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MISSIOIN VISION

KommuneKredit skal skabe gkonomisk Vi vil altid veere det bedste finansieringsvalg
raderum for kommuner og regioner i for vores kunder, uanset de givhe rammer.
Danmark ved at tilbyde finansiering og
finansiel radgivning til lavest mulige
omkostninger.

Vi vil veere tidssvarende, effektive og
involverende med fokus pa hgj kvalitet,
sikkerhed og stabilitet.
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ROIRVANIBIRNS
SIS NSININE

Det har hgj prioritet for mig som formand for bestyrelsen
for KommuneKredit, at vi fortseetter professionaliseringen

af virksomheden. Det er et centralt strategisk
fokusomrade i vores Strategi 2022, og vi er i fuld

gang med at gennemfgre omstillingen til en moderne
virksomhed, der lever op til normer og krav for savel en
veldrevet finansiel virksomhed som for en virksomhed
med offentligt ejerskab.
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> FORMANDENS BERETNING

Vi har de seneste ar styrket den finansielle og operati-
onelle risikostyring, og vi er midt i en gennemgribende
modernisering af vores IT-landskab. Resultatet bliver et
endnu staerkere KommuneKredit til gavn for medlem-
merne og den fremtidige finansiering af lokale, offentlige
investeringer til lavest mulige omkostninger — herunder
til den grgnne omstilling.

Som led i professionaliseringen af KommuneKredit
pagar der i bestyrelsen et arbejde med fortsat styrkelse
af bestyrelsesarbejdet. Et vigtigt skridt er bestyrelsens
beslutning om at udvide med et ekstra uafhaengigt be-
styrelsesmedlem med erfaring inden for regnskabsvae-
sen, revision, gkonomi- eller risikostyring fra juni 2020.
Mangfoldighed i bestyrelsen er vigtig, sa vi fortsat pa
bedste vis kan varetage vores opgaver af savel strate-
gisk, ledelsesmaessig som kontrolmaessig art til gavn for
vores medlemmer.

Det falder samtidig fint i trdd med, at tilsynet med Kom-
muneKredit i forbindelse med regeringsskiftet er flyttet
fra Social- og Indenrigsministeriet til Erhvervsministeriet
og Finanstilsynet. Det, forventer jeg, kan bibringe en
god og konstruktiv dialog om indretningen af virksom-
heden og styringen af vores finansielle risici — med gje
for, hvad der er relevant og proportionalt.

KommuneKredit er et seerligt kreditinstitut, som er
undtaget fra EU's bankdirektiv. Det er der god grund til,
fordi vi kun laner ud til projekter, som er behandlet og
besluttet demokratisk pa politisk niveau i en kommune

eller en region. Det er ikke KommuneKredit men deri-
mod kommunen eller regionen, der har den gkonomiske
risiko pa projekterne. Kommuner og regioner finansierer
saledes anlaegsinvesteringer gennem KommuneKredits
obligationsudstedelser helt pa linje med den made, sta-
ten finansierer sine anlaegsinvesteringer. KommuneKre-
dit er mere kommuners og regioners faelles gaeldskontor
end et kreditinstitut. Det illustreres tydeligt ved, at vi
gennem vores 120-arige virksomhed ikke har tabt én
krone pa vores udlan.

Vi skal fastholde den forretningsmodel, som har sikret,
at lokale offentlige formal kan finansieres omkostnings-
effektivt pa helt lige vilkar, uanset hvor det er i landet.

KOMMUNEKREDIT FINANSIERER DEN GR@ONNE
OMSTILLING

Efter min opfattelse vil KommuneKredit spille en vae-
sentlig rolle i samfundets grgnne omstilling.

Tidens vigtige dagsordener om reduktion af Danmarks
CO;, udledning og behov for at gennemfgre forskellige
typer klimatilpasningsprojekter er omrader, som Kom-
muneKredit gerne bidrager til — og som, jeg mener,
ligger helt i trdd med foreningens forretningsmodel og
tilgangen til samfundsansvar.

Nar den grgnne omstilling skal gennemfgres lokalt i
forskellige dele af landet — og der dermed skal foretages
store langsigtede investeringer — kan finansieringen med
fordel ske til lavest mulige omkostninger i Kommune-
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» Vi skal fastholde den forretningsmodel,
som har sikret, at lokale offentlige formdl
kan finansieres omkostningseffektivt

pd helt lige vilkdr, uanset hvor det er i
landet.”

Kredit. Der er muligheder inden for gaeldende regulering,
f.eks. klimatilpasning, offentlig transport, energieffekti-
visering af offentlige bygninger og baeredygtige forsy-
ningsanlaeg, men der kan ogsa komme nye omrader til,
hvis reguleringen tilpasses.

KommuneKredits grgnne udlan finansierer vi ved udste-
delse af grgnne obligationer. P4 den made far grgnne
kapitalforvaltere verden over mulighed for at investere i
vores grgnne projekter. Grgnne investeringer er et om-
rade i rivende udvikling pa de internationale kapitalmar-
keder, som vi har fokus pa at styrke yderligere i Kom-
muneKredit. Vi vil arbejde for at udbrede den grgnne
finansiering i det lokale Danmark.

Lars Krarup
Formand



DEN ADM.
DIREKT@RS
BERETNING

KommuneKredit havde en tilfredsstillende
gkonomisk udvikling i 2019. Udlan og
leasing voksede med 8 mia. kr. til 185

mia. kr. ved udgangen af aret. Vi deekker
stort set hele det kommunale og regionale
finansieringsbehov inden for de rammer, vi
er underlagt.




> DEN ADM. DIREKT@RS BERETNING

1 2019 har vi bl.a. leaset et gammakamera til Region
Syddanmark, hvilket er installeret pa Odense Universi-
tetshospital, vi har udlant 68 mio. kr. til Balling-Rgdding
Varmeveerk til finansiering af biomasse- og solvarme-
anleeg, 68 mio. kr. til Favrskov Kommune til finansiering
af 60 almene aldreboliger i Hammel, og 30 mio. kr. til
Vifdam-projektet, hvor malet er at kunne handtere de
ekstra regnmaengder, som klimaforandringer skaber i
det centrale Kolding.

Vi havde i 2019 nettorenteindtaegter pa 496 mio. kr. pa
linje med forventningen ved halvaret. Omkostningerne
blev 6 mio. kr. stgrre end de forventede 120 mio. kr.
Det skyldes stgrre omkostninger til IT-udvikling og
-licenser. Vi havde positive vaerdireguleringer pa 227
mio. kr., og resultatet blev pa den baggrund 596 mio.
kr. fgr skat og 448 mio. kr. efter skat.

KommuneKredit ma ikke udbetale udbytte, hvorfor
resultatet efter skat overfgres til egenkapitalen.
KommuneKredits egenkapitalgrad var 3,5 pct. ved ud-
gangen af 2019 mod 3,4 pct. ved udgangen af 2018.

STRATEGI 2022

Vi fortseetter arbejdet med vores Strategi 2022, hvor fo-
kusomraderne er Kunderelationer, Sikker og Stabil samt
Professionalisering. Vi er i 2019 bl.a. kommet langt

med at etablere datawarehouse og med at styrke vores
interne kontrolmiljg.

Vi er godt pa vej med udviklingen af vores tekniske
infrastruktur, og vores udflytning af serverplatformen i

efteraret 2019 til en ekstern leverandgr udggr en vigtig
milepael. Vi har samtidig taget hul pa en meget stor
udviklingsopgave vedrgrende vores forretnings-
systemer. Vi har lavet en gennemgribende analyse, der
fastlaegger, hvordan KommuneKredits processer og
systemer skal se ud pa leengere sigt. Pa den baggrund
har vi defineret tre spor, som skal veere baerende for
transformationsprogrammet: Kunderejsen, Balance-
optimering og Baeredygtig Finansiering. Endelig har vi
lavet en tilpasning af organisationen, som skal medvir-
ke til at styrke vores forretningsudvikling og dermed
transformationsprogrammet. Det har vi bl.a. gjort ved i
hgjere grad at adskille udvikling og drift og tilfgre ekstra
udviklingsressourcer.

God ledelse har staet hgjt pa dagsordenen i Kommune-
Kredit i 2019. Vi har vedtaget et saet principper for god
ledelse, som vi arbejder pa at implementere i hele or-
ganisationen. Vores trivselsmaling i efteraret tyder p3,
at vi er godt pa vej. Medarbejderne vurderer bade den
narmeste leder og den gverste ledelse hgjt. Trivselsma-
lingen viser, at der generelt er meget stor tilfredshed
med jobindholdet. Jeg er glad for, at det er lykkedes

at fastholde hgj arbejdsglaede og loyalitet i Kommune-
Kredit i en periode, hvor der sker mange forandringer
som fglge af vores ambitigse strategiske udvikling. Triv-
selsmalingen viser ogsa, at der er behov for fortsat at
fokusere pa at udvikle effektive vaerktgjer og processer.
Det er en helt central del af vores transformationspro-
gram de kommende ar.
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» Jeg er glad for, at det er
lykkedes at fastholde hgj
arbejdsgleede og loyalitet i
KommuneKredit i en periode,
hvor der sker mange forandringer
som falge af vores ambitigse
strategiske udvikling.”

Jens Lundager
Adm. direktgr
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NATIONALE OG EU-RETLIGE RAMMER FOR
KOMMUNEKREDITS LANGIVNING

KommuneKredit yder lan inden for reguleringen af kom-
muners og regioners opgavevaretagelse samt reglerne
om kommuners og regioners lantagning. Kommune-
Kredits udlan skal derudover ydes indenfor rammerne
af EU's statsstgtteregler.

Dette sikres ved, at vi foretager en konkret vurdering
af de enkelte laneanmodninger — i lyset af den Igbende
udvikling i regler og praksis.

Pa statsstgtteomradet har EU-Kommissionen inden
for de senere ar udsendt nogle klare retningslinjer
vedrgrende stgtte til infrastruktur, som vi anvender i
vurderingen af, om vi kan yde Ian til bl.a. investeringer
i forsyningsinfrastruktur. EU-Kommissionen har ogsa
vedtaget klare regler vedrgrende stgtte til havnein-
frastruktur, som vi anvender, nar der er tale om lan til
kommunale erhvervshavne.

Vi har stort fokus pa at foretage en korrekt og konkret
laneformalsvurdering i henhold til EU-reglerne. Om-

vendt er det vigtigt, at der ikke i den danske regulering
eller praksis opstilles ungdige barrierer for kommuner
og regioners adgang til omkostningseffektiv finansiering
i KommuneKredit.

RATING

Jeg er meget tilfreds med, at vi allerede i 2019 naede
den vigtige milepael, at KommuneKredit er tilbage i den
sikreste kategori af finansielle modparter og er ratet
pa hgjeste niveau af begge de store ratingbureauer,
Standard & Poor's og Moody's. Efter Standard & Poor's
nedgradering af KommuneKredit i sommeren 2018 har
vi arbejdet intensivt pa alle fronter for igen at blive
AAA, som vi hele tiden har veeret det hos Moody's. Vi
har bl.a. tilpasset os nogle af Standard & Poor's op-
ggrelsesmetoder, men uden at vi har a&endret pa vores
forretningsmodel.

Jens Lundager
Adm. direktgr
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> HOVEDTAL OG N@GLETAL

Belgb i mio. 2019 2019 2018 2017 2016 2015
HOVEDTAL FOR
ARETS HOVEDTAL
Nettorenteindtaegter 66 496 441 637 656 675
KO M M U N E |< R E D |—|— Andre driftsindtaegter 2 13 11 11 10 9
Andre driftsomkostninger -2 -13 -12 -14 -10 -10
Administrationsomkostninger -17 -126 -127 -123 -106 -96
Resultat fgr veaerdireguleringer 50 369 314 511 550 578
AKTIVER OG EGENKAPITALGRAD Veaerdiregulering af finansielle instrumenter 30 227 227 117 89 -451
2015-2019 Skat af arets resultat -20 -148 -119 -138 -141 -23
Mia. kr % Arets totalindkomst 59 441 405 489 497 103
250 5 Udlan og leasing 24.785 184.965 177.454 173.580 168.589 157.693
Beholdning af veerdipapirer 6.027 44.982 42.944 42.361 34.049 33.983
200 l l l 4 Aktiver 31.749  236.935 226.609 222.564  223.938  213.199
150 3 Udstedte vaerdipapirer 29.336 218.932 208.218 202.145 202.642 193.382
100 2 Egenkapital 1.096 8.179 7.736 7.333 6.844 6.347
50 1 .
0 o ARETS AKTIVITET
Udlan og leasing, nettotilgang i
2015 2016 2017 2018 2019 nominel veerdi (netto udlan) 325 2.427 3.554 5.022 8.998 7.273
W Aktiver Egenkapitalgrad Udlan og leasing, bruttotilgang i nominel veerdi 4.924 36.745 38.261 29.835 31.113 30.517
Udstedte veerdipapirer, bruttotilgang i nominel veerdi 6.660 49.699 60.055 71.379 85.963 102.462
NETTORENTEINDTAGTER 0G KAPITALFORHOLD
ADMINISTRATIONSOMKOSTNINGER Samlet risikoeksponering (REA)* 1.596 11.911 13.843 17.544 7.393 7.766
2015-2019 Egentlig kernekapital (CET1) 1.096 8.179 7.736 7.333 6.844 6.347
Mio. kr. Kapitalgrundlag 1.072 7.997 7.520 7121 6.324 6.195
Kapitalprocent* 67 67 54 41 86 80
1000 Egenkapitalgrad, pct. 35 35 3.4 3,3 3,1 3,0
800
600 UDVALGTE N@GLETAL
400 Tab pa udlan og leasing 0 0 0 0 0 0
200 I Omkostninger/aktiver, pct. 0,05% 0,05% 0,06% 0,06% 0,05% 0,05%
0 Nettorenteindteegter/aktiver, pct. 0,21% 0,21% 0,19% 0,28% 0,29% 0,32%
2015 2016 2017 2018 2019 Udlansberedskab, pct. 19% 19% 19% 20% 16% 18%
Antal fuldtidsmedarbejdere 76 76 70 70 66 62

B Nettorenteindteegter
Administrationsomkostninger

Hovedtal og nggletal er udarbejdet i overensstemmelse med Finansforeningens "Anbefalinger og Nggletal".

Valutakurs d. 31.12.2019, 100 EUR = 746,2871. Opstillingen er andret i forhold til sidste ar.
* Tallene er ikke umiddelbart sammenlignelige over tid, da der er sket en aendring i opggrelsen.
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> KORT FORTALT

KO M |\/I N E |< R E D |—|_ E R H@J INTERNATIONAL KREDITVURDERING LCR
L J KommuneKredit er kreditvurderet af Moody’s og
Standard & Poor’s. Forventningen (outlook) er stabil.

SIKKER OG STABIL I,

KommuneKredit har siden 1899 ydet lan
til den kommunale og regionale sektor |
Danmark. KommmuneKredit er en sikker og
stabil samarbejdspartner.

LEVEL 1 ASSETS

KommuneKredits udstedelser er i
hgjeste likviditetskategori, jf. den
delegerede forordning vedr. LCR.

Sikkerheden er forankret i foreningskonstruktionen, hvor alle landets

kommuner og regioner heefter solidarisk for KommuneKredits forplig- RISIKOVAGT EGENKAPITALGRAD KAPITALPROCENT

telser. KommuneKredit har en kapital-
/\z procent pa 67 opgjort i overens-

Sikkerheden kommer ogsa til udtryk ved KommuneKredits lave risiko- stemmelse med solvensreglerne

tolerance, stramme risikostyring og den hgje kapitalprocent. for kreditinstitutter.

Stabiliteten understreges af de mere end hundrede ars konstante virke

som bindeled mellem kundernes finansieringsbehov og investorerne. Der er 0 pct. risikovaegt ved Med en egenkapitalgrad over
pengeinstitutters investering i 3 pct. er KommuneKredit
KommuneKredit har ratingen Aaa hos Moody’s og AAA hos Standard KommuneKredits obligationer. steerkt kapitaliseret.

& Poor’s og kan derfor finansiere sig til lave renter. Foreningen ma
ikke udlodde udbytte og kan derfor videreudlane til kunderne med en
beskeden marginal. UDLAN

MEDARBEJDERE

Foreningen beskaeftigede i gennemsnit

KommuneKredit udgver en vigtig samfundsrolle ved at skabe gkono-
misk raderum for de danske lokalsamfund.

KommuneKredit er underlagt sin egen lov og er under tilsyn af Er- %
hvervsministeriet. ia k r
I I l o [ ]

76 medarbejdere i 2019.
Ved udgangen af 2019 var det samlede

udlan pa 185 mia. kr., og arets resultat fgr

veerdireguleringer og skat blev pa 369 mio. kr. mEda rbEjdere
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> KORT FORTALT

SOLIDARISK HAFTELSE FOR ALLE
KOMMUNEKREDITS FORPLIGTELSER

KommuneKredit spiller en vigtig rolle i samfundet ved at skabe
et finansielt fundament for de danske lokalsamfund.

° .<o
KOMMUNE
KREDIT
SIKKER
& STABIL
SOLIDARISK HAFTELSE KOMMUNEKREDIT FUNDING AF UDLAN
_ ER BINDELED : o e
KommuneKredits medlemmer er de 98 kommuner og KommuneKredits udlan finansieres ved
5 regioner, som Danmark er delt op i, og foreningen KommuneKredit er et sikkert og udstedelse af veerdipapirer pa det danske og de
repraesenterer derved den samlede danske befolkning. stabilt bindeled mellem udlan internationale kapitalmarkeder.
Medlemmerne haefter solidarisk for alle KommuneKredits lokalt og funding globalt.

forpligtelser. Det er medlemmernes musketered, hvor alle
er forpligtet — én for alle og alle for én.
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> DANSK @KONOMI

KOMMUNEKREDIT OG DANMARK

Samtlige danske kommuner og regioner haefter solidarisk for forpligtelserne i
KommuneKredit. Det er medvirkende til KommuneKredits hgje kreditvurdering.

KommuneKredit yder 1an og finansiel leasing til dan-
ske kommuner, regioner, kommunale feellesskaber
og selskaber, som udfgrer kommunale og regionale
opgaver. KommuneKredits virksomhed er reguleret
ved lov nr. 383 af 3. maj 2006 om kreditforeningen
af kommuner og regioner i Danmark. Af lovens § 5

fremgar det, at medlemmerne haefter solidarisk for alle
KommuneKredits forpligtelser. De 98 kommuner og 5
regioner er alle medlemmer, og KommuneKredit er sa-
ledes taet forbundet med den kommunale og regionale
sektor i Danmark.

DEN DANSKE STATS OG KOMMUNEKREDITS HISTORISKE RATING

== Den danske stat KommuneKredit

Moody's
Kort P-1 P-1
| Aaa
Lang Aa1
Standard & Poor's
Kort A-1+ A-1+
[ AAA
Lang AA+
- - - - - - - - - - N N N N N N N N N N N N N N N N N N N N
© VW VW VL VL VL V VWV VW VW O © © © © © 9 © © © © © © O O O O © O o
© W VW W W OV VW WV wvwwoodd o & &6 6 66 & = - 2 o 3 3 3 3 o o
o - N w Y | [} ~N [} o o - N W » w [<)] ~ 00 o o - N W N (%] [<)] ~N 00 ©o
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KOMMUNEKREDITS RATING ER PA NIVEAU MED
STATENS

KommuneKredit er tildelt den hgjest mulige kreditvur-
dering af de internationale ratingbureauer Moody’s
Investor Service og Standard & Poor’s, med henholdsvis
Aaa og AAA. Det svarer til kreditvurderingen af den
danske stat.

Argumenterne for kreditvurderingen er:

= steerk kapitalisering,

= meget kreditvaerdige lantagere og aktiver af hgj
kvalitet,

= meget staerk markedsposition, og

= den solidariske haeftelse fra medlemmerne.

Dertil kommer KommuneKredits vigtige rolle i gkonomi-
en som hovedleverandgr af finansiering til den kommu-
nale og regionale sektor.

DANSK GKONOMI FORTSATTER OPSVINGET

Dansk gkonomi er karakteriseret som sund og konkur-
rencedygtig. Det danske samfund er baseret pa hg;j
institutionel effektivitet, modne politiske og institutio-
nelle rammer, der fremmer den finanspolitiske disciplin,
og en relativt lav national gaeldsbyrde.



> DANSK @KONOMI

Danmark har veeret medlem af EU siden 1973, men har
taget forbehold for bl.a. den faelles valuta, euroen, hvil-
ket betyder, at mgntfoden i Danmark er danske kroner.

Makrogkonomi 2018 DK EU
BNP realvaekst 2,4% 2,3%
Forbrugerpriser 0,7% 1,9%
Arbejdslgshed 5,0% 6,8%
Offentlig budgetbalance i pct. af BNP 0,8% -0,7%
@MU geeld i pct. af BNP 34,2% 80,4%

Kilde: Eurostat

Dansk gkonomi er for tiden inde i en positiv udvikling
med paen gkonomisk vaekst, en lav arbejdslgshed og
lav inflation.

KOMMUNER OG REGIONER ER AFGORENDE

FOR DEN DANSKE VELFZARD

Danmark har en af de mest decentrale offentlige sek-
torer i verden, hvor opgavevaretagelsen er fordelt
mellem stat, kommuner og regioner.

Kommunerne varetager de fleste af de direkte borger-
rettede opgaver og er ansvarlige for stgrstedelen af den
service, der bliver udbudt i det danske velfaerdssystem.
Eksempelvis er folkeskoler, eldrepleje, daginstitutio-
ner for bgrn og unge, beskaeftigelsesforanstaltninger,
social indsats over for samfundets udsatte, lokale veje,
miljg, kultur og forebyggende sundhedsforanstaltninger
kommunernes opgave. Kommunerne har ogsa pligt til
at planlaegge forskellige forsyningsydelser til borgerne,
f.eks. vandforsyning og varmeforsyning, og har adgang
til at levere disse ydelser.

KOMMUNER OG REGIONER ER CENTRALE
FOR VELFARDSSAMFUNDET

STATEN

Udenrigspolitik, forsvar, politi, universiteter, stgrre veje,

togbaner, tilsyn og udligning.

N A
MOom
e M[])D

5 REGIONER 98 KOMMUNER

Daginstitutioner for bgrn og unge,
xldrepleje, folkeskoler, offentlig transport,
forsyning, miljg og beskaeftigelse.

Hospitaler og sundhedsveesen, regional
udvikling og offentlig transport, samt specialiserede
sociale institutioner.

Kommuner og regioner er ansvarlige for stgrstedelen af den service,
der bliver udbudt i det danske velfserdssamfund.

Kommuner og regioner er defineret ved lov, og deres ret til selvstyre
er forankret i grundloven og anden lovgivning.
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Regionerne varetager opgaver, som kraever et stgrre
befolkningsgrundlag, end kommunerne udggr. Opgaver-
ne daekker bl.a. over sygehusvaesenet, regional udvik-
ling, deltagelse i regionale trafikselskaber samt specia-
liserede sociale institutioner. Kommuner og regioner
afholder tilsammen mere end halvdelen af de offentlige
udgifter.

DEN DANSKE STAT BZARER RISIKOEN FOR
KONJUNKTURUDVIKLINGEN

Kommunernes vaesentligste indtaegtskilde er den
indkomstskat, som opkraeves hos borgerne. Indkomst-
skat udggr godt halvdelen af kommunernes samlede
finansiering. Herudover finansieres kommunerne ved
bloktilskud og refusioner fra staten samt brugerbeta-
ling og ejendomsskatter, som fastseettes af de enkelte
kommuner.

Som udgangspunkt skal kommunerne finansiere deres
anlaegsudgifter af de Igbende indtaegter uden at optage
lan. Kommunerne kan dog optage lan til kommunale
anlaegsudgifter inden for rammerne herfor, som fastsat
af Social- og Indenrigsministeriet. Kommunerne kan
endvidere stille lanegaranti for andre enheders anlaegs-
udgifter i det omfang, der er kommunalretlig hjemmel
hertil. Danske kommuners gaeldsrater er lave i et inter-
nationalt perspektiv.

Danmark har et meget omfattende gkonomisk udlig-
ningssystem mellem kommunerne. Udligningen inde-
holder savel skattegrundlag som udgiftsbehov og har
til formal at sikre ensartede muligheder for at yde den
gnskede service i alle landets kommuner.

Kommunernes samlede gkonomi pavirkes ikke af gkono-
miske tilbageslag, idet det er staten, der baerer den risi-
ko, som fglger af konjunkturudviklingen. Kommunerne
kompenseres for de merudgifter til sociale overfgrsler
og mindre skatteindtaegter, der fglger af en gkonomisk
afmatning.

Det er et grundlaeggende forvaltningsretligt princip, at
en kommune ikke kan ga konkurs. Princippet er ogsa
stadfeestet i en landsretskendelse med henvisning til, at
tilsynsmyndigheden, dvs. staten, skal tage vare p3, at
en kommune kan opfylde sine gkonomiske forpligtelser.

Regionernes finansiering er sammensat af tilskud fra
staten og af bidrag og takstbetalinger fra kommunerne.

Der har ikke i KommuneKredits historie vaeret eksempler
pa tab pa udlan til kommuner og regioner. De danske
kommuner og regioner har en hgj kreditvaerdighed, der
udtrykkes i en CRR/CRD IV risikoveegt pa 0 pct. Risi-
kovaegten anvendes til opggrelse af kreditinstitutters
kapitalbehov, og en risikovaegt pa 0 pct. betyder, at
kommuner og regioner tilhgrer den mest sikre kategori,
hvor der ikke forventes tab.

MINISTERIET FGRER TILSYN

Social- og Indenrigsministeriet er gverste tilsynsmyn-
dighed for kommuner og regioner. Tilsynet sikrer, at
kommuner og regioner til enhver tid kan opfylde deres
forpligtigelser.
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BUDGET FOR KOMMUNERNES INDTAGTSGRUNDLAG
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OM@S DIGER — ET EKSEMPEL PA FINANSIERING
AF KLIMASIKRINGSTILTAG

KOMMUNEKREDIT YDER FINANSIERING TIL KLIMAINVESTERINGER OG KYSTBESKYTTELSESPROJEKTER.
SA LANGE PROJEKTERNE ER INDEN FOR RAMMERNE AF DEN GALDENDE LOVGIVNING, KAN KOMMUNER,
FORSYNINGSSELSKABER OG DIGELAG S@GE OM LAN. KOMMUNERNE KAN V/ALGE AT OPTAGE LANET SELV

ELLER STILLE EN KOMMUNEGARANTI FOR DIGELAGETS LAN.

Den 2. november 2006 vagnede Omg op til en @, der naermest Omgs nye diger er designet til at kunne modsta en stormflod
var skaret midt over af vandmasser. Faergen var skyllet pa land, som den i 2006 plus et klimatilleg baseret pa en forventet
0g 24 helarshuse og 14 sommerhuse i Kirkehavn var over- havvandsstigning pa 0,5 centimeter arligt over de naeste 50
svgmmede. Pa sit hgjeste malte vandstanden 1,80 meter over ar. Digerne indgar som et harmonisk element i de naturskgn-
daglige vande, og det stod lysende klart, at gen havde brug for ne omgivelser og er konstrueret af Azobé-trae, ler og sten,
kyst- og klimasikring af en helt anden kaliber. Omg Digelag sa hvor muligt, og vinyl-spuns for resten. Digerne tager hgjde
dagens lys og begyndte, hvad der skulle vise sig at vaere et langt for dyrelivet med 'passage-huller’ for padder og smadyr og
sejt traek for at sikre gen mod vandmasserne. En overordnet for besggende med indbyggede rekreative omrader sasom en
klassificering af Omg som et ’veerdifuldt geologisk omrade’ og legeplads, en volleyball bane og sma laepladser. Et projekt som
en strandeng, der er Natura 2000-beskyttet, bet@d, at der skulle skaber veerdi ikke blot i forhold til kyst- og klimasikring men
udvises seerlige hensyn til flora og fauna. Pa strandengen matte ogsa for fauna, gboere og besggende.

der eksempelvis anvendes vinyl-spuns i stedet for jorddiger for
ikke at sede for meget af det beskyttede omrade. Prisen for
lodsejerne steg saledes langsomt men sikkert, og projektet var
teet pa at kuldsejle. | 2010 lykkedes det at fa en tildeling pa godt
5 millioner kr. fra finansloven, og sammen med LAG-midler (Lo-
kale AktionsGrupper stgtteordning under NaturErhvervstyrelsen) VIL DU VIDE MERE?

og en kommunegaranti fra Slagelse Kommune blev det fgrste Sa kontakt vores kundedirektgr Christian Jeppesen pa
spadestik til at kyst- og klimasikre Omg taget i 2013. chj@kommunekredit.dk
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KOMMUNEKREDIT DAKKER DET
LOKALE FINANSIERINGSBEHOV

KommuneKredit har i mere end 120 ar stillet finansiering
til radighed for det danske velfeerdssamfund. Foreningen
finansierer projekter pa lige vilkar uanset stgrrelse og

postnummer. KommuneKredit daekker i dag stort set hele

det lokale finansieringsbehov i Danmark.

Det samlede udlan og leasing udgjorde ved udgangen
af 2019 185 mia. kr. 57 pct. af udlanet er ydet direkte
til kommuner og regioner til finansiering af offentlige
formal - bl.a. havneinfrastruktur, seldreboliger, klimasik-
ring, hospitalsudstyr og hjemmeplejebiler.

Den resterende del af udlanet er ydet til selskaber eller
institutioner, som Igfter en offentlig opgave, eksempel-
vis lokale idraetshaller, teatre og skoler samt selskaber,
som leverer offentlig service indenfor varmeforsyning,
affalds- og spildevandshandtering eller produktion af
drikkevand.

Udlan og leasing voksede med 2,4 mia. kr. i 2019 mod
3,6 mia. kr. i 2018.

FORTSAT H@J UDLANS- OG LEASINGAKTIVITET
KommuneKredits prismodel, hvor prisen pa det enkel-
te udlansprodukt skal afspejle den omkostning, som
KommuneKredit har ved at producere det, har gjort
det muligt at tilbyde kunderne konvertering til Ian med
laengere rentebinding til lavere renter.

Det har i 2019 fgrt til stor konverteringsaktivitet, hvor
lan med kort rentebinding er blevet erstattet med lan,
hvor rentebindingen indgas for en laengere periode.

Efterspgrgslen efter fastforrentede Ian er steget stgt
igennem 2019 og forventes ogsa at stige i 2020, dels
som fglge af den aendrede prisstruktur og dels som
fglge af det meget lave renteniveau.

KommuneKredit har i perioder kunnet tilbyde savel vari-
abelt som fastforrentede Ian med negative renter.
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SAMLET UDLAN OG LEASING FORDELT
EFTER LANTAGERE
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KUNDENS BEHOV ER VIGTIGST

KommuneKredit finansierer projekter, som er besluttet via demokratiske
processer. Det betyder konkret, at anleegsinvesteringen udggr en kommunal
eller regional opgave, og at der lokalt eller regionalt er demokratisk
opbakning til investeringen.

CASE: NY SPORTSHAL

Radgivning og Etablering af l1an
valg af lan

Ansggning om
l1an behandles

Byradet vedtager Lantager kontakter
etablering af KommuneKredit med
sportshal forespgrgsel om lan

ER DET gt LANE-
BERETTIGET FORMAL>

ER KU NDEN
| ANEBERETTIGET?

ER KUNDEN
KREDITVARDIG?

v EU’s statsswtteregler

v Reglerne for kommy
og regio’—]a’ nal

/ Kommune v Kommunal/regional

i itrisi lantagn;
/ Region kreditrisiko v agning
Ko
Kommunalt v/ Garanti der e”eTmL”V'i/fuldmagten
feellesskab overfgrer kreditrisiko relevant

sek N
fra lantager til torIng,ang

kommunen

/ Enheder med .
kommuﬂegaran“
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» Vi straeber efter at skabe
gkonomisk rdderum for de
danske lokalsamfund ved at
tilbyde finansiering til lavest
mulige omkostninger.”

Henrik Andersen
Direktgr



> UDLAN

Den hgje konverteringsaktivitet resulterede i, at der i
2019 blev oprettet over 700 nye lan for et samlet belgb
pa 41 mia. kr.

Herudover indgik kommmuner og regioner over 3.000 nye
leasingaftaler med KommuneKredit for et belgb pa 2,7
mia. kr. Leasingaftalerne daekker over mange forskelli-
ge typer aktiver, men hyppigst er det biler, varevogne,
it-udstyr og hospitalsudstyr.

GRONNE UDLAN

For at et udlan er et grgnt 1an, skal KommuneKredits
Grgnne Komite godkende lanet. | 2019 godkendte den
Grgnne Komite 81 1an med en samlet anleegssum pa
naesten 2 mia. kr. Hovedparten af de godkendte grgnne
Ian var til projekter indenfor fjernvarme og vand- og
spildevandshandtering, mens en mindre del finansiere-
de energibesparende foranstaltninger.

Som noget nyt kan kunderne fa et digitalt grgnt cer-
tifikat som bevis for, at de har optaget et grgnt lan i
KommuneKredit. Det kan f.eks. bruges pa lantagers

hjemmeside og i publikationer.

KommuneKredit forventer, at den grgnne finansiering
vil udggre en stadigt stgrre andel af den samlede lane-
portefglje. En videreudvikling af den grgnne finansiering

er et af tre baerende spor i KommuneKredits transfor-
mationsprogram. Transformationsprogrammet danner
rammen for vores strategiske indsatser i den kommen-
de periode.

DIGITAL KUNDEREJSE

Et andet baerende spor i KommuneKredits transforma-
tionsprogram vedrgrer kunderejsen. Det er ambitionen
at skabe processer, der er baseret pa Straight Through
Processing (STP), hvor lane- og leasingaftaler er
systemunderstgttet i hele deres livscyklus. Den digitale
transformation af kunderejsen vil blive gennemfgrt over
de kommende ar.

» Vi forventer, at den gr@nne
finansiering vil udgagre en
stadigt stgrre andel af den
samlede IGneportefalje
fremadrettet.”

Christian Jeppesen
Kundedirektgr
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GODKENDTE GR@NNE UDLAN FORDELT
EFTER FORMAL
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KOMMUNEKREDIT FINANSIERER
OFFENTLIGE FORMAL
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> CASE: FREDERIKSBERG

KOMMUNEKREDIT FINANSIERER INNOVATIVT
SKYBRUDSPROJEKT PA FREDERIKSBERG

MED FINANSIERING FRA KOMMUNEKREDIT GENNEMF@RER FREDERIKSBERG KOMMUNE | DISSE AR ET INNOVATIVT
SKYBRUDSPROJEKT MED KLIMAVEJE, DER SKAL FREMTIDSSIKRE KLOAKSYSTEMERNE, SA BYEN ER BEDRE RUSTET MOD
FREMTIDENS KLIMAFORANDRINGER, HERUNDER EKSTREME REGNMANGDER.

Kommuner over hele landet har i de seneste ar oplevet udfor-
dringer med klimaforandringer, der blandt andet har resulteret i
oversvgmmelser af veje og kaeldre, da kloaknettet i stgrstedelen
af landet ikke er dimensioneret til ekstreme regnmaengder.

Formalet med Frederiksberg Kommunes nye skybrudsprojekt er
ikke kun at lede regnvandet vaek fra oversvgmmede omrader,
men ogsa at genanvende regnvandet som en ressource for hele
byen og dens grgnne omrader. Noget af regnvandet opsamles

i dertil indrettede opsamlingsbassiner, som eksempelvis den
centrale forsinkelsespark ved Frederiksberg Idraetsanlaeg, hvor
regnvandet kan fordampe.

En anden del af regnvandet optages i den nye flisebelaegning, der
kaldes 'NO NOx-flisen’, hvor regnvandet bade kan fordampe samt
give en nedkglende effekt pa byen og nedsaette temperaturen.

Endelig samles noget af vandet i vejkamre og ledes via klimaveje
videre til regnbede og arealer beplantet med tgrstige treesor-

ter, som pa denne made opnar bedre vaekstbetingelser. Derved
aflastes kloaknettet samtidig med, at vandet genanvendes som
en veerdifuld ressource.

KLIMASIKRINGSPROJEKTER FINANSIERES SOM GRONNE
LAN HOS KOMMUNEKREDIT

Det er en naturlig opgave for KommuneKredit at understgtte
medlemmernes investeringer i baeredygtig infrastruktur. Nar
en kommune optager et lan, som opfylder betingelserne for at
veere et grgnt lan hos KommuneKredit, skal de positive grgnne
effekter dokumenteres. Denne dataindsamling ggr i sidste
ende, at KommuneKredit, i samarbejde med sine kunder, bidra-
ger til at styrke det offentlige Danmarks grgnne profil.

VIL DU VIDE MERE?
Sa kontakt vores kundedirektgr Christian Jeppesen pa
chj@kommunekredit.dk
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| ENGERE L@BETID PA FUNDINGEN

KommuneKredit har gget Igbetiden pa fundingen i takt med, at kunderne har valgt lan

med leengere bindingsperiode.

LANGFRISTET FUNDING

Som Aaa/AAA-udsteder tilstraeeber KommuneKredit at
sprede udstedelsesaktiviteterne pa flere markeder for

at vedligeholde en bred og diversificeret investorbase.
Hovedparten af fundingen tilvejebringes via offentlige ud-
stedelser i USD, EUR og DKK. Herudover kan foreningen
udstede i andre valutaer og i form af private placements
for at imgdekomme specifik efterspgrgsel fra investorer-
ne.

For at matche kundernes efterspgrgsel efter Ian med
leengere bindingsperiode er Igbetiden pa fundingen blevet
forgget i 2019. De leengere Igbetider medfgrer, at antallet
af udstedelser og de samlede udstedelsesbelgb er faldet i
forhold til tidligere ar.

KommuneKredit udstedte i 2019 grgnne obligationer for

i alt EUR 500 mio. Obligationerne har en Igbetid pa 20 ar
og er udstedt i overensstemmelse med ICMAs Principper
for Grgnne Obligationer. Der var iszer stor interesse fra
europaeiske investorer, og flere ESG-investorer bgd pa ud-
stedelsen. Der er siden 2017 udstedt grgnne obligationer
for i alt EUR 1,75 mia. svarende til 13 mia. kr.

Herudover blev der foretaget to offentlige udstedelser pa
henholdsvis USD 1 mia. med en Igbetid pa 3 ar og EUR
500 mio. med en Igbetid pa 11 ar, der begge blev kgbt af
internationale investorer.

| DKK blev der udstedt obligationer for 5 mia. kr. med en
Igbetid pa 3 ar og 5 mia. kr. med en Igbetid pa 20 ar, som
primeert blev aftaget af danske investorer.

Arets gvrige udstedelser omfattede hovedsageligt rente-
tilpasningslan til finansiering af stgttede Ian til kommunalt
ejede pleje- og aldreboliger for 4 mia. kr. Disse udstedel-
ser var ogsa i 2019 omfattet af statens kgb af obligati-
oner til finansiering af almene boliger. Statens udmeldte
strategi er at fortsaette opkgbene af disse obligationer, og
dermed er de kommende obligationsforfald ikke behaeftet
med refinansieringsrisiko for KommuneKredit.

| det korte marked er der i 2019 udstedt commercial

papers med Igbetider under 1 ar modsvarende 22 mia. kr.
til daekning af kortsigtede likviditetsbehov.
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ARETS FUNDING FORDELT PA VALUTA
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) Strategien er

fortsat at sprede
obligationsudstedelserne pd
forskellige markeder for at
optimere adgangen til funding
og samtidig sikre en bred og
veldiversificeret investorbase.”

Jette Moldrup
Finansdirektgr

INVESTORFORDELING PA
BENCHMARKUDSTEDELSER

23 % (7 %) 27 % (46 %)

1% (1%)

o,
27 % (13 %) 21% (33%)

B Banker og treasuryafdelinger

B Nationalbanker og supranationale organisationer
Kapitalforvaltere
Virksomheder og pensionskasser

B Forsikringsselskaber og lign.

Der blev i alt udstedt vaerdipapirer for 50 mia. kr. i 2019,
og med arets udgang androg udstedte veerdipapirer i alt
219 mia. kr.

TILBAGEK@BSSTRATEGI

| de senere ar har KommuneKredit gennemfgrt offentlige
udbud af obligationer med samtidige tilbud til investorer-
ne om tilbagekgb af eksisterende obligationer med kort
restigbetid. Tilbagekgbsstrategien medvirker til en aktiv
styring af balancens forfaldsprofil. Derigennem opnas et
taettere match mellem Igbetiden pa udlan og funding,
ligesom refinansieringsrisiko ved store forfald reduceres.

| forbindelse med USD-udstedelsen i 2019 er der tilbage-
k@bt obligationer i 2 forskellige fondskoder svarende til
USD 450 mio. De tilbagekgbte obligationer havde udigb i
hhv. 2019 og 2020.

FUNDINGBUDGET 2020

Det budgetterede behov for ny funding med en Igbetid
over 1 ar er pa 30 mia. kr. svarende til EUR 4 mia. Strate-
gien er fortsat at sprede obligationsudstedelserne pa for-
skellige markeder for at optimere adgangen til funding og
samtidig sikre en bred og veldiversificeret investorbase.

Der forventes 4-6 offentlige udstedelser i EUR, USD og
DKK, men mulighederne holdes abne for ogsa at udstede
i andre markeder. Det forventes, at en del af udstedelser-
ne vil veere relativt lange for at matche bindingsperioden
pa udlanene.
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Commercial papers vil fortsat blive anvendt til daekning af
kortsigtede likviditetsbehov.

KommuneKredit forventer, at den grgnne laneportefglje
vil vokse, og at der dermed er mulighed for at foretage
mindst en ny grgn udstedelse i 2020.

INVESTERINGER

KommuneKredit har tilladelse fra tilsynsmyndigheden

til at optage ekstra funding for maksimalt 25 pct. af det
samlede udlan. Denne funding bidrager til KommuneKre-
dits udlansberedskab. Udlansberedskabet og Kommune-
Kredits egenkapital udggr det samlede likviditetsbered-
skab, som Igbende investeres i hgjt ratede obligationer.

Likviditetsberedskabet har igennem perioden veeret
investeret i primaert AAA og AA ratede statsobligationer
og realkreditobligationer. Investeringerne er spredt pa
mange udstedere og generelt med kort Igbetid. 56 pct. af
portefglien udigber i 2020.

KommuneKredits likviditetsberedskab og dermed in-
vesteringsportefglje er Igbende tilpasset gennem aret.
Beredskabet er steget fra 43 mia. kr. til 45 mia. kr. ved
udgangen af 2019.
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OBLIGATIONSUDSTEDELSER | 2019 FORDELT
PA MARKEDER OG MANEDER

W ECP
W Benchmark
Bl Nasdaq Copenhagen

Grafen viser de forskellige ud-
stedelsers stgrrelse relativt til
hinanden (omregnet til DKK)

DKKm 5.000
[ usbm 50
USDm 600
USDm 280
DKKm 3.000
USDm 200
USDm 1.000
USDm 830
USDm 75
EURm 500 EURm 500
DKKm 3.071
USDm 400 USDm 400
DKKm 2.000
USDm 225 USDm 150
s USDM 25 USDm 80 m
DKKm 46 —— DKKm 71 —— DKKm 87 mmmm DKKm 136 DKKm 62 DKKm 39 DKKm 82
JANUAR FEBRUAR MARTS APRIL MAJ JUNI JULI AUGUST SEPTEMBER OKTOBER NOVEMBER DECEMBER
Mio. kr. Mio. kr. Mio. kr. Mio. kr. Mio. kr. Mio. kr. Mio. kr. Mio. kr. Mio. kr. Mio. kr. Mio. kr. Mio. kr.

9.378 5.498 6.898 1.501 2.731 5.756 301 7.815 583 1.014 5.635 2.588
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TRANSFORMATIONSPROGRAM

KommuneKredits Strategi 2022 udggr
rammen for vores omstilling til en
moderne virksomhed, der lever op til
normer og krav for savel en veldrevet
finansiel virksomhed som for en
virksomhed med offentligt ejerskab.

| 2019 har KommuneKredit arbejdet malrettet med

at etablere fundamentet for et omfattende transfor-
mationsprogram, der udggr det naeste skridt i den
strategiske udvikling. Programmet bestar af tre spor,
som tilsammen skal indfri ambitionerne for fremtidens
KommuneKredit. Det drejer sig om a) Kunderejsen,

b) Balanceoptimering og c) Baeredygtig Finansiering.
Ved siden af de tre spor arbejdes der med at professio-
nalisere virksomheden i trad med Strategi 2022.

En vigtig del af arbejdet i 2019 har veeret en grundig
analyse af, hvordan processer og systemer bedst muligt
kan understgtte kerneforretningen og kunderejsen

i fremtidens KommuneKredit. Sporene er beskrevet
efterfglgende.

KUNDEREJSEN

Kunderejsen handler om at skabe pro-
cesser, som er baseret pa Straight
Through Processing (STP), hvor

lane- og leasingaftaler er fuldstaendig
systemunderstgttet fra radgivningen
starter til aftalen udigber.

Laneprocessen skal vaere intuitiv for
kunderne, og kunderne skal kunne
udfgre meget af processen uden hjeelp
fra kunderadgiverne. Ambitionen er,
at kunderne i hgjere grad skal kunne
betjene sig selv, samtidig med at
kunderadgiverne kan fokusere mere
pa radgivning fremfor produktion af
Ian og leasing.

Endelig skal 1an og leasing sammen-
taenkes endnu mere end i dag, sa kun-
derne hurtigt kan fa et 360 graders
overblik over alle engagementer.

BALANCEOPTIMERING

Balanceoptimering handler om at
forbedre vores aktiv/passiv styring.
Det betyder en tilpasning af for-
retningsmodellen for at optimere sam-
menhangen mellem udlan, funding,
afdaekning og investering.

KommuneKredit skal blive endnu
bedre til at lave fremadskuende kon-
sekvensberegninger. Det er ikke nok
at veere sikker og stabil pa kort sigt

- det skal sikres, at de dispositioner,
foreningen foretager i dag, bidrager
til stabilitet pa bade kort og lang sigt,
samtidig med at omkostningerne
holdes nede.

KommuneKredit skal implementere
analyse- og styringsredskaber, som
ggr os i stand til hurtigt at fa et fuldt
overblik over konsekvensen af nye
dispositioner, bade her og nu og pa
den lange bane.
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BZAREDYGTIG FINANSIERING

Baeredygtig Finansiering arbejder
med integrering af baeredygtighed i
hele forretningen og inkluderer bl.a.
videreudvikling af grgn finansiering.
KommuneKredit har indtil videre god-
kendt knap 20 mia. kr. i grgnne udlan
til baeredygtige projekter.

| takt med, at medlemmer og inve-
storer i stigende grad efterspgrger
grgnne Igsninger, ventes den grgnne
finansiering at udggre en stadigt
stgrre andel af den samlede lanepor-
tefglje.

| tilleeg hertil skal sporet Igfte Kommu-
neKredits fortsatte arbejde med sam-
fundsansvar, herunder videreudvikling
af ESG-arbejdet og integration af FN's
verdensmal i foreningens strategiske
forretningsudvikling.



> CASE: IT-STRATEGI

]

SIKKER OG STABIL IT-PLATFORM

IT-STRATEGIEN UNDERST@TTER KOMMUNEKREDITS AMBITION OM AT VZARE EN MODERNE OG VELDREVET FINANSIEL
VIRKSOMHED, SOM PA ALLE OMRADER LEVER OP TIL DE KRAV, KUNDER, INVESTORER OG MYNDIGHEDER STILLER. MED
STRATEGIEN LAGGES DER ET SOLIDT FUNDAMENT FOR DEN DIGITALE TRANSFORMATION AF KOMMUNEKREDIT.

KommuneKredits digitale transformation startede i sommmeren
2016 med formuleringen af en ny IT-strategi. Det strategiske
mal var at skabe en sikker og stabil IT-platform.

Udflytningen af serverparken til eksterne datacentre blev

faerdiggjort i december 2019 og har sikret, at KommuneKredit
meget hurtigere kan reagere pa hardwarenedbrud eller andre
haendelser, der ggr, at vi ikke kan fgre forretning fra Kultorvet.

Ogsa pa cyber-securityomradet har KommuneKredit arbejdet
med at udbygge og forbedre vores forsvar mod malware og
hacking. Firewalls er opgraderet til stgrre og kraftigere modeller
og testes regelmaessigt med penetrationtests. E-mails til kunder
sendes og modtages via sikker-post. Medarbejdernes laptops er
krypterede og beskyttede med antivirus Igsninger. Alle medar-
bejdere uddannes og testes Igbende i god og sikker IT-adfeerd.

Gennem indfgrelse af en ny og forbedret IT-governance proces
er der skabt en bedre styring af og opfglgning pa IT-udviklings-
projekter og de Igbende forbedringer af eksisterende systemer.

Processen sikrer transparens i alle beslutninger og prioriteringer.
Den digitale platform er blevet moderniseret og opdateret til ny-
este version, der understgtter sikre og stabile forretningsappli-
kationer. Laptops og digitale mgdelokaler med Skype-faciliteter
har skabt en moderne, fleksibel arbejdsplads for medarbejderne.
Med implementering af et datawarehouse og en Business Intelli-
gence-lgsning har KommuneKredit taget skridt til at fa en mere
moderne rapporteringsplatform, saledes at data kan udnyttes til
en bedre styring af forretningen.

1 2020 vil KommuneKredit i fortseettelse af IT-strategien og som
led i transformationsprogrammet fokusere pa at effektivisere
kundebetjeningen for at tilbyde vores kunder og investorer flere
og bedre digitale Igsninger og tilbud, at forbedre de interne
processer og systemer, at udvikle medarbejderkompetencer og
at udbygge vores sikre og stabile IT-platform.

Nadeem Zafar
IT-Direktgr
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> RISICI

LAV RISIKO, H@J SIKKERHED

KommuneKredit skal veere det sikre og stabile bindeled mellem danske

kommuner og regioner og investorerne.

KommuneKredit er eksponeret over for en raekke risici,
som Igbende identificeres, kontrolleres og begraenses,
saledes at de til enhver tid er i overensstemmelse med
KommuneKredits lave risikotolerance.

KommuneKredits bestyrelse har det overordnede ansvar
for KommuneKredits risikostyring, herunder beslutning
om risikotolerance. Tilsynsmyndigheden har derudover
hjemmel til at palaegge bestyrelsen at foretage aendrin-
ger i de retningslinjer, som bestyrelsen vedtager.

LAV RISIKOTOLERANCE

KommuneKredit skal vaere det sikre og stabile bindeled
mellem kunder og investorer og kan ikke betale udbytte
til medlemmerne. Derfor har KommuneKredit en lav
risikotolerance, der begraenser sig til de finansielle risici,
der vurderes som absolut ngdvendige for at opfylde
KommuneKredits mission. Danske kommuner og regio-
ner hafter solidarisk for KommuneKredits forpligtelser,
hvorfor risici, som KommuneKredit patager sig, i sidste
ende ogsa er kommunernes og regionernes risici.

KommuneKredit hjemtager funding i forskellige valu-
taer. Gennem udlanet, som er i danske kroner, vide-
reformidler KoommuneKredit likviditeten til de danske
kommuner og regioner. KommuneKredits rolle som
bindeled bestar derved i at tilrettelaeegge fundingen, sa
den matcher den udlansprofil, der gnskes af kunderne.

LAV MARKEDSRISIKO
Via afledte finansielle instrumenter omlaegges al fun-
ding til den valuta og renteprofil, der gnskes for udlan
og udlansberedskabet.

Rente- og valutarisiko afdaekkes i hgj grad, hvilket sik-
rer, at KommuneKredits markedsrisiko holdes pa et lavt
niveau. Den lave markedsrisiko reducerer risikoen for
tab som fglge af aendringer i markedspriser.

LAV KREDITRISIKO

KommuneKredit har kreditrisiko pa investeringsmodpar-
ter som fglge af investering af likviditetsberedskabet i
obligationer samt pa finansielle modparter, med hvem
der er indgaet aftale om afledte finansielle instrumen-
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ter. Kreditrisikoen pa investeringsmodparter er begraen-
set af hgje krav til kreditkvalitet, bade med hensyn til
typen af modpart samt modparternes rating. Kreditri-
sikoen pa finansielle modparter er ligeledes begraenset
af hgje krav til kreditkvalitet. Derudover ma der kun
handles afledte finansielle instrumenter med finansielle
modparter, med hvem der er indgaet sikkerhedsstillel-
sesaftale.

Udlan og leasing er sikret ved, at der alene ydes udlan
eller leasing til danske kommuner og regioner. Lan kan
ogsa ydes mod 100 pct. garanti fra disse. Kommuner
og regioner er stramt reguleret og under ngje tilsyn af
Social- og Indenrigsministeriet. KommuneKredit har i
sine 120 ar aldrig lidt et tab pa udlan eller leasing.

LAV LIKVIDITETSRISIKO

For at begraense likviditetsrisikoen ma der ikke gives
bindende tilsagn om likviditet til udlan, uden at der som
minimum er tilsvarende egenkapital eller bindende fun-
ding med mindst samme Igbetid. Det sikrer, at Kommu-
neKredits udlan er finansieret i bindingsperioden.



> RISICI

Udlansberedskabet og egenkapitalen udggr Kommu-
neKredits likviditetsberedskab, som ogsa skal daekke
KommuneKredits likviditetsbehov relateret til bilaterale
sikkerhedsstillelsesaftaler.

Bestyrelsen har fastlagt, at KommuneKredit skal have et
likviditetsberedskab, der kan daekke en situation, hvor
der er ekstremt stress pa de finansielle markeder over
en leengere periode. | forleengelse heraf er defineret en
likviditetsberedskabsplan, som kan aktiveres, hvis der
kommer pres pa likviditeten.

Derudover har bestyrelsen fastlagt retningslinjer for
KommuneKredit for Liquidity Coverage Ratio og Net
Stable Funding Ratio, som opggres i overensstemmelse
med CRR/CRD.

Den lave likviditetsrisiko sikrer, at KommuneKredit altid
kan imgdekomme sine finansielle forpligtelser.

PRISRISIKO PA EGNE FUNDINGSPREADS
KommuneKredit er eksponeret overfor a&ndringer i egne
fundingspreads. Ved fastholdelse af relativt konstante
udlansmarginaler overfgres sendringer i KommuneKre-
dits egne fundingspreads til udlanspriserne. Da udlan
bortset fra leasing ogsa opggres til dagsvaerdi, reduce-

res prisrisikoen pa egne fundingspreads. Den tilbagevae-
rende risiko er primaert en konsekvens af to arsager.

Den fgrste arsag er, at KommuneKredits funding i nogle
tilfaelde er leengere end bindingsperioden pa kundernes
Ian. Det ggres bl.a. for at mindske likviditetsrisikoen.
Den anden vaesentlige arsag er, at KommuneKredit

har et likviditetsberedskab bestaende af saerligt likvi-
de obligationer med meget hgj kreditkvalitet (HQLA).
Her skyldes risikoen, at dagsveerdien af fundingen er
eksponeret mod KommuneKredits fundingspreads,
mens det ikke er tilfaeldet for obligationerne i likviditets-
beredskabet. Likviditetsberedskabet bestar primaert af
hgjt ratede obligationer udstedt af stater eller offentlige
myndigheder samt AAA-ratede danske realkreditobliga-
tioner.

| en situation, hvor KommuneKredits fundingspreads
stiger, vil det have en positiv effekt pa dagsvaerdierne.
Det skyldes, at dagsveerdien af KommuneKredits fun-
ding falder mere, end dagsveerdien af udlan til kunderne
falder. Tilsvarende vil et fald i KommuneKredits fun-
dingspreads have en negativ effekt pa dagsveerdierne.
Risikoen pa egne fundingspreads tilstraebes holdt pa et
lavt niveau, men er en del af KommuneKredits forret-
ningsmodel og kan ikke undgas.
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OPERATIONEL RISIKO

Operationel risiko er til stede i de fleste af Kommmune-
Kredits aktiviteter. Ved at registrere risikohaendelser i
en database bevares fokus pa at reducere antallet af
risikohaendelser, samtidig med at KommuneKredit sy-
stematisk kan forbedre forretningsgange og processer.

De skriftlige forretningsgange indeholder ansvarsforde-
ling, funktionsadskillelse, procesforvaltning og forret-
ningspraksis. For at reducere risikoen for menneskelige
fejl automatiseres flest mulige processer. Alle vaesent-
lige processer, automatiske som manuelle, skal enten
vaere understgttet af 4-gjne kontrol eller objektive
kontroller.

KommuneKredit er meget afhaengig af IT-infrastruk-
turen, og der er saerligt fokus pa dette omrade via en
beredskabsplan og en IT-sikkerhedspolitik, som fastsaet-
ter retningslinjerne i forbindelse med adgangskontrol,
rolle- og rettighedsfordelinger, forretningsnedbrud og
systemfejl m.v.
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SAMLET RISIKOEKSPONERING (REA)

KommuneKredits samlede risikoeksponering er opgjort til 11,9 mia. kr. Risikoeksponeringen er opgjort i overensstem-

melse med solvensreglerne for kreditinstitutter og anvendes i opggrelsen af kapitalprocenten. Risikoeksponeringen

stammer fra;

= beholdningen af veerdipapirer,

= afledte finansielle instrumenter og

= anden risikoeksponering.

BEHOLDNINGEN AF
VARDIPAPIRER

KommuneKredits risikoeksponering
pa beholdningen af vaerdipapirer
udgjorde ultimo 2019 3,0 mia. kr.
Beholdningen pa 45 mia. kr. stam-
mer fra obligationer i likviditetsbe-
redskabet.

Obligationerne bestar af seerligt
likvide obligationer med meget hg;j
kreditkvalitet. Alle obligationer er

i 2019 blevet omlagt til anleegsbe-
holdningen, da dette veegter mindre
i Standard & Poor's opggrelsesme-
tode.

AFLEDTE FINANSIELLE
INSTRUMENTER

KommuneKredits risikoeksponering
pa afledte finansielle instrumenter
indgaet med finansielle modparter
udgjorde ultimo 2019 6,0 mia. kr.
De afledte finansielle instrumenter
bruges til at afdeekke de markeds-
risici, der opstar i KommuneKredits
rolle som bindeled mellem kapital-
markederne og kunderne.

Risikoeksponeringen stammer fra
en samlet hovedstol mod finansielle
modparter pa 464 mia. kr. De fi-
nansielle modparter er udelukkende
finansielle virksomheder, der kre-
ditvurderes til at vaere "investment
grade", dvs. BBB- eller bedre, af de
internationale ratingbureauer, og
alle afledte finansielle instrumenter
med finansielle modparter indgas
under aftaler om bilateral sikker-
hedsstillelse.

ARSRAPPORT 2019

ANDEN

RISIKOEKSPONERING

Anden risikoeksponering udggr
2,9 mia. kr. Den bestar primeert af
operationel risiko 0,9 mia. kr. og
valutarisiko 1,7 mia. kr.



ANDRE
RISICI

| tilleeg til overvagnin-
gen og styringen af de
naevnte finansielle og
operationelle risici er

der en raekke risici, der
gives seerlig bevagenhed

i driften og udviklingen af
KommuneKredits forret-
ning. Disse risici er identi-
ficeret som risici, der kan
pafgre KommuneKredit
et vaesentligt gkonomisk
tab, tabt eller forgget res-
sourceanvendelse, eller
tab af omdgmme.

CYBERRISK

Det er ikke muligt helt at undga
en risiko for, at IT-kriminelle kan
udnytte eksempelvis internet-
forbindelser til at iveerksaette et
cyberangreb, hvor Kommune-
Kredit eksempelvis ikke vil vaere
i stand til at tilga sin it-platform,
stille funktionalitet til radighed
for sine kunder, eller beskytte
kunde- og medarbejderdata. Hvis
medarbejderne ikke er traenede
og har viden om, hvorledes man
beskytter sig mod cyberangreb,
@gges risikoen veesentligt.

V
KommuneKredit har en lang
raekke tekniske sikkerheds-
foranstaltninger, der Igbende
bliver opdateret for at imgdega
cyberangreb.

Medarbejdernes viden om,
hvordan cyberangreb imgdegas,
bliver ligeledes Igbende opdateret
bl.a. via e-learning kurser.
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HARDWARE NEDBRUD

IT-systemer er essentielle for
afviklingen af hele Kommu-
neKredits forretning. Der
eksisterer altid en risiko for, at
it-komponenter, f.eks. servere
eller netvaerksudstyr, fejler og
bryder sammen grundet slitage
eller eksterne pavirkninger som
strgmudfald, vandskader, lyn-
nedslag etc.

250
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KRITISKE
FORRETNINGSPROCESSER

Hvis der ikke foreligger veldo-
kumenterede, it-understgttede
procesbeskrivelser uden person-
afhaengighed for alle kritiske
forretningsprocesser, er der
risiko for, at foreningens mange
forskelligartede opgaver ikke
handteres korrekt og fyldest-
ggrende inden for en forventet
tidsramme.

V

KommuneKredit afvikler sine sy-
stemer i to adskilte datacentre,
hvor data spejles, og netveerks-
trafikken kan afvikles over
forskellige fysiske ruter.

V

KommuneKredits processer er i
stgrst muligt omfang understgt-
tet af it-systemer. | de tilfeelde,
hvor der ikke er it-understgttelse,
skal opgaven ved risikofyldte
eller komplicerede processer un-
derstgttes af en kompenserende
kontrol, primaert 4-gjne kontrol.

En intern operationel risiko
funktion overvager som ’anden
forsvarslinje’, at forretningen
imgdegar de operationelle risici
tilstraekkeligt.

INTERN SVIG

Mangelfulde systemer, ansvars-
fordelinger og processer kan
udsaette KommuneKredit for, at
en medarbejder begar svig mod
foreningen eller dens kunder for
egen gkonomisk vinding.

V

Maengden af medarbejdere, som
har administrative eller udvidede
rettigheder i systemerne, er be-
greenset. Tildeling af rettigheder
og adgange er underlagt godken-
delsesprocedurer.

Processer har indlejrede it-kon-
troller, 4-gjne kontroller samt
funktionsadskillelse i relation til
alle transaktioner, der omfatter
veerdier (penge og vaerdipapirer).

Der er kontinuerligt fokus pa det
interne kontrolmiljg, og ledende
medarbejdere skal arligt gennem-
fgre et ledelsestilsyn, der bl.a.
omfatter vurdering af tilstraekkeli-
ge kontroller.
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DE STABILE FORVENTNINGER
TIL ARET BLEV INDFRIET

Fortsat stigende aktivitet i udlan medfgrte en gget balance, samtidig med at forventningerne til
nettorenteindteegter, administrationsomkostninger og resultat fgr veerdireguleringer og skat blev indfriet.

INDTJENING OG KAPITALGRUNDLAG
Nettorenteindtaegterne blev i 2019 496 mio. kr., hvilket
er tilfredsstillende i forhold til at fastholde en egenka-
pitalgrad over 3 pct. Forventningen til nettorenteind-
teegterne, som blev opjusteret ved delarsrapporten, var
omkring 500 mio. kr.

KommuneKredit fortsatte i 2019 med Igbende at justere
priserne i forhold til fundingomkostningerne, saledes at
udlansmarginalerne har veeret forholdsvis konstante.

Administrationsomkostningerne blev 126 mio. kr.,
hvilket er pa samme niveau som aret fgr. Omkostnin-

gerne udggr dermed 0,05 pct. af aktiverne. Stigningen

UDMELDTE FORVENTNINGER TIL 2019

Arsrapport 2018

i forhold til de forventede 120 mio. kr. skyldes primaert
hgjere end forventede IT-omkostninger til udflytningen
af serverplatformen og udvikling af forretningssys-
temer.

Arets resultat fgr veerdireguleringer og skat steg med
55 mio. kr. til 369 mio. kr., hvilket stort set svarer til
forventningen pa 380 mio. kr.

KommuneKredits lave risikotolerance giver en hgj grad
af symmetri mellem aktiver og forpligtelser, og samti-
dig holdes udlansmarginalerne forholdsvist konstante.
Derfor vil vaerdireguleringen af finansielle instrumenter
under normale omstaendigheder vaere relativt lav.

Delarsrapport 2019* Resultat i 2019

Nettoudlan, mio. kr.

Nettorenteindtaegter, mio. kr.
Administrationsomkostninger, mio. kr.
Resultat fgr veerdireguleringer og skat, mio. kr.

Egenkapitalgrad, pct.

2.000 2.000 2.427
400 500 496
120 120 126
280 380 369
3,4 3,4 BE5

* Udmeldte forventninger til resultat i 2019
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| Igbet af aret 1& de akkumulerede vaerdireguleringer af
finansielle instrumenter ultimo maneden mellem 126
mio. kr. og 328 mio. kr. Udsvingene skyldtes primaert
prisrisikoen fra egne fundingspreads, men ogsa i be-
graenset omfang markedsrisiko og kreditrisiko. Ultimo
2019 udgjorde arets veerdiregulering 227 mio. kr., hvil-
ket er pa niveau med 2018.

Arets totalindkomst blev 441 mio. kr. mod 405 mio. kr.
i 2018. Arets totalindkomst overfgres til egenkapitalen,
der herefter udggr 8.179 mio. kr. Egenkapitalen bestar
i sin helhed af overfgrt indtjening, dvs. egentlig kerne-
kapital.

Indtjeningen skal ifglge bestyrelsens malseetning sikre
en passende kapitalisering svarende til en egenkapital-
grad pa mindst 3 pct. KommuneKredits egenkapitalgrad
var ultimo 2019 3,5 pct.

Den samlede risikoeksponering (REA) faldt til 11.911
mio. kr. ultimo 2019 fra 13.843 mio. kr. ultimo 2018.
Faldet skyldes, at alle obligationer i 2019 blev omlagt til
anlaegsbeholdningen. Resultatet er en kapitalprocent pa
67 pct. mod 54 pct. ultimo 2018.



> REGNSKABSBERETNING

UDLAN OG LEASING

Det samlede udlan inkl. leasing steg med 7,5 mia. kr. til
185 mia. kr. Heraf var 2,4 mia. kr. nettoudlan, dvs. nye
udlan minus afdrag og indfrielser. Den resterende del
af stigningen var veerdiregulering som fglge af faldende
markedsrenter pa udlan. Nettoudlanet 1a pa niveau med
forventningen for aret pa 2 mia. kr.

Det positive nettoudlan afspejlede en moderat gget ak-
tivitet i bade udlan og leasing. KommuneKredit har isaer
haft et stigende nettoudl|an til selskaber og institutter
med kommunal eller regional garanti. Leasing steg i
perioden med 840 mio. kr. svarende til 12 pct.

Der var heller ikke i 2019 tab pa udlan eller leasing.

FUNDING OG INVESTERINGER

Funding - geeld til kreditinstitutter og udstedte vaerdipa-
pirer — steg med 10,2 mia. kr. til 219 mia. kr. Stigningen
skyldtes primaert veerdiregulering pga. faldende fun-

dingspreads, mens en mindre del af stigningen skyldtes
gget funding til finansiering af udlan og investeringer.

Langt stgrstedelen af den udestaende funding er fort-
sat i EUR, USD og DKK.

De samlede investeringer - tilgodehavender hos kredit-
institutter samt beholdning af veerdipapirer — udgjorde
ultimo 2019 45,0 mia. kr., mod 42,9 mia. kr. ultimo
2018. Stigningen afspejler den voksende balance.
KommuneKredits udlansberedskab udgjorde ultimo
2019 19 pct. af udlanet svarende til 35,9 mia. kr.

SZARLIGE REGNSKABSMASSIGE FORHOLD

Med virkning fra 1. januar 2019 blev IFRS 16 om leasing
implementeret. Implementeringen af IFRS 16 har ikke
haft pavirkning pa hverken totalindkomst, finansiel
stilling eller egenkapital, da KommuneKredit alene er
leasinggiver af finansiel leasing.

» KommuneKredits lave risikotolerance
giver en hgj grad af symmetri mellem
aktiver og forpligtelser, og samtidig
holdes udldnsmarginalerne forholdsvist
konstante.

Morten Sgtofte
@konomidirektgr
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ADMINISTRATIONSOMKOSTNINGER
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(44 %)
2%
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16 % (11 %)
59% 7% (6%)
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FORVENTET LAV UDLANSVAEKST MINDSKER
BEHOVET FOR INDTJENING

Som fglge af KoommuneKredits steerke markedsposition og lave risikotolerance forventes en stabil udvikling i 2020, hvor
egenkapitalgraden fastholdes over 3 pct. Der forventes et nettoudlan pa ca. 2 mia. kr. og nettorenteindtaegter omkring 400 mio. kr.

Den aktuelle situation omkring COVID-19 har indflydelse
pa de finansielle markeder, men situationen forven-

tes ikke at pavirke KommuneKredits mulighed for at
servicere kunderne. Skulle markederne lukke helt ned,
sikrer KommuneKredits likviditetsberedskab, at udlanet
kan fortseette upavirket i en meget lang periode. Alle
KommuneKredits funktioner kan viderefgres uanset
medarbejdernes lokation.

Udviklingen i KommuneKredits udlan afhaenger af de

lovgivningsmaessige rammer for laneadgang og garanti-
stillelse samt af kundernes beslutninger om at lane. Ten-
densen i 2019 har veeret Ian med lzengere rentebinding.

FORVENTNINGER TIL 2020
Resultat Forventning

i 2019 til 2020
Nettoudlan, mio. kr. 2.427 2.000
Nettorenteindtaegter, mio. kr. 496 400
Administrationsomkostninger, mio. kr. 126 150
Resultat fgr veerdiregulering
og skat, mio. kr. 369 250
Egenkapitalgrad i pct. 3,5 3,5

Pa den baggrund er Igbetiden pa KommuneKredits
funding blevet laeengere de seneste ar, og behovet for
funding med Igbetid pa over et ar forventes at blive ca.
30 mia. kr. i 2020.

KommuneKredits nettorenteindtaegter forventes ikke
at blive pavirket af aendrede markedsvilkar i 2020, da
udlansmarginalerne holdes relativt konstante. Uanset
stemningen pa de finansielle markeder vil der vaere ef-
terspgrgsel efter stabile og sikre investeringer. Det mu-
ligggr lave fundingomkostninger for KommuneKredit og
dermed lave udlanspriser til KommuneKredits kunder.

Der forventes nettorenteindtaegter i 2020 i stgrrelses-
ordenen 400 mio. kr. Med udgangspunkt i det forven-
tede begraensede nettoudlan vurderes dette at vaere et
passende niveau for nettorenteindtaegter til fortsat at
sikre en tilstraekkelig kapitalisering pa lang sigt. Admini-
strationsomkostningerne forventes at blive ca. 150 mio.
kr., idet omkostningerne til transformationsprogrammet
forgger omkostningerne til IT-udvikling. Som fglge heraf
forventes resultatet f@gr veerdireguleringer og skat at
blive omkring 250 mio. kr.
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KommuneKredits finansielle risici er generelt afdaekke-
de, bortset fra prisrisiko pa eget fundingspread. Under
normale omstaendigheder forventes veaerdireguleringer
af finansielle instrumenter pa maksimalt +/- 500 mio.
kr. Situationen omkring COVID-19 kan dog pa kort sigt
medfgre vaerdireguleringer af finansielle instrumenter,
som er stgrre end under normale omstaendigheder.

| trdd med KommuneKredits malsaetning vil egenkapital-
graden kunne fastholdes pa mindst 3 pct. af aktiverne.
Pa kort sigt kan stgrre vaerdireguleringer af aktiver og
forpligtelser midlertidigt fa egenkapitalgraden til at af-
vige fra malet. Hvis egenkapitalgraden over en laengere
periode afviger vaesentligt fra malet, justeres udlans-
marginalerne med henblik pa at reetablere en egenkapi-
talgrad pa mindst 3 pct.

UDSAGN OM FREMTIDEN
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FINANSIELLE H@JDEPUNKTER

RATING

(2018: AA)

Efter Standard & Poor's nedgradering
af KommuneKredit i sommeren 2018 er
der arbejdet pa igen at blive AAA, som

vi hele tiden har veeret det hos Moody's.

Dette skete allerede i 2019, saledes at
KommuneKredit er tilbage i den sikreste
kategori af finansielle modparter.

LIQUIDITY COVERAGE RATIO (LCR)

350%

KommuneKredit har en LCR pa 350
pct. baseret pa CRR/CRD |V, hvilket

ligger vaesentligt over lovkravet pa o

100 pct. o

Opgjort jeevnfgr de forelgbige udkast
til beregning har KommuneKredit en
NSFR pa 165 pct.

NET STABLE FUNDING RATIO
(NSFR)

SAMLET RISIKOEKSPONERING

1 1 91 1 mio. kr.

(2018: 13.843 mio. kr.)
Den samlede risikoeksponering (REA) faldt og udggr nu 11.911 mio. kr., og faldet

skyldes at alle obligationer i 2019 blev omlagt til anleegsbeholdningen, da dette
vaegter mindre i Standard & Poor's opggrelsesmetode.
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UDVALGTE N@GLETAL 2019

NETTORENTEINDTAGTER

496 mio. kr.

(2018: 441 mio. kr.)

RESULTAT F@R VARDIREGULERINGER

369 mio. kr.

(2018: 314 mio. kr.)

KAPITALPROCENT

67%

(2018: 54%)

OMKOSTNINGER/AKTIVER, PCT.

0,05

2018 0,6%)

UDLANSBEREDSKAB, PCT.

19%

(2018: 19%)
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BAREDYGTIGHEDS H@JDEPUNKTER

B/AREDYGTIG INTERN DRIFT
- Afskaffelse af brug af plastikflasker
« Skift til beeredygtigt printerpapir

« LED belysning

+ Ugentlig vegetardag

3. GR@NNE OBLIGATION
KommuneKredit
udsteder sin tredje
grgnne obligation

Corporate ESG

Performance

RATED BY

ISS ESG>

ESG-RATING
KommuneKredit opnar
forbedret ESG-rating

SUSTAINABLE DEVELOPMENT GOALS
Sustainable Development Goals
integreret i KommuneKredits
samfundsansvars

“ " rapportering
A ‘A

| ]
o
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TRANSFORMATIONSPROGRAM
KommuneKredit lancerer et trans-
formationsprogram, hvor baere-
dygtig finansiering bliver

et seerskilt spor i

den strategiske

udvikling

GRON LANTAGER

2 O KOMMUNE
l KREDIT

Vi finansierer
an!aegsinvesteri
al
med grgnne |30 fra KommuneK?':git

GR@NT CERTIFIKAT
KommuneKredit lancerer et
grgnt certifikat til grgnne udlan
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ANSVARLIG OG EFFEKTIV

SELSKABSLEDELSE

KommuneKredit er organiseret som en forening og har defineret god selskabsledelse som ansvarlig og
effektiv ledelse til gavn for bade KommuneKredits medlemmer og omverden.

LEDELSESSTRUKTUR

Ansvarsfordelingen mellem direktion og bestyrelse er
fastlagt i en politik, som senest blev behandlet af besty-
relsen i august 2019.

Bestyrelsen har den overordnede og strategiske ledelse
af KommuneKredits anliggender og skal sikre en for-
svarlig organisering af KommuneKredits virksomhed.
Bestyrelsen treeffer blandt andet beslutning om Kom-
muneKredits risikotolerance og risikopolitik samt om
kapital- og likviditetsmalsaetninger. Bestyrelsen tager
en gang om aret stilling til de forhold, der skal indga i
bestyrelsens varetagelse af sine opgaver.

Direktionen varetager den daglige ledelse af Kommune-
Kredit i overensstemmelse med lov om KommuneKre-
dit og KommuneKredits vedtaegter, de af bestyrelsen
vedtagne politikker, retningslinjer og eventuelle andre
anvisninger fra bestyrelsen samt geeldende lovgivning i
gvrigt. Direktionen er bemyndiget til, inden for ram-
merne af de af bestyrelsen vedtagne retningslinjer, at
traeffe alle ngdvendige beslutninger.

BESTYRELSE

Bestyrelsen bestar af ni medlemmer. Seks er valgt af
kommunerne, to er valgt af regionerne, og et uaf-
haengigt medlem er valgt af bestyrelsen. Bestyrelsen
besluttede i november 2019 at aendre KommuneKre-
dits vedtaegter, saledes at bestyrelsen pr. 1. juni 2020
udvides til ti medlemmer, hvoraf to er uafthaengige og
skal besidde kvalifikationer inden for regnskabsvaesen,
revision, gkonomi- eller risikostyring. Vedtaegtsaendrin-
gen er godkendt af erhvervsministeren som Kommune-
Kredits tilsynsmyndighed.

Bestyrelsesmedlemmerne vaelges for en 4-arig periode,
som er forskudt med 5 maneder i forhold til valgperio-
derne for kommunal- og regionsradsvalgene. Der blev
saledes afholdt valg til KommuneKredits bestyrelse i
foraret 2018 for perioden 1. juni 2018 til 31. maj 2022.
Valgperioden for det ene af de to uafhaengige besty-
relsesmedlemmer er forskudt i forhold til de gvrige
bestyrelsesmedlemmer, og dette medlem veelges for en
4-3rig periode med start to ar efter de andre.
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Der afholdes mindst 4 ordinaere bestyrelsesmgder om
aret, og bestyrelsens arbejde fglger en arlig plan, som
omfatter alle vaesentlige forretningsomrader. | 2019
blev der saledes afholdt bestyrelsesmgder i marts, juni,
august og november. Bestyrelsen er beslutningsdyg-
tig, ndr mindst halvdelen af medlemmerne er til stede
og deltager i afstemningen. Beslutninger traeffes ved
simpelt flertal. Direktionen deltager som udgangspunkt
i bestyrelsesmgderne, men er ikke en del af bestyrelsen.
Bestyrelsen evaluerer Igbende sit arbejde.

REVISIONSUDVALG

Bestyrelsen har i overensstemmelse med revisorloven
besluttet, at revisionsudvalgsopgaverne varetages af
den samlede bestyrelse. Kommissorium herfor samt
arshjul blev senest revideret i 2018 i henhold til Er-
hvervsstyrelsens vejledning om revisionsudvalg. Der
blev i 2019 afholdt 3 revisionsudvalgsmgder. Bestyrel-
sen har mindst en gang arligt drgftelser med ekstern
revision uden deltagelse af direktionen eller andre
medarbejdere i KommuneKredit.
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BESTYRELSENS OG REVISIONSUDVALGETS ARSHJUL

Revisionsudvalg KOMMUNEKREDIT
Underretning om regnskabsaflseggelsesprocessen,

budget og kapitalisering, gennemgang af kontrol-

systemer og risikostyring

Drgftelse
af likviditetspolitik
og -beredskab

Revisionsudvalg
Arsrapport og
revisionsprotokollat

IT
sikkerhedspolitik Mal
o Malopfyldelse for
forrige ar og mal
for nyt ar
Drgftelse
af udlans- og
kundeforhold Evaluering
af bestyrelsens arbejde
Review
af politik for ansvarsfordeling Drgftelse
mellem bestyrelse og direktion af funding- og
investeringsstrategi
Revisionsudvalg Rapportering

af haendelser med omdgmmerisiko, whistleblower-
haendelser, regeloversigt og compliance

Vurdering af revisors uafhaengighed,
revisionsstrategi og delarsrapport
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KOMMUNEKREDITS LOVGRUNDLAG OG VEDTAGTER

KommuneKredit er oprettet ved lov nr. 35 af 19. marts 1898
som ophavet og erstattet af lov nr. 383 af 3. maj 2006 om
kreditforeningen af kommuner og regioner i Danmark.

> Lees mere om KommuneKredits lovgrundlag og vedtaegter
pa www.kommunekredit.dk

KommuneKredit er under tilsyn af Erhvervsministeriet.

KommuneKredit er ikke direkte omfattet af et kodeks for virk-
somhedsledelse, men anvender dog i relevant omfang - og in-
den for rammerne af loven om KommuneKredit - "Anbefalinger
for god selskabsledelse" fra Komitéen for god selskabsledelse.
Anbefalingerne er tilgaengelige pa komitéens hjemmeside,
www.corporategovernance.dk.

KommuneKredit udsteder obligationer noteret pa et reguleret
marked og er derfor omfattet af EUs markedsmisbrugsfor-
ordning (596/2014/EU) (MAR) vedrgrende intern viden og
markedsmisbrug. Fgrelse og vedligeholdelse af insiderlister er
forankret i Jura.


http://www.kommunekredit.dk
http://www.kommunekredit.dk
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DAGLIG LEDELSE | KOMMUNEKREDIT

DIREKTION
Jens Lundager, adm. direktgr
Henrik Andersen, direktgr

e

UDLAN & LEASING
Christian Jeppesen
Kundedirektgr

FINANS
Jette Moldrup
Finansdirektgr

RISIKO & BALANCE
Jonas Toft Mansson
Risiko- og Balancedirektgr

JURA
Helene Vinten
Chefjurist

BKONOMI
Morten Sgtofte
@konomidirektgr

IT
Nadeem Zafar
IT-direktgr

FORRETNINGSUDVIKLING & STRATEGI
Sgren Steen Mortensen
Udviklingsdirektgr

DIREKTION

Den administrerende direktgr har den gverste daglige
ledelse af KommuneKredit. Det pahviler den administre-
rende direktgr i videst muligt omfang at udfgre arbejdet
i samarbejde med sin meddirektgr, idet beslutninger om
udlan, leasingaftaler, finansiering, anvendelse af finan-
sielle instrumenter samt investeringer kraever enighed

i direktionen. | tilfaelde af uenighed herom i direktionen
forelaegges beslutningen bestyrelsen.

Direktionen forelaegger bestyrelsen alle vaesentlige
andringer i KommuneKredits forhold samt direktionens
stilling til vigtige begivenheder, der har betydning for
KommuneKredits virksomhed. Direktionen tilstiller besty-
relsen regnskabsmaessige, finansielle og risikorelaterede
oplysninger, der belyser KommuneKredits udvikling, og
som er ngdvendige for, at bestyrelsen kan varetage sine
opgaver som overordnet ledelse af KommuneKredit og
fgre kontrol og tilsyn. Direktionen rapporterer pa hvert
bestyrelsesmgde om overholdelse af de af bestyrelsen
fastsatte retningslinjer for styring af finansielle og opera-
tionelle risici.

RISIKOSTYRING OG COMPLIANCE

Bestyrelsen har besluttet, at der skal etableres et internt
kontrolmiljg i KommuneKredit, som i relevant omfang er
i overensstemmelse med Finanstilsynets bekendtggrel-
se om ledelse og styring af pengeinstitutter m.fl. Dette
indebaerer styrkelse af funktionerne operationel risiko,
risiko samt compliance, som agerer som uafhaengige
funktioner. | feellesskab skaber funktionerne rammerne
for den fremtidige governance og risikostyring i Kommu-
neKredit, som skal styrke risiko- og kontrolforstaelsen
gennem retningslinjer, uddannelse og support.
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AFDELINGSDIREKT@RER OG MEDARBEJDERE

Der laegges vaegt pa delegering af beslutningskompeten-
ce til de 7 afdelingsdirektgrer for henholdsvis Udlan &
Leasing, Finans, Risiko & Balance, Jura, @konomi, IT og
Forretningsudvikling & Strategi, til de respektive afdelin-
gers teamchefer samt til de enkelte medarbejdere. Som
led i den fortsatte styrkelse af styring og fremdrift af
vores udviklingsprojekter samt den strategiske professi-
onalisering af KommuneKredits forretning blev der med
effekt fra den 15. januar 2020 gennemfgrt en tilpasning
af organisationen med henblik pa at understgtte trans-
formationsprogrammet.

KommuneKredit beskaeftigede i 2019 i gennemsnit 76
fuldtidsmedarbejdere. Der laegges stor veegt pa at udvik-
le medarbejdernes faglige og personlige kompetencer,
sdledes at de er i stand til at imgdekomme omverde-
nens krav. Herudover har videndeling og fuld backup af
arbejdsfunktioner hgj prioritet med henblik pa at sikre
driftsstabilitet.

TILSYN

KommuneKredit er pr. 27. juni 2019 under tilsyn fra
Erhvervsministeriet (hidtil har tilsynsmyndigheden vaeret
@konomi- og Indenrigsministeriet). Erhvervsministeren
har delegeret opgaven med at fgre det Igbende finansielle
tilsyn i henhold til loven om KommuneKredit til Finanstil-
synet. Herudover fglger det af loven om KommuneKredit,
at tilsynsmyndigheden udpeger en revisor. Den mini-
sterieudpegede revisor, thv. styrelseschef Thorkil Juul,
fgrer bl.a. tilsyn med, at KommuneKredits langivning er i
overensstemmelse med de gaeldende regler om kommu-
nernes og regionernes lantagning og den afgraensning af
foreningens kundegruppe, der er fastsat i loven.
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Der er indgaet en arbejdsdelingsaftale mellem den
ministerieudpegede revisor og de af bestyrelsen valgte
statsautoriserede revisorer.

AFLONNING

KommuneKredits Ignpolitik er fastsat af bestyrelsen.
Foreningens medarbejdere er ikke omfattet af en over-
enskomst.

Der er en bonusordning, som omfatter alle medarbejde-
re med undtagelse af direktionen.

MEDARBEJDERSAMMENSZATNING

Foreningen er ikke formelt omfattet af reglerne om den
k@nsmaessige sammensaetning af ledelsen i de stgrste
danske virksomheder og afrapportering herom, men har
alligevel valgt at fglge reglerne.

KommuneKredit laegger veegt pa at have en kultur, hvor
medarbejderne, uanset kgn, har lige mulighed for at
skabe en karriere.

| ledelsen udgjorde mand 64 pct. og kvinder 36 pct.
ved arsskiftet. KommuneKredit gnsker ogsa en mang-
foldig kgnsmaessig sammensaetning blandt de gvrige
medarbejdere. 60 pct. af de gvrige medarbejdere er
maend og 40 pct. er kvinder.

KommuneKredits ESG-tal (miljgmaessige, sociale og ledelses-
maessige data) findes i appendiks til Responsibility Report.
https://www.kommunekredit.dk/om-kommunekredit/

samfundsansvar/rapport-for-samfundsansvar/

KOMMUNEKREDITS UDDANNELSESFOND
KommuneKredits Uddannelsesfond blev etableret i
1986. Formalet med fonden er at fremme udviklingen
af kursus- og efteruddannelsesvirksomhed i offentlige
organisationer og foreninger. Uddannelsesfonden stgt-
ter seerligt projekter, hvor der laegges vaegt pa nytaenk-
ning og pa samarbejde pa tveers af kommunegraenser.

| 2019 uddelte KommuneKredits Uddannelsesfond i alt
470.000 kr. fordelt pa 3 projekter.
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K@NSSAMMENSZATNING

> BESTYRELSE

9

| alt Maend Kvinder

> @VRIGE LEDELSE
(DIREKTION, AFDELINGSDIREKT@RER OG TEAMCHEFER)

14

| alt Maend Kvinder

> @VRIGE MEDARBEJDERE

62

| alt Maend Kvinder

ALDERSSAMMENSZATNING
> GENNEMSNITSALDER PR. ULTIMO FOR ANSATTE

49 ar 44 ar

Mand Kvinder

32% - 24 personer 4% - 3 personer

64% - 49 personer

M Til og med 30 ar
B Fra 31 og til 50 ar
Over 51


https://www.kommunekredit.dk/om-kommunekredit/samfundsansvar/rapport-for-samfundsansvar/
https://www.kommunekredit.dk/om-kommunekredit/samfundsansvar/rapport-for-samfundsansvar/
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BESTYRELSEN

LARS KRARUP,
FORMAND

BORGMESTER
HERNING KOMMUNE
Fgdselsar: 1972
Indtradt i bestyrelsen:
1. januar 2007

Pa valg: 2022

Bestyrelsesposter:
Realdania
Professionshgjskolen VIA

THOMAS LYKKE PEDERSEN,
NASTFORMAND

BORGMESTER
FREDENSBORG KOMMUNE
Fgdselsar: 1962

Indtradt i bestyrelsen:

1. juni 2018

Pa valg: 2022

Bestyrelsesposter:

Fredensborg Forsyning A/S (Formand)
Nordsjeellands Brandveesen (Formand)
Espergaerde Gymnasium og HF
(Formand)

Dansk Fjernvarmes Handelsselskab
(Formand)

Norfors 1/S

HMN 1/S

Gate 21

MARTIN GEERTSEN

REGIONSRADSMEDLEM
REGION HOVEDSTADEN
Fgdselsar: 1970

Indtradt i bestyrelsen:

1. juni 2018

Pa valg: 2022

Bestyrelsesposter:

Danske Regioner
Fjordforbindelsen Frederikssund
Greater Copenhagen & Skane
Committee

@vrige poster:
Folketingsmedlem

KAJ V. HOLM

VICEADMINISTRERENDE
DIREKT@R

@BRESUNDSBRO KONSORTIET
FINANSDIREKT@R

SUND & BZALT HOLDING A/S
Fgdselsar: 1955

Indtradt i bestyrelsen:

1. juni 2014

Pa valg: 2022

Bestyrelsesposter:
Rgnne Havn A/S
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MIKAEL KLITGAARD

BORGMESTER
BRONDERSLEV KOMMUNE
Fgdselsar: 1954

Indtradt i bestyrelsen:

1. juni 2014

Pa valg: 2022

Bestyrelsesposter:
Norddanmarks EU kontor

BRN (Business Region North
Denmark)

NBE (Netveerk for Baeredygtig
Erhvervsudvikling)

Holtegaard Kgreforening

NT (Nordjyllands Trafikselskab)
EUC Nord
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LEILA LINDEN

ERIK LAURITZEN

REGIONSRADSMEDLEM
REGION HOVEDSTADEN

BORGMESTER
S@NDERBORG KOMMUNE
Fgdselsar: 1960 Fgdselsar: 1944
Indtradt i bestyrelsen: Indtradt i bestyrelsen:
1.juni 2018 1. juni 2018

Pa valg: 2022 Pa valg: 2022

Bestyrelsesposter:
Valgbestyrelsen (formand)
Project Zero Fonden
Sgnderborg Havneselskab A/S
EUC Syd

Sct. Jgrgens Hospital
Erhvervsakademiet
Erhvervshus Syd

ERIK NIELSEN

BORGMESTER

RGDOVRE KOMMUNE
Fgdselsar: 1953

Indtradt i bestyrelsen:

1. juni 2014

Genopstiller ikke til valg i 2022

Bestyrelsesposter:
Boligselskabet DAB (Dansk
Almennyttigt Boligselskab)
Realdania (repraesentantskab)
Realdania, Fagkomité for
Byudviklingsforum

HANS TOFT

BORGMESTER
GENTOFTE KOMMUNE
Fgdselsar: 1947
Indtradt i bestyrelsen:
1. januar 1995

Pa valg: 2022

Bestyrelsesposter:

I/S Vestforbreending (naestformand)
Copenhagen Capacity

Wonderful Copenhagen

Gentofte Idraetsfond (formand)
Svenske Villa Fonden (formand)

@vrige poster:
Medlem af Regionsradet, Region
Hovedstaden
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DIREKTIONEN

JENS LUNDAGER

ADM. DIREKT@R
Fgdselsar: 1962
Indtradt i direktionen:
1. september 2015

Tidligere stillinger

2011-2015 Vicedirektgr, Danmarks Nationalbank

2009-2011 Finansdirektgr, @konomi- og erhvervs-
ministeriet

2000-2009 Kontorchef, Danmarks Nationalbank

1997-2000 Finansrad, Kgl. Danske ambassade,
Washington DC

1991-1997 @konom, Danmarks Nationalbank

1987-1991 @konom, Finansministeriet

@vrige tillidshverv
2016- Formand for Revisorradet
under Erhvervsstyrelsen

A\
[

N
""‘-g&\l

HENRIK ANDERSEN

DIREKT@R

Fgdselsar: 1963
Indtradt i direktionen:
1. januar 2018

Tidligere stillinger

2015-2017 Head of Group Treasury, Saxo Bank

2014-2015 Underdirektgr, Nykredit Realkredit A/S

2007-2014 Underdirektgr/Head of Treasury,
Nykredit Bank A/S

1990-2007 Trainee, @konom, Kontorchef,
Afdelingschef, Nykredit Realkredit A/S
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TOTALINDKOMST FINANSIEL STILLING

Mio. kr. Note 2019 2018 Mio. kr. Note 2019 2018

Renteindtaegter 1.1 1.724 1.725 AKTIVER

Renteudgifter 1.2 -1.229 -1.284 Tilgodehavender hos kreditinstitutter 1.4 5 2

Nettorenteindtaegter 496 441 uUdlan 1.4,1.5 176.983 170.312
Leasing 1.6 7.982 7.142

Andre driftsindtaegter 13 11 Beholdning af veerdipapirer 1.4,1.7 44.982 42.944

Andre driftsomkostninger -13 -12 Afledte finansielle instrumenter 1.4 6.610 6.056

Administrationsomkostninger 2.1-2.3 -126 -127 Andre aktiver 338 120

Resultat fgr vaerdireguleringer 369 314 Aktuelle skatteaktiver 3.2 35 33
Aktiver i alt 236.935 226.609

Veerdireguleringer af finansielle instrumenter 1.3,1.4 227 227

Resultat fgr skat 596 540
FORPLIGTELSER OG EGENKAPITAL

Skat af arets resultat 3.1 -148 -119 Forpligtelser

Arets resultat 448 422 Geeld til kreditinstitutter 1.4 244 716
Udstedte veerdipapirer 1.4,1.8 218.932 208.218

Anden totalindkomst Afledte finansielle instrumenter 1.4 8.327 8.800

Aktuarmaessige gevinster og tab 2.3 =7/ -22 Andre forpligtelser 746 571

Skat af aktuarmaessige gevinster og tab 2.3, 3.1 0 5 Pensionsforpligtelser 2.3 0 80

Arets totalindkomst 441 405 Aktuelle skatteforpligtelser 3.2 31 63
Udskudte skatteforpligtelser 3.3 476 425

Fordeles saledes: Forpligtelser i alt 228.756  218.873

Overfgrt til egenkapitalen 441 405

| alt 441 405 Egenkapital 8.179 7.736
Forpligtelser og egenkapital i alt 236.935 226.609
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EGENKAPITAL

Mio. kr. Note 2019 2018
Egenkapital

Egenkapital primo 7.736 7.333
Andringer af nedskrivninger som fglge af

implementeringen af IFRS 9 0 -2
ZAndring af skyldig skat som fglge af implementeringen af IFRS 9 0 1
Reserve for nettoopskrivning 2 0
ZAndring af udskudt skat som fglge af nettoopskrivning 0 0
Arets overfgrsel til egenkapitalen

Arets resultat 448 422
Anden totalindkomst

Aktuarmaessige reguleringer -7 -22
Skat af anden totalindkomst (0] 5
Anden totalindkomst efter skat -7 -17
Arets overfgrsel til egenkapitalen i alt 441 405
Egenkapital ultimo 8.179 7.736

Arets totalindkomst overfgres til egenkapitalen i henhold til KommuneKredits vedtaegter.

Egenkapitalen steg til 8.179 mio. kr. ultimo 2019 fra 7.736 mio. kr. ultimo 2018. Egenkapi-
talen udgjorde ultimo 2019 3,5 pct. af aktiverne, hvilket er en mindre stigning i forhold til
ultimo 2018. Egenkapitalen udggres i sin helhed af overfgrt totalindkomst.

Ifglge KommuneKredits lovgrundlag skal egenkapitalen udggre mindst 1 pct. af forpligtel-
serne, svarende til 2.288 mio. kr. Bestyrelsens malsaetning er, at egenkapitalen skal veere
mindst 3 pct. af aktiverne, idet dette kapitalgrundlag anses for passende til at understgtte

foreningens aktiviteter.

KOMMUNEKREDIT

PENGESTROMME

Mio. kr. Note 2019 2018
Resultat fgr skat 596 541
Af- og nedskrivninger m.v. 2 3
I alt 599 544
Netto renteindteegter tilbagefgrt -496 -441
Modtagne finansielle indtaegter 1.724 1.725
Betalte finansielle omkostninger -1.229 -1.284
Betalt selskabsskat -129 -109
Forggelse af udlan -7.511 -3.876
Andre aktiver -218 -16
Andre forpligtelser 88 46
Pengestrgmme vedrgrende drift -7.770 -3.955
Kgb m.v. af aktiver -1 -3
Salg af materielle aktiver (0] 0
/Andring i veerdipapirer -2.038 -583
Pengestrgmme vedrgrende investeringer -2.039 -586
ZAndring i udstedte vaerdipapirer 10.602 5.960
Afledte finansielle passiver -473 -1.579
Afledte finansielle aktiver -554 427
Pengestrgmme vedrgrende finansiering 9.575 4.808
£&ndring i likvide beholdninger 364 811
Indestaende i kreditinstitutter 2 3
Kortfristet geeld til kreditinstitutter (u. 12 mdr.) -440 -1.251
Likvide beholdninger, primo -438 -1.248
Indestaende i kreditinstitutter 5 2
Kortfristet geeld til kreditinstitutter (u. 12 mdr.) -80 -440
Likvide beholdninger, ultimo -75 -438

> ARSRAPPORT 2019



> NOTER

NOTEOVERSIGT

GENERELT FINANSIEL RISIKOSTYRING @VRIGE NOTER

1.0 Anvendt regnskabspraksis 47 1.9 Markedsrisiko 58 4.1 Eventualaktiver og eventualforpligtelser 73
1.9.1 Valutarisiko 59 4.2 Naertstaende parter 73

BASISINDTJENING 1.9.2 Renterisiko 61 4.3 Begivenheder efter balancedagen 73

1.1 Renteindtaegter 50 1.9.3 \Volatilitetsrisiko 61

1.2 Renteudgifter 50 1.9.4 Anden prisrisiko 61 5 IFRS 9 veerdiforringelse 74
1.10  Kreditrisiko 62 6 Hovedtal og nggletal 76

DAGSVZARDIREGULERINGER M.V. 1.10.1 Kreditrisikoopggrelse 63

1.3 Vaerdireguleringer af finansielle instrumenter 50 1.10.2 Kreditkvalitet 65

1.4.1 Specifikation af dagsveerdi af 1.10.3 Modtaget sikkerhedsstillelse 65

finansielle instrumenter 51 1.11  Likviditetsrisiko 66

1.4.2 Specifikation af dagsveerdi niveau 3 53 1.11.1 Lgbetidsfordeling 67

1.4.3 /Andring i kreditspaend 54 1.11.2 Udlansberedskab 68

1.4.4 Modregning 54

1.4.5 Specifikation af sikkerhedsstillelse 55 ADMINISTRATIONSOMKOSTNINGER

1.5 udlan 56 2.1 Administrationsomkostninger 69

1.6 Fremtidige finansieringsindtaegter 2.2 Ledelsens aflgnning 70

vedrgrende leasing 56 2.3 Pensionsforpligtelser 71

1.7 Beholdning af veerdipapirer 57

1.8 Udstedte veerdipapirer 57 SKAT
3.1 Skat af arets resultat 72
3.2 Aktuelle skatteaktiver 72
3.3 Udskudte skatteforpligtelser 73

KOMMUNEKREDIT > 46 > ARSRAPPORT 2019



> NOTER

GENERELT

NOTE 1.0 ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

GENERELT

KommuneKredits arsregnskab for 2019 er
aflagt i overensstemmelse med International
Financial Reporting Standards (IFRS), som er
godkendt af EU.

Regnskabsaret fglger kalenderaret. Danske
kroner (DKK) er foreningens funktionelle
valuta, og arsrapporten er aflagt i millioner
danske kroner (mio. kr.).

Ved udarbejdelsen af arsrapporten er anlagt
et vaesentlighedskriterie. Visse regnskabspo-
ster er sammendraget, og visse informationer
er udeladt, fordi de enkeltvis og tilsammen er
uvaesentlige i arsrapporten.

Alle tal i arsrapporten preesenteres, med min-
dre andet er angivet, i hele mio. kr. De anfgrte
totaler er udregnet pa baggrund af faktiske
tal fgr afrunding. Som fglge af afrunding til
hele mio. kr. kan der vaere mindre forskel-

le mellem summen af de enkelte tal og de
anfgrte totaler.

Bortset fra nedenstaende beskrevne andrin-
ger er anvendt regnskabspraksis usendret
sammenlignet med arsrapporten for 2018.

ZANDRING | REGNSKABSPRAKSIS
KommuneKredit har pr. 1. januar 2019 imple-
menteret IFRS 16, Leasing. KommuneKredit er
alene leasinggiver af finansiel leasing, hvorfor

implementeringen ikke har vaesentlig pavirk-
ning af resultatet og foreningens finansielle
stilling.

KommuneKredit har, for at give et mere
retvisende billede, valgt at preesentere posten
”"Aktuelle skatteforpligtelser” saerskilt i finan-
siel stilling. Der er ikke tale om en aendring

i anvendt regnskabspraksis, men alene en
praesentationsmaessig tilpasning.

Sammenligningstal praesenteret i arsrappor-
ten er tilrettet efter ovenstaende andring.

NYE OG £ANDREDE STANDARDER

Ud over implementeringen af IFRS 16 er der
ikke nye eller endrede standarder gaeldende
fra regnskabsaret 2019, som har haft indfly-
delse pa regnskabsaflaeggelsen for 2019.

Der er ikke nye eller aendrede IFRS-standar-
der, som traeder i kraft og er gaeldende for
regnskabsaret 2020 eller senere, som vurde-
res at have indflydelse pa regnskabsaflaeggel-
sen for 2020.

V/ESENTLIGE REGNSKABSM/SSIGE SK@N
OG VURDERINGER

Udarbejdelsen af arsregnskabet medfgrer, at
ledelsen foretager en reekke regnskabsmaes-
sige skgn og vurderinger. De anvendte skgn
og vurderinger foretages i overensstemmelse
med regnskabspraksis og er baseret pa forud-
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saetninger, som ledelsen anser for forsvarlige
og realistiske, men som i sagens natur er
usikre og uforudsigelige. De regnskabsmaessi-
ge skgn og vurderinger testes og vurderes Ig-
bende, sa de afspejler de historiske erfaringer
og en vurdering af fremtidige forhold.

Regnskabsmaessige skgn og vurderinger har
stgrst effekt pa regnskabet, der hvor der i op-
ggrelse af dagsvaerdi anvendes input, der ikke
er direkte observerbare i markedet, og hvor
der samtidig ikke er en modsatrettet effekt.

Her er det seerligt skgn og vurderinger i veer-
diansaettelsen af udstedte veerdipapirer, som
ikke er en del af obligationskredsigbet, der
kan pavirke regnskabet. For disse veerdipa-
pirer er der nemlig ikke noget aktivt marked,
hvorfor der anvendes vaesentlige regnskabs-
maessige skgn i veerdiansaettelsen.

Skgn og vurderinger i vaerdiansaettelsen af
visse afledte finansielle instrumenter kan ogsa
pavirke regnskabet, da der ikke er direkte ob-
serverbare priser i markedet. | stedet anven-
des observerbare input i generelt accepterede
pengestrgmsmodeller.

| veerdiansaettelse af udlan, der ikke tilhgrer
obligationskredsigbet, er der ikke et observer-
bart marked, hvorfor KommuneKredits egne
aktuelle udlanspriser anvendes som markeds-
priser.

> ARSRAPPORT 2019

For alle gvrige finansielle instrumenter er der
ikke vaesentlige skgn forbundet med veerdi-
ansaettelsen. Enten fordi det er instrumenter
med noterede priser pa et aktivt marked, eller
fordi der ikke er nogen vaesentlig regnskabs-
maessig effekt af de anvendte skgn.

| note 1.4 er der redegjort for de regnskabs-
maessige skgn og vurderinger ved malingen af
finansielle instrumenter til dagsveerdi.

Der har i forhold til det i arsrapporten 2018
anfgrte ikke veeret sendringer til regnskabs-
maessige skgn.

OMREGNING AF FREMMED VALUTA
Arsregnskabets praesentationsvaluta er dan-
ske kroner (DKK). Regnskabsposter i valuta er
omregnet til balancedagens valutakurs. Reali-
serede og urealiserede valutakursreguleringer
indregnes i opggrelse af totalindkomst.

INDREGNING OG MALING

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sand-
synligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil
tilflyde KommuneKredit.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er
sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele
vil fragd KommuneKredit, og forpligtelsens
veerdi kan males palideligt.



> NOTER

GENERELT

NOTE 1.0 ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS — FORTSAT

Indteegter indregnes i resultatet i takt med,
at de indtjenes. Omkostninger indregnes, nar
disse pafgres KommuneKredit.

Finansielle aktiver og finansielle forpligtelser
indregnes pa handelsdagen. Realiserede og
urealiserede veerdisendringer i veerdien af
finansielle aktiver og finansielle forpligtelser til
dagsveerdi ved anvendelse af dagsveerdiopti-
onen over resultatet indregnes i resultatet
under posten "Vaerdireguleringer af finansielle
instrumenter”. Finansielle aktiver og finansiel-
le forpligtelser ophgrer med at blive indregnet
ved udlgb eller pa salgstidspunktet.

Fastseettelse af dagsveerdi er baseret pa
noterede markedspriser for finansielle instru-
menter handlet i aktive markeder. Nar der
foreligger et aktivt marked, foretages veerdi-
ansaettelsen derfor med udgangspunkt i sidst
observerede markedspris.

Hvis markedet for et eller flere finansielle
aktiver eller finansielle forpligtelser er illikvidt,
fastseettes dagsveerdien ved brug af aner-
kendte veerdiansaettelsesmetoder.

Transaktionsomkostninger og -indtaegter
resultatfgres ved fgrste indregning.

MODREGNING

Positive og negative dagsvaerdier af finansielle
instrumenter indgar i seerskilte poster i op-
ggrelse af finansiel stilling, og modregning af
positive og negative veerdier foretages alene,
nar KommuneKredit har ret til og intention
om at afregne flere finansielle instrumenter
netto.

OPG@RELSE AF VARDIEN AF FINANSIELLE
INSTRUMENTER VED ANVENDELSE AF
DAGSVZARDIOPTION

KommuneKredit har valgt at anvende
dagsveerdioptionen i IFRS 9 for at skabe en
transparent og gennemskuelig opggrelse af
balancens elementer til gavn for regnskabs-
leeseren.

Yderligere sikrer valget en ensartet regn-
skabsmaessig behandling af tilgodehavender
hos kreditinstitutter, udlan, beholdning af
veerdipapirer, udstedte vaerdipapirer og afled-
te finansielle instrumenter, der risikomaessigt
er sammenhangende. Dette indebaerer, at
alle udlan, veerdipapirer og afledte finansielle
instrumenter males til dagsveerdi med vaerdi-
regulering over opggrelse af resultatet.

Samlet set males 96 pct. af balancen til
dagsveerdi.
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Geeld til kreditinstitutter
mio. kr. 244

Udstedte vaerdipapirer

mio. kr. 218.932

Afledte finansielle instrumenter
mio. kr. 8.327

Andre forpligtelser

mio. kr. 746

Aktuelle skatteforpligtelser
mio. kr. 31

VZARDIANSATTELSES-
PRINCIPPER
M Dagsveerdi og
dagsveerdioption
M Kostpris
H Andet
Tilgodehavender

hos kreditinstitutter —
mio. kr. 5

udlan
mio. kr. 176.983

Leasing
mio. kr. 7.982

LA
Beholdning af veerdipapirer
mio. kr. 44.982
Afledte finansielle instrumenter
mio. kr. 6.610
Andre aktiver
mio. kr. 338

Udskudte skatteforpligtelser

mio. kr. 476
Aktuelle skatteaktiver Egenkapital
mio. kr. 35 mio. kr. 8.179
AKTIVER FORPLIGTELSER
OG EGENKAPITAL
Mio. kr. Mio. kr.

236.935 236.935
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> NOTER

GENERELT

NOTE 1.0 ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS — FORTSAT

Dagsveerdioptionen anvendes ydermere, da
foreningens maling af investeringsafkast er
baseret pa dagsveerdier, og ledelsesinforma-
tion herom til direktion og bestyrelse sker ud
fra dagsveerdier.

For at imgdega de operationelle risici, der

er forbundet med fastsaettelse og manuel
handtering af ikke observerbare markedsdata
til maling af dagsvaerdi pa udlan, udstedte
veerdipapirer og afledte finansielle instrumen-
ter, har KommuneKredit interne kontroller og
forretningsgangsbestemte processer, der sik-
rer ansvarsfordeling, funktionsadskillelse og
procesforvaltning. Alle vaesentlige manuelle

processer er understgttet af objektive kontrol-
ler eller 4-gjne kontroller.

For kvantificering af den fglsomhed, der
trods dette er forbundet med anvendelsen af
ikke observerbare markedsdata, henvises til
note 1.4 vedrgrende dagsveerdi af finansielle
instrumenter.

OPG@RELSE AF SEGMENTER

Arsrapporten for KommuneKredit indeholder
ikke oplysninger om driftsegmenter, idet der
kun er ét rapporteringspligtigt driftsegment.
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> NOTER

BASISINDTJENING OG DAGSVARDIREGULERINGER M.V,

NOTE 1.1 RENTEINDTAGTER OG
NOTE 1.2 RENTEUDGIFTER

Renteindtaegter og renteudgifter periodiseres og resultatfgres i totalindkomst. Renteindtaeg-

ter og renteudgifter indeholder renter af finansielle instrumenter, leasing samt administra-
tionsbidrag. Renteindtaegter og renteudgifter vedrgrende finansielle instrumenter opgjort til

dagsveerdi preesenteres under nettorenteindtaegter.

Mio. kr. 2019 2018
Renteindtaegter

Finansielle poster til amortiseret kostpris

Leasing 29 29
Finansielle poster til dagsvaerdi

Aftalelan 1.148 1.102
Obligationslan 382 480
Beholdning af veerdipapirer 165 114
Renteindtaegter i alt 1.724 1.725
Renteudgifter

Finansielle poster til dagsveerdi

Obligationsindlan B55 449
@vrige indlan og derivater 874 835
Renteudgifter i alt 1.229 1.284

KOMMUNEKREDIT

>

50

>

NOTE 1.3 VARDIREGULERINGER AF
FINANSIELLE INSTRUMENTER

Veerdireguleringer omfatter realiserede og urealiserede veerdireguleringer af finansielle

instrumenter.

Mio. kr. 2019 2018
Veerdireguleringer af finansielle instrumenter

Beholdning af veerdipapirer -137 -216
Udlan 4.972 708
Veerdiforringelse af leasing 0 2
Udstedte veerdipapirer -4.798 149
Afledte finansielle instrumenter 190 -416
Veerdireguleringer af finansielle instrumenter i alt 227 227
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DAGSVARDIREGULERINGER M.V,

NOTE 1.4.1 SPECIFIKATION AF DAGSVARDI AF FINANSIELLE INSTRUMENTER

I henhold til IFRS 13 skal finansielle instrumenter, der males til dagsvaerdi, klassificeres i et
dagsveerdihierarki fra niveau 1 til 3 afhaengig af, hvordan dagsvaerdierne er opgjort, og hvilke
data de er baseret pa. Dagsveerdien er det belgb, som et finansielt aktiv eller en finansiel
forpligtelse kan handles til mellem uafhaengige parter.

Dagsveerdien er opgjort ud fra fglgende hierarki:
NIVEAU 1: Noterede priser i et aktivt marked for identiske aktiver eller forpligtelser.

NIVEAU 2: Observerbare input baseret pa noterede priser i et aktivt marked for lignende
aktiver eller forpligtelser eller andre veerdiansaettelsesmetoder, hvor alle vaesentlige input er
baseret pa observerbare input.

NIVEAU 3: Ikke-observerbare input hvor veerdianseaettelsens vaesentlige input ikke er baseret
pa observerbare input.

Veerdiansaettelsen af dagsvaerdier i niveau 2 og 3 er funderet pa generelt accepterede mo-
deller. Der anvendes bade A) noterede kurser for lignende udstedelser reguleret for likviditet,
kreditrisiko og konverteringsret, samt B) tilbagediskonterede pengestrgmsmodeller, hvor alle
estimerede og faste pengestrgmme tilbagediskonteres ved nulkuponrentekurver, rentestruk-
tur- og optionsmodeller.

A) KommuneKredit anvender noterede kurser for lignende udstedelser reguleret for likvidi-
tet, kreditrisiko og konverteringsret pa den del af de udstedte veerdipapirer og udlan, som
benavnes obligationskredslgbet. Obligationskredslgbet er kendetegnet ved at vaere baseret pa
realkredittens balanceprincip, hvor de vilkar KommuneKredit udsteder det enkelte veerdipapir
pa, bliver givet direkte videre til obligationslanet til kunden tillagt et fast KommuneKredit bidrag.

Alle disse vaerdipapirer er udstedt pa NASDAQ Copenhagen, men obligationerne er illikvide,
da der ikke er tilstraekkelig frekvens og volumen i handlen. Den noterede kurs kan derfor ikke
anvendes, og der anvendes i stedet noterede kurser fra lignende udstedelser reguleret for
likviditet, kreditrisiko og konverteringsret. Lignende udstedelser kan vaere realkredit- eller
statsobligationer med lignende karakteristika. Da kreditrisikoen pa udlan til kunderne svarer
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til de udstedte veerdipapirer, anvendes kursen pa de udstedte veerdipapirer tillige pa obligati-
onslanet. £ndringer i kurser vil derved ikke have effekt pa resultatet.

B) KommuneKredit benytter tilbagediskontering af pengestrgmme pa afledte finansielle
instrumenter, pa udlan, der bliver optaget til dagsveerdi, samt pa den resterende del af de
udstedte veerdipapirer. Disse udstedte veerdipapirer anses ogsa som vaerende illikvide.

| beregningen af dagsveerdi i niveau 2 indgar observerbart input som swaprenter, valuta
basisswap spreads og valutakurser m.v. | veerdiansaettelsen af udstedte veerdipapirer indgar
tillige KommuneKredits skgn over de aktuelle fundingomkostninger. | veerdiansaettelsen af
udlan indgar KommuneKredits aktuelle udlanspriser. KommuneKredit tilstraeeber at holde ud-
lansmarginalerne relativt konstante ved at justere de aktuelle udlanspriser Igbende i forhold
til de skgnnede aktuelle fundingomkostninger. Den fglsomhed, som er forbundet med esti-
meringen af de aktuelle fundingomkostninger, vil saledes blive delvist modsvaret af a&ndrin-
ger i de aktuelle udlanspriser. Det betyder, at den samlede nettoeffekt pa veerdireguleringen
maksimalt vurderes at veere i niveauet +/- 250 mio. kr.

En mindre del af KommuneKredits udstedte vaerdipapirer og afledte finansielle instrumenter
er klassificeret i dagsveerdiniveau 3. Niveauet anvendes pa strukturerede udstedte veerdipa-
pirer og tilhgrende afdaekkende afledte finansielle instrumenter, hvor input, udover det der
er geeldende for dagsveerdiniveau 2, ogsa bestar af ikke-observerbart input som volatiliteter
pa valutaer, aktier og ravarer samt korrelationerne imellem disse. De udstedte strukturerede
veerdipapirer er mikro-afdaekkede af afledte finansielle instrumenter, og andringer i det ikke
observerbare input vil derved ikke have vaesentlig effekt pa resultatet, da aendringer i udste-
delsen vil have modsatrettet effekt pa det afledte finansielle instrument.

| henhold til KoommuneKredits strategi for risikostyring elimineres markedsrisici ved anven-
delse af finansielle instrumenter (se noterne 1.9 -1.11). Nettoeffekten pa totalindkomst og
egenkapital forarsaget af andringer i de anvendte skgn og forudsaetninger, der anvendes
til beregning af dagsveerdi under niveau 2 og 3, reduceres dermed til at vaere aendringer i
fundingomkostninger og udlanspriser.

Der er ikke foretaget overfgrsler mellem niveauerne i 2019.
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> NOTER

DAGSVARDIREGULERINGER M.V,

NOTE 1.4.1 SPECIFIKATION AF DAGSVARDI AF FINANSIELLE INSTRUMENTER — FORTSAT

Mio. kr. Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 Total Mio. kr. Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 Total
2019 2018

Aktiver Aktiver

Tilgodehavender hos kreditinstitutter 5 0 0 5 Tilgodehavender hos kreditinstitutter 2 0 0 2
udlan 0 176.983 0 176.983 uUdlan 0 170.312 0 170.312
Beholdning af veerdipapirer 43.014 1.968 0 44,982 Beholdning af veerdipapirer 42.944 0 0 42.944
Afledte finansielle instrumenter 0 5.796 814 6.610 Afledte finansielle instrumenter 0 5.309 747 6.056
Aktiver i alt 43.019 184.747 814 228.580 Aktiver i alt 42.946 175.621 747 219.314
Forpligtelser Forpligtelser

Geeld til kreditinstitutter 80 164 0 244 Geeld til kreditinstitutter 440 276 0 716
Udstedte veerdipapirer 0 211.110 7.822 218.932 Udstedte veerdipapirer 0 199.617 8.601 208.218
Afledte finansielle instrumenter 0 7.973 354 8.327 Afledte finansielle instrumenter 0 7.583 1.217 8.800
Forpligtelser i alt 80 219.247 8.176  227.503 Forpligtelser i alt 440 207.476 9.818 217.734
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> NOTER

DAGSVARDIREGULERINGER M.V,

NOTE 1.4.2 SPECIFIKATION AF DAGSVARDI NIVEAU 3

Indgar Indgar

i arets i arets
Mio. kr. Primo Tilgang Afgang resultat Ultimo Mio. kr. Primo Tilgang Afgang resultat Ultimo
2019 2018
Aktiver Aktiver

Tilgodehavender

hos kreditinstitutter 0 0 0
udlan 0 0 0
Beholdning af veerdipapirer 0 0 0 0 0
Afledte finansielle instrumenter 747 0 -14 81 814
Aktiver i alt 747 0 -14 81 814
Forpligtelser

Geeld til kreditinstitutter 0 0 0 0 0
Udstedte veerdipapirer 8.601 0 -919 140 7.822
Afledte finansielle instrumenter 1.217 0 -858 =5 354
Forpligtelser i alt 9.818 0 -1.777 135 8.176

KOMMUNEKREDIT

Tilgodehavender

hos kreditinstitutter 0

udlan 0

Beholdning af veerdipapirer 0 0 0 0 0
Afledte finansielle instrumenter 905 0 -63 -95 747
Aktiver i alt 905 0 -63 -95 747
Forpligtelser

Geeld til kreditinstitutter 0 0 0 0 0
Udstedte veerdipapirer 13.938 520 -5.724 -133 8.601
Afledte finansielle instrumenter 1.035 80 -231 333 1.217
Forpligtelser i alt 14.973 600 -5.955 200 9.818
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> NOTER

DAGSVARDIREGULERINGER M.V,

NOTE 1.4.3 £ANDRING | KREDITSPAND

Den belgbsmaessige indvirkning pa opggrelse af totalindkomst og finansiel stilling forarsaget af
kreditspaend pa dagsveerdireguleringer (svarende til CVA/DVA pa afledte finansielle instrumen-
ter) fremgar nedenfor. Beregningerne tager udgangspunkt i en model, som bygger pa den frem-
tidige positive og negative eksponering reguleret for sandsynlighed for misligholdelse og tab ved
misligholdelse. Beregningen er baseret pa markedsfunderede sandsynligheder for misligholdelse.

Mio. kr. 2018 Z&ndring 2019
Opggrelse af totalindkomst

Veaerdireguleringer af finansielle instrumenter -48 31 -17
Samlet pavirkning af opggrelse af totalindkomst -48 31 -17
Opggrelse af finansiel stilling

Aktiver -42 5 -37
Forpligtelser 6 -26 -20
Samlet pavirkning af opggrelse af finansiel stilling -48 31 -17

NOTE 1.4.4 MODREGNING

KommuneKredit foretager nettoafvikling af FX-handler og af afledte finansielle instru-
menter, hvor der i master netting-aftalen (ISDA Master Agreement) er indgaet aftale om
Cross-Transaction Payment Netting. Nettoafviklingen betyder, at regnskabsveerdierne for
afledte finansielle instrumenter indeholder modregning i finansiel stilling. Den samlede
modregning udggr 5.289 mio. kr. ultimo 2019 mod 3.210 mio. kr. ultimo 2018. £ndringen
i modregningsveerdien skyldes primaert indgaelse af 7 nye aftaler om Cross-Transaction
Payment Netting i 2019.

| de ISDA Master Agreements, hvor der ikke er inkluderet Cross-Transaction Payment Net-

ting, vil regnskabsveerdierne ikke indeholde modregning. Netting-vaerdien af afledte finan-
sielle instrumenter, som ikke modregnes, er begraenset til det mindste belgb af henholdsvis
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aktiver og forpligtelser opgjort pr. modpart. Belgbet er inkluderet under bade aktiver og
forpligtelser.

ISDA Master Agreements er med tilhgrende ensidige eller tosidige aftaler om sikkerhedsstil-
lelse for afledte finansielle instrumenter. De heraf modtagne og stillede sikkerheder omfatter
alene obligationer af hgj kreditkvalitet. Veerdien af sikkerhedsstillelse opggres pr. modpart og
er begraenset til nettovaerdien af de finansielle instrumenter, som obligationerne er stillet som
sikkerhed for. Aftalerne om sikkerhedsstillelse giver alene ret til at modregne i forbindelse med
konkurs og ikke Igbende. Der er ikke anvendt modregning for vaerdien af sikkerhedsstillelse.

KommuneKredit har ikke indgaet aftaler om modregning og ej heller afgivet eller modtaget
sikkerheder i relation til udlan, leasing og udstedte veerdipapirer. Disse finansielle instrumen-
ter er derfor ikke inkluderet i nedenstaende tabel. De regnskabsmaessige vaerdier fremgar af
finansiel stilling.

Afledte finansielle instrumenter praesenteret i opggrelse af finansiel stilling

Veerdier som modregnes Veerdier som ikke modregnes

Brutto Finansielle Sikker-

regnskabs- Mod- Regnskabs- instru- heds- Netto-
Mio. kr. veerdi regnet veerdi menter stillelse veerdi
2019
Aktiver 11.899 -5.289 6.610 -874 -4.069 1.667
Forpligtelser 13.616 -5.289 8.327 -874 -4.359 3.094
Netto -1.717 0 -1.717 0 290 -1.427
2018
Aktiver 9.266 -3.210 6.056 -1.668 -2.481 1.907
Forpligtelser 12.010 -3.210 8.800 -1.668 -3.929 3.203
Netto -2.744 0 -2.744 0 1.448 -1.296
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> NOTER

DAGSVARDIREGULERINGER M.V,

NOTE 1.4.5 SPECIFIKATION AF SIKKERHEDSSTILLELSE

Mio. kr. Stillet sikkerhed Modtaget sikkerhed
Markeds- Markeds-
veerdi veerdi
Markeds- efter Markeds- efter
Papirtype Rating veerdi haircut veerdi haircut
2019
Danske statsobligationer AAA 0 0 0 0
Danske realkreditobligationer AAA 0 0 102 100
Danske realkreditobligationer AA+ 0 0 379 372
Tyske statsobligationer AAA 0 0 82 79
Britiske statsobligationer AA 954 848 2.238 2.109
Franske statsobligationer AA 3.888 3.761 1.823 1.692
| alt 4.842 4.609 4.624 4.352
Heraf ikke modregnings-
anvendelig sikkerhedsstillelse 0 -250 0 -283
Modregningsanvendelig
sikkerhedsstillelse i alt 4.842 4.359 4.624 4.069

KOMMUNEKREDIT

Mio. kr. Stillet sikkerhed Modtaget sikkerhed
Markeds- Markeds-
veerdi veerdi
Markeds- efter Markeds- efter
Papirtype Rating veerdi haircut veerdi haircut
2018
Danske statsobligationer AAA 1.048 1.014 0 0
Danske realkreditobligationer AAA 0 0 181 174
Danske realkreditobligationer AA+ 0 0 59 58
Tyske statsobligationer AAA 0 0 0 0
Britiske statsobligationer AA 0 0 1.973 1.884
Franske statsobligationer AA 3.307 3.179 411 387
| alt 4.355 4.193 2.624 2.503
Heraf ikke modregnings-
anvendelig sikkerhedsstillelse 0 -264 0 -22
Modregningsanvendelig
sikkerhedsstillelse i alt 4.355 3.929 2.624 2.481

Der henvises til note 1.10.3 for en mere uddybende beskrivelse af vilkar m.v.
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> NOTER

DAGSVARDIREGULERINGER M.V,

NOTE 1.5 UDLAN NOTE 1.6 FREMTIDIGE FINANSIERINGSINDTAGTER
VEDRZRENDE LEASING

Udlan males til dagsveerdi med vaerdiregulering over resultatet. Leasing males til amortiseret

kostpris, men preesenteres her for fuldsteendigheden. Leasing er ikke omfattet af dagsvaerdioptionen. KommuneKredit er leasinggiver af finansiel-

le leasingkontrakter. Finansielle leasingkontrakter indregnes i opggrelse af finansiel stilling

Mio. kr. Antal lan 2019 2018 som et tilgodehavende med et belgb, der svarer til de fremtidige minimum leasingydelser
tilbagediskonteret med den implicitte rente i leasingkontrakten. Efterfglgende males leasing
uUdlan til amortiseret kostpris. Forskellen mellem veerdien ved fgrste indregning og nominel vaerdi
Primo 18.152 177.454 173.579 periodiseres over restigbetiden og indregnes under renteindtaegter som "rente af leasing”.
Tilgang 3.890 36.745 38.261 Mio. kr. 2019 2018
Afgang 3.361 29.234 34.386
Udlan i alt 18.681 el 177454 Nettoinvesteringer i finansielle leasingaftaler, Igbetidsfordeling
Op til 1 &r 1.416 1.025
Obligationslan 2.202 30.748 31.423 Fra 1 til 5 &r 3.640 3516
Aftalelan 4.953 146.235 138.889 Over 5 ar 2.930 2,603
Leasing 11.526 Pk 7.142 Leasing netto, i alt 7.986 7.144
Udlani alt 18.681 184.965 177.454
Bruttoinvesteringer i finansielle leasingaftaler, Igbetidsfordeling
Obligationslan 30.748 31.423 Op til 1 &r 1.444 1.049
Dagsveerdireguleringer -2.082 -1.961 Fra 1til 5 ar 3.728 3.591
Obligationslan i nominelle veerdier 28.667 29.462 Over 5 &r 3.104 2,733
Leasing brutto, i alt 8.276 7.373
Aftaleldn 146.235 138.889
Dagsveerdireguleringer — ~4.576 Fremtidige finansieringsindtaegter 291 229
Aftalelan i nominelle veerdier 136.696 134.313
Leasing 7.982 7.142
Veerdiforringelse 2 2
Leasing i nominelle vaerdier 7.984 7.144
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> NOTER

DAGSVARDIREGULERINGER M.V,

NOTE 1.7 BEHOLDNING AF VARDIPAPIRER NOTE 1.8 UDSTEDTE VARDIPAPIRER
Beholdning af veerdipapirer males til dagsvaerdi med vaerdiregulering over resultatet. Udstedte veerdipapirer males til dagsvaerdi med vaerdiregulering over resultatet.

) Afgang og Veerdi- Dagsveerdi
Mio. kr. 2019 2018 Mio. kr. Primo Tilgang kursreg. Ultimo regulering ultimo
Beholdning af veerdipapirer 2019
Stat/Offentlige myndigheder 17.867 14.507

. Nasdag Copenhagen 38.910 13.595 -4.351 48.154 2.823 50.976
Multilaterale modparter 1.336 579
L ECP 0 22.068 -22.068 0 0 0
Realkreditinstitutter 25.419 27.233
L Private Placements  26.866 0 -3.247 23.619 2.981 26.600
Pengeinstitutter 360 626
. .. Uridashi 6.469 0 -1.478 4.992 -1.016 3.976
Beholdning af veerdipapirer i alt 44.982 42.944
5 . . ; Benchmark 128.412 14.036 -12.824 129.623 3.672 133.295
Heraf beholdning af veerdipapirer anvendt til sikkerhedsstillelse 3.486 4.339
. " " Kangaroo 3.670 0 61 3.731 354 4.085
Beholdning af ubehaeftede veerdipapirer 41.496 38.605
Udstedte
veerdipapirer i alt 204.327 49.699 -43.908 210.118 8.815 218.932
2018
Nasdag Copenhagen 37.892 8.755 -7.737 38.910 2.498 41.408
ECP 0 9.815 -9.815 0 0 0
Private Placements  34.012 0 -7.146 26.866 2.205 29.071
Uridashi 5.960 805 -296 6.469 -2.155 4.314
Benchmark 116.445 40.438 -28.471 128.412 1.242 129.654
Kangaroo 3.626 242 -198 3.670 101 3.771
Udstedte
veerdipapirer i alt 197.935 60.055 -53.663 204.327 3.891 208.218
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> NOTER

FINANSIEL RISIKOSTYRING

GENERELT

Funktionen som finansielt bindeled mellem kapitalmarkederne og den kommunale og
regionale sektor i Danmark eksponerer KommuneKredit over for finansielle risici. Via stram
risikostyring sikres det, at KommuneKredits risikoprofil er i overensstemmelse med bestyrel-
sens lave risikotolerance. Den lave risikotolerance betyder, at KommuneKredit kun patager
sig de finansielle risici, der er absolut ngdvendige for at opfylde KommuneKredits mission.
KommuneKredit har interne komitéer, som mgdes regelmaessigt, hvor relevante risici som
f.eks. markedsrisiko og kreditrisiko drgftes.

KommuneKredit skelner mellem fglgende typer af finansielle risici:

= Markedsrisiko er risikoen for, at markedsvaerdien af et finansielt instrument vil svinge som

fglge af eendringer i markedsfaktorer. Markedsrisiko omfatter valutarisiko, renterisiko,
volatilitetsrisiko, og anden prisrisiko.

= Ved kreditrisiko forstas risikoen for kredittab. Kredittab defineres bade ved en modparts
manglende evne til at honorere sine forpligtigelser over for KommuneKredit og ved a&n-
dringer i markedets forventninger til en modparts evne til at honorere sine forpligtelser
generelt.

= Likviditetsrisiko er risikoen for, at KommuneKredit pa et givet tidspunkt ikke har og ikke
kan skaffe tilstraekkelige likvide midler til at deekke forpligtelser og afgivne lanetilsagn.
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NOTE 1.9 MARKEDSRISIKO

KommuneKredit begraenser markedsrisikoen ved brug af afledte finansielle instrumenter.
Den begraensede markedsrisiko mindsker risikoen for tab som fglge af sendringer i markeds-
faktorer.

KommuneKredit skelner mellem fglgende typer markedsrisici:

= Valutarisiko er risikoen for, at markedsveerdien af et finansielt instrument vil svinge som
fglge af sendringer i valutakurser.

= Renterisiko er risikoen for, at markedsvaerdien af et finansielt instrument vil svinge som
fglge af eendringer i renter.

= Volatilitetsrisiko er risikoen for, at markedsvaerdien af et finansielt instrument vil svinge
som fglge af aendringer i volatiliteter pa renter, valuta, aktieindeks, ravarepriser eller
lignende.

= Anden prisrisiko er risikoen for, at markedsvaerdien af et finansielt instrument vil svinge
som fglge af @ndringer i andre markedsfaktorer end de, der kan knyttes til rente, valuta
og volatilitet. Det inkluderer bl.a. eksponering mod ravareindeks, aktieindeks og ekspone-
ring mod KommuneKredits egne fundingspreads.
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> NOTER

FINANSIEL RISIKOSTYRING

NOTE 1.9.1 VALUTARISIKO

POLITIKKER OG PROCEDURER
KommuneKredits villighed til at tage valutarisiko er meget begraenset, da det ikke i vaesentligt
omfang er ngdvendigt for at opfylde KommuneKredits mission.

Valutarisiko styres ved, at funding i valuta enten afdaekkes ved anvendelsen af afledte
finansielle instrumenter, eller at der i likviditetsberedskabet investeres i samme valuta som
fundingen. Herved minimeres KommuneKredits valutaposition. | de primaere fremmede fun-
dingvalutaer, f.eks. EUR og USD, patager KommuneKredit sig i mindre omfang valutarisiko i
form af urealiserede gevinster og tab.

Ifglge retningslinjerne ma nettopositionen opgjort som nutidsveerdien af fremtidige betalinger

i EUR maksimalt veere 1.000 mio. kr., og nettopositionen for alle andre valutaer tilsammen ma
maksimalt vaere 100 mio. kr.
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OPG@RELSE

Valutapositionen er angivet separat for tilgodehavender og forpligtelser samt afledte finan-
sielle instrumenter, hvor positionen er opgjort ved anvendelse af markedsvaerdier baseret

pa samme diskonteringskurve. Det fremgar af fordelingen, hvordan de afledte finansielle
instrumenter anvendes til at afdeekke den resulterende valutaposition fra tilgodehavender og
forpligtelser.

KommuneKredits valutaposition var ved udgangen af 2019 -27 mio. kr. i EUR og 3 mio. kr. i
USD, mens alle gvrige valutaeksponeringer var O.
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> NOTER

FINANSIEL RISIKOSTYRING

NOTE 1.9.1 VALUTARISIKO — FORTSAT

Valutarisiko Valutarisiko
Markedsveerdier Afledte Markedsveerdier Afledte
finansielle finansielle

Forplig- instru- Valuta- Forplig- instru- Valuta-
Mio. kr. Aktiver telser menter position Mio. kr. Aktiver telser menter position
2019 2018
Australske dollar AUD 138 7.792 7.654 0 Australske dollar AUD 133 7.346 7.212 -1
Brasilianske real BRL 0 1.043 1.043 0 Brasilianske real BRL 0 1.216 1.216 0
Schweiziske franc CHF 306 7.160 6.854 0 Schweiziske franc CHF 484 7.721 7.237 0
Euro EUR 12.281 90.066 77.758 -27 Euro EUR 10.395 80.493 69.933 -165
Britiske pund GBP 0 3.145 3.145 0 Britiske pund GBP 97 2.970 2.874 1
Japanske yen JPY 0 2.074 2.074 0 Japanske yen JPY 0 3.538 3.538 0
Mexicanske peso MXN 0 1.238 1.238 0 Mexicanske peso MXN 0 985 985 0
Norske kroner NOK 0 4.130 4.130 0 Norske kroner NOK 0 5.675 5.675 0
Svenske kroner SEK 0 3.206 3.206 0 Svenske kroner SEK 1.717 3.153 1.437 1
Amerikanske dollar usb 7.965 48.189 40.226 3 Amerikanske dollar usb 2.392 53.553 51.137 -24
@vrige valutaer* 0 1.759 1.759 0 @vrige valutaer* 310 1.834 1.524 0
lalt 20.690 169.802 149.087 -24 lalt 15.528 168.484 152.768 -188
* @vrige valutaer omfatter CAD, HKD, INR, NZD, TRY, ZAR. * @vrige valutaer omfatter CAD, HKD, INR, NZD, TRY, ZAR.
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> NOTER

FINANSIEL RISIKOSTYRING

NOTE 1.9.2 RENTERISIKO

POLITIKKER OG PROCEDURER
KommuneKredit har begraenset villighed til at tage renterisiko, men det vurderes at veere
ngdvendigt at tage renterisiko i opfyldelsen af KommuneKredits mission.

Der tages hovedsageligt renterisiko, nar likviditetsberedskabet investeres i obligationer.

Renterisikoen styres ved, at udlan, funding og investeringer med fast rente af en vis stgrrel-
se afdaekkes en-til-en ved hjeelp af afledte finansielle instrumenter. Den resterende renteri-
siko styres ligeledes ved hjeelp af afledte finansielle instrumenter, hvor afdaekning foretages
pa portefgljeniveau.

Ifglge retningslinjerne ma renterisikoen udggre op til 4,5 pct. af egenkapitalen svarende til
368 mio. kr. Renterisikoen beregnes pa baggrund af et 1 procentpoint parallelskift af rente-
kurver.

Mio. kr. 2019 2018
Renterisiko i alt 180 164
Egenkapital til ramme 8.179 7.736
Ramme for renterisiko 4,5 pct. af egenkapital 368 348
Udnyttelse af ramme for renterisiko i pct. 49 47
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NOTE 1.9.3 VOLATILITETSRISIKO

POLITIKKER OG PROCEDURER
KommuneKredits villighed til at tage volatilitetsrisiko er meget lav, da det ikke er ngdvendigt
for at opfylde KommuneKredits mission.

KommuneKredit ma i meget begraenset omfang tage volatilitetsrisiko i form af rentevola-
tilitetsrisiko. Rentevolatilitetsrisiko opstar, nar KommuneKredit investerer i konverterbare
obligationer eller obligationer med cap eller floor.

Ifglge bestyrelsens retningslinjer ma rentevolatilitetsrisikoen udggre op til 0,2 pct. af egen-
kapitalen, svarende til 16 mio. kr. Rentevolatilitetsrisikoen beregnes pa baggrund af et 1 pro-
centpoint skift i rentevolatiliteten. Der var kun begraenset rentevolatilitetsrisiko ultimo 2019.

NOTE 1.9.4 ANDEN PRISRISIKO

POLITIKKER OG PROCEDURER

KommuneKredit er eksponeret overfor risiko forbundet med andringer i egne funding-
spreads. Ved fastholdelse af relativt konstante udlansmarginaler videregives aendringer i
KommuneKredits egne fundingspreads til udlanspriserne. Idet fundingen er stgrre og har
leengere Igbetid end de bindende tilsagn til udlan, vil en del af konsekvensen af &endrede
fundingspreads ikke blive viderefgrt til udlanspriserne. Risikoen pa egne fundingspreads er
en del af KommuneKredits forretningsmodel og vil derfor vaere ngdvendig for at opfylde
KommuneKredits mission, men det tilstraebes at holde den pa et lavt niveau.

Risikoen pa egne fundingspreads opggres og rapporteres Igbende.

KommuneKredits villighed til at tage anden prisrisiko end risikoen ved a&ndringer i Kommu-
neKredits egne fundingspreads er meget lav.

Anden prisrisiko end risikoen forbundet med andringer i egne fundingspreads kan opsta,
nar KommuneKredit udsteder obligationer relateret til ravareindeks eller lignende. Ifglge
bestyrelsens retningslinjer skal en sddan anden prisrisiko vaere afdaekket pa udstedelsestids-
punktet.
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> NOTER

FINANSIEL RISIKOSTYRING

NOTE 1.10 KREDITRISIKO

POLITIKKER OG PROCEDURER

KommuneKredit er eksponeret overfor kreditrisiko ved investering i obligationer til likvidi-
tetsberedskabet samt ved indgaelse af de afledte finansielle instrumenter, der reducerer
markedsrisikoen. Desuden er der kreditrisiko ved udlan og leasing til den kommunale og
regionale sektor i Danmark.

Udlan og leasing er sikret ved, at der alene ydes udlan eller leasing til danske kommuner og
regioner eller mod 100 pct. garanti fra disse. Modtagerne af udlan og leasing vil i naervaeren-
de afsnit vaere benaevnt som kunder. Afledte finansielle instrumenter med kunder er sikret
pa samme made som udlan og leasing. Investeringsmodparter samt modparter pa afledte
finansielle instrumenter, der ikke er kunder, vil veere benaevnt som modparter.

Grundet kundernes seerlige kreditkvalitet vurderer KommuneKredit, at der er yderst begraenset
kreditrisiko pa udlan, leasingaftaler og afledte finansielle instrumenter med kunder. | henhold til
IFRS 9 skal der dog opggres kreditrisiko pa leasingaftaler, da de optages til kostpris. Kreditrisi-
koen pa leasingaftaler er opgjort til 2 mio. kr. KommuneKredit har en bevillingskomité, som bl.a.
skal godkende, nar der ydes udlan for mere end 300 mio. kr., eller hvis et udldn pa anden made
afviger fra normal praksis. Kreditbegivenheder, eksempelvis anmodning om henstand pa et ud-
Ian, behandles ligeledes i bevillingskomitéen. KommuneKredit har aldrig oplevet et tab pa udlan.

Kreditrisiko pa udlan, leasing og afledte finansielle instrumenter med kunder

Regnskabs-

Mio. kr. maessig veerdi Kreditrisiko
2019

Danske kommuner og regioner 105.473 2
Institutioner garanteret af danske kommuner og regioner 80.542 0
I alt 186.015 2
2018

Danske kommuner og regioner 105.390 2
Institutioner garanteret af danske kommuner og regioner 73.442 0
I alt 178.832 2
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For at reducere kreditrisikoen ma der kun handles afledte finansielle instrumenter med mod-
parter, hvor der er indgaet aftale om bilateral sikkerhedsstillelse. Ifglge retningslinjerne for
sikkerhedsstillelse skal aftalerne bl.a. opfylde fglgende krav:

= Aftalerne skal have daglig udveksling af sikkerheder og lave taerskelvaerdier.
= Alle sikkerheder stillet under aftalerne skal veere likvide obligationer af hgj kvalitet.

For yderligere at mindske kreditrisikoen pa modparter stiller retningslinjerne for kreditrisiko
hgje krav til kreditkvaliteten, bade med hensyn til typen af modpart samt modpartens rating
fra ratingbureauerne. Derfor ma der kun indgas finansielle instrumenter med fglgende typer
modparter:

= Stater, regioner, kommuner og andre offentlige myndigheder.

= Multilaterale udviklingsbanker og internationale organisationer.

= Pengeinstitutter, andre finansielle institutioner samt udstedere af saerligt deekkede obli-
gationer.

Modparter skal enten hgre hjemme i et land, der er klassificeret med den mindst risikofyldte
klassifikation i OECD’s Country Risk Classification, eller hgre hjemme i et hgjindkomst OECD
eller Euroomrade, der ikke er revideret eller klassificeret i OECD’s Country Risk Classification.

Modparter skal desuden have en rating pad mindst AA- fra Moody'’s Investors Services eller
Standard & Poor’s eller tilsvarende rating fra Fitch Ratings. Hvis der er indgaet sikkerhedsstil-
lelsesaftale med modparten, accepteres rating ned til A-. Endelig tillades aftaler med lavere

ratede modparter, der er udpeget som systemisk vigtige finansielle institutter i Danmark.

Modparter, der opfylder disse krav, kan, ifglge bestyrelsens retningslinjer, tildeles en kreditri-
sikoline af direktionen.

Det forventede kreditrisikotab udgiftsfgres Igbende i totalindkomsten.

KommuneKredit tildeler rammer for koncentration af kreditrisiko baseret pa store ekspone-
ringer i EU’s forordning om tilsynsmaessige krav til kreditinstitutter og investeringsselskaber.
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> NOTER

FINANSIEL RISIKOSTYRING

NOTE 1.10 KREDITRISIKO — FORTSAT

I henhold til denne ma engagementet med en enkelt modpart eller en gruppe af indbyrdes
forbundne modparter, efter fradrag for seerligt sikre krav, ikke overstige 25 pct. af basiskapi-
talen, som i KommuneKredit i alt sin veesentlighed svarer til egenkapitalen. Direktionen har
ydermere fastsat rammer for maksimal beholdning af veerdipapirer udstedt af en specifik
udsteder.

Koncentrationen af kreditrisiko fordelt pa rating, modpartstype, geografisk omrade og in-
strumenttype er illustreret i 1.10.2.

Direktionen mgdes regelmaessigt i gkonomikomiteen med deltagere fra Udlan & Leasing,
Finans, @konomi samt Risiko & Balance og vurderer den aktuelle risiko.

NOTE 1.10.1 KREDITRISIKOOPG@RELSE

OPG@RELSE

Kreditrisikoen pa modparter kan opdeles i to hovedkomponenter. Den fgrste komponent er
kreditrisiko pa tilgodehavender hos kreditinstitutter og kreditrisiko pa vaerdipapirer, samlet
kaldet kreditrisiko pa investeringer. Den stammer fra investeringer foretaget af midler fra
likviditetsberedskabet. Den anden komponent er kreditrisiko pa afledte finansielle instru-
menter og dertilhgrende sikkerhedsstillelse, samlet kaldet kreditrisiko pa afledte finansielle
instrumenter. Den stammer fra afdaekningen af primaert renterisiko og valutarisiko.

Kreditrisikoen pa begge komponenter er begranset grundet de hgje ratingkrav samt krav
om sikkerhedsaftale ved handel med afledte finansielle instrumenter.

Den samlede eksponering, hvorpa der er kreditrisiko, er steget med 1,9 mia. kr. fra 43,7 mia.

kr. i 2018 til 45,6 mia. kr. i 2019. Eksponeringen pa investeringer er steget med 2,0 mia. kr.,
mens eksponeringen pa afledte finansielle instrumenter er faldet med 0,1 mia. kr.
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Kreditkvaliteten af investeringer er fortsat meget hgj med 99 pct. af eksponeringen placeret
i papirer med AA-rating eller hgjere. Hovedparten af investeringsportefglien bestar af danske
realkreditobligationer, franske statsobligationer og andre hgijt ratede institutter og multila-
terale udviklingsbanker.

Faldet i den samlede eksponering pa afledte finansielle instrumenter skyldes, at en stgrre
andel af eksponeringen er daekket af sikkerhedsstillelse. Selve eksponeringen f@r sikkerheds-
stillelse er steget med 1,5 mia. kr., mens sikkerhedsstillelsen efter haircut er steget med

1,6 mia. kr. Ultimo 2019 var 87 pct. af markedsvaerdien pa portefglien af afledte finansielle
instrumenter daekket af modtagne sikkerheder.

Ratingen er baseret pa Moody’s Investors Services, Standard & Poor’s og/eller Fitch Ratings.
Hvis modparten er rated af to ratingbureauer, anvendes den laveste rating. Hvis modparten
er rated af tre ratingbureauer, anvendes den mellemste rating. Ved investeringer i veerdipa-
pirer anvendes veerdipapirets rating, og pa alle finansielle instrumenter daekket af garanti er
det garantens rating, der anvendes.

Modtaget sikkerhed, der overstiger dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter pa mod-
partsniveau, er udeladt fra den kreditrisikoreducerende sikkerhedsstillelse. For de modparter,
hvor modparten stiller sikkerhed for sine forpligtelser over for KommuneKredit, er vaerdien af
sikkerheden klassificeret ud fra ratingen af modparten. Klassificeringen afspejler dermed ikke
ratingen af sikkerheden. Den kreditrisikoreducerende del af sikkerhedsstillelsen er lig med
veerdien af den nettinganvendelige modtagne sikkerhedsstillelse i note 1.4.5.

Da kreditrisikoen opgjort som dagsvaerdi pa modpartsniveau ikke kan vaere negativ, er der
korrigeret herfor i kolonnen ,Korrektion for negativ (neg.) dagsveerdi (DV) pr. modpart®.
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FINANSIEL RISIKOSTYRING

NOTE 1.10.1 KREDITRISIKOOPG@RELSE — FORTSAT

Mio. kr. Investeringer med kreditrisiko Afledte finansielle instrumenter med kreditrisiko Samlet
Tilgodehavender Afledte finansielle Korrektion Sikkerheds-
hos kredit- Veerdi- instrumenter for neg. DV stillelse

Rating institutter papirer Total Positive Negative pr. modpart efter haircut Total Netto
2019

AAA 0 29.611 29.611 0 0 0 0 0 29.611
AA+ 0 6.589 6.589 0 0 0 0 0 6.589
AA 0 7.691 7.691 256 -90 0 -95 71 7.762
AA- 0 1.091 1.091 4.363 -5.636 2.471 -894 304 1.395
A+ 3 0 3 1.918 =1.575 914 -1.042 215 218
A 2 0 2 1.523 -5.361 3.902 -64 0 2
A- 0 0 0 1.973 -636 163 -1.488 12 12
BBB+ 0 0 0 796 -295 0 -486 15 15
lalt 5 44.982 44.987 10.829 -13.593 7.450 -4.069 617 45.604
2018

AAA 0 32.799 32.799 0 0 0 0 0 32.799
AA+ 0 1.276 1.276 0 0 0 0 0 1.276
AA 0 8.302 8.302 179 -20 0 0 159 8.461
AA- 1 567 568 2.580 -3.978 1.929 -219 312 880
A+ 0 0 0 723 -2.069 1.477 -87 44 44
A 1 0 1 2.064 -3.503 2.216 -535 242 243
A- 0 0 0 143 -1.040 897 0 0 0
BBB+ 0 0 0 2.150 -1.431 922 -1.640 1 1
| alt 2 42.944 42.946 7.839 -12.041 7.441 -2.481 758 43.704
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FINANSIEL RISIKOSTYRING

NOTE 1.10.2 KREDITKVALITET

Der har i KommuneKredit ikke vaeret tab pa lan og leasing, idet kunderne udelukkende er
danske kommuner og regioner, og deraf garanterede selskaber og institutioner. Ved udgan-
gen af aret havde KommuneKredit ingen forfaldne debitorer.

65 pct. af den samlede eksponering mod modparter har den hgjeste rating, 34 pct. har en
rating fra AA+ til AA-, og mindre end 1 pct. har en lavere rating. Kreditkvaliteten af Kommu-

neKredits modparter er derfor saerdeles god.

| forhold til 2018 var en stgrre andel af investeringerne ultimo 2019 placeret i obligationer
udstedt af en stat eller offentlig myndighed fremfor danske realkreditobligationer. Det har
medfgrt et eksponeringsskift i rating fra AAA til AA+ pa 10 procentpoint.
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NOTE 1.10.3 MODTAGET SIKKERHEDSSTILLELSE

Alle KommuneKredits aftaler om sikkerhedsstillelse er indgaet som tillaeg (Credit Support
Annex) til en ISDA Master Agreement. For at sikre hgj kreditrisikoreduktion er der aftalt lave
teerskelvaerdier samt daglig opggrelse og udveksling af sikkerheder.

Nar der stilles sikkerhed, beregnes der et haircut (fradrag) pa sikkerheden afhangig af papir-
type, rating og restlgbetid. Dette haircut er en stgdpude, der sikrer parterne mod udsving i
markedsvaerdien, hvis sikkerheden skal realiseres.

Der er i Igbet af 2019 foretaget 2.602 overfgrsler af sikkerheder til en samlet nominel veerdi
af 79 mia. kr. Denne hgje aktivitet er et udtryk for de lave teaerskelveerdier og den daglige
udveksling, der sikrer, at der Igbende stilles sikkerhed for sa stor en del af kreditrisikoen som
muligt.

For yderligere at reducere kreditrisikoen stilles der i sikkerhedsstillelsesaftalerne tillige hgje
krav til kvaliteten af den stillede sikkerhed. Det indgar i aftalerne om sikkerhedsstillelse, at
sikkerheden skal vaere hgjt ratede realkreditobligationer eller statsobligationer udstedt af
hgjt ratede stater. Som angivet i note 1.4.5, var 89 pct. af de modtagne sikkerheder ultimo
2019 saledes britiske, franske eller tyske statsobligationer. De resterende 11 pct. var danske
realkreditobligationer af hgjeste eller naesthgjeste kreditkvalitet. Alle modtagne sikkerheder
er saledes likvide obligationer af hgj kvalitet.

En mindre del af den modtagne sikkerhed overstiger nettovaerdien af de afledte finansielle

instrumenter pa modpartsniveau, hvorfor disse ikke er medregnet som kreditrisikoreduce-
rende sikkerhed.
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NOTE 1.11 LIKVIDITETSRISIKO

POLITIKKER OG PROCEDURER

KommuneKredits villighed til at tage likviditetsrisiko er meget lav, men likviditetsrisiko kan
ikke undgas. Direktionen mg@des regelmaessigt i gkonomikomiteen og diskuterer likviditetsri-
sikoen.

Det overordnede princip til begraensning af likviditetsrisikoen bygger pa Igbetidsmatch mel-
lem bindingsperioden pa funding og udlan. En ramme for likviditet indebaerer saledes, at der
ikke ma gives bindende tilsagn om likviditet til udlan, uden at der er mindst samme bindende
funding med mindst tilsvarende Igbetid. Egenkapitalen kan anvendes som finansiering.

Ifglge retningslinjerne for likviditet skal den samlede beholdning af frie, likvide aktiver af hg-
jeste kvalitet (HQLA) overstige den akkumulerede likviditetsudstrgmning i et stresset 30-da-
ges scenarie. Dette sikres ved, at liquidity coverage ratio (LCR) altid skal veere over 110 pct.

Desuden skal den stabile funding pa mellem og lang sigt, dvs. over 1 ar, overstige likviditets-
behovene i et stresset scenarie. Det sikres ved, at Net Stable Funding Ratio (NSFR) altid skal
vaere over 110 pct. LCR og NSFR er baseret pa CRR/CRD Vs Liquidity Coverage Ratio og Net
Stable Funding Ratio. LCR var ultimo 2019 350 pct., mens NSFR var 165 pct.

I retningslinjerne stilles der tillige krav om diversificering af funding pa kilder, valuta og Igbe-

tid, herunder ogsa krav til spredning af fundingforfald, hvilket skal sikre bedst mulig adgang
til ny funding.
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For at sikre at obligationerne i likviditetsberedskabet er likvide, er det et krav, at stgrstedelen af
obligationerne skal vaere HQLA obligationer samt beldnbare i enten Danmarks Nationalbank eller
ECB. Ultimo 2019 var 93 pct. af alle obligationer klassificeret som HQLA, og 88 pct. var beldnba-
re i enten Danmarks Nationalbank eller ECB.

Bestyrelsen har fastsat et minimumskrav til overlevelseshorisonten pa 180 dage i et stresset
going concern scenarie. Per ultimo 2019 var overlevelseshorisonten pa 375 dage. Stressscena-
riet baseres pa antagelser om, at der ikke er adgang til fundingmarkederne, at KommuneKredit
fortseetter nyudlan, samt at markederne bevaeger sig ugunstigt for KommuneKredit i relation

til investeringer og sikkerhedsstillelse for afledte finansielle instrumenter. Udlan med gensidig
genforhandling, hvor det bindende tilsagn om likviditet er kortere end restlgbetiden pa udlanet,
betragtes i scenariet som uopsigelige i restigbetiden.

Overlevelseshorisonten suppleres af yderligere stressscenarier for kort likviditet, og der er udar-
bejdet en likviditetsberedskabsplan, der kan aktiveres, hvis likviditeten kommer under pres.
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FINANSIEL RISIKOSTYRING

NOTE 1.11.1 LOBETIDSFORDELING

Lgbetidsfordelingen vises i nominel vaerdi, eksl. renter, ud fra restlgbetiden eller likviditetsbindingsperioden, hvor denne er kortere. Lanetilsagn med kendte udbetalingsdatoer er indregnet ud fra
aktuel dato, lanetilsagn hvor dato og belgb ikke er kendt, er indregnet ud fra restigbetid og restbelgb for de pageeldende rammer.

Mio. kr. 0-3 mdr. 3-12 mdr. 1-5ar Over5ar I alt
2019

Finansielle aktiver

Tilgodehavender

hos kreditinstitutter 5 0 0 0 5
Beholdning af veerdipapirer 9.332 14.704 18.605 0 42.641
udlan 46.186 21.681 33.894 63.599 165.360
Leasing 200 1.214 3.639 2.930 7.983
Indregnede finansielle

aktiver i alt 55.723 37.599 56.138 66.529 215.989
Modtagne indlanstilsagn 0 0 0 0 0
Finansielle aktiver i alt 55.723 37.599 56.138 66.529 215.989
Finansielle forpligtelser

Geeld til kreditinstitutter 94 100 50 0 244
Udstedte veerdipapirer 8.182 20.515 100.212 81.210 210.118
Afledte finansielle instrumenter 141 100 -745 -790 -1.294
Indregnede finansielle

forpligtelser i alt 8.417 20.715 99.517 80.420 209.068
Afgivne udlanstilsagn 1.995 3.224 2.041 0 7.260
Finansielle forpligtelser i alt 10.412 23.938 101.558 80.420 216.328

KOMMUNEKREDIT

Mio. kr. 0-3 mdr. 3-12 mdr. 1-5ar Over5ar I alt
2018

Finansielle aktiver

Tilgodehavender

hos kreditinstitutter 2 0 0 0 2
Beholdning af veerdipapirer 2.012 5.440 35.088 0 42.540
uUdlan 62.769 26.808 34.322 39.876 163.775
Leasing 119 906 3.516 2.603 7.144
Indregnede finansielle

aktiver i alt 64.902 33.154 72.926 42.479 213.461
Modtagne indlanstilsagn 0 0 0 0 0
Finansielle aktiver i alt 64.902 33.154 72.926 42.479 213.461
Finansielle forpligtelser

Geeld til kreditinstitutter 436 113 163 0 712
Udstedte veerdipapirer 9.211 10.390 111.339 73.385 204.325
Afledte finansielle instrumenter 520 -440 343 -816 -393
Indregnede finansielle

forpligtelser i alt 10.167 10.063 111.845 72.569 204.644
Afgivne udlanstilsagn 1.044 2.753 5.826 0 9.623
Finansielle forpligtelser i alt 11.211 12.816 117.671 72.569 214.267
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NOTE 1.11.2 UDLANSBEREDSKAB

Tilsynsmyndigheden tillader, at KommuneKredit kan opbygge et udlansberedskab af prae- Mio. kr. 2019 2018
funding pa op til 25 pct. af det samlede udlan ultimo det foregdende kvartal. Den maksi-
male ramme udgjorde 47,1 mia. kr. ved udgangen af 2019, og KommuneKredit havde et
udlansberedskab pa 35,9 mia. kr. Udnyttelsen af rammen har varieret gennem 2019, og det
maksimale udlansberedskab ved en manedsultimo har vaeret pa 19 pct.

Udlansberedskab

Geaeld til kreditinstitutter, udstedte veerdipapirer

Udlansberedskab beregnes som geeld til kreditinstitutter, udstedte vaerdipapirer og afledte og afledte finansielle instrumenter

finansielle instrumenter fratrukket udlan og leasing opgjort til regnskabsmaessig veerdi. Geeld til kreditinstitutter 244 716
Udstedte veerdipapirer 218.932 208.218
Afledte finansielle instrumenter, forpligtelser 8.327 8.800
Afledte finansielle instrumenter, aktiver -6.610 -6.056

Geaeld til kreditinstitutter, udstedte veerdipapirer
og afledte finansielle instrumenter i alt 220.893 211.678

Udlan og leasing

Udlan 176.983 170.312
Leasing 7.982 7.142
Samlet udlan 184.965 177.454
Udlansberedskab 35.928 34.224

Udlansberedskab ma hgjst udggre 25 pct.
af det samlede udlan ultimo foregaende kvartal.

Udlansberedskab 35.928 34.224
Samlet udlan ultimo foregaende kvartal 188.371 176.046
Udlansberedskab i pct. 19 19
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ADMINISTRATIONSOMKOSTNINGER

NOTE 2.1 ADMINISTRATIONSOMKOSTNINGER

Administrationsomkostninger omfatter personale- og administrationsomkostninger, regule- Mio. kr. 2019 2018
ring af pensionsforpligtelser samt af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle akti-
ver. Aktuarmaessige reguleringer og sendringer fgres under posten "aktuarmaessige gevinster Administrationsomkostninger
og tab" i totalindkomsten og indregnes derfor ikke under administrationsomkostninger.
Lgnninger og honorarer m.v. 61 56
Immaterielle og materielle aktiver opggres til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og Pensionsbidrag m.v. 9 8
nedskrivninger. Andre personaleomkostninger 6 6
Konsulent honorar 20 14
Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte knyttet til anskaffelsen [T-licenser 15 15
indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til brug. Kostprisen pa et samlet aktiv opdeles i sepa- Gebyrer 3 4
rate komponenter, der afskrives hver for sig, safremt brugstiden pa de enkelte komponenter Ejendomsdrift 4 16
er forskellig. Af- og nedskrivninger pa materielle og immaterielle aktiver 2 3
Andre administrationsomkostninger 6 5
Udviklingsomkostninger vedrgrende software omfatter konsulenthonorar og andre omkost- Administrationsomkostninger i alt 126 127
ninger, der kan henfgres til foreningens udviklingsaktiviteter. Udviklingsprojekter, der opfyl-
der de regnskabsmaessige krav hertil, indregnes som immaterielle aktiver. Immaterielle og
Gennemsnitligt antal ansatte 76 70

materielle aktiver afskrives lineaert over aktivernes, henholdsvis komponenternes, forventede

brugstid, der udggr:
Udviklingen i omkostningerne skyldes primaert stigning i Ignninger som fglge af hgjere medarbej-

= |mmaterielle aktiver (software m.v.), 3 &r derantal, samt en stigning i konsulenter til brug for IT-udvikling, mens faldet i posten ejendoms-
= Ejendommens vaerdi fratrukket scrapvaerdi, 75 &r drift sker efter afslutning af renoveringen af KommuneKredits ejendom pa Kultorvet sidste ar.
= Driftsmidler, herunder IT-udstyr, 3 til 5 ar

= Biler, 3 til 4 ar Tusinde kr. 2019 2018
Grunde afskrives ikke. Honorar til vedtegtsbestemt revision udggr

Den regnskabsmaessige vaerdi vurderes arligt for at afggre, om der er indikation af vaerdi- Lovpligtig revision af arsregnskab 439 414
forringelse. Nar en sadan indikation er til stede, beregnes aktivets genindvindingsvaerdi. Andre erkleeringsopgaver med sikkerhed 30 29
Genindvindingsveerdien er den hgjeste af aktivets dagsveerdi med fradrag af forventede Andre ydelser 158 186
afhaendelsesomkostninger eller brugsvaerdi. Honorar i alt 627 629

Honorar for andre ydelser bestar af diverse erklaeringer og comfort letter til arlig opdatering
af udstedelsesprogram m.v.
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NOTE 2.2 LEDELSENS AFL@NNING

Bestyrelseshonorarer bestar af fast honorar samt fast honorar for revisionsudvalg. Revisi-
onsudvalgsopgaverne varetages af den samlede bestyrelse.
Kontraktligt

Tusinde kr. 2019 2018 Tusinde kr. vederlag Pension

Ledelsens aflgnning Direktionens aflgnning

Bestyrelseshonorarer 2019

Lars Krarup, formand (naestformand indtil 1. juni 2018) 226 181 Jens Lundager, adm. direktgr 2.489 266 2.755
Thomas Lykke Pedersen (indtradt 1. juni 2018) 124 70 Henrik Andersen, direktgr 1.919 203 2.122
Sophie Haestorp Andersen (udtradt 1. juni 2018) 0 32 | alt 4.877
Anker Boye (udtradt 1. juni 2018) 0 32

Martin Geertsen (indtradt 1. juni 2018) 75 42

Kaj V. Holm 75 74 2018

Mikael Klitgaard 75 74 Jens Lundager, adm. direktgr 2.368 253 2.621
Erik Lauritzen (indtradt 1. juni 2018) 75 42 Henrik Andersen, direktgr 1.829 199 2.028
Laila Lindén (indtradt 1. juni 2018) 75 42 | alt 4.649
Erik Nielsen, fhv. formand 77 139

Anne V. Porse (udtradt 1. juni 2018) 0 32 Direktionen er ikke omfattet af bonusordningen i KommuneKredit.

Hans Toft 75 74

Henrik Zimino (udtradt 1. juni 2018) 0 32

Bestyrelseshonorarer i alt 877 866
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NOTE 2.3 PENSIONSFORPLIGTELSER

Foreningen har indgaet pensionsaftaler med hovedparten af foreningens ansatte. Forplig-
telser vedrgrende bidragsbaserede pensionsordninger indregnes i resultatet i den periode,
de optjenes, og skyldige indbetalinger indregnes i opggrelse af finansiel stilling under andre
forpligtelser.

Foreningen har indgaet ydelsesbaserede ordninger med enkelte tidligere ansatte. For ydel-
sesbaserede ordninger foretages en arlig aktuarmaessig beregning af kapitalvaerdien af de
fremtidige ydelser, som skal udbetales i henhold til ordningen. Kapitalveerdien beregnes pa
grundlag af forudsaetninger om den fremtidige udvikling i bl.a. Ignniveau, rente, inflation og
dgdelighed. Kapitalveerdien beregnes alene for de ydelser, som de ansatte har optjent ret til
gennem deres ansaettelse i foreningen.

Den aktuarmaessigt beregnede kapitalvaerdi indregnes i opggrelse af finansiel stilling under
pensionsforpligtelser. Beregningerne hviler pa et forsikringsteknisk grundlag baseret pa
Finanstilsynets benchmark for dgdeligheder og levetidsforlaengelser. Reguleringer i den
beregnede kapitalveerdi, der kan henfgres til endringer i aktuarmaessige forudsaetninger,
indregnes i anden totalindkomst. Rentekurven er tilsvarende den, Finanstilsynet kraever
anvendt i forbindelse med maling af forsikringsforpligtelser, og som benyttes i budgetaftalen
for kommunale tjenestemaend.

KOMMUNEKREDIT

KommuneKredit har i 2019 valgt at indbetale pensionsforpligtelsen til Sampension, hvorfor
forpligtelsen ikke fremgar af finansiel stilling. KommuneKredit har dog fortsat den gkonomi-
ske forpligtelse for fremtidige udbetalinger til de tidligere ansatte.

Mio. kr. 2019 2018

Pensionsforpligtelser

Primo 80 61
Regulering 0 4
Tilgang 7 22
Afgang -3 -7
Aktuarmaessige omkostninger =3

Regulering af bonushensaettelse -6

Pensionsforpligtelser i alt 75 80
Overfgrt til pensionsselskab =75 0
Pensionsforpligtelser pa egen balance o 80
Heraf vedrgrende direktionen 0 0
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SKAT

NOTE 3.1 SKAT AF ARETS RESULTAT NOTE 3.2 AKTUELLE SKATTEAKTIVER

KommuneKredit beregner skat af finansielle instrumenter ud fra lagerprincippet. Den geel- Aktuelle skatteaktiver og skatteforpligtelser indregnes i opggrelse af finansiel stilling som sum-
dende selskabsskatteprocent er pa 22 pct. men af aktuel skat, tilgodehavende eller skyldig skat fra tidligere ar samt arets betalte skat.
Udskudte skatter males ud fra, hvornar alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige Skatteaktivet vedrgrer en verserende sag om tilbageholdt kuponskat i Schweiz.

og skattemaessige veaerdier forventes realiseret. Den gennemsnitlige skatteprocent er med
dette udgangspunkt beregnet til 22 pct.

Mio. kr. 2019 2018
Skat af arets resultat bestar af arets aktuelle skat, arets sendring i udskudt skat, beregnet
skat af anden totalindkomst samt regulering vedrgrende tidligere ar. Primo 33 32
Mio. kr. 2019 2018 Aktuel skat 0 0
Arets kursregulering
Aktuel skat %4 87 Betalt selskabsskat i aret 0 0
Arets udskudte skat 54 32 Aktuelle skatteaktiver i alt 35 33
Regulering vedrgrende tidligere ar 0 0
Skat af arets resultat i alt 148 119 Primo -63 -90
Regulering vedrgrende tidligere ar =2 0
Skat af arets resultat kan forklares saledes: Aktuel skat 94 82
Beregnet skat af arets resultat fgr skat 131 119 Betalt selskabsskat i aret 129 109
Ikke fradragsberettigede omkostninger 17 0 Aktuelle skatteforpligtelser i alt 31 63
Regulering til aktuel skat vedr. tidligere ar 3 0
Regulering til udskudt skat vedr. tidligere ar =5 0
Arets skat i alt 148 119
Effektiv skatteprocent 25 22

Skat af anden totalindkomst
Skat af aktuarmaessig regulering 0 -5
Skat af anden totalindkomst i alt 0 -5
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SKAT @VRIGE NOTER

NOTE 3.3 UDSKUDTE SKATTEFORPLIGTELSER NOTE 4.1 EVENTUALAKTIVER OG EVENTUALFORPLIGTELSER
Udskudte skatteaktiver og skatteforpligtelser males af alle midlertidige forskelle mellem regn- SKAT udtog i 2014 KommuneKredit til kontrol og har truffet afggrelse om efterbetaling af Ign-
skabsmaessige og skattemaessige veerdier af aktiver og forpligtelser. Udskudte skatteaktiver sumsafgift. KommuneKredit har anket SKATs afggrelse til Landsskatteretten, hvor sagen stadig
og skatteforpligtelser males pa grundlag af de skatteregler, der med balancedagens lovgiv- verserer. Efter KommuneKredits opfattelse er der overvejende sandsynlighed for, at Kommune-
ning vil veere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. £ndring i Kredit vinder sagen, og der er derfor ikke udgiftsfgrt eller hensat belgb hertil i regnskabet.

udskudt skat som fglge af eendringer i skattesatser indregnes i opggrelse af totalindkomst.

KommuneKredit er i dialog med Udbetaling Danmark om administrationen af stgttede lan og for-
Mio. kr. 2019 2018 delingen af ydelsen pa disse. Det kan medfgre, at KommuneKredit skal betale kompensation. Der
er stor usikkerhed om stgrrelsen heraf, hvorfor KommuneKredit ikke har udgiftsfgrt eller hensat
belgb hertil i regnskabet.

Primo 425 393

Regulering vedrgrende tidligere ar =z 0

Arets udskudte skat 54 32 .

Udskudte skatteforpligtelser i alt 476 425 NOTE 4.2 NARTSTAENDE PARTER

KommuneKredit har ingen neertstdende parter med bestemmende indflydelse pa Kommune-

Udskudte skatteforpligtelser vedrgrer: Kredit. KommuneKredits naertstaende parter med betydelig indflydelse omfatter foreningens

Materielle og immaterielle anlaegsaktiver 5 8 bestyrelse og direktion samt disse personers naert relaterede familiemedlemmer.
Leasingaktiver 488 435
Pensionsforpligtelser -17 -18 BESTYRELSE 0(? DIREKTION )
" . Ledelsens aflgnning er omtalt i note 2.2. Ledelseshverv omtales under God selskabsledelse. Her-
Udskudte skatteforpligtelser i alt 476 425

udover har der ikke i arets Igb vaeret gennemfgrt transaktioner med bestyrelse og direktion.

NOTE 4.3 BEGIVENHEDER EFTER BALANCEDAGEN

Der er ingen vaesentlig indvirkning pa KommuneKredits resultat som fglge af begivenheder efter
balancedagen.
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NOTE 5

IFRS 9 VARDIFORRINGELSE

KommuneKredit benytter dagsveerdioptionen pa en vaesentlig del af balancen, hvorfor effek-
ten af IFRS 9 alene pavirker malingen af leasing.

KommuneKredit yder udelukkende 1an og leasing til kommuner, regioner, og kommunale
selskaber med 100 pct. kommunal garanti. Social- og Indenrigsministeriet fgrer stramt tilsyn
med kommuner og regioner.

Det er fastslaet ved dom, at en kommune ikke kan tages under rekonstruktionsbehandling.
Social- og Indenrigsministeriet har fastsat administrative regler (bekendtggrelser), der sikrer,
at kommunerne og regionerne opretholder et tilstraekkeligt likviditetsniveau. Overholdelsen
af disse regler bliver kontrolleret og handhaevet af ministeriet. Det fglger af den sakaldte
"kassekreditregel”, at likviditeten i en kommune, opgjort som gennemsnittet over de seneste
12 maneder, som minimum skal vaere positiv.

Alle kommuner og regioner er derved i sig selv yderst kreditvaerdige og har lav sandsynlighed
for misligholdelse (PD). De indgar derfor alle i kategorien med det laveste PD-niveau. Den
gode kreditveerdighed er afspejlet i den anvendte PD-vaerdi, hvor Credit Default Swap (CDS)
prisen pa den danske stat er anvendt som proxy til bestemmelse af den aktuelle vaerdi.

Ved valg af CDS-prisen pa den danske stat anvendes observerbare markedsdata, og ved
veerditabsforringelsesberegningen anvendes samme LGD-vaerdi som ved fastsaettelsen af
CDS-priser.

Anvendelsen af IFRS 9 betyder, at der i malingen af leasing indgar et forventet kredittab,
herunder at der allerede pa etableringstidspunktet for leasingaftalen foretages en nedskriv-
ning svarende til det forventede kredittab som fglge af misligholdelse inden for 12 maneder.
Nedskrivningen sker i tre stadier afheengigt af udviklingen i kreditrisikoen:

KOMMUNEKREDIT
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STADIE 1:

Hvis der ikke er sket en veesentlig stigning i kreditrisikoen, nedskrives der med et belgb, der
svarer til det forventede kredittab som fglge af misligholdelse i Igbet af de naeste 12 maneder.
Nedskrivningen sker pa etableringstidspunktet for leasingaftalen og justeres efterfglgende for
ikke-vaesentlige stigninger i kreditrisikoen.

STADIE 2:

Hvis der sker en veesentlig stigning i kreditrisikoen, overgar aftalen til stadie 2 og nedskrives med
et belgb, der svarer til det forventede kredittab i hele aftalens Igbetid. Et skift til stadie 2 vil ske
ved en stigning i PD pa den forventede restlgbetid for det finansielle aktiv pa 100 pct. og en stig-
ning i 12-maneders PD pa 0,5 procentpoint.

STADIE 3:

Hvis der sker misligholdelse eller pa anden made kreditforringelse, overgar aftalen til stadie 3.
Der sker nedskrivning efter samme principper som i stadie 2, dog med den forskel, at renteind-
taegter, der kan henfgres til den nedskrevne del af aftalen, indregnes baseret pa den nedskrevne
veerdi.

Ved beregningen af det forventede tab svarer restlgbetiden pa aftalen maksimalt til den kontrak-
tuelle Igbetid. Modelberegnede nedskrivninger i stadie 1 og 2 er baseret pa transformationer af
PD- og LGD-veerdier til kort sigt (12 maneder) eller lang sigt (aftalens restigbetid).

Der har i KommuneKredits historie ikke vaeret tab pa lan eller leasing til kommuner og regioner,

hvorfor al leasing er klassificeret i stadie 1, og der har i perioden ikke veeret skift mellem stadier-
ne.
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IFRS 9 VARDIFORRINGELSE — FORTSAT

Nedskrivningen pr. 31.12.2019 er opgjort i tabellen, og alle leasingaftaler er pa balance-
dagen indplaceret i stadie 1.

Veerdiforringelse af aktiver opgjort til kostpris

Veerdi- Regnskabs-

Mio. kr. PD-niveau Kostpris forringelse veerdi
Stadie 1

(12 mdr. forventet tab)

1. jan. 2019 0,0% - 0,5% 7.144 2 7.142
Bevaegelse 840 0 840
31. dec. 2019 0,0% - 0,5% 7.984 2 7.982

PD (Probabillity of Default) er sandsynligheden for misligholdelse. | stadie 1 udtrykker PD
sandsynligheden for, at kunden misligholder sine forpligtelser overfor KommuneKredit inden
for det fgrstkommende ar.

LGD (Loss Given Default) er andelen, der forventes tabt givet misligholdelse fra kunden.

Bevaegelsen fra primo til ultimo 2019 skyldes alene et forgget forretningsvolume.
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NOTE 6

HOVEDTAL OG N@GLETAL

Belgb i mio. 2019 2019 2018 2017 2016 2015 Belgb i mio. 2019 2019 2018 2017 2016 2015

EUR DKK DKK DKK DKK DKK EUR DKK DKK DKK DKK DKK
ARETS HOVEDTAL KAPITALFORHOLD
Nettorenteindteegter 66 496 441 637 656 675 Samlet risiko-
Andre driftsindteegter 2 13 1 11 10 9 eksponering (REA)* 1.596 11.911 13.843 17.544 7.393 7.766
Andre drifts- Egentlig kerne-
omkostninger -2 -13 -12 -14 -10 -10 kapital (CET1) 1.096 8.179 7.736 7.333 6.844 6.347
Administrations- Kapitalgrundlag 1.072 7.997 7.520 7.121 6.324 6.195
omkostninger -17 -126 -127 -123 -106 -96 Kapitalprocent* 67 67 54 41 86 80
Resultat fgr Egenkapitalgrad, pct. BA5 Bi5 3,4 3,3 3,1 3,0
veerdireguleringer 50 369 314 511 550 578
Veerdiregulering af UDVALGTE N@GLETAL
finansielle instrumenter 30 227 227 117 89 -451 Tab pa udlan
Skat af arets resultat -20 -148 -119 -138 -141 -23 og leasing 0 0 0 0 0 0
Arets totalindkomst 59 441 405 489 497 103 Omkostninger/aktiver,

pct. 0,05% 0,05% 0,06% 0,06% 0,05% 0,05%

Udlan og leasing 24785 184.965 177.454 173.580 168.589 157.693 Nettorenteindtaegter/
Beholdning af aktiver, pct. 0,21% 0,21% 0,19% 0,28% 0,29% 0,32%
veerdipapirer 6.027 44.982 42.944 42.361 34.049 33.983 Udlansberedskab, pct. 19% 19% 19% 20% 16% 18%
Aktiver 31.749 236.935 226.609 222.564 223.938 213.199
Udstedte vaerdipapirer 29.336 218.932 208.218 202.145 202.642 193.382 Antal fuldtids-
Egenkapital 1.096 8.179 7.736 7.333 6.844 6.347 medarbejdere 76 76 70 70 66 62
o Hovedtal og nggletal er udarbejdet i overensstemmelse med Finansforeningens "Anbefalinger og Nggletal".
AREDTS AKT“{ITET Valutakurs d. 31.12.2019, 100 EUR = 746,2871. Opstillingen er andret i forhold til sidste ar.
Udian ,Og Iea§|ng, . * Tallene er ikke umiddelbart sammenlignelige over tid, da der er sket en aendring i opggrelsen.
nettotilgang i nominel
veerdi (netto udlan) 325 2.427 3.554 5.022 8.998 7.273
Udlan og leasing,
bruttotilgang i
nominel veerdi 4.924 36.745 38.261 29.835 31.113 30.517
Udstedte veerdipapirer,
bruttotilgang i
nominel veerdi 6.660 49.699 60.055 71.379 85.963 102.462
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| EDELSESPATEGNING

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og
godkendt arsrapporten for perioden 1. januar — 31.
december 2019 for KommuneKredit.

Arsregnskabet er udarbejdet i overensstemmelse med
IFRS, som er godkendt af EU.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et ret-
visende billede af foreningens finansielle stilling pr. 31.
december 2019 samt af totalindkomsten af foreningens
aktiviteter og pengestrgmme for perioden 1. januar -
31. december 2019.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberet-
ningen indeholder en retvisende redeggrelse for ud-
viklingen i foreningens aktiviteter, gkonomiske forhold,
vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, periodens
totalindkomst og af foreningens finansielle stilling som
helhed.

Kgbenhavn, den 19. marts 2020

DIREKTION

Jens Lundager
Adm. direktgr

BESTYRELSE

Lars Krarup
Formand

Kaj V. Holm

Leila Lindén
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Henrik Andersen
Direktgr

Thomas Lykke Pedersen
Naestformand

Mikael Klitgaard

Erik Nielsen
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DEN UAFH/ANGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

TIL BESTYRELSEN | KOMMUNEKREDIT

KONKLUSION

Vi har revideret arsregnskabet for KommuneKredit

for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2019, der
omfatter totalindkomst, finansiel stilling, sendringer i
egenkapital, pengestrgmme og noter, herunder anvendt
regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter Inter-
national Financial Reporting Standards som godkendt
af EU.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et
retvisende billede af foreningens aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2019 samt af resul-
tatet af foreningens aktiviteter og pengestrgmme for
regnskabsaret 1. januar — 31. december 2019 i over-
ensstemmelse med International Financial Reporting
Standards som godkendt af EU.

Vores konklusion er konsistent med vores revisions-
protokollat til revisionsudvalget og bestyrelsen.

GRUNDLAG FOR KONKLUSION

Vi har udfgrt 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 na&rmere beskrevet i revisi-
onspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen
af arsregnskabet". Vi er uafhaengige af KommuneKredit
i overensstemmelse med internationale etiske regler for
revisorer (IESBA's Etiske regler) og de yderligere krav,

der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores

gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og
krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisions-
bevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.
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Efter vores bedste overbevisning er der ikke udfgrt
forbudte ikke-revisionsydelser som omhandlet i artikel
5, stk. 1, i forordning (EU) nr. 537/2014.

Vi blev fgrste gang valgt som revisor for Kommune-
Kredit den 26. august 2016 for regnskabsaret 2017. Vi
er dermed hidtil valgt ved bestyrelsesbeslutning i en
samlet sammenhangende opgaveperiode pa 3 ar frem
til og med regnskabsaret 2019.
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CENTRALE FORHOLD VED REVISIONEN

Centrale forhold ved revisionen er de forhold, der efter vores faglige vurdering var mest betydelige ved vores revision af arsregnskabet for regnskabsaret 2019. Disse forhold
blev behandlet som led i vores revision af arsregnskabet som helhed og udformningen af vores konklusion herom. Vi afgiver ikke nogen saerskilt konklusion om disse forhold.

VZARDIANSATTELSE AF FINANSIELLE AKTIVER OG FORPLIGTELSER TIL DAGSVZARDI

FORHOLDET ER BEHANDLET SALEDES | REVISIONEN

KommuneKredits finansielle aktiver omfattende udlan, veerdipapirbeholdninger og positive
afledte finansielle instrumenter, der males til dagsvaerdi, svarer til 97 % af aktiverne pr.

31. december 2019 (2018: 97 %). De finansielle forpligtelser omfattende udstedte obligationer
og negative afledte finansielle instrumenter, der males til dagsveerdi, svarer til 96 % af
passiverne pr. 31. december 2019 (2018: 96 %).

Som fglge af vaesentligheden og kompleksiteten ved maling af finansielle aktiver og forpligtel-
ser til dagsveerdi er det et centralt forhold ved revisionen. Principperne for vaerdiansaettelsen
er beskrevet i anvendt regnskabspraksis, og ledelsen har neermere beskrevet fastlaeggelse af
dagsveerdier og handtering af markedsrisici i noteapparatet for dagsvaerdireguleringer m.v. og
finansiel risikostyring.

Opggrelse af dagsvaerdier er baseret pa forskellige forudsaetninger og skgn, som indeholder bade
observerbare og ikke-observerbare input, hvilket gger usikkerheden. De omrader, som derfor har
kraevet gget opmaerksomhed ved revisionen, har veeret registrering af stamdata for kontrakter,
model- og metodeanvendelsen samt parametrene:

= Valutamargin
= Fundingkurver
= Kreditspaend

= Udlanspriser

KOMMUNEKREDIT >

80

Vores revision har omfattet gennemgang af relevante forretningsgange, test af ngglekontroller,
analyse af udviklingen i dagsveerdierne.

Vores revisionshandlinger har desuden konkret omfattet:

= Kontrol af korrekt og fuldsteendig registrering af stamdata for indgaede kontrakter

= Vurdering, kontrol og validering af den anvendte model og metode til beregning af dagsveer-
dier

= Vurdering og kontrol af relevans og ngjagtighed for de centrale parametre anvendt ved vaer-
dianseettelsen.

Endeligt har revisionen omfattet kontrol af overholdelsen af oplysningskrav for de finansielle
aktiver, passiver samt afledte finansielle instrumenter.
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UDTALELSE OM LEDELSESBERETNINGEN
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke ledel-
sesberetningen, og vi udtrykker ingen form for konklu-
sion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det
vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i den for-
bindelse overveje, om ledelsesberetningen er vasent-
ligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden
opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at
indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesbe-
retningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til
danske oplysningskrav for udstedere af bgrsnoterede
obligationer.

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse,
at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med ars-
regnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med
danske oplysningskrav for udstedere af bgrsnoterede
obligationer. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinformation
i ledelsesberetningen.

LEDELSENS ANSVAR FOR ARSREGNSKABET

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregn-
skab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse
med International Financial Reporting Standards som
godkendt af EU. Ledelsen har endvidere ansvaret for

den interne kontrol, som ledelsen anser for ngdvendig
for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlin-
formation, uanset om denne skyldes besvigelser eller
fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen an-
svarlig for at vurdere foreningens evne til at fortsaette
driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift,
hvor dette er relevant, samt at udarbejde arsregnskabet
pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift,
medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere
foreningen, indstille driften eller ikke har andet realistisk
alternativ end at ggre dette.

REVISORS ANSVAR FOR REVISIONEN AF
ARSREGNSKABET

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om ars-
regnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinforma-
tion, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og
at afgive en revisionspategning med en konklusion. Hgij
grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er
ikke en garanti for, at en revision, der udfgres i overens-
stemmelse med internationale standarder om revision
og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, altid
vil afdeekke veaesentlig fejlinformation, nar sadan findes.
Fejlinformation kan opsta som fglge af besvigelser eller
fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med ri-
melighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har
indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som regn-
skabsbrugerne traeffer pa grundlag af arsregnskabet.
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Som led i en revision, der udfgres i overensstemmel-

se 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:

= |dentificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig
fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer
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 fejlinformation forar-
saget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig
fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser
kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk,
bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse
af intern kontrol.

= Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med rele-
vans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstaendigheder-
ne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion
om effektiviteten af foreningens interne kontrol.

= Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som
er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige skgn og tilknyttede oplysninger,
som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.
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= Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af ars-
regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag
af det opnaede revisionsbevis er vaesentlig usikker-
hed forbundet med begivenheder eller forhold, der
kan skabe betydelig tvivl om foreningens evne til
at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er
en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspa-
tegning ggre opmaerksom pa oplysninger herom i
arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke
er tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores
konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der
er opnaet frem til datoen for vores revisionspateg-
ning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog
medfgre, at foreningen ikke laengere kan fortsaette
driften.

= Tager vi stilling til den samlede praesentation, struk-
tur og indhold af arsregnskabet, herunder noteop-
lysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de
underliggende transaktioner og begivenheder pa en
sadan 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 revi-
sionen samt betydelige revisionsmaessige observationer,
herunder eventuelle betydelige mangler i intern kontrol,
som vi identificerer under revisionen.

Vi afgiver ogsa en udtalelse til den gverste ledelse om,
at vi har opfyldt relevante etiske krav vedrgrende uaf-
haengighed, og oplyser den om alle relationer og andre
forhold, der med rimelighed kan teenkes at pavirke vo-
res uafhaengighed og, hvor dette er relevant, tilhgrende
sikkerhedsforanstaltninger.

Med udgangspunkt i de forhold, der er kommunikeret
til den gverste ledelse, fastslar vi, hvilke forhold der

var mest betydelige ved revisionen af arsregnskabet

for den aktuelle periode og dermed er centrale for-

hold ved revisionen. Vi beskriver disse forhold i vores
revisionspategning, medmindre lov eller gvrig regulering
udelukker, at forholdet offentligggres, eller i de yderst
sjeeldne tilfelde, hvor vi fastslar, at forholdet ikke skal
kommunikeres i vores revisionspategning, fordi de
negative konsekvenser heraf med rimelighed ville kunne
forventes at veje tungere end de fordele den offentlige
interesse har af sddan kommunikation.

Kgbenhavn, den 19. marts 2020
DELOITTE

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33 96 35 56

Anders Oldau Gjelstrup Bjgrn Wiirtz Rosendal
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
MNE-nr. 10777 MNE-nr. 40039
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DEN MINISTERIEUDPEGEDE
REVISORS ERKLARING

TIL BESTYRELSEN | KOMMUNEKREDIT

Jeg har som ministerieudpeget revisor gennemgaet det
af ledelsen udarbejdede arsregnskab for Kommune-
Kredit for perioden 1. januar — 31. december 2019. Jeg
har endvidere gennemlaest ledelsesberetningen.

Jeg har ved min gennemgang ikke konstateret for-
hold, der er i strid med loven eller vedtaegterne for
KommuneKredit. Det af Deloitte udfgrte arbejde har
ikke givet mig anledning til bemaerkninger.

Kgbenhavn, den 19. marts 2020.

Thorkil Juul

KOMMUNEKREDIT
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> YDERLIGERE INFORMATION

ORDFORKLARING OG FORMLER

BENCHMARK: Offentlig udbudte udstedelser under et
standardiseret laneprogram. Lgbetiden ligger overve-
jende i intervallet 3 til 10 ar alt afhaengig af valuta.

CRR/CRD IV: Capital Requirements Regulation and Ca-
pital Requirements Directive IV er den europaiske ud-

mgntning af de internationale Basel Ill-regler vedr. bl.a.
kapital- og likviditetsforhold for finansielle institutioner.

ECP: European Commercial Paper. Er udstedelser med
kort Igbetid under et standardiseret laneprogram.

EGENKAPITALGRAD = Egenkapital

Aktiver i alt

EGENTLIG KERNEKAPITAL (CET1): Egenkapitalen efter
diverse fradrag. Fradragene er i KommuneKredits tilfael-
de 0.

FUNDINGSPREAD: KommuneKredits fundingspread er
fundingomkostningen i forhold til den variable mar-
kedsrente i DKK. Dvs. fundingspreadet er prisen pa
KommuneKredits funding i DKK.

HAIRCUT: Fradrag i kursveerdien pa obligationer, hvor
stgrrelsen af fradraget afhaenger af obligationens likvi-
ditetsegenskaber.

ISDA MASTER AGREEMENT: Bilateral rammeaftale og
master netting-aftale for 'over the counter'-handel
med afledte finansielle instrumenter mellem finansielle
modparter.

KANGAROO: Udstedelser i AUD til primeert australske
og japanske investorer under et standardiseret lanepro-
gram.

KAPITALGRUNDLAG: Egentlig kernekapital (CET1)
fratrukket diverse fradrag (bl.a. forsigtighedsjustering,
Igbende underskud og immaterielle aktiver).

KAPITALPROCENT = Kapitalgrundlag

Samlet risikoeksponering (REA)

Kapitalprocenten er opgjort i overensstemmelse med
solvensreglerne for kreditinstitutter.
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LIKVIDITETSBEREDSKAB: Egenkapitalen og udlans-
beredskabet udggr tilsammen likviditetsberedskabet.

LIQUIDITY COVERAGE RATIO (LCR): Angiver forholdet
mellem beholdningen af likvide aktiver og nettoaflgbet
fra betalingsstrgmme over en 30-dages horisont i et
stresset scenarie. Nggletallet blev introduceret i forbin-
delse med Basel Il og efterfglgende CRR/CRD IV.

NASDAQ COPENHAGEN: Obligationer noteret pa fondsbgr-
sen i Kgbenhavn. Disse obligationer er ofte udstedt i DKK.

NET STABLE FUNDING RATIO (NSFR): Forholdet mellem
defineret stabil funding og det beregnede behov for
stabil funding. Nggletallet blev introduceret i forbindel-
se med Basel lll og efterfglgende CRR/CRD IV.

NETTOUDLAN: Nettotilgang af udl&n og leasing i nomi-
nel veerdi.

PRIVATE PLACEMENT: En udstedelse til en enkelt inve-
stor. Udstedelserne kan vaere i forskellige valutaer og
Igbetider.



> YDERLIGERE INFORMATION

RISIKOVAGT: Veegt tildelt de enkelte eksponeringer ved
beregning af kapitalprocent. Givet ved solvensreglerne
for kreditinstitutter.

SAMLET RISIKOEKSPONERING (REA): De samlede akti-
vers veerdi ved beregning af kapitalprocent, efter at der
er taget hensyn til eksponeringens risikovaegt. Samlet
risikoeksponering opgjort i overensstemmelse med
solvensreglerne for kreditinstitutter.

SIKKERHEDSSTILLELSESAFTALE (CREDIT SUPPORT
ANNEX): Aftale mellem finansielle modparter om ud-
veksling af sikkerheder ved udsving i markedsveerdier
pa afledte finansielle instrumenter.

UDLANSBEREDSKABET: Gaeld til kreditinstitutter, ud-
stedte vaerdipapirer og afledte finansielle instrumenter
minus udlan.

URIDASHI: Udstedelse til det japanske detail marked
under et standardiseret laneprogram.
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FOTOS Hanne Schultz, Frederiksberg
Kommune og TRUX Studio.

TAK til Omg Digelag og Frederiksberg
Kommune for deltagelse i cases

DESIGN OG PRODUKTION Noted




KONTAKTPERSONER

Jens Lundager, adm. direktgr

Spgrgsmal vedr. obligationsudstedelser,
kontakt Jette Moldrup, finansdirektgr

KOMMUNEKREDIT
Kultorvet 16
1175 Kgbenhavn K

Telefon 33 11 15 12
kk@kommunekredit.dk
www.kommunekredit.dk
CVRnNr. 221286 12

Offentliggjort den 19. marts 2020
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