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> LEDELSESBERETNING

HOVEDTAL FOR
KOMMUNEKREDIT

AKTIVER OG EGENKAPITALGRAD 2012-2016
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Belgb i mio. 2016 2016 2015 2014 2013 2012
EUR DKK DKK DKK DKK DKK
ARETS HOVEDTAL
Nettorenteindtaegter 88 656 674 450 503 603
Administrationsomkostninger 14 106 96 95 96 100
Resultat fgr vaerdireguleringer
af finansielle instrumenter 74 550 578 355 407 503
Veerdiregulering af finansielle instrumenter 12 89 -451 -17 -75 191
Skat af arets resultat 19 141 23 84 53 178
Arets totalindkomst 67 497 103 249 279 516
Udlan og leasingudlan 22.677 168.589 157.693 152.085 142.711 136.296
Beholdning af veerdipapirer 4.580 34.049 33.983 32.376 31.709 28.453
Aktiver 30.123 223.938 213.199 201.413 184.239 181.885
Udstedte veerdipapirer 27.258 202.642 193.382 182.033 167.404 163.965
Egenkapital 921 6.844 6.347 6.244 5.995 5.716
ARETS AKTIVITET
Udlan og Leasing, nettotilgang i nominel veerdi
(netto nyudlan) 1.210 8.998 7.273 6.835 9.627 6.662
Udlan og leasingudlan, bruttotilgang i nominel veerdi 4.185 31.113 30.517 28.752 31.583 35.101
Udstedte veerdipapirer, bruttotilgang i nominel veerdi 11.563 85.963 102.462 66.190 91.299 81.025
KAPITALFORHOLD
Samlet risikoeksponering (REA) 994 7.393 7.766 6.829 10.388 10.059
Egentlig kernekapital (CET1) 921 6.844 6.347 6.244 5.995 5.716
Kapitalgrundlag 851 6.324 6.195 6.153 5.995 5.714
Kapitalprocent 86 86 80 90 58 57
Egenkapitalgrad, pct. 3,1 3,1 3,0 3,1 3,3 3,1
UDVALGTE N@GLETAL
Tab pa udlan og leasingudlan 0 0 0 0 0 0
Omkostninger/aktiver, pct. 0,05% 0,05% 0,05% 0,05% 0,05% 0,05%
Nettorenteindteegter/aktiver, pct. 0,29% 0,29% 0,32% 0,22% 0,27% 0,33%
Udlansberedskab, pct. 16% 16% 18% 17% 18% 18%
Antal fuldtidsmedarbejdere 66 66 62 62 58 59

Hovedtal og nggletal er udarbejdet i overensstemmelse med Finansforeningens ”"Anbefalinger og Nggletal 2015”.
Valutakurs d. 31.12.2016, 100 EUR = 743,42. Opstillingen er andret i forhold til tidligere ar. Se Ordforklaring for definitioner pa Samlet risikoeksponering og Kapitalgrundlag.
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> KORT FORTALT

KOMMUNEKREDIT ER

SIKKER OG STABIL

KommuneKredit har siden 1899 ydet lan til den kommu-
nale og regionale sektor i Danmark. KommuneKredit er
en sikker og stabil samarbejdspartner.

Sikkerheden er forankret i KommuneKredits forenings-
konstruktion, hvor alle landets kommuner og regioner
haefter solidarisk for KommuneKredits forpligtelser.

Sikkerheden kommer ogsa til udtryk ved KommuneKre-
dits lave risikovillighed, stramme risikostyring og den
hgje soliditet.

Stabiliteten understreges af de mere end hundrede ars
konstante virke som bindeled mellem kundernes finan-
sieringsbehov og investorerne.

KommuneKredit har den hgjeste rating hos bade Stan-
dard & Poors og Moody’s pa linje med ratingen for den
danske stat. KommuneKredit kan derfor finansiere sig til
lave renter og videreudlane til KommuneKredits kunder
med en beskeden margin. Foreningen skal ikke give
overskud.

KommuneKredit udgver en vigtig samfundsmaessig rolle
ved at skabe gkonomisk raderum for de danske lokal-
samfund.

| 2016 var det samlede udlan pa knap 169 mia. kr., og
arets resultat fgr veerdireguleringer og skat blev pa
550 mio. kr.

Egenkapitalgraden svarede ultimo aret til bestyrelsens
malsaetning pa mindst 3 pct. KommuneKredit har en ka-
pitalprocent pa 86 og en staerk likviditetsmaessig stilling.

KommuneKredit er underlagt sin egen lov og er under
tilsyn af @konomi- og Indenrigsministeriet.

Foreningen beskaeftiger 66 medarbejdere og har kontor
i Kgbenhavn.
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SOLIDARISK HAFTELSE FOR ALLE
KOMMUNEKREDITS FORPLIGTELSER

KOMMUNE
KREDIT

SIKKER
& STABIL

SOLIDARISK HAFTELSE KOMMUNEKREDIT ER FUNDING AF UDLAN

KommuneKredits medlemmmer er de 98 BINDELED KommuneKredits udlan fundes
kommuner og 5 regioner, som Danmark er delt KommuneKredit er et sikkert ved udstedelse af veerdipapirer
op i, og KommuneKredit repraesenterer derved og stabilt bindeled mellem pa de danske og internationale
den samlede danske befolkning. udlan lokalt og funding globalt. kapitalmarkeder.
Medlemmerne heefter solidarisk for alle

KommuneKredits forpligtelser. Det er

medlemmernes musketered, hvor alle er

forpligtet — én for alle, alle for én.
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> BERETNING FRA DEN ADM. DIREKT@R

KOMMUNEKREDIT FASTHOLDT
SIN STARKE POSITION | 2016

Resultatet for 2016 levede op til vores forventninger, og KommuneKredit kan endnu en
gang rapportere om en stabil udvikling. Det er vigtigt, at KommuneKredit bliver ved med
at styrke organisationens forandringsparathed og forretningens indretning, sa vi kan
agere uanset rammerne for vores virksomhed.

De finansielle markeder var praeget af turbulens i 2016
med bade Brexit og det amerikanske praesidentvalg, og
der er ogsa usikkerhed om det fremtidige rentescenarie.
KommuneKredits forretningsmodel ggr os til et sikkert
bindeled mellem de danske kommuner og regioner og
de internationale investorer — uafhaengigt af markedssi-
tuationen.

Foreningen skal ikke give overskud, men har en malsaet-
ning om en passende egenkapitalgrad omkring 3 pct.
Yderligere indtjening far KommuneKredits kunder direkte
gleede af gennem lave renter, nar de optager lan.

STIGENDE UDLAN, TILFREDSSTILLENDE RESULTAT
KommuneKredit fastholdt i 2016 sin staerke markedspo-
sition og daekker naesten hele det kommunale og regio-
nale finansieringsbehov. Dagsveerdien af vores samlede
udlan voksede med 11 mia. kr. til i alt 169 mia. kr. Det
er en stigning i forhold til de seneste ars udlansvaekst.
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Udlanet i 2016 daekker over mange forskelligartede
projekter. F.eks. er der ydet finansiering til forbedring
af kloak- og rensningsanlaeg, kystsikring og diger, samt
letbaneprojekt i Odense Kommune. Alle disse formal er
gode eksempler pa, at infrastrukturen i Danmark kon-
stant udbygges og forbedres.

Indtjeningen pa vores kunder holder vi pa et stabilt
lavt niveau, mens den gvrige indtjening har veeret paen
i 2016. Veerdireguleringerne har vaeret begraensede,
idet vi Igbende tilpasser rentesatserne over for vores
kunder, sé der er stor overensstemmelse med vores
fundingvilkar inklusiv derivater.

KommuneKredit kommer dermed ud af aret med et
tilfredsstillende resultat pa 639 mio. kr. fgr skat og 498
mio. kr. efter skat.



> BERETNING FRA DEN ADM. DIREKT@R

» Det er vigtigt, at KommuneKredit bliver ved med at
styrke organisationens forandringsparathed

RAMMERNE FOR FORSYNINGSSEKTOREN KAN
PAVIRKE UDLANET

KommuneKredits langivning er reguleret af @konomi-
og Indenrigsministeriet gennem en lanebekendtggrelse,
og KommuneKredit skal overholde EUs statsstgttereg-
ler. Udlan kan ifglge @konomi- og Indenrigsministeriet
alene gives til kunder inden for den offentlige ikke-kom-
mercielle, ikke-konkurrenceudsatte sektor.

Den tidligere regering lancerede i 2016 et forslag til
forsyningsstrategi med det formal at effektivisere
forsyningssektoren i Danmark og dermed opna bespa-
relser for husholdninger og virksomheder. Forslaget
indeholder et princip om at konkurrenceudsaette dele af
sektoren. KommuneKredit har i alt udlan til forsynings-
sektoren for 54 mia. kr., og konkurrenceudsaettelse kan
betyde, at lIan optaget i KommuneKredit skal indfries.

Det er vigtigt, at vi i KommuneKredit koncentrerer os
om at vaere kundeorienterede, forandringsparate og
omkostningseffektive uanset stgrrelsen pa vores udlan.

Vi vil i 2017 seette yderligere fokus pa professionali-
sering, bl.a. gennem styrkelse og videreudvikling af
organisationen og fornyelse af vores IT-platform. Det

er vigtigt, at vi uanset vores mere end 100 ars erfaring
ikke lzener os tilbage, men hele tiden udfordrer status
quo.

FLERE FUNDINGKILDER TILF@JES

KommuneKredits fundingvilkar var saerdeles gode i det
forlgbne ar med stor efterspgrgsel efter vores udstedel-
ser. Vi har en malsaetning om at have veldiversificeret
funding, og i 2016 blev vores brede udvalg af funding-
kilder udvidet med et australsk obligationsudstedelses-
program.

Som et nyt initiativ i 2017 arbejder vi pa, at vores store
andel af udlan, som finansierer grgnne formal hos kun-
derne, skal danne grundlag for udstedelse af de fgrste
grgnne obligationer. Der er stor investorinteresse for
grgnne investeringer, og samtidig er vi vores samfunds-
maessige ansvar bevidst.

FOKUS PA RISIKOSTYRING

KommuneKredits hgje rating betyder, at vores obliga-
tioner vurderes som en meget sikker investering. Den
solidariske haeftelse er en stor del af forklaringen, men
det stiller samtidig hgje krav til indretningen af vores
forretning.
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Derfor har risikostyring ogsa veeret et centralt tema
for os i 2016, og det fortsaetter i 2017. Sikker og stabil
vil altid vaere et fokusomrade for ledelsen i Kommune-
Kredit, og her taler vi ikke kun risikostyring, men hele
KommuneKredits virke.

Vi har i 2016 seerligt arbejdet med at fastholde vores
steerke likviditetssituation, sé vi kan fortsaette med at
finansiere den kommunale og regionale sektor uanset
markedsforholdene.

KommuneKredits stabile udvikling forventes at fortsaet-
te i 2017 med nettorenteindtaegter og egenkapitalgrad i
samme stgrrelsesorden som i 2016.

Kgbenhavn, den 3. marts 2017

Jens Lundager
Administrerende direktgr



> DANSK @KONOMI

KOMMUNEKREDIT
0OG DANMARK

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

Danmarks 98 kommuner og 5 regioner er alle medlem
af KommuneKredit. KommuneKredit er saledes teet
forbundet med den kommunale og regionale sektor i
Danmark.

KommuneKredit yder 1an og finansiel leasing til danske
kommuner og regioner. KommuneKredits virksomhed er
reguleret ved lov nr. 383 af 3. maj 2006 om kreditfor-
eningen af kommuner og regioner i Danmark. Af lovens
& 5 fremgar det, at medlemmerne af KommuneKredit
haefter solidarisk for alle KommuneKredits forpligtelser.

KOMMUNEKREDITS RATING ER PA NIVEAU MED
STATENS

KommuneKredit er tildelt den hgjest mulige kreditvur-
dering af de internationale ratingbureauer, Standard &
Poor’s og Moody’s Investor Service, med henholdsvis

KOMMUNEKREDITS OG DEN DANSKE STATS HISTORISKE RATINGS
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Den danske stat
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> DANSK @KONOMI

AAA og Aaa. Det svarer til kreditvurderingerne af den
danske stat. Argumentationen er:

Derudover laegges vaegt pa KommuneKredits vigtige
rolle i gkonomien som hovedleverandgr af finansiering
til de danske lokalsamfund.

DANSK @KONOMI ER SUND

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

Danmark har vaeret medlem af EU siden 1973, men

har bl.a. taget forbehold for den feelles valuta, euroen,
hvilket betyder, at mgntfoden i Danmark er DKK. Pr.
ultimo 2015 og malt i Igbende priser havde Danmark
det tredjehgjeste BNP pr. indbygger i EU kun overgaet
af Luxembourg og Irland. Arbejdslgsheden i juli 2016
udgjorde 6,5 pct., hvilket er 1,8 procentpoint under
gennemsnittet i EU. Den gennemsnitlige inflation i Dan-
mark, malt fra december 2015 til december 2016 og

opgjort ved brug af det EU harmoniserede forbrugerpri-
sindeks (HICP), var 0,0 pct.

KOMMUNER OG REGIONER ER AFG@GRENDE FOR DEN
DANSKE VELFZARD

Danmark har en af de mest decentrale offentlige sekto-
rer 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 velfeerdssystem.
Eksempelvis er det kommunernes opgave at servicere
danskerne med folkeskole, ldrepleje, daginstitutioner
for bgrn og unge, beskaftigelsesforanstaltninger, social
indsats over for samfundets udsatte, lokale veje, miljg,
kultur samt forebyggende sundhedsforanstaltninger.

Kommunerne har ogsa pligt til at levere forskellige for-
syningsydelser til borgerne, f.eks. vandforsyning.

Regionerne varetager opgaver, som bedst Igses de-
centralt, men som samtidig kraever et stgrre befolk-
ningsgrundlag. Opgaverne daekker bl.a. over sygehus-
vaesenet, specialiserede sociale institutioner, regional
udvikling samt deltagelse i regionale trafikselskaber.

Den kommunale og regionale sektors store betydning

for dansk gkonomi illustreres af, at de kommunale og
regionale udgifter udgjorde 28 pct. af det danske brut-
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> DANSK @KONOMI

tonationalprodukt i 2015 eller mere end halvdelen af de
samlede offentlige udgifter.

DEN DANSKE STAT BZARER RISIKOEN FOR
KONJUNKTURUDVIKLINGEN

Kommunernes vaesentligste indtaegtskilde er den ind-
komstskat, som opkraeves hos borgerne. Indkomstskat
udggr godt halvdelen af kommunernes samlede finansie-
ring. Herudover finansieres kommunerne ved bloktilskud
og refusioner fra staten samt brugerbetaling og ejen-
domsskatter, som fastsaettes af de enkelte kommmuner.

Som udgangspunkt skal kommunerne finansiere deres
anleegsudgifter af de Igbende indtaegter uden at optage
lan. Kommunerne kan dog optage lan til en raekke
formal, som @konomi- og Indenrigsministeriet har givet
laneadgang til.

Regionernes finansiering er sammensat af tilskud fra
staten og af bidrag og takstbetalinger fra kommunerne.
Regionerne har ogsa laneadgang til en reekke formal.

Danske kommuners og regioners gaeldsrater er lave i et
internationalt perspektiv.

Danmark har et meget omfattende gkonomisk udlig-
ningssystem. Udligningen mellem kommunerne inde-
holder savel skattegrundlag som udgiftsbehov og har

til formal at sikre ensartede muligheder for at yde en
given service i alle landets kommuner.

Kommunernes samlede gkonomi pavirkes ikke af
gkonomiske tilbageslag, idet det er staten, der baerer
risikoen for konjunkturudviklingen. Det sker gennem det
sakaldte balancetilskud, der indebaerer, at merudgifter
til sociale overfgrsler og mindre skatteindtaegter som
fglge af en gkonomisk afmatning kompenseres over
bloktilskuddet.

Det er fastslaet ved dom, at en kommune ikke kan ta-
ges under rekonstruktionsbehandling, idet tilsynsmyn-
digheden skal tage vare p3, at en kommune kan opfylde
sine gkonomiske forpligtelser.

Der har ikke i KommuneKredits historie vaeret eksem-
pler pa tab pa lan til kommuner og regioner. De danske
kommuner og regioner har en hgj kreditvaerdighed og
en risikovaegt pa 0.

MINISTERIET FGRER TILSYN MED KOMMUNEKREDIT
@konomi- og Indenrigsministeriet er gverste tilsynsmyn-
dighed for kommuner og regioner. Samme ministerium
fgrer tilsyn med KommuneKredit. Tilsynet sikrer, at
kommuner og regioner til enhver tid kan opfylde deres
forpligtigelser, og at KommuneKredit overholder den
stramme regulering.
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BUDGET FOR KOMMUNERNES INDTAGTSGRUNDLAG 2017
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KommuneKredits strategi er baseret pa et overordnet mal FORENINGENS JURIDISKE

KONSTRUKTION MED
SOLIDARISK HAFTELSE

om at veere sikker og stabil. Det fastholdes gennem stram
risikostyring og teette relationer til kunder, investorer og
gvrige samarbejdspartnere.

LAV FINANSIEL RISIKO

KommuneKredits mission er at bidrage til et stgrre gko- Ultimo 2016 deekkede KommuneKredit 98 pct. af det

nomisk raderum i det danske samfund ved at levere fi- kommunale og regionale finansieringsbehov.

nansiering til lavest mulige renter og finansiel radgivning

til de danske kommuner og regioner. Mere end 100 ars For at kunne fastholde den staerke position som de SOLID KAPITALSTRUKTUR OG
erfaring har skabt et solidt fundament for denne mission. danske kommuners og regioners foretrukne leverandgr STARK LIKVIDITET

EKSPERTORGANISATION

KOMMUNEKREDITS VAGTEDE MARKEDSANDEL FOR KOMMUNER OG REGIONER
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> STRATEGI

af finansiering og finansieringsydelser er det Kommune-
Kredits strategiske pejlemaerker:

De strategiske pejlemaerker sikrer, at KommuneKredit
fortsaetter den ngdvendige optimering og professiona-
lisering af organisationen. KommuneKredit gnsker at
veere konkurrencedygtig, ogsa nar der ses bort fra de
lave udlansrenter, som kan tilbydes i kraft af Kommune-
Kredits hgje kreditveerdighed.

KommuneKredit er alene til for kundernes skyld, og or-
ganisationens kundevendte funktioner er specialiserede

inden for de enkelte kundesegmenter. KommuneKredit
har derved opbygget en viden, som kunderne skal kun-
ne drage nytte af.

KommuneKredit vil fortseette med at professionalisere
og optimere forretningen til hgjest mulige fleksibilitet
og forandringsparathed. Der vil ligeledes fortsat veere et
stramt omkostningsfokus, der sammen med optimering
af forretningen vil begraense den forretningsmaessige
risiko.

De definerede pejlemaerker er afggrende for kunder og
investorers tillid til KommuneKredit som det naturlige
bindeled mellem de danske kommuners og regioners
lane- og leasingbehov og de internationale investorers
interesse for sikre investeringer.

EN SIMPEL FORRETNINGSMODEL, DER VIRKER
Sikkerhed og stabilitet er integreret i KommuneKredits
forretningsmodel og kultur.

KommuneKredits forretningsmodel er baseret p3, at
kommunerne og regionerne er mere kreditveerdige sam-
men end hver for sig. Den solidariske haeftelse ggr det
muligt via KommuneKredit at hjemtage attraktiv funding
pa kapitalmarkederne, der med en beskeden marginal
videreudlanes til de danske kommuner og regioner.

Via den simple forretningsmodel og en stram risikosty-
ring undgas fordyrende led, og de gode fundingvilkar
overfgres til kommuner og regioner til gavn for de
danske lokalsamfund.

Uanset udviklingen pa de finansielle markeder har
forretningsmodellen sikret attraktive finansieringsmulig-
heder for danske kommuner og regioner samtidigt med,
at KommuneKredit ar efter ar har kunnet rapportere et
stabilt resultat f@gr skat og veerdireguleringer.

» [ 20717 understgttes de gode kunderelationer med
implementering af et nyt Customer Relationship

Management (CRM) system
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Johnny Munk
Direktgr



> STRATEGI

KOMMUNEKREDITS FORRETNINGSMODEL

KommuneKredit er et sikkert og stabilt bindeled mellem de
internationale kapitalmarkeder og danske kommuners og
regioners finansieringsbehov.

SIKKER OG

STABIL INDTJENING

&
MATCHING AF

INDLAN OG UDLAN
RISIKOSTRATEGI

INDLAN
FUNDINGSTRATEGI

UDLAN
KUNDESTRATEGI

INTERNATIONALE
KAPITAL
-MARKEDER

DANMARK

Lav markeds-

Kommuner risikovillighed

: Diversificeret funding
og regioner

Lav kredit-
risikovillighed
Kommune-

Udlansberedskab
garanterede kunder

Lav likviditets-
risikovillighed

SOLIDARISK HAFTELSE
DANSK VELFARDSMODEL
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> CASE: AABYBRO SKOLE

Jammerbugt Kommune har opfgrt en ny skole som
Offentlig-Privat-Partnerskab (OPP). Den nye Aabybro
Skole aflgser den gamle Aabybro Skole, som blev
revet ned i forbindelse med projektet. Den nye skole
har plads til ca. 1.100 elever.

OPP-aftalen omfatter design, projektering, opfgrelse samt drift og
vedligehold af bygningen i en 25-arig periode. Dermed har kommunen
faet et totalgkonomisk byggeri, hvor bade anlaegs- og driftspris blev
afklaret ved tilbudsafgivelsen.

”For mig som borgmester er vores nye skole kronen pa vaerket af man-
ge offentlige investeringer bade i Aabybro og resten af Jammerbugt,
0g jeg er bade stolt og taknemmelig over, at det har kunnet lade sig
ggre,” udtaler borgmester Mogens Gade.

Aabybro Skole er det st@grste og dyreste anlagsprojekt i Jammerbugt
Kommune nogen sinde med en samlet anlaegssum pa 190 mio. kr.

OPP-projektet blev finansieret dels med kommmunens egne midler og
dels med 1an fra KommuneKredit. Dialogen mellem Jammerbugt Kom-
mune og KommuneKredit startede allerede tilbage i 2012.

FOR YDERLIGERE INFORMATION

Jette Moldrup, udlanschef
jem@kommunekredit.dk

KOMMUNEKREDIT

>

FAKTA:

ORDREGIVENDE MYNDIGHED:
Jammerbugt Kommune.

OPP-LEVERAND@RER:
NCC og Ejendomsvirke.
Arkitekt: Cebra Arkitekter.
AREAL: 11.000 m2.

BYGGEPERIODE: 2014-2016.

DRIFT- OG VEDLIGEHOLDELSES-
PERIODE: 25 ar

FINANSIERINGSINSTITUT:
KommuneKredit

LANEFINANSIERINGSSUM:
170 mio. kr.

LANEPRODUKT: Individuelt tilpas-
sede lan med Igbetid pa 25 ar.

Aabybro Skole blev indviet af H.K.H. Kronprinsessen
den 15. september 2016.
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> UDLAN

KUNDERNES BEHOV

ER I CENTRUM

Langsigtede relationer til Danmarks kommuner og regioner sikrer de bedste

finansieringslgsninger for kunderne.

KommuneKredit stiller finansiering til radighed for
kommuner og regioner. KommuneKredit kan ogsa lane
til selskaber og institutioner, der Igser en kommunal
eller regional opgave, hvis et eller flere medlemmer af
KommuneKredit stiller en garanti (selvskyldnerkaution)
for lanets hovedstol.

KommuneKredit har tidligere haft Ian til feergske kom-
muner, men de sidste af disse 1an er faerdigamortiseret
i 2016.

KUNDERNE ER TILFREDSE

| en tilfredshedsanalyse gennemfgrt i slutningen af
2016 kom KommuneKredits steerke og mangearige
kunderelationer tydeligt til udtryk. Mere end 500 kunder
inden for forsyningssektoren blev adspurgt om rad-

givningskvalitet, service og digitale redskaber, og den
gennemsnitlige tilfredshed var pa 8,3 ud af 9 mulige.

KommuneKredit har en tzet relation til gkonomiforvalt-
ninger og det politiske niveau hos landets kommuner og
regioner. Det skaber indsigt og er til gavn for alle parter.

FOKUS PA OPTIMEREDE FINANSIERINGSL@SNINGER
Kundernes finansieringsbehov er meget forskellige
afhaengig af den enkelte kundes laneadgang til at
finansiere anlaegsprojekter. Der er ogsa forskel pa pro-
jekternes stgrrelse og kompleksitet, krav til Igbetid og
likviditetstraek. Med udgangspunkt i KommuneKredits
kendskab til kunderne tilpasses radgivning, produkter
og services, saledes at hver enkelt kunde far den rigtige
finansieringslgsning.
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RAMMER FOR UDLAN

KOMMUNEKREDIT
FINANSIERER OFFENTLIGE
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FORMAL, SOM ER |
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MED @KONOMI- OG
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> UDLAN

| 2016 blev 90 pct. af det samlede udlan ydet som indi-
viduelt tilpassede lan. Derudover udgjorde leasingudlan
7 pct., og de resterende 3 pct. af udlanene var obligati-
onslan, hvor gaeldsbetingelserne var identiske med den
bagvedliggende obligation.

Der er ydet 3.564 nye lan i 2016, hvilket er en stigning
pa 4 pct. i forhold til 2015. Det samlede antal udlan var
ved udgangen af aret 15.306.

UDLANET ER GR@NT

Udlan til kommuner og regioner udgjorde omkring
halvdelen af bruttoudlanet i 2016, og finansieringen har
blandt andet understgttet energibesparende foran-
staltninger, klimasikring og flere aeldreplejeboliger. Det
gvrige udlan er ydet til selskaber, som Igser kommunale
eller regionale opgaver, herunder vand- og spilde-
vandsforsyning, fjernvarmeproduktion og -distribution,
affaldsforbreendingsanleeg med varmeudnyttelse mm.

KommuneKredits udlan var pa 163 mia. kr. ultimo 2016
mod 153 mia. kr. ultimo 2015.

Leasingudlanet udgjorde 5,6 mia. kr. ultimo 2016 mod
4,8 mia kr. ultimo 2015, og ejendomme udggr fortsat
langt den stgrste del af leasingudlanet.

Der har i 2016 veeret stor interesse for grgnne inve-
steringer i den kommunale sektor. For eksempel har
mange kommuner lant til at foretage energirenovering
af kommunernes ejendomme for at mindske energifor-
bruget, og flere er i gang med at foretage klimasikring
af byomrader og ved kyster med finansiering fra Kom-
muneKredit.

KommuneKredit har i de senere ar ogsa finansieret flere
OPP-projekter med offentlig finansiering, herunder sko-
ler, plejecentre og svgmme- og sportshaller.

OPP-projekter kan gennemfgres med offentlig finansie-
ring samtidig med, at OPP-modellens fordele, herunder
fordeling af risici, bevares.
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UDLAN FORDELT EFTER RENTETYPE
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UDLAN

KOMMUNEKREDIT FINANSIERER
MANGE OFFENTLIGE FORMAL

Udlanet daekker over mange forskelligartede lokale projekter i det danske
samfund, herunder mange grgnne investeringer samt udbygning og
forbedring af infrastrukturen.

FJERNVARME- VANDFORSYNINGS- ENERGIBESPARENDE MEDICOUDSTYR PLEJEBOLIGER ENERGIBESPARELSE
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> FUNDING

SPREDNING PA MARKEDER
OG PRODUKTER SKABER
STABIL FINANSIERING

Diversificeret funding reducerer sammen med udlansberedskabet de finansielle risici og
sikrer en stabil og attraktiv finansiering til gavn for KommuneKredits kunder.

KommuneKredits funding sker dels ved obligationsud-
stedelser pa Nasdaq Copenhagen dels ved udstedelser
internationalt.

KommuneKredit leegger vaegt pa at sprede udstedelsen
af obligationer pa forskellige markeder, valutaer og pro-
dukter. KommuneKredit udsteder bade variabelt og fast
forrentede samt strukturerede obligationer.

Spredningen pa tveers af markeder og produkter skaber
stabile finansieringsmuligheder. Samtidig sikrer tilste-
deveerelsen pa forskellige markeder, at KommuneKredit
kan udstede obligationer pa de markeder, hvor det er
relativt billigst.

KommuneKredit foretager store offentlige obligations-
udstedelser, men tilbyder ogsa individuelle udstedelser,
der matcher enkelte investorers specifikke behov.

| 2016 foretog KommuneKredit flere store offentlige
obligationsudstedelser, herunder flere benchmarkudste-
delser i USD og EUR, og det brede udvalg af fundingkil-
der blev udvidet med et australsk obligationsudstedel-
sesprogram i AUD.

Udstedelserne blev i stor udstraekning kgbt af central-
banker og offentlige institutioner.
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ARETS FUNDING FORDELT PA VALUTA
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> FUNDING

Benchmarkudstedelser har typisk en Igbetid pa 3 til 10
ar, mens European Commercial Papers (ECP) udstedel-
serne oftest Igber 3 eller 6 maneder. Finansieringsbeho-
vet er i 2016 blevet daekket af lange benchmarkudste-
delser fremfor korte ECP-udstedelser, hvorfor Igbetiden
pa udstedelserne samlet har veeret leengere end i 2015.

UDLANSBEREDSKABET SIKRER FLEKSIBILITET
KommuneKredit har tilladelse til at optage ekstra fun-
ding for maksimalt 25 pct. af det samlede udlan.

| 2016 udgjorde dette udlansberedskab i gennemsnit 18
pct. af udlanet, og Igbetiden pa udlansberedskabet var
leengere end tidligere ar. Udlansberedskabet sikrer flek-
sibilitet, sa der kan udstedes obligationer i de perioder,
der er mest gunstige for KommuneKredit. Det sikrer
samtidig stabilitet, sadan at KommuneKredit ogsa kan
udlane i perioder, hvor fundingmulighederne er mindre
gunstige. Udlansberedskabet investeres fortrinsvis i
obligationer med lav risiko og hgj likviditet.
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> FUNDING

KOMMUNEKREDITS FUNDING | 2016

USD  220.000.000

EMTN (private placement)
BRL  715.750.000

EMTN (uridashi)

JPY 3.353.000.000

EUR  400.000.000

usD 20.000.000
Nasdaq Copenhagen
DKK  129.103.440
EMTN (uridashi)

JPY 2.000.000.000

DKK 1.004.298.647
EMTN (private placement)
NOK  500.000.000
EMTN (private placement)
BRL  100.000.000

USD 1.000.000.000

Nasdaq Copenhagen
DKK 7.761.000

JANUAR FEBRUAR MARTS APRIL MAJ JUNI

EMTN (benchmark) EMTN (benchmark) EMTN (benchmark) ECP EMTN (benchmark) EMTN (benchmark)

USD 1.000.000.000 GBP  100.000.000 EUR 1.000.000.000 GBP  400.000.000 AUD 50.000.000 AUD 80.000.000

ECP ECP EMTN (benchmark) ECP EMTN (benchmark) Nasdaq Copenhagen

GBP  150.000.000 USD  627.000.000 USD  500.000.000 USD  780.000.000 EUR  500.000.000 DKK  127.791.053

ECP EMTN (private placement) ECP Nasdaq Copenhagen EMTN (benchmark) EMTN (private placement)

EUR  200.000.000

EMTN (private placement)
BRL 30.000.000

EMTN (uridashi)

JPY 1.741.000.000

JuLI
EMTN (benchmark)
AUD 85.000.000

EMTN (benchmark)
EUR  550.000.000

DKK 16.334.865

EMTN (private placement)
BRL  330.000.000

EMTN (uridashi)

ZAR  400.000.000

AUGUST
EMTN (benchmark)
AUD  100.000.000

EMTN (benchmark)
USD 1.000.000.000

DKK 53.084.008

EMTN (private placement)
SEK 1.000.000.000

EMTN (private placement)
usD 31.165.237

EMTN (uridashi)

JPY  536.000.000

SEPTEMBER

EMTN (benchmark)
AUD  100.000.000

Nasdaq Copenhagen
DKK 22.690.366

JPY 5.593.000.000

OKTOBER

EMTN (benchmark)
EUR  500.000.000

ECP
USD  180.000.000

JPY 1.139.000.000

NOVEMBER
ECP
USD  342.000.000

Nasdaq Copenhagen
DKK 12.000.000

ECP ECP EMTN (private placement) Nasdaq Copenhagen EMTN (private placement)
USD  350.000.000 USD  200.000.000 SEK 3.200.000.000 DKK  111.411.873 BRL  680.600.000
Nasdaq Copenhagen Nasdaq Copenhagen EMTN (uridashi) EMTN (uridashi) EMTN (private placement)

NOK' 1.000.000.000

DECEMBER

Nasdaq Copenhagen
DKK 1.918.706.858
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> CASE: INTERVIEW MED FINANSCHEFEN

5 HURTIGE SPGRGSMAL
TIL FINANSCHEFEN

Fokus pa spredning og produktudvikling.

Q: HVAD ER FUNDINGSTRATEGIEN | 20177

A: Strategien er fortsat at sprede vores obligationsudstedelser pa forskellige
markeder, valutaer og produkter for at sikre, at vi har en stabil adgang til

at skaffe funding. Vores budget for mellemlang og lang funding i 2017 er
pa EUR 6-8 mia., og vi planlaegger at udstede 5-7 benchmarkudstedelser

i bl.a. EUR og USD. Herudover vil vi fortsat veere imgdekommende

over for investorernes specifikke investeringsbehov. Vi forventer

0gsa, at der bliver mulighed for at udstede under det nye australske
obligationsudstedelsesprogram i Igbet af aret.

Q: HVILKE INVESTORSEGMENTER VIL DER BLIVE FOKUSERET PA?

A: Det er vigtigt for os, at mange investorer kan investere i KommuneKredits
obligationer. Det ggr det muligt at sprede vores udstedelsesaktiviteter

og opna attraktive vilkar for vores kunder. En lang reekke centralbanker,
multilaterale institutioner, banker, pensionskasser og kapitalforvaltere over
hele verden har allerede KommuneKredit pa deres liste med godkendte
investeringsmodparter. Men vi arbejder malrettet pa at tiltreekke nye
investorer.

KOMMUNEKREDIT > 22 > ARSRAPPORT 2016

Som finanschef har Eske Hansen ansvaret for funding
og treasury i KommuneKredit. Eske Hansen har veeret
i KommuneKredit siden 1998 og har tidligere arbejdet i
Danske Bank.

Vil du vide mere om KommuneKredits udstedelser kan

Eske Hansen kontaktes pa eha@kommunekredit.dk




> CASE: INTERVIEW MED FINANSCHEFEN

Q: VIL DER KOMME NYE TYPER UDSTEDELSER?

A: Ja, i 2017 planleegger vi KommuneKredits f@grste udstedelse af
grgnne obligationer. Grgnne obligationer bliver i stigende grad
efterspurgt af vores investorer som et led i en stgrre social- og
miljgmaessig ansvarlighed. Langt st@grstedelen af de projekter, vi
hjeelper med at finansiere, har et grgnt eller delvist grgnt formal,
og det vil vi gerne veere med til at synligggre, samtidigt med at
det bidrager til en gget spredning pa produkter.

) Strategien er fortsat at sprede vore
obligationsudstedelser pd forskellige
markeder, valutaer og produkter
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Q: HVORDAN ADSKILLER K
UDSTEDERE?

A: KommuneKredit er en sikker o
investorer, fordi alle Danmarks
solidarisk for KommuneKredi

investorer, der gns
sektor. Dansk gkono
lav. Det betyder, at den
udsteder statsobligationer
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> RISICI

RISIKOSTYRING HAR

H@J PRIORITET

En stram risikostyring er afggrende for fastholdelse af den hgjest mulige kreditvurdering.

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

KommuneKredits bestyrelse har det overordnede ansvar
for KommuneKredits risikostyring, herunder definitionen
af risikovillighed. @konomi- og Indenrigsministeriet har,
som KommuneKredits tilsynsmyndighed, bl.a. fastlagt
rammerne for renterisiko og udlansberedskabet og har
hjemmel til at foretage aendringer i de retningslinjer,
bestyrelsen vedtager.

LAV RISIKOVILLIGHED

KommuneKredit har en lav risikovillighed, der begraen-
ser sig til de finansielle risici, der vurderes som absolut
ngdvendige for at opfylde KommuneKredits missi-

on. Danske kommuner og regioner haefter solidarisk
for KommuneKredits forpligtelser, hvorfor risici, som
KommuneKredit patager sig, ogsa er kommunernes og
regionernes risici.

KommuneKredits risikostrategi for lav risikovillighed
sikrer, at KommuneKredit kan mangvrere uafhaengigt af
markedsvilkarene. KommuneKredit hjemtager funding

i forskellige valutaer og med forskellige afkastprofiler.

Ved lanebehov videreformidler KommuneKredit likvidi-
teten til de danske kommuner og regioner, hvor udlanet
altovervejende er i danske kroner. KommuneKredits
rolle som bindeled bestar derved i at omlaegge fundin-
gen, sa den matcher den udlansprofil, der gnskes af
kunderne.

En mindre del pa ca. 20 pct. af KommuneKredits sam-
lede udlan adskiller sig fra den gvrige del ved at vaere
baseret pa et strikt balanceprincip, hvor profilen pa
udlan matcher de udstedte obligationer. Der er ingen fi-
nansielle risici forbundet med denne del af forretningen.

» Vileegger veegt pd lav risiko og stram risikostyring, sd
KommuneKredit er robust i alle situationer
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Erik Nielsen
Bestyrelsesformand



> RISICI

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

Da afkast, fast rente og valuta afdaekkes, minimeres
KommuneKredits markedsrisiko. Den lave markedsrisiko
begraenser risikoen for tab som fglge af aendringer i
markedspriser.

LAV KREDITRISIKO

KommuneKredit har kreditrisiko pa kunder, investerings-
modparter samt finansielle modparter, der er indgaet
afledte finansielle instrumenter med.

Kreditrisikoen pa kunder er reduceret til et minimum.
Kommuner og regioner er stramt reguleret og under
ngje tilsyn af @konomi- og Indenrigsministeriet.

Kreditrisikoen pa investeringsmodparter er begraenset
af hgje krav til kreditkvalitet, bade med hensyn til typen
af modpart samt modparternes rating.

Kreditrisikoen pa finansielle modparter er ligeledes
begraenset af hgje krav til kreditkvalitet. Derudover ma
der kun handles afledte finansielle instrumenter med
modparter, med hvem der er indgaet bilateral sikker-
hedsstillelsesaftale.

KommuneKredit har aldrig lidt et tab som fglge af, at en
kunde eller en modpart ikke har indfriet en forpligtelse.

LAV LIKVIDITETSRISIKO

For at begreense likviditetsrisikoen ma der ikke gives
bindende tilsagn om udlan, uden at der som minimum
er tilsvarende bindende funding med mindst samme
Igbetid. Det sikrer, at KommuneKredits udlan er fi-
nansieret pa alle fremtidige Igbetider. Derudover er
KommuneKredit underlagt retningslinjer svarende til de
internationale standarder pa likviditetsomradet, herun-
der CRR/CRDIVs Liquidity Coverage Ratio (LCR) samt
Net Stable Funding Ratio (NSFR).

KommuneKredit reducerer likviditetsrisikoen ved Igben-
de at hjemtage funding til vedligeholdelse af udlans-
beredskabet. Udlansberedskabet indgar sammen med
egenkapitalen i KommuneKredits likviditetsberedskab.
Som mal for likviditetsberedskabet arbejdes med en
180-dages overlevelseshorisont i et ekstremt stresset
scenarie. | forlaengelse heraf er defineret en likviditets-
beredskabsplan, som kan aktiveres, hvis der kommer
pres pa likviditeten.

Den lave likviditetsrisiko sikrer, at KommuneKredit altid
kan imgdekomme sine finansielle forpligtelser til gavn
for de investorer, der har fokus pa sikre investeringer.

OPERATIONEL RISIKO

Operationel risiko er til stede i de fleste af Kommune-
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.
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De skriftlige forretningsgange indeholder ansvarsforde-
ling, funktionsadskillelse, procesforvaltning og forret-
ningspraksis. For at reducere risikoen for menneskelige
fejl automatiseres flest mulige processer. Alle vaesentlige
processer, automatiske som manuelle, skal enten vaere
understgttet af sidemandstjek eller objektive kontroller.

KommuneKredit er meget afhaengig af IT-infrastruk-
turen, og der er seerligt 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.

KommuneKredits revision gennemfgrer arligt en IT-revi-
sion af KommuneKredits IT-sikkerhed.

ANSVARSFORDELING

Direktionen er ansvarlig for, at de overordnede ret-
ningslinjer udmgntes i konkrete forretningsgange og
instrukser til medarbejderne.

Den Igbende overvagning og kontrol af de finansielle

risici har direktionen uddelegeret til gkonomi- og risi-

koafdelingen, hvor gkonomi- og risikochefen refererer
direkte til den administrerende direktgr.

Den Igbende overvagning og kontrol af de operationelle
risici har direktionen uddelegeret til sekretariatet, mens
den Igbende overvagning og kontrol af IT-sikkerhedspo-
litikken er uddelegeret til IT-afdelingen.
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ET TILFREDSSTILLENDE

ADMINISTRATIONSOMKOSTNINGER

RESULTAT

Resultatet i 2016 levede op til de udmeldte forventninger ved deldret. Udlanet steg med
7 pct., og resultatet fgr veerdireguleringer og skat blev pa 550 mio. kr.

INDTJENING OG KAPITALGRUNDLAG

Det lave renteniveau i 2016 fgrte til fald i bade rente-
indteegter og renteudgifter, og nettorenteindtaegterne
faldt med 3 pct. i 2016 fra 674 mio. kr. til 656 mio. kr.

KommuneKredit tilpassede udlanssatserne Igbende over
aret, sa de fulgte fundingomkostningerne inklusiv deri-
vater. | 2016 |a nettorenteindtaegterne malt i forhold

til de samlede aktiver pa 0,3 pct., hvilket var pa niveau
med de seneste 5 ar.

UDMELDTE FORVENTNINGER TIL 2016

Administrationsomkostningerne steg fra 96 mio. kr. i
2015 til 106 mio. kr. i 2016, hvilket primaert skyldtes
hgjere personaleomkostninger og ggede IT-udgifter som
fglge af begyndende udrulning af ny IT-strategi. Admini-
strationsomkostningerne har ligget stabilt pa 0,05 pct.
af aktiverne de seneste ar, hvilket er i trdd med ledel-
sens fokus pa en stram omkostningsstyring.

Arets resultat fgr veerdireguleringer og skat faldt med
28 mio. kr. til 550 mio. kr. Resultatet var mindre end

Arsrapport 2015

Delarsrapport 2016 Resultat 2016

Netto nyudlan, mio. kr. 6.000-7.000 7.000 8.998
Nettorenteindtaegter, mio. kr. 500 - 656
Resultat fgr vaerdiregulering af finansielle instrumenter, mio. kr. 400 600 550
Arets totalindkomst, mio. kr. - 500 497
Egenkapitalgrad mindst 3 % omkring 3 % 3,1%
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o

forventningen i delarsrapporten pa 600 mio. kr., hvilket
primaert skyldtes reklassificering af 56 mio. kr. fra
nettorenteindtaegter til veerdiregulering af finansielle
instrumenter i arsregnskabet for 2016.

Veerdireguleringen af finansielle instrumenter var 89
mio. kr. ultimo 2016, hvilket isaer skyldtes kursregule-
ring pa veaerdipapirer. | 2015 var veerdireguleringen pa
-451 mio. kr.

KommuneKredit har en hgj grad af symmetri mellem
aktiver og forpligtelser og holder udldnsmarginalerne
konstante. Under normale omstaendigheder vil de regn-
skabsmaessige veerdireguleringer af finansielle instru-
menter vaere relativt lave, som i 2016.

Arets totalindkomst steg fra 103 mio. kr. i 2015 til 497
mio. kr. svarende til forventningen pa 500 mio. kr. i del-

» KommuneKredits stabile finansielle udvikling fortsatte |
2016, hvilket understreges af en ueendret egenkapitalgrad

arsrapporten. Udviklingen skyldtes den store negative
vaerdiregulering i 2015.

Arets totalindkomst overfgres til egenkapitalen, der her-
efter udggr 6.844 mio. kr. KommuneKredits egenkapital
bestar i sin helhed af overfgrt indtjening, sa egentlig
kernekapital svarer til egenkapitalen.

Totalindkomsten i KommuneKredit skal ifglge bestyrel-
sens malsaetning sikre en passende kapitalisering sva-

rende til en egenkapitalgrad i stgrrelsesordenen 3 pct.,
hvilket ogsa var niveauet ultimo 2016. KommuneKredit
har siden 2012 haft en egenkapitalgrad pa mindst 3,0

pct.

Den samlede risikoeksponering (REA) udgjorde 7.393
mio. kr. ultimo 2016, hvilket udtrykker den lave risiko
som fglge af aktivernes hgje kreditkvalitet og Kom-

KOMMUNEKREDIT > 27 > ARSRAPPORT 2016

Morten Sgtofte
@konomi- og risikochef

muneKredits lave risikovillighed. Kapitalprocenten er
opgjort til 86 pct.

UDLAN OG LEASINGUDLAN

Udlan steg med 10,1 mia. kr. til 163,0 mia. kr., svarende
til 7 pct. Stigningen fordelte sig pa netto nyudlan for
8,2 mia. kr. og vaerdiregulering pa udlan for 1,9 mia. kr.

KommuneKredit har isaer haft en stigende efterspgrg-
sel efter finansiering fra institutioner mod kommunal
garanti. Netto nyudlanet fordeler sig med 29 pct. til
kommuner og regioner og 71 pct. til udlan til institutio-
ner mod kommunal garanti.

Det store netto nyudlan skyldtes ogsa, at KommuneKre-
dit i efteraret overtog statens lan til Furesg Kommune
pa knap 2,6 mia. kr.
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Leasingudlanet steg i 2016 med 0,8 mia. kr., og det
samlede leasingudlan udgjorde 5,6 mia. kr. ved udgan-
gen af aret. Leasingudlanet steg isaer indenfor medico-
teknisk udstyr.

I nominelle vaerdier blev der i 2016 ydet udlan og lea-
singudlan for i alt 31,1 mia. kr., hvilket var 0,6 mia. kr.
mere end i 2015. | samme periode steg den samlede
dagsveerdi af udlan og leasingudlan fra 157,7 mia. kr. til
168,6 mia. kr. ultimo 2016.

Der var heller ikke i 2016 tab pa udlan eller leasingud-
lan.

FUNDING OG INVESTERINGER

KommuneKredit havde ogsa i 2016 en gunstig fun-
dingsituation med en stor international interesse for
vaerdipapirer med hgj kreditkvalitet.

KommuneKredit udstedte i 2016 vaerdipapirer for
86 mia. kr. mod 102 mia. kr. i 2015. Faldet skyldtes
primaert, at udstedelserne havde en relativt leengere
Igbetid.

Samlet steg veerdien af udstedte veerdipapirer med 9,3
mia. kr. til 202,6 mia. kr. Stigningen skyldtes bade en
stigning i nominel vaerdi samt en gget vaerdiregulering
af udstedelserne.

KommuneKredits udlansberedskab, dvs. overskudsfun-
ding, udgjorde ultimo 2016 16 pct. af udlanet. Udlans-
beredskabet og egenkapitalen var investeret i likvide
vaerdipapirer og udgjorde tilsammen likviditetsbered-
skabet. Den samlede investering i veerdipapirer udgjor-
de 34,0 mia. kr. ultimo 2016, hvilket var nogenlunde
uaendret i forhold til 2015.
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STABIL UDVIKLING

| DET KOMMENDE AR

| trdd med KommuneKredits strategi forventes en stabil udvikling i 2017, hvor
egenkapitalgraden fastholdes pa ca. 3 pct. Der forventes et netto nyudlan pa ca. 7 mia. kr.
0g et resultat fgr veerdireguleringer og skat i stgrrelsesordenen 550 mio. kr.

Kommuner og regioners lantagning er politisk bestemt
indenfor en ramme aftalt med regeringen. Rammen for
kommunale anlaegsudgifter for 2017 er pa 16,3 mia.
kr., hvilket er 0,3 mia. kr. lavere end i 2016. Rammen
for regionale anlaegsudgifter for 2017 er pa 7,2 mia. kr.
svarende til 2016.

Der forventes pa den baggrund et netto nyudlan pa ca. 7

mia. kr., svarende til et netto fundingbehov i 2017 pa 8-9
mia. kr. og i omegnen af 100 mia. kr. brutto.

FORVENTNINGER TIL 2017

2017 kan blive praeget af stor turbulens pa de finansiel-
le markeder. Den geopolitiske situation er usikker, set i

lyset af praesidentskiftet i USA, Brexit og renteudviklin-
gen som konsekvens heraf.

KommuneKredit forventes ikke at blive pavirket nega-
tivt af eendrede markedsvilkar, da alle finansielle som
forretningsmaessige risici afdaekkes. KommuneKredits
balance vil dog i begraenset omfang vaere pavirket i
regnskabsmaessig forstand af rente- og valutakurs-

udviklingen, hvilket kommer til udtryk i niveauet for
vaerdireguleringer.

Uanset stemningen pa de finansielle markeder vil der
altid veere efterspgrgsel efter stabile og sikre investerin-
ger. Det muligggr lave fundingomkostninger for Kom-
muneKredit og dermed lave udlanssatser til Kommune-
Kredits kunder.

| 2017 forventes nettorenteindtaegter i st@grrelsesorde-
nen 650 mio. kr., og resultatet f@gr vaerdireguleringer og
skat forventes at blive knap 550 mio. kr. Udrulningen af
KommuneKredits IT-strategi fortsaetter i 2017, hvilket
medfgrer en lille stigning i administrationsomkostnin-
gerne. | trad med KommuneKredits langsigtede strategi
vil egenkapitalgraden kunne fastholdes omkring 3 pct.
af aktiverne.

UDSAGN OM FREMTIDEN

Resultat i 2016 Forventning til 2017

Netto nyudlan, mio. kr.
Nettorenteindtaegter, mio. kr.
Resultat fgr veerdireguleringer af finansielle instrumenter, mio. kr.

Egenkapitalgrad

8.998 7.000
656 650
550 550

3,1% 3,0%
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De forventninger til fremtiden, der er omtalt i denne
arsrapport, er i sagens natur forbundet med usikker-
hed og kan pavirkes af eksterne faktorer. Dermed kan
den faktiske udvikling og de faktiske resultater adskil-
le sig fra forventningerne i arsrapporten.



FINANSIERING AR
BAREDYGTIGT VANDVARK

Kalundborg Vandforsyning A/S har i 2016 etableret
et nyt vandveerk og ledningsnet pa Sejerg.

Kalundborg Forsyning A/S forsyner borgerne med vand og fjernvarme
samt fjerner spildevand i hele Kalundborg Kommune. Pa et ar er der tale
om 7 millioner kubikmeter vand, drikkevand og overfladevand, der skal
sendes ud til borgere og virksomheder i Kalundborg Kommune.

nq
=\

!

LY |
x\%-,f_

RSl L y
4




> CASE: KALUNDBORG VANDFORSYNING A/S

Drikkevandet bestar af grundvand, mens
procesvandet til industrien bestar af overfladevand

og renset overfladevand. Spildevandet renses, sa
belastningen af miljget bliver mindst mulig, nar vandet
ledes tilbage til naturen.

| 2015 blev det besluttet at bygge et nyt baeredygtigt vandvaerk pa
Sejerg, der ikke belaster miljget ungdigt.

"Vi valgte KommuneKredit som den billigste og mest fleksible partner
til at finansiere udvidelse og reparation af vores vandledningsnet i
2016. Lave finansieringsomkostninger bidrager til billig vandforsyning
med hgj kvalitet,” udtaler Hans-Martin Friis Mgller, direktgr i Kalund-
borg Vandforsyning A/S.

Investeringen pa Sejerg er kun en af flere investeringer i at sikre vand-
forsyningen i Kalundborg Kommune. Der vil sdledes ogsa fremover vaere
stor fokus pa sikring af vandkvaliteten og handteringen af spildevand.

"For at sikre en miljgeffektiv rensning af spildevandet i fremtiden vil vi
i naer fremtid investere i en konsolidering af de nuvaerende renseanlaeg
til 3 hgjeffektive anleeg til handtering af spildevand.”

Finansieringsbehovet i forbindelse med vandvaerket var pa 8 mio. kr.,
og KommuneKredit har en Igbende dialog med Kalundborg Kommune
om de samlede finansieringsbehov pa omradet.

FOR YDERLIGERE INFORMATION
Jette Moldrup, udlanschef
jem@kommunekredit.dk

KOMMUNEKREDIT

>

FAKTA:

BYGHERRE: Kalundborg Vand-
forsyning A/S, et kommunalt ejet
selskab stiftet i 2009.

BYGGEPERIODE: 2016.

FINANSIERINGSINSTITUT:
KommuneKredit

LANEFINANSIERING: 8 mio. kr.
LANEPRODUKT: Individuelt

tilpasset variabelt Ian med 25 ars
Igbetid.
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Hans-Martin Friis Mgller, direktgr i Kalundborg

Vandforsyning A/S, drgfter finansieringsmuligheder

med Jette Moldrup, udlanschef i KommuneKredit
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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.

OMI- OG INDENRIGS-
MINISTERIET

FORENING
LEDELSESSTRUKTUR Beslutningskompetencen ligger hos bestyrelse og direk- OGS REGIONER -
. . . SOM HAFTER SOLIDARISK
KommuneKredits ledelsesstruktur bygger pa det teette tion. Bestyrelsen varetager den overordnede ledelse og
samarbejde med foreningens medlemmer. udfaerdiger retningslinjer for de vaesentligste aktivitets-
omrader. Direktionen star for den daglige ledelse og
For mere end 100 ar siden blev KommuneKredit stiftet eksekvering af strategien.
under navnet "Kreditforeningen af Kommuner i Dan- SN
9 REVISIONSUDVALG
mark”, og det mangearige samarbejde med landets BESTYRELSEN 9)
kommuner og regioner er i dag foreningens primaere Bestyrelsen har ansvaret for den langsigtede strategi og

styrke — ogsa pa det ledelsesmaessige niveau. dermed det samfundsansvar, som pahviler foreningen.

KOMMUNEKREDITS LOVGRUNDLAG OG VEDTAGTER

CHEFGRUPPE
(6)

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

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

KommuneKredit er under tilsyn af @konomi- og Indenrigsministeriet. )
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Bestyrelsen har ligeledes ansvaret for risikostyring, god
regnskabspraksis og ansaettelse af direktionen.

Det samlede risikobillede og beredskab til minimering af
de finansielle risici har seerligt bestyrelsens bevagenhed.

Bestyrelsen bestar af ni medlemmer, hvoraf seks vaelges
af kommunerne, to af regionerne, og et medlem, som
er valgt af bestyrelsen, er uafthaengigt med kvalifikatio-
ner inden for regnskabsvaesen eller revision. Otte plad-
ser i bestyrelsen fordeles pa politiske partier og liste-
samarbejder efter forholdstalsvalgmetoden pa grundlag
af de seneste stemmetal ved henholdsvis kommunal-
og regionsradsvalgene.

Bestyrelsesmedlemmerne vaelges for en 4-arig periode,
som er forskudt med 5 maneder i forhold til valgperio-
derne for kommunal- og regionsradsvalgene. Seneste
valg var i november 2013 for perioden 1. januar 2014
— 31. december 2017. Indevaerende valgperiode for
KommuneKredits bestyrelse Igber fra den 1. juni 2014
til den 31. maj 2018.

Der afholdes mindst 4 ordinaere bestyrelsesmgder om
aret, og bestyrelsens arbejde fglger en arlig plan, som
omfatter alle de vigtigste forretningsomrader. | 2016
blev der saledes afholdt bestyrelsesmgder i marts, juni,
august og november.

BESTYRELSENS ARSHJUL

Revisionsudvalg
Underretning om regnskabsafleeggelsesprocessen,
budget og kapitalisering, gennemgang af

kontrolsystemer og risikostyring

Gennemgang
af udlans- og leasingvirksomhed
samt funding

Revisionsudvalg
Arsrapport, revisions-
protokollat og
compliancerapport

Drgftelse
af udviklingen i leasing

Gennemgang
IT af udlans- og
Strategi og leasingvirksomhed
sikkerhedspolitik L samt funding
X
mm. o Mal
Malopfyldelse
- forrige ar og mal
w for nyt ar
2 >
3 o
Revisionsudvalg Y ,é’
Vurdering af revisores — V%
uafhaengighed,
revisionsstrategi,
delarsrapport &
Q
Gennemgang
af udlans- og leasingvirk-
somhed samt funding "inr e
Drgftelse Gennemgang Drgftelse
af udviklingen i udlans- af udlans- og leasing- af udviklingen i funding og
og kundeforhold virksomhed samt funding  investeringsstrategi
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Bestyrelsen evaluerer Igbende sit arbejde, og den naeste
selvevaluering finder sted i efteraret 2017. Kommune-
Kredit har desuden etableret et revisionsudvalg, hvis
funktioner udgves af den samlede bestyrelse. Revisi-
onsudvalgets kommissorium er i 2016 blevet revideret

i forleengelse af den nye revisorlov, § 31 i lovbekendt-
ggrelse nr. 1167 af 9. september 2016 om godkendte
revisorer og revisionsvirksomheder. Derved er der

sket en udvidelse og praecisering af revisionsudvalgets
opgaver i forhold til tidligere. KommuneKredit er, som
udsteder af obligationer pa et reguleret marked, en
sakaldt "virksomhed af interesse for offentligheden”
(PIE-virksomhed), hvilket ifglge revisorloven forpligter til
at fglge reglerne for revisionsudvalg. Revisionsudvalget
har afholdt 3 mgder i 2016.

DIREKTION

Direktionen har ansvaret for den daglige ledelse af
KommuneKredit i overensstemmelse med de vedtagne
politikker og de af bestyrelsen udfaerdigede retningslin-
jer. Direktionen bestar af den administrerende direktgr
og en direktgr, der i faellesskab skal implementere den
af bestyrelsen besluttede strategi og fglge op pa arets
mal.

Det pahviler direktionen at fremlaegge alle vaesentlige
forretningsmaessige aendringer for bestyrelsen samt
rapportere alle vigtige begivenheder, der har betydning
for KommuneKredits virksomhed. Direktionen har end-

videre pligt til at informere bestyrelsen om den regn-
skabsmaessige situation og det samlede risikobillede,
saledes at bestyrelsen kan varetage sine opgaver som
overordnet ledelse af KommuneKredit.

Direktionen rapporterer pa hvert bestyrelsesmgde om
overholdelse af de af bestyrelsen fastsatte retningslinjer
for styring af finansielle risici. Direktionen er bemyndi-
get til inden for rammerne af de af bestyrelsen vedtag-
ne retningslinjer at traeffe alle ngdvendige beslutninger.
Beslutning om udlan, funding og afledte finansielle
instrumenter kraever enighed i direktionen.

Direktionen har ligeledes det overordnede ansvar for, at
KommuneKredit efterlever gaeldende love og regler. Di-
rektionen overvager dette med stgtte fra chefgruppen
og compliance-funktionen og igangsaetter ngdvendige
foranstaltninger.

KommuneKredits sekretariatschef er complianceansvar-
lig og refererer i denne egenskab direkte til den admini-
strerende direktgr. Den complianceansvarlige udarbej-
der arligt en beretning, der foreleegges bestyrelsen.

CHEFGRUPPE OG MEDARBEJDERE

Der laegges veegt pa en omfattende delegering af be-
slutningskompetence til afdelingscheferne samt til de
enkelte medarbejdere. Direktionen har taget flere orga-
nisatoriske tiltag for at styrke ledelsen. Der er oprettet

KOMMUNEKREDIT > 34 > ARSRAPPORT 2016
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Johnny Munk, direktgr

SEKRETARIAT
Helene Mgllmann
Sekretariatschef
og chefjurist

UDLAN
Jette Moldrup
Udlanschef

LEASING
Frank Hammer
Leasingchef

FINANS
Eske Hansen
Finanschef

@KONOMI OG RISIKO
Morten Sgtofte
@konomi- og risikochef

IT
Nadeem Zafar
IT-chef
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et sekretariat under ledelse af sekretariatschef Helene
Mgllmann til at stgtte direktionen. Nadeem Zafar er ny
IT-chef med baggrund i den finansielle sektor. Fra 2016
indgar sekretariatschefen og IT-chefen i chefgruppen,
der bestar af direktionen og de 6 afdelingschefer. En-
delig er @konomiafdelingen og Risikostyringsafdelingen
lagt sammen under ledelse af Morten Sgtofte.

KommuneKredit beskaeftiger i alt 66 medarbejdere og
leegger stor vaegt pa at udvikle medarbejdernes faglige
og personlige kompetencer, saledes at medarbejder-
ne er i stand til at imgdekomme omverdenens krav til
produktudvikling og arbejdsprocesser. Herudover har
videndeling og fuld backup af arbejdsfunktioner hgj
prioritet med henblik pa at sikre driftsstabilitet.

AFLONNING

KommuneKredits Ignpolitik er fastsat af bestyrelsen.
Der er en bonusordning, hvor der totalt set kan udbeta-
les op til en manedslgn i bonus. Bonussummens stgrrel-
se fastsaettes i forhold til, i hvilken grad de overordnede
mal for aret er ndet. Direktionen er ikke omfattet af
bonusordningen.

MALTAL OG POLITIKKER FOR DEN K@NSMASSIGE
SAMMENSATNING AF LEDELSEN

KommuneKredit er ikke formelt omfattet af reglerne
om den kgnsmaessige sammensatning af ledelsen i de
st@grste danske virksomheder og afrapportering herom,
men har alligevel valgt at fglge reglerne.

Ud af KommuneKredits 9 medlemmer i bestyrelsen
udggr det underrepraesenterede kgn 2 medlemmer.
Bestyrelsen har fastsat et maltal pa 40/60, svarende til
en fordobling af det underrepraesenterede kgn i besty-
relsen.

Det underrepraesenterede kgns andel udggr 25 pct. af
det samlede ledelsesniveau. KommuneKredit gnsker
0gsa pa dette niveau en mere ligelig fordeling mellem
kgnnene, dog fortsat med et ufravigeligt fokus pa fag-
ligheden i den endelige udvaelgelse.

KommuneKredit gnsker at skabe en kultur, hvor medar-
bejderne uanset kgn har lige mulighed for at skabe en
karriere i KommuneKredit. Det gaelder ogsa i forhold til
mangfoldighed generelt, f.eks. nationalitet, etnisk bag-
grund, alder og uddannelsesmaessig baggrund.
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SAMFUNDSANSVAR

KommuneKredit udfylder en vigtig samfundsnyttig
funktion ved at finansiere investeringer i den kommuna-
le og regionale sektor. Disse investeringer bidrager bl.a.
til forbedret miljg og klima. Ved at tilvejebringe attrak-
tive finansieringsmuligheder skaber KommuneKredit
gkonomisk raderum i de danske lokalsamfund.

KommuneKredit har desuden etableret en uddannel-
sesfond, der har til formal at fremme udviklingen af
kursus- og efteruddannelsesvirksomhed for politikere
og personale m.v. i kommuner og regioner.

KommuneKredit gnsker at veere ansvarlig i forhold til
alle sine relationer fra det omgivende samfund til med-
arbejdere, investorer, samarbejdspartnere og medlem-
mer. En lang raekke initiativer bliver Igbende vurderet og
implementeret, og det geelder ogsa miljgmaessige initia-
tiver til besparelse af f.eks. strgmforbruget. | 2016 blev
der sdledes indgaet en ny el-aftale gaeldende fra januar
2017, som reducerer CO,-udledningen med 74 tons om
aret. Det sker bl.a. ved at skifte til strgm fra den danske
vindmgllepark, Rgdsand II.
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BESTYRELSE OG DIREKTION

BESTYRELSEN

ANKER BOYE KAJ V. HOLM HENRIK ZIMINO  SOPHIE HASTORP ERIK NIELSEN LARS KRARUP ANNE V. HANS TOFT MIKAEL
ANDERSEN KRISTENSEN KLITGAARD
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> CORPORATE GOVERNANCE

ERIK NIELSEN, FORMAND,
BORGMESTER RGDOVRE KOMMUNE
Fgdselsar: 1953

Indtradt i bestyrelsen: 1. juni 2014

Pa valg: 2018

Bestyrelsesposter

KL

KOMBIT A/S (formand)

DAB (Dansk Almennyttigt Boligselskab)
1/S Vestforbraending

Realdania (repraesentantskab)
Realdania, Fagkomité for Byudviklings-
forum

LARS KRARUP, NASTFORMAND,
BORGMESTER HERNING KOMMUNE
Fgdselsar: 1972

Indtradt i bestyrelsen: 1. januar 2007
Pa valg: 2018

Bestyrelsesposter

Sport Event Danmark (formand)
KL

KOMBIT A/S (naestformand)
Realdania

HANS TOFT,

BORGMESTER GENTOFTE KOMMUNE
Fgdselsar: 1947

Indtradt i bestyrelsen: 1. januar 1995
Pa valg: 2018

Bestyrelsesposter

I/S Vestforbraending (naestformand)
HMN Naturgas I/S (naestformand)
Movia

Copenhagen Capacity

Wonderful Copenhagen

Gentofte Idreetsfond (formand)
Svenske Villa Fonden (formand)

HENRIK ZIMINO,

BORGMESTER TARNBY KOMMUNE
Fgdselsar: 1950

Indtradt i bestyrelsen: 1. januar 1995
Pa valg: 2018

Bestyrelsesposter

I/S Amager Ressourcecenter (naest-
formand)

CTR - Centralkommunernes trans-
missionsselskab 1/S

KOMMUNEKREDIT >

37

ANKER BOYE,
KOMMUNALBESTYRELSESMEDLEM
ODENSE KOMMUNE

Fgdselsar: 1950

Indtradt i bestyrelsen: 25. august 2015
(endvidere 1. januar 2004 - 31. maj
2014)

Pa valg: 2018

Bestyrelsesposter

KL

Lindg Port of Odense (formand)
Nature Energy (naestformand)
Odense Teater

Sampension (formand)

SOPHIE HASTORP ANDERSEN,
REGIONSRADSFORMAND REGION
HOVEDSTADEN

F@dselsar: 1974

Indtradt i bestyrelsen: 1. juni 2014
Pa valg: 2018

Bestyrelsesposter

Danske Regioner

Vaekstforum Hovedstaden (formand)
Amgros I/S (formand)

Plejecenter Langgadehus

Den almene boligorganisation KAB-Bolig
Wonderful Copenhagen

Greater Copenhagen & Skane Committee
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KAJ V. HOLM,
VICEADMINISTRERENDE DIREKT@R
@RESUNDSBRO KONSORTIET
Finansdirektgr i Sund & Baelt Holding
Fgdselsar: 1955

Indtradt i bestyrelsen: 1. juni 2014
Pa valg: 2018

Bestyrelsesposter
Rgnne Havn A/S

MIKAEL KLITGAARD, BORGMESTER
BRONDERSLEV KOMMUNE
Fgdselsar: 1954

Indtradt i bestyrelsen: 1. juni 2014
Pa valg: 2018

Bestyrelsesposter

Dronninglund Slot

Business Region North Denmark
NordDanmarks EU-Kontor (formand)

ANNE V. KRISTENSEN,
REGIONSRADSN/ZASTFORMAND
REGION MIDTJYLLAND
Fgdselsar: 1969

Indtradt i bestyrelsen: 1. juni 2014
Pa valg: 2018

Bestyrelsesposter
Danske Regioner
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DIREKTIONEN JENS LUNDAGER, ADMINISTRERENDE 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

JENS LUNDAGER JOHNNY MUNK
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JOHNNY MUNK, DIREKT@R

Fgdselsar: 1951

Indtradt i direktionen: 1. juni 2000

Tidligere stillinger

1993-2000
1990-1993
1982-1989
1980-1982
1979-1980

Afdelingschef, KommuneKredit
Kontorchef, KommuneKredit
Sekretariatsleder, Hovedstadsradet
@konom, Hovedstadsradet
@konom, Roskilde Amtskommune






> REGNSKAB 2016

TOTALINDKOMST

Mio. kr. Note 2016 2015
Renteindtaegter 1.1 1.876 2.134
Renteudgifter 1.2 1.220 1.460
Nettorenteindtaegter 656 674
Administrationsomkostninger 2.1-2.3 106 96
Resultat fgr vaerdireguleringer 550 578
Veerdireguleringer af finansielle instrumenter 1.3,1.4 89 -451
Resultat fgr skat 639 127
Skat af arets resultat 3.1 141 23
Arets resultat 498 104
Anden totalindkomst

Aktuarmaessige reguleringer -1 -1
Arets totalindkomst 497 103
Fordeles saledes:

Overfgrt til egenkapitalen 497 103
I alt 497 103
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FINANSIEL STILLING

Mio. kr. Note 2016 2015
AKTIVER

Tilgodehavender hos kreditinstitutter 1.4 1.592 818
udlan 14,15 162.990 152.881
Leasingudlan 1.5,1.6 5.599 4.812
Beholdning af veerdipapirer 1.4,1.7 34.049 33.983
Afledte finansielle instrumenter 1.4 19.557 20.457
Andre aktiver 112 135
Aktuelle skatteaktiver 3.2 39 113
Aktiver i alt 223938 213.199
FORPLIGTELSER OG EGENKAPITAL

Forpligtelser

Geeld til kreditinstitutter 1.4 2.475 1.402
Udstedte veerdipapirer 1.4,1.8 202.642 193.382
Afledte finansielle instrumenter 1.4 10.992 10.967
Andre forpligtelser 571 771
Pensionsforpligtelser 2.3 57 60
Udskudte skatteforpligtelser 3.3 357 270
Forpligtelser i alt 217.094 206.852
Egenkapital 6.844 6.347
Forpligtelser og egenkapital i alt 223.938 213.199
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ANDRINGER | EGENKAPITAL

Mio. kr. Note 2016 2015
Egenkapital
Egenkapital primo 6.347 6.244

Arets overfgrsel til egenkapitalen
Arets resultat 498 104

Anden totalindkomst

Aktuarmaessige reguleringer -1 -1
Skat af anden totalindkomst 0 0
Anden totalindkomst efter skat -1 -1
Arets overfgrsel til egenkapitalen i alt 497 103
Egenkapital ultimo 6.844 6.347

Arets totalindkomst overfgres til egenkapitalen i henhold til KommuneKredits vedtaegter.

Egenkapitalen steg til 6.844 mio. kr. ultimo 2016 fra 6.347 mio. kr. ultimo 2015. Egenkapi-
talen udgjorde ultimo 2016 3,1 pct. af aktiverne, hvilket er en mindre stigning i forhold til
ultimo 2015. Egenkapitalen udggres i sin helhed af overfgrt totalindkomst.

Ifglge KommuneKredits lovgrundlag skal egenkapitalen udggre mindst 1 pct. af forpligtel-
serne, svarende til 2.171 mio. kr. Bestyrelsens langsigtede malszetning er, at egenkapitalen
skal veere mindst 3 pct. af aktiverne, idet dette kapitalgrundlag anses for passende til at
understgtte foreningens aktiviteter.

KOMMUNEKREDIT
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PENGESTROMME

Mio. kr. Note 2016 2015
Arets pengestrgmme

Pengestrgmme fra driftsaktivitet

Resultat fgr skat 639 127
Betalt skat 20 -47
Reguleringer for ikke-likvide driftsposter mv. 4.1 0 -2
Andre aktiver 19 111
Andre forpligtelser -200 292
Geeld til kreditinstitutter -139 -610
Beholdning af veerdipapirer -66 -1.608
Udlan og afledte finansielle instrumenter -9.997 -9.432
Udstedte veerdipapirer og afledte finansielle instrumenter 9.286 11.997
Pengestrgmme fra driftsaktivitet i alt -438 828
Arets pengestrgmme i alt -438 828
Likvide beholdninger ved arets begyndelse 818 -10
Likvide beholdninger ved arets udgang 380 818
Likvide beholdninger 1.592 818
Geeld til kreditinstitutter -1.212 0
Geeld til kreditinstitutter med Igbetid over 3 maneder -1.263 -1.402
Tilgodehavender hos kreditinstitutter i alt -883 -584
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> NOTER

GENERELT

ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

GENERELT

KommuneKredits arsrapport for 2016 aflaeg-
ges i overensstemmelse med International
Financial Reporting Standards (IFRS) som
godkendt af EU. Arsrapporten opfylder tillige
IFRS som udstedt af International Accounting
Standards Board (IASB).

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

Anvendt regnskabspraksis er usendret i for-
hold til arsrapporten for 2015.

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 arsregnskabet.

ANDRET PRASENTATION

Der er foretaget mindre reklassifikationer af

enkelte regnskabsposter og noterne 1.1, 1.2,
1.5,1.6, 1.8, 1.11.1 og 2.1 i forhold til sidste
ar. Dette har ikke pavirket indregning og ma-
ling i arsregnskabet.

NYE STANDARDER OG ZANDRINGER TIL
STANDARDER

KommuneKredit har i 2016 implementeret

og fglger de nye eller @ndrede standarder,
som er godkendt af EU med ikrafttraedelse for
regnskabsaret pabegyndt 1. januar 2016.

/NDRINGER | REGNSKABSM/SSIGE SK@N
Der har i 2016 ikke veeret andringer til regn-
skabsmaessige 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.

INDREGNINGSTIDSPUNKT

Finansielle aktiver indregnes pa afviklingsda-
gen, og finansielle forpligtelser indregnes pa
handelsdagen. Uafviklede handler veerdiregu-
leres og resultatfgres. Finansielle aktiver og
finansielle forpligtelser ophgrer med at blive
indregnet pa afviklingsdagen.

MODREGNING

Positive og negative dagsveerdier af finansielle
instrumenter indgar i saerskilte poster i op-
ggrelse af finansiel stilling, og modregning af
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positive og negative veerdier foretages alene,
nar KommuneKredit har ret til og intention
om at afregne flere finansielle instrumenter
netto. Transaktionsomkostninger og -indtaeg-
ter resultatfgres ved fgrste indregning.

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

Dagsveerdioptionen omfatter finansielle
instrumenter henfgrt til dagsvaerdi med
veerdiregulering over opggrelse af totalind-
komst. KommuneKredit har valgt at anvende
dagsveerdioptionen i IAS 39 med henblik pa
at sikre ensartet regnskabsmaessig behand-
ling af tilgodehavender hos kreditinstitutter,
udlan, beholdning af veerdipapirer, udstedte
veerdipapirer og afledte finansielle instrumen-
ter, der risikomaessigt er sammenhangende.
Dette indebeerer, at alle udlan, vaerdipapirer
og afledte finansielle instrumenter males til
dagsveerdi med vaerdiregulering over opggrel-
se af totalindkomst.

Dagsveerdioptionen anvendes ydermere, da
foreningens maling af investeringsafkast er
baseret pa dagsveerdier, og ledelsesinforma-
tion herom til direktion og bestyrelse sker ud
fra dagsveerdier.
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Medmindre der anvendes bgrskurser eller an-
dre observerbare markedsdata, kan der ikke
indregnes tab eller gevinst i forbindelse med
eller umiddelbart efter indgaelse af handel
med finansielle instrumenter.

For at imgdega de operationelle risici, der

er forbundet med bestemmelse og manuel
handtering af ikke observerbart markedsdata
til maling af dagsveerdi 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 sidemandstjek.

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

SEGMENTER

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



> NOTER

BASISINDTJENING

NOTE 1.1 RENTEINDTAGTER OG
NOTE 1.2 RENTEUDGIFTER

Renteindtaegter og renteudgifter periodiseres og resultatfgres i totalindkomst over Igbetiden.
Renteindtaegter og renteudgifter indeholder renter af finansielle instrumenter, leasingudlan
samt administrationsbidrag, radgivningshonorarer og afgivne gebyrer. Renteindtaegter og
renteudgifter vedrgrende finansielle instrumenter opgjort til dagsveerdi med vaerdiregulerin-
ger over opggrelse af totalindkomst praesenteres under nettorenteindtaegter.

Mio. kr. 2016 2015

Renteindtaegter

udlan 1.474 1.588
Leasingudlan 44 48
Tilgodehavende hos kreditinstitutter -2 -2
Beholdning af veerdipapirer 336 475
Administrationsbidrag 24 25
Renteindtaegter i alt 1.876 2.134

Renteudgifter

Udstedte veerdipapirer pa Nasdag Copenhagen 593 770
Udstedte veerdipapirer internationalt 617 680
Afgivne gebyrer 10 10
Renteudgifter i alt 1.220 1.460
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> NOTER

DAGSVARDIREGULERINGER MV.

NOTE 1.3 VARDIREGULERINGER AF
FINANSIELLE INSTRUMENTER

Veerdireguleringer omfatter realiserede og urealiserede vaerdireguleringer af finansielle
instrumenter.

Mio. kr. 2016 2015

Veerdireguleringer af finansielle instrumenter

Egenbeholdning af veerdipapirer 45 -115
Treasurybeholdning af vaerdipapirer 254 -121
udlan 1.912 -1.643
Udstedte veerdipapirer -3.975 2.573
Afledte finansielle instrumenter 1.853 -1.145
Veerdireguleringer af finansielle instrumenter i alt 89 -451

NOTE 1.4 DAGSVZARDI AF FINANSIELLE INSTRUMENTER

| 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.

Alle finansielle instrumenter, der Igbende males til dagsvaerdi, indgar pa et niveau i dagsveer-
dihierarkiet.

Niveau 1 anvendes, nar dagsveaerdien baseres pa noterede priser pa aktive markeder for
identiske aktiver eller forpligtelser.
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Niveau 2 anvendes, nar der ikke findes noterede priser pa et aktivt marked, og hvor veerdi-
ansaettelsen er baseret pa generelt accepterede modeller og i alt vaesentlighed observerbare
input.

Niveau 3 anvendes, nar der ikke findes noterede priser i et aktivt marked, og en vaesentlig
del af vaerdiansaettelsen er baseret pa ikke-observerbare input.

Veerdiansaettelsen af dagsveerdier er funderet pa generelt accepterede modeller. Der
anvendes bade tilbagediskonterede pengestrgmsmodeller, hvor alle estimerede og faste
pengestrgmme tilbagediskonteres ved nulkuponrentekurver, rentestruktur- og optionsmo-
deller, samt noterede kurser for lignende udstedelser reguleret for likviditet, kreditrisiko og
konverteringsret.

Dagsveerdiberegninger, hvor der indgar ikke-observerbare markedsdata, beror pa forud-
saetninger og skgn. £ndringer i disse forudsaetninger og skgn kan, alt efter dagsveaerdini-
veau, have indvirkning pa den estimerede dagsveerdi for henholdsvis unoterede og illikvide
finansielle aktiver og forpligtelser. | henhold til KommuneKredits strategi for risikostyring
elimineres markedsrisici ved anvendelse af afledte finansielle instrumenter (se noterne

1.9 -1.11). Nettoeffekten pa totalindkomst og egenkapital af eendringer i de anvendte skgn
og forudsaetninger, der anvendes til beregning af dagsveerdi under niveau 2 og 3, reduceres
dermed til at veere sendringer i fundingomkostninger for indlan og udlansniveauer.

| veerdianseettelsen af indlan indgar KommuneKredits skgn over de aktuelle fundingomkost-
ninger. KommuneKredit tilstraeber at holde udlansmarginalerne konstante ved at justere de
aktuelle udlansrenter Igbende i forhold til de skgnnede aktuelle fundingomkostninger. Den
fglsomhed, som er forbundet med estimeringen af de aktuelle fundingomkostninger, vil
saledes blive delvist modsvaret af @ndringer i de aktuelle udlansrenter. Det betyder, at den
samlede veerdiregulering maksimalt vurderes at have en nettoeffekt pa totalindkomsten i
niveauet +/- 350 mio.kr.

Der er ikke foretaget overfgrsler mellem niveauerne i 2016.

> ARSRAPPORT 2016



> NOTER

DAGSVARDIREGULERINGER MV.

NOTE 1.4.1 SPECIFIKATION AF DAGSVARDI AF FINANSIELLE INSTRUMENTER

Mio. kr. Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 Total
2016

Aktiver

Tilgodehavender hos kreditinstitutter 74 1.518 0 1.592
udlan 0 162.990 0 162.990
Beholdning af veerdipapirer 28.526 5.523 0 34.049
Afledte finansielle instrumenter 0 18.299 1.258 19.557
Aktiver i alt 28.600 188.330 1.258 218.188
Forpligtelser

Geeld til kreditinstitutter 0 2.475 0 2.475
Udstedte veerdipapirer pa Nasdaq Copenhagen 0 41.117 1.210 42.327
Udstedte veerdipapirer internationalt 0 141.755 18.560 160.315
Afledte finansielle instrumenter 0 9.782 1.210 10.992
Forpligtelser i alt 0 195.129 20.980 216.109

KOMMUNEKREDIT

Mio. kr. Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 Total
2015

Aktiver

Tilgodehavender hos kreditinstitutter 58 760 0 818
udlan 0 152.881 0 152.881
Beholdning af veerdipapirer 31.881 2.102 0 33.983
Afledte finansielle instrumenter 0 19.065 1.392 20.457
Aktiver i alt 31.939 174.808 1.392 208.139
Forpligtelser

Geeld til kreditinstitutter 0 1402 0 1.402
Udstedte veerdipapirer pa Nasdaq Copenhagen 0 42.938 2.202 45.140
Udstedte veerdipapirer internationalt 0 125.016 23.226 148.242
Afledte finansielle instrumenter 0 7.145 3.822 10.967
Forpligtelser i alt 0 176.501 29.250 205.751
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DAGSVARDIREGULERINGER MV.

NOTE 1.4.2 SPECIFIKATION AF DAGSVARDI NIVEAU 3

Forplig-
Mio. kr. Aktiver telser
2016
Primo 1.392 29.250
Tilgang 52 7.715
Afgang 419 16.333
Indgar i totalindkomst 233 348
Ultimo 1.258 20.980
2015
Primo 1.828 38.699
Tilgang 39 18.803
Afgang 365 28.449
Indgar i totalindkomst -110 197
Ultimo 1.392 29.250
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NOTE 1.4.3 UDVIKLING | KREDITSPAND

Den belgbsmaessige indvirkning pa opggrelse af totalindkomst og finansiel stilling af kredit-
spaend pa dagsveerdireguleringer fremgar nedenfor. Beregningerne tager udgangspunkt i en
model, som bygger pa den fremtidige positive og negative eksponering reguleret for sand-
synlighed for misligholdelse og tab ved misligholdelse. Beregningen er baseret pa markeds-
funderede sandsynligheder for misligholdelse.

Mio. kr. 2015  Udvikling 2016

Opggrelse af totalindkomst
Veerdireguleringer af finansielle instrumenter -10 -22 -32

Samlet indvirkning pa opgdrelse af totalindkomst -10 -22 -32

Opggrelse af finansiel stilling

Aktiver -25 -16 -41
Forpligtelser -15 6 -9
Samlet indvirkning pa opggrelse af finansiel stilling -10 -22 -32
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DAGSVARDIREGULERINGER MV.

NOTE 1.4.4 MODREGNING

KommuneKredit har indgaet master netting-aftaler (ISDA Master Agreement) med tilhgrende
ensidige eller tosidige aftaler om sikkerhedsstillelse for afledte finansielle instrumenter. De
heraf modtagne og stillede sikkerheder omfatter alene obligationer af hgj kreditkvalitet.

KommuneKredit har ikke indgaet aftaler om modregning og ej heller afgivet eller modta-
get sikkerheder i relation til udlan, leasingudlan og udstedte vaerdipapirer. Disse finansielle
instrumenter 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
2016
Aktiver 19.705 -148 19.557 -7.243 -9.664 2.650
Forpligtelser 11.140 -148 10.992 -7.243 -2.258 1.491
Netto 8.565 0] 8.565 0 -7.406 1.159
2015
Aktiver 20.457 0 20.457 -6.644 -10.732 3.081
Forpligtelser 10.967 0 10.967 -6.644 -2.715 1.608
Netto 9.490 0 9.490 0 -8.017 1.473
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Veerdierne, der modregnes, er regnskabsvaerdierne af FX-handler, hvor der foretages netto-
afvikling af betalinger. Modregningen udggr 148 mio. kr.

Veerdierne af afledte finansielle instrumenter, som ikke modregnes, er begraenset til det
mindste belgb af henholdsvis aktiver og forpligtelser opgjort pr. modpart. Belgbet er inklude-
ret under bade aktiver og forpligtelser.

Veerdien af sikkerhedsstillelse opggres pr. modpart og er begraenset til det beregnede netto-
tilgodehavende.

Nettoveaerdierne repraesenterer regnskabsvaerdierne svarende til, at der var foretaget mod-
regning af veerdier, som ikke modregnes.
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> NOTER

DAGSVARDIREGULERINGER MV.

NOTE 1.4.5 SPECIFIKATION AF SIKKERHEDSSTILLELSE

Mio.kr.
Specifikation af sikkerhedsstillelse Stillet sikkerhed Modtaget sikkerhed
Markeds- Markeds-
veerdi veerdi
Markeds- efter  Markeds- efter
Papirtype Rating veerdi haircut veerdi haircut
2016
Danske statsobligationer AAA 0 0 225 218
Danske realkreditobligationer AAA 0 0 1.896 1.858
Danske realkreditobligationer AA+ 0 0 159 156
Hollandske statsobligationer AAA 0 0 1 1
Tyske statsobligationer AAA 2.398 2.274 2.022 1.906
Finske statsobligationer AA+ 0 0 1.122 1.096
Engelske statsobligationer AA 14 13 3.646 3.510
Franske statsobligationer AA 0 0 1.330 1.279
| alt 2.412 2.287 10.401 10.024
Heraf ikke modregnings-
anvendelig sikkerhedsstillelse 0 -29 0 -360
Modregningsanvendelig
sikkerhedsstillelse i alt 0 2.258 0 9.664

KOMMUNEKREDIT

Mio.kr.
Specifikation af sikkerhedsstillelse Stillet sikkerhed Modtaget sikkerhed
Markeds- Markeds-
veerdi veerdi
Markeds- efter Markeds- efter
Papirtype Rating veerdi haircut veerdi haircut
2015
Danske statsobligationer AAA 0 0 468 455
Danske realkreditobligationer AAA 0 0 3.730 3.652
Danske realkreditobligationer AA+ 0 0 732 717
Finske statsobligationer AAA 0 0 211 205
Hollandske statsobligationer AAA 15 15 656 637
Tyske statsobligationer AAA 919 882 2.367 2.288
Engelske statsobligationer AA+ 703 645 2.198 2.113
Franske statsobligationer AA 1.248 1.200 761 728
I alt 2.885 2.742 11.123 10.795
Heraf ikke modregningsanvendelig
sikkerhedsstillelse 0 -27 0 -63
Modregningsanvendelig
sikkerhedsstillelse i alt 0 2.715 0 10.732

> ARSRAPPORT 2016



> NOTER

DAGSVARDIREGULERINGER MV.

NOTE 1.5 UDLAN

Udlan males til dagsvaerdi med vaerdiregulering over opggrelse af totalindkomst.

Mio. kr. Antal 1an 2016 2015
Udlan

Primo 14.781 157.693 152.085
Tilgang 3.564 31.134 30.679
Afgang 3.039 20.238 25.071
Udlan i alt 15.306 168.589 157.693
Obligationslan 2.267 33.240 33.351
Aftalelan 4.155 129.750 119.530
Leasingudlan 8.884 5.599 4.812
Udlani alt 15.306 168.589 157.693
Obligationslan 33.240 33.351
Dagsveerdireguleringer -2.264 -1.719
Obligationslan i nominelle veerdier 30.976 31.632
Aftalelan 129.750 119.530
Dagsveerdireguleringer -3.985 -2.632
Aftalelan i nominelle veerdier 125.765 116.898
Leasingudlan 5.599 4.812
Dagsveerdireguleringer 0 0
Leasingudlan i nominelle vaerdier 5.599 4.812

KOMMUNEKREDIT

NOTE 1.6 FREMTIDIGE FINANSIERINGSINDTAGTER
VEDR@RENDE LEASINGUDLAN

Leasingudlan er ikke omfattet af dagsveerdioptionen. KommuneKredit er leasinggiver af
finansielle leasingkontrakter. Finansielle leasingkontrakter indregnes i opggrelse af finansiel
stilling som et tilgodehavende med et belgb, der svarer til de fremtidige minimum leasing-
ydelser tilbagediskonteret med den implicitte rente i leasingkontrakten. Efterfglgende males
leasingudlan til amortiseret kostpris ved anvendelse af den effektive rentes metode. Forskel-
len mellem veerdien ved fgrste indregning og nominel vaerdi amortiseres over restlgbetiden
og indregnes under renteindtaegter som “rente af leasingudlan”.

Mio. kr. 2016 2015

Nettoinvesteringer i finansielle leasingaftaler,
Igbetidsfordeling

Op til 1 ar 878 855
Fra 1til 5 ar 2.802 2.149
Over 5 ar 1.919 1.808
Leasingudlan i alt 5.599 4.812

Bruttoinvesteringer i finansielle leasingaftaler,
Igbetidsfordeling

Op til 1 ar 909 888
Fra 1 til 5 ar 2.887 2.241
Over 5 ar 2.030 1.919
Leasingudlan brutto, i alt 5.826 5.048
Fremtidige finansieringsindtaegter 227 236
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> NOTER

DAGSVARDIREGULERINGER MV.

NOTE 1.7 BEHOLDNING AF VARDIPAPIRER

Beholdning af veerdipapirer males til dagsvaerdi med vaerdiregulering over opggrelse af

totalindkomst.

Mio. kr. 2016 2015
Beholdning af veerdipapirer

Stat/offentlige myndigheder 8.168 9.078
Multilaterale modparter 445 675
Realkreditinstitutter 24.126 21.411
Pengeinstitutter 1.310 2.819
Beholdning af veerdipapirer i alt 34.049 33.983
Heraf beholdning af vaerdipapirer anvendt

til sikkerhedsstillelse 3.451 1.103
Beholdning af ubehaeftede veerdipapirer 30.598 32.880

KOMMUNEKREDIT
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NOTE 1.8 UDSTEDTE VARDIPAPIRER

Udstedte veerdipapirer males til dagsvaerdi med vaerdiregulering over opggrelse af total-

indkomst.

Afgang og Veerdi- Dagsveerdi
Mio. kr. Primo Tilgang kursreg. Ultimo regulering ultimo
2016
EMTN 124.684 60.443 37.241 147.886 2.496 150.382
Nasdaq
Copenhagen 42.642 1.578 4.701 39.519 2.808 42.327
Private Placement 5.735 0 492 5.243 -3 5.240
ECP 17.911 23.942 38.176 3.677 1.016 4.693
Udstedte
veerdipapirer i alt 190.972 85.963 80.610 196.325 6.317 202.642
2015
EMTN 118.162 45.385 38.863 124.684 -939 123.745
Nasdaq
Copenhagen 42.133 13.700 13.191 42.642 2.498 45.140
Private Placement 4.985 769 19 5.735 859 6.594
ECP 11.837 42.608 36.534 17.911 -8 17.903
Udstedte
veerdipapirerialt 177.117 102.462 88.607 190.972 2410 193.382
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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 risikovillighed. Den lave risikovillighed betyder, at KommuneKredit kun patager sig
de finansielle risici, der er absolut ngdvendige for at opfylde KommuneKredits mission.

KommuneKredit skelner mellem fglgende typer af finansielle risici:

= Markedsrisiko, der er risikoen for, at markedsvaerdien af et finansielt instrument vil svinge
som fglge af @ndringer i markedspriser. Markedsrisiko omfatter valutarisiko, renterisiko
og anden prisrisiko.

= Kreditrisiko, der er risikoen for, at modparten til et finansielt instrument ikke indfrier en
forpligtelse og dermed pafgrer KommuneKredit et tab.

= Likviditetsrisiko, der er risikoen for, at KommuneKredit vil have vanskeligt ved at imgde-
komme finansielle forpligtelser.

NOTE 1.9 MARKEDSRISIKO

KommuneKredit begraenser markedsrisikoen gennem brug af afledte finansielle instrumenter.
Den begraensede markedsrisiko minimerer risikoen for tab som fglge af aendringer i markeds-
priser.

KommuneKredit skelner mellem tre typer markedsrisici:
= Valutarisiko er risikoen for, at markedsvaerdien af et finansielt instrument vil svinge som
fglge af eendringer i valutakurser.

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

= Anden prisrisiko er risikoen for, at markedsveaerdien af et finansielt instrument vil svinge
som fglge af @ndringer i andre markedspriser end de, der kan knyttes til rente- og valu-
tarisiko.
KOMMUNEKREDIT >
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NOTE 1.9.1 VALUTARISIKO

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

Ifglge bestyrelsens retningslinjer om valutarisiko skal fundingen veere omlagt til samme valu-
ta, som der ydes udlan i - typisk DKK - efter anvendelsen af afledte finansielle instrumenter.
Tilsvarende skal al placering af udlansberedskabet forega i samme valuta som fundingen
efter anvendelse af afledte finansielle instrumenter.

Ifglge retningslinjerne ma nettopositionen opgjort som nutidsvaerdien af fremtidige betalin-
ger i EUR maksimalt veaere 1.000 mio. kr., og nettopositionen for alle andre valutaer tilsam-
men ma maksimalt vaere 100 mio. kr. Disse rammer er indtil videre kun udnyttet i meget
begraenset omfang.

OPG@RELSE

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

er justeret for basisswapspread. Det fremgar af fordelingen, hvordan de afledte finansielle
instrumenter anvendes til at afdaekke den resulterende valutaposition fra tilgodehavender og
forpligtelser.

KommuneKredits valutaposition var ved udgangen af 2016 teet pa 0, hvilket ligeledes var

tilfeeldet ultimo 2015. Dette afspejler KommuneKredits lave villighed til at patage sig valuta-
risiko.
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> NOTER

FINANSIEL RISIKOSTYRING

NOTE 1.9.1 VALUTARISIKO — FORTSAT

Valutarisiko
Markedsveerdier Afledte
finansielle

Forplig- instru- Valuta-
Mio. kr. Aktiver telser menter position
2016
Australske dollar AUD 0 6.928 6.928 0
Schweiziske franc CHF 1.278 10.666 9.388 0
Euro EUR 7.170 41.776 34.604 -2
Engelske pund GBP 0 4.896 4.896 0
Hongkong dollar HKD 0 1.157 1.157 0
Japanske yen JPY 0 8.696 8.696 0
Norske kroner NOK 0 4.778 4.778 0
Svenske kroner SEK 0 3551 3551 0
Amerikanske dollar usb 3.590 76.166 72.578 2
@vrige valutaers 54 3.372 3.318 0
I alt 12.092 161.986 149.894 0

KOMMUNEKREDIT

Valutarisiko
Markedsveerdier Afledte
finansielle

Forplig- instru- Valuta-
Mio. kr. Aktiver telser menter position
2015
Australske dollar AUD 0 4.786 4.786 0
Schweiziske franc CHF 1.906 13.466 11.560 0
Euro EUR 7.954 18.636 10.682 0
Engelske pund GBP 0 17.839 17.839 0
Hongkong dollar HKD 0 1.279 1.279 0
Japanske yen JPY 73 8.683 8.610 0
Norske kroner NOK 0 3.440 3.440 0
Svenske kroner SEK 208 652 444 0
Amerikanske dollar usD 3.616 77.935 74.319 0
@vrige valutaers 86 3.096 3.010 0
I alt 13.843 149.812 135.969 0

* @vrige valutaer omfatter BRL, CAD, HUF, MXN, NZD, RON, 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 hovedsagelig renterisiko, nar egenkapitalen investeres i obligationer. Der tages
i mindre grad renterisiko mellem udlan og funding, nar variable udlan og variabel funding
rentefastsaettes pa forskellige tidspunkter.

Ifglge retningslinjerne for renterisiko ma der ikke tages renterisiko pa udlan, funding eller
investeringer af udlansberedskabet med fast rente. Dette styres ved, at alle dispositioner
med fast rente af en vis stgrrelse allerede pa aftaletidspunktet afdaekkes ved hjaelp af afled-
te finansielle instrumenter. Ifglge retningslinjerne ma renterisikoen udggre op til 4,5 pct. af
egenkapitalen opgjort ved seneste kvartalsregnskab, svarende til 299 mio. kr. Renterisikoen
beregnes pa baggrund af et 1 pct. parallelskift af rentekurven med udgangspunkt i markeds-
veerdier, der ikke er justeret for basisswapspread.

OPG@RELSE
KommuneKredit udnyttede ultimo 2016 13 pct. af rammen for renterisiko.

Mio. kr. 2016 2015
Renterisiko

Basisforretning -4 0
Egenbeholdning af obligationer 42 179
Renterisiko i alt 38 179
Egenkapital til ramme 6.638 6.244
Ramme for renterisiko 4,5 pct. af egenkapital 299 281
Renterisiko i alt 38 179
Ramme for renterisiko 299 281
Udnyttelse af ramme for renterisiko i pct. 13 64
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NOTE 1.9.3 ANDEN PRISRISIKO

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

Anden prisrisiko kan opsta, nar KommuneKredit udsteder obligationer relateret til ravare-
indeks eller lignende. Ifglge bestyrelsens retningslinjer skal anden prisrisiko veere afdaekket
pa udstedelsestidspunktet. Dog ma der i meget begraenset omfang tages anden prisrisiko i
form af rentevolatilitetsrisiko. Rentevolatilitetsrisiko opstar, nar KommuneKredit investerer i
konvertible obligationer eller obligationer med cap eller floor.

Ifglge bestyrelsens retningslinjer ma rentevolatilitetsrisikoen udggre op til 0,2 pct. af
egenkapitalen ultimo aret fgr, svarende til 13 mio. kr. Rentevolatilitetsrisikoen beregnes
pa baggrund af et 1 pct. point skift i rentevolatiliteten. Der var ingen rentevolatilitetsrisiko
ultimo 2016.

NOTE 1.10 KREDITRISIKO

POLITIKKER OG PROCEDURER

KommuneKredit er eksponeret overfor kreditrisiko, dels ved indgaelse af de afledte finan-
sielle instrumenter, der reducerer markedsrisikoen, og dels ved udlan til den kommunale
og regionale sektor i Danmark samt ved investering i midlerne fra udlansberedskabet og
egenkapitalen.

Kreditrisiko udggr en relativ stor del af KommuneKredits finansielle risici, da det er en risiko,
der pa trods af lav risikovillighed er sveer at undga i opfyldelsen af KommuneKredits mission.

Udlan er sikret ved, at der alene ydes udlan til danske kommuner og regioner eller mod 100
pct. garanti fra disse. Modtageren af disse udlan vil i neervaerende afsnit vaere benaevnt som
kunder, mens modparter pa afledte finansielle instrumenter samt investeringsmodparter vil
vaere benaevnt som modparter.
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> NOTER

FINANSIEL RISIKOSTYRING

NOTE 1.10 KREDITRISIKO — FORTSAT

For at reducere kreditrisikoen pa modparter, med hvilke der er handlet afledte finansiel-

le instrumenter, er det KommuneKredits politik, at der kun ma handles afledte finansielle
instrumenter, hvis 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 vaere 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 obliga-
tioner.

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

Modparter skal desuden have en rating pd mindst AA- fra Standard & Poors eller tilsvarende
rating fra Moody’s Investors Services og/eller Fitch Ratings. Hvis der er indgaet bilateral
sikkerhedsstillelsesaftale med en derivatmodpart, accepteres rating ned til A-. Endelig tilla-
des 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 kreditrisi-
koline af direktionen.

KOMMUNEKREDIT >

Den daglige udnyttelse af kreditrisikorammer pa finansielle instrumenter beregnes efter
samme beregningsmetode, som sakaldte IRB banker benytter til at reservere kapital til det
uventede kreditrisikotab i henhold til EU’s forordning om tilsynsmaessige krav til kredit-
institutter og investeringsselskaber. 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.
| 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 svarer til egenkapitalen.

Direktionen mgdes manedligt i en kreditkomité med deltagere fra udlans-, finans-, samt gko-
nomi- og risikoafdelingen og vurderer den aktuelle kreditrisiko.

NOTE 1.10.1 KREDITRISIKOOPG@RELSE

OPG@RELSE

Kreditrisikoen kan deles i to hovedkomponenter. Den fgrste komponent er kreditrisiko pa til-
godehavender hos kreditinstitutter og kreditrisiko pa vaerdipapirer, samlet kaldet kreditrisiko
pa investeringer. Den anden komponent er kreditrisiko pa afledte finansielle instrumenter og
dertil hgrende sikkerhedsstillelse, samlet kaldet kreditrisiko pa derivater.

Den stgrste del af den samlede eksponering, hvorpa der er kreditrisiko, stammer fra investe-
ringer foretaget af midler fra udlansberedskabet og egenbeholdningen af obligationer, idet
eksponeringen pa derivater, jf. KommuneKredits forretningsmodel, er begraenset af aftaler

om sikkerhedsstillelse.

Der er ingen kreditrisiko pa KommuneKredits kunder som fglge af risikovaegten pa 0.
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> NOTER

FINANSIEL RISIKOSTYRING

NOTE 1.10.1 KREDITRISIKOOPG@RELSE — FORTSAT

Investeringer med kreditrisiko Derivater med kreditrisiko Samlet

Rating Tilgodehavender Afledte finansielle Korrektion Sikkerheds-
hos kredit- Veerdi- instrumenter for neg. DV stillelse
Mio. kr. institutter papirer Total Positive Negative pr. modpart efter haircut Total Netto
2016
AAA 0 26.291 26.291 0 -23 23 0 0 26.291
AA+ 0 4.682 4.682 0] 0 0 0 0 4.682
AA 0 2.720 2.720 103 -17 0 0 86 2.806
AA- 1 356 357 4.250 -4.692 1.572 -694 436 793
A+ 1 0 1 707 -1.556 919 -70 0 1
A 372 0 372 7.542 -3.759 788 -4.196 375 747
A- 0 0 0 (0] 0 0 0 0 0
BBB+ 1.218 0 1.218 5.537 -1.196 364 -4.704 1 1.219
lalt 1.592 34.049 35.641 18.139 -11.243 3.666 -9.664 898 36.539
2015
AAA 0 14.442 14.442 2 -17 15 0 0 14.442
AA+ 0 13.316 13.316 19 -1 0 0 18 13.334
AA 0 2.361 2.361 90 -19 0 0 71 2.432
AA- 2 3.864 3.866 6.052 -3.296 572 -2.506 822 4.688
A+ 2 0 2 680 -2.151 1.603 -65 67 69
A 54 0 54 6.904 -4.337 1.639 -3.697 509 563
A- 0 0 0 1.926 -694 444 -1.652 24 24
BBB+ 760 0 760 3.621 -514 0 -2.812 295 1.055
lalt 818 33.983 34.801 19.294 -11.029 4.273 -10.732 1.806 36.607
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> NOTER

FINANSIEL RISIKOSTYRING

NOTE 1.10.1 KREDITRISIKOOPG@RELSE — FORTSAT

Den samlede eksponering, hvorpa der er kreditrisiko, er faldet med 0,1 mia. kr. fra 36,6 mia.
kr. i 2015 til 36,5 mia. kr. i 2016. Eksponeringen pa investeringer er steget med 0,8 mia. kr.,
mens eksponeringen pa derivater er faldet med 0,9 mia. kr.

Faldet i den samlede eksponering pa derivater skyldes, at derivateksponeringen er faldet
mindre end sikkerhedsstillelsen. Det har betydet, at 91 pct. af markedsvaerdien pa derivater
ultimo 2016 var deekket af modtagne sikkerheder mod 86 pct. ultimo 2015.

Rating 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 veardipapirets rating, og pa alle finansielle instrumenter deekket af garanti er
det garantens rating, der anvendes.

Modtaget sikkerhed, der overstiger dagsvaerdien 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 dagsveerdi pa modpartsniveau ikke kan vaere negativ, er der
korrigeret herfor i kolonnen "Korrektion for negativ (neg.) dagsveerdi (DV) pr. modpart”.

KOMMUNEKREDIT >

NOTE 1.10.2 KREDITKVALITET

KommuneKredit har aldrig lidt et tab som fglge af, at en modpart ikke har indfriet en forpligtelse.

72 pct. af den samlede eksponering er med modparter med hgjeste rating, 23 pct. har en
kreditvurdering fra AA+ til AA-, og kun 5 pct. har en lavere rating. Kreditkvaliteten af Kom-
muneKredits modparter er derfor saerdeles god.

| forhold til 2015 var en stgrre andel af investeringerne ultimo 2016 placeret i danske
realkreditinstitutter fremfor europaeiske stater og pengeinstitutter. Det har resulteret i en
mindre stigning i eksponeringen pa danske modparter.

EKSPONERING FORDELT PA RATING EKSPONERING FORDELT PA MODPARTSTYPE
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> NOTER

FINANSIEL RISIKOSTYRING

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 2016 foretaget 3.809 overfgrsler af sikkerheder til en samlet nominel veerdi
af 160 mia. kr. Denne hgje aktivitet er et udtryk for de lave taerskelvaerdier 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 hgijt ratede realkreditobligationer eller statsobligationer udstedt af
hgjt ratede stater. Som angivet i note 1.4.5 var 80 pct. af de modtagne sikkerheder ultimo
2016 saledes danske, hollandske, tyske, finske, engelske eller franske statsobligationer. De
resterende 20 pct. var danske realkreditobligationer af hgjeste eller naesthgjeste kreditkva-
litet. Alle modtagne sikkerheder er saledes likvide obligationer af hgj kvalitet. Sikkerheden
modtages til eje.

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 f.eks. i forbindelse med tovejs sikkerhedsstillelse.

Det overordnede princip for likviditetsrisikoen bygger pa Igbetidsmatch mellem funding og
udlan. Rammen for likviditeten indebaerer saledes, at der ikke ma gives bindende tilsagn om
udlan, uden at der er mindst samme bindende funding med mindst tilsvarende Igbetid. Den
andel af egenkapitalen, der ligger ud over det lovpligtige krav pa 1 pct. af forpligtelserne,
kan anvendes som finansiering.

Ifglge retningslinjerne for kort likviditet skal den samlede beholdning af frie, likvide aktiver
af hgjeste kvalitet overstige den akkumulerede likviditetsudstrgmning i et stresset 30-dages
scenarie. Retningslinjerne er inspireret af principperne angivet i de internationale standarder
pa likviditetsomradet, herunder CRR/CRDIVs Liquidity Coverage Ratio (LCR).

Ifglge retningslinjerne om lang likviditet skal den stabile funding pa mellem og lang sigt, dvs.
over 1 ar, overstige likviditetsbehovene i et stresset scenarie. Disse retningslinjer er ligeledes
inspireret af de forelgbige principper angivet i de internationale standarder pa likviditetsom-
radet, herunder CRR/CRDIVs Net Stable Funding Ratio (NSFR).

KommuneKredit er i 2016 begyndt at operere med en overlevelseshorisont pa 180 dage i et
stresset going concern scenarie. Scenariet baseres pa antagelser om, at der ikke er adgang
til fundingmarkederne, at KommuneKredit fortsaetter nyudlan, samt at markederne bevaeger
sig ugunstigt for KommuneKredit i relation til investeringer og sikkerhedsstillelse for derivat-
transaktioner. | forlaengelse heraf har KommuneKredit i 2016 reduceret andelen af helt kort
funding. Som supplement til overlevelseshorisonten er der en likviditetsberedskabsplan, der
kan aktiveres, hvis der kommer pres pa likviditeten.

For at sikre, at investeringerne er likvide, stiller KommuneKredit hgje krav til ratingen af
investeringerne. Det betyder, at 74 pct. af alle investeringer ultimo 2016 var AAA ratede og
22 pct. rated fra AA+ til AA-. Der er af samme arsag restriktioner pa restlgbetiden, idet korte
investeringer alt andet lige er mere likvide end lsengere Igbende investeringer.
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> NOTER

FINANSIEL RISIKOSTYRING

NOTE 1.11.1 L@OBETIDSFORDELING

Lgbetidsfordelingen opggres i nominel vaerdi ud fra restlgbetiden. Pa udlan og funding, hvor bindingsperioden er kortere end restlgbetiden, anvendes bindingsperioden.

Lgbetidsfordeling

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

2016

Finansielle aktiver

Tilgodehavender kreditinstitutter ~ 1.518 0 0 0 1.518

Beholdning af veerdipapirer 6.901 9.559 16.892 75 33.427

udlan 71.131 19.013 31.312 35.285  156.741

Leasingudlan 144 734 2.802 1.919 5.599

Indregnet finansielle

aktiver i alt 79.694 29.306 51.006 37.279 197.285

Modtagne indlanstilsagn 0 0

Finansielle aktiver i alt 79.694 29.306 51.006 37.279 197.285

Finansielle forpligtelser

Geeld til kreditinstitutter 1.211 869 389 0 2.469

Obligationer noteret pa

Nasdag Copenhagen 976 862 18.869 18.812 39.519

Veerdipapirer udstedt i udlandet 24.606 15.816 75.962 40.422 156.806

Afledte finansielle instrumenter ~ -2.830 -1.038 -4.129 -1.094 -9.091

Indregnet finansielle

forpligtelser i alt 23.963 16.509 91.091 58.140 189.703

Afgivne lanetilsagn 14.051 14.051

Finansielle forpligtelser i alt 38.014 16.509 91.091 58.140 203.754
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Lgbetidsfordeling

Mio. kr. 0-3 mdr. 3-12 mdr. 1-5ar Over5ar | alt
2015

Finansielle aktiver

Tilgodehavender kreditinstitutter 818 0 0 0 818
Beholdning af veerdipapirer 26.816 4,585 1.828 0 33.229
udlan 61.343 19.791 31.473 35.923 148.530
Leasingudlan 126 729 2.149 1.808 4.812
Indregnet finansielle

aktiver i alt 89.103 25.105 35.450 37.731 187.389
Modtagne indlanstilsagn 0 0
Finansielle aktiver i alt 89.103 25.105 35.450 37.731 187.389
Finansielle forpligtelser

Geeld til kreditinstitutter 0 128 1.222 50 1.400
Obligationer noteret pa

Nasdag Copenhagen 561 1.134 15.954 24.993 42.642
Veerdipapirer udstedt i udlandet 27.562 32.537 69.193 19.037 148.329
Afledte finansielle instrumenter ~ -1.880 -2.903 -6.211 -1.079 -12.073
Indregnet finansielle

forpligtelser i alt 26.243 30.896 80.158 43.001 180.298
Afgivne lanetilsagn 5.816 5.816
Finansielle forpligtelser i alt 32.059 30.896 80.158 43.001 186.114
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> NOTER

FINANSIEL RISIKOSTYRING

NOTE 1.11.2 UDLANSBEREDSKAB

@konomi- og Indenrigsministeriet tillader, at KommuneKredit kan opbygge et udlansbered-
skab af prefunding pa op til 25 pct. af det samlede udlan ultimo det foregaende kvartal. Den
maksimale ramme udgjorde 42,4 mia. kr. ved udgangen af 2016, og KommuneKredit havde
et udlansberedskab pa 28,0 mia. kr. Udnyttelsen af rammen har varieret gennem 2016, og
det maksimale udlansberedskab ved en manedsultimo har vaeret pa 23 pct.

Udlansberedskab beregnes som geeld til kreditinstitutter, udstedte vaerdipapirer og afledte
finansielle instrumenter fratrukket udlan og leasingudlan opgjort til regnskabsmaessig vaerdi.
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Mio. kr. 2016 2015
Udlansberedskab

Geeld til kreditinstitutter, udstedte veerdipapirer

og afledte finansielle instrumenter

Geeld til kreditinstitutter 2.475 1.402
Udstedte veerdipapirer 202.642 193.382
Afledte finansielle instrumenter 10.992 10.967
Afledte finansielle instrumenter -19.557 -20.457
Geaeld til kreditinstitutter, udstedte veerdipapirer

og afledte finansielle instrumenter 196.552 185.294
Udlan og leasingudlan

udlan 162.990 152.881
Leasingudlan 5.599 4.812
Samlet udlan 168.589 157.693
Udlansberedskab 27.963 27.601
Udlansberedskab ma hgjst udggre 25 pct. af

det samlede udlan ultimo seneste kvartal.

Udlansberedskab 27.963 27.601
Samlet udlan 30. september 169.626 156.412
Udlansberedskab i pct. 16 18
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> NOTER

ADMINISTRATIONSOMKOSTNINGER

NOTE 2.1 ADMINISTRATIONSOMKOSTNINGER

Administrationsomkostninger omfatter personale- og administrationsomkostninger, re-
gulering af pensionsforpligtelser samt af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle
aktiver.

Immaterielle og materielle aktiver opggres til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og
nedskrivninger.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte knyttet til anskaffelsen
indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til brug. Kostprisen pa et samlet aktiv opdeles i sepa-
rate komponenter, der afskrives hver for sig, safremt brugstiden pa de enkelte komponenter
er forskellig.

Udviklingsomkostninger vedrgrende software omfatter konsulenthonorar og andre omkost-
ninger, der kan henfgres til foreningens udviklingsaktiviteter. Udviklingsprojekter, der opfyl-
der de regnskabsmaessige krav hertil, indregnes som immaterielle aktiver. Immaterielle og
materielle aktiver afskrives lineaert over aktivernes, henholdsvis komponenternes, forventede
brugstid, der udggr:

= Immaterielle aktiver (software m.v.), 3 ar
= Ejendomme, 75 ar

= Driftsmidler, herunder IT-udstyr, 3 til 5 ar
= Biler, 3til 4 ar

= Indretning af lejede lokaler, 5 ar

Grunde afskrives ikke.
Den regnskabsmaessige veerdi vurderes arligt for at afggre, om der er indikation af veerdi-
forringelse. Nar en sadan indikation er til stede, beregnes aktivets genindvindingsvaerdi.

Genindvindingsveerdien er den hgjeste af aktivets dagsveerdi med fradrag af forventede
afhaendelsesomkostninger eller brugsvaerdi.
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Mio. kr. 2016 2015
Administrationsomkostninger

Lgnninger og honorarer m.v. 49 45
Pensionsbidrag m.v. 7 4
Andre personaleomkostninger 5 5
Konsulent honorarer 15 13
IT-licenser 12 13
Gebyrer 4 4
Ejendomsdrift 4 4
Afskrivninger pa materielle og immaterielle aktiver 4 3
Andre administrationsomkostninger 6 5
Administrationsomkostninger i alt 106 96
Gennemsnitligt antal ansatte 66 62
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> NOTER

ADMINISTRATIONSOMKOSTNINGER

NOTE 2.2 LEDELSENS AFL@NNING

Bestyrelseshonorarer bestar af fast honorar samt honorar for revisionsudvalg.

Direktionen er ikke omfattet af bonusordningen i KommuneKredit. Pensionsforpligtelsen er aktuarmaessigt opgjort.

Tusinde kr. 2016 2015
Ledelsens aflgnning

Bestyrelseshonorarer

Erik Nielsen, formand 216 213
Lars Krarup, naestformand 119 119
Hans Toft 71 72
Henrik Zimino 71 72
Anker Boye 70 23
Sophie Haestorp Andersen 71 71
Kaj V. Holm 71 71
Mikael Klitgaard 71 71
Anne V. Kristensen 71 71
Afgaede medlemmer

Erik Christensen 0 48
Bestyrelseshonorarer i alt 831 831
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Tusinde kr. 2016 2015
Direktionens Ign

Jens Lundager, adm. direktgr 1.9.2015 2.483 815
Johnny Munk, direktgr og konst. adm. direktgr 1.6. - 31.8.2015 1.467 1.675
Frank Hammer, konst. direktgr 1.6. - 31.8.2015 0 444
Sgren Hggenhaven, adm. direktgr 1.1. - 31.5.2015 0 1.091
Direktionens Ign i alt 3.950 4.025
Arets hensaettelse til direktionens pension

Johnny Munk 366 -575
Arets hensaettelse til direktionens pension i alt 366 -575
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> NOTER

ADMINISTRATIONSOMKOSTNINGER

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 nuvaerende og tidligere an-
satte. For ydelsesbaserede ordninger foretages en arlig aktuarmaessig beregning af kapital-
veerdien 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 hidtidige 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 levetidsforleengelser. Reguleringer i den
beregnede kapitalveerdi, der kan henfgres til endringer i aktuarmaessige forudsaetninger,
indregnes i anden totalindkomst. Opggrelsesrenten er uzendret pa 1,5 pct.

Ved en aendring i ydelser, der vedrgrer de ansattes hidtidige ansaettelse i foreningen, frem-
kommer en aendring i den aktuarmaessigt beregnede kapitalvaerdi, der betegnes som en
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historisk omkostning. Disse omkostninger resultatfgres straks, hvis de ansatte allerede har
opnaet ret til den sendrede ydelse. | modsat fald indregnes de i opggrelse af totalindkomst
over den periode, hvor de ansatte opnar ret til den andrede ydelse.

Mio. kr. 2016 2015

Pensionsforpligtelser

Primo 60 64
Tilgang 1 1
Afgang 4 5
Pensionsforpligtelser i alt 57 60
Heraf vedrgrende direktionen 1 1

Tilgangen udggres af aktuarmaessige reguleringer pa 1 mio. kr. fgr skat via anden totalind-
komst.
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> NOTER

SKAT

KommuneKredit beregner skat af finansielle instrumenter ud fra lagerprincippet. Den gael-

dende selskabsskatteprocent er pa 22 pct.

Udskudte skatter males ud fra, hvornar alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige

og skattemaessige veerdier forventes realiseret. Den gennemsnitlige skatteprocent er med

dette udgangspunkt beregnet til 22 pct.

NOTE 3.1 SKAT AF ARETS RESULTAT

Skat af arets resultat bestar af arets aktuelle skat, arets sendring i udskudt skat, beregnet

skat af anden totalindkomst samt regulering vedrgrende tidligere ar.

Mio. kr. 2016 2015
Skat af arets resultat

Arets selskabsskat 54 0
Regulering som fglge af sendring i skatteprocent 0 -6
Arets udskudte skat 87 29
Beregnet skat af anden totalindkomst 0

Regulering vedrgrende tidligere ar 0 0
Skat af arets resultat i alt 141 23
Skat af arets resultat kan forklares saledes:

Beregnet skat af arets resultat fgr skat 141 29
Regulering som fglge af sendring i skatteprocent 0 -6
Beregnet skat af anden totalindkomst 0

Regulering vedrgrende tidligere ar 0

Arets skat i alt 141 23
Effektiv skatteprocent 22 19

KOMMUNEKREDIT

NOTE 3.2 AKTUELLE SKATTEAKTIVER

Aktuelle skatteaktiver og skatteforpligtelser indregnes i opggrelse af finansiel stilling som sum-
men af aktuel skat, tilgodehavende eller skyldig skat fra tidligere ar samt arets betalte skat.

KommuneKredit har kuponskat til gode hos de schweiziske skattemyndigheder, som har
tilbageholdt kuponskatten pa udbetalte kuponer pa udlgbne obligationsinvesteringer. De
schweiziske skattemyndigheder har i fgrste omgang afvist tilbagebetalingen, men det er efter
KommuneKredits opfattelse ubegrundet, og KommuneKredit har en forventning om, at kupon-
skatten returneres. Derfor er der ikke foretaget en nedskrivning af tilgodehavendet, der udggr
34 mio. kr.

Mio. kr. 2016 2015

Aktuelle skatteaktiver

Primo 113 65
Aktuel skat -54 0
Regulering vedrgrende tidligere ar 0

Betalt selskabsskat i aret -20 47
Aktuelle skatteaktiver i alt 39 113
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> NOTER

SKAT

NOTE 3.3 UDSKUDTE SKATTEFORPLIGTELSER

Udskudte skatteaktiver og skatteforpligtelser males af alle midlertidige forskelle mellem regn-
skabsmaessige og skattemaessige veerdier af aktiver og forpligtelser. Udskudte skatteaktiver
og skatteforpligtelser males pa grundlag af de skatteregler, der med balancedagens lovgiv-
ning vil veere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. £ndring i
udskudt skat som fglge af eendringer i skattesatser indregnes i opggrelse af totalindkomst.

Mio. kr. 2016 2015

Udskudte skatteforpligtelser

Primo 270 246
Regulering som fglge af sendring i skatteprocent 0 -6
Regulering vedrgrende tidligere ar 0 1
Arets udskudte skat 87 29
Udskudte skatteforpligtelser i alt 357 270

Udskudte skatteforpligtelser vedrgrer:

Materielle og immaterielle anlaegsaktiver 8 7
Leasingaktiver 362 303
Pensionsforpligtelser -13 -13
Fremfgrt skattepligtigt underskud 0 -27
Udskudte skatteforpligtelser i alt 357 270
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PENGESTR@MME

Opggrelsen viser arets pengestrgmme fordelt pa drift, arets forskydning i likvide beholdnin-
ger samt likvide beholdninger ved arets begyndelse og slutning.

PENGESTR@MME FRA DRIFT

Pengestrgmme fra drift opggres som resultat f@gr skat reguleret for betalte skatter, ikke-likvi-
de driftsposter m.v. samt pengestrgmme fra udlans- og finansieringsvirksomhed, kgb og salg
af immaterielle og materielle aktiver samt kgb og salg af veerdipapirer, safremt Igbetiden er
over 3 maneder pa indgaelsestidspunktet. Tilgodehavender hos kreditinstitutter og geeld til
kreditinstitutter omfatter aftaleindskud og ECP-noter med en Igbetid pa over 3 maneder pa
indgaelsestidspunktet.

ARETS PENGESTR@MME
Arets pengestrgmme bestar af pengestrgmme fra drift.

LIKVIDE BEHOLDNINGER

Regnskabsposten omfatter anfordringsindskud i kreditinstitutter og ECP-noter med en Igbe-
tid pa under 3 maneder pa indgaelsestidspunktet.

NOTE 4.1 REGULERINGER FOR IKKE-LIKVIDE
DRIFTSPOSTER M.V.

Mio. kr. 2016 2015

Regulering for ikke-likvide driftsposter mv.
Pensioner -4 -5
Afskrivninger og hensatte forpligtelser mv.

Regulering vedrgrende tidligere ar 0 0

Regulering for ikke-likvide driftsposter mv. i alt (0] -2
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> NOTER

@VRIGE NOTER

NOTE 5.1 EVENTUALAKTIVER OG
EVENTUALFORPLIGTELSER

KommuneKredit haefter i henhold til § 81, stk. 4, i lov om vaerdipapirhandel m.v. sammen
med andre kontofgrende institutter for erstatninger for tab som fglge af fejl ved indrappor-
tering m.m. til VP SECURITIES A/S. KommuneKredits haeftelse er maksimeret til 1,4 mio. kr.

KommuneKredit garanterer i henhold til § 82 i lov om veaerdipapirhandel m.v. sammen med
andre kontofgrende institutter for VP SECURITIES A/S’ forpligtelser. KommuneKredits garanti
er maksimeret til 3,0 mio. kr.

SKAT udtog i 2014 KommuneKredit til kontrol og har truffet afggrelse om efterbetaling af
Ignsumsafgift. KommuneKredit har anket SKATs afggrelse til Landsskatteretten, hvor sagen
stadig verserer. Efter KommuneKredits opfattelse er der overvejende sandsynlighed for, at
KommuneKredit vinder sagen, og der er derfor ikke udgiftsfgrt eller hensat belgb hertil i
regnskabet.

NOTE 5.2 NARTSTAENDE PARTER

KommuneKredit har ingen naertstdende parter med bestemmende indflydelse pa Kommune-
Kredit. KommuneKredits naertstaende parter med betydelig indflydelse omfatter foreningens
bestyrelse og direktion samt disse personers neert relaterede familiemedlemmer.

BESTYRELSE OG DIREKTION

Ledelsens aflgnning er omtalt i note 2.2. Ledelseshverv omtales under Corporate governan-
ce. Herudover har der ikke i arets Igb vaeret gennemfgrt transaktioner med bestyrelse og
direktion.
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NOTE 5.3 BEGIVENHEDER EFTER BALANCEDAGEN

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

NOTE 5.4 KOMMENDE REGNSKABSREGULERING

IASB har udsendt IFRS 9 "Finansielle instrumenter” med ikrafttraedelsesdato i 2018. Det
forventes ikke, at IFRS 9 vil fa vaesentlig indvirkning pa arsregnskabet.

Baseret pa den udsendte, men ikke ikrafttradte, IFRS 16 for Leasing og IFRS 15 for om-
saetning samt gvrige udsendelser af eendringer og fortolkningsbidrag forventes det ikke, at
konsekvenserne bliver vaesentlige for KommuneKredit.

De standarder og fortolkningsbidrag, der godkendes med en anden ikrafttraedelsesdato i EU

end de tilsvarende ikrafttraedelsesdatoer fra IASB, vil som hovedregel blive fgrtidsimplemen-
teret, saledes at implementeringen fglger IASBs ikrafttraedelsesdatoer.
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> PATEGNINGER

| EDELSESPATEGNING

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og Kgbenhavn, den 3. marts 2017
godkendt arsrapporten for perioden 1. januar — 31.
december 2016 for KommuneKredit. DIREKTION

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

Jens Lundager Johnny Munk /Morten Sgtofte
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et ret- Administrerende direktgr Direktgr @konomi- og risikochef
visende billede af foreningens finansielle stilling pr. 31.
december 2016 samt af totalindkomsten af foreningens
aktiviteter og pengestrgmme for perioden 1. januar -
31. december 2016. BESTYRELSE
Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetnin-
gen indeholder en retvisende redeggrelse for udvik-
lingen i foreningens aktiviteter, gkonomiske forhold, Erik Nielsen Lars Krarup Hans Toft
periodens totalindkomst og af foreningens finansielle Formand Naestformand
stilling som helhed.
Henrik Zimino Anker Boye Sophie Haestorp Andersen
Kaj V. Holm Mikael Klitgaard Anne V. Kristensen
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> PATEGNINGER

DEN UAFH/ANGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

TIL BESTYRELSEN | KOMMUNEKREDIT

Vi har revideret arsregnskabet for KommuneKredit

for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2016, der
omfatter totalindkomstopggrelse, finansiel stilling,
egenkapitalopggrelse, pengestrgmsopggrelse og noter,
herunder anvendt regnskabspraksis, for foreningen.
Arsregnskabet udarbejdes efter International 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 2016 samt af resul-
tatet af foreningens aktiviteter og pengestrgmme for
regnskabsaret 1. januar — 31. december 2016 i over-
ensstemmelse med International Financial Reporting
Standards som godkendt af EU.

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 naermere 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 gldende 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.

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 2016. Disse
forhold blev behandlet som led i vores revision af ars-
regnskabet som helhed og udformningen af vores kon-
klusion herom. Vi afgiver ikke nogen saerskilt konklusion
om disse forhold. For hvert af nedennasvnte forhold er
beskrivelsen af, hvordan forholdet blev behandlet ved
vores revision, givet i denne sammenhaeng.

Vi har opfyldt vores ansvar som beskrevet i afsnittet
"Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”,
herunder i relation til nedennavnte centrale forhold
ved revisionen. Vores revision har omfattet udformning
og udfgrelse af revisionshandlinger som reaktion pa
vores vurdering af risikoen for vaesentlig fejlinformation
i arsregnskabet. Resultatet af vores revisionshandlin-
ger, herunder de revisionshandlinger vi har udfgrt for
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at behandle nedennavnte forhold, danner grundlag for
vores konklusion om arsregnskabet som helhed.

Veerdiansaettelse af finansielle aktiver og

forpligtelser til dagsveerdi

= RISIKOVURDERING: Stgrstedelen af KommuneKre-
dits finansielle aktiver og forpligtelser, omfattende
udlan, veerdipapirbeholdning, udstedte vaerdipa-
pirer og afledte finansielle instrumenter, males til
dagsveerdi, svarende til 96 % af de samlede aktiver
0g 98 % af de samlede forpligtelser pr. 31. decem-
ber 2016. Skgnnet over dagsvaerdier er baseret pa
forskellige forudsaetninger og skgn, som indeholder
bade observerbare og ikke-observerbare input, hvil-
ket gger usikkerhedsgraden. Vaesentlige parametre
omfatter valutamargin, fundingkurver, kreditspaend
og udlanspriser. Som fglge af omfanget af finansielle
aktiver og forpligtelser malt til dagsveerdi vurderer
vi dette til at vaere et betydeligt forhold ved vores
revision.

= REVISIONSHANDLINGER: Vores revisionshandlinger
har omfattet en vurdering af metoden og egnethed
af veerdiansaettelsesmodeller og vaesentlige para-
metre anvendt til at vaerdiansaette udlan, vaerdi-
papirbeholdning, udstedte veerdipapirer og afledte
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finansielle instrumenter. Herudover har vi baseret os
pa de interne kontroller vedrgrende processerne til
at fastsaette de vaesentlige parametre for skgn over
dagsveerdier, herunder afstemning af positioner.
Afslutningsvis har vi vurderet fuldsteendigheden og
ngjagtigheden af oplysningerne i forhold til finan-
sielle instrumenter for at vurdere overholdelse af
oplysningskrav.

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.

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

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse,

at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med ars-
regnskabet. 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 fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig
for at vurdere KommuneKredits evne til at fortsaette drif-
ten; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor
dette er relevant; samt at udarbejde arsregnskabet pa
grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, med-
mindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere Kom-
muneKredit, 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. Hgj
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 gaeldende i Danmark, altid
vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes.
Fejlinformationer kan opsta som fglge af besvigelser
eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med
rimelighed 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 veaesentlig 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
relevans for revisionen for at kunne udforme revi-
sionshandlinger, der er passende efter omstaendig-
hederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklu-
sion om effektiviteten af KommuneKredits 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.



> PATEGNINGER

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 KommuneKredits evne
til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der
er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisions-
pategning ggre opmaerksom pa oplysninger herom

i arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke
er tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores
konklusion er baseret pa det revisionsbevis, der er
opnaet frem til datoen for vores revisionspategning.
Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog med-
fgre, at KommuneKredit 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 tilfaelde, hvor vi fastslar, at forholdet ikke skal
kommunikeres i vores revisionspategning, fordi de

KOMMUNEKREDIT > 71 > ARSRAPPORT 2016

negative konsekvenser heraf med rimelighed ville kunne
forventes at veje tungere end de fordele, den offentlige
interesse har af sddan kommunikation.

Kgbenhavn, den 3. marts 2017
ERNST & YOUNG

Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 30 70 02 28

Torben Bender
Statsaut. revisor

Hans Peter Lindegard Buhrkal
Statsaut. revisor
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DEN AF @KONOMI- OG INDENRIGSMINISTERIET
VALGTE REVISORS ERKLARING

TIL BESTYRELSEN | KOMMUNEKREDIT

Jeg har som @konomi- og Indenrigsministeriets valg-
te revisor gennemgaet det af ledelsen udarbejdede
arsregnskab for KommuneKredit for perioden 1. januar
- 31. december 2016. Jeg har endvidere gennemlaest
ledelsesberetningen.

Jeg har ved min gennemgang ikke konstateret forhold,
der er i strid med loven eller vedtaegterne for Kommu-

neKredit. Det af Ernst & Young udfgrte arbejde har ikke
givet mig anledning til bemaerkninger.

Kgbenhavn, den 3. marts 2017.

Emil le Maire
Fhv. overpraesident
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> YDERLIGERE INFORMATION

ORDFORKLARING

ORDFORKLARING OG FORMLER
BRUTTOUDLAN: Udbetalte nye udlan.

CRR/CRDIV: Capital Requirements Regulation og Capital
Requirements Directive IV er den europaeiske udmgnt-
ning af de internationale Basel Ill-regler vedr. bl.a. kapi-
tal- og likviditetsforhold for finansielle institutioner.

CUSTOMER RELATIONSHIP MANAGEMENT (CRM) SY-
STEM: Et CRM system indeholder relationer og data, der
anvendes til kunderelationsstyring.

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, som i KommuneKredits tilfeelde er O.

EMTN: European Medium Term Note. Er udstedelser
med mellemlang eller lang Igbetid under et standardise-
ret laneprogram.

HAIRCUT: Fradrag i kursveerdien pa obligationer, hvor
stgrrelsen afhaenger af obligationens likviditetsegenska-
ber.

ISDA MASTER AGREEMENT: Bilateral rammeaftale for
handel med OTC-derivater mellem finansielle modpar-
ter.

KAPITALGRUNDLAG: Egentlig kernekapital (CET1)
fratrukket diverse fradrag (bl.a. forsigtighedsjustering,
Igbende underskud, immaterielle aktiver). Den preaecise
definition er aendret over tid.

KAPITALPROCENT = Kapitalgrundlag

Samlet risikoeksponering (REA)

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 lll og efterfglgende CRR/CRDIV.

NETTO NYUDLAN: Nettotilgang af udlan.
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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/CRDIV.

OPP: Offentlig Privat Partnerskab.

SAMLET RISIKOEKSPONERING (REA): De samlede
aktivers veerdi ved beregning af kapitalprocent, efter
der er taget hensyn til eksponeringens risikovaegt. Den
praecise definition er andret over tid.

RISIKOVAGT: Vgt tildelt de enkelte eksponeringer ved
beregning af kapitalprocent. Givet ved CRR/CRDIV.

SIKKERHEDSSTILLELSESAFTALE: Aftale mellem finan-
sielle modparter om udveksling af sikkerheder ved
udsving i markedsveerdi pa derivathandler.

UDLANSBEREDSKAB: Geeld til kreditinstitutter, udstedte
veerdipapirer og afledte finansielle instrumenter minus
udlan.
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