionsbevis er vasentlig usikkerhed forbundet med be-
givenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om afdelingernes evne til at fortsaette driften. Hvis vi konklu-
derer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere opmaerksom pa oplysninger herom i
arsregnskaberne eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusion
er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begiven-
heder eller forhold kan dog medfere, at afdelingerne ikke laengere kan fortsaette driften.

. Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskaberne, herunder noteoplysningerne,
samt om arsregnskaberne afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sddan made, at der gives
et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmaessige placering af revisionen samt be-
tydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern kontrol, som vi identificerer under
revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningerne
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen og ledelsesberetningerne for de enkelte afdelinger, efterfalgende benaevnt
"ledelsesberetningerne".

Vores konklusion om arsregnskaberne omfatter ikke ledelsesberetningerne, og vi udtrykker ingen form for konklusion med
sikkerhed om ledelsesberetningerne.

I tilknytning til vores revision af arsregnskaberne er det vores ansvar at laese ledelsesberetningerne og i den forbindelse over-
veje, om ledelsesberetningerne er vaesentligt inkonsistent med arsregnskaberne eller vores viden opnaet ved revisionen eller
pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningerne indeholder kraevede oplysninger i henhold til lov om in-
vesteringsforeninger m.v.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningerne er i overensstemmelse med arsregnskaberne
og er udarbejdet i overensstemmelse med krav i lov om investeringsforeninger m.v. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinforma-
tion i ledelsesberetningerne.

Kgbenhavn, den 1. februar 2022
EY Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 3070 02 28

Thomas Hjortkjaer Petersen Rasmus Berntsen
statsaut. revisor statsaut. revisor
mne33748 mne35461
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Ledelsesberetning

Arsrapporten 2021 i hovedtraek

e Afkastene i foreningens to afdelinger blev pa -0,24% for afdeling Korte obligationer og -2,13% i afdeling
Mellemlange obligationer i 2021. Afkastet for afdeling Korte obligationer var pa niveau med ledelsens for-
ventning primo aret, hvorimod afkastet i afdeling Mellemlange obligationer blev lavere end ventet som falge
af rentestigning og udvidelse af rentespaendet for realkreditobligationer.

o Afkastetisdvel afdeling Korte obligationer som i afdeling Mellemlange obligationer blev hgjere end afdeling-
ernes respektive benchmark i 2021. Eksponering til indeksobligationer bidrog vaesentligt til arets merafkast i
afdelingerne. Ledelsen finder afkastudviklingen i foreningens afdelinger tilfredsstillende markedet taget i
betragtning.

e Foreningens formue var 4.999 mio. kr. ultimo 2021 mod 4.401 mio. kr. ultimo 2020. Formuen steg som falge
af stor emissionsaktivitet gennem 2021.

o Det samlede regnskabsmaessige resultat for foreningen var -41,0 mio. kr. i 2021 mod 14,1 mio. kr. aret for.

e De samlede administrationsomkostninger udgjorde 8,5 mio. kr. i 2021 mod 7,5 mio. kr. aret fgor. Omkost-
ningerne malt i procent af den gennemsnitlige formue var 0,18% i 2021 mod 0,18% aret for.

e Som felge af usikkerhed om fortolkningen af en raekke forhold vedregrende disclosureforordningen og den
tilknyttede taksonomi har bestyrelsen i 2021 besluttet at lade foreningens afdelinger vaere artikel 6
investeringsfonde ind til videre.

e Foreningen skiftede i 2021 depotselskab fra Nykredit Bank A/S til Bank of New York Mellon SA/NA.
e Bestyrelsen indstiller til generalforsamlingens beslutning ikke at foretage udlodning i forenings afdelinger.

e Coronapandemien fortsatte ind i 2021 og satte sit preeg pa udviklingen i samfundsaktiviteterne og pa de
finansielle markeder. Fremkomsten af vacciner skabte en optimisme, der sammen med ekspansiv finans- og
pengepolitik satte gang i en kraftig vaekst i den globale gkonomi. Ekspansionen i den globale efterspargsel
efter varer udfordrede forsyningskaderne, som efter nedlukningerne ikke var gearet til fremgangen. Det
satte pres pa priserne, hvor isaer ravarer og energi steg voldsomt i pris og begyndte at gge inflationen.
Stigende inflation bevirkede, at de finansielle markeder i foraret begyndte at indregne stigende renter. Cen-
tralbankerne meddelte medio 2021, at der ikke var planer om stramninger i pengepolitikken, idet inflationen
forventedes at veaere af midlertidig karakter. Dette skabte ro pa obligationsmarkederne, ind til fortsat stig-
ende inflation i efteraret fik centralbankerne til at @ndre signaler. Renten begyndte igen at stige mod slut-
ningen af 2021.

e Den globale gkonomiske vaekst ventes at forblive hgj i 2022, om end pa et lavere niveau end opndet i det
forgangne ar. De gkonomiske indikatorer viste ved indgangen til aret tegn pa en vis opbremsning som felge
af nye nedlukninger og ubalance i forsyningskaederne. En ny ekspansionsfase forventes imidlertid etableret i
2. halvar af 2022 som fglge af fremgangen i beskaftigelsen pa globalt plan.

e De toneangivende centralbanker har meddelt, at de i 2022 vil stramme pengepolitikken for at deemme op
for den stigende inflation. Den amerikanske centralbank ventes at stoppe med opkgb af obligationer i mar-
kedet i marts maned, hvorefter centralbanken vil overveje, hvornar og hvordan den kan reducere sin obliga-
tionsbeholdning. Den amerikanske centralbank har endvidere signaleret forhgjelser af styringsrenten i
2022. Den Europaiske Centralbank har ogsa meddelt en reduktion i centralbankens obligationskab, men
har ikke umiddelbart planer om at haeve styringsrenten. Trods stigende inflation har Den Europaiske Cen-
tralbank et hensyn at tage til statsgaeldproblemerne i Sydeuropa.
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Ledelsesberetning

e Forventningen til udviklingen pa de europaiske obligationsmarkeder er, at markedsrenterne i den korte
ende af markedet vil forblive pa et lavt niveau gennem 2022. Derimod kan der komme et opadgaende pres
pa renterne i den lange ende af markedet afhaengigt af inflationsudviklingen og renteudviklingen pa det am-
erikanske obligationsmarked. Afkastudviklingen pa sikre stats- og realkreditobligationer kan derfor ikke ude-
lukkes at blive svagt negativ i det kommende ar.

e Med udgangspunkt i det lave renteniveau og i ovennavnte forventninger, der er behaeftet med usikkerhed,
skennes foreningens afdeling Korte obligationer at levere et afkast omkring nul procent i 2022. For afdeling
Mellemlange obligationer sk@nnes afkastet at blive svagt positivt. For begge afdelinger kan et svagt negativt
afkast imidlertid ikke udelukkes, safremt renten pa obligationer stiger mere end ventet det kommende ar.
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Ledelsesberetning

Forventninger til 2022

Den globale gkonomiske vaekst ventes at forblive hgj i
2022, om end pa et lavere niveau end opnaet i det forgang-
ne &r. De gkonomiske indikatorer viste ved indgangen til
aret tegn pa en vis opbremsning som fglge af nye nedluk-
ninger og ubalance i forsyningskaederne. En ny ekspansi-
onsfase forventes imidlertid etableret i 2. halvar af 2022
som folge af fremgangen i beskaeftigelsen pa globalt plan.

Coronapandemien vurderes fortsat at komme til at prege
den gkonomiske aktivitet det kommende é&r, hvorfor en
fuld normalisering af skonomierne ikke kan imadeses. Vac-
cinerne har dog bevirket, at de enkelte lande nu bedre kan
handtere coronavirussen, sa effekten heraf begraenses i
forhold til tidligere. Dernaest er der et hab om, at nye coro-
navarianter fglger tidligere epidemiudbrud og bliver mere
smitsomme, men mindre sygdomsfremkaldende.

Den globale gkonomi ventes fortsat preeget af forsynings-
keeder og jobmarkeder ude af balance. P& kort sigt vil en
bedre balance kunne opnds ved en lavere efterspargsel,
men dette ventes ikke som fglge af den ekspansive finans-
og pengepolitik, der fgres i flere store gkonomier. Pa langt
sigt kan en bedre balance opnas ved gget produktionska-
pacitet og sterre udbud af arbejdskraft. Genopretningen af
det globale arbejdsmarked forventes at fortsaette, saledes
at arbejdslgshedsprocenten vil falde yderligere i 2022. |
USA er jobmarkedet praeget af faldet i arbejdsstyrken i kal-
vandet pa coronapandemien. | det omfang, at arbejdsstyr-
ken ikke kan retableres, ma en gget lgnstigningstakt ime-
deses i USA, hvilket vil kunne forleenge perioden med for-
hgjet inflation.

Vakstniveauet i Kina har befundet sig pa et efter kinesiske
forhold lavt niveau mod slutningen af 2021. Det forventes,
at de kinesiske myndigheder vil satte gang i en mere eks-
pansiv gkonomisk politik i 2022 for at inddeemme eventuel-
le negative effekter af det kinesiske ejendomsmarked. Det-
te vil blive understgttende for den globale vaekst det kom-
mende ar.

Pa den politiske front kan storpolitiske spaendinger give u-
ro pa de finansielle markeder i 2022. Seerligt situationen
vedrgrende Ukraine kan spidse til.

De toneangivende centralbanker forventes i 2022 at pabe-
gynde en stramning af pengepolitikken for at modvirke og-
et inflation. Den amerikanske centralbank har meddelt, at
programmet for obligationsopkeb i markedet vil blive udfa-
set i marts, og det overvejes, hvordan centralbankens be-
holdning af obligationer kan nedbringes. Den amerikanske
centralbank har endvidere signaleret en stigning i styrings-
renten pa 1% det kommende ar. Den Europaiske Central-
bank har ligeledes meddelt en begyndende reduktion i ob-
ligationstilbagekebene, men centralbanken har ikke indike-
ret renteforhgjelser i 2022. De annoncerede stramninger
vurderes ikke at ville stoppe den gkonomiske genopret-
ning. Risikoen for centralbankerne og de finansielle mar-
keder vil vaere, at inflationen forbliver pa et hejt niveau og
forsteerkes af en gget lgnstigningstakt. Dette kan tvinge
centralbankerne til yderligere stramninger i pengepolitik-
ken i 2022, hvilket kan udfordre stemningen pa obligations-
markederne.

Effekten af ovennaevnte ventes at blive eget usikkerhed pa
de finansielle markeder, hvor der kan komme starre afkast-
udsving, seerligt i 1. halvar. Renten ventes at stige beher-
sket, hvilket vil deempe afkastudviklingen pa obligations-
markederne. Overstiger inflationen forventningen, kan det
give uro pa de finansielle markeder.

Baseret pa disse forventninger til udviklingen og mulige ri-
sici forventer foreningens ledelse et begraenset afkast pa
obligationer.

Med udgangspunkt i det lave renteniveau og i ovennavnte
forventninger, skennes foreningens afdeling Korte obligati-
oner at levere et afkast pa omkring nul procent i 2022. For
afdeling Mellemlange obligationer skgnnes afkastet at blive
svagt positivt. For begge afdelinger kan et svagt negativt af-
kast imidlertid ikke udelukkes, safremt renten pa obligati-
oner stiger mere end ventet det kommende ar.

Forudsigelsen om udviklingen pa de finansielle markeder i
2022 er forbundet med veesentlig usikkerhed.
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Ledelsesberetning

Udviklingen i foreningen i 2021

Coronapandemi og inflation

Coronapandemien fortsatte ind i 2021 og satte sit praeg pa
udviklingen i samfundsaktiviteterne og pa de finansielle
markeder. Fremkomsten af vacciner skabte en optimisme,
der sammen med ekspansiv finans- og pengepolitik satte
gang i en kraftig vaekst i den globale gkonomi.

Ekspansionen i den globale efterspergsel efter varer udfor-
drede forsyningskaederne, som efter nedlukningerne ikke
var gearet til fremgangen. Det satte pres pa priserne, hvor
iseer ravarer og energi steg voldsomt i pris og begyndte at
gge inflationen.

Stigende inflation bevirkede, at de finansielle markeder i
foraret begyndte at indregne stigende renter. Centralbank-
erne meddelte medio 2021, at der ikke var planer om
stramninger i pengepolitikken, idet inflationen forventedes
at vaere af midlertidig karakter. Dette skabte ro pa obligati-
onsmarkederne, ind til fortsat stigende inflation i efterdret
fik centralbankerne til at sendre signaler. Renten begyndte
igen at stige mod slutningen af 2021

Den kraftige aendring i inflationen gjorde obligationsmar-
kederne meget vanskeligt at operere i. Det danske obligati-
onsmarked blev endvidere pavirket af den stigende rente-
risiko, som ramte det store segment af konverterbare real-
kreditobligationer.

Den udvikling bevirkede mere negative afkast for mellem-
lange og lange obligationer end ventet primo 2021.

Afkastudviklingen i 2021

| 2021 blev afkastet i foreningens afdeling Korte obligation-
er pa niveau med ledelsens forventning primo aret, mens
afkastet i afdeling Mellemlange obligationer blev lavere
end ventet som folge af rentestigning og udvidelse af real-
kreditspaendet.

Afdeling Korte obligationer gav i 2021 et afkast pa -0,2%.
Benchmark for afdelingen gav et afkast pa -0,6% i samme
periode.

Afdeling Mellemlange obligationer gav et afkast pa -2,1% i
2021. Benchmark for afdelingen gav et afkast pa -2,9% i
samme periode.

Afkastet for begge foreningens afdelinger var sdledes hgj-
ere end afdelingernes respektive benchmark. Positioner i
indeksobligationer, der fglger inflationsudviklingen, var
vaesentlige bidragydere til afdelingernes merafkast.

Ledelsen finder afkastudviklingen i foreningens afdelinger
tilfredsstillende markedet taget i betragtning.

Regnskabsresultat og formueudvikling mv.

Den samlede formue i foreningen var 4.999 mio. kr. ved
udgangen af aret mod 4.401 mio. kr. ved starten af aret.
Foreningens formue blev positivt pavirket af en emissions-
aktivitet pa samlet 640 mio. kr. i foreningens to afdelinger i
2021.

| 2021 blev foreningens samlede regnskabsmaessige resul-
tat pa -41,0 mio. kr. mod 14,1 mio. kr. aret for.

Foreningens samlede administrationsomkostninger ud-
gjorde 8,5 mio. kr.i 2021 mod 7,5 mio. kr. dret far. Omkost-
ningerne malt i procent af den gennemsnitlige formue var
0,18% i 2021 mod 0,18% aret for.

En oversigt over resultat, formue og indre vaerdi pr. andel
for foreningens afdelinger er vist i tabellen 'Resultat og for-
mue i 2021

Generalforsamling via fuldmagter

Generalforsamling 2021 i foreningen blev som det forega-
ende ar indkaldt af bestyrelsen med en tilskyndelse til ale-
ne at deltage via skriftlige fuldmagter og ikke med fysisk
deltagelse. Forsamlingsforbuddet gjorde, at den normale
generalforsamlingsform med fysisk fremmeade blev vanske-

liggjort.

Generalforsamlingen blev afholdt den 8. april 2021, hvor
arsrapporten for 2020 blev godkendt, og bestyrelsen samt
revisor blev genvalgt.

Disclosureforordningen

Disclosureforordningen er en EU-forordning, der bl.a. har
til formal at flytte investeringerne i investeringsfonde i en
mere baeredygtig retning samt forhindre, at investerings-
fonde i deres markedsfering ikke gor deres investeringer
mere grenne eller baeredygtige, end de vitterligt er (green
washing). Forordningen fordrer, at investeringsfonde siden
10. marts 2021 har skullet angive i prospektet det niveau,
som investeringerne i de enkelte afdelinger tager hensyn til
baeredygtighed.

Investeringsforeningen Nykredit Invest Almen Bolig

Penneo dokumentnagle: ZLKVB-N5I8Y-ZEN4W-SBYAX-WWYEV-26N3E



Ledelsesberetning

Disclosureforordningen opererer med tre niveau for baere-
dygtighed i investeringerne defineret ved artikler i forord-
ningen. En artikel 6 investeringsfond tager ikke szerligt hen-
syn til beeredygtighed defineret ved EU-taksonomien. En
artikel 8 investeringsfond tager hensyn til en eller flere bae-
redygtighedskriterier defineret i taksonomien, mens en ar-
tikel 9 investeringsfond har til formal at investere for at op-
fylde et bestemt beeredygtighedskriterium som fx ned-
bringelse af CO2 - udslippet i henhold til Paris-aftalen.

Udfordringen for foreningens ledelse og branchen i det he-
le taget har vaeret, at den sakaldte taksonomi - dvs. defini-
tioner pa, hvad der er baeredygtige investeringer - ikke har
veeret endeligt klarlagt. Derudover har der veeret en raekke
andre forhold og fortolkninger, der endnu mangler. Derfor
har foreningens ledelse besluttet at lade foreningens afde-
linger veere artikel 6 investeringsfonde ind til videre.

Foreningens ledelse vil i det kommende ar overveje mulig-
hederne for en politik for baeredygtige investeringer, der
kan handtere baredygtighedsrisici og inddragelse af baere-
dygtighedsbetragtninger i investeringsprocessen. En even-
tuel vedtagelse af en sddan politik vil indebaere en revurde-
ring af kategoriseringen i henhold til Disclosureforordning-
en.

Skift af depotselskab

Nykredit Bank solgte sin depositarfunktion til Bank of New
York Mellon ultimo 2020. Selve transaktionen blev god-
kendt af Finanstilsynet og gennemfart i 2021. Med bestyr-
elsens godkendelse andredes foreningens depotselskab
som folge heraf fra Nykredit Bank til Bank of New York Mel-
lon SA/NAi 2021.
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Afkastudviklingen i 2021

Afdeling Afkast Benchmark-

2021 afkast 2021
Korte obligationer -0,2% -0,6%
Mellemlange obligationer -2,1% -2,9%

Resultat og formue i 2021

Resultat Formue Indre veerdi
i mio. kr. i mio. kr. i kr. pr. andel
Korte obligationer -7,4 3.307,3 98,36
Mellemlange obligationer -33,6 1.692,0 99,65

Omkostningsprocenter

Omk.procent Omk.procenq Omk.procent

2021 2019

Korte obligationer 0,17 0,17 0,20
Mellemlange obligationer 0,20 0,20 0,20

AOP i arsrapporten

IHO* AoP

2020 2019
Korte obligationer 0,19 (+0,03) 0,20 (+0,06) 0,20 (+0,07)
Mellemlange obligationer 0,22 (+0,03) 0,23 (+0,05) 0,23 (+0,05)

*|HO er indirekte handelsomkostninger.
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De okonomiske omgivelser i 2021

Endnu et ar i coronaens tegn

Coronapandemien praegede fortsat den globale udvikling i
2021, hvor adgang til vacciner dog skabte basis for en be-
gyndende normalisering og en genopretning af den gkono-
miske vaekst efter tilbagegangen i 2020. Nye mutationer
gennem aret bevirkede imidlertid, at pandemien ikke hav-
de sluppet sit greb ved udgangen af 2021.

Mod slutningen af 2020 var tre vacciner mod corona blevet
nedgodkendt, og vaccinationsprogrammer blev derfor pa-
begyndt i mange lande fra starten af 2021. Udrulningen i
de enkelte lande adskilte sig fra hinanden i omfang, hastig-
hed og prioritering af malgrupper afhaengigt af adgangen
til vaccinerne. Som produktionen af vaccinerne steg, opna-
edes en hgj vaccinationsgrad af befolkningen i USA og Eu-
ropa i 2. kvartal. | Kina lykkedes det at fastholde et mini-
malt smittetryk via omfattende lokale nedlukninger, mens
Australien og New Zealand sggte at begraense smittespred-
ningen ved omfattende indrejserestriktioner.

Medio aret var antallet af dagligt smittede faldet markant,
og myndighederne i en raekke lande begyndte en afvikling
af nogle af de restriktioner, som havde til formal at deempe
smittespredningen. Samfundene abnede, og de gkonomi-
ske aktiviteter begyndte at blive normaliseret.

Trods restriktioner og omfattende vaccinationsprogram-
mer i lgbet af 2021 forsvandt smitten ikke. Ikke alle ville ta-
ge imod vaccinationstilbuddet, og de nye vacciner viste, at
disse ikke helt deempede smittespredningen, men mere
modvirkede alvorlige sygdomsforlgb. Effekten af vacciner-
ne aftog hurtigere end ventet. Vintersaeson pa den nordlige
halvkugle afstedkom derfor en kraftig foregelse af antal
smittede og indlagte. Kombineret med fremkomsten af en
ny, mere smitsom coronavariant - Omikron - blev genvac-
cinering, nedlukninger og coronapas atter dagligdag i en
raekke lande mod slutningen af 2021.

Fortsat massive hjaelpepakker

Som nyvalgt praesident foreslog Joe Biden en historisk stor
coronahjeelpepakke i den sakaldte "American Rescue Plan”.
Forslaget blev forhandlet i Kongressens to kamre og ende-
ligt vedtaget medio marts. Hjeelpepakken pa 1.900 mia. dol-
lar fokuserede pa sociale og sundhedsmaessige initiativer
med henblik pa at afbede effekten af coronakrisen og inde-
holdt bl.a. straksudbetalinger pa 1.400 dollar til hver ameri-
kaner. Sigtet hermed var at fa gang i den amerikanske gko-
nomi og nedbragt arbejdslgsheden hurtigst muligt.

| EU var der tilsvarende planer om stimulipakker. | 2020
blev EU's genopretningsfond vedtaget, og anvendelses-
planerne blev igangsat i 2021. Genopretningsfonden er pa

750 mia. EUR og finansieres ved optagelse af faelles EU-lan
med sikkerhed i EU-budgettet. Genopretningsfonden giver
i de kommende &r mulighed for at stette projekter i EU-lan-
de, hvor en i forvejen stor statsgaeld ger yderligere stimuli
af skonomien umulig. Et af fokuspunkterne for EU's genop-
retningsfond er den greanne omstilling, hvor energieffektivi-
sering af fx bygninger er i centrum.

Kraftig okonomisk vaekst

Udrulningen af vaccinationsprogrammerne og begyndende
abning af samfundene skabte en optimisme i begyndelsen
af 2021. Der var samtidigt opbygget en stor privat opspa-
ring som felge af udskudt forbrug under nedlukningsperio-
derne i 2020 og begyndelsen af 2021. Kombineret med den
fortsatte lempelige finans- og pengepolitik skabte dette en
oget efterspoargsel efter varer og tjenesteydelser i 2021.

Det gkonomiske momentum steg derfor kraftigt i foraret
2021, seerligt i USA, men til dels ogsa i Europa. Den gkono-
miske udvikling i Kina forlgb derimod lidt anderledes, idet
stramme kreditforhold og udfordringer i den kinesiske byg-
gesektor medferte starre forsigtighed med bade investe-
ringer og forbrug. Bygning af boligejendomme har udgjort
en vaesentlig andel af den gkonomiske aktivitet i Kina, men
med tomme boliger til anslaet 90 mio. beboere ramte den
kinesiske byggesektor en betydelig udfordring i 2021. Situ-
ationen blev tydeliggjort af betalingsproblemer i Kinas
naeststorste ejendomsudvikler Evergrande, der ikke var i
stand til at betale forfaldne renter og afdrag pa selskabets
300 mia. dollars store geeld i 2. halvar af 2021. De kinesiske
myndigheder skiftede derfor retning i 2. halvar af 2021
med en mere lempelig politik, der muliggjorde en aget kre-
ditgivning med det formal at understgtte boligmarkedet og
undgd en afsmittende effekt af Evergrande pa de gvrige
markedsdeltagere og den finansielle sektor.

Fortsat udbredelse af coronavira samt forsyningsproble-
mer bevirkede en moderat opbremsning i det gkonomiske
momentum i 2. halvar af 2021, men pa et hgjt niveau.
Trods opbremsningen forventer International Monetary
Fund (IMF) en vaekst pa 5,9% i den globale gkonomiske akti-
viteti 2021, faldende til 4,9% i 2022. Dette skal ses i lyset af,
at den gkonomiske aktivitet faldt med 3,1% i 2020.

Ubalance i verdens forsyningskaeder

Den hgjere ekonomiske vaekst i 2021 pavirkede de globale
forsyningskaeder. | 2020 blev den globale gkonomiske akti-
vitet reduceret, produktionskapaciteten nedskaret, og lag-
erbeholdningerne blev pd mange omrader nedbragt til ek-
stremt lave niveauer. Med fortsatte lokale nedlukninger af
produktion rundt om i verden kunne den pludselige vend-
ing i efterspergslen i forste halvdel af 2021 derfor ikke fuldt
imgdekommes. | Europa blev forsyningskrisen accelereret
yderligere af manglende elproduktion fra alternative ener-
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gikilder over sommeren og af reducerede gasleverancer fra
Rusland, hvilket medferte et massivt pres pa el- og gaspris-
erne i Europa.

Kraftigt stigende inflation

Vendingen i den gkonomiske aktivitet skabte en kraftig ef-
tersporgsel efter ravarer som metaller og olie, ligesom
halvfabrikata som bl.a. computerchips blev ramt af flaske-
halse i forsyningskaeden og blev en mangelvare i 2021. Der-
udover var der begyndende ubalancer pd jobmarkedet,
hvor virksomheder havde svart ved at skaffe kvalificeret
arbejdskraft. | USA var arbejdsstyrken siden udbruddet af
coronapandemien blevet reduceret med ca. 5 millioner
personer som fglge af tidlig pensionering, frygt for virus og
pasningsbehov, mens beskaftigelsen i Danmark oversteg
niveauet fra for pandemiens udbrud.

Effekten af den ggede efterspergsel har veeret kraftige pris-
stigninger. Saledes steg raolieprisen malt i dollar over 50% i
2021, mens kobberprisen steg over 25%. Som fglge af de
seerlige mangelforhold for energi i Europa, steg spotgaspri-
sen i regionen over 260% i 2021, men havde kort for jul vee-
ret oppe med 840% i forhold til arets start.

I 1. halvar medferte kombinationen af pludselig eftersperg-
sel, flaskehalse og sakaldte helikopterpenge hos amerika-
nske forbrugere en kraftig stigning i inflationen i USA. Sa-
ledes steg inflationen til 54% i juni sammenholdt med
samme maned aret forinden, hvilket var over den ameri-
kanske centralbanks accepterede niveau for inflation pa
omkring 2%. | juni meddelte den amerikanske centralbank
til markedet, at den fandt inflationsstigningen midlertidig
og derfor ville afvente den videre udvikling.

Inflationen i USA fortsatte med at stige i 2. halvar af 2021
og naede 7% mod slutningen af 2021. Det er det hgjeste ni-
veau siden 1982. Med begyndende tendenser til aget lgn-
stigningstakt i 2. halvar eendrede den amerikanske central-
bank signaler mod slutningen af aret, hvor den ikke laeng-
ere betegnede inflationsstigningen som midlertidig.

| Europa viste inflationen ogsa en stigende tendens, men
ikke i helt samme grad som i USA. Inflationen i EU blev op-
gjort til 5,3% mod slutningen af 2021, hvilket er det hgjeste
niveau siden dannelsen af euroen. Der var imidlertid stor
forskel mellem de enkelte EU-lande, hvor baltiske lande 13 i
toppen med en inflation over 10%. Tyskland havde en infla-
tion pa under 6%, mens Danmark var mindre hardt ramt
med en inflation pa 3,4% beregnet efter EU's opgerelses-
metode.

Energiprisstigningerne var imidlertid en vaesentlig for-
klaring pa forggelsen af inflationen, og renset for energi- og
fedevarepriser viste kerneinflationen en mere behersket

stigning til 2,7% for EU som gennemsnit og til 1,5% for Dan-
mark.

Den ggede inflation tiltrak sig sterre bevagenhed i de fi-
nansielle markeder og satte centralbankerne i et dilemma
gennem 2021.

Centralbankernes dilemmaer

Siden udbruddet af corona i foraret 2020 har de ledende
centralbanker foretaget sankning af styringsrenterne og
massive opkeb af obligationer i markedet for at sikre lav
rente, likviditet og stabilitet pa de finansielle markeder.
Formalet hermed var genetableringen af den gkonomiske
aktivitet og beskaeftigelsen, der led under nedlukningerne i
de indledende faser af pandemien.

Denne meget lempelige pengepolitik fortsatte gennem
2021. Centralbankerne i USA og EU kgbte saledes rente-
baerende aktiver for henholdsvis 120 mia. dollar og 80 mia.
euro pr. maned. Stigningen i den gkonomiske aktivitet og i
inflationsraten begyndte at vaekke bekymring for den lem-
pelige pengepolitik og skabte en vis nervgsitet i de finansi-
elle markeder for stramninger heri. Dernaest blev marked-
erne nervese for, hvordan centralbankerne kan fa afviklet
den lempelige pengepolitik over de kommende ar, uden at
de finansielle markeder kollapser.

Den amerikanske centralbank sggte lgbende i dens med-
delelser til markedet at adressere dilemmaet mellem infla-
tion og sikring af den gkonomiske aktivitet. | juni angav den
amerikanske centralbank, at inflationsstigningen forvent-
edes at vaere af midlertidig karakter. Den amerikanske ar-
bejdslgshed var fortsat pa et hgjere niveau end fer pande-
miens udbrud, og den amerikanske centralbank gnskede
ikke at foretage en for tidlig stramning af pengepolitikken
med den risiko, at opsvinget i skonomien blev kvalt. Udvik-
lingen i 2. halvar medferte aendringer i den amerikanske
centralbanks signaler. Mod slutningen af 2021 meddelte
centralbanken, at den ville nedtrappe og afslutte obligati-
onstilbagekab tidligere end fgr annonceret, og at markedet
skulle forvente forhgjelser af styringsrenten allerede i
2022. Dermed fulgte den amerikanske centralbank i sporet
af den engelske og norske centralbank, der allerede havde
haevet styringsrenterne i 2021. Selvom markedet forventer
en forhgjelse af den amerikanske styringsrente 1% gen-
nem 2022, anses pengepolitikken fortsat at veere lempelig
og renten lav.

Den Europeiske Centralbank (ECB) har et lignende dilem-
ma, og har pd samme vis annonceret en reduktion i op-
kebsprogrammerne i 2022, men har veeret mere tilbage-
holdende med udmeldinger om renteforhgjelser. | corona-
krisens fgrste periode ivaerksatte ECB to opkebsprogram-
mer - Asset Purchase Program (APP) og Pandemic Emer-
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gency Purchase Program (PEPP). PEPP var planlagt til udlgb
i marts 2022, men ECB havde muligheden for forlaengelse,
safremt det var pdkraevet som fglge af coronakrisen. ECB
besluttede i december 2021 at lade PEPP udlgbe i marts
2022, men obligationsopkgbene i andre programmer vil i
stedet blive forhgjet i de to fglgende kvartaler.

ECBs andet hensyntagen i sin pengepolitik har veeret stats-
geeldssituationen i en raekke EU-lande, herunder seerligt Ita-
lien. Udviklingen i statsgaelden i en reekke EU-lande er vok-
set anseeligt under coronapandemien, og en rentestigning
kan derfor give flere stater budgetudfordringer med at ser-
vicere gaelden. ECB har i sin politik derfor ogsa skulle afveje
dilemmaet hgj inflation contra en ny statsgeeldskrise. Da
sével lav rente som hej inflation er gavnlig for forgaeldede
stater, kan det veere en forklaring pé, at ECB har vaeret tov-
ende med budskaber om rentestigninger i 2021.
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Markedsudviklingen i 2021

Stigende rente pa statsobligationer

Fremgangen i den gkonomiske aktivitet samt tegn pa stig-
ende inflation bevirkede allerede i 1. halvar af 2021, at mar-
kedsrenterne pa statsobligationer viste en stigende ten-
dens pa globalt plan. Centralbankernes fortsatte obligati-
onskeb i markedet og signalerne om, at inflationsstigning-
en alene vurderedes at vaere midlertidig, medferte en be-
hersket renteudvikling i 2. halvar. Den kraftige stigning i in-
flationen samt centralbankernes andrede signaler om
strammere pengepolitik bevirkede en stigende rente mod
slutningen af aret.

Renten pad 10-arige amerikanske statsobligationer steg
med 0,6 procentpoint fra 0,9% til 1,5% ved udgangen af 1.
halvar 2021, hvilket ogsa var niveauet ultimo aret. Udvik-
lingen for lange, tyske statsobligationer viste en mere be-
hersket stigning fra -0,5% til -0,2% i 2021, hvor rentestig-
ningen tillige indtraf i arets forste seks maneder.

For 2-arige amerikanske statsobligationer steg renten fra
0,1% til 0,3% i 1. halvar, for derefter at stige yderligere til
ca. 0,7% ultimo 2021. Renten pa den 2-arige tyske statsobli-
gation steg behersket fra -0,72% til -0,66% gennem 1. halv-
ar og endte aret pa -0,65%.

Pa det danske obligationsmarked steg renten pa de 2-arige
statsobligationer med under 0,1 procentpoint over aret,
mens renten pa de 10-arige statsobligationer steg med
naesten 0,5 procentpoint og endte 2021 med en positiv ef-
fektiv rente for farste gang i et par ar.

Afkastet pa danske statsobligationer udviklede sig derfor
negativt i 2021. Lange danske statsobligationer malt ved
Nordea GCM 7Y indekset gav saledes et afkast pa -2,2%,
mens korte danske statsobligationer malt ved Nordea GCM
2Y gav et afkast pa -0,6% i 2021.

Negative afkast pa danske realkreditobligationer

For danske realkreditobligationer betgd rentestigningen i
2021, at varigheden (renterisikoen) pa de konverterbare re-
alkreditobligationer steg sa kraftigt, at markedet i perioder
ikke kunne absorbere dette. Resultatet blev en markant
udvidelse af kreditspaendet til statsobligationer.

Afkastet pa realkreditobligationer, og seerligt konverterbare
realkreditobligationer, blev derfor noget lavere end for
statsobligationer i 2021. Lange konverterbare realkreditob-
ligationer malt ved Nordea CM 7Y gav saledes et afkast pa
-6,1% i 2021.
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Risikoforhold i foreningens afdelinger

Risikoprofilen i foreningens afdelinger er forst og fremmest
bestemt i foreningens vedtaegter og prospekt. | forleengelse
heraf fastleegger bestyrelsen desuden en raekke detaljerede
investeringsretningslinjer for direktionen og foreningens in-
vesteringsradgiver.

Dette og det fglgende afsnit beskriver de veesentligste risi-
koforhold i foreningens afdelinger, og hvordan foreningens
ledelse handterer spergsmalet om risici generelt.

Risiko

Ved enhver investering er der usikkerhed om det fremtidige
afkast, og der er samtidig en risiko for at tabe den investe-
rede formue helt eller delvist. Selv ved placering af penge i
banken kan der vare en risiko for, at banken gar konkurs,
og indskyderen taber sine penge i det omfang, at belgbet
ikke er dekket af en indskydergaranti.

Standardafvigelse

Risiko kan opfattes pa mange mader. | den finansielle ver-
den bliver risiko oftest beskrevet som afvigelser fra det for-
ventede afkast. Jo sterre afvigelse fra det forventede afkast,
man som investor kan opleve, desto stgrre er risikoen.

Et mal for denne risiko er begrebet 'standardafvigelse pa af-
kastet'. Standardafvigelsen pa et afkast er et udtryk for af-
vigelsen i en given periodes afkast i forhold til gennemsnits-
afkastet over en laengere periode. Jo stgrre afvigelse, desto
mere usikker eller risikobetonet er investeringen. Begraens-
ningen i dette mal er, at beregningen er baseret pa histori-
ske afkast, der ikke ngdvendigvis siger noget om, hvordan
risikoen vil udvikle sig i fremtiden.

Risikovurdering i foreningens afdelinger

Standard-

afvigelse

Korte obligationer 1,1%

Maksimalt registreret kursfald

Mange investorer taenker mest pa risiko som risikoen for
store tab pa deres investeringer. Dette kan opgeres pa flere
mader. Tabellen sidst i dette afsnit viser det maksimale fald
i indre veerdi registreret over lgbende 12 maneder samt det
maksimalt registrerede fald i indre veerdi uanset tidsperi-
ode - opgjort for hver enkelt afdeling i foreningen. For afde-
linger, der kun har eksisteret i kort tid, er beregningerne
suppleret med maksimalt kursfald for benchmark.

Ogsa disse mal er afhaengige af historiske data, og fremti-
dige tab kan derfor risikere at blive storre.

Risikoskalaen i Central Investorinformation
Risikoskalaen i Central Investorinformation (Cl) angiver en
risikovurdering af en afdeling. Skalaen gar fra 1 til 7, hvor 7
angiver den mest risikobetonede investering.

Tabellen sidst i afsnittet viser indplaceringen af foreningens
afdelinger pa risikoskalaen ultimo 2021. Placeringen i risiko-
skalaen er ikke fast, men kan aendre sig over tid.

Risikovurdering
Som tabellen viser, blev foreningens to afdelinger ultimo
2021 placeret pa henholdsvis risikoniveau 2 for afdeling

Korte obligationer og 3 for afdeling Mellemlange obligation-
er.

Baseret pa disse tal og pa historiske erfaringer med de en-
kelte aktivklasser har foreningen desuden angivet en risiko-
vurdering af afdelinger ud fra foreningens egen risikoskala
med kategorierne lav, middel og hgj risiko.

Afdeling Korte obligationer er angivet som havende lav risi-
ko, mens afdeling Mellemlange obligationer er anfert med
middel risiko.

Maks. reg. Maksimalt  Cl-risikoskala Risikovurde-
12 maneders registreret (1-7) ring
kursfald kursfald
3,4% 3,4% 2 Lav
5,9% 5,9% 3 Middel

Mellemlange obligationer 2,1%
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Risikofaktorer og risikostyring

Risikoen for afkastudsving i foreningens afdelinger afhan-
ger af en raekke forskellige risikofaktorer samt af de foran-
staltninger, foreningens ledelse har besluttet for at styre ri-
sikoen. Risikofaktorerne varierer fra aktivklasse til aktiv-
klasse og fra afdeling til afdeling.

Se hvilke af de navnte risikofaktorer, der er serligt rele-
vante for de enkelte afdelinger, i prospektet eller central
investorinformation som findes pa foreningens hjemmesi-
de nykreditinvest.dk.

Geografisk risiko

Investering i vaerdipapirer i et begraenset geografisk omra-
de eller ét enkelt land giver en seerlig risiko. Fx kan de fi-
nansielle markeder i det pagzeldende omrade eller land bli-
ve udsat for seerlige politiske eller reguleringsmaessige for-
hold, som kan pavirke veerdien af en afdelings investering.
Desuden vil markedsmaessige eller generelle gkonomiske
forhold i det enkelte omrade eller land, fx valuta og rente-
niveau, pavirke investeringens veerdi.

Da foreningens afdelinger primaert investerer i danske obli-
gationer, vil afdelingernes afkastudvikling veere seerligt af-
haengig af udviklingen i Danmark.

Kreditrisiko

Kreditrisiko knytter sig iseer til en afdelings investering i ob-
ligationer. En obligation indebaerer en risiko for tab, hvis
udstederen ikke kan overholde sine betalingsforpligtelser i
form af rente og afdrag pa obligationsgeelden.

Styring af kreditrisikoen sker ved begraensning af investe-
ringerne til stats- og realkreditobligationer og ved maksi-
male graenser for positioner i den enkelte realkreditudsted-
er. | foreningens afdelinger anvendes den begraensning,
der er fastsat i lov om investeringsforeninger m.v. Dette
medferer, at der maksimalt ma investeres 25% af formuen
i udstedelser fra en enkelt realkreditudsteder.

Tabellen herunder viser, hvordan investeringerne i forenin-
gens obligationsafdelinger ultimo 2021 er fordelt pa udste-
dere med forskellig kreditrisiko.

Fordeling pa udsteder ultimo 2021

Andel i Andel i Andel i
statsobli- realkredit{ erhvervs-
gationer i obliga-
tioner
Korte obligationer 10,3% 89,7% ;
Mellemlange 14,0% 86,0% -
obligationer

Note: Andel i statsobligationer inkluderer statsgaranterede
obligationer.

Rente- og obligationsmarkedsrisiko

En afdeling, der investerer pa obligationsmarkeder, vil vae-
re udsat for risiko ved svingende renteniveau. Renteni-
veauet bliver pavirket af bade nationale og internationale
makrogkonomiske forhold, som fx konjunkturer, finans- og
pengepolitik og inflationsforventninger. Nar renteniveauet
stiger, betyder det kursfald pa obligationer, sa veerdien af
en afdelings investeringer falder. Renterisikoen kan beskri-
ves ved begrebet varighed, som bl.a. er et udtryk for kursri-
sikoen pa de obligationer, afdelingen investerer i. Jo lavere
varighed, desto mere kursstabile er obligationerne, hvis
renten a&ndrer sig.

| tabellen nedenfor er angivet varigheden for foreningens
obligationsafdelinger ultimo 2021.

Renterisiko i obligationsafdelinger ultimo 2021

Varighed Varigheds-

begraensning

ultimo 2021
Korte obligationer 23 Max. 3
Mellemlange obligationer 4,7 Max. 6

Note: Varighedsmalet er den korrigerede varighed.

En varighed pa 3 ar angiver, at en rentestigning pa ét pro-
centpoint vil medfere et kursfald pa ca. tre procent i afde-
lingen.

For at styre renterisikoen er der i foreningens vedtaegter og
prospekt fastsat greenser for varighedens stgrrelse. Fore-
ningens ledelse overvager lgbende, at graenserne bliver ov-
erholdt.
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For afdeling Korte obligationer ma den korrigerede varig-
hed maksimalt vaere 3 ar, mens graensen er maksimalt 6 ar
for afdeling Mellemlange obligationer.

Risiko ved investeringsstil

En afdeling, der er afgreenset til at investere i en seerlig del
af aktie- eller obligationsmarkedet, har en risiko for, at ef-
terspgrgslen pa de finansielle markeder i perioder flytter
vaek fra denne searlige del af markedet. | disse perioder kan
veerdien af afdelingens investeringer falde eller give et lav-
ere afkast end markedet.

Risiko pa kontantindestaende

En afdeling kan have en starre eller mindre del af sin for-
mue som kontantindestdende eller aftaleindskud i et
pengeinstitut, bl.a. i foreningens depotselskab. Det giver
afdelingen en risiko for tab, hvis pengeinstituttet gar kon-
kurs.

Foreningen seger at holde et lavt kontantindestaende i
banker. Der er fastlagt graenser for indestaender, ligesom
bestyrelsen har fastlagt, at der alene ma vaere indestaend-
er i en reekke navngivne, nordiske SIFl-institutter for at be-
graense risikoen i afdelingerne.

Risiko ved kreditspaend/rentespaend
Kreditspaend/rentespaend udtrykker renteforskellen mel-
lem sikre statsobligationer og andre obligationstyper, der
er udstedt i samme valuta og med samme lgbetid. Kredit-
spandet viser den preemie i form af ekstra rente, som inve-
stor far, for at patage sig en ekstra kreditrisiko ved investe-
ringer i de andre mindre sikre obligationer. | perioder med
uro pa de finansielle markeder kan rentespaendene udvide
sig hurtigt og meget, og det kan give kurstab pa en afde-
lings investeringer.

Foreningens afdeling Korte obligationer anvender 50%
Nordea GCM2Y, 25% Nordea NCM CM1Y og 25% Nordea
NCM CM3Y som benchmark, mens afdeling Mellemlange
obligationer anvender 25% Nordea GCM3Y, 25% Nordea
GCM5Y og 50% Nordea MTG Mortgage CM5Y som bench-
mark. Begge benchmark er baseret pa 50% statsobligation-
er og 50% realkreditobligationer.

En betydelig del af formuen i afdeling Korte obligationer og
afdeling Mellemlange obligationer er p.t. placeret i realkre-
ditobligationer. Foreningens afdelinger vil sdledes vaere ud-
sat for rentespandsrisiko, hvorved afkastudviklingen i af-
delingerne kan afvige i forhold til benchmark i det enkelte
ar over tid.

Udtraeksrisiko

Hvis en afdeling investerer i konverterbare realkreditobli-
gationer, kan der vaere en risiko for ekstraordinaere indfriel-
ser. Det kan give tab for afdelingen, hvis de indfriede obli-
gationer har en kursveaerdi over 100, og indfrielsen ikke var
ventet i markedet.
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Fund Governance

Generelt

Fund Governance vedrgrer regler for god ledelse af in-
vesteringsforeninger mv. og ledelsens forvaltning af sit an-
svar. Der er detaljerede myndighedsregler for ledelsen af
foreningen. De grundlaeggende rammer er fastlagt i lov om
investeringsforeninger m.v. Hertil kommer konkrete anvis-
ninger i bekendtggrelsen om ledelse, styring og administra-
tion af investeringsforeninger samt vejledninger og anbefa-
linger fra Finanstilsynet.

Foreningens everste myndighed er generalforsamlingen,
der bl.a. skal veaelge en bestyrelse og en revisor for fore-
ningen.

Bestyrelsen har udpeget et investeringsforvaltningssel-
skab, Nykredit Portefalje Administration A/S, der skal fun-
gere som direktion og lede foreningens daglige virksom-
hed. Bestyrelsen har ogsa valgt et depotselskab, Bank of
New York Mellon SA/NA, til at sta for opbevaring af forenin-
gens aktiver og afvikling af betalinger. De forskellige par-
ters funktion er beskrevet i foreningens vedtaegter, besty-
relsens forretningsorden, bestyrelsens retningslinjer til di-
rektionen samt aftaler mellem foreningen og dens samar-
bejdspartnere.

Investering Danmark, der er investeringsfondenes bran-
cheorganisation, har udarbejdet et saet anbefalinger til sine
medlemmer om Fund Governance samt Best Practice for
bestyrelser. Samtidig har Nasdag Copenhagen A/S beslut-
tet, at de offentligt handlede selskaber skal forholde sig til
reglerne for god selskabsledelse pa "fglg-eller-forklar’-ba-
sis. Det er bestyrelsens holdning, at foreningen som ud-
gangspunkt fglger Investering Danmarks anbefalinger, og
at foreningen herudover bgr veere opmaerksom pa de til
enhver tid gaeldende Corporate Governance regler for of-
fentligt handlede selskaber.

Generalforsamling og investorforhold

Foreningens vedtaegtsmaessige bindeled til investorerne er
generalforsamlingen, som hvert ar holder sit ordinzere me-
de inden udgangen af april. Indkaldelse til generalforsam-
ling bliver udsendt i god tid og udformet pa en made, som
giver investorerne mulighed for at fa indblik i de spergs-
mal, der er til behandling p& medet. Materialet vil desuden
ligge pa foreningens hjemmeside.

Den vigtigste kommunikationskanal til investorerne ud ov-
er generalforsamlingen er foreningens hjemmeside nykre-
ditinvest.dk samt en rapportering, der udkommer hvert
kvartal.

Bestyrelse og ovrig ledelse af foreningen
Foreningens bestyrelse bestar af tre medlemmer, der er
naermere beskrevet i afsnittet 'Foreningens bestyrelse'.

Bestyrelsens opgaver er beskrevet i foreningens vedtaegter
og forretningsorden. Bestyrelsen laegger isaer vaegt pa

— at kontrollere, at foreningens samarbejdspartnere ov-
erholder myndighedskrav, aftaler og bestyrelsens be-
slutninger

— at sikre, at aftaler med foreningens samarbejdspart-
nere udformes saledes, at de giver foreningen det
bedst mulige forhold mellem ydelse og pris sammenlig-
net med andre mulige samarbejdspartnere

— at udforme en investeringsstrategi, der er i overens-
stemmelse med vedtaegter og prospekter, og lebende
justere den

— at sikre, at foreningens struktur er i overensstemmelse
med investorernes investeringsbehov

— atsikre, at hver afdeling leverer det bedst mulige afkast
givet afdelingens investeringsstil og risikoprofil

Bestyrelsen og dens medlemmer er uafhaengige af Nykre-
dit-koncernen, der varetager opgaverne som direktion, de-
potselskab, investeringsradgiver samt distributer.

Bestyrelsen er opmarksom p43, at der kan veere interesse-
konflikter mellem foreningen og de selskaber, som forenin-
gen samarbejder med. Foreningen og Nykredit Portefalje
Administration A/S har udarbejdet en politik for handtering
af interessekonflikter.

Bestyrelsen gennemgar sin forretningsorden hvert ar.

Alle bestyrelsesmedlemmer er pa valg hvert ar. Bestyrel-
sen laegger veegt pa erfaring ved udferelse af sine kontrol-
opgaver. Den har derfor ikke fastsat en gvre graense for,
hvor mange valgperioder et bestyrelsesmedlem kan opna.
Foreningens vedtaegter har dog sat en aldersgranse for
bestyrelsens medlemmer pa 70 ar.

Bestyrelsen gennemfgrer hvert ar en evaluering af egne
kompetencer og samarbejdet i bestyrelsen. Bestyrelsens
storrelse og sammensaetning i relation til bl.a. erfaring, ken
og alder er en del af overvejelserne i denne evaluering.
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| stedet for en egentlig direktion har foreningen ansat Ny-
kredit Portefglije Administration A/S som investeringsfor-
valtningsselskab. Det betyder, at foreningens bestyrelse ik-
ke har direkte indflydelse pa vederlagspolitik og direktions-
aflenning i investeringsforvaltningsselskabet. Disse bliver
fastsat af Nykredit Portefglje Administrations bestyrelse,
som er uafhaengig af foreningen og uden personsam-
menfald. Foreningen aflenner investeringsforvaltningssel-
skabet i henhold den indgdede aftale, jf. foreningens pros-
pekt.

Bestyrelsen gennemfarer hvert ar en evaluering af samar-
bejdet mellem bestyrelsen og investeringsforvaltningssel-
skabet samt med direktionen heri.

Forretningsgange

Der er lavet skriftlige forretningsgange pa alle omrader, der
er vigtige for foreningen. Samtidig er der funktionsadskillel-
se i den daglige drift i investeringsforvaltningsselskabet
samt uafhangige compliance- og risikostyringsfunktioner,
der Igbende kontrollerer, at lovgivning og placeringsregler
bliver overholdt. Disse enheder rapporterer bade til fore-
ningens bestyrelse og investeringsforvaltningsselskabets
direktion.

Direktionen i investeringsforvaltningsselskabet har udpeg-
et en klageansvarlig for at sikre en hurtig og effektiv be-
handling af eventuelle klager. Proceduren for en eventuel
klage er beskrevet pa foreningens hjemmeside nykreditin-
vest.dk.

Delegering og eksterne leveranderer af serviceydelser
Foreningen har i gjeblikket delegeret fglgende opgaver: In-
vesteringsradgivning, markedsfering og distribution.

Aftaler om delegering af opgaver er indgdet i overensstem-
melse med reglerne i 88 64-66 i lov om investeringsforenin-
ger m.v.

De delegerede opgaver bliver Igbende kontrolleret af direk-
tionen i investeringsforvaltningsselskabet. Desuden eva-
luerer bestyrelsen hvert ar pris og kvalitet pa de uddelege-
rede opgaver.

Handel med investeringsbeviser

Vilkdrene for veerdifastseettelse, emission, indlgsning og
handel med foreningens andele er beskrevet i foreningens
vedtaegter og prospekt, der kan hentes via hjemmesiden
nykreditinvest.dk.

Foreningen har via investeringsforvaltningsselskabet ind-
géet aftaler om distribution og markedsfering med udvalg-
te distributarer.

Bestyrelsen sikrer gennem aftaler og rapportering fra inve-
steringsforvaltningsselskabet, at markedsfering af fore-
ningen sker i overensstemmelse med god markedsfgrings-
skik, samt at distributgrerne overholder reglerne for inve-
storbeskyttelse og god skik i finansielle virksomheder og
har det forngdne kendskab til foreningens produkter.

Handel med underliggende veerdipapirer

Foreningen har i sin aftale med investeringsradgiver betin-
get sig de bedst mulige handelsvilkar for de enkelte hand-
ler, sékaldt "best execution”. Det betyder, at radgiver skal
sikre de bedst mulige handler med hensyn til bl.a. samtlige
omkostninger, afviklingshastighed og sandsynligheden for
gennemfgrelse af handlen.

Risikostyring og regnskabsafslutning

Foreningens finansielle risici styres inden for rammerne af
vedtaegter, prospekt og de investeringsretningslinjer, der er
fastsat i aftalerne med investeringsforvaltningsselskab,
portefeljeforvalter, investeringsradgiver og depotselskab.
Investeringsretningslinjerne er udfeerdiget i overensstem-
melse med den risikoprofil, som bestyrelsen har fastlagt
for de enkelte afdelinger. Direktionen i investeringsforvalt-
ningsselskabet rapporterer Igbende til bestyrelsen om ov-
erholdelsen af rammerne i sdkaldte compliance-oversigter.

Bestyrelsen fgrer tilsyn med, at investeringsforvaltningssel-
skabet har den ngdvendige it-sikkerhed. Dette sker ved
rapporteringer og ved at indhente erklaeringer fra revision-
en.

Foreningens risikostyring evalueres mindst en gang arligt i
forbindelse med forberedelsen af arsrapporten.

Bestyrelsen vurderer hele foreningens regnskabsafslut-
ningsproces inden regnskabsafslutningen.

Revisionen

Hvert ar veelger foreningens generalforsamling en revisor.
Bestyrelsen mg@des med revisionen i forbindelse med be-
handlingen af drsrapporten og den tilhgrende revisionser-
kleering. Derudover tager bestyrelsens formand kontakt til
revisionen efter behov. Hidtil har behovet for ikke-revisi-
onsydelser fra revisor vaeret af et s beskedent omfang, at
bestyrelsen ikke har fastlagt en overordnet ramme for dis-
se.
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Vaesentlige aftaler

Foreningen har indgaet felgende vaesentlige aftaler.

Depotselskabsaftale

Foreningen havde i 2021 en depotselskabsaftale med Ny-
kredit Bank A/S. | november 2021 blev en ny depotsel-
skabsaftale indgédet med Bank of New York Mellon SA/NV.
Ifolge aftalen skal depotselskabet opbevare og forvalte
vaerdipapirer og likvide midler for hver af foreningens afde-
linger i overensstemmelse med lov om investeringsfore-
ninger m.v., lov om finansiel virksomhed og Finanstilsynets
bestemmelser. Depotselskabet patager sig de kontrolopga-
ver og forpligtelser, der er fastlagt i lovgivningen.

Som led i aftalen betaler foreningen et fast grundbelgb pr.
afdeling samt et gebyr ved emission og indlgsning plus VP-
omkostninger. Se de aktuelle satser i foreningens gaelden-
de prospekt pa foreningens hjemmeside.

| 2021 var foreningens samlede omkostninger til depotsel-
skab inkl. udgifter til VP mv. 0,2 mio. kr. mod 0,2 mio. kr. ar-
et for.

Administrationsaftale

Foreningen har en administrationsaftale med Nykredit Por-
tefolje Administration A/S. Ifalge aftalen skal Nykredit Por-
tefolje Administration A/S varetage de administrative opga-
ver og den daglige ledelse i foreningen i overensstemmelse
med lov om investeringsforeninger m.v., Finanstilsynets
bestemmelser, foreningens vedtaegter, bestyrelsens anvis-
ninger og de aftaler, foreningen har indgaet.

Som led i aftalen betaler foreningen et gebyr, der afhaenger
af formuen i den enkelte afdeling. Gebyrsatserne kan vari-
ere fra afdeling til afdeling. Se de aktuelle satser i forening-
ens gaeldende prospekt pa foreningens hjemmeside.

| 2021 var foreningens samlede omkostninger til admini-
stration 2,7 mio. kr. mod 2,4 mio. kr. aret for.

Aftaler om investeringsradgivning

Foreningen har en aftale om investeringsradgivning med
Nykredit Asset Management. Ifzlge aftalen skal radgiver le-
vere radgivning, der kan danne grundlag for, at investe-
ringsforvaltningsselskabet kan trzaeffe beslutninger om pla-
cering af investorernes midler. Radgivningen skal ske i ov-
erensstemmelse med de retningslinjer, som foreningens
bestyrelse har fastlagt for den enkelte afdeling.

Som led i aftalen betaler foreningen et gebyr, der afhanger
af formuen i den enkelte afdeling. Gebyrsatserne kan
variere fra afdeling til afdeling. Se de aktuelle satser i fore-
ningens gaeldende prospekt pa foreningens hjemmeside.

| 2021 var foreningens samlede omkostninger til investe-
ringsradgiver 5,3 mio.kr. mod 4,6 mio.kr. aret for.

Samarbejdsaftale

Foreningen har en markedsferingsaftale med Nykredit
Bank A/S. Formalet med aftalen er bl.a. at styrke markeds-
feringen af foreningen og radgivningen af investorerne
samt at servicere bade potentielle og eksisterende
investorer i foreningen. Nykredit Bank A/S opnar ikke
honorar fra foreningen via samarbejdsaftalen.

Revision
| 2021 var foreningens samlede omkostninger til lovpligtig
revision 37 t.kr. mod 37 t.kr. aret for.

| 2021 har foreningen ikke haft omkostninger til revisor ud
over det, der vedrgrer den lovpligtige revision.
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Generalforsamling 2022

Foreningens generalforsamling afholdes tirsdag den 5.
april 2022.

Udlodning
Bestyrelsen indstiller til generalforsamlingens beslutning
ikke at foretage udlodning i forenings afdelinger.

Afdeling Udlodning

Korte obligationer 0,00 kr.

Mellemlange obligationer 0.00 kr.

@vrige forhold

Investeringspolitik og samfundsansvar

Foreningen er ikke aben for offentligheden, idet foreningen
alene ma have almene boligorganisationer som investorer,
hvorfor investeringspolitikken er underlagt regler om disse
investorers placering af midler.

Investeringsstilen i foreningen er aktiv forvaltning, og af-
kastmalsaetningen for hver afdeling er at opna et afkast pa
1,3 og 5 ars sigt, der overstiger benchmark.

Foreningens investeringsomrade er begrzanset til danske
stats- og realkreditobligationer, og foreningens ledelse har
pa baggrund af en risikovurdering vurderet, at en politik
vedrgrende samfundsansvar, herunder miljg- og klimapa-
virkning, arbejdstagerrettigheder, menneskerettigheder og
antikorruption, indtil videre ikke er relevant for foreningen.

Foreningen folger ikke Investering Danmarks brancheanbe-
faling vedregrende minimumshandtering af baeredygtighed.

Foreningens afdelinger blev i foraret 2021 kategoriseret
som artikel 6 investeringsfonde efter forordning (EU)
2019/2088 af 27. november 2019 (Disclosureforordningen).
Dette skyldtes, at foreningens ledelse ville afvente afklaring
af en raekke forhold vedrgrende taksonomien og som falge
heraf vente med at lave en politik pd omradet. Afdel-
ingerne inddrager ikke saerskilt baeredygtighedsrisici og
andre beaeredygtighedsaspekter i investeringsbeslutninger-
ne. Der foretages heller ikke seerskilte analyser eller vurde-
ringer af indvirkninger af baeredygtighedsrisici pa afkastet
ud over, at afdelingernes afkast vil afspejle afkastet af por-
tefgljer af forskellige obligationer - med de ESG-risici dette
indebzerer.

I henhold til forordning (EU) 2020/852 af 18. juni 2020 vur-
deres foreningens green investment ratio at vaere 4% eller
derover pad baggrund af taksonomiegnede investeringer i
hele investeringsuniverset. Baggrunden herfor er, at for-
eningens investeringer i realkreditobligationer har ekspo-
nering imod boliger, der er A-maerkede.

Foreningens afdelinger har ingen malsatning om ekspone-
ring i overensstemmelse med taksonomiens miljgmal. Det-
te medfgrer, at investeringerne i afdelingerne ikke tager
hegjde for EU-kriterierne for miljgmaessigt baeredygtige oko-
nomiske aktiviteter.

Foreningen har etableret processer til handtering af EU-
sanktioner.

Politik vedrerende det underrepraesenterede kon
Bestyrelsen vil Igbende evaluere bestyrelsesmedlemmer-
nes kompetencer og behovet for nye kompetencer. Hvis
det bliver aktuelt at udskifte et medlem, vil bestyrelsen
forst og fremmest laegge vaegt pa kvalifikationer i forhold til
den samlede bestyrelses kompetencefordeling. Safremt to
kandidater er lige kvalificerede i sa henseende, vil bestyrel-
sen foretraekke det ken, som matte veere underrepraesen-
teret, for at opna diversitet ogsa i den henseende.

Politik vedrerende udovelse af stemmerettigheder

Da foreningens investeringsunivers alene bestar af obliga-
tioner, har bestyrelsen indtil videre ikke fundet det relevant
at fastlaegge en politik for udgvelse af stemmerettigheder.

Usikkerhed ved indregning eller maling

Det er ledelsens vurdering, at der ikke er vaesentlig usikker-
hed ved indregning eller maling af balanceposter i forenin-
gens afdelinger.

Usadvanlige forhold der kan have pavirket indregnin-
gen eller malingen

Der er ikke konstateret usaedvanlige forhold i foreningens
afdelinger, der kan have pavirket indregningen eller malin-
gen heraf.

Begivenheder efter regnskabsarets udlab
Der er fra balancedagen og til dato ikke indtradt forhold,
som forrykker vurderingen af arsrapporten.
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Ledelsesberetning

Oversigt over bestyrelsens og direktionens

ovrige ledelseshverv

Bestyrelse

Bent Frederiksen
Bestyrelsesformand

Direktar
Fedt 1957, indvalgt i bestyrelsen i 2009

@vrige hverv:
Direkter i Boliggarden i Helsingar

Ebbe Frank
Medlem

Direkter, cand.jur., Bo42
Fodt 1964, indvalgt i bestyrelsen i 2012

@vrige hverv:
Direkter i Bo42

Tine Roed
Medlem

Bestyrelsesmedlem, cand.jur.
Fadt 1964, indvalgt i bestyrelsen i 2018

Bestyrelsesformand for:
Kapitalforeningen Nykredit Alpha
Nykredit Alternatives Core AIF-SIKAV

Investeringsforeningen Multi Manager Invest

Medlem af bestyrelsen for:
Investeringsforeningen Nykredit Invest
Investeringsforeningen Nykredit Invest Engros
Placeringsforeningen Nykredit Invest (kapitalforening)
Investeringsforeningen Nykredit Invest Balance
Nykredit Alpha SICAV-RAIF
Investeringsforeningen Investin
Kapitalforeningen Investin

Kapitalforeningen Nykredit Invest Engros
Kapitalforeningen Nykredit Private Banking Elite
NKB INFRASTRUCTURE Il Komplementar ApS
NKB INFRASTRUCTURE Komplementar ApS

NKB INVEST Il Komplementar ApS

NKB Private Equity VI A/S

NKB V DK Komplementar ApS

William Demant Fonden

William Demant Invest

@vrige hverv:
Retsmedlem i Landsskatteretten, Sagkyndigt medlem af
Sg- og Handelsretten

Bestyrelsens meder
Bestyrelsen har i 2021 afholdt 5 ordinsere mader.

Bestyrelsens aflenning
Som honorar til bestyrelsen for 2021 indstilles til general-
forsamlingens godkendelse et samlet belab pa 210 t.kr.

Der har i 2021 ikke veeret afholdt yderligere udgifter til ho-
norering af bestyrelsesmedlemmer for udferelse af saer-
skilte opgaver for foreningen.
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Ledelsesberetning

Direktion
Nykredit Portefglje Administration A/S

Erling Skorstad

Adm. direkter

Tage Fabrin-Brasted

Direktar
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Korte obligationer

Afdelingens investeringsomrade

Afdelingen henvender sig alene til danske almene
boligorganisationer, jf. 8 1 i lov. om almene boliger og
stottede private andelsboliger m.v.

Afdelingen investerer i overensstemmelse med § 51,
stk. 2 i bekendtgerelsen om drift af almene boliger
m.v. Afdelingen sgger at fastholde en lav risikoprofil
ved at sikre, at der alene investeres i vaerdipapirer ud-
stedt i danske kroner af stater og godkendte realkre-
ditinstitutter, og at afdelingens gennemsnitlige korri-
gerede varighed ikke overstiger 3 ar.

Afdelingen falger en aktiv investeringsstrategi med det
formal at give et afkast, der som minimum er pa linje
med afdelingens benchmark.

Udvikling i 2021

Afkastet findes tilfredsstillende i forhold til bench-
mark.

Nogletal

Arets afkast i procent

Indre veerdi pr. andel (i kr.)

Udlodning pr. andel (i kr.)
Omkostningsprocent

Sharpe ratio

Arets nettoresultat (i 1.000 kr.)
Investorernes formue ultimo (i 1.000 kr.)
Andele ultimo (i 1.000 stk.)

Afdelingsprofil

Fondskode:
DK0016027212

Startdato:
01-07-1999

Risikoindikator:
2

Udbyttebetalende:
Ja

Barsnoteret:
Nej

Benchmark:
50% Nordea GCM2Y, 25% Nordea NCM CM1Y og 25%
Nordea NCM CM3Y

Radgiver:
Nykredit Asset Management

Afkast og evaluering

Afkast i pct -0,24
Benchmark i pct. -0,61
Merafkast i pct. 0,37

2021 2020 2019 2018 2017

-0,24 -0,01 0,78 0,43 1,93
98,36 98,60 98,71 98,54 99,43
0,00 0,00 0,10 0,60 1,30
0,17 0,17 0,20 0,20 0,25
0,64 1,10 1,20 1,23 1,14

-7.405 -891 15.596 7.058 8.408
SRRl 2.866.980 2.654.011 1.761.618 1.091.683
33.624 29.078 26.887 17.876 10.980
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Korte obligationer

Resultatopgerelse i 1.000 kr. 2021 2020

Note Renter og udbytter

1 Renteindteegter 21.721 26.617
Renteudgifter -189 -277
| alt renter og udbytter 21.532 26.340

Kursgevinster og -tab

2 Obligationer -23.584 -22.463
| alt kursgevinster og -tab -23.584 -22.463
| alt indtaegter -2.052 3.877
3 Administrationsomkostninger -5.353 -4.768
Arets nettoresultat -7.405 -891

Overskudsdisponering
Til radighed for udlodning anvendes sdledes:

Overfert til udlodning naeste ar 1.286 745

4 alt til radighed for udlodning 1.286 745
Overfort til formuen -8.691 -1.636

| alt disponeret -7.405 -891
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Korte obligationer

Balance i 1.000 kr.

Note AKTIVER 2021 2020
Likvide midler
Indestaende i depotselskab 12.117 17.904
1 alt likvide midler 12.117 17.904
5 Obligationer
Noterede obligationer fra danske udstedere 3.286.120 2.802.001
| alt obligationer 3.286.120 2.802.001
Andre aktiver
Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 6.772 9.678
Tilgodehavende vedrgrende handelsafvikling 104.508 198.272
I alt andre aktiver 111.280 207.950
Aktiver i alt 3.409.517 3.027.855
PASSIVER
6,7 Investorernes formue 3.307.295 2.866.980
Anden geeld
Skyldige omkostninger 586 513
Geeld vedrgrende handelsafvikling 101.636 160.362
| alt anden gaeld 102.222 160.875
Passiver i alt 3.409.517 3.027.855
8 Finansielle instrumenter i procent
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Korte obligationer

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

Henvisninger

Note vedregrende samlet honorar til revision findes i Ledelsesberetningen under afsnit-
tet "Vaesentlige aftaler" pa side 21.

Note vedrgrende samlet honorar til bestyrelsen findes i Ledelsesberetningen under af-
snittet "Bestyrelsens aflenning" pa side 23.

Note vedrgrende anvendt regnskabspraksis findes pa side 35 under "Foreningens
noter".

2021
1 Renteindtaegter
Noterede obligationer fra danske udstedere 21.721
| alt renteindtaegter 21.721
2 Kursgevinster og -tab obligationer
Noterede obligationer fra danske udstedere -23.584
I alt kursgevinster og -tab obligationer -23.584
Afd. direkte Andel af
omk. feellesomk.
3 Administrationsomkostninger 2021
Administration 1.728 181
Investeringsforvaltning 3.444 -
| alt administrationsomkostninger 2021 5.172 181
Administrationsomkostninger 2020
Administration 1.536 155
Investeringsforvaltning 3.077 -
| alt administrationsomkostninger 2020 4.613 155
2021
4 Til radighed for udlodning
Renter og udbytter 21.721
Kursgevinster og -tab til udlodning -16.109
Udlodningsregulering 282
Udlodning overfert fra sidste ar 744
Minimumsindkomst 6.638
Administrationsomkostninger til fradrag i minimumsindkomst -5.352
1 alt til radighed for udlodning 1.286

2020

26.617
26.617

-22.463
-22.463

Adm. omk.
ialt

1.909
3.444
5.353

1.691
3.077
4.768

2020

26.617
-22.908
184
1.620
5.513
-4.768
745
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Korte obligationer

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

5 Obligationer %
Varighedsfordeling
0-1ar 51,90
1-36ar 4,27
3,6+ar 43,83
100,00
Obligationernes fordeling findes i Ledelsesberetningens afsnit 'Risikoforhold i
foreningens afdelinger’
Specifikation af veerdipapirbeholdningen pr. 31. december 2021 og pr. 31.
december 2020 kan findes pa hjemmesiden nykreditinvest.dk.
Beholdningsoversigten kan ligeledes rekvireres ved henvendelse til
foreningen.
2021 2020
6 Investorernes formue
Investorernes formue primo 2.866.980 2.654.011
Udlodning fra sidste ar vedrerende cirkulerende beviser 31.12 - -2.689
Emissioner i dret 496.781 240.262
Indlgsninger i aret -49.301 -23.231
Emissionstilleeg og indlgsningsfradrag 240 -482
Overfert til udlodning naeste ar 1.286 745
Overfort fra resultatopgerelsen -8.691 -1.636
I alt investorernes formue 3.307.295 2.866.980
7 Cirkulerende andele (1.000 stk.)
Cirkulerende andele primo 29.078 26.887
Emissioner i aret 5.049 2.433
Indlgsninger i aret -503 -242
| alt cirkulerende andele (1.000 stk.) 33.624 29.078
8 Finansielle instrumenter i procent
Borsnoterede finansielle instrumenter 93,57 87,87
Qvrige finansielle instrumenter 0,35 0,56
lalt 93,92 88,43
Andre aktiver/Anden geeld 6,08 11,57
| alt finansielle instrumenter i procent 100,00 100,00
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Mellemlange obligationer

Afdelingens investeringsomrade

Afdelingen henvender sig alene til danske almene
boligorganisationer, jf. 8 1 i lov. om almene boliger og
stottede private andelsboliger m.v.

Afdelingen investerer i overensstemmelse med § 51,
stk. 2 i bekendtgerelse om drift af almene boliger m.v.
Afdelingen seger at fastholde en middel risikoprofil
ved at sikre, at der alene investeres i vaerdipapirer ud-
stedt i danske kroner af stater og godkendte realkre-
ditinstitutter, og at afdelingens korrigerede varighed
vil veere mellem 3 og 6 ar.

Afdelingen falger en aktiv investeringsstrategi med det
formal at give et afkast, der som minimum er pa linje
med afdelingens benchmark.

Udvikling i 2021

Afkastet findes tilfredsstillende i forhold til bench-
mark.

Nogletal

Arets afkast i procent

Indre veerdi pr. andel (i kr.)

Udlodning pr. andel (i kr.)
Omkostningsprocent

Sharpe ratio

Arets nettoresultat (i 1.000 kr.)
Investorernes formue ultimo (i 1.000 kr.)
Andele ultimo (i 1.000 stk.)

Afdelingsprofil

Fondskode:
DK0016027485

Startdato:
01-07-1999

Risikoindikator:
3

Udbyttebetalende:
Ja

Barsnoteret:
Nej

Benchmark:
25% Nordea GCM3Y, 25% Nordea GCM5Y og 50%

Nordea MTG Mortgage CM5Y

Radgiver:
Nykredit Asset Management

Afkast og evaluering

Afkast i pct -2,13
Benchmark i pct. -2,94
Merafkast i pct. 0,81

2021 2020 2019 2018 2017

-2,13 1,12 2,27 1,06 2,20
99,65 101,91 102,37 101,60 102,75
0,00 0,10 1,60 1,50 2,20
0,20 0,20 0,20 0,20 0,24
0,48 1,09 1,10 1,31 0,96

-33.575 15.020 23.202 10.434 11.063
(MCEPAVOEY 1.534.483 1.260.224 1.018.048 741.126
16.980 15.057 12.310 10.020 7.213
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Mellemlange obligationer

Resultatopgoerelse i 1.000 kr. 2021 2020
Note Renter og udbytter
1 Renteindteegter 12.878 13.779
Renteudgifter -75 -33
| alt renter og udbytter 12.803 13.746
Kursgevinster og -tab
2 Obligationer -43.213 3.986
| alt kursgevinster og -tab -43.213 3.986
| alt indtaegter -30.410 17.732
3 Administrationsomkostninger -3.165 -2.712
Arets nettoresultat -33.575 15.020
Overskudsdisponering
Til radighed for udlodning anvendes sdledes:
Foreslaet udlodning til cirkulerende andele - 1.506
Overfert til udlodning naeste ar - 748
4 palt til radighed for udlodning - 2.254
Overfort til formuen -33.575 12.766
| alt disponeret -33.575 15.020
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Mellemlange obligationer

Balance i 1.000 kr.

Note AKTIVER 2021 2020

Likvide midler
Indestaende i depotselskab 8.397 16.565
I alt likvide midler 8.397 16.565

5 Obligationer
Noterede obligationer fra danske udstedere 1.691.017 1.524.053
| alt obligationer 1.691.017 1.524.053

Andre aktiver

Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 4.838 4115
Andre tilgodehavender - 50
Tilgodehavende vedrgrende handelsafvikling 50.643 58.032
| alt andre aktiver 55.481 62.197
Aktiver i alt 1.754.895 1.602.815
PASSIVER
6,7 Investorernes formue 1.692.003 1.534.483
Anden gaeld
Skyldige omkostninger 331 304
Geeld vedrgrende handelsafvikling 62.561 68.028
I alt anden gaeld 62.892 68.332
Passiver i alt 1.754.895 1.602.815
8 Finansielle instrumenter i procent
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Mellemlange obligationer

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

Henvisninger

Note vedregrende samlet honorar til revision findes i Ledelsesberetningen under afsnit-
tet "Vaesentlige aftaler" pa side 21.

Note vedrgrende samlet honorar til bestyrelsen findes i Ledelsesberetningen under af-
snittet "Bestyrelsens aflenning" pa side 23.

Note vedrgrende anvendt regnskabspraksis findes pa side 35 under "Foreningens
noter".

2021 2020
1 Renteindtaegter
Noterede obligationer fra danske udstedere 12.878 13.779
| alt renteindtaegter 12.878 13.779
2 Kursgevinster og -tab obligationer
Noterede obligationer fra danske udstedere -43.213 3.986
I alt kursgevinster og -tab obligationer -43.213 3.986
Afd. direkte Andel af Adm. omk.
omk. feellesomk. ialt
3 Administrationsomkostninger 2021
Administration 1.254 94 1.348
Investeringsforvaltning 1.817 - 1.817
| alt administrationsomkostninger 2021 3.071 94 3.165
Administrationsomkostninger 2020
Administration 1.090 82 1.172
Investeringsforvaltning 1.540 - 1.540
| alt administrationsomkostninger 2020 2.630 82 2.712
2021 2020
4 Til radighed for udlodning
Renter og udbytter 12.878 13.779
Kursgevinster og -tab til udlodning -12.116 -9.208
Udlodningsregulering 202 53
Udlodning overfert fra sidste ar 748 341
Minimumsindkomst 1.712 4.965
Administrationsomkostninger til fradrag i minimumsindkomst -3.165 -2.712
Resterende administrationsomkostninger som ikke fradrages eller overfgres 1.453 -
1 alt til radighed for udlodning - 2.253
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Mellemlange obligationer

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

5 Obligationer %
Varighedsfordeling
0-1ar 20,68
1-36ar 10,37
3,6+ar 68,95
100,00
Obligationernes fordeling findes i Ledelsesberetningens afsnit 'Risikoforhold i
foreningens afdelinger’
Specifikation af veerdipapirbeholdningen pr. 31. december 2021 og pr. 31.
december 2020 kan findes pa hjemmesiden nykreditinvest.dk.
Beholdningsoversigten kan ligeledes rekvireres ved henvendelse
foreningen.
2021 2020
6 Investorernes formue
Investorernes formue primo 1.534.483 1.260.224
Udlodning fra sidste ar vedrerende cirkulerende beviser 31.12 -1.506 -19.696
Udbytteregulering ved emissioner og indlgsninger -7 -
Emissioner i aret 202.589 324.554
Indlgsninger i aret -10.192 -45.764
Emissionstillaeg og indlgsningsfradrag 211 145
Foreslaet udlodning til cirkulerende andele - 1.506
Overfert til udlodning naeste ar - 748
Overfort fra resultatopgerelsen -33.575 12.766
I alt investorernes formue 1.692.003 1.534.483
7 Cirkulerende andele (1.000 stk.)
Cirkulerende andele primo 15.057 12.310
Emissioner i aret 2.024 3.200
Indlgsninger i aret -101 -453
I alt cirkulerende andele (1.000 stk.) 16.980 15.057
8 Finansielle instrumenter i procent
Bgrsnoterede finansielle instrumenter 93,03 91,20
Qvrige finansielle instrumenter 0,46 0,99
lalt 93,49 92,19
Andre aktiver/Anden gzeld 6,51 7,81
| alt finansielle instrumenter i procent 100,00 100,00
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Foreningens noter

Anvendt regnskabspraksis

Generelt

Arsregnskabet er udarbejdet i overensstemmelse med
regnskabsbestemmelserne i lov om investeringsforeninger
m.v., herunder Finanstilsynets bekendtggrelse om finansi-
elle rapporter for danske UCITS.

Den anvendte regnskabspraksis er uzandret i forhold til
sidste regnskabsar.

Praesentation af regnskabstal

Alle tal i regnskabet praesenteres i hele 1.000 i afdelingens
funktionelle valuta. Sumtotaler i regnskabet er udregnet pa
baggrund af de faktiske tal med totaler, hvilket er den ma-
tematisk mest korrekte metode. En efterregning af sumto-
talerne vil i visse tilfeelde give en afrundingsdifference, som
er udtryk for, at de bagvedliggende decimaler ikke fremgar
for regnskabslaeseren.

Resultatopgorelsen

Renter
Renteindtaegter omfatter renter pa obligationer.

Renteudgifter omfatter gvrige renteudgifter.

Kursgevinster og -tab

Savel realiserede som urealiserede kursavancer og -tab
indgar i resultatopgerelsen. Realiserede kursavancer og -
tab er opgjort som forskellen mellem dagsvaerdien pa
salgstidspunktet og dagsveerdien primo aret eller dagsvaer-
dien pa anskaffelsestidspunktet, safremt aktivet er erhver-
vet i regnskabsaret. Urealiserede kursavancer og -tab er
opgjort som forskellen mellem dagsvardien ultimo aret og
dagsveerdien primo aret eller dagsveaerdien pa anskaffelses-
tidspunktet, safremt aktivet er erhvervet i regnskabsaret.

Administrationsomkostninger
Administrationsomkostninger indregnes i takt med, at de
afholdes. Disse bestar af afdelingsdirekte omkostninger og
en andel af foreningens faellesomkostninger. Fzellesom-
kostningerne fordeles overvejende mellem afdelingerne i
forhold til disses andel af den gennemsnitlige foreningsfor-
mue. Revisionshonorarer, der indgéar som en del af fzelles-
omkostningerne, fordeles dog efter antal afdelinger.

Administrationsomkostningerne er opdelt i fglgende tre
omrader:

1. Administration, som daekker over omkostninger til den
lebende drift af afdelingen. Det omfatter bl.a. honorar til
bestyrelse og revisor, gebyrer til depotselskab, fast admini-
strationshonorar og @vrige omkostninger.

2. Investeringsforvaltning, som omfatter omkostninger til
forvaltning af portefgljen af aktiver i afdelingerne.

3. Distribution, markedsfgring og formidling, som omfatter
formidlingsprovision.

Der er ingen omkostninger til distribution, markedsfering
og formidling.

Udlodning

I udloddende afdelinger udloddes de for regnskabsaret ud-
lodningspligtige belgb efter fradrag af omkostninger i hen-
hold til skattelovgivningen. | hovedtraek bestar det udlod-
ningspligtige belab dels af rente- og udbytteindtaegter, dels
af realiserede kursgevinster pa vaerdipapirer m.v. med fra-
drag af administrationsomkostninger.

Udlodningsregulering hidrgrende fra regnskabsarets emis-
sioner og indlgsninger indgar i de respektive afdelingers re-
sultat til udlodning, saledes at udbytteprocenten er af sam-
me starrelse for og efter emissioner/indlgsninger.

Balancen

Obligationer males ved fgrste indregning til dagsveerdi pa
handelsdagen og herefter Igbende til dagsveerdi. Dagsveer-
dien af udtrukne obligationer er dog malt til nutidsveerdien
af obligationerne. Likvide midler opggres til den nominelle
veerdi.

Andre aktiver

Andre aktiver males til dagsveerdi og bestar af tilgodeha-
vende renter, udbytter m.m. samt tilgodehavender vedrg-
rende handelsafvikling, der omfatter provenuet fra uafvik-
lede salg af finansielle instrumenter samt emissioner for
eller pa balancedagen, hvor betalingen ferst sker efter ba-
lancedagen.

Den foreslaede udlodning for regnskabsaret medregnes i
investorernes formue.

Nettoemissions- og -indlesningsindtaegter
Nettoemissionsindtaegter bestar af tilleg til emissionskur-
sen med fradrag af udgifter i forbindelse med emissionen.
Nettoindlgsningsindtaegter bestar af fradrag i indlgsnings-
kursen efter modregning af udgifter i forbindelse med ind-
lesningen. Nettoemissions- og -indlgsningsindteegter er
overfgrt til investorernes formue ultimo regnskabsaret.
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Foreningens noter

Anden geeld

Anden gaeld males til dagsveerdi og bestar af skyldige om-
kostninger og gaeld vedrerende handelsafvikling, der om-
fatter provenuet fra uafviklede kgb af finansielle instru-
menter samt indlgsninger for eller pa balancedagen, hvor
betalingen farst sker efter balancedagen.

Omregning af fremmed valuta

Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdag-
ens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultat-
opgerelsen under "Kursgevinster og -tab”.

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktions-
dagens kurs. Veerdipapirbeholdninger, likvide midler, andre
aktiver og anden geld i fremmed valuta omregnes til ba-
lancedagens kurs, opgjort som 16.00 GMT valutakursen.
Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tids-
punktet for veerdipapirbeholdningens anskaffelse eller til-
godehavendets opstden indregnes i resultatopgerelsen un-
der "Kursgevinster og -tab".

Nogletal

Regnskabs- og negletal er opgjort i henhold til bekendtge-
relse om finansielle rapporter for danske UCITS samt ret-
ningslinjer fra Investeringsfondsbranchen. | arsrapporten
indgar felgende nogletal:

Afkast i procent

Afkast i procent angiver det samlede afkast i den pageeld-
ende afdeling i aret. Afkastet opgegres som andring i indre
veerdi fra primo til ultimo aret med korrektion for evt. ud-
lodning til investorerne i aret.

Indre veerdi pr. andel
Indre veerdi pr. andel beregnes som investorernes formue
divideret med antal cirkulerende andele ultimo aret.

Udlodning pr. andel
Foreslaet udlodning i forhold til cirkulerende andele ultimo
aret.

Omkostningsprocent

Omkostningsprocenten beregnes som afdelingens admini-
strationsomkostninger for aret divideret med gennemsnits-
formuen, hvor gennemsnitsformuen opgeres som et
gennemsnit af de daglige formuevaerdier i aret.

Sharpe ratio

Sharpe ratio er et udtryk for en afdelings afkast set i for-
hold til den patagede risiko. Nggletallet beregnes som det
historiske afkast minus den risikofri rente divideret med
standardafvigelsen pd det manedlige afkast i perioden.
Sharpe ratio opggres alene, hvis afdelingens levetid er mi-
nimum 36 maneder og hgjst for en 60-maneders periode.
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Hoved- og negletalsoversigt 2020 2019 2018 2017

Arets afkast i procent

Korte obligationer -0,01 0,78 0,43 1,93

Mellemlange obligationer 1,12 2,27 1,06 2,20

Indre veerdi pr. andel

Korte obligationer 98,60 98,71 98,54 99,43

Mellemlange obligationer 101,91 102,37 101,60 102,75

Udlodning pr. andel (i kr.)

Korte obligationer 0,00 0,10 0,60 1,30

Mellemlange obligationer 0,10 1,60 1,50 2,20

Omkostningsprocent

Korte obligationer 0,17 0,20 0,20 0,25

Mellemlange obligationer 0,20 0,20 0,20 0,24

Sharpe ratio

Korte obligationer 1,10 1,20 1,23 1,14

Mellemlange obligationer 1,09 1,10 1,31 0,96

Arets nettoresultat (i 1.000 kr.)

Korte obligationer -891 15.596 7.058 8.408

Mellemlange obligationer 15.020 23.202 10.434 11.063

Investorernes formue ultimo (i 1.000 kr.)

Korte obligationer 2.866.980 2.654.011 1.761.618 1.091.683

Mellemlange obligationer 1.534.483 1.260.224 1.018.048 741.126

Andele ultimo (i 1.000 stk.)

Korte obligationer 29.078 26.887 17.876 10.980

Mellemlange obligationer 15.057 12.310 10.020 7.213
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Investeringsforeningen Nykredit Invest Almen Bolig
Korte obligationer

Beholdningsoversigt pr. 31-12-2021

Papirnavn Kurs Markedsveerdi (1000 DKK) Kurs Markedsveerdi (1000 DKK)
31-12-2021 31-12-2021 31-12-2020 31-12-2020
Obliaationer
DKK 100.00 pr. 31-12-2021 (100.00 pr. 31-12-2020)
7.00% INK St.I8n 24 STAT 121,59 24 129,82 26
DANMARK SKIBSKRD DANSKB Float 01/01 101,16 7.587
DANMARK SKIBSKRD DANSKB Float 01/01 101,32 25.329 101,57 91.261
DANMARK SKIBSKRD DANSKB Float 01/01 101,83 21.893 101,77 12.212
DANMARK SKIBSKRD DANSKB Float 01/01 102,07 18.373 102,06 18.371
DANMARK SKIBSKRD DANSKB Float 01/01 102,00 91.800
DANSKE KREDIT DANKRE 6 01/01/32 116,06 194 118,22 222
DANSKE KREDIT DANKRE 6 10/01/26 110,05 381
DENMARK - BULLET DGB 0 11/15/31 99,59 24.898
DENMARK - BULLET DGB 0.25 11/15/22 101,64 91.060
DENMARK - BULLET DGB 0.5 11/15/29 104,83 84 108,64 37.480
DENMARK - BULLET DGB 3 11/15/21 103,10 93
DENMARK I/L GOVT DGBI 0.1 11/15/30 119,66 312.663 116,31 278.562
DLR KREDIT A/S DLRKRE 0.5 10/01/43 93,60 73.628 99,75 82.325
DLR KREDIT A/S DLRKRE 1 01/01/23 101,66 4.981 103,21 5.057
DLR KREDIT A/S DLRKRE 1 04/01/26 103,93 103.930
DLR KREDIT A/S DLRKRE 1 10/01/23 103,81 11.939
DLR KREDIT A/S DLRKRE 1 10/01/43 96,80 28.112
DLR KREDIT A/S DLRKRE 1 10/01/53 93,95 64.617 100,97 71.458
DLR KREDIT A/S DLRKRE 1.5 10/01/37 102,93 14.857 104,28 19.749
DLR KREDIT A/S DLRKRE 1.5 10/01/40 102,38 23.443 103,87 31.918
DLR KREDIT A/S DLRKRE 2 10/01/37 105,58 13.594 104,65 15.614
DLR KREDIT A/S DLRKRE 2 10/01/50 102,85 14.691 103,57 19.573
DLR KREDIT A/S DLRKRE 2.5 10/01/34 106,57 1.537 105,22 1.613
DLR KREDIT A/S DLRKRE 2.5 10/01/37 106,78 3.180
DLR KREDIT A/S DLRKRE 2.5 10/01/47 10 106,23 340 104,83 540
DLR KREDIT A/S DLRKRE 3 10/01/34 108,50 4.001 107,67 5.555
DLR KREDIT A/S DLRKRE 3 10/01/47 108,97 3.057 107,48 3.350
DLR KREDIT A/S DLRKRE 3 10/01/47 10 108,83 620
DLR KREDIT A/S DLRKRE 3.5 10/01/44 10 112,75 437 111,47 677
DLR KREDIT A/S DLRKRE Float 07/01/25 101,17 58.193 101,07 59.606
JYSKE REALKREDIT JYKRE 0 10/01/40 92,35 29.190 97,85 32.878
JYSKE REALKREDIT JYKRE 0.5 10/01/35 99,17 10.191 102,32 12.205
JYSKE REALKREDIT JYKRE 1 04/01/27 104,20 15.734 107,66 13.566
JYSKE REALKREDIT JYKRE 1.5 10/01/47 99,93 3.436 102,40 7.195
JYSKE REALKREDIT JYKRE 2 10/01/50 103,65 18.058
JYSKE REALKREDIT JYKRE 2.5 10/01/47 10 106,45 129 105,08 201
JYSKE REALKREDIT JYKRE 4 10/01/31 108,35 282 108,87 461
JYSKE REALKREDIT JYKRE 6 10/01/22 101,52 69 103,13 103
JYSKE REALKREDIT JYKRE Float 07/01/24 100,91 89.686 100,85 327.194
KOMMUNEKREDIT KOMMUN 0 05/19/22 100,19 80.150 100,70 60.418
KOMMUNEKREDIT KOMMUN 1 01/01/22 101,47 63.419
LR REALKREDIT NYKRE 0.5 10/01/40 94,35 8.281 99,25 9.309
LR REALKREDIT NYKRE 1 01/01/22 101,40 19.265
LR REALKREDIT NYKRE 1 04/01/22 101,63 83.336
LR REALKREDIT NYKRE 1 10/01/40 98,10 6.897 101,33 7.519
LR REALKREDIT NYKRE 1.5 10/01/50 98,87 11.082 102,05 35.424
LR REALKREDIT NYKRE Float 01/01/29 10 97,20 2.933 100,09 5.856
NORDEA KREDIT NDASS 1 01/01/23 10 101,48 21.413 103,05 21.743
NORDEA KREDIT NDASS 1 04/01/25 10 105,72 19.823
NORDEA KREDIT NDASS 1 10/01/23 10 102,48 11.785
NORDEA KREDIT NDASS 1 10/01/24 103,32 61.041
NORDEA KREDIT NDASS 1 10/01/25 103,87 12.465 106,29 12.755
NORDEA KREDIT NDASS 1.5 10/01/40 102,47 2.719
NORDEA KREDIT NDASS 2 01/01/23 102,57 24.629 104,80 23.684
NORDEA KREDIT NDASS 2 10/01/37 105,58 935 104,75 1.315
NORDEA KREDIT NDASS 2 10/01/47 103,85 11.918 104,33 9.079
NORDEA KREDIT NDASS 2 10/01/47 10 103,25 7.111 103,83 11.162
NORDEA KREDIT NDASS 2 10/01/50 102,90 43.395 103,65 60.496
NORDEA KREDIT NDASS 2 10/01/50 10 102,25 32.459 103,35 49.106
11001 Side 1 af 3



Investeringsforeningen Nykredit Invest Almen Bolig
Korte obligationer

Beholdningsoversigt pr. 31-12-2021

Papirnavn Kurs Markedsveerdi (1000 DKK) Kurs Markedsveerdi (1000 DKK)
31-12-2021 31-12-2021 31-12-2020 31-12-2020
Obligationer
DKK 100.00 pr. 31-12-2021 (100.00 pr. 31-12-2020)
NORDEA KREDIT NDASS 2.5 10/01/47 107,15 27.060 105,75 38.566
NORDEA KREDIT NDASS 3 10/01/44 109,38 583 107,75 830
NORDEA KREDIT NDASS 3 10/01/44 10 108,50 661 107,90 943
NORDEA KREDIT NDASS 4 10/01/31 108,15 1.199 109,17 1.457
NORDEA KREDIT NDASS 4 10/01/41 10 113,40 187 111,85 307
NORDEA KREDIT NDASS Float 07/01/24 100,48 292.551
NYKREDIT NYKRE 0 10/01/40 92,25 13 97,85 14
NYKREDIT NYKRE 1 04/01/23 103,06 26.972
NYKREDIT NYKRE 1 04/01/25 103,36 36.176 105,41 36.894
NYKREDIT NYKRE 1 04/01/26 103,76 31.127
NYKREDIT NYKRE 1 07/01/25 106,01 77.014
NYKREDIT NYKRE 1 10/01/43 97,05 36.350
NYKREDIT NYKRE 1 10/01/50 95,40 1.982
NYKREDIT NYKRE 1.5 10/01/37 103,08 3.095
NYKREDIT NYKRE 1.5 10/01/47 99,93 6.599 102,50 8.717
NYKREDIT NYKRE 1.5 10/01/53 10 96,70 14.440
NYKREDIT NYKRE 2 07/01/37 105,60 1.847
NYKREDIT NYKRE 2 10/01/47 103,85 6.844
NYKREDIT NYKRE 2 10/01/50 102,95 83.600 103,65 98.000
NYKREDIT NYKRE 2 10/01/50 I0 102,35 52.410 103,38 77.443
NYKREDIT NYKRE 2.5 10/01/36 107,03 509 105,95 720
NYKREDIT NYKRE 2.5 10/01/47 107,15 59.910 105,75 102.407
NYKREDIT NYKRE 3 01/01/28 105,68 432 105,80 607
NYKREDIT NYKRE 3 10/01/29 105,85 1.097 105,98 662
NYKREDIT NYKRE 3 10/01/31 105,98 910
NYKREDIT NYKRE 3 10/01/34 108,98 336 107,93 450
NYKREDIT NYKRE 3.5 10/01/44 10 112,95 353 111,80 489
NYKREDIT NYKRE 4 10/01/31 108,25 2.079 109,18 2.696
NYKREDIT NYKRE 4 10/01/41 10 113,40 150 113,08 215
NYKREDIT NYKRE 5 10/01/41 10 118,75 1.396
NYKREDIT NYKRE 6 10/01/26 107,62 125 111,59 212
NYKREDIT NYKRE 7 07/01/32 119,95 754 124,03 835
NYKREDIT NYKRE Float 04/01/23 100,43 2.390
NYKREDIT NYKRE Float 04/01/24 10 100,25 49.594
NYKREDIT NYKRE Float 07/01/23 10 101,01 34.577 101,55 19.918
NYKREDIT NYKRE Float 07/01/24 10 100,41 97.396
NYKREDIT NYKRE Float 07/01/25 100,64 7.306 100,43 4.895
NYKREDIT NYKRE Float 07/01/30 102,38 22.379
NYKREDIT NYKRE Float 10/01/23 10 100,67 164.490
NYKREDIT NYKRE Float 10/01/24 100,40 39.706
REALKREDIT DNMRK RDKRE 0 10/01/40 92,25 23.059 97,82 35.109
REALKREDIT DNMRK RDKRE 0.5 10/01/35 99,17 21.311
REALKREDIT DNMRK RDKRE 1 01/01/25 103,47 21.730 105,43 22.141
REALKREDIT DNMRK RDKRE 1 04/01/22 101,82 13.770
REALKREDIT DNMRK RDKRE 1 04/01/26 106,81 26.704
REALKREDIT DNMRK RDKRE 1 10/01/43 97,05 26.972
REALKREDIT DNMRK RDKRE 1.5 10/01/37 103,07 4.778
REALKREDIT DNMRK RDKRE 1.5 10/01/47 99,92 13.066 102,45 14.574
REALKREDIT DNMRK RDKRE 2 10/01/37 105,57 2.953
REALKREDIT DNMRK RDKRE 2 10/01/47 103,85 85.656 104,33 121.494
REALKREDIT DNMRK RDKRE 2 10/01/50 I 102,35 5.822 103,40 8.689
REALKREDIT DNMRK RDKRE 2.5 04/01/47 107,15 31.124 105,75 25.338
REALKREDIT DNMRK RDKRE 2.5 10/01/47 106,63 9.409 105,08 14.266
REALKREDIT DNMRK RDKRE 3 10/01/31 105,95 249 105,80 233
REALKREDIT DNMRK RDKRE 4 01/01/28 108,03 986 107,57 1.517
REALKREDIT DNMRK RDKRE 6 10/01/26 108,40 889 112,15 1.460
REALKREDIT DNMRK RDKRE Float 07/01/2 100,54 24.065 100,58 29.487
REALKREDIT DNMRK RDKRE Float 07/01/2 100,78 348.355 100,78 213.509
REALKREDIT DNMRK RDKRE Float 07/01/2 100,54 185.823
11001 Side 2 af 3



Investeringsforeningen Nykredit Invest Almen Bolig
Korte obligationer

Beholdningsoversigt pr. 31-12-2021

Papirnavn Kurs Markedsveerdi (1000 DKK) Kurs Markedsveerdi (1000 DKK)
31-12-2021 31-12-2021 31-12-2020 31-12-2020
Obligationer
DKK 100.00 pr. 31-12-2021 (100.00 pr. 31-12-2020)
TOTALKREDIT NYKRE 6 07/01/32 119,86 854 118,77 653
Obligationer i alt 3.286.120 2.802.001
11001 Side 3 af 3



Investeringsforeningen Nykredit Invest Almen Bolig
Mellemlange obligationer

Beholdningsoversigt pr. 31-12-2021

Papirnavn Kurs Markedsveerdi (1000 DKK) Kurs Markedsveerdi (1000 DKK)
31-12-2021 31-12-2021 31-12-2020 31-12-2020
Obliaationer
DKK 100.00 pr. 31-12-2021 (100.00 pr. 31-12-2020)
DANMARK SKIBSKRD DANSKB Float 01/01 101,32 19.250 101,57 39.966
DANMARK SKIBSKRD DANSKB Float 01/01 101,83 8.146 101,77 8.142
DANMARK SKIBSKRD DANSKB Float 01/01 102,07 10.156 102,06 10.155
DANMARK SKIBSKRD DANSKB Float 01/01 102,00 40.188
DENMARK - BULLET DGB 0 11/15/31 99,59 47.306
DENMARK - BULLET DGB 0.5 11/15/27 107,21 138.409
DENMARK - BULLET DGB 0.5 11/15/29 108,64 41.283
DENMARK - BULLET DGB 1.75 11/15/25 111,58 27.894
DENMARK I/L GOVT DGBI 0.1 11/15/23 105,58 8.855 104,43 8.506
DENMARK I/L GOVT DGBI 0.1 11/15/30 119,66 181.470 116,31 171.310
DLR KREDIT A/S DLRKRE 0.5 10/01/43 99,75 2.979
DLR KREDIT A/S DLRKRE 0.5 10/01/50 10 90,70 49.885 97,88 53.831
DLR KREDIT A/S DLRKRE 1 01/01/26 103,85 15.577 106,41 15.961
DLR KREDIT A/S DLRKRE 1 04/01/24 102,87 20.575
DLR KREDIT A/S DLRKRE 1 04/01/25 103,54 20.709
DLR KREDIT A/S DLRKRE 1 10/01/43 96,80 5.119
DLR KREDIT A/S DLRKRE 1 10/01/50 101,40 2.486
DLR KREDIT A/S DLRKRE 1 10/01/53 10 92,53 78.633 100,40 85.340
DLR KREDIT A/S DLRKRE 1.5 10/01/37 102,93 21.098 104,28 28.046
DLR KREDIT A/S DLRKRE 1.5 10/01/40 102,38 28.572 103,87 38.902
DLR KREDIT A/S DLRKRE 2 10/01/47 103,80 1.799 104,17 2.471
DLR KREDIT A/S DLRKRE 2 10/01/50 102,85 11.817 103,57 15.744
DLR KREDIT A/S DLRKRE 2 10/01/50 10 102,25 7.068 103,23 10.519
DLR KREDIT A/S DLRKRE 2.5 10/01/47 106,90 2.876 105,45 3.954
JYSKE REALKREDIT JYKRE 0 10/01/40 92,35 37.058 97,85 52.605
JYSKE REALKREDIT JYKRE 0.5 10/01/50 98,65 161.313
JYSKE REALKREDIT JYKRE 1 04/01/25 103,63 13.471 105,72 13.744
JYSKE REALKREDIT JYKRE 1 04/01/27 104,20 6.252 107,66 6.460
JYSKE REALKREDIT JYKRE 1 10/01/43 97,10 10.013
JYSKE REALKREDIT JYKRE 1.5 10/01/47 99,93 380 102,40 796
JYSKE REALKREDIT JYKRE 2.5 10/01/34 106,77 424 105,52 629
JYSKE REALKREDIT JYKRE 2.5 10/01/47 10 106,45 107 105,08 167
JYSKE REALKREDIT JYKRE 3 10/01/31 105,34 642 105,15 725
JYSKE REALKREDIT JYKRE 3 10/01/44 109,38 454 108,00 606
JYSKE REALKREDIT JYKRE Float 07/01/24 100,91 8.975 100,85 3.966
LR REALKREDIT NYKRE 1 01/01/22 101,40 26.363
LR REALKREDIT NYKRE 1 04/01/22 101,63 8.130
LR REALKREDIT NYKRE 1.5 10/01/50 98,87 6.945 102,05 22.198
LR REALKREDIT NYKRE 2 10/01/47 102,35 428 102,30 584
LR REALKREDIT NYKRE 2 10/01/50 101,45 1.715 101,75 2.978
NORDEA KREDIT NDASS 1 01/01/24 102,70 51.348 104,20 52.099
NORDEA KREDIT NDASS 1 04/01/26 104,06 6.244
NORDEA KREDIT NDASS 1 10/01/25 103,87 51.937 106,29 53.145
NORDEA KREDIT NDASS 1 10/01/43 97,10 23.825
NORDEA KREDIT NDASS 1 10/01/53 10 89,78 3.142
NORDEA KREDIT NDASS 1.5 10/01/40 102,47 7.317
NORDEA KREDIT NDASS 1.5 10/01/50 10 102,77 4.275
NORDEA KREDIT NDASS 2 10/01/50 10 102,25 21.108 103,35 31.933
NORDEA KREDIT NDASS 2.5 10/01/47 107,15 16.575 105,75 9.762
NORDEA KREDIT NDASS 3 10/01/47 10 107,52 564
NORDEA KREDIT NDASS 5 10/01/41 10 116,09 311
NORDEA KREDIT NDASS Float 07/01/24 100,48 42.473
NYKREDIT NYKRE 0 10/01/33 97,28 23.768
NYKREDIT NYKRE 0 10/01/35 96,18 8.771
NYKREDIT NYKRE 0.5 10/01/27 100,78 1.914 101,58 2.779
NYKREDIT NYKRE 0.5 10/01/50 91,65 3 98,53 3
NYKREDIT NYKRE 1 04/01/25 103,36 25.840 105,41 26.353
NYKREDIT NYKRE 1 04/01/26 103,76 51.878
NYKREDIT NYKRE 1 07/01/25 106,01 21.201
NYKREDIT NYKRE 1 10/01/35 101,83 3.032 103,35 3.938
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Investeringsforeningen Nykredit Invest Almen Bolig

Mellemlange obligationer

Beholdningsoversigt pr. 31-12-2021

Papirnavn Kurs Markedsveerdi (1000 DKK) Kurs Markedsveerdi (1000 DKK)
31-12-2021 31-12-2021 31-12-2020 31-12-2020
Obligationer
DKK 100.00 pr. 31-12-2021
NYKREDIT NYKRE 1 10/01/43 97,05 53.342
NYKREDIT NYKRE 1 10/01/50 I0 94,35 8.411 100,90 3.229
NYKREDIT NYKRE 1 10/01/53 101,05 25.652
NYKREDIT NYKRE 2 10/01/47 103,85 12.443 104,33 17.933
NYKREDIT NYKRE 2 10/01/47 10 103,30 1.663 103,88 2.478
NYKREDIT NYKRE 2 10/01/50 102,95 12.528 103,65 18.909
NYKREDIT NYKRE 2 10/01/50 10 102,35 4.617 103,38 6.905
NYKREDIT NYKRE 2.5 10/01/47 107,15 21.904 105,75 32.497
NYKREDIT NYKRE 3 10/01/44 108,13 871 106,90 1.323
NYKREDIT NYKRE 5 10/01/41 117,41 804
NYKREDIT NYKRE 5 10/01/41 10 118,75 1.889 116,80 2.434
NYKREDIT NYKRE Float 07/01/23 10 101,01 91.165 101,55 1.718
NYKREDIT NYKRE Float 07/01/24 10 100,41 25.102
NYKREDIT NYKRE Float 10/01/23 10 100,56 53.264
REALKREDIT DNMRK RDKRE 0.5 10/01/50 91,00 4.462 97,95 4.818
REALKREDIT DNMRK RDKRE 1 01/01/25 103,47 31.042 105,43 31.630
REALKREDIT DNMRK RDKRE 1 10/01/43 97,05 34.016
REALKREDIT DNMRK RDKRE 1 10/01/50 101,42 4.953
REALKREDIT DNMRK RDKRE 1 10/01/50 I 100,87 5.982
REALKREDIT DNMRK RDKRE 1 10/01/53 1 89,75 42.733 98,95 84.090
REALKREDIT DNMRK RDKRE 1.5 10/01/40 102,50 1.776 103,97 2.628
REALKREDIT DNMRK RDKRE 1.5 10/01/47 99,92 4.948 102,45 5.519
REALKREDIT DNMRK RDKRE 1.5 10/01/53 96,70 114.050
REALKREDIT DNMRK RDKRE 2 10/01/47 103,85 3.072 104,33 4.357
REALKREDIT DNMRK RDKRE 2 10/01/50 I 102,35 23.581 103,40 35.196
REALKREDIT DNMRK RDKRE 2 10/01/53 I 98,63 76.519
REALKREDIT DNMRK RDKRE 2.5 04/01/36 107,03 862 105,88 1.228
REALKREDIT DNMRK RDKRE 2.5 04/01/47 107,15 4.452 105,75 6.256
REALKREDIT DNMRK RDKRE 2.5 10/01/47 106,63 3.136 105,08 4.755
REALKREDIT DNMRK RDKRE 3 10/01/29 105,87 404 105,92 647
REALKREDIT DNMRK RDKRE 3 10/01/31 105,80 94
REALKREDIT DNMRK RDKRE 5 07/01/41 119,25 1.692 118,63 2.115
REALKREDIT DNMRK RDKRE 5 10/01/41 1 115,99 316 116,60 420
REALKREDIT DNMRK RDKRE Float 07/01/2 100,78 26.569
REALKREDIT DNMRK RDKRE Float 07/01/2 100,54 23.497
REALKREDIT DNMRK RDKRE Float 10/01/4 105,30 1.551 105,43 1.958
Obligationer i alt 1.691.017 1.524.053
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