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BRFfonden ]

ARSBERETNING
Aktivitet

BRFfonden ejer 100% af aktiekapitalen i BRFholding a/s, Klampenborgvej 205, 2800 Kgs.
Lyngby.

Fonden har ingen aktiviteter ud over ovenstiende.

Fonden har ingen ansatte. Administrationen forests af BRFkredit a/s.

Okonomisk udvikling

Resultat for skat i 2008 udger et underskud pa 646,0 mio. kr. mod et overskud p2 764,1 mio.
kr.i2007.

I de kommende &r forventes uandret aktivitet i selskabet.

Begivenheder efter regnskabsairets udleb

Der er siden regnskabsarets udleb og frem til i dag, efter vor overbevisning ikke indtradt
forhold, som forrykker vurderingen af &rsregnskabet.

Resultatdisponering

Resultatopgerelsen udviser et underskud pa 571,7 mio. kr., der foreslds overfart til naste Ar.



LEDELSESPATEGNING

Bestyrelse har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 2008 for BRFfonden,
omfattende ledelsespétegning, ledelsesberetning, anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse,
balance, egenkapitalopgerelse og noter for savel koncernen som for moderfonden.

Koncemregnskabet og drsregnskabet for fonden aflegges i overensstemmelse med lov om
finansiel virksomhed. Det er vores opfattelse, at den valgte regnskabspraksis er
hensigtsmeessig, og at arsrapporten giver et retvisende billede af koncernens og fondens
aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31, december 2008, samt af resultatet af koncernens
og fondens aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2008. Det er endvidere vores
opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende gennemgang af udviklingen i
koncernens og moderselskabets aktiviteter og @konomiske forhold samt en beskrivelse af de
veesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som koncernen og fonden kan pavirkes af.

Kgs. Lyngby, den 24. februar 2009
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REVISIONSPATEGNINGER

Intern revisions pitegning
V1 har revideret &rsrapporten for BRFfonden for regnskabsaret 2008. Koncemnregnskabet og
arsregnskabet for fonden aflegges efter lov om finansiel virksomhed.

Den udferte revision

Revisionen er udfart p& grundlag af Finanstilsynets bekendtgerelse om revisionens
gennemferelse i finansielle virksomheder mv. samt finansielle koncerner og efter danske
revisionsstandarder. Disse standarder kraever, at vi planlzgger og udferer revisionen med
henblik pa at opna hej grad af sikkerhed for, at arsrapporten ikke indeholder vasentlig
fejlinformation.

Revisionen er udfort i henhold til den arbejdsdeling, der er aftalt med ekster revision, og har
omfattet vurdering af etablerede forretningsgange og interne kontroller, herunder den af
ledelsen tilrettelagte risikostyring, der er rettet mod rapporteringsprocesser og vaesentlige
forretningsmaessige risici. Ud fra vasentlighed og risiko har vi stikprovevis efterprovet
grundlaget for beleb og @vrige oplysninger i &rsrapporten, herunder undersogelse af
information, der understetter de i drsrapporten anfarte beleb og oplysninger. Revisionen har
endvidere omfattet stillingtagen til, om den af ledelsen anvendte regnskabspraksis er
passende, om de af ledelsen udevede regnskabsmaessige sken er rimelige samt en vurdering af
den samlede prasentation af &rsrapporten.

Vi har deltaget i revisionen af de vasentlige og risikofyldte omrader, og det er vores
opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstrekkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at de etablerede forretningsgange og interne kontroller, herunder den
af ledelsen tilrettelagte risikostyring, der er rettet mod koncernens og fondens
rapporteringsprocesser og vasentlige forretningsmessige risici, fungerer tilfredsstillende.

Det er tillige vores opfattelse, at arsrapporten giver et retvisende billede af koncernens og
fondens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2008 samt af resultatet af
koncernens og fondens aktiviteter for regnskabsaret 2008 i overensstemmelse med lov om
finansiel virksomhed.

Kgs. Lyngby, den 24. februar 2008
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Den uafhzengige revisors pategning

BRFfonden

Vi har revideret drsrapporten for BRFfonden for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2008
omfattende ledelsespategning, ledelsesberetning anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse,
balance, egenkapitalopgerelse og noter. Arsrapporten aflgges efter lov om finansiel
virksomhed.

Ledelsens ansvar for drsrapporten

Fondens ledelse har ansvaret for at udarbejde og aflegge en &rsrapport, der giver et retvisende
billede i overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed. Dette ansvar omfatter
udformning, implementering og opretholdelse af interne kontroller, der er relevante for at
udarbejde og aflegge en arsrapport, der giver et retvisende billede uden vasentlig
fejlinformation, uanset om fejlinformationen skyldes besvigelser eller fejl, samt valg og
anvendelse af en hensigtsmaessig regnskabspraksis og udgvelse af regnskabsmeassige skon,
som er rimelige efter omstendighederne.

Revisors ansvar og den udfarte revision

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsrapporten pa grundlag af vores revision. Vi
har udfert vores revision i overensstemmelse med danske revisionsstandarder. Disse
standarder kraver, at vi lever op til etiske krav samt planlegger og udferer revisionen med
henblik pé at opné haj grad af sikkerhed for, at &rsrapporten ikke indeholder vesentlig
fejlinformation.

En revision omfatter handlinger for at opna revisionsbevis for de belab og oplysninger, der er
anfert 1 rsrapporten. De valgte handlinger athanger af revisors vurdering, herunder
vurderingen af risikoen for vasentlig fejlinformation i arsrapporten, uanset om
fejlinformationen skyldes besvigelser eller fejl. Ved denne risikovurdering overvejer revisor
interne kontroller, der er relevante for selskabets udarbejdelse og afleggelse af en arsrapport,
der giver et retvisende billede, med henblik pé at udforme revisionshandlinger, der er
passende efter omstzndighederne, men ikke med det formél at udtrykke en konklusion om
effektiviteten af selskabets interne kontrol. En revision omfatter endvidere stillingtagen til,
om den af ledelsen anvendte regnskabspraksis er passende, og de af ledelsen udovede
regnskabsmeessige skon er rimelige, samt en vurdering af den samlede prasentation af
arsrapporten. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet
som grundlag for vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.



Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsrapporten giver et retvisende billede af koncernens og fondens
aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2008 samt af resultatet af koncernens
og fondens aktiviteter for regnskabséret 1. januar - 31. december 2008 i overensstemmelse
med lov om finansiel virksomhed.

Hellerup, den 24. februar 2009
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionsinteressentskab
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BRFfonden

Belob i millioner kr,

Resultatopgorelse &
arsregnskab 2008

Resultatopgarelse BRFfonden koncernen BRFfonden
_Perioden 1. januar til 31. december Note 2008 2007 2008 2007
Renteindtagter 3 10,664 8 854 02 0,2
_Renteudgifter 4 9.133 7.563 - -
Netto renteindtaegter 1.531 1.290 0,2 0,2
Udbytte af aktier mv. 24 18 - -
Gebyrer og provisionsindtagter 5 194 199 - -
Afgivne gebyrer og provisionsudgifter © 133 109 e -
Netto rente- og gebyrindtagter 1.614 1.400 0,2 0,2
Kursreguleringer { - er en udgift) 6 719 242 - -
Andre driftsindtaegter 34 21 - -
Udgifter til personale og administration 7-9 891 835 0,7 0,8
Af- og nedskrivninger pa immaterielle og materiglle aktiver 27 18 - -
Andre driftsudgifter 12 0 - -
Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender 10-11 647 56 { - -
Resultat af kapitalandele i associerede og tilknyttede virksomheder ] 9 - :%: -645,4. 764,7
Resuitat far skat £46 764 -646,0 764,1
Skat ( - er en indtaegt) 12 74 143 74,3 142,86
Arets resultat 572 622 -571,7 621,5




BRFfonden Balance 7
Belad i milioner k- drsregnskab 2008
Balance pr. 31. december BRFfonden koncernen BRFfonden
Note 2008, 2007 2008%EE 2007

Aktiver ;
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos ceniralbanker 19 12 - -
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 13 7.004 7.444 3.2 3,5
Udlan og andre tiigodehavender til dagsveerdi 1415 207.994 188.426 = -
Udlén og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris 5:915 4408 - -
Obligationer til dagsvaerdi 16 10.497 12.087 - -
Aktier mv, 756 1.164 -
Udskudte skatteaktiver 17 69 - - -
Kapitalandele i associerede virksomheder 65 65 = -
Kapitatandele i tilknyttede vircksomheder - - 10.438,4 11.094,1
Immaterielle aktiver 18 6 9 - -
Investeringsejendomme 19 127 136 - -
Domicilejendormme 20 491 569 - -
Jvrige materielie aktiver 2 23 22 - -
Aktuelle skatteaktiver 63 26 0.1 0,2
Midlertidigt overtagne aktiver 67 5 - -
Andre aktiver mv, 22 k 741 572 . : A -
Aktiver i alt 233.83% 214.945 10.:4':41,7‘ 11.097,8
Passiver
Geeld til kreditinstitutier og centralbanker 23 28.023 2.347 4 -
Indlén og anden geeid 24 3.286 1.944 = -
Udstedte cbligationer til dagsveerdi 25 185.979 192 893 = -
Udstedte obligationer til amortiseret kostpris 1.000 - = -
Aktuelle skatteforpligtelser - - = -
Andre passiver mv. 26 __5.009 5.074 0.1 0,0
Gald i alt 223297 202.258 0,4 0,0
Hensatte forpligtelser
Henseettelser udskudt skat 17 - 33 - -
Andre hensatte forpligtelser 95 63 - -
Hensatte forpligtelser i alt 95 95 - -
Efterstillede kapitalindskud 27 4 1.494 - -
Egenkapital
Grundfond 750 750 750,0 750,0
Akkumulerede vaardiaandringer 46 13 - -
Andre reserver

Lovpligtige reserver - - 4.457.3 5113,0

@vrige reserver 8.645 10.217 5.234,3 52347
i alt 9.645 10.217 9.691,6 10.347,7
Egenkapital i alt 10.442 11.098 10.441,6 11.087,7
Passiver i ait 233.837 214.945 10.441,7 11.097,8
@vrige notehenvisninger:
Eventualaktiver, eventualforpligtelser og sikkerhedsstillelser 28-30
Negletal 31
Solvensopgerelse / Kapital 2
Supplerende oplysninger vedrarende omklassificering af aktiver 33
Regnskabsmasssig sikring 34
Transaktioner med naertstadende parter 35
Koncernselskabsoversigt 36
Likviditetsrisici 37




BRFfonden Egenkapitalopgorelse ]
Baleb i mifioner kr arsregnskab 2008
Egenkapital og kapitalbevagelser, Grundfond Reserve for Svrige I alt
BRFfonden netto- reserver
opskrivning
efter indre
vaerdis metode
Egenkapital 1. januar 2007 750,0 4.438,8 5.235,2 10.424,0
Anden tilgang - 552 - 55,2
Anden afgang - -3,0 . -3,0
Henlagt af drets resultat - 6220 -0,5 621,5
Egenkapital 31. december 2007 750,0 5.113,0 5.234,7 11.097,7
Anden afgang - -84 .4 - -84 4
Henlagt af drets resultat - -571.3 -0,4 -571.7
_Egenkapital 31. december 2008 750,0 4.457.3 5.234,3 10.441,6




BRFfonden Noter til
Belob i millicner kr drsregnskakb 2008

Note 1; Anvendt reanskabspraksis

Arsrapparten for BRFfonden koncernen er udarhejdet i overensstemmelse med "Bekendtgarelse af lov om finansiel
virksomhed™ og "Bekendtgarelse om finansielle rapporter for kreditinstitutter og fondsmaeglerselskaber m fl.".

Arsrapporten er udarbejdet med udgangspunkt | det historiske kostprisprincip. Efterfeigende males akliver og forpligtelser som
beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor,

}forhokd til seneste afiagle arsregnskab er der foretaget én &ndring i regnskabspraksis. BRFbanks pantebrevsbeholdning,
som historisk har veeret en handelsbeholdning, som var optaget dagsvaerdi med regulering over resultatopgerelsen, er blevet
omklassificeret til Udlan og tilgodehavender, og indregnes herefter til amortiseret kostpris. Den belsbsmasssige effekt af
aendringen fremgar af note 33.

Herudover har ndringer til de eksisterende regelsast med ikrafitraedelse | 2008 har kke givet anledming til zndringer i den
anvendte regnskabspraksis.

Beskrivelse af anvendt reqnskabspraksis for BRFfonden koncernen

Koncernregnskabet

Ved udarbejdelse af drsrapporten opstiller ledelsen en raskke forudseetninger, der pavirker anvendelsen af regnskabspraksis
og den regnskabsmaessige veerdi af aktiver og forpligtelsar samt indtasgter og omkostninger. Nedenfor er de
regnskabsmeessige sken og vurderinger navnt, som anses for veesentlige for udarbejdelsen af arsrapporten. Endvidere er
malingen af aktiver og forpligtelser beskrevet for hver enkelt regnskabspost.

Vasentlige regnskabsmaessige sken foretaget af ledelsen er beskrevet | et senere afsnit.
Konsolidering
Koncernregnskabet omfatter BRFfonden, samt de selskaber der indgar i BRFholding koncernen

Koncernregnskabet udarbejdes som et sammendrag af moderselskabets og de enkelte dattervirksomheders regnskaber,
opgjort efter koncernens regnskabspraksis. Der er sket eliminering af alle koncerninterne indtaegter, omkostninger, interne
mellemveerender samt urealiserede fortjenester ved transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder.

Modregning

Tilgodehavender og geeld modregnes, nér koncernen har en juridisk ret til at modregne de indregnede belgb og samtidig har il
hensigt at nettoafregne eller realisere aktivet og indfri forpligtelsen samtidig.

Finansielle instrumenter

Finansiefle instrumenter indregnes typisk p4 enten handeisdatoen eller pa afregningsdatoen. Nar indregning sker pa
handelsdatoen, benzvnes det efterflgende indregnet efter dispositionsprincippet. Safremt indregning sker pa
afregningsdatoen, bensvnes det efterfglgende som indregnet efter afviklingsprincippet.

Finansielle instrumenter males enten til dagsvaerdi eller amortiseret kostpris,

Ved dagsvaerdi forstas, del beigh et aktiv kan omszettes til, eller en forpligtelse kan indfries ti, ved en handel mellem
kvalificerede, villige og indbyrdes uathzngige parter. For finansielie instrumenter, der handles pa en markedsplads, anvendes
den offentligt tilgaengelige markedskurs, For finansielle instrumenter, der ikke handles pa en markedsplads, anvendes
forskellige anerkendte vardiansatteisesmetoder athaengig af instrumenttype. For renteinstrumenter baseres
veerdiansztielsen pa nulkuponrentekurven pd statustidspunktet.

Ved amortiseret kostpris forstas det belab, hvortil et finansielt aktiv eller en finansiel forpligtelse ferste gang er malt, med
fradrag af betalle afdrag p4 hovedstolen, med tillaeg eller fradrag af akkumulerede afskrivninger ved anvendelse af den
effektive rentemetode pa en eventuel over- eller underkurs.

Finansielle aktiver og finansielle forpligtelser kiassificeres pa indregningstidspunktet i en af felgende kategorier:

»  Finansielle aktiver eiler finansielle forpligtelser, der indgar i handelsbeholdningen, som méles til dagsveerdi over
resultatopgerelsen. | denne kategori indgar bl.a. afledte finansielie instrumenter.

»  Finansielle aktiver, der er beslultet placeret i kategorien "dagsvaerdi over resultatopgerelsen”. Denne kategori males til
dagsveerdi. | denne kategori indgar bl.a. realkreditudlan.

*  Udlan og tilgodehavender, der méles tit amortiseret kostipris.



BRFfonden Noter til 10
Betab i millioner kr drsregnskab 2008

«  Finansielle aktiver, der er disponibel for salg. Disse méles til dagsvasrdi over egenkapitalen. | denne kategori indgar bl.a.
strategiske aktier.

»  Finansielle forpligtelser, der er besluttet placeret i kategorien "dagsveerdi over resultatopgsrelsen”. Denne kategori méles til
dagsveerdi. | denne kategori indgér bl.a. udstedte barsnoterede realkreditobligationer.

*  fvrige finansielle forpligtelser, males til amortiseret kostpris,

Koncernen anvender ikke kategorien "Hold til udigb”.

Koncemen har valgt at dedikere realkreditudlan, der er finansieret ved udstedelse af bersnoterede obligationer i kategorien "dagsveerdi
over resultatopgarelsen”. Detle er sket med udgangspunkt i, at der herved sker eliminering af en regnskabsmaessig inkonsistens
mellem indregning til amortiseret kostpris af realkreditudldn og dagsveerdi af de barsnoterede obligationer, der falger af kab og salg af
egne udstedte obligationer.

Likvider modtaget som led i marginafregning indregnes i balancen, idet BRFfonden koncernen har raderet over indestiender pa
marginkonti. Veerdipapirer, der som led i sikkerhedsstifielse formell er overdraget til BRFfonden koncernens eje, indregnes ikke i
balancen, idet BRFfonden koncemen ikke bazrer risiko og afkast pa disse. Tilsvarende indregnes vaerdipapirer, som BRFfonden
koncernen formelt har overdraget tit modparten, fortsat i balancen.

Regnskabsmeassig sikring

Andringer i dagsveerdi af afledte finansielle instrumenter, der er indgdet med det formal at afdaskke en finansiel risiko pa et indregnet
finansielt aktiv eller forpligtelse (den sikrede risiko), og som opfylder afdsekningskriterierme, males il dagsveerdi. Tiisvarende males den
afdaekkede risiko pa et indregnet aktiv eller en forpligtelse til dagsveerdi.

#Endringen i dagsveerdi pa afdaekningsinstrumentet og pa den afdsekkede risiko indregnes i resultatopgarelsen.

Der er kun etableret sikringsforhold pa individuelle aktiver.

Likvider

Likwider er defineret som summen af regnskabsposterne Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos ¢centralbanker samt
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centraibanker,

Fremmed valuta
Koncernregnskabet preesenteres i danske kroner (DKK), som er modervirksomhedens funktionelle valuta og prazsentationsvaluta.
Transaktioner | fremmed valuta omregnes til danske kroner efter de pa transaktionstidspunktet gaeldende kurser.

Gevinster og tab vedrarende omregning af balanceposter i fremmed valuta omregnes til danske kroner efter den officielle valutakurs pr.
balancedatoen.

Alle kursreguleringer vedragrende fremmed valuta indgar i resultatopgeretsen.

Verdiforringeise

Den regnskabsmaessige vaerdi af immaterielle og materielle anizegsaktiver gennemgas arligt for at afgare, om der er indikation af
vaerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning. Hvis dette er tilfeeldet gennemfares en nedskrivningstest tit afgerelse af,
om geninvindingsveerdien er lavere end den regnskabsmazssige vaerdi.

Resultatopgerelse

Indteegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes vaerdireguleringer af finansielle aktiver og
forpligtelser, der males til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. | resultatopgarelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, der er
afholdt for at opnd arets indtjening.

Renteindtzgter og Renteudgiiter

| Renteindtzgter og Renteudgifter indregnes alle renter og rentelignende poster. Samtlige renteindtagter og -udgifter samt
administrationsbidrag periodiseres, saledes at resultatopgareisen omfatter regnskabsarets renter og bidrag.

Udbytte af aktier mv.
Udbytte fra kapitalandele i aktieinvesteringer indteegtsfares i resultatopg@relsen i det regnskabsar, hvor udbyttet deklareres.
Gebyrer og provisioner

Gebyrindizgter, provisionsindteegter og gebyrudgifter, der optjenes i takt med betaling af ydelserne indregnes i resultatopgerelsen
Gebyrer m.v., der er en del af transaktionsomkostningerne i forbindelse med de finansielle aktiver og finansielle forpligtelser, der males
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il amortiseret kostpris, indgér i beregningen efter den effektive rentes metode.
Kursreguleringer
Kursreguieringer omfatter realiserede og urealiserede vasrdireguleringer af kapitalandele, udlan, obligationer og
investeringsejendomme. Endvidere indgar valutakursregulering samt realiserede og urealiserede gevinster og tab vedrerende afledte
finansieile instrumenter.
Undtaget herfra er:
»  Veerdiregulering for kreditrisiko af udlan og tilgodehavender, der indregnes i resullatopgarelsens Nedskrivning pa udlan og
tilgodehavender.
*  Verdiregulering af aktier, der er klassificeret som disponibie for salg. Disse veerdireguleringer indregnes direkte pa
egenkapitalen.
Andre driftsindtagter
Andre driftsindtagter omfatter huslejeindiaegter samt gevinstitab ved salg af materielle og immaterielle aktiver.
Udgitter til personale og administration
I Udgifter til personale og administration fares alle lanudgifter, udgifter til administration samt salg mv.
Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender

I Nedskrivninger p4 udlan og tilgodehavender fares drets veerdireguleringer af udlan og tilgodehavender, der falger af en objektiv
indikation pa veerdiforringelse i forhold til veerdien ved lanets etablering.

Skat
BRFfonden er sambeskattet med BRFholding a/s, BRFkredit afs og danske datterselskaber. Der foretages fuld koncernintern fordeling
af skat, hvorefter skatten fordeles forholdsmaessigt pa de enkelle selskaber. BRFfonden fungerer som administrationsselskab i relation
til afregning af selskabsskat.
Den beregnede skat af drets resultat udgifisferes i resultatopgerelsen. | Skat af drets resultat indregnes falgende:

¢ Aktuel skat af drets skattepligtige indkomst.

»  /Endringer i alle tidsmasssige forskydninger mellem den regnskabs- og skattemasssige resultatfering {(udskudt skat).

»  Difference opstaet mellem faktisk betalt skat og tidligere ars beregnet skat.
Der indregnes udskudt skat af alle midlertidige forskelle mellem regnskabs- og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser. Udskudt
skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil veare geeldende, nar den udskudte
skat forventes udlost som aktuel skat. /Endring i udskudt skat, som felge af zndringer i skattesatser, indregnes i resultatopgerelsen,
Balancen - akfiver
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos centralbanker
Kassebeholdning samt indestdende pé foliokonti i Danmarks Nationalbank males i balancen til nomine! vazrdi, der er lig dagsvaerdi.

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker

Pengemarkedsplaceringer (deposits) og anfordringstitgodehavender hos kreditinstitutter males ved farste indregning til dagsveerdi og
ved efterfalgende indregning til amortiseret kostpris.

I regnskabsposten indgar endvidere reverseforretninger i form af kabte vazrdipapirer, hvor der samtidig med kebet aftales tilbagesalg ti
en bestemt pris pa et senere tidspunkt.

I regnskabsposten indgar herudover margintilgodehavender i forbindelse med futures og optioner, nar modparten er et kreditinstitut,
Obligationer til dagsvardi

Under Obligationer tif dagsveerdi indregnes alle barsnoterede obligationer samt andre fordringer, der prisfastsaettes pa aktive markeder,
p& neer egne realkreditobligationer, der modregnes i passivposten Udstedte obligationer til dagsveerdi. Indregning sker i henhold til
afviklingsprincippet.

Obligationerne méles ved save! {orste som efterfalgende indregning til dagsveerdi, der fastsasttes ud fra den sidst kendte markedskurs.
Hvis en sadan kurs ikke foreligger indenfor den seneste maned, anvendes en beregnet kurs ud fra den officielle markedsrente.
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Udtrukne obligationer med forfald umiddelbart efter regnskabsarets afslutning males dog til pari, mens udtrukne obligationer udtrukket
tilen senere termin optages Uil en beregnet markedsvaerdi.

Indeksobligationer optages endvidere til indekseret vaerdi ultimo perioden.
Andre aktiver mv.

Under andre aktiver indregnes tilgodehavende renter og mellemveerender med kunder i forbindelse med lanesager under ekspedition
mv. Disse aktiver males til amortiseret kostpris.

Endvidere indregnes positive markedsveerdier af fastkursaftaler med kunder, swap forretninger mv., der méles til dagsveerdi ved séavel
farste som efterfalgende indregning.

Aktier mv.,
Alle aktier indregnes efter afviklingsprincippet.

Barsnoterede aktier og unoterede aktier males ved sével farste som efterfalgende indregning til dagsvaerdi med tillazg af
transaktionsomkostninger. Veerdistigninger og tab pé aktier indregnes i resultatopgarelsen.

Udlan og andre tilgodehavender

Realkreditudlan indregnes efter dispositionsprincippet, og klassificeres som "Finansielle instrumenter til dagsveerdi over
resultatopgsrelsen”. Realkreditudian males ved sével farste som efterfelgende indregning til dagsvaerdi. For indekslan sker malinger ud
fra den indekserede veerdi ultimo aret. Dagsvaerdien fastsettes ud fra lukkekursen pa balancedagen, eller hvis en sadan kurs ikke
foreligger indenfor den seneste maned, en beregnet kurs ud fra den officielle markedsrente.

Pantebreve, indregnes efter afviklingsprincippet og er klassificeret som "Udlan og tilgodehavender”. Posten males til amortiseret
kostpiis.

Andre udlan og tilgodehavender indregnes efter afviklingsprincippet og er klassificeret som Udl4n og tlgodehavender. Posten males til
amortisaret kostpris.

| det omfang der er objektiv indikation pa, at udldn og andre tilgodehavender er veerdiforringet i forhold til vasrdien ved lanets etablering,
foretages nedskrivning.

Objektiv indikation forekommer, hvis en eller flere af felgende begivenheder er indtruffet;

Léntager er i vassentlige skonomiske vanskeligheder

Lantagers kontraktbrud, sasom misligholdelse af forpligtelsen til al betale renter eller afdrag

Léntager er ydet lempeligere vilkar, som er afledt af dennes skonomiske vanskeligheder

Det vurderes som veaerende sandsynligt ai léntager vil ga konkurs eller blive omfattet af en skonomisk rekonstruktion

* & °

Nedskrivningen opgeres ud fra en individuel gennemgang af alle udlan over 5 mio. kr., dog 2 mio. kr. hvis udl&net er i restance.

Ved fastseettelse af nedskrivningsbehaovet indgar et sken over de belante gjendommes veerdi, fordringens realisationsveerdi,
liggetidsomkostninger i en skennet afviklingsperiode samt salgsomkostninger, Nedskrivningsbehovet opgares med udgangspunkt i en
beregning af nutidsvazrdien af de forventede fremtidige betalinger.

De udlan, hvorpa der ikke foretages individuel nedskrivning, indgar i en model, der vurderer behovet for at foretage en gruppevis
nedskrivning.

Den gruppevise model er en segmenteringsmodel, hvor der farst sker en segmentering med henblik pa at inddele portefaljen i
grupperinger med ensartede kreditkarakteristika.

Opggrelsen af behovet for nedskrivning pa de respeklive segmenter foretages primeert ud fra en "restancemode!”, og sekundeert ud fra
en vurdering af, hvorvidt udviklingen i forskellige makrovariable har skabt objektiv indikation for, at der er sket en vaerdiforringelse.

De séledes opgjorte nedskrivninger frairaskkes de respektive aktivposter, mens pericdens forskydninger i nedskrivninger samt de i
perioden realiserede tab, fares i resultatopgorelsen.

Immaterielle aktiver

Alle immaterielle aktiver med en skannet levetid pa over 1 3 indregnes, herunder it-software my.
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IT-software mv.

immaterielle aktiver, som anskaffes separat, aktiveres til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Amortisering og
afskrivninger beregnes linezert over aktivernes forventede brugstid, der typisk er 1 -3 ar.

Internt oparbejdede immaterielle aktiver, der ikke blot er vedligehold af eksisterende software, aktiveres til kostpris, der opgeres som
de nedvendige omkostninger, der er direkte forbundet med oparbejdelsen af det immaterielle aktiv.

Afskrivningeme beregnes lineasrt over aktivemes forventede brugstid, der typisk er 1 — 3 ar.
Aktivernes restvaerdi og brugstid vurderes og reguleres om nedvendigt ved hver balancedag.
Investeringsejendomme

Investeringsejendomme méles ved farste indregning til kostpris inklusive transaktionsomkostninger og méles efterfglgende til
dagsvaerdi pr. ultimodagen.

Dagsvaerdien er opgjort efter afkastmetoden, hvor ejendommenes driftsafkast sattes i forhold til ejendommenes forrentningskrav,

Valueringen er foretaget af en intern vurderingsmand, der har vurdering af erhvervsejendomme som sit speciale og har de forngdne
faglige kvalifikationer og erfaring.

Ejendomme, hvar koncernen selv benytter en del af ejendommen, indregnes kun som investeringsejendom, hvis benyttelsen har et
begraenset omfang {mindre end 10 %).

Domicilejendomme

Domicllejendomme males ved farste indregning tit kostpris inklusive transaktionsemkostninger og males efterfigende til dagsvaerdi
ved hjeelp af en omvurderingsmodel. Vaiget af omvurderingsmodellen frem for kostprismodellen er foretaget, da dagsveerdien for de
pégesidende sjendomme kan opgwres rimeligt palideligt, hvorved der opnas en mere eksakt vaerdi af aktivet og egenkapitalen,
Dagsvaerdien er opgjort efter afkastmetoden, hvor ejendommenes driftsafkast szettes | forhold il ejendommenes forrentningskrav.
Valueringen er foretaget af en intern vurderingsrmand, jf. ovenfor under investeringsejendomme.

Stigninger i en sjendoms dagsveerdi indregnes direkle pa egenkapitalen 1 posten Opskrivningshenlesggelser, medmindre stigningen
modsvarer en veerdinedgang, der tidligere er indregnet i resultatopgarelsen, i sa fald indregnes stigningen resultatopgerelsen. Fald i en
ejendoms dagsvaerdi indregnes | resultatopgerelsen, med mindre faldet modsvarer en veerdistigning, der tidligere er indregnet direkie i
posten Opskrivhingshenlazggelser under egenkapitalen. | 53 fald skat vaerdifaldet overfares direkte som en reduktion i
Opskrivningshenleeggelser,

Det afskrivningsberettigede belsb opgwres efter fradrag af scrapveerdi. Afskrivningerne beregnes lineaert over aktivernes forventede
brugstid, der typisk er sat til 50 ar. Den forventede brugstid vurderes samtidig med den arlige vurdering af ejendommen.

Maskiner og inventar
Maskiner og inventar males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- ag nedskrivninger.

Afskrivninger foretages linesert over den forventede brugstid. Regnskabsposten bestar af IT-hardware mv., der typisk har en forventet
brugstid pa 3-4 ar, samt af biler, der har en forventet brugstid pa 5 ar.

Omkostninger medgaet til reparation og vedligeholdelse indregnes direkte i resultatopgerelsen.

Tab og gevinster i forbindelse med salg eller avrige afhasndelser af et malerielt aktiv, males som forskellen mellem afheendelsesprisen
og bogfert veardi. Tab eller gevinst indregnes i resuitatopgerelsen som enten andre indtzegter eller omkostninger,

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede vitksomheder, der omfatter virksomheder, hvor BRFfonden besidder meliem 20% 0g 50% af
stemmerettighederne, méles til vaerdien af en forholdsmasssig andel af den regnskabsmaessige indre vaerdi ullimo regnskabsperioden.

Den forholdsmazssige andel af de enkelte virksomheders resultat efter skat, fares i posten Resultat af kapitalandele i associerede
virksomheder,
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Balance - passiver
Gazeld til kreditinstitutter og andre centralbanker
Pengemarkedslan og anden gaetd tit kreditinstitutter males til dagsveerdi ved farste indregning og efterfaigende til amortiseret kostpris.

I regnskabsposten indgér endvidere repoforretninger i form af solgte vaerdipapirer, hvor der samtidig med salget aftales titbagekab til en
bestemt pris pa et senere tidspunkt.

Det modtagne belgb indregnes som Gaeld til kreditinstitutter og centralbanker, mens de "udldnte” veerdipapirer fortsat er indregnet i
bafancen.

Indlan og anden gasld
Indldn og anden gaeld méles til dagsveerdi ved ferste indregning og efterfalgende til amortiseret kostpris.
Andre passiver mv.

Under Andre passiver mv. indregnes skyidige renter samt mellemvazrende i forbindelse med lanesager under ekspedition. Disse
forpligtelser indregnes tit amortiseret kostpris.

Endvidere indregnes negative obligationsbeholdninger (obligationer der er modtaget til sikkerhed i en reverseforretning og videresolgt).
Disse negative beholdninger, der modsvarer genkebsforpligtelsen, indregnes efter afviklingsprincippet og males til dagsveerdi ved savel
farste som efterfalgende indregning.

Endvidere indregnes negative markedsvaerdier af afledte finansielle instrumenter, herunder fastkursaftaler med kunder og
swapforretninger my.

Udstedte obligationer til dagsvaerdi
Udstedte realkreditobligationer indregnes efter afviklingsprincippet og miles til dagsveerdi, der fastsasttes ud fra lukkekursen pa
balancedagen, eller hvis en sadan kurs ikke foreligger indenfor den seneste maned, en beregnet kurs ud fra den officielle

markedsrente.

Udtrukne obligationer med forfald umiddelbart efter regnskabséarets afslulning, males dog tit pari, mens udtrukne obligationer udtrukket
til en senere termin optages til en beregnet markedsveerdi,

Beholdning af egne realkreditobligationer fradrages.
Udstedte obligationer til amortiseret kostpris

Udstedte junior covered bonds indregnes efter afviklingsprincippet og males tit dagsveerdi ved farste indregning og efterfaigende til
amortiseret kostpris.

Efterstillede kapitalindskud

Geeldsforpligtelser, der i henhold til lanevilkarene fgrst kan honoreres efter fyldestgerelse af de avrige kreditorkrav, indregnes i
Efterstillede kapitalindskud efter afviklingsprincippet. | geeldsforpligtelsen indgar omkosininger i forbindelse med etablering af [anet.
Efterstillede kapitalindskud males til amortiseret kostpris.

Beskrivelse af anvendt regnskabspraksis for BRFfonden
Regnskabspraksis i| BRFfonden er identisk med den i BRFfanden koncernen skitserede. Seerligt for BRFfonden gzelder:

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

| BRFfonden koncernen indgdr tilknyttede virksomheder pa konsolideret basis, mens de i BRFfonden indregnes i Kapitalandele |
titknyttede virksomheder. Idet posten i BRFfonden males til indre vazrdi, er hverken resultat far skat eller egenkapital forskelligt fra
BRFfonden koncemen.

@vrige forhold

Koncerninterne transaktioner

Transaktioner mellem BRFfonden og selskaber, der direkte eller indirekle er forbundet, afregnes efter skriftlige retningslinier p4
baggrund af markedsbaserede vilkar eller omkostningsdaskkande basis
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Prasentaton af regnskabstal

Alle tal i regnskabet prassenteres i hele mio. kr. | regnskabet for BRFfonden koncern angives tal med 0 decimaler, mens det i
BRFfonden afs angives med 1 decimal.

Sumtotaler i regnskabet er udregnet p4 baggrund af de faktiske tal, hvilket er den matematiske mest korrekte metode. En efterregning
af sumtotaleme vil i visse tilfaelde give en afrundingsdifference, som er udtryk for, at de bagvedliggende decimaler ikke fremgar for
regnskabslaeseren.

Tal der | regnskabet er anfart med " betyder, at det reelle tai for denne regnskabspost er 0,00 kr., mens anfarelse af "0* betyder, at
der for denne regnskabspost er et tal afrundes til "0".

Note 2. Vaesentlige reqnskabsmaessiqe sken og estimater foretaget af ledelsen

Ved udarbejdelse af arsrapporten | overensstemmelse med almindeligt gaeldende regnskabsprincipper er det nedvendigt, at ledeisen
foretager sken og opstiller forudsaetninger, der pavirker de regnskabsmaessige rapporterede forhold. Ledelsen baserer sit sken pa
erfaring samt en raekke andre forudseetninger, som ledelsen vurderer er rimelige og relevante under de givne omstaendigheder.
Ledelsen i BRFfonden koncernen anser folgende sken og dertil harende vurderinger for vaesentlige for udarbejdelse af
koncernregnskabet.

Realkreditudian udger koncernens vaesentligste akliv. Aktivet males til dagsvasrdi, der fastsattes ud fra barskursveerdien pade
udstedte obligationer, der finansierer udlanet. P4 trods af en forskel i kreditrisiko pa de naevnte aktiv- og passivposter, er det
vurderingen, at merindtieningen p& realkreditudlan i form af administrationsbidrag er fastsat pa et effeklivt marked og giver daskning for
den sgede kreditrisiko i forhold til de udstedte obligationer, omkostringer til administration, kapitalda=kningsomkostninger samt en
passende fortieneste. Som felge deraf er det ledelsens vurdering, at den anvendte metode giver et retvisende billede. Metoden er
anerkendt af Finanstilsynet som en praklisk anvendelig metode.

Dagsvaerdi af finansielle instrumenter, herunder afledte finansielle instrumenter, for hvilke noterede markedsvaerdier ikke eksisterer, er
baseret pa de efter omsteendighederne bedste informationer, der er tilgangelige. Opgerelsesmetoderne til dette omfatter
tilbagediskontering af de fremtidige pengestrsmme og vurdering af de underliggende markedsmaessige forhold. Ved brug af disse
metoder indgdr der forudsaetninger om rente, risikotillaeg, volatilitet, misligholdelse, forudbetalinger og andre informationer.

Vurdering af immaterielle aktivers levetid foretages af ledelsen. Det vurderes, at Immaterielle aktiver i BRFfonden koncernen har en
levetid pa 0~ 3 &r,

Pa Realkreditudlan og @vrige udlan, hvor der er objektiv indikation for, at disse er vaerdiforringede, foretages der en nedskrivning. Lan,
hvorpa der er individuelt nedskrevet, er underlagt en betydelig usikkerhed, omkring hvilken vasrdi pantet vil kunne indbringe, ved en
eventuel tvangsrealisation, hvorfor nedskrivningen i disse sager er undertagt et subjektivt sken.

Beslutninger vedrarende den regnskabsmaessige behandling af eventualaktiver og eventualforpligtigelser er baseret pa en vurdering af
det forventede udfald af det pAgeeldende forhold. Safremt det er overvejende sandsynligt, at BRFfonden koncernen vil fa en skonomisk
fordel, indregnes denne som et aktiv. Er det sandsynligt, at BRFfonden koncernen ma afgive skonomiske fordele for at indfri
forpliglelsen, indregnes denne som en forpligtelse, Hvis det ikke er muligt at estimers et belgb med filstraekkelig sikkerhed, eller det
ikke er muligt at vurdere udfaldet af en given sag, gives der oplysning om forholdet. Afgarelser i tilknytning til sadanne forhold kan i
kommende regnskabsperioder medfare realiserede gevinster eller tab, der overstiger de indregnede belab.
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Renteindtaegter BRFfonden koncernen BRFfonden
2008 2007 2008 2007
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 1) 151 155 ; 02 0,2
Udlan og andre tilgodehavdender 9.385 7.704 = -
Bidrag 857 780 - -
Obligationer 2) 33 180 - -
Afledte finansielle instrumenter 16 18 - -
@vrige renteindteagter 23 17 0.0 0,0
x LA
Renteindtaegter i alt © 10664 8.854 0;2 0,2
1} Heraf udgar renteindtaegter af segte kabs- og tilbagesalgsforretninger
{reverse) fart under "Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker” 13 36 g -

2) Modtagne renter for egne realkreditobligationer, 783 mio. kr. (2007: 339 mio. kr.), er i henhold til regnskabsreglerne modregnet i
renteudgifter til udstedte obligationer under Renteudgifter. Reelle renteindtasgter for obligationsbeholdningen er sledes 1.016 mio. kr.

(519 mio. kr.).

Renteudgifter BRFfonden koncernen
12008 2007

Gaeld til kreditinstitutter og centralbanker 1) 204 101
Indlan og anden gasid 118 58
Udstedte obligationer 8.743 7.325
Efterstillede kapitalindskud 67 74
Pvrige renteudgifter . 0 5
Renteudgifter i alt 9.133 7.563
1) Heraf udger renteudgifter af segte salgs- og tilbagekebsforretninger (repo)

fart under "Gzeld til kreditinstitutter og centralbanker" 133 41

Gebyrer og provisionsindtagter

BRFfonden koncernen

2008 2007
Gebyrindtaegter 70 88
Kurtageindtasgter 72 76
@vrige gebyrer og provisionsindtaagter 50 35
Gebyrer og provisionsindtaegter i alt 191 189

Heraf gebyrer og provisionsindtagter fra pengeinstitutvirksomhed

BRFfonden koncernen

2008 2007
Betalingsformidling 0 0
Lanesagsgebyrer 35 23
Garantiprovision 16 13
@vrige gebyrer og provisionsindtasgter fra pengeinstitutvirksomhed 8 5]
Gebyrer og provisionsindteegter fra pengeinstitutvirksomhed i alt 60 43




BRFfonden Nofter til 17

Beleb i millioner kr. arsregnskab 2008
6 Kursreguleringer ( - er en udgift) BRFfonden koncernen
. 2008 2007
Realkreditudlan 1) 2.641 -5275
Andre udlan og tilgodehavender tif dagsveerdi <7 14
Obligationer 363 25
Aktier til dagsveerdi -393 176
Investeringsejendomme =10 2
Valuta -1 -1
Rentekontrakter samt afledte finansielle instrumenter 1) =344 48
Udstedte obligationer 1) . -2'968 5.253
Kursreguleringer i ait -719 242

1} Kursreguleringer af balanceprincippet udger i alt minus 3 mio. kr. {2007: + 4 mio. kr.), og fremkommer som
nettokursregulering af fglgende poster: Realkreditudidn med plus 2.642 mio. kr. - 5.276 mio. kr.),
Udsledte obligationer med minus 2.968 mio. kr. (+ 5.253 mio_ kr.) samt fastkursaftaler ved lanudbetalinger
mv. med en indtzegt pd 323 mio. kr. (+ 28 mio. kr.), der er indregnet under Rentekontrakter samt afledte
finansielle instrumenter.

7 Udgifter til personale og administration BRFfonden koncernen BRFfonden
2008 2007 2008 2007
Honorar til bestyrelse og repraesentantskab 1) 1 1 0.6 0,6
Lanninger 2) 439 378 = -
Bidragsbaseret pensioner 3) 44 39 - -
Udgifter til social sikring 44 40 - -
Udgifter til personale i alt 528 458 0,6 0.6
Udagifter til administration o BE3 a77 ; 0,1 0,1
Udgifter til personale og administration i alt 831 835 0,7 0,8

1) Det arlige vederlag for bestyrelsesmediemmer er 50 tkr. (2007: 50 tkr,). Neestformanden modtager halvanden gange vederiag,
mens formanden modtager dobbelt vederlag.

2} 1 lenninger for 2008 for BRFfonden koncernen er indeholdt en regulering af feriepengeforpligtelsen med 20 mio. kr., som felge af
overgang 1l nyt beregningsprincip.

3} Koncainen har indgdet pensionsaftale med PFA Pension. Praemien som er bidragsbaseret felger den til enhver tid
gzldende aftale mellem Finansseklorens Arbejdsgiverforening, Finansforbundef og BRFkredit koncemen.

8 Revisionshonorarer BRFfonden koncernen BRFfonden
2008 2007 2008 2007
Honorar for lovpligtig revision 2 2 0,0 0.0
Andre honorarer til revisionsfirma 2 8 - -
Samlet honorar til revisionsvirksomhed 4 10 0,0 0,0

Koncernen har en intern revisionsafdeling, der i gennemsnit har beskeeftioet 7 medarbejdere.
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Antal beskzaftigede

BRFfonden koncernen

2008

2007

Det gennemsnitlige antal beskzeftigede personer | regnskabsaret
omregnet til heltid

810

780

Nedskrivninger p& udlan og tilgodehavender

BRFfonden koncernen

e 20080 2007
Periadens nettobeveegelser, individuelle nedskrivninger 451 82
Periodens nettobevasgelser, gruppevise nedskrivninger 174 4
Endelig tabt ikke tidligere nedskrevet 65 25
Indgéet pa tidligere afskrevne fordringer 47 57
Vaerdiregulering af overtagne ejendomme 2 0
Andre bevasgelser 2 1
Nedskrivninger pa udl&n og tilgodehavender 1 alt % 647 56
Individuelle nedskrivninger: ]

Primo 139 57
Periodens nedskrivninger ' 509 118
Tilbagefarsel af nedskrivninger foretaget i tidligere regnskabsar 57 35
Andre bevesgelser =2 -1
Utimo 550 139
Gruppevise nedskrivninger: o

Prirmo 15 11
Periodens nedskrivninger 4. 180 15
Tilbagefarsel af nedskrivninger foretaget i tidligere reanskabsar ?ﬁ? 11
Ultimo . 189 15

Aktiver hvorpa der er foretaget nedskrivninger

BRFfonden koncernen

2008 2007
Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris 410 17
Nedskrivninger fiE 184 16
Netto B 2% 1
Udlan og andre tilgodehavender til dagsveerdi 4.847 2109
Nedskrivninger =] .;5;66 138
Netto 4.281 1.971
Aktier mv. 36 16
Nedskrivninger 7 3
Netto 29 13

Der er ikke foretaget nedskrivninger pa svrige aktivklasser.
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Skat { - er en indtaegt) BRFfonden koncernen BRFfonden
EE2006E 2007 | 2008 2007
Aktuel skat af arets Indkomst 1 152 1,0 1524
Efterregulering af tidligere &rs beregnet skat -0 0 -0,3 0,0
Regulering udskudt skat, midlertidige forskelle -75 -7 =750 7.3
Regulering udskudt skat, andring af selskabsskatteprocent 1) = -3 iﬁ?{f— -2.6
— T

Skat i alt 74 1437 43 142,6
Effektiv skatteprocent :
BRFkredit koncernens aktuelle skatteprocent 1) 25,0 250 25,0, 25,0
lkke skattepligtige indtaegter og ikke fradragsberettigede udgifter ey

vedrarende aktier 13,3 -5,9 -13;3 -5,9
tkke skattepligtige indteegter og ikke fradragsberettigede udgifter j f

vedrgrende associerede virksomheder 0,0 -0,3 0.0 -0,3
Burige ikke skattepligtige indtasgter og ikke fradragsberettigede udgifter -0.3 03 -0,3 0,3
/Endring af selskabsskattepracent 1) : 0.4 ia 0.4
Efterregulering af tidligere ars beregnet aktuel skat .00 00, . 0.0 0.0
Effektiv skatteprocent 1.5 18,7 11,5 18,7
1) Selskabsskatteprocenten blev nedsat fra 28 i 2006 til 25 i 2007.
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker BRFfonden koncernen BRFfonden

2008 2007 2008 2007

Tilgodehavender pa opsigelse hos centralbanker 150 150 - -
Tilgodehavender hos kreditinstitutter 6.765 6.923 3,2 3.5
Reverseforretninger (segte kebs- og tilbagesalgsforretninger) ik : 89 370 . ial -
Tilgodehavender hos kredilinstitutter og centralbanker i alt 7.:004 7.444 e3.2 3.5

Af ovenstdende tilgodehavender indgér 0,1 mia. kr. (2007: 0,5 mia, kr.) | BRFkredits investeringsbeholdning. De svrige tilgodehavender
vedrarer placering af midlertidig likviditet, der fremkommer som folge af refinansiering af rentetiipasningslan, pari-straksindfrielser hvor
udtraskning endnu ikke har fundet sted, samt forhandsemission af obligationer i forbindelse med afdaekning af fastkursaftaler med
lanekunder. Likviditeten placeres i danske pengeinstitutter, der er omfattet af statsgarantien.

Udlan og andre tilgodehavender til dagsvaerdi BRFfonden koncernen
2008 2007
Realkreditudlan, nominel vaerdi 212.047 194.631
Regulering for renterisiko mv, -4.012 -6.653
Regulering for kreditrisiko 1) -486 -125
Realkreditudidn dagsvaerdi i alt 207,548 187.853
Restancer f@r nedskrivninger 289 137
Udlaag far nedskrivninger 4 4
Nedskrivninger pa restancer og udleg 77 -3
Restancer og udleag i alt 216 137
@vrige udlan 230 436
Udlan og andre tigodehavender til dagsveerdii ait 207.994 188.426

1} Regulering for kreditrisiko opgares udfra, om der er objektiv indikation pa, at udlan er veardiforringet i

forhold til ved lanets etablering.
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Realkreditudian fordelt pa ejendomskategorier, nominelt BRFfonden koncernen
- ey 2008 2007
Ejerboliger 44% 46%
Fritidshuse 3% 3%
Stottet byggeri til beboelse - 16% 17%
Private beboelsesejendomme til udlejning 20% 20%
Industri- og hdndvaerksejendoemme 1% 1%
Kontor- og forretningsejendomme 4% 12%
Landbrugsejendomme mv. 0% 0%
Ejendomme til soctale, kulturelle og undervisningsmaessige formal 2% 1%
Andre ejendomme 0% 0%
| alt . 100% 100%
Obligationer til dagsvzerdi BRFfonden koncernen
_$7.2008. 2007
Egne realkreditobligationer “74 510 53 280
Andre realkreditobligationer 18418 11.139
Statsobligationer 1.052 918
Andre obiigationer 29 30
| ait far modregning af egne realkreditobiigationer . 85.006 65.367
Egne reatkreditobligationer (modregnet i Udstedte obligatoner til dagsvaerdi) , '«721_,_510 -53.280
Obligationer tii dagsvaerdi i alt ~ ido.497 12,087
Af ovenstaende veerdipapirer indgar 33,2 mia. kr. (2007: 8,3 mia. kr.) i BRFkredits investeringsbeholdning,
hvoraf 25,9 mia. kr. (0,0 mia. kr.) er belént i Nationalbanken. I investeringsbeholdningen indgér obiigationer
for 18,1 mia. kr. (0,0 mia. kr.), som vedrarer rentetilpasningsobliagtioner, som BRFkredit selv har opkabt i
forbindelse med refinansieringen.
De pvrige vazrdipapirer vedrerer placering af midlertidig overskudslikviditet, der fremkommer som felge af
obligationer il refinansiering of rentetilpasningslan, pari-straksindfrielser hvor udtraekning endnu ikke har
fundet sted, samt forhdndsemission af obligationer i forbindelse med afdzekning af fastskursaftaler med
lanekunder.
Beholdningen of egne realkrediobligationer er ekstraordinaer haj ultimo 2008, da BRFkredit i december
2008 pa forespergsel har titbagekebt udigbne rentetilpasningsobligationer for 15,7 mia. kr., i stedet for at
indfri disse primo 2009.
Beholdningen af Obligationer til dagsveerdi ultimo &ret forventes i al veesentiighed genindvundet og
reinvesteret indenfor 12 maneder, som led i BRFkredit koncernens labende kapitalforvaltning.
Udskudte skatteaktiver / Hens®ttelser udskudt skat
BRFfonden koncernen
Fordelt pa felgende balanceposter.
Immater,
og mater. Hensaet. til Efterstillede
Aktier mv.  aktiver  forpligielser kap.indskud Andet | alt
Bogfart veerdi primo 2007 -0 31 -8 4 -1 26
Regulering eendring af selskabsskattesats 0 -3 1 -0 o] -3
Regulering over egenkapitalen - 17 - - - 17
Reguleringer i resultatopgarelsen 0 2 -3 -7 1 -7
Bogfert veardi vitimo 2007 0 47 -1 -3 0 33
Reguiering over egenkapitalen - -27 - - - -27
Reguleringer i resultatopgereisen -10 -3 -0 -64 -75
Bogfart veerdi ultimo 2008 (- er et aktiv) -10 16 -1 -64 -69
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Beleb i mifioner kr, drsregnskab 2008
Immaterielle aktiver BRFfonden koncernen
2007
Samlet anskaffelsespris prime 180
Tilgang hidrarende fra efterfolgende omkostninger 5
Samlet anskaffelsespris ultimo 185
Af- og nedskrivninger primo 171
Arets afskrivninger 4
Af- og nedskrivninger vltimo 176
Bogfert veerdi ultimo 9

Immaterielle aktiver bestar af software og licenser, der alle har en begreenset brugstid, og er aktiveret i
henhold til reglerne anfart i anvendt regnskabspraksis.

Investeringsejendomme BRFfonden koncernen
2008 2007
Bogfert vaerdi primo 136 134
Tilgang hidrarende fra efterfalgende omkostninger 1 0
Regulering til dagsveerdi -10 2
Bogfart vaerdi ultimo _ 127 136

Investeringsejendomme er optaget til dagsveerdi pr. 31. december. Dagsvaerdien er opgjort efter
afkastmetoden, hvor ejendommenes driftsafkast szettes i forhold til ejendommenes forrentningskrav,
Valueringen er foretaget af en intern vurderingsmand, der har vurdering af erhvervsejendomme som sit
speciale og dermed de nadvendige faglige kvalifikationer. Koncernens investeringsejendomme er
veerdiansat pa baggrund af en investorforrentning pa 6,00 %.

Belab indregnet i resultatopgerelsen:

Lejeindtagter 9 9
Direkte omkostninger pa ¢jendomme, der har vaeret udlejet i perioden 2 1
Domicilejendomme BRFfonden koncernen
2008 2007

Primo

Anskaffelsessum 496 484
Akkumulerede afskrivhinger 80 77
Op- og nedskrivninger 153 83
Bogfart veerdi primo 569 490
Tilgang 44 12
Periodens afskrivninger 3 3
Tilbageferte af- og nedskrivninger -8 -2
Regulering til dagsveerdi -1 72
Bogfgrt vaerdi ultimo 491 569

Domicilejendomme er optaget til dagsvaerdi pr. 31. december, efter samme princip som beskrevet i note 19
vedrarende investeringsejendomme. Koncernens domicilejendomme er veerdiansat pa baggrund af en
investorforrentning pa 5,75 - 6,00 %.

De akkumulerede afskrivninger pa domicilejendomme for BRFkredit koncernen udger 83 mio. kr.
{2007: 80 mio. kr)).
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@vrige materielle aktiver

BRFfonden koncernen

. 2008 2007

Primo A
Anskaffelsessum 81 66
Akkumulerede afskrivninger sy i 58| 50
Bogfart veerdi primo _ 22 16
Titgang 13 15
Afgang hE 0
Periodens afskrivninger . 1k 9

23 22

Bogfait vaerdi uitimo

De akkumulerede afskrivninger for BRFfonden koncernen udger 69 mio. kr. {2007: 59 mig. kr.)

Andre aktiver mv, BRFfonden koncernen
2008 2007
Positiv markedsvaerdi af afledte finansielle instrumenter mv. 365 22
Tilgodehavende renter og provision 321 375
Lanesager under ekspedition 25 148
Periodeafgraensningsposter 24 21
Dvrige aktiver 6 8
FEi T
Andre akliver mv. i alt %&1 : 572

Geld til kreditinstitutter og centralbanker

BRFfonden koncernen

2008%H 2007
Pengemarkedsian mv. 1.048 1.062
Repo forretninger (gegte salgs- og tilbagekebsforretninger) ; 26_.-9’15 1.285
Geeld it kreditinstitutter og centralbanker i alt 28.023. 2,347

Af ovenneevnite repo forretninger vedrarer 26 mia. kr. repo forretningers indgéet med Nationalbanken, hvor der
er lagt realkreditobligationer til sikkerhed i seerigt depot. Af disse vedrarer 18 mia. kr. repo forretninger, der
er indgaet for at finansiere de rentetilpasningsobligationer, som BRFkredit selv har kabt | forbindelse med

refinansiering i december 2008,

Indlan og anden gaeld

BRFfonden koncernen

2008 2007
Anfordring 2.514 1.800
Med opsigelsesvarsel &1 -
Tidsindskud _71 1 144
Indlan og anden gaeld i alt 3.288 1.944
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Udstedte obligationer til dagsvzerdi BRFfou:lden koncernen
- 2008: 2007
Udstedte realkreditobligationer, nominel vaerdi 3‘64757 253.702
Regulering dagsvaerdi 1) B 41269 -7.529
Egne realkreditobligationer, dagsveerdi 74610 -53.200
Bogfert vaerdi ultimo 185,979  192.893
Prazemitteret 48,757 52.948
Udtrukket til ferstkommende kreditortermin 822 947

1} Regulering for kreditrisiko udgar 0 kr. | 2008, hvilkel er uaendret i forhold til 2007. Fastsaettelsen af
belabet er sket ud fra en vurdering af falgends forhold: a) kreditrisikeen pa realkreditobligationer er lav,
b) eendringer i dagsvaerdien henover aret er fordrsaget af a2ndringer | benchmarkrenten ¢) BRFkredits

kreditratings er usendret i 2008,

Andre passiver mv. BRFfonden koncernen BRFfonden

2008 2007 ;2008 2007
Negativ markedsveerdi af afledte finansielle instrumenter mv. 414 22 - -
Negative fondsbeholdninger i forbindelse med a2gte kebs- og
tilbagesalgsforretninger 90 358 - -
Skyldige renter og provision 4.275 4,280 - -
Lanesager under ekspedition 52 2862 - -
@vrige passiver 177 150 01 0,0
Periodeafgreensningsposter =] 25 4 - -
Andre passiver mv. i alt 5.009 5.074 91 0,0

Efterstillede kapitalindskud BRFfonden koncernen
2008 2007
Ansvarlig kapital, nom. 200 mio. eur. 1) = 1.490
Andre efterstillede kapitalindskud: .
Depositumskonto, Husejernes Kreditkasse 2) 4 4
Efterstillede kapitalindskud i ait 3) 4 1.494

1) Forrentet med 67 mio. kr. i 2008 (2007: 74 mio. kr.). Rentesatsen er Euribor + 0,70 pracentpoint. Lanet

er indfriet til kurs pari i okiober 2008.

2) Depositumskontoen nedskrives lgbende i forbindelse med afdrag pa lanemassen.

3) 4 mio, kr. (2007: 1 494 mio. kr ) kan medregnes ved opgerelsen af basiskapitalen.

Eventualaktiver

BRFfonden koncemen har ultimo december 2008 et eventualaktiv bestdende af det udskudte skatteaktiv af
nedskrivningen pé ejendommen i Ejendomsselskabet Nergaardsvej 37-41, 2800 Lyngby A/S. Det er ikke

vurderet sandsynligt, at skatteaktivet vil blive udnytiet, og er séledes ikke indregnet i regnskabet.

Eventualaktivets vaardi udgar 3 mio. kr.
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Eventualforpligtelser BRFfonden koncernen
2008 2007

Garantier mv. ;

Finansgarantier 1) 731 2.000

@vrige garantier 2) . 189 46

Garantier mv. i alt o Bg0 2.047

Andre eventualforpligtelser

Bvrige forpligtelser L e Y] 83

Andre eventualforpliglelser i alt 5] 71 83

Eventualforpligtigelser i alt 960 2.129

1) Vedrerer skade- og betalingsgarantier stillet af BRFbank.

2) Af svrige garantier i BRFfonden koncernen vedrarer 118 mio. kr. garantier stillet overfor Det Private

Beredskab vedrarende bankpakke 1.
Sikkerhedsstillelser BRFfonden koncemen
2008 2007

Indskudsbeviser mv. i Danmarks Nationaibank stillet til sikkerhed for sumclearing 149 150

Marginkonto futures, optioner mv. 60 47

| alt sikkerhedsstillelser 209 197

Indgdelse af repoforretninger indebaerer, at der stilles obligationer til sikkerhed for det beleb, der lanes.
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Nogletal 2008, 2007 2006 2005 2004
BRFfonden koncernen

Solvensprocent 123 12,6 12,5 13,4 14,1
Kernekapitalprocent 12,4 11,0 10,9 11,86 12,1
Egenkapitalforrentning far skat (pct.) 6,0 7,3 8,1 8,1 8,7
Egenkapitalforrentning efter skat (pet.) 5.3 5.8 6,3 7.0 7,5
Indtjening pr. omkostningskrone 0,6 1.8 21 2.1 18
Vaiutaposition {pct.) 3.8 2,7 1,5 1,6 1,5
Akkumuleret nedskrivningsprocent 0,-1'_1 o1 0.1 0,1 0,2
Arets tabs- og nedskrivningsprocent 0,3 0.0 -0,1 0,0 -0,1
Arets udldnsvaskst (pet.) 9,2 109 24,0 11,2 2,9
Udian i forhold til egenkapital 20,5 17,4 15,7 16,8 16,2
Vaeglede poster i ait 82301 99689  95.088 84114 75061
Kernekapital efter fradrag 10.203 10.958 10.340 9.750 9.075
Valutaposition 386 291 154 154 135
Egenkapital 10.442 11.098 10.424 9.760 8.962
Gennemsnitlig egenkapital 19,77{1 10.761 9.763 9.431 8.780
Udlan, primo aret (nominel) 189,487 179.875 145.067 145.067 141.036
Udlan, garantier og nedskrivninger 215.578 195.035 165.702 165.046 145.811
Ordinzere omkostninger (inkl. nedskrivninger) 1.577 909 669 669 566
BRFfonden

Egenkapitalforrentning far skat (pct.) 6,0 7.3 7.8 8.3 26
Egenkapitalforrentning efter skat (pet.) -53 6,0 6,8 7.2 4.4
Indtjening pr. omkostningskrone -912,68 990,76 1.053,65 1.046,47 739,58
Akkumuleret nedskrivningsprocent 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Arets tabs- og nedskrivningsprocent 0,0 0.0 0.0 0.0 0,0
Arets udldnsvaekst (pat.) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Udlan i forhold til egenkapital 0,0 0,0 0,0 0.0 0,0
Kernekapital efter fradrag 10.442 11.098 10.424 9.760 9.092
Egenkapital 10442 11.098 10.424 9.760 9.092
Gennemsnitlig egenkapital 10.770 10.429 10,082 9.179 8.712

Ordinzzsre omkostninger {inkl. nedskrivringer)

1

1

1

1

Ovenstaende nogletal er beregnet i henhold til Finanstilsynets retningslinjer. For naermere specifikationer henvises til

www.finanstilsynet.dk.

Idet BRFfonden, bortset fra en mellemregning med BRFkredit a/s, ikke har seivstendige risikovaegtede aktiver eller
valutapositioner af nogen art, er negletallene "Seivensprocent”, "Kernekapitalprocent” og "Valutaposition” kun opgjort for

BRFfonden koncemen, da detle giver del mest retvisende billede af disse negletal.
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Solvensopgereise / Kapital 1)

BRFfonden koncernen

#2008568 2007

Kemekapital efter fradrag 2}

Basiskapital 3)

Vaagtede poster uden for handelsheholdningen, herunder
ikke-balanceferte poster

10.203 10.958
901137 12,583

70.369  89.103

Operationel risiko 2.921
Veegtede poster med markedsrisiko mv. 4) 7.664
Vazgtede poster i alt 99.689
Kernekapital efter fradrag i procent af vaagtede poster i alt 11,0
Solvensprocent 12,6
BRFkredits kapitalkrav i henhold til Lov om finansiel viksomhed §124 stk. 2 5) 7.975

1) Solvensopgarelse for 2008 er efter Basel It IRB-metoden. Solvensopgarelsen 2007 er opgjort efter Basel |l

standardmetoden.

BRFkredit koncernen opererer med 2 kapitalbegreber, som er Kernekapital efter fradrag og Basiskapital,
der begge lobende overvages. Behovet for kapital vurderes j forhold til de risikovesgtede aktiver (sajle 1),
samt i forhold 1il det solvensbehov (sajle 2) der opgares i henhold til Finanstilsynets regler. Definitionen

af kapitalbegreber samt overvagning heraf er vasndret i forhold til 2007,

2

—

Kernekapital efter fradrag fremkommer som Egenkapital fratrukket Immaterielle aktiver pa 6 mio. kr.

(2007: 9 mio. kr.} og opskrivningshenlezggelse pa 46 mio. kr. (131 mio. kr.), samt aktiveret udskudt skat
pa 63 mio. kr. {2007: 0 mio. kr.). | relation til brug af den nye metode (IRB) skal man yderligere fratraskke
haivdelen af forskellen pa de regnskabsmaessige nedskrivninger og de forventede tab, der indgar i

beregningen af de risikovaegtede aktiver (2008: -117 mio. kr.).

3

—

Basiskapital fremkommer som Kernekapital efter fradrag tillagt Efterstillede kapitalindskud pa 4 mio. kr.

{1.494 mio. kr.), samt opskrivningshenlazggelser pd 46 mio. kr. {131 mio. kr.). Man skal yderligere
fratraekke halvdelen af forskellen pa de regnskabsmasssige nedskrivninger og de tab, der indgér i

beregningen af de risikovaegtede akliver (2008: -117 mio. kr.).

4

—

pa 90 mio. kr.

§) BRFkredit koncemen har overholdt solvenskravet i hele 2008.

Heraf udger veegtede poster med markedsrisiko vedrerende aktier 1,1 mia. kr. svarende til et solvenskrav

Supplerende oplysninger vedrerende omklassificering af aktiver BRFholding koncernen
2008 2007

Omklassificeret pr. 1. juli 2008 341 -
Vaerdi af omklassificerede aktiver ultimo aret 272 -
Kursregulering til dagsveerdi indtil omklassificering 1. juli 2008 -13 10
Kursregulering til dagsveerdi hvis omklassificering ikke havde fundet

sted fra 1. juli 2008 17 -
Belab indregnet i resultatopgerelsen fra 1. juli 2008 13 -

Som omtalt i anvendt regnskabspraksis er pantebrevsbeholdning, der tidligere har vasret betragtet som en
handelsbeholdning og derfor blev mall til dagsvaerdi, omkiassificeret og optages fremover til amortiseret
kostpris. Omklassificeringen er sket pr. 1. juli 2008. Aktivet fiyltes fra Udlan og andre tilgodehavender til

dagsvaerdi til Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris.

Den effektive rente pa de omklassificerede aktiver udgjorde pr. 1. juli 2008 gennemsnitlig 8,65 %, og de

forventede fremtidige pengestramme udgjorde pr. 1. juli 2008 739 mio. kr.
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Regnskabsmaessig sikring BRFfonden koncernen

..2008 2007
Dzkkende fastforrentede udlan
Kabspris 57 57
Bogfart veerdi 63 61
Dagsvaerdi 63 61
Nominel vaardi 57 57
Kursregulering 2 -2
Tilknyttede finansielle instrumenter
Nominel vaerdi af renteswap 56 56
Regnskabsmassig veerdi af renteswap -5 -4
Dagsvaerdi af renteswap -5 -4
Kursregulering af renleswap g -1 3

Der er foretaget regnskabsmeessig sikring af dagsvaerdien pé ovennasvnte transaktion. Den sikrede post er
et fastforrentet udldn pa nom. 57 mio. kr. Sikringsinstrumentet er en renteswap pa 56 mio. kr. Efter den

foretagne sikring er renterisikoen i al vezsentlighed elimineret.

Transaktioner med nzrtstaende parter

BRFfondens neertstdende parter med betydlig indflydelse omfatter:
Fondens datterselskaber, jf. note 36, samt disses associerede selskaber
Fondens bestyrelse.
BRFfonden har labende engagementer med ovennaevnte grupper af naeristdende parter.

BRFfonden har aftaler om fazlles adminisirative opgaver med et datterselskab.

Felgende transaktioner er blevet afholdt med @vrige naertstiende parter:

Andre
Rente- ordinzere
2007 indtzgter udgifter
Datterselskaber 0,2 0.5
0,2 0,5
Andre
Rente- ordinaere
2008 indtaegter udgifter
Datterselskaber 0,2 0.6
0,2 0.6

Fonden har ikke modtaget udbytte fra datterselskaber.
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Felgende mellemvasrende er der med naertstdende parier ultimo aret for BRFfonden:

Tilgodeh. hos
31. decemher 2007 kreditinst. rv.

Datierselskaber 4,0
4.0

Tilgodeh. hos
31. december 2008 kreditinst. mv.

Datterselskaber 3,2
32

Koncernen har ydet realkreditlan til medlemmer af bestyrelsen med en restgzeld pa 17 mio. kr. pr. 31. december 2008
(2007: 10 mio. kr.). Lanene er alle ydet pa normale forretningsmazssige vilkar og udger 14 mio. kr. for fastforrentede
lan med en rentefod pa 4-7% og 3 mio. kr. for variabelt forrentede 1an med en rentafod pa 4%. Medlemmer af
bestyrelsen har i aret samlet betalt renter og afdrag pa 1 mio. kr. {0 mio. kr.).

Koncern selskabsoversigt Selskabs- Egen- Ejer-
kapital kapital andel i
Navn og hjemsted uitimo ™ ultimo * pct. Resultat *

Titknyttede virksomheder der konsolideres:

BRFholding afs, Kgs. Lyngby 760 10.438 100 -571
BRFkredit als, Kgs. Lyngby 306 10.390 100 -573
BRFbank a/s, Kgs. Lyngby 235 936 100 -77

Ejendomsselskabet Narreport 26,
8000 Arhus C. A/S, Arhus 5 56 100 1

Ejendomsselskabet Nargaardsvej 37-41
2800 Lyngby AJS, Kgs. Lyngby 3 8 100 -6

* | henhold til seneste drsregnskab
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Likviditetsrisici BRFfonden koncernen BRFfonden
Lebetidsfordeling efter restlsbetid 2008 2007 2008 ' 2007
Tiigodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker
P3 anfordring 3.401 3.981 3,2 3,5
Til og med 3 maneder 3.590 3.446 = -
Over 3 maneder og til og med 1 ar | 2 2 * -
Over 1 ar og til ogmed 5 ar 10 12 = -
Over 5 &r L et AL 2 Es = -
|t B0 7aaa IE 30 35
Udlan og andre tilgodehavender til dagsvasrdi 1) i
Pa anfordring 752 1.750 - -
Til og med 3 méneder g 21971 1.964 - -
Over 3 maneder og til og med 1 &r ﬁy 4.195 5719 < -
Over 1 &r og til og med 5 ar ‘%3**-‘ 35.977 27.410 - -
Over5 & R 170796 155991 . - -
I ait 213910 192.834 i -
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker
Pa anfordring 4 12 4 -
Til og med 3 maneder -126.975 1.535 S -
Over 3 maneder og til og med 1 ar Y . = .
Over 1 4r og til og med 5 &r 1.044 800 - -
Over 5 ar AR - - .
I alt . 28023 2.347 - -
Indian og anden gaeld ;
P4 anfordring 2.614 1.800 - -
Til g med 3 maneder 148: 143 g -
Over 3 maneder og til og med 1 ar 524 1 - -
Over 1 &r og til og med 5 ar - - - -
Over 5 ar - - - -
| alt 3286 1.944 = -
el
Udstedte obligationer til dagsvaerdi 1)
Til og med 3 maneder 16,779 25473 - -
Over 3 maneder og til og med 1 ar 2776 2511 - -
Over 1 ar og til og med 5 ar 48.845 61.761 - -
Over 5 ar 117.579 103.147 _ - -
1 alt 185979 192.893 - -
Udstedte obligationer til amortiseret kostpris
Til og med 3 maneder - - -
Over 3 maneder og til og med 1 ar - - - -
Over 1 4rog til og med 5 ar 1.000 - -
Over § ar i -
) ait 1,000 - - -

Finansgarantier

BRFholding koncernens finansgarantier udgjorde ultimo 2008 731 mio. kr. (2007 2000 mio. kr ). Finansgarantierne vedrarer skade-
og betalingsgarantier, hvor BRFfonden koncernen historisk ikke har haft tab, hverfor det forventede likviditetsmaessige trask

udger O kr. Finansgarantierne har i ol veesentlighed en lebetid under 1 ar.

Likviditetsrisici
Der henvises til risikoafsnittet for styring af likviditetsrisikoen.

1) Den likviditetsmeessige ubalance imellem Realkreditudlan (den vagsentligste post i Udldn og andre tilgodehavender)
skyldes, at 30 drige rente- tipasningslan fundes med obligationer med en labetid pa1-10 ar.




