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> HOVEDTAL OG N@GLETAL

1. halvar 1. halvar 1. halvar Aret
Hovedtal for selg | mio. 2021 2091 00 203
e EUR DKK DKK DKK
KommuneKredit oo
Nettorenteindteegter 24 180 221 440
Andre driftsindtaegter 0 3 5 15
Andre driftsomkostninger -1 -7 -8 -14
Administrationsomkostninger -9 -68 -67 -130
Aktiver og egenkapitalgrad Resultat fgr veerdireguleringer 15 109 152 311
1. halvar 2017-2021 Veerdiregulering af finansielle instrumenter 26 190 35 -33
Skat af periodens resultat -9 -66 -41 -60
Mia. kr. % Periodens totalindkomst 31 233 145 218
250 5 Udlan og leasing 25.708 191.156 190.698 192.547
200 l I l 4 Beholdning af veerdipapirer 4.942 36.745 37.609 33.568
150 3 Aktiver 31.519 234.368 236.685 233.872
Udstedte veerdipapirer 29.179 216.970 216.443 212.728
100 2 Egenkapital 1.161 8.630 8.324 8.397
50 1
0 0 Periodens aktivitet
2017 2018 2019 2020 2021 Udlan og leasing, nettotilgang i nominel vaerdi (nettoudlan) 509 3.782 3.914 5.057
B Aktiver Eqenkapitalgrad Udlan og Ieaswig, b.ruttotllgang-| nom!nel ve-Jerdl . 2.673 19.874 23.926 43.507
Udstedte veerdipapirer, bruttotilgang i nominel vaerdi 4.738 35.229 26.855 43.163
Nettorenteindtaegter og Kap:talf.o.Lho:(d .
administrationsomkostninger Sam e’F risikoe spc.)nerlng (REA) 1.641 12.202 13.817 11.496
1. halvar 2017-2021 Ege.ntllg kernekapital (CET1) 1.161 8.630 8.324 8.397
Kapitalgrundlag 1.147 8.530 8.165 8.277
Mio. kr. Kapitalprocent 70 70 59 72
500 Egenkapitalgrad, pct. 3,7 3,7 3,5 3,6
400

Udvalgte nggletal
Tab pa udlan og leasing 0 0 0 0

200 Omkostninger/aktiver, pct. 0,03 0,03 0,03 0,06
100 Nettorenteindteegter/aktiver, pct. 0,08 0,08 0,09 0,19
0 Udlansberedskab, pct. 15 15 15 13

2017 2018 2019 2020 2021

300

Antal fuldtidsmedarbejdere 87 87 79 82

B Nettorenteindteegter
Administrationsomkostninger Hovedtal og nggletal er udarbejdet i overensstemmelse med Finansforeningens "Anbefalinger og Nggletal".
Valutakurs d. 30.06.2021, 100 EUR = 743,5822. Opstillingen er uzendret i forhold til sidste ar.
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> OM KOMMUNEKREDIT

Sikker og vaerdiskabende

KommuneKredit spiller en vigtig rolle for vaekst og udvikling i

de danske lokalsamfund. Nar danske kommuner og regioner
skal indfri deres ambitioner om at skabe de bedste forhold og
mest baeredygtige Igsninger, stiller KommuneKredit billigst mulig
finansiering til radighed.

Det geelder, nar lokalsamfund etablerer nye, moderne facilite-
ter for at understgtte foreningslivet, eller regioner installerer
hospitalskgkkener. Det gaelder, nar kommuner leaser ladcykler,
sa dagplejerne lettere kan komme omkring med bgrnene, etab-
lerer moderne og almene aldreboligbyggerier for at hgjne be-
boernes livskvalitet eller anlsegger klimaveje for at skybrudssik-
re bydele. Og det gaelder, nar danske vandvaerker indfgrer nye
teknologier, sa vi trygt kan drikke vandet fra vores vandhaner.

Uanset projektets stgrrelse eller hvor i landet det gennem-
fgres, tilbyder vi finansiering til lavest mulige omkostninger og
pa samme vilkar for alle. P4 den made skaber vi ikke blot lige

muligheder pa tveers af Danmark. Vi skaber ogsa sammen-
haengskraft og grobund for, at kommuner og regioner — og
i sidste ende den enkelte borger — far mest mulig vaekst og
udvikling for pengene.

Vi finansierer vores udlan ved at udstede obligationer til inve-
storer verden over. KommuneKredit er en forening, og vores
medlemmer - alle kommuner og regioner i Danmark — haefter so-
lidarisk for vores forpligtelser. Det betyder, at vi pa feellesskabets
vegne kan lane penge til meget lave renter. Da vi samtidig har
lave administrationsomkostninger og hverken skal tjene penge
pa vores udlan og leasing eller betale udbytte til vores ejere,
sikrer det vores medlemmer de lavest mulige renter pa deres lan.

Med udgangspunkt i steerke finansielle kompetencer og dyb
respekt for det ansvar, der ligger i at vaere kommuner og
regioners kreditforening, skaber vi et sikkert og stabilt bindeled
mellem global finansiering og lokale udlan — nu og i fremtiden.

Mission
KommuneKredit skal skabe gkonomisk
raderum for kommuner og regioner i Danmark

ved at tilbyde finansiering og finansiel
radgivning til lavest mulige omkostninger.

Vision O
Vi vil altid veere det bedste finansieringsvalg
for vores kunder, uanset de givne rammer.

Vi vil veere tidssvarende, effektive og involve-
rende med fokus pa hgj kvalitet, sikkerhed og
stabilitet.

Risikovaegt

0%

Der er O pct. risikoveegt ved pengeinstitutters
investering i KommuneKredits obligationer.

HQLA

Level 1 assets

KommuneKredits udstedelser er i hgjeste likviditets-
kategori, jf. den delegerede forordning vedr. LCR.

Hgj international

RISTET
kreditvurdering o F G‘Qo

*0

KommuneKredit er
kreditvurderet af Moody’s
og Standard & Poor’s.
Forventningen (outlook)
er stabil.
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> OM KOMMUNEKREDIT

Solidarisk haeftelse
— en ubetinget styrke

| dag er alle kommuner og regioner i Danmark medlemmer af foreningen KommuneKredit.
De haefter solidarisk for vores forpligtelser, og sammen med vores meget sikre forretningsmodel
giver det KommuneKredit den hgjest mulige kreditvurdering — pa linje med den danske stat.

S
KOMMUNE
KREDIT

SIKKER
& STABIL \/
Solidarisk haeftelse Sikkert bindeled Finansiering af udlan
KommuneKredit er en forening. Som et sikkert bindeled mellem KommuneKredit finansierer sine udlan
Medlemmerne — de 98 kommuner og 5 regioner global finansiering og lokale udlan skaber ved at udstede veerdipapirer pa de danske
i Danmark — repraesenterer den samlede danske befolkning KommuneKredit et gkonomisk fundament og internationale kapitalmarkeder.

og haefter solidarisk for vores forpligtelser. for at udvikle det danske velfeerdssamfund.






> DEN ADM. DIREKT@RS BERETNING

Den nominelle vaekst i udlan og leasing har i fgrste
halvar ligget over forventningerne. Det skyldes bl.a.
kommuner og regioners mulighed for at fremrykke
investeringer pa grund af COVID-19-nedlukningen.
Som fglge af renteudviklingen er det samlede udlan til
markedsveerdi naesten uaendret i forhold til udgangen
af 2020.

Danske Regioner har i gkonomiaftalen med regeringen
for 2022 faet mulighed for at lane til indbetaling af in-
defrosne feriemidler. Det drejer sig om godt 6 mia. kr. i
ekstra lan i andet halvar 2021, hvorfor vi har opjusteret
forventningen til arets udlansvaekst til 10 mia. kr.

Rammerne for KommuneKredits

udlan pa forsyningsomradet

Kommuners og regioners mulighed for at optage lan og
stille lanegarantier er stramt reguleret, og Kommune-
Kredits udlan og leasing skal ske inden for rammerne
af disse regler og EU's regler om statsstgtte.

KommuneKredit vurderer derfor konkret, om et givent
Ian til f.eks. fjernvarme eller affaldsenergianlaeg vil
vaere i overensstemmelse med statsstgttereglerne.
Som udgangspunkt forudsaetter det, at der ikke er

direkte konkurrence inden for det pagaeldende omrade.

Pa den baggrund har KommuneKredit Igbende ydet lan
til store langsigtede infrastrukturinvesteringer i fjern-
varme og affaldsenergianlaeg. Vi har i dag udestdende
Ian til fjernvarmeselskaber til en markedsveerdi pa 33
mia. kr. og udestaende lan til affaldsenergianlaeg til en
markedsvaerdi pa godt 12 mia. kr.

Der er imidlertid bade for fjernvarme- og affaldsenergi-
sektoren truffet nogle politiske beslutninger i Danmark
inden for de seneste ar, som kan betyde, at der pa sigt
ikke laengere er tilstraekkeligt grundlag for, at Kommune-
Kredit kan yde Ian til disse sektorer.

Der er bl.a. gennemfgrt enkeltstdende lovaendringer,
hvorved kommunerne pr. januar 2019 er frataget
muligheden for at indfgre tilslutnings- og forblivel-
sespligt for fjernvarmeomrader. Det er dog fortsat en
myndighedsbefgjelse for kommunerne at beslutte: at
en kollektiv varmeforsyningslgsning er den samfunds-
gkonomisk bedste, at stille en offentlig lanegaranti til
finansiering af projektet, og at fjernvarmeselskabet
palaegges forsyningspligt i det pagaeldende omrade.
Alligevel viser den manglende mulighed for tilslutnings-
og forblivelsespligt sig ved, at der i visse omrader
spores et begyndende konkurrencepres fra andre,
individuelle varmelgsninger.
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» Vi vil gerne tilgodese den
enkelte medarbejders behov

og gnsker for at planleegge

et fleksibelt arbejdsliv. Mdlet

er en endnu mere attraktiv
arbejdsplads, der skaber grobund
for tilfredse og engagerede
medarbejdere.”

Jens Lundager
Adm. direktgr

Herudover er der i juni 2020 indgaet en politisk aftale
om a&ndring af rammerne for affaldsenergianlaeg,
saledes at kommunerne vil veere forpligtet til at sende
behandling af forbreendingsegnet affald i udbud. Det vil
betyde, at der vil opsta direkte konkurrence blandt de
kommunalt ejede affaldsenergianlaeg.

Lan i KommuneKredit pa favorable vilkar — de samme

i hele landet — optages i dag for at sikre den helt ngd-
vendige modernisering og omstilling af infrastrukturen.
Der er tale om projekter, der skal planlaegges over



> DEN ADM. DIREKT@RS BERETNING

lang tid, og hvor KommuneKredit-finansiering typisk
er en forudsaetning. Manglende adgang til Kommune-
Kredit-lan vil fa betydning i alle omrader af Danmark,
men forventes i saerlig hgj grad at pavirke den grgnne
omstilling i landomraderne. Nogle steder vil der veere
grgnne projekter, som slet ikke kan finansieres.

Som eksempler kan jeg naevne, at vi i foraret 2021
bl.a. har udlant 12,8 mio. kr. til Glynggre Fjernvarme
mod garanti fra Skive kommune til etablering af en ny
varmepumpe, sa vaerket kan ggre brug af grgn strgm
fra danske havvindmgller.

| Hjgrring Kommune har Sindal Varmeforsyning og Vra
Varmevaerk optaget Ian pa i alt 15 mio. kr. til udskift-
ning af ledningsnettet og etablering af en ny transmis-
sionsledning. Lanet finansierer ogsa en ny elkedel, der
erstatter en gammel gasturbine. Den nye elkedel drives
af grgn strgm fra vindmgller.

Haderslev Fjernvarme har optaget et 1an pa 305 mio.
kr., der sikrer, at forsyningsomradet kan udvides, sa
flere borgere far gleede af fjernvarmen. Samtidig finan-
sierer lanet et 11 MW varmepumpeanlaeg, der ogsa
betyder, at varmen fremover kan produceres af grgn
strgm fra vindmgller.

Pa den baggrund fglger vi meget teet et udkast til nye
statsstgtteretningslinjer, som EU-Kommissionen netop
har haft i hgring, og som lsegger op til en udvidet og
mere fleksibel adgang til at yde stgtte til energieffektiv
fjernvarme, herunder fjernvarme der er baseret pa af-
faldsvarme. Retningslinjerne forventes at blive faerdig-
behandlet i Igbet af efteraret og treede i kraft 1. januar
2022. For at understgtte virkeligggrelsen af Danmarks
planer for den grgnne omstilling synes det oplagt, at
staten, kommunerne og KommuneKredit samarbejder
om en henvendelse til EU-Kommissionen med henblik
pa at fa godkendt en generel stgtteordning inden for
rammerne af de nye retningslinjer.

Ny lov om KommuneKredit

KommuneKredit er et saerligt kreditinstitut, som er
undtaget fra EU's bankdirektiv. Det er der god grund
til, fordi vi kun laner ud til projekter, som er behand-
let og besluttet demokratisk pa politisk niveau i en
kommune eller en region. Det er ikke KommuneKredit
men derimod kommunen eller regionen, der Igber den
gkonomiske risiko i forhold til projekterne. Kommune-
Kredit er mere kommuner og regioners faelles finansiel-
le indkgbsforening end et kreditinstitut. Det illustreres
tydeligt ved, at vi gennem vores 122-arige virksomhed
ikke har tabt én krone pa vores udlan.
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Erhvervsministeren forventes i november 2021 at frem-
saette et forslag til eendring af lov om KommuneKredit
(Lov om kreditforeningen af kommuner og regioner

i Danmark). Med lovforslaget vil KommuneKredit pa
visse omrader skulle fglge reguleringen af kreditin-
stitutter, herunder regler for likviditet og governance

- regler, som KommuneKredit i vidt omfang allerede
fglger pa eget initiativ. Der er med forslaget fundet en
model, som, vi vurderer, er proportional med de risici,
som KommuneKredit patager sig.

Strategi 2025

Bestyrelsen vedtog i december 2020 vores nye Stra-
tegi 2025, der fortsaetter udviklingen fra den tidligere
Strategi 2022. Med strategien fremtidssikrer vi Kom-
muneKredit som en veldrevet, tilgeengelig og baere-
dygtig finansiel virksomhed med offentligt ejerskab,
der finansierer lokale investereringer i infrastruktur og
baeredygtig omstilling til lavest mulige omkostninger.

Arbejdet med Strategi 2025 sker inden for seks
overordnede strategiske prioriteter: "Den gode kun-
deoplevelse”, "Sikker og stabil markedsaktgr”, "Enkelt
og robust IT-fundament”, "Gennemsigtighed og godt
omdgmme”, "Professionalisering” og "Integrere baere-

dygtighed i forretningsmodellen”.



> DEN ADM. DIREKT@RS BERETNING

| fgrste halvdel af 2021 har vi faerdiggjort etable-
ringen af et Data Warehouse, der sikrer et entydigt
datagrundlag for en stor del af forretningen, og som
Igbende skal udbygges. Vi er i gang med at opdatere
vores rammer for udstedelse af grgnne obligationer og
herunder se pa, hvordan vi styrker rapporteringen af
de positive effekter, som kommuner og regioner opnar
i projekter, hvor KommuneKredit bidrager med finan-
siering.

Vi moderniserer vores centrale IT-systemer og proces-
ser pa bade lane- og leasingomradet. P& leasingomra-
det drejer det sig om en stgrre opgradering af Foqus
Finance, der er det IT-system, som handterer vores lea-
singaftaler fra start til slut. Vi vil i efteraret 2021 starte
op i de projekter, der tilsammen skal udggre vores nye
kerneplatform, der skal handtere vores udlan, fra vi
afgiver lanetilbud, indtil kunden betaler sidste afdrag
pa lanet.

Som en del af den strategiske prioritet ”Sikker og stabil
markedsaktgr” er vi i gang med at outsource handte-
ringen af den daglige sikkerhedsstillelse i forbindelse
med derivater, hvilket vil nedbringe de operationelle
risici.

Under "Professionalisering" har vi i 2021 saerligt fokus
pa forandringsledelse. Indsatsen involverer alle ledere
og medarbejdere i forskellige aktiviteter i Igbet af aret,
og ved udgangen af 2021 forventer vi at have imple-
menteret et varigt Igft. Derudover arbejder vi malrettet
pa at fastholde og tiltraekke dygtige medarbejdere med
de kompetencer, vi skal bruge for at fa succes med
Strategi 2025, ligesom vi har implementeret nye syste-
mer til rekruttering og onboarding.

KommuneKredit og COVID-19

| fgrste halvdel af 2021 har vi fortsat altovervejende ar-
bejdet hjemmefra, bade hvad angar drift og udvikling,
og det har fungeret fuldt ud tilfredsstillende. Tilsva-
rende har savel interne som eksterne mgder i de fleste
tilfeelde veeret online-mgder.

Vi planlaegger at fortsaette med de gode erfaringer,
som vi har faet i forbindelse med hjemmearbejde un-
der COVID-19-tiden, nar vi fremover skal tilretteleegge
arbejde og mgder. Fra august til oktober 2021 gen-
nemfgrer vi en prgveperiode med en mere moderne
og fleksibel arbejdsform, hvor medarbejderne - i taet
samarbejde med lederne - planleegger, hvor arbejdet
foregar. Tilsvarende vil vi i stor udstraekning fortsaette
med online-mgder.
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Efter prgveperioden vil vi sammen med medarbejderne
evaluere forlgbet med henblik pa at beslutte en mere
permanent ordning. Vi vil gerne tilgodese den enkelte
medarbejders behov og gnsker for at planlaegge et
fleksibelt arbejdsliv. Malet er en endnu mere attraktiv
arbejdsplads, der skaber grobund for tilfredse og enga-
gerede medarbejdere, som leverer bedst muligt pa alle
de omrader, vi deekker.

Jens Lundager
Adm. direktgr



> CASE: PADBORG FJERNVARME

Overskudsvarme luner
borgerne i Padborg

Bzeredygtige Igsninger, der sikrer forsyningen af varme til lokalsamfundet, danner grundlag for samarbejdet mellem
Padborg Fjernvarmevaerk og Arla’s mejeri i Krusa. Et samarbejde der skal omdanne overskudsvarme til forbrugsvarme.
Den holistiske tilgang til ressourcer skal understgtte malet om at kunne levere 100 % CO-neutral opvarmning til lokale

borgere og virksomheder inden 2030.

Hos Padborg Fjernvarme har de et knivskarpt fokus pa grgn
omstilling, nar der taenkes i udvikling af forsyningskilder til den
lokale fjernvarme. Seneste tiltag er et tre kilometer stort led-
ningsnet med tilhgrende container, der giver fjernvarmevaerket
mulighed for at tappe overskudsvarme fra Arlas mejeri i Krusa.

Overskudsvarmen blev tidligere ledt ud i Flensborg Fjord, men
bliver nu omdannet til forbrugsvarme for borgerne i Padborg.
Samtidig saenkes temperaturen i det vand, der stadig udledes i
fjorden, fra 20 til 5 grader.

Gevinsten fra at omdanne overskudsvarme er beregnet til
6.000 MWh arligt. Det betyder, at godt 18.000 MWh af det
samlede arlige forbrug for Padborgs borgere pa 30.000 MWh
vil veere grgn varme. | 2019 fik hver tredje af vaerkets forbru-
gere CO,-neutral opvarmning, sa fiernvarmevaerkets ledelse er
positive i forhold til at na 100 % CO,-neutral opvarmning inden
2030.

» Vi har en klar grgn dagsorden og et gnske om at leve op til
regeringens klimamdl til gleede for borgere og virksomheder i
lokalomrddet. Derfor er vores strategi for nye forsyningskilder
at sgge efter lokale "stedbundne” potentialer, og med
samarbejdet om at aftage Arlas overskudsvarme tager vi et
kvantespring,”

Jan Riber Jakobsen
Bestyrelsesformand, Padborg Fjernvarme a.m.b.a.

Det nye ledningsnet samt teknik er finansieret med et grgnt
lan fra KommuneKredit.

© Laes mere om grgnne |&n her:
https://www.kommunekredit.dk/laan/groenne-laan/
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Fakta

Lantager: Padborg Fjernvarme a.m.b.a.
Garant: Aabenraa Kommune

Laneformal: Varmegenindvindingsprojekt
m. varmepumpe

Lanesum: 16 mio. kr.

Byggeperiode: 2020

Vil du vide mere?
Sa kontakt vores kundedirektgr
Christian Jeppesen pa chj@kommunekredit.dk



https://www.kommunekredit.dk/laan/groenne-laan/
https://www.kommunekredit.dk/laan/groenne-laan/

> CASE: SVANEMARKET SKOLE | SUNDBY

Danmarks fgrste
svanemaerkede skole

Der bliver skrevet Danmarkshistorie inden for svanemaerket skolebyggeri i Sundby i
Guldborgsund Kommune. Nar byggeriet star faerdig, vil det vaere bade et dynamisk laeringsrum
til bgrnene og et feelles samlingssted for hele lokalsamfundet.

SUNDskolen vil vaere den fgrste i Danmark, der opnar svane-
maerket. For at kunne leve op til kravene for et svanemaerke er
der teenkt hele vejen rundt.

Baeredygtige materialevalg skal sikre det bedste lzeringsmiljg
for skolens godt 580 elever (fra 0. til 9. klasse inkl. elever med
fysiske eller psykiske handicap). Samtidig er bygningen konstru-
eret til at optimere fleksibilitet, sa der kan skrues op og ned for
kapaciteten efter behov, og der ggres brug af alternative rum
som leeringstrapper, nicher og grupperum.

Den omkringliggende natur bringes ogsa i spil i form af uderum
til undervisning og leg, og til brug for miljgvenlige indsatser
sasom afledning af vand til regnvandsbede, rabatter og sger.

| tilleeg til de baeredygtige valg inddrager skolebyggeriet ogsa
FNs verdensmal i alt fra indeklima til undervisning.

» Vi har en vision om at vaere Danmarks dannelseskommune,
og det er ikke kun noget, vi siger. Det her skolebyggeri er et
konkret eksempel pd, hvordan vi ggr det i praksis. Vores elever
far de allerbedste rammer for leering, udfoldelse og udvikling,
og selve undervisningen vil veere preeget af FN’s verdensmdl,
sd vores bgrn og unge fér vigtig viden om samfundets
udvikling med i bagagen,”
Simon Hansen
Formand for bgrne, familie og uddannelsesudvalget, Guldborgsund Kommune

Byggeriet finansieres gennem KommuneKredit som ejendoms-
leasing.

© Laes mere om ejendomsleasing i KommuneKredit her:
https://www.kommunekredit.dk/leasing-til-kommuner-
og-regioner/ejendomsleasing/
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Fakta

Lantager: Guldborgsund Kommune

Laneformal: Opfgrsel af svanemaerket
skole

Leasingsum: 150 mio. kr.
Leasingperiode: 25 ar

Byggeperiode: 2021-2022

Vil du vide mere?
Sa kontakt vores kundedirektgr
Christian Jeppesen pa chj@kommunekredit.dk



https://www.kommunekredit.dk/leasing-til-kommuner-og-regioner/ejendomsleasing/
https://www.kommunekredit.dk/leasing-til-kommuner-og-regioner/ejendomsleasing/
https://www.kommunekredit.dk/leasing-til-kommuner-og-regioner/ejendomsleasing/

> REGNSKABSBERETNING

Halvarsregnskab indfrier forventningerne

Resultatet f@gr veerdireguleringer for f@grste halvar 2021 endte pa niveau med forventningerne til perioden.
Aktivitetsniveauet for bade udlan og leasing var hgjere end forventet med et nettoudlan pa 3,8 mia. kr., og med en
forventning om fortsat stigning i 2. halvar har vi opjusteret forventningerne til dret.

Indtjening og kapitalgrundlag
Nettorenteindtaegterne for fgrste halvar 2021 udgjorde
180 mio. kr., hvilket er et fald pa 41 mio. kr. i forhold
til samme periode sidste ar. Med en egenkapitalgrad
pa 3,7 pct. har der ikke vaeret behov for at fastholde
niveauet for nettorenteindtaegterne.

KommuneKredit har i fgrste halvar 2021 afsluttet dialo-
gen med Udbetaling Danmark om administrationen af
stgttede 1an og fordelingen af ydelsen pa disse. Forhol-
det var anfgrt som en eventualforpligtelse i arsrappor-
ten 2020. Dette har medfgrt, at KommuneKredit har
betalt en kompensation til Udbetaling Danmark pa knap
10 mio. kr. Kompensationen er fgrt under renteomkost-
ninger i totalindkomsten.

Administrationsomkostningerne steg til 68 mio. kr.

i fgrste halvar 2021 i forhold til 67 mio. kr. i samme
periode sidste ar. Stigningen skyldes primaert, at vi har
rekrutteret nye medarbejdere til at understgtte vores
Transformationsprogram, hvilket har gget personale-
omkostningerne. De arlige administrationsomkostninger
ligger fortsat stabilt pa 0,06 pct. af aktiverne.

Periodens resultat fgr vaerdireguleringer udgjorde 109
mio. kr. — det er 43 mio. kr. under resultatet for samme
periode sidste ar. Set i forhold til forventningen om et
resultat fgr vaerdireguleringer i 2021 pa 240 mio. kr.
ligger periodens resultat pa niveau med forventningen
til halvaret.

Veerdireguleringen af finansielle instrumenter i fgr-

ste halvar 2021 blev pa 190 mio. kr. mod 35 mio. kr. i
f@rste halvar 2020. Vaerdireguleringen skyldes primaert
veerdiregulering pa derivater, der afdaekker fastrente
leasingaftaler samt til dels fgrtidsindfrielser af udlan og
derivater.

Periodens totalindkomst udgjorde 233 mio. kr. mod

145 mio. kr. for samme periode sidste ar. Udviklingen
skyldes primaert den hgjere positive veerdiregulering.
Periodens totalindkomst overfgres til egenkapitalen,
der herefter udggr 8.630 mio. kr. KommuneKredits
egenkapital bestar i sin helhed af overfgrt indtjening, sa
egentlig kernekapital svarer til egenkapitalen.

Bestyrelsens malsaetning er, at egenkapitalen skal ud-
ggre mindst 3 pct. af aktiverne for at kunne understgtte
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» Veerdireguleringen af finansielle
instrumenter i f@rste halvdar

2021 blev pd 190 mio. kr. mod
35 mio. kr. i farste halvdr 2020.
Veerdireguleringen skyldes
primeert vaerdirequlering pd
derivater, der afdaekker fastrente
leasingaftaler samt til dels
fartidsindfrielser af udldn og
derivater.”

Morten Sgtofte
@konomidirektgr



> REGNSKABSBERETNING

foreningens aktiviteter. Med en egenkapitalgrad pa 3,7
pct. er bestyrelsens kapitalmal opfyldt.

Kapitalprocenten er faldet fra 72 pct. den 31. december
2020 til 70 pct. ved udgangen af fgrste halvar 2021.
Det er en udvikling, der skyldes, at vi har implemente-
ret den nye metode til at beregne modpartsrisiko ud

fra EU-reguleringen CRR Il (SA-CCR). KommuneKredits
beregnede modpartseksponering stiger med den nye
metode, og pa grund af den ggede risikoeksponering
(REA) efter implementeringen, falder kapitalprocenten.

Udlan og leasing

Det samlede udlan inklusive leasing faldt i fgrste halvar
2021 med 1,3 mia. kr. til 191,2 mia. kr. set i forhold

til ultimo 2020. Udviklingen daekker over en stigning i
nettoudlanet pa 3,8 mia. kr., hvor nye udlan og leasing
i perioden er stgrre end afdrag og indfrielser, mens et
fald i vaerdireguleringen af udlanet pa 5,1 mia. kr. bety-
der, at udlanet samlet set er faldet.

Det positive nettoudlan ligger pa niveau med samme
periode sidste ar. Som fglge af gkonomiaftalen mellem
regeringen og Danske Regioner, der abner for, at regi-
onerne kan lane til at indbetale indefrosne feriemidler,
forventes, set i forhold til vores oprindelige forventning,
en stigning i nettoudlanet for andet halvar 2021 pa godt
6 mia. kr.

Funding og investeringer

| fgrste halvar af 2021 har KommuneKredit primaert
skaffet funding gennem offentlige udstedelser i EUR og
USD for i alt 22,5 mia. kr. Herudover er der foretaget
en raekke mindre udstedelser i GBP, CHF, NOK og SEK.
Stgrstedelen af den udestdende funding fgr valutaaf-
deekning er fortsat i EUR, USD og DKK.

De samlede investeringer - tilgodehavender hos kredit-
institutter samt beholdning af veerdipapirer — er steget
til 37,1 mia. kr. i forhold til 33,6 mia. kr. ultimo 2020, som
fglge af et gget udlansberedskab.

Forventninger til 2021

Vi forventer fortsat nettorenteindtaegter for 2021 pa
omkring 400 mio. kr., mens vi har justeret forventningen
til administrationsomkostninger fra 160 mio. kr. til 140
mio. kr., som fglge af tidsmaessig forskydning i Transfor-
mationsprogrammet. Under forudseetning af at der ikke
forekommer veerdireguleringer, forventer vi et resultatet
fgr skat pa 260 mio. kr. Vaerdireguleringerne i 1. halvar
2021 udgjorde 190 mio. kr.

Vi opjusterer vores forventninger til nettoudlanet for

2021 fra 4 mia. kr. til 10 mia. kr. som fglge af gkonomi-
aftalen mellem regeringen og Danske Regioner.
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De forventninger til fremtiden, der er omtalt i denne
delarsrapport, er i sagens natur forbundet med usik-
kerhed og kan pavirkes af eksterne faktorer. Dermed
kan den faktiske udvikling og de faktiske resultater
adskille sig fra forventningerne i delarsrapporten.



Regnskab
1. halvar 2021




> REGNSKAB 1. HALVAR 2021

Totalindkomst Balance
1. halvar 1. halvar 30. jun. 31. dec.
Mio. kr. Note 2021 2020 Mio. kr. Note 2021 2020
Renteindtaegter 749 863 Aktiver
Renteomkostninger -568 -642 Tilgodehavender hos kreditinstitutter 3 305 22
Nettorenteindtaegter 180 221 Udlan 3 183.195 184.807
Leasing 7.961 7.650
Andre driftsindtaegter 3 5 Beholdning af veerdipapirer 3 36.745 33.568
Andre driftsomkostninger -7 -8 Afledte finansielle instrumenter 3,4 5.991 7.670
Administrationsomkostninger -68 -67 Andre aktiver 136 120
Resultat fgr vaerdireguleringer 109 152 Aktuelle skatteaktiver 34 35
Aktiver i alt 234.368  233.872
Veerdireguleringer af finansielle instrumenter 190 35
Resultat fgr skat 299 186

Forpligtelser og egenkapital
Forpligtelser

Skat af periodens resultat -66 -41
Periodens resultat 233 145 Geeld til kreditinstitutter 257 50
Udstedte veerdipapirer 3 216.970 212.728
Anden totalindkomst Afledte finansielle instrumenter 3,4 7.501 11.722
Aktuarmaessige gevinster og tab 0 0 Andre forpligtelser 498 479
Skat af aktuarmaessige gevinster og tab 0 0 Aktuelle skatteforpligtelser 39 23
Periodens totalindkomst 233 145 Udskudte skatteforpligtelser 473 473
Forpligtelser i alt 225.738 225.475
Fordeles saledes:
Egenkapital d .397
Overfgrt til egenkapitalen 233 145 genkapita 8.630 8.39
I alt ZEE 145 Forpligtelser og egenkapital i alt 234.368 233.872
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> REGNSKAB 1. HALVAR 2021

Egenkapital

1. halvar 1. halvar
Mio. kr. Note 2021 2020
Egenkapital
Egenkapital primo 8.397 8.179
Periodens overfgrsel til egenkapitalen
Periodens resultat 233 145
Anden totalindkomst
Aktuarmaessige reguleringer 0 0
Skat af anden totalindkomst 0 0
Anden totalindkomst efter skat (0] (V]
Periodens overfgrsel til egenkapitalen i alt 233 145
Egenkapital ultimo 8.630 8.324

Periodens totalindkomst overfgres til egenkapitalen i henhold til KommuneKredits vedtaegter.

Egenkapitalen steg til 8.630 mio. kr. medio 2021 fra 8.397 mio. kr. ultimo 2020. Egenkapi-
talen udgjorde medio 2021 3,7 pct. af aktiverne, hvilket er en mindre stigning i forhold til
ultimo 2020. Egenkapitalen udggres i sin helhed af overfgrt totalindkomst.

Ifglge KommuneKredits lovgrundlag skal egenkapitalen udggre mindst 1 pct. af forpligtelser-
ne svarende til 2.257 mio. kr. Bestyrelsens malsaetning er, at egenkapitalen skal vaere mindst

3 pct. af aktiverne, idet dette kapitalgrundlag anses for passende til at understgtte forenin-

gens aktiviteter.

Egenkapitalen indeholder reserve for nettoopskrivning pa 2 mio. kr.

KOMMUNEKREDIT

Pengestrgmme

1. halvar 1. halvar
Mio. kr. Note 2021 2020
Resultat fgr skat 299 186
Af- og nedskrivninger m.v. 0 1
I alt 299 187
Nettorenteindtaegter tilbagefgrt -180 -221
Modtagne finansielle indtaegter 749 863
Betalte finansielle omkostninger -568 -642
Betalt selskabsskat -50 -52
/Z&ndring i udlan 1.300 -5.734
Andring i andre aktiver -15 201
Andring i andre forpligtelser 19 -248
Pengestrgmme vedrgrende drift 1.255 -5.832
Andring i veerdipapirer -3.178 7.373
Pengestrgmme vedrgrende investeringer -3.178 7.373
Andring i udstedte veerdipapirer 4.242 -2.504
Afledte finansielle passiver -4.221 2.341
Afledte finansielle aktiver 1.679 -1.586
Pengestrgmme vedrgrende finansiering 1.700 -1.750
Andring i likvide beholdninger 76 -22
Indestaende i kreditinstitutter 22 5
Kortfristet geeld til kreditinstitutter 0 -80
Likvide beholdninger, primo 22 -75
Indestaende i kreditinstitutter 305 9
Kortfristet geeld til kreditinstitutter -207 -107
Likvide beholdninger, ultimo 98 -98
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> NOTER

Note 1

Anvendt regnskabspraksis

Generelt
Denne delarsrapport omfatter perioden
1. januar — 30. juni 2021.

Delarsrapporten afleegges i overensstemmelse
med IAS 34 "Praesentation af delarsregnska-
ber”, som godkendt af EU samt yderligere
oplysningskrav til delarsrapporter.

Alle tal i delarsrapporten praesenteres, med
mindre andet er angivet, i hele mio. kr. De
anfg@rte totaler er udregnet pa baggrund af
faktiske tal fgr afrunding. Som fglge af af-
runding til hele mio. kr. kan der veere mindre
forskelle mellem summen af de enkelte tal og
de anfg@rte totaler.

Bortset fra nedenstaende beskrevne andring
er anvendt regnskabspraksis usendret sam-
menlignet med arsrapporten for 2020. Der
henvises hertil for en fuldsteendig beskrivelse
af anvendt regnskabspraksis.

Andring i regnskabspraksis
KommuneKredit har i 2021 implementeret
og fglger de nye eller endrede standarder,
som er godkendt af EU med ikrafttraedelse
for regnskabsaret pabegyndt 1. januar 2021.
Seerligt bemaerkes "Amendments to IFRS 9,
IAS 39 og IFRS 7 om IBOR-reformen, fase 2”.

IBOR-reformen medfgrer, at de fleste LIBOR-
renter ophgrer med at eksistere ved udgan-
gen af 2021. KommuneKredit har primaert
derivater, som refererer til disse renter,

men langt hovedparten af eksponeringen er

afdaekket. £ndringen forventes kun at have
yderst begraenset effekt pa veerdiansaettelsen
af derivaterne, dog med forgget volatilitet.

Der er ikke nye eller endrede IFRS-standarder
og fortolkningsbidrag, som traeder i kraft og
er geeldende for regnskabsaret 2021 eller
senere, som vurderes at have indflydelse pa
regnskabsaflaeggelsen for 2021.

Veaesentlige regnskabsmaeessige

skgn og vurderinger

Udarbejdelsen af delarsregnskabet medfgrer,
at ledelsen foretager en raekke regnskabs-
maessige sk@gn og vurderinger. De anvendte
sk@gn og vurderinger foretages i overensstem-
melse med regnskabspraksis og er baseret
pa forudsaetninger, som ledelsen anser for
forsvarlige og realistiske, men som i sagens
natur er usikre og uforudsigelige. De regn-
skabsmaessige skgn og vurderinger testes og
vurderes Igbende, sa de afspejler de histori-
ske erfaringer og en vurdering af fremtidige
forhold.

Regnskabsmaessige sk@gn 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 obligationskredslgbet, der
kan pavirke regnskabet. For disse veerdipa-
pirer er der nemlig ikke noget aktivt marked,
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hvorfor der anvendes vaesentlige regnskabs-
maessige skgn i veerdiansaettelsen.

Skgn og vurderinger i veerdianseettelsen 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
obligationskredslgbet, er der ikke et observer-
bart marked, hvorfor KommuneKredits egne
aktuelle udlanspriser anvendes som markeds-
priser.

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.

Der har i forhold til det i arsrapporten 2020
anfgrte ikke vaeret aendringer til regnskabs-
maessige skgn, og de anvendte metoder og
principper for fastsaettelse af regnskabsmaes-
sige skgn og estimater vedrgrende dagsvaer-
dien af finansielle instrumenter fremgar i fuld
beskrivelse af arsrapporten 2020.

COVID-19 har ikke haft vaesentlig indflydelse
pa KommuneKredits resultat og finansielle
stilling. For yderligere information henvises til
beretningen.
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Note 2

Begivenheder
efter balancedagen

Der er ingen veesentlige begivenheder efter
balancedagen.



> NOTER

Note 3

Dagsveerdi

I henhold til IFRS 13 skal finansielle instru-
menter, der males til dagsveerdi, klassificeres i
et dagsveerdihierarki fra niveau 1 til 3 afthaen-
gig 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 veerdian-
saettelsesmetoder, hvor alle vaesentlige input
er baseret pa observerbare input.

Niveau 3: Ikke-observerbare input hvor
vaerdiansaettelsens vaesentlige input ikke er
baseret pa observerbare input.

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

A) KommuneKredit anvender noterede
kurser for lignende udstedelser reguleret for
likviditet, kreditrisiko og konverteringsret

pa den del af de udstedte veerdipapirer og
udlan, som benavnes obligationskredslgbet.
Obligationskredslgbet er kendetegnet ved at
veere baseret pa realkredittens balanceprincip,
hvor de vilkar, KommuneKredit udsteder det
enkelte vaerdipapir pa, bliver givet direkte
videre til obligationsudlanet til kunden tillagt
et fast KommuneKredit bidrag.

Alle disse veerdipapirer er udstedt pa Nasdaqg
Copenhagen, men obligationerne er illikvi-
de, da der ikke er tilstraekkelig frekvens og
volumen i handlerne. Den noterede kurs

kan derfor ikke anvendes, og der anvendes i
stedet noterede kurser fra lignende udste-
delser reguleret for likviditet, kreditrisiko og
konverteringsret. Lignende udstedelser kan
veere realkredit- eller statsobligationer med
lignende karakteristika. Da kreditrisikoen

pa udlan til kunderne svarer til de udstedte
veerdipapirer, anvendes kursen pa de udstedte
veerdipapirer tillige pa obligationsudlanet.
A&ndringer i kurser vil derved ikke have effekt
pa resultatet.

B) KommuneKredit benytter tilbagediskonte-
ring af pengestrgmme pa afledte finansielle
instrumenter, pa udlan, der bliver optaget til
dagsveerdi, og som ikke indgar i obligations-
kredslgbet, samt pa den resterende del af de
udstedte veerdipapirer. Disse udstedte veerdi-
papirer anses ogsa som vaerende illikvide.
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| beregningen af dagsvaerdi i niveau 2 indgar
observerbart input som swaprenter, valuta
basisswap spreads og valutakurser m.v. | veer-
diansaettelsen af udstedte veerdipapirer indgar
tillige KommuneKredits skgn over de aktuelle
fundingomkostninger. | vaerdianseettelsen af
udlan indgar KommuneKredits aktuelle ud-
Ianspriser. KommuneKredit tilstreeber at holde
udlansmarginalerne relativt konstante ved

at justere de aktuelle udlanspriser Igbende i
forhold til de skgnnede aktuelle fundingom-
kostninger. Den fglsomhed, som er forbundet
med estimatet af de aktuelle fundingomkost-
ninger, vil sdledes blive delvist modsvaret

af eendringer i de aktuelle udlanspriser. Det
betyder, at den samlede nettoeffekt pa vaer-
direguleringen maksimalt vurderes at veere i
niveauet +/- 250 mio. kr.

En mindre del af KommuneKredits udstedte
veerdipapirer og afledte finansielle instru-
menter er klassificeret i dagsveerdiniveau 3.
Niveauet anvendes pa strukturerede udstedte
vaerdipapirer og tilhgrende afdsekkende afledte
finansielle instrumenter, hvor input, udover
det der er geeldende for dagsveerdiniveau 2,
0gsa bestar af ikke-observerbart input som
volatiliteter pa valutaer, aktier og ravarer samt
korrelationerne imellem disse. De udstedte
strukturerede vaerdipapirer er mikro-afdaekke-
de af afledte finansielle instrumenter, og aen-
dringer i det ikke-observerbare input vil derved
ikke have vaesentlig effekt pa resultatet, da
aendringer i udstedelsen vil have modsatrettet
effekt pa det afledte finansielle instrument.
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| henhold til KommuneKredits strategi for
risikostyring elimineres markedsrisici ved
anvendelse af finansielle instrumenter. Netto-
effekten pa totalindkomst og egenkapital for-
arsaget af eendringer i de anvendte skgn og
forudsaetninger, der anvendes til beregning
af dagsveerdi under niveau 2 og 3, reduceres
dermed til at vaere aendringer i fundingom-
kostninger og udlanspriser.

Den igangvaerende ”"Interest Rate Bench-
mark Reform” har til formal at erstatte den
eksisterende "London Interbank Offered Rate
(LIBOR) med alternative risikofrie rentesatser.
KommuneKredit benytter ikke hedge accoun-
ting i veerdiansaettelsen, men KommuneKredit
er, via anvendelsen af tilbagediskontering

af pengestrgmme i dagsveerdiniveau 2 og

3, i begraenset omfang eksponeret overfor
andringer i de bergrte benchmark-satser, da
en mindre andel af KommuneKredits afledte
finansielle instrumenter er baseret pa LIBOR.

»

KommuneKredit har nedsat en projekt-
gruppe til handtering af overgangen til de
nye benchmark-satser og har tiltradt ISDA’s
protokol vedrgrende fallback klausuler. Langt
st@grstedelen af de bergrte pengestrgmme er
afdaekkede, og overgangen til de nye bench-
mark-satser forventes ikke at have stor effekt
pa resultatet.

Der er ikke foretaget overfgrsler mellem
niveauerne i 1. halvar 2021.



> NOTER

Note 3

Specifikation af dagsvaerdi af finansielle instrumenter

Mio. kr. Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 Total Mio. kr. Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 Total
30. jun. 2021 31. dec. 2020

Aktiver Aktiver

Tilgodehavender hos kreditinstitutter 305 0 0 305 Tilgodehavender hos kreditinstitutter 22 0 0 22
udlan 0 183.195 0 183.195 uUdlan 0 184.807 0 184.807
Beholdning af veerdipapirer 36.745 0 0 36.745 Beholdning af veerdipapirer 33.568 0 0 33.568
Afledte finansielle instrumenter 0 5.257 734 5.991 Afledte finansielle instrumenter 0 6.854 816 7.670
Aktiver i alt 37.050 188.452 734 226.236 Aktiver i alt 33.590 191.661 816 226.067
Forpligtelser Forpligtelser

Geeld til kreditinstitutter 207 50 0 257 Geeld til kreditinstitutter 0 50 0 50
Udstedte vaerdipapirer 0 211.155 5.815 216.970 Udstedte veerdipapirer 0 206.368 6.360 212.728
Afledte finansielle instrumenter 0 7.301 200 7.501 Afledte finansielle instrumenter 0 11.325 397 11.722
Forpligtelser i alt 207 218.506 6.015 224.728 Forpligtelser i alt 0 217.743 6.757 224.500
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> NOTER

Note 3

Specifikation af dagsveaerdi niveau 3

Indgar i

periodens
Mio. kr. Primo Tilgang Afgang resultat Ultimo
30. jun. 2021
Aktiver
Tilgodehavender
hos kreditinstitutter 0 0 0
udlan 0 0 0
Beholdning af veerdipapirer 0 0 0 0 0
Afledte finansielle instrumenter 816 0 0 -82 734
Aktiver i alt 816 0 0 -82 734
Forpligtelser
Geeld til kreditinstitutter 0 0 0 0 0
Udstedte veerdipapirer 6.360 0 -507 -38 5.815
Afledte finansielle instrumenter 397 0 -220 23 200
Forpligtelser i alt 6.757 0 -727 -15 6.015
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Indgar i
arets

Mio. kr. Primo Tilgang Afgang resultat Ultimo
31. dec. 2020
Aktiver
Tilgodehavender
hos kreditinstitutter 0 0 0 0 0
udlan 0 0 0 0 0
Beholdning af veerdipapirer 0 0 0 0 0
Afledte finansielle instrumenter 814 0 -1 13 816
Aktiver i alt 814 0 -1 13 816
Forpligtelser
Geeld til kreditinstitutter 0 0 0 0 0
Udstedte veerdipapirer 7.822 0 -1.008 -454 6.360
Afledte finansielle instrumenter 354 0 -164 207 397
Forpligtelser i alt 8.176 (0] -1.172 -247 6.757
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Note 4

Modregning

KommuneKredit foretager nettoafvikling af FX-handler og af afledte finansielle instru- Afledte finansielle instrumenter praesenteret i opggrelse af balancen

menter, hvor der i master netting-aftalen (ISDA Master Agreement) er indgaet aftale om

Cross-Transaction Payment Netting. Nettoafviklingen betyder, at regnskabsvaerdierne for Veerdier som modregnes Veerdier som ikke modregnes

afledte finansielle instrumenter indeholder modregning i balancen. Den samlede modregning Brutto Finansielle Sikker-

udggr 4.558 mio. kr. ultimo perioden mod 4.965 mio. kr. ultimo 2020. regnskabs- Mod- Regnskabs- instru- heds- Netto-
Mio. kr. veerdi regnet veerdi menter stillelse veerdi

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

ting, vil regnskabsvaerdierne ikke indeholde modregning. Nettingvaerdien af afledte finansielle .

instrumenter, som ikke modregnes, er begraenset til det mindste belgb af henholdsvis aktiver 30. jun. 2021

og forpligtelser opgjort pr. modpart. Belgbet er inkluderet under bade aktiver og forpligtelser. Aktiver 10.549 -4.558 5.991 -847 -3.926 1.218
Forpligtelser 12.059 -4.558 7.501 -847 -4.107 2.547

ISDA Master Agreements er med tilhgrende ensidige eller tosidige aftaler om sikkerhedsstil- Netto -1.510 0 -1.510 0 181 -1.329

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 31. dec. 2020

som sikkerhed for. Aftalerne om sikkerhedsstillelse giver alene ret til at modregne i forbindel- Aktiver 12.635 -4.965 7.670 -759 -5.386 1.525

se. med konkurs og ikke Igbende. Der er ikke anvendt modregning for vaerdien af sikkerheds- Forpligtelser 16.687 -4.965 11.722 -759 -8.052 2.911

stillelse. Netto -4.052 0  -4.052 0 2666 -1.386

KommuneKredit har ikke indgaet aftaler om modregning og ej heller afgivet eller modtaget
sikkerheder i relation til udlan, leasing og udstedte vaerdipapirer. Disse finansielle instrumen-
ter er derfor ikke inkluderet i den efterstdende tabel. De regnskabsmaessige vaerdier fremgar
af balancen.
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> NOTER

Note 5

Udlansberedskab
Tilsynsmyndigheden tillader, at KommuneKredit kan opbygge et udlansberedskab af prae- 30. jun. 31. dec.
funding pa op til 25 pct. af det samlede udlan ultimo det foregaende kvartal. Den maksimale Mio. kr. Note 2021 2020

ramme udgjorde 46,8 mia. kr. ved periodens udgang, og KommuneKredit havde et udlansbe-
redskab pa 27,6 mia. kr. Udnyttelsen af rammen har varieret gennem 2021, og det maksi-

male udlansberedskab ved en manedsultimo har vaeret pa 17 pct. Udlansberedskab

Udlansberedskab beregnes som geeld til kreditinstitutter, udstedte vaerdipapirer og afledte Geeld til kreditinstitutter, udstedte veerdipapirer

finansielle instrumenter fratrukket udlan og leasing opgjort til regnskabsmaessig vaerdi. og afledte finansielle instrumenter
Geeld til kreditinstitutter 257 50
Udstedte veerdipapirer 216.970 212.728
Afledte finansielle instrumenter, forpligtelser 7.501 11.722
Afledte finansielle instrumenter, aktiver -5.991 -7.670

Geaeld til kreditinstitutter, udstedte veerdipapirer
og afledte finansielle instrumenter i alt 218.737 216.830

Udlan og leasing

udlan 183.195 184.807
Leasing 7.961 7.650
Samlet udlan 191.156  192.457
Udlansberedskab 27.580 24.373

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

Udlansberedskab 27.580 24.373
Samlet udlan ultimo foregaende kvartal 187.237 191.349
Udlansberedskab i pct. 15 13
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> NOTER

Note 6

Hovedtal og nggletal

1. halvar 1. halvar 1. halvar 1. halvar 1. halvar 1. halvar Aret

Belgb i mio. 2021 2021 2020 2019 2018 2017 2020
EUR DKK DKK DKK DKK DKK DKK

Periodens hovedtal
Nettorenteindteegter 24 180 221 250 235 341 440
Andre driftsindteegter 0 3 5 7 6 6 15
Andre driftsomkostninger =1 =7/ -8 -7 -7 -7 -14
Administrationsomkostninger -9 -68 -67 -62 -62 -58 -130
Resultat fgr veerdireguleringer 15 109 152 187 172 282 311
Veerdiregulering af
finansielle instrumenter 26 190 35 218 163 63 -33
Skat af periodens resultat -9 -66 -41 -89 -74 -76 -60
Periodens totalindkomst 31 233 145 316 261 269 218
Udlan og leasing 25.708 191.156 190.698 185.878 176.788 172.271 192.547
Beholdning af veerdipapirer 4942 36.745 37.609 42.181 45.683 42.706  33.568
Aktiver 31.519 234.368 236.685 237.182 229.599 230.199 233.872
Udstedte veerdipapirer 29.179 216.970 216.443 216.451 207.718 210.357 212.728
Egenkapital 1.161 8.630 8.324 8.052 7.593 7.113 8.397
Periodens aktivitet
Udlan og leasing,
nettotilgang i nominel veerdi 509 3.782 3.914 2.774 3.423 4.939 5.057
Udlan og leasing,
bruttotilgang i nominel veerdi 2.673 19.874 23926 17.995 24.067 19.008 43.507
Udstedte veerdipapirer,
bruttotilgang i nominel vaerdi 4738 35.229 26.855 31.762 42.871 54.741 43.163
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1. halvar 1. halvar 1. halvar 1. halvar 1. halvar 1. halvar Aret

Belgb i mio. 2021 2021 2020 2019 2018 2017 2020
EUR DKK DKK DKK DKK DKK DKK

Kapitalforhold
Samlet risikoeksponering (REA)*  1.641 12.202 13.817 14.366 19.926 9.699 11.496
Egentlig kernekapital (CET1) 1.161 8.630 8.324 8.052 7.593 7.113 8.397
Kapitalgrundlag 1.147 8.530 8.165 7.851 7.340 6.590 8.277
Kapitalprocent* 70 70 59 55 37 68 72
Egenkapitalgrad, pct. 3,7 3,7 3,5 3,4 3,3 3,1 3,6
Udvalgte nggletal
Tab pa udlan og leasing 0 0 0 0 0 0 0
Omkostninger/aktiver, pct. 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,06
Nettorenteindtaegter/
aktiver, pct. 0,08 0,08 0,09 0,11 0,10 0,15 0,19
Udlansberedskab, pct. 15 15 15 18 22 24 13
Antal fuldtidsmedarbejdere 87 87 79 74 69 69 82

* = Tallene er ikke umiddelbar sammenlignelige over tid, da der er sket en sendring i opggrelsen.

Hovedtal og nggletal er udarbejdet i overensstemmelse med Finansforeningens "Anbefalinger og Nggletal".
Valutakurs d. 30.06.2021, 100 EUR = 743,5822.
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> PATEGNINGER

Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og
godkendt delarsrapporten for perioden 1. januar — 30.
juni 2021 for KommuneKredit.

Delarsregnskabet er udarbejdet i overensstemmelse
med IAS 34 "Praesentation af deldrsregnskaber”, som
godkendt af EU.

Det er vores opfattelse, at delarsregnskabet giver et
retvisende billede af foreningens finansielle stilling pr.
30. juni 2021 samt af totalindkomsten af foreningens
aktiviteter og pengestrgmme for perioden 1. januar -
30. juni 2021.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetnin-
gen indeholder en retvisende redeggrelse for udvik-
lingen i foreningens aktiviteter, gkonomiske forhold,
vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, periodens
totalindkomst og af foreningens finansielle stilling som
helhed.

Kgbenhavn, den 9. september 2021

Direktion

Jens Lundager Henrik Andersen /Morten Sgtofte
Adm. direktgr Direktgr @konomidirektgr
Bestyrelse

Lars Krarup Thomas Lykke Pedersen

Formand Naestformand

Martin Geertsen Kaj V. Holm Mikael Klitgaard
Leila Lindén Erik Nielsen Hans Toft

KOMMUNEKREDIT > 25 > DELARSRAPPORT 2021

Erik Lauritzen

Birgit Aagaard-Svendsen



> PATEGNINGER

Den uafhaengige revisors erklaering
om review af delarsregnskabet

Til bestyrelsen i KommuneKredit

Vi har udfgrt review af delarsregnskabet for Kommune-
Kredit for perioden 1. januar — 30. juni 2021 der omfat-
ter totalindkomst, balance, egenkapital, pengestrgmme,
og noter, herunder anvendt regnskabspraksis.

Ledelsens ansvar for delarsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et delars-
regnskab i overensstemmelse med IAS 34, Praesentation
af delarsregnskaber, som godkendt af EU. Ledelsen har
endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledel-
sen anser for ngdvendig for at udarbejde et delarsregn-
skab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om delars-
regnskabet. Vi har udfgrt vores review i overensstem-
melse med den internationale standard om review af
et perioderegnskab udfgrt af foreningens uafhangige
revisor og yderligere krav ifglge dansk revisorlovgiv-
ning. Dette kraever, at vi udtrykker en konklusion om,
hvorvidt vi er blevet bekendt med forhold, der giver
os grund til at mene, at regnskabet som helhed ikke

i alle vaesentlige henseender er udarbejdet i overens-

stemmelse med den relevante regnskabsmaessige
begrebsramme. Dette kraever ogsa, at vi overholder
etiske krav.

Et review af et regnskab udfgrt efter den internationale
standard om review af et perioderegnskab udfgrt af
foreningens uafhasngige revisor er en erklaeringsopgave
med begraenset sikkerhed. Revisor udfgrer handlinger,
der primeert bestar af forespgrgsler til ledelsen og, hvor
det er hensigtsmaessigt, andre i virksomheden samt
anvendelse af analytiske handlinger og vurdering af det
opnaede bevis.

Omfanget af de handlinger, der udfgres ved et review,
er betydeligt mindre end ved en revision udfgrt efter

de internationale standarder om revision. Vi udtrykker
derfor ingen revisionskonklusion om delarsregnskabet.

Konklusion

Ved det udfgrte review er vi ikke blevet bekendt med
forhold, der giver os grund til at mene, at delarsregn-
skabet for perioden 1. januar — 30. juni 2021 ikke i alle
vaesentlige henseender er udarbejdet i overensstemmel-
se med IAS 34, Praesentation af delarsregnskaber, som
godkendt af EU.
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Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til aftale gennemlaest ledelsesberetnin-
gen. Vi har ikke foretaget yderligere handlinger i tillseg
til det gennemfgrte review af delarsregnskabet.

Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at oplysnin-
gerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
delarsregnskabet.

Kgbenhavn, den 9. september 2021

DELOITTE
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33 96 35 56

Anders Oldau Gjelstrup
statsautoriseret revisor
MNE-nr. 10777

Jens Ringbak
statsautoriseret revisor
MNE-nr. 27735



> PATEGNINGER

Den ministerieudpegede
revisors erklaering

Til bestyrelsen i KommuneKredit

Jeg har som ministerieudpeget revisor i henhold til
loven om KommuneKredit gennemgaet det af ledelsen
udarbejdede delarsregnskab for KommuneKredit for
perioden 1. januar — 30. juni 2021. Jeg har endvidere
gennemlaest ledelsesberetningen.

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

Kgbenhavn, den 9. september 2021

Thorkil Juul
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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.

Cross-Transaction Payment Netting: Nar betalinger
nettes til én nettobetaling pa tvaers af to eller flere
transaktioner.

CRR/CRD IV: Capital Requirements Regulation and
Capital Requirements Directive IV er den europaeiske
udmgntning af de internationale Basel Ill-regler vedr.
bl.a. kapital- og likviditetsforhold for finansielle institu-
tioner.

CVA/DVA: Credit Value Adjustment (CVA) er betegnel-
sen for den veerdi, afledte finansielle instrumenter skal
korrigeres med, for at tage hensyn til modparters sand-
synlighed for misligholdelse. Debt Value Adjustment
(DVA) er betegnelsen for den veerdi, afledte finansielle
instrumenter skal korrigeres med, for at tage hensyn til
KommuneKredits sandsynlighed for misligholdelse.

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
tilfeelde 0.

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

KommuneKredits funding i DKK.

Green Bond Framework: Rammerne for KommuneKre-
dits udstedelse af grgnne obligationer inkl. kriterierne
for hvilke laneformal, der kan klassificeres som grgnne.

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

HQLA: Likvide aktiver af hgj kvalitet.

IBOR: Interbank Offered Rate er et sat af interbankren-
ter (eller IBORs), som bl.a. bruges som referenceren-
ter i derivatkontrakter. Eksempler pa IBORs er LIBOR,
EURIBOR og CIBOR.
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ISDA Master Agreement: Bilateral rammeaftale og
master netting-aftale for bilaterale handler med afledte
finansielle instrumenter mellem finansielle modparter.

Kapitalgrundlag: Egentlig kernekapital (CET1) fratruk-
ket diverse fradrag (bl.a. forsigtighedsjustering, Igbende
underskud og immaterielle aktiver).

Kapitalprocent = Kapitalgrundlag

Samlet risikoeksponering (REA)

Kapitalprocenten er opgjort i overensstemmelse med
solvensreglerne for kreditinstitutter.

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 Ill og efterfglgende CRR/CRD IV.

Nasdaq Copenhagen: Fondsbgrsen i Kgbenhavn.



> YDERLIGERE INFORMATION

Net Stable Funding Ratio (NSFR): Forholdet mellem
defineret stabil funding og det beregnede behov for
stabil funding. Ng@gletallet blev introduceret i forbindel-
se med Basel lll og efterfglgende CRR/CRD IV.

Nettoudlan: Nettotilgang af udlan og leasing til nomi-
nel veerdi.

Private placement: En obligationsudstedelse til en
enkelt investor. Udstedelserne kan vaere i forskellige
valutaer og Igbetider.

Risikotolerance: Niveauet for hvor meget risiko en
virksomhed er villig til at acceptere.

Risikovaegt: Vaegt tildelt de enkelte eksponeringer ved
beregning af kapitalprocent. Givet ved solvensreglerne
for kreditinstitutter.

Samlet risikoeksponering (REA): De samlede aktivers
vaerdi 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 udveksling af
sikkerheder ved udsving i markedsveerdier pa afledte
finansielle instrumenter.
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STP: Straight-through-processing (STP) definerer i
finanssektoren finansielle transaktioner uden manuel
indgriben.

Strukturerede udstedte veerdipapirer: Strukturerede
vaerdipapirer er typisk en blanding af obligationer og et
indbygget element af derivater (oftest optioner), der gi-
ver en eksponering mod andre former for investerings-
aktiver, for eksempel udviklingen i et pris-, rente- eller
aktieindeks eller et udvalg af aktier.

Udlansberedskabet: Gald til kreditinstitutter, udstedte
vaerdipapirer og afledte finansielle instrumenter minus
udlan.



Fotos Henning Larsen Architects og
KommuneKredit

Tak til Guldborgsund Kommune, Padborg
Fjernvarme og Arla 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 X X

CVRNr. 22 12 86 12 ‘{‘ KOMMUNEKREDIT
SIKKER & STABIL

Offentliggjort den 9. september 2021
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