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Kort om DLR

DLR er et realkreditinstitut primcert ejet af lokale og
landsdcekkende pengeinstitutter, der samarbejder med DLR.
DLR har ingen lokal reproesentation, idet Idneformidlingen fo-
regdr gennem aktioncerpengeinstitutternes filialinet.

DLR yder I&n mod pant i fast ejendom til finansiering af landbrugs- og erhvervsejen-
domme i Danmark. DLR har finansieret dansk landbrug siden 1960, hvor DLR oprin-
deligt blev etableret som Dansk Landbrugs Realkreditfond. 1 2001 blev aktiviteterne
udvidet til ogsa at deekke finansiering af erhvervsejendomme i bred forstand, og
det eri dag det hurtigst voksende udidnsomrdde. DLR yder tillige 1&n i Grgnland og
pd Feergerne, primeert til ejerboliger, boligudiejningsejendomme og i mindre grad
kontor- og forretningsejendomme. DLRs risiko udgeres helt overvejende af kreditri-
siko forst&et som risikoen for, at Idntagerne ikke er i stand til at betale ydelserne p&
I&nene til DLR. Kreditrisikoen begrcenses af sikkerhedsstillelse i form af DLRs pant i de
beldnte ejendomme og yderligere af de garanti- og tabsmodregningsaftaler, DLR
har indgdet med de Idneformidlende aktioncerpengeinstitutter.
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5 ars hoved- og nogletal

Hovedtal, mio. kr. 2021 2020 2019 2018 2017
Resultatopgerelse

Bidragsindtoegter 1.812 1.734 1.632 1.559 1.508
@vrige basisindtcegter, netto 163 140 143 103 21
Renteudgifter efterstillede kapitalindskud -33 -33 -18 -16 -6
Renteudgifter seniorl@n -30 -28 -26 -29 -42
Gebyrer og provisioner, netto -502 -446 -372 -326 -257
Basisindicegter 1.410 1.366 1.360 1.291 1.293
Udgifter til personale og administration mv. -325 -300 -275 =276 -255
Andre driftsudgifter (bidrag til afviklingsformuen) -18 -15 -12 -1 -12
Nedskrivninger pd& udidn og tigodehavender mv. 109 -62 86 -24 94
Basisresultat 1.176 989 1.159 979 1121
Beholdningsindtjening (fonds) -38 -29 -75 -74 6
Resultat fer skat 1.138 960 1.085 905 1.126
Resultat efter skat 888 749 846 707 880
Balance pr. 31. december 2021 2020 2019 2018 2017
Aktiver

udién 175.213 166.787 156.837 148.611 143.061
Obligationer og aktier m.v. 6.424 12.041 11.769 8.945 11.855
@vrige aktiver 2.234 2.255 4.839 3.182 8.458
Akfiver i alt 183.871 181.083 173.444 160.738 163.375
Passiver

Udstedte obligationer 166.201 164.433 157.639 145.901 148.972
@vrige passiver 1.299 1.167 1.195 1.213 1.338
Efterstilede kapitalindskud 1.300 1.300 1.300 650 650
Egenkapital 15.071 14.183 13.311 12.974 12.415
Passiver i alt 183.871 181.083 173.444 160.738 163.375
Nogletal * 2021 2020 2019 2018 2017
Solvens og kapital (inkl. periodens resultat)

Kapitalprocent 18,6 18,8 17.1 16,9 15,9
Kernekapitalprocent 17,1 17,1 15,5 16,0 15,1
Egentlig kernekapitalprocent 171 17.1 15,5 16,0 15,1
Kapitalgrundlag 15.887 14.918 13.947 12.994 12.372
Veegtet risikoeksponering 85.249 79.467 81.784 77.074 77.872
Udlansaktivitet

Veekst i udidnsportefglie, pct. (nominel) 7.2 6,3 5.6 4,1 2.3
Bruttonyudl&n (mio. kr.) 36.608 36.839 43.061 27.717 35.214
Marginaler

Bidragsindtaegter i pct. af gennemsnitlig udidnsporte-

folie 1,07 1,09 1,08 1,09 1,08

*) Negletallene er opgijort i overensstemmelse med Finanstilsynets definitioner.




DLR Kredit /&rsropporf

Ledelsesberetning

Oversigtsfigurer

Resultat for skat
(mio. kr)

1.200

1.000
800
600

o||||||

200
2016 2017 2018 2019 2020 2021

40

o

Kapitalprocent

20%
18%
16%
14%
12%
10%

8%

6%
2016 2017 2018 2019 2020 2021

e D| Rs kapitalprocent
= Fqentlig kernekapitalprocent

Udlansportefolje fordelt pa
ejendomskategorier

100% — w —— — — -

80%
60%
40%
20%

0%

2016 2017 2018 2019 2020

B Andre ejendomme
Private andelsboliger
Privat boligudlejning
u Kontor og forretning
m Ejerbolig inkl. boliglandbrug
® Landbrug

2021

Resultat efter skat i pct. af
egenkapital

8%
7%
6%

w

%

N

%

w

A

N

%
1%

0%
2016 2017 2018 2019 2020 2021

Restanceprocent
(3Y2 méaneds)

1.6
1.4
1.2
1.0
0.8
0.6
0.4
0.2

0.0
2016 2017 2018 2019 2020 2021

Udlén fordelt pa lantyper

100%

80%
60%
40%
20%

0%

2016 2017 2018 2019 2020 2021
@vrige kortrenteldn

m RT-Kort

m Rentetilpasningslén

m Fastforrentede 1&n

Indtjening pr.
omkostningskrone ekskl.
nedskrivninger

6,0

5,0
4,0
3.0
2,0
1,0

0.0

2016 2017 2018 2019 2020 2021

Udléan i forhold til
egenkapital (pct.)

e

12,0

11,0

10,5

10,0
2016 2017 2018 2019 2020 2021

Udlansaktivitet (mia. kr.)

50 180
43,1
45 170
40 57 368 366
35
30 I 27.7 150
25 23] 140
20 130
15 1.5
, s 120
" B 0 O 1
5 ) 0
0 100

2016 2017 2018 2019 2020 2021

mmm Bruttoudi@n
= Nettoudldn
Udlansportefglie (hgjre akse)



DLR Kredit Arsrapport

Ledelsesberetning

Regnskabsberetning

Resumé

e Bidragsindtcegterne udgjorde 1.812 mio. kr., hvilket er en stigning p& 78 mio. kr. i
forhold fil 2020.

e Tab og nedskrivninger pd udldn og tigodehavender udgjorde en indtcegt pd
109 mio. kr., mod en udgift p& 62 mio. kr. i 2020.

e Beholdningsindtjeningen udgjorde en udgift p& 38 mio. kr., mod en udgift p& 29
mio. kr. i 2020.

e Resultat fgr skat udgjorde 1.138 mio. kr., hvilket er 178 mio. kr. mere end i 2020
og det hidtil bedste resultat DLR har realiseret.

e Efter skat aof periodens resultat er der henlagt 888 mio. kr. til egenkapitalen.

e DLRs bruttoudidn udgjorde 36,6 mia. kr. i 2021.

e DLRs nettoudldn (nominel veerdi) udgjorde 11,8 mia. kr. i 2021.

Ledelsen udtaler

| forbindelse med offentliggerelsen af arsrapporten for 2021
udtaler adm. direkter Jens Kr. A. Mgller:

"DLR redliserede i 2021 et resultat pd 1.138 mio. kr. far skat, hvilket er tilfredsstillende
og bedre end forventet.

DLR opjusterede i forbindelse med aflceggelsen af regnskabet pr. 30. juni 2021 for-
ventningerne fil &rets resultat som falge af en starre udidnsaktivitet og en bedre ud-
vikling i kreditkvaliteten hos kunderne end forventet primo dret.

Den gode udvikling er fortsat i andet halvér med stigende indtcegter som falge af
en hgj udi@nsaktivitet samtidig med, at de gode konjunkturer trods corona-pande-
mien har haft en positiv effekt p& tab og nedskrivninger. Endelig har DLR realiseret
et bedre afkast pd fondsbeholdningen end forventet, selv om obligationsmarkedet
har veeret proeget af en betydelig volatilitet gennem store dele af 2021.

Udlansaktiviteten malt pd& bruttoudidnet var i 2021 pd niveau med 2020 og praeget
af fortsat pcen konverteringsaktivitet. Nettoudl&net udviklede sig ligeledes meget
tilfredsstillende i 2021, og DLR har realiseret det sterste nettoudidn i mere end ti ér.
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Den positive udvikling i udidnsaktiviteten gjorde sig goeldende inden for alle DLRs
vaesentligste udldnsomrader. Voeksten i udidnet til landbrugsejendomme var p& 2,5
mia. kr., mens udldnet til erhvervsejendomme blev forgget med 7,8 mia. kr.

Veoeksten i udldnet til erhvervsejendomme var i 2021 som i de foregdende Ar proe-
get af en betydelig udidnsaktivitet til private boligudlejningsejendomme. Dette
hoenger naturligt sammen med den store bygge- og handelsaktivitet inden for
dette segment. Stigningen i udidnet til privat boligudlejning var p& 5,0 mia. kr., hvil-
ket er p& niveau med stigningen i 2020.

DLR realiserede ogsd& en pcen veekst i udi@net til private ejerboliger. DLRs udIén il
dette omrdde omfatter udidn til boliglandbrug, ejerboliger i filknytning til erhvervs-
ejendomme samt ejerboliger i Granland og p& Foergerne. Vaeksten var pd 0,9 mia.
kr.

Udviklingen i udidnets sammenscetning med en fortsat stigende andel af udidnet il
kontor- og forretningsejendomme, boligudlejningsejendomme og nu ogsd ejerboli-
ger giver en stgrre risikospredning pd DLRs udldnsportefglie.

Landbrugets hovedproduktfionsgrene har som helhed haft en filfredsstillende indfje-
ning de senere ar. Denne udvikling fortsatte i 2021 for mcelkeproducenterne og
planteavilerne.

Mcelkeproducenterne har i en lcengere &rraekke haft stabile afregningspriser lidt
over det forventede langsigtede niveau. Igennem 2021 har meelkeprisen udviklet
sig ganske positivt, og afregningsprisen var ultimo &ret ca. 20 pct. hgjere end ved
drets begyndelse bdret af en stigende efterspergsel efter forarbejdede meelkepro-
dukter. Dette har sammen med stigende mcelkeydelse p&d mange bedrifter bety-
deft, at der realiseres filfredsstillende resultater for 2021. Det forventes, at den relativt
gode indfjening fortscetter ind i 2022.

Planteavlernes hgstudbytter var i 2021 gennemsnitligt lidt under niveauet for et nor-
malt &r. Dette blev dog mere end opvejet af betydelige prisstigninger pd korn og
andre vegetabilske produkter i lighed med de prisstigninger pd& andre r@varer, der
indtraf efter gendbningen af gkonomieme ilgbet of farste halvér 2021. De haje pro-
duktpriser fortsatte i andet halvér og er grundlaget for, at der ogsd i denne produk-
tionsgren redliseres paene resultater i 2021, omend de stigende energipriser presser
omkostningsniveauet. | Igbet af 2022 forventes en normalisering af prisniveauet for
vegetabilske produkter, og under forudscetning af en normal hast er der udsigt til en
acceptabel indfjening i denne del af erhvervet.

Efter en periode med gode priser pd grisekad og smagrise og dermed god indtje-
ning, har griseproducenterne siden medio 2021 oplevet ganske betydelige prisfald.
Dette skyldes hovedsageligt, at eksporten til Kina er reduceret ganske voesentligt,
bl.a. som fglge af landets stigende selvforsyningsgrad, samt at der p& det europcei-
ske marked er et betydeligt udbud af griseked, da eksporten ud af EU er hindret for
lande som Tyskland, Polen og senest Italien, hvor der er konstateret afrikansk svine-
pest. P& den baggrund er der forventning om en svag indtjening for griseproducen-
terne i 2021. Det lave prisniveau for grisekad og smdgrise er fortsat ind i 2022, og selv
om der forventes en normalisering af prisniveauet i lgbet af de kommende kvarta-
ler, er der udsigt il begrcenset indtjening i denne produktionsgren i 2022.

P& erhvervsomrédet har der gennem 2021 grundiceggende veeret en god efter-
spargsel bade fra investorsiden og fra lejer- og brugersiden. Det geelder for sével
boligudlejningsejendomme som ejendomme til egentlige erhvervsformal, herunder
lager- og logistikejendomme. Denne udvikling forventes at fortscette i 2022.
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P& markedet for boligudlejningsejendomme er der fortsat en stor aktivitet med ny-
opferelser og renoveringer. Der er god efterspargsel efter boliglejemal til stabile leje-
niveauer, ligesom der p& investorsiden er stor efterspargsel efter investeringsejen-
domme fil stabile prisniveauer. Markedet for kontor- og forretningsejendomme samt
lager- og logistikejendomme har ligeledes vceret praeget af en positiv udvikling
igennem 2021 med lav tomgang og god efterspargsel underbygget af de gene-
relle gode konjunkturer for store dele af erhvervslivet.

Efterspargslen efter visse typer ejendomme bl.a. til hotel-, restaurations- og detail-
handelsformdl har dog veeret negativt ramt af nedlukningerne under corona-pan-
demien og den stigende nethandel. DLR har imidlertid kun en ganske beskeden ek-
sponering mod disse typer ejendomme.

Den fortsatte udvikling med stadig aget fokus pd ikke bare reduktion af klimabelast-
ningen men pd hele den bceredygtige omstilling og alle ESG-parametrene prceger
0gsd DLR.

DLR arbejder derfor i stigende grad med samfundsansvar og beeredygtighed og
lancerede i starten af 2021 grenne I1&n til finansiering af boeredygtige investeringer
og ejendomme.

| efterdret 2021 blev der indgdet en bred og ambitigs klimaaftale for den grenne
omistilling af landbruget. Aftalen giver mulighed for udvikling af en fortsat bety-
dende dansk fgdevareproduktion pd et bceredygtigt grundlag.

DLR gnsker, sammen med akfioncerpengeinstitutterne, at spille en voesentlig rolle i
finansieringen af den beeredygtige omstilling af sGvel landbruget som de andre ty-
per erhvervsejendomme, DLR finansierer.

DLR vil i de kommende ar fortsat arbejde mdlrettet pd at opbygge en portefglie af
grenne 1&n ved at tilbyde granne Idneprodukter pd& attraktive vilkdr, som retter sig
mod finansiering af den bceredygtige omstilling for en sterre del af kunderne. Dette
skaber ogsd grundlag for udstedelse af greanne obligationer, som i stigende omfang
eftersparges af investorerne.”

Jens Kr. A. Mgller
Adm. direkter
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Kommentering af
resultatet for 2021

Resultatopgerelse
DLRs indtjening fremkommer primcert fra:

e Basisindtjening: Indtjening fra realkreditvirksomhed i form af bidragsindtoegter,
gebyrer og provisioner mv. frafrukket de dertil hgrende administrationsomkost-
ninger samt tab og nedskrivninger.

e Beholdningsindtjening: Afkastet fra fondsbeholdningen.

Resultatopgerelsen for 2021 fremgdr nedenfor.

Hovedtal, mio. kr. 2021 2020

Resultatopgerelse

Bidragsindtcegter 1.812 1.734
@vrige basisindtcegter, netto 163 140
Renteudgifter efterstilede kapitalindskud -33 -33
Renteudgifter seniorldn -30 -28
Gebyrer og provisioner, netto -502 -446
Basisindtcegter 1.410 1.366
Udgifter til personale og administration m.v. -325 -300
Andre driftsudgifter (bidrag fil afviklingsformuen) -18 -15
Nedskrivninger p& udidn og tilgodehavender m.v. 109 -62
Basisresultat 1.176 989
Beholdningsindtjening (fonds) -38 -29
Resultat fer skat 1.138 960
Resultat efter skat 888 749

Basisindtjening
Bidragsindtcegterne udgjorde 1.812 mio. kr. i 2021, hvilket er 78 mio. kr. mere end i
2020. Stigningen kan henfares til en starre udidnsportefalje.

@vrige basisindtoegter vedraerer blandt andet indtcegter i form aof stiftelsesprovision,
honorarer fra administrationsaftaler med andre finansielle virksomheder samt mora-
renter. Indtoegterne herfra i 2021 udgjorde 163 mio. kr., hvilket er 23 mio. kr. mere
end i 2020. Stigningen skyldes primcert indtcegter i forbindelse med DLRs administra-
tionsaftale med Landbrugets Finansieringsinstitut.

Renteudgifter fil efterstillede kapitalindskud udgjorde 33 mio. kr., hvilket er p& niveau
med 2020.
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Gebyrer og provisioner (netto) omfatter dels gebyrindtcegter og afregningsprovi-
sion i forbindelse med udbetaling og indfrielse af realkreditl&dn samt kursfradrag ved
refinansiering og ldneudbetalinger, dels provisionsudgifter til pengeinstitutter, der
har formidlet I&n til DLR. Udgifterne omfatter b&de formidlingsprovision og provision
for af stille tabsgarantier mv.

Gebyrer og provisioner (netto) udgjorde en udgift p& 502 mio. kr. mod en udgift p&
446 mio. kr. i 2020. Stigningen i nettoudgiften er en kombination af reducerede ge-

byr- og provisionsindtcegter p& é mio. kr. og egede gebyr- og provisionsudgifter pd
50 mio. kr. Sidstncevnte skal ses i sammenhoeng med den stigende udldnsportefalie
og deraf afledte sterre udgifter til provision for tabsgarantier mv. fil aktioncerpenge-
institutterne.

Basisindtcegterne udgjorde herefter 1.410 mio. kr., hvilket er 44 mio. kr. mere end i
2020.

Udgifter til personale og administration mv. udgjorde 325 mio. kr., hvilket er 25 mio.
kr. mere end i 2020.

Posten "Andre driftsudgifter” omfatter DLRs bidrag fil afviklingsformuen, der i 2021
udgjorde 18 mio. kr.

Tab og nedskrivninger pd udldn og tigodehavender, inkl. reguleringer fra tidligere
ar, eri 2021 opgijort til en indtoegt pd 109 mio. kr., hvilket skal ses i forhold til en udgift
pA 62 mio. kr. i 2020.

Af indtcegten i 2021 p& 109 mio. kr. vedrarer 106 mio. kr. reducerede nedskrivninger
som felge af de bedre konjunkturer. Reduktionen p& 106 mio. kr. fremkommer af fal-
gende elementer:

e De individuelle nedskrivninger er i 2021 faldet med 52 mio. kr., hvilket primcert
vedrgrer forbedrede gkonomiske forhold for landbrugets hovedproduktions-
grene.

e De modelmcessige nedskrivninger er modsatrettet foreget med 45 mio. kr. En
vaesentlig érsag til denne stigning er, at corona-relaterede nedskrivninger, der i
2020 blev nedskrevet ud fra et ledelsesmaessigt skan, i 2021 er blevet indarbej-
det i DLRs model-scenarier og sdledes indgdr i de modelmcaessige nedskrivnin-
ger.

e Det ledelsesmaessige skan er reduceret med 98 mio. kr. i forhold fil ultimo 2020.
Reduktionen er en kombination af ovenncevnte forhold vedr. corona-relate-
rede nedskrivninger, der i 2020 blev registreret som en nedskrivning som feglge af
et ledelsesmaessigt skan, og som i 2021 er indarbejdet i DLRs modeller til at be-
regne nedskrivningsbehovet. Endvidere vedrgrer reduktionen lavere nedskriv-
ninger som fglge af, at der ultimo 2021 var mindre usikkerhed relateret til corona
og nedlukning af minkerhvervet, end der var ultimo 2020.
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Beholdningsindtjening
Beholdningsindtjeningen udgjorde en udgift p& 38 mio. kr. i 2021 mod en udgift p&
29 mio. kr. i 2020.

Hovedparten af DLRs investeringsbeholdning (fondsakfiver ekskl. midlertidig over-
skudslikviditet) har voeret placeret i realkreditobligationer med kort varighed, hvilket
med det nuvcerende renteniveau medferer et negativt afkast. DLRs investeringsbe-
holdning udgjorde 22,2 mia. kr. ultimo 2021.

Disponering af arets totalindkomst
Arets resultat efter skat blev det hidtil bedste og udgjorde 888 mio. kr., som er over-
fert fil DLRs egenkapital.

Balance
Realkreditudi@net opgjort fil dagsveerdi ultimo 2021 udgjorde 175,2 mia. kr.

Beholdningen af obligationer udgjorde 26,7 mia. kr., hviket er 4,6 mia. kr. mindre
end ultimo 2020. Heraf udgjorde portefglien af DLR-obligationer 20,3 mia. kr., som
modregnes i "Udstedte obligationer til dagsvaerdi”, mens 6,4 mia. kr. vedrarer pla-
ceringer i statspapirer og andre realkreditobligationer.

Ud over obligationsbeholdningen pd& 26,7 mia. kr. havde DLR gvrige fondsaktiver for
1.9 mia. kr., hvorfor de samlede fondsaktiver opgjort brutto udgjorde 28,6 mia. kr. ul-
timo 2021.

Af de samlede fondsaktiver udgjorde midlertidig overskudslikviditet i forbindelse
med realkreditakftivitet 6,4 mia. kr., hvorefter investeringsbeholdningen udgjorde

22,2 mia. kr.

DLRs balance udgjorde 183,9 mia. kr. ultimo 2021.
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Kapitalgrundlag

DLRs kapitalgrundlag er i 2021 gget med 969 mio. kr.

Stigningen i kapitalgrundlaget skyldes primcert, atf resultatet efter skat og veerdire-
guleringer pd i alt 888 mio. kr. fuldt ud er overfert til reserverne. Endvidere er fradra-
get i kapitalgrundlaget som falge af forskellen mellem forventede tab og regn-
skabsmaessige nedskrivninger pd IRB-portefalien reduceret, hvilket har forgget kapi-
talgrundlaget med 82 mio. kr.

Den veegtede risikoeksponering for kreditrisiko er primcert med baggrund i DLRs ud-
l&nsveekst steget fra 74,8 mia. kr. ultimo 2020 til 80,9 mia. kr. ultimo 2021. Herudover

er der ogsd sket en vaekst i DLRs udestdende I&netilbud i forhold til ultimo 2020. Disse
forhold er samtidig hoveddarsagen til stigningen i den samlede voegtede risikoekspo-

nering.

DLRs kapitalprocent udgjorde 18,6 ultimo 2021, og den egentlige kernekapitalpro-

cent udgjorde 17,1. Kapitalprocenten er faldet med 0,2 procentpoint som fglge af
den ggede vaegtede risikoeksponering, mens den egentlige kernekapitalprocent

er ucendret i forhold til ultimo 2020. DLRs kapitalgrundlag var ultimo 2021 alene bao-
seret pd kernekapital og supplerende kapital. Den supplerende kapital (Tier 2) ud-
gjorde 1.300 mio. kr., og sammenlagt androg kapitalgrundlaget 15,9 mia. kr. ultimo
2021 mod 14,9 mia. kr. ultimo 2020.

2021 2020
Kapitalgrundlag 15.887 14.918
Veegtet riskoeksponering i alt 85.249 79.467
Egentlig kernekapitalprocent (%) 17.1% 171%
Kapitalprocent (%) 18,6% 18,8%

12
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Restancer og tvangsauktioner

DLR har i 2021 opkrcevet terminsydelser pd i alt 7,9 mia. kr.

Ved udgangen af 2021 udgjorde skyldige terminsydelser 61 mio. kr. mod 71 mio. kr.
dret for. Af restancebelgbet stammer langt hovedparten fra terminer, der ikke er
celdre end 3% mdned.

Under ét 1& restanceprocenten, malt som restancer i procent af terminsbetalin-
gerne opgjort 3%2 mdaned efter sidste rettidige betalingsdato, p& 0,28 pct. medio ja-

nuar 2022, mod 0,38 pct. i januar 2021.

372 maneds restancer fordelt pa ejendomskategorier
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Antallet af gennemfegrte tvangsauktioner over ejendomme, hvori DLR har pant, ud-
gjorde 22 i 2021. Heraf overtog DLR ingen ejendomme. De tilsvarende tal i 2020 var
henholdsvis 49 og fire. Ultimo 2021 havde DLR ingen overtagne ejendomme mod
fem ultimo 2020.

DLR hari 2021 konstateret tab p& otte ejendomme, som blev overtaget p& tvangs-
auktion af andre end DLR, samt deltaget i 14 frivilige handler mv. med tab fil falge.
Endvidere er der konstateret tab for DLR p& én ejendom med doekningslast pant.

Sammenlagt har DLR i 2021 konstateret tab pd 23 ejendomme mod 48 ejendomme
i 2020.

Herudover har de I&neformidlende pengeinstitutter i forbindelse med frivilige hand-
ler/tvangsauktioner indfriet DLR-IAnN eller doekket tab, som er garantiafdoekket, eller
som vil blive modregnet i provisioner.
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4. kvartal 2021

Resultatet for skat i 4. kvartal 2021 udgjorde 29 1mio. kr.

Resultatet i 4. kvartal var positivt pdvirket af tilbagefarsel af nedskrivninger, hvorefter
driftsvirkningen af tab og nedskrivninger i kvartalet udgjorde en indtoegt pd& 31 mio.
kr. Herudover udviklede flere af de avrige regnskabsposter sig bedre end forventet.

Begivenheder indtruffet efter
regnskabsarets afslutning

Der er ikke efter balancedagen indtruffet begivenheder, der cendrer ved arsregn-
skabets resultat eller balance.

Forventninger til 2022

DLRs forretningsomrdde omfatter hovedsageligt udidn til landbrugs- og erhvervs-
ejendomme primcert uden for hovedstadsomrédet. Forventningerne til DLRs resultat
knytter sig derfor til udviklingen i de erhverv, DLR finansierer, samt til den generelle
samfundsgkonomiske udvikling, herunder renteudviklingen.

Med fiernelse af de samfundsmaessige restriktioner som fglge af corona pr. 1. fe-
bruar 2022 er der grundlag for en normalisering af den gkonomiske aktivitet. Noget
tilsvarende ma forventes at ske i det fleste avrige lande i lgbet af ferste kvartal i takt
med, at der opnds en bred immunitet i befolkningerne.

Der er dog fortsat udfordringer og vcesentlig usikkerned knyttet til den gkonomiske
udvikling som fglge bl.a. af afvikling af corona-hjcelpepakkerne, stigende priser, flo-
skehalse med mangel pd arbejdskraft i flere sektorer og forventning om et stigende

renteniveau.
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For de erhverv DLR finansierer, forventes der trods de ncevnte usikkerhedsfaktorer
grundlceggende en ftilfredsstillende indtjening i 2022.

Vcesentlige dele af landbruget har udsigt til et acceptabelt bytteforhold med fil-
fredsstillende produktpriser. Griseproducenterne er aktuelt presset af meget lave
salgspriser, men dette forventes forbedret i Igbet 2022.

Den gunstige situation p& udlejningsmarkedet og fortsatte store interesse for inve-
stering i sGvel bolig- som erhvervsejendomme til udlejning forventes at fortscette ind
i 2022, omend i et lidt mere afdcempet tempo med baggrund bl.a. i de stigende
byggeomkostninger.

Resultatforventning

For 2022 har DLR en forventning om en basisindtjening far nedskrivninger i starrelses-
ordenen 1.050-1.100 mio. kr. samt ef resultat fgr skat i starrelsesordenen 975-1.025
mio. kr.

Renteudviklingen, og dermed starrelsen af beholdningsindtjeningen, samt driftsvirk-
ningen af tab og nedskrivninger vil kunne f& stor betydning for det samlede resultat.

Der forventes i 2022 fortsat et positivt nettoudldn og dermed en gget udiédnsporte-
felie.
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Kapitalforhold

Kapitalkrav

DLR baserer sin kapitalstyring p& en langsigtet kapitalmodel bl.a. med inddragelse
af s&vel nuvcerende som kommende regulatoriske krav. Modellen tilpasses lgbende
for at tage hgjde for udviklingen i DLR i form af eksempelvis udi@nsudvikling, kapital-
tiltag, indtjening og cendret regulering.

DLR har gennem mange &r lgbende tilpasset kapitalgrundlaget i forbindelse med
bl.a. aktieemissioner og tilbagekab, udstedelser og indfrielse af hybrid kernekapital
samt udstedelse af supplerende kapital. For at opfylde behovet for kapital til af-
deekning af supplerende sikkerhed samt geeldsbufferkrav har DLR herudover foreta-
get udstedelse af Senior Secured Bonds (SSB), Senior Resolution Notes (SRN) og Se-
nior Non-Preferred Notes (SNP).

DLRs kapitalgrundlag er i 2021 forgget med 969 mio. kr. primcert som falge af drets
konsolidering og resultat.

Kapital og solvens

(mio. kr.) 2021 2020
Egenkapital 15.071 14.183
Fradrag som falge af forsigtig veerdianscettelse -22 -25
Forskel ml. forventede tab og regnskabsmcessige nedskrivninger -457 -539
Resultat der ikke kan indregnes i den egentlige kernekapital 0 0
Fradrag som fglge af immaterielle anloegsaktiver 0 0
Fradrag som felge af non performing exposures (NPE) -4 0
Egentlig kernekapital 14.587 13.618
Hybrid kernekapital 0 0
Supplerende kapital 1.300 1.300
Kapitalgrundiag 15.887 14.918
Veoegtet risikoeksponering med kreditrisiko mv. 80.871 74.846
Veegtet risikoeksponering med markedsrisiko 1.930 2.221
Veoegtet risikoeksponering med operationel risiko 2.448 2.400
Veegtet risikoeksponering i alt 85.249 79.467
Egentlig kernekapitalprocent 171% 171%
Kapitalprocent 18,6% 18,8%

16
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Kapitalplanlaegning og
kapitalmalsaetning

DLRs kapitalmdlscetning for kapitalprocenten vil med udgangspunkt i de aktuelt
kendte forhold i 2022 udgere 17,5 pct. Kapitalmdlscetningen for den egentlige ker-
nekapitalprocent udger 14,0 pct.

| fastlceggelsen af mdélscetningerne indgdr kendte og forventede krav, herunder ka-
pitalbufferkrav, der forventes at blive foraget i 2022. | fastlceggelsen af kapitalmal-
scetningen er det endvidere antaget, at DLRs sgjle lI-filloeg fortsat vil udgere i ni-
veauvet 1,0 - 1,5 pct. DLRs kapitalmdélscetning fastscettes arligt, men behandles Iz-
bende pd DLRs bestyrelsesmader. MdAlscetningen vil sGledes blive tilpasset, sadfremt
der métte indtroeffe voesentlige hcendelser.

| DLRs langsigtede kapitalmodel er udover kapitalniveauet ligeledes inddraget sup-
plerende sikkerhed, OC-krav (krav om overdaekning) samt krav forbundet med
gceldsbufferen. DLR forventer med det aktuelle kapitalgrundlag samt forventede

indtjening at kunne imgdekomme aktuelle og kommende kapitalkrav samt yderli-
gere kapitalbehov forbundet med forventet udidnsvoekst.

Likviditetsregler (LCR og
NSFR)

DLRs interne krav til bdde LCR og NSFR er minimum 110 pct. i forhold til det regulato-
riske krav p& minimum 100 pct.

DLR opgjorde ultimo 2021 LCR uden gulvkrav ftil 500 pct. og LCR med gulvkrav fil 143
pct.

Ulfimo 2021 kunne DLR opgare NSFR til 172 pct.

LCR og NSFR er uddybet i DLRs risiko- og kapitalstyringsrapport.
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Galdsbuftter

Realkreditinstitutter skal fra 2022 opfylde et todelt gceldsbufferkrav, idet realkreditin-
stitutter ikke er omfattet af NEP-kravet, der gcelder for pengeinstitutter.

| 2021 var geeldsbufferkravet fastlagt til at udgere minimum 2 pct. sat i forhold til re-
alkreditinstituttets samlede uvcoegtede udIdn. Fra primo 2022 suppleres 2 pct.-kravet,
s& geeldsbufferkravet fremadrettet vil udgeres af et todelt krav bestGende af oven-
noevnte krav samt et nyt krav om, at summen af kravet fil instituttets kapital og
geeldsbuffer (den tabsabsorberende kapital/goeld) skal udgere minimum 8 pct. aof
instituttets samlede passiver.

Geeldsbufferkravet p& minimum 2 pct. af DLRs udidn svarer til 3,5 mia. kr. ultimo
2021. Kravet om at geeldsbufferen minimum skal udgere 8 pct. af de samlede passi-
ver vil veere geeldende fra primo 2022 og vil udgere i starrelsesordenen 14,7 mia. kr.

DLR har for at opfylde geeldsbufferkravet udstedt s@kaldt ikke-foranstillet senior-
geeld (Senior Non-Preferred debt, SNP). SNP er seniorgceld, der tager tab fgr anden
gceld, men efter egenkapital og anden ansvarlig kapital (hybrid kernekapital og
supplerende kapital). DLRs tidligere SRN-udstedelser (Senior Resolution Notes) er
grundliceggende samme type geeld og er defineret pd linje med SNP i kreditorhie-
rarkiet. SNP- og SRN-udstedelserne kan ligeledes benyttes i forbindelse med behov
for supplerende sikkerhed for de udstedte SDO-obligationer samt som ALAC (Additi-
onal Loss-Absorbing Capacity) i S&P’s kapitalopggrelse. DLR har ved udgangen af
2021 i alt udstedt 4 mia. kr. SNP/SRN.

DLR opfylder med den udstedte moengde SNP/SRN samt det eksisterende kapital-
grundlag og kapitalbinding begge gceldsbufferkrav.



DLR Kredit Arsrapport

Ledelsesberetning

19

SIFI

DLR er et systemisk vigtigt
institut i Danmark

DLR har kontinuerligt veeret udpeget som SIFl-institut (Systemically Important Finan-
cial Institution) siden den farste udpegning af SIFl'er i Danmark i 2014.

For at blive udpeget som SIFI i Danmark under de gceldende regler skal mindst ét af
felgende parametre opfyldes:

e Instituttets balance udger mere end 6,5 pct. af Danmarks bruttonationalpro-
dukt.

e Instituttets udldn i Danmark udger mere end 5 pct. af de danske penge- og re-
alkreditinstitutters udidn i Danmark.

e Instituttets indl&n i Danmark udger mere end 3 pct. af de danske pengeinstitut-
ters samlede indldn i Danmark.

DLR blev senest medio 2021 genudpeget som SIFl med baggrund i, at DLRs balance
udger 7.8 pct. af Danmarks bruttonationalprodukt. Med udpegningen falger bl.a. et
scerligt SIFl-bufferkrav baseret p& den vurderede grad af systemiskhed. For DLR er
kravet fastsat til 1 pct. af DLRs totale risikoeksponering. Kravet skal opfyldes med
egentlig kernekapital.

Regeringen fremlagde den 6. oktober 2021 et forslag til cendring af bl.a. lov om fi-
nansiel viksomhed og herunder reglerne vedrgrende udpegning af SIFl'er i Dan-
mark, der efterfglgende er vedtaget. Det er DLRs forventning, at DLR ogsé med de
cendrede kriterier vil blive klassificeret som voerende SIFI.
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Tilsynsdiamant

Finanstilsynets filsynsdiamant for realkreditinstitutter indeholder fem pejlemcerker,
hvor der for hver enkelt er fastlagt grcensevcerdier, jf. tabellen herunder.

DLR opfylder aktuelt alle diamantens grcenser med undtagelse af pejlemcerket
vedrgrende udldnsvoekst til henholdsvis "Erhvery med boligformdl” og "Privat”.

DLR har siden 3. kvartal 2018 overskredet pejlemcerket vedrerende udlé&nsvoekst til
"Erhverv med boligformdl” med baggrund i en pcoen udidnsveekst og herunder scer-
ligt til boligudlejningsejendomme. Udi&nsvoeksten udgjorde 15,9 pct. ved udgan-
gen af 2021 og har i perioden med overskridelse ligget i intervallet 16-21 pct. DLR
har Izbende veeret i dialog med Finanstilsynet om udidnsvoeksten og modtog i
marts 2019 en risikooplysning fra Finanstilsynet herom.

Udldnsvoeksten, uagtet at denne bryder med Finanstilsynets pejlemcerke, vurderes
at veere positiv for DLR, da denne medfarer en gget diversificering af DLRs porte-
fglie. DLR er samtidig opmaeerksom pd, at en forhgjet udi@nsvoekst kan veere indika-
tion pd forhajet risiko, hvilket DLR har veeret opmaeerksom pd ved veerdianscettelsen
af udldnet. Udldnsvoeksten skal samtidig ses i sammenhceng med, at DLRs aktuelle
markedsandel p& det ncevnte udidnsomrdde vurderes at vaere lavere end de mar-
kedsmaessige muligheder p& baggrund af de Idneformidlende pengeinstitutters
markedsandel. Den aktuelle udidnsvoekst kan dermed ses som en "normalisering”
af DLRs markedsandel p& omrdadet. DLR forventer, at udidnsvaeksten gradvist vil af-
tfage og, at DLR i Igbet af 2022 igen vil opfylde pejlemcerket for "Erhverv med bolig-
formal”.

DLRs udld&nsvecekst til segmentet "Privat” udgjorde15,1 pct. ved udgangen af 2021
og overskred dermed tilsynsdiamantens greenseveerdi p& 15 pct. Voeksten vedrarer
primcert udldn til ejerboliger p& Feergemne og i Grenland, og overskridelsen skal ses i
lyset af DLRs generelt begraensede udldn til segmentet p& 9,4 mia. kr., hvilket er
mindre end DLRs kapitalgrundlag. Finanstilsynet har i sit notat vedragrende tilsynsdia-
manten for realkredit anfert, at der ses bort fra segmenter, hvor instituttet har et lille
udldn, som samtidig er mindre end instituttets kapitalgrundlag.

DLR har tidligere scerligt fokuseret pd diamantens pejlemcerke vedrgrende 1dn med
kort funding, hvor der har veeret foretaget en sterre indsats med henblik pd at &
kunderne til at veelge 1dn med lcengere Igbetid pd de bagvedliggende obligatio-
ner. Denne indsats har medvirket til, at DLR igennem de seneste ar har ligget under
tilsynsdiamantens graensevcerdier for de gvrige pejlemacerker.
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DLRs opfyldelse af tilsynsdiamanten

Tilsynsdiamant for realkre- Ultimo 4. Ultimo 3. nllltlslzlll':ﬁzz:
ditinstitutter kvartal 2021 kvartal 2021 veerdier
1. Udlansveekst: (Isbende kvartal)

Privat 15,1% 14,0% <15%
Erhverv med boligformdal 15,9% 16,6% <15%
Landbrug 2.8% 2,8% <15%
@vrigt erhverv 8.5% 7.5% <15%
2. Lantagers renterisiko: 15,7% 15,7% <25%
3. Afdragsfrihed pa lan til private: 1.7% 1.8% <10%
4. Lan med kort funding: kvartalsvist

®

4. kvartal 2020 2,5% <12,5%
1. kvartal 2021 0.1% <12,5%
2. kvartal 2021 7.3% <12,5%
3. kvartal 2021 3.3% <12,5%
4. kvartal 2021 2,3% <12,5%
4. Lan med kort funding: arligt 12,7% 12,9% <25%
5. Store eksponeringer 29,3% 29,8% <100%

* Procenten for de enkelte kvartaler beregnes pd baggrund af kvartalets ultimo-portefalie,
mens den arlige procent beregnes pd portefalien ultimo 4. kvartal 2021. Arets procent stem-

mer derfor ikke med summen af procenten i de enkelte kvartaler.

21



DLR Kredit Arsrapport

Ledelsesberetning

22

Ejerforhold og kapitalstruktur

Omfordeling af aktier

Aktiekapitalen i DLR har siden den seneste forhgjelse af aktiekapitalen i september
2013 udgjort nominelt 569.964.023 kr.

I marts 2021 blev den arlige omfordeling af aktier gennemfart i henhold til DLRs ejer-
aftale. Udgangspunktet for aktieomfordelingerne er, at de Idneformidlende aktio-
ncerpengeinstitutters aktieandele skal modsvare deres andele af formidlede 1an i
forhold til DLRs samlede udldnsportefglje.

Omfordelingen pr. marts 2021 skete p& basis af obligationsrestgcelden ultimo 2020,
og der omfordeltes aktier for nominelt 12,5 mio. kr.

Supplerende kapital

DLRs kapitalgrundlag bestdr af aktiekapital, overfert overskud og bunden fondsre-
serve samt supplerende Tier 2-kapital.

DLR har aktuelt to udstedelser af supplerende kapital pd i alt 1.300 mio. kr. Den se-
neste udstedelse pd& 650 mio. kr. er foretaget primo december 2019 til PRAS A/S i lig-
hed med en filsvarende udstedelse p& 650 mio. kr. foretaget i august 2017. Begge
udstedelser opfylder de relevante krav i CRR-forordningen.

Ejere og ejerandele

Ultimo 2021 havde DLR 49 aktioncerer. Antallet af aktioncerer har de seneste ér voe-
ret svagt faldende. Dette skyldes, at antallet af pengeinstitutter i Danmark er redu-
ceret som fglge of fusioner og overtagelser.
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DLRs akfioncerpengeinstitutter udgeares primcert af medlemmer i Lokale Pengeinsti-
tutter og Landsdoekkende Banker, der besidder henholdsvis 51 og 21 pct. af aktie-
kapitalen i DLR. Herudover besidder PRAS A/S, hvis aktioncerer i det vcesentligste
bestdr af pengeinstitutterne bag Lokale Pengeinstitutter og Landsdoekkende Ban-
ker, 8 pct. DLR-aktier, mens andre finansielle virksomheder besidder 20 pct. af aktie-
kapitalen. Ovenstdende er fraregnet DLRs besiddelse af egne aktier p& 8,1 pct. ul-
fimo 2021.
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DLRs udlansomrader

Landbrugssektoren

Primo oktober 2021 blev der indgd&et en bred politisk aftale om gren omistilling af
dansk landbrug, herunder rammerne for implementering af cendringer i EU's land-
brugspolitik (CAP).

Aftalen er meget ambitigs i forhold fil reduktion af landbrugets klimabelastning og
stiller store krav til landbrugets omstillings- og filpasningsevne. Overordnet set giver
aftalen mulighed for, at omstillingen kan ske ad frivilighedens vej og med respekt
for, at der fortsat skal vcere mulighed for en betydelig landbrugsproduktion i Dan-

mark.

Den brede opbakning til aftalen fra langt hovedparten aof Folketingets partier giver
betryggende sikkerhed omkring landbrugets rammevilkdr frem mod 2030, hvilket er
afgerende for, at erhvervet kan investere i den greanne omistilling.

Indtjeningsmeessigt har dansk landbrug i de senere dr haft tilfredsstillende forhold
mellem omkostninger og salgspriser, og med en meget positiv udvikling i effektivite-
ten er der realiseret gode resultater, som har muliggjort en ganske betydelig afvik-
ling af geelden. Samlet for 2019 og 2020 blev landbrugets goeld nedbragt med 40
mia. kr. til 294 mia. kr. For heltidsbrug er gcelden i procent af veerdien af aktiverne
opgijort til 57 pct. Set som en helhed er den gkonomiske robusthed i erhvervet aget
markant over de seneste Ar. Denne udvikling er meget positiv for sével ernvervet
som for erhvervets kreditgivere.

For mecelkeproduktion og planteavl har der gennem hele 2021 veeret fortsat gode
prisrelationer, mens der i perioden siden medio 2021 er set betydelige prisfald p&
bdde smdgrise og grisekad, hvorfor der for denne produktionsgren mé forventes et
utilfredsstillende resultat i 2021. lkke mindst i den sidste del af 2021 har stigende rdva-
repriser, herunder kraftigt stigende energipriser og dermed gadningspriser, medfert
et pres p& omkostningerne, der endnu ikke er afspejlet i afregningspriserne, hvorfor
der for 2021 kan iagttages et fald i bytteforholdet for landbruget generelt. Da de sti-
gende priser er et globalt faenomen, forventes det pd lcengere sigt at medfere en
tilpasning af produktionen og dermed stigende afregningspriser, s& bytteforholdet

igen normaliseres.

Med den indgdede brede politiske aftale om gren omstiling af landbruget samt et
meget hgjt kompetenceniveau og hgj grad af omstillingsparathed i dansk landbrug
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synes der at veere udsigt til en fortsat positiv udvikling i dansk landbrug med fokus
pd beeredygtig produktion af hgjkvalitetsfedevarer.

De aktuelle forhold for de vaesentligste produktionsgrene er kort beskrevet neden-
for.

Grisekad og smagrise

For de seneste fem &r under ét har den gennemsnitlige slagtesvinenotering voeret
10,32 kr./kg. fer efterbetaling. 1 2021 faldt den gennemsnitlige notering til 9,71 kr. fra
11,62 kr. 12020 - et fald p& ca. 16 pct. fra et relativt hajt niveau. Faldet, som stroek-
ker sig yderligere ind i januar 2022, skyldes hovedsageligt reduceret efterspergsel fra
Kina, men ogsd fortsatte udfordringer med afrikansk svinepest (ASF) i landene syd
for Danmark.

Danske smagriseproducenter med eksport af grise til Central- og @steuropa var
ogsd i 2021 pdvirket af konsekvenserne af ASF, der har medfart vanskelige markeds-
forhold og store prisudsving. Over de seneste to &r har markedsprisen for smdagrise
sdledes svinget mellem 690 kr./stk. i for@ret 2020 fil 150 kr./stk. i efteraret 2021. Primo
2022 observeres der fortsat uafklarede markedsforhold og et utilfredsstillende prisni-
veau efter konstatering af ASF i Norditalien.

De lave priser pd grisekad afspeijler en ubalance mellem udbud og efterspargsel.
Med rapporteringer om nedgang i soantallet i bl.a. Tyskland er def forventningen,
at derilgbet af 2022 igen kommer en bedre balance i EU-markedet for griseked og
dermed forbedrede prisforhold.

Med en fortsat meget positiv udvikling i effektiviteten er produktionsomkostningerne
i Danmark nu reelt set lavere end i de gvrige EU-lande, og de danske griseprodu-
center har séledes en relativt staerk konkurrencekraft.

For den danske griseproduktion er det afgerende, at deft fortsat lykkes at holde ASF
ude af Danmark. Initiativerne med etablering af hegn langs den dansk-tyske
greense samt bekcempelse af vildsvinebestanden i Danmark er med til af sikre, at
myndighederne fortsat anser risikoen for ASF i Danmark for at veere lav.

Udvikling i svinenoteringer pr. kvartal
(kr./kg)
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Kilde: SEGES DC-notering Prognose oktober 2021
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Mcelkeproduktion

Mcelkeprisen, som umiddelbart er den vigtigste faktor for indtjeningen hos meoelke-
producenterne, har veeret stigende igennem 2021. Fra primo dret til ultimo er afreg-
ningsprisen for konventionel mecelk séledes gget med 20 pct. til 316 gre/kg. og er
yderligere gget i januar 2022. Med baggrund i den realiserede mcelkepris, ydelses-
fremgang og effektiviseringer samt tilfredsstillende grovfoderproduktion er der ge-
nerelt set opndet gode gkonomiske resultater p& meelkebedrifterne. Med et meoel-
kemarked, der globalt set er praeget af, at efterspargslen stiger mere end produkfi-
onen, der siden medio 2021 har vceret faldende, er der forventninger om en fortsat
tilfredsstillende gkonomi for mcelkeproducenterne.

Udvikling i maelkeprisen (ore/kg)
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Kilde: SEGES Mcelk konventionel Prognose november 2021
Planteavl

Planteavlerne havde i 2021 acceptable vaekstbetingelser, dog med hastudbytter
lidt under gennemsnittet for et normalt ér. P& hovedprodukterne har der voeret en
positiv prisudvikling, hvilket samlet set har medfert acceptabel gkonomi og rentabili-
tet for planteavlerne.

Udvikling i foderhvedeprisen (kr./100 kg)
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Foderhvede Prognose oktober 2021

Handel med landbrugsejendomme
Markedet for handel med landbrugsejendomme og landbrugsjord har i de seneste
Ar vist stort set ucendrede priser og akfivitet.

Markedet er fortsat prceget af en stigende prisdifferentiering afhcengigt aof jordens
bonitet og beliggenhed. Det skannes overordnet set, at det nuvcerende prisniveau
for landbrugsjord er underbygget af de langsigtede forventninger fil priserne p&
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vegetabilske produkter, ogsd under hensyntagen til en eventuel stigning i renteni-
veauet.

Set i forhold fil jordpriserne i de andre europceiske lande, har priserne i Danmark de
senere ar veere pd et relativt lavt niveau. Det har medfert, at der er interesse for
kab af jord i Danmark fra udenlandske investorer.

Klimaaftalen medferer udtagning af lavibundsjord af dyrkningsarealet og dermed
reduceret areal med agerjord i drift, hvilket kan antages at have en stabiliserende
eller muligvis positiv betydning for jordpriserne generelt.
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Erhvervsejendomme

DLRs udl&n til erhvervsejendomme omfatter private boligudlejningsejendomme,
kontor- og forretningsejendomme, industri- og hdndveerksejendomme, ejendomme
fil sociale, kulturelle og undervisningsmaessige formal, kollektive energiforsyningsan-
lceg, herunder landbaserede vindmeller, samt udlén til andelsboliger i Danmark.
Herudover yder DLR i mindre omfang I&n til eiendomme pd Feergerne og i Gran-
land, hvor DLR tillige finansierer ejerboliger.

DLRs I&neformidlerkreds doekker hele landet, om end i begroenset udstroekning i ho-
vedstadsregionen. Af DLRs udl@n til de ovenfor ncevnte ejendomskategorier i Dan-
mark er knap 90 pct. sdledes ydet til eiendomme beliggende uden for hovedstads-
regionen.

Nedadgdende trend i tomgang er brudt

Efter en del &r med fald i ftomgangen var der i 2019 og 2020 tegn pd en vis stigning i
tomgangsprocenterne. | 2021 er der igen set faldende tomgang for boliger og kon-
torejendomme og reelt ncermest ucendret tomgangsniveau for butiksejendomme
samlet set. For industriejendomme, som i forhold til DLRs udién alene udger en me-
get begrcenset andel, er der set en mindre stigning.

JOkonomisk tomgang (pct.)
21
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Kilde: Eiendomsforeningen Danmarks markedstatistik

Corona medferte gget tomgang for visse ejendomstyper og aget efterspargsel efter
andre typer

Udfordringerne i detailhandlen og i hotel- og restaurationsbranchen med baggrund
i corona-nedlukninger, flytning af handel fra de lokale fysiske butikker til internethan-
del, forsigtige forbrugere, manglende turister mv., har medfaert aget ftomgang for
visse udsatte ejendomskategorier.
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Den betydeligt sggede nethandel har omvendt gget efterspergslen efter moderne
og velbeliggende lager- og logistikejendomme i hele landet. Tomgang ses aktuelt
kun blandt celdre og umoderne lagerejendomme.

Markedet for erhvervsejendomme

Der opleves fortsat stor interesse for at investere i udlejningsejendomme, og der er
fortsat god efterspargsel efter iscer boligudlejningsejendomme samt moderne kon-
tor-, logistik- og produktionsejendomme til pcene lejeniveauer og med et @get ny-
byggeri til falge.

Hvorvidt corona-pandemien pd lidt lcengere sigt vil medfare, at virksomhederne vil
have behov for fcerre kontorarbejdspladser pga. eget hiemmearbejde, er usikkert,
men det kan endnu ikke ses i fomgangsstatistikkerne eller i form af faldende lejepri-
ser.

Der eri 2021 - ligesom i b&de 2020 og 2019 - set et fortsat pres p& udlejningspriserne
pd en rcekke butiksejendomme i midtbyerne. Udviklingen er sandsynligvis drevet af
en stadigt stigende nethandel i forhold til handel i fysiske butikker og et stadigt pres
fra storcentrene. Disse forbrugertrends er accelereret med corona-krisen og har el-
ler vil mdske ogsd fremrykke lukning af en roekke butikker.

Efterspargslen efter lejeboliger synes fortsat at vokse, og boligudlejningssegmentet
vurderes generelt set fortsat aftraktivt af investorerne. lkke mindst i de mellemstore
byer, hvor investorerne med baggrund i et lidt lavere prisniveau kan f& et starre af-
kast af investeringen, er der god interesse for investering indenfor dette segment.
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Udlansaktivitet og portefalje

DLRs primcere udldnsomrdder er landbrugs- og erhvervsejendomme i Danmark, og i
begreenset omfang ejendomme og herunder ejerboliger pd Foergerne og i Gren-
land. DLRs udldn formidles udelukkende igennem aktioncerpengeinstitutterne, der
doekker hele landet, dog primcert udenfor hovedstadsregionen.

Udlansaktiviteten

Udldnsefterspargslen inden for alle DLRs vaesentlige udi@nssegmenter, ikke mindst
inden for byerhvervsomrddet, er steget gennem 2021. Fremgangen i udidnsefter-
spargslen har resulteret i, at DLR har realiseret en tilfredsstillende udldnsvaekst og en
fortsat spredning af udidnsportefglien pd forretningsomrader.

Udlansveekst

DLR realiserede i 2021 den hgjeste udidnsvoekst i mange ar, uden negativ pdavirk-
ning fra corona-pandemien. Den hgje voekst skyldes dels en gget konkurrencekraft
hos de I&Gneformidlende pengeinstitutter for alle ejendomstyper, dels en fortsat hgj
efterspargsel p& markedet for byerhvervsejendomme.

Samlet set voksede udldnet (kontantvcerdi) med 11,5 mia. kr. i 2021 mod 9,3 mia. kr.
i 2020.

En voesentlig delen af udidnsvoeksten kan fortsat tilskrives private boligudlejnings-
ejendomme, om end vceksten i stigende grad kommer fra andre ejendomsseg-
menter. Landbrugsudi&nets bidrag fil vaeksten er séledes aget det seneste &r og
udgjorde 21,5 pct. af udldnsvoeksten i 2021 mod 12,1 pct. i 2020. Ejerboliger inkl. bo-
liglandbrugs andel af udidnsvaeksten lgftede sig fra 6,2 pct. i 2020 til 8,0 pct. i 2021,
hvilket iscer skyldes udldnsvcekst i Grgnland og pd Feergerne.

Private boligudlejningsejendomme udgjorde 43,6 pct. af DLRs udidnsvoekst i 2021.
Andelen er mindre end daret far, hvor segmentet stod for halvdelen af udldnsvoek-
sten. Kontor- og forretningsejendomme udgjorde 21,9 pct. af udldnsveeksten i 2021,
hvilket er omtrent samme andel som i 2020.
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Veeksten i udlén til erhvervsejendomme, herunder scerligt private boligudlejnings-
ejendomme, bidrager til en @get risikospredning i udidnsportefglien pd flere udiéns-
omréder, hvilket ogsé obligationsinvestorer og ratingbureauer ser som en fordel.

Udviklingen i DLRs nettoudlin (mia. kr.)
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Udbetalte 1dn

DLR hari2021 udbetalt flere tilloegslédn og 1&n til elendomskab end i 2020. Omvendt
har DLR udbetalt fcerre 1&n til omlcegninger, der pga. renteudviklingen ikke har voe-
ret lige s& attraktivt i 2021. Samlet set har fremgangen i nye 1&n og de foerre om-
loegninger resulteret i et stort set ucendret omfang af udbetalte I&n sammenlignet
med 2020. DLRs udbetalte 1&n (bruttoudidn) belgb sig samlet set til 36,6 mia. kr. i
2021, nogenlunde pd niveau med 2020, men lavere end i 2019, hvor en hgj konver-
teringsaktivitet resulterede i et bruttoudidn pd 43,1 mia. kr.

Udvikling i DLRs bruttoudlan (mia. kr.)
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DLRs portefalje og
markedsandele

DLRs udl@nsportefglie udgjorde 176,1 mia. kr. malt ved nominel obligationsrestgceld
ved udgangen af 2021, svarende til en markedsandel pd 5,8 pct. af det samlede
realkreditudidn.

DLRs portefglje pd udlansomrader

Ser man udelukkende p& DLRs primcere forretningsomrdder, har DLR en markedsan-
del p& 17.4 pct. Denne andel doekker over en markedsandel pd 35,6 pct. for land-
brug, 9.7 pct. for privat boligudlejning/andelsboliger og 11,3 pct. for kontor- og for-
retningsejendomme. DLR har de senere &r gget sine markedsandele inden for disse
tre udldnsomré&der.

Landbrug

P& trods af fremgangen i udidnsaktiviteten pd landbrugsomrddet har andelen af
DLRs samlede udlén til landbrug veeret faldende over en &rroekke. Det skydes, at
udl@net til byerhvervsejendomme er vokset langt hurtigere end landbrugsudiénet.
Ved udgangen af 2021 var 52,7 pct. af DLRs samlede udldn s&ledes til landbrug
mod 55,0 pct. i 2020.

Byerhvervsejendomme

Andelen af DLRs samlede udlén til private boligudlejningsejendomme udgjorde 20,5
pct. ved udgangen af 2021, mens kontor- og forretningsejendomme udgjorde 17,2
pct. Andelen af DLRs udidn fil disse to ejendomssegmenter steg henholdsvis 1,6 pro-
centpoint og 0,3 procentpoint i lgbet af 2021.

Ejerboliger inkl. boliglandbrug

DLR havde ved udgangen af 2021 udlan til ejerbolig inkl. boliglandbrug for 10,0 mia.
kr. Udl&net daekker primeert boliglandbrug i Danmark og ejerboliger i Granland og
pd Feergerne. Udidnsomfanget til ejerboliger og boliglandbrug er i lgbet af 2021 ste-
get med knap 1 mia. kr.

ZEndret sammenscetning pa lantyper

Sammenscetningen af DLRs udlédn pd Idntyper har cendret sig moderat det seneste
ariretning af flere fastforrentede 1&n og flere RT-Kort-I&n. Andelen af fastforrentede
I&n lgftede sig med 2,1 procentpoint i 2021 og udgjorde 34,1 pct. af DLRs samlede
udldn ved udgangen af 2021. | samme periode steg RT-Kort-ldnenes andel med 1,1
procentpoint og udgjorde 37,1 pct af udidnet ultimo 2021.

Rentefilpasningsi@dnene, der tidligere udgjorde starstedelen af DLRs 1&n, har i 2021
veeret i tilbbagegang. F5-1dnenes andel er reduceret med 1,5 pct. i lgbet af 2021 og
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udgjorde 24,3 pct. af DLRs samlede udidn ultimo 2021. Den samme udvikling gcel-
der I&n med kortere rentebindingsperioder (F1-F3), der ved udgangen af 2021 i alt
udgjorde 3,0 pct. af det samlede udidn. For otte &r siden udgjorde F1-1&n alene
ncesten 60 pct. af DLRs udidn.

DLRs udliansportefolje pr. ultimo december 2021

Fast-

. . Fordeling Andre
Obligati- .. for-
pa ejen- RT- F1/ F3/ kort-
ons rest- ren- F5
domskate- Kort F2 F4 rente-
geaeld . tede o
gorier . lan
1an
Landbrug inkl. 92,8 527% 220% 513% 15% 21% 21.9% 1.0%
Gartneri
Ejerbolig inkl 10,0 57% 592%  84% 41\%  42% 227%  1,4%
Boliglandbrug
Konfor og 30,3 17,2%  456% 222% 18% 21% 27.8%  0,6%
forretning
Pivat 36,1 20,5% 427% 254% 13% 17% 285% 04%
boligudlejning
Private 37 21% 719% 87% 01% 08% 17.8%  07%
andelsboliger
Andre 3.2 18% 547% 181% 1.0%  30% 232% 0%
ejendomme
| alt 1761 100,0% 34,1% 37.1% 1,6% 21% 24,3% 0,8%

Fordeling af Iantyper pa segmenter

Kortrenteldn (RT-Kort-I&n) er mest udbredt blandt DLRs landbrugskunder. 51,3 pct. af
DLRs landbrugsudidn var ultimo 2021 ydet som RT-Kort-I&n, hvilket er omtrent en
dobbelt s& stor andel som for byerhvervsejendomme. RT-Kort-l&ns andel af land-
brugsudi&net er steget siden udgangen af 2020, hvor RT-Kort-I&n stod for 48,8 pct.
af udi@net.

For private boligudlejningsejendomme og kontor- og forretningsejendomme er fast-
forrentede I&n den mest populcere |&ntype og udgjorde ultimo 2021 henholdsvis
42,7 pct. og 45,6 pct. Andelene steg hen over 2021 med henholdsvis 2,2 procentpo-
int og 3,2 procentpoint.
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Funding

DLR finansierer sit udldn udelukkende ved udstedelse af realkreditobligationer, som
er noteret p& Nasdag Copenhagen. Udstedelserne fglger det specifikke balance-
princip, hvor finansieringen sker ved Igbende udstedelse af scerligt doekkede obli-

gationer (SDO) i et 1:1 forhold.

Finansiering og
obligationsudstedelse

DLRs fundingstruktur er et spejl af sammenscetningen af realkreditldn, der udgeres
af ca. en tredjedel fastforrentede 1&n, godt en tredjedel RT-Kort-I&dn og knap en
tredjedel rentetilpasningsldn. £ndringerne i sammenscetningen af I&n hen over
2021, som er beskrevet i udidnsafsnittet ovenfor, afspejles sdledes ogsd i DLRs fun-
dingsammenscetning.

De seneste otte &r er andelen af konverterbare obligationer steget markant og har
sammen med RT-Kort-obligationer erstattet RT-obligafioner med korte Igbetider. Ud-
viklingen har fert til en mere balanceret fundingstruktur.

DLRs udestiende obligationer fordelt pa typer

December 2020 December 2021

mF]

uF2

mF3-F5

= RT-kort
Andre variabelt forrentede

= Fastforrentede konverterbare
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Flere DLR-obligationer

Udldnsvoeksten i 2021 farte til, at omfanget af DLRs udestGende obligationer er gget
til 177.3 mia. kr. ved udgangen af &ret, ndr der ses bort fra seniorgceld og obligatio-
ner med udigb 1. januar 2022. Obligationerne fordeler sig pd to kapitalcentre med
hver sin seriereservefond. Siden primo 2008 har DLR udelukkende udstedt scerligt
doekkede obligationer (SDO) fra kapitalcenter B. Omfanget af DLRs udestdende
obligationer er lidt starre end obligationsrestgcelden ultimo 2021, hvilket skyldes ud-
troekninger, fastkursaftaler, delafdrag og straksindfrielser.

Fer 2008 finansierede DLR udldnet ved udstedelse af realkreditobligationer (RO) fra
"Instituttet i avrigt", som efterfelgende for hovedpartens vedkommende er indfriet
eller konverteret over i kapitalcenter B. DLRs RO'er udgjorde kun omkring 0,5 pct. of
den cirkulerende mcengde ulfimo 2021.

Alle DLRs dcekkede obligationer (SDO og RO) lever op til de s@kaldte UCITS-krav til
covered bonds. SDO'erne opfylder tilige CRD-kravene til covered bonds. Endvidere
sikrer den kvartalsvise "cover pool'- rapportering pd kapitalcenterniveau, at oplys-
ningsforpligtelserne i henhold til CRR artikel 129 stk. 7 er overholdt, og alle DLRs obli-
gationer er sGledes omfattet af den lave risikovoegt p& 10 pct. for kapitalbelastede
investorer under CRR, s&som kreditinstitutter mv.

Fordelingen af obligationer p& type og valuta pr. 31. december 2021 (ekskl. obliga-
tioner med udlgb 1. januar 2022, men inkl. prceemitterede obligationer i forbindelse
med refinansieringen af realkreditlan pr. 1. januar 2022) fremgdr af tabellen herun-
der.

DLRs obligationer ultimo 2021, opgjort nominelt i mia. kr.

Kroneobligationer Euroobligationer Total
SDO 174,9 1.5 176.4
RO 0.9 0 0.9
Total 175.8 1.5 177.3

Eurolan

DLRs RT-I&n i euro refinansieres udelukkende i januar. En stor del af DLRs F1-1&n i euro
er siden 2014 omlagt til enten RT-Kort-I&n i kroner eller lcengere lgbende RT-I&n i kro-
ner, da DLR siden 2014 ikke har tiloudt I&n i euro. Tilsvarende er en stor del af de EU-
RIBOR-baserede I&n med 10-arig funding blevet omlagt til andre 1&ntyper i kroner i
forbindelse med refinansieringerne af disse pr. 1. januar 2018 og 1. januar 2019. An-
delen af euroobligationer udgjorde saledes blot 0,8 pct. af den samlede cirkule-
rende mcoengde obligationer ultimo 2021.

Seriestorrelse
Nedenfor ses DLRs starste obligationsserier primo 2022. Serierne lever op fil LCR-star-
relseskravet p& 500 mio. EUR for level 1B aktiver og 250 mio. EUR for level 2A aktiver.
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De sterste serier udgeres af de lcengst lgbende RT-obligationer og de CIBOR-base-
rede RT-Kort-obligationer.

Primo 2022 opfyldte 75 pct. af DLRs serier mdlt p& cirkulerende moengde level 1B-
kravet til seriestarrelse, og yderligere 15 pct. opfyldte level 2A-kravet.

DLRs obligationsserier, der opfylder LCR-stgrrelseskrav
(mia. kr.)
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Afscetningsforhold

DLR-obligationer udstedes pd tap-basis i takt med I&dneudbetalingerne og udbydes
lzbende i det primcere marked fil finansielle institutter, der offentligger handelsop-
lysningerne pd Nasdaqg Copenhagen. Offentliggarelserne er med fil at sikre gen-
nemsigtigheden p& markedet for danske realkreditobligationer.

Herudover udstedes der obligationer i forbindelse med refinansiering af rentetilpas-
ningsldn og RT-Kort-1&n samt andre kortrenteldn.

DLR anvender Bloombergs auktionssystem bd&de til den lgbende afscetning og fil af-
holdelse af refinansieringsauktioner for obligationer med kortere Igbetid end de
bagvedliggende I&n. Dette er med til af sikre dbenhed og gennemsigtighed i
handlen med DLR-obligationer.

DLR har siden slutningen af 2016 haft prisstilleraftaler ("Primary Dealer'-aftaler) med
seks pengeinstitutter. Der er tale om aftaler, der honorerer de institutter, der kontinu-
erligt er aktive med lgbende prisstillelse i DLRs obligationer. Aftalerne har veeret
med fil at styrke likviditeten og dermed sikre den Igbende prisscetning af DLRs obli-
gationer.
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Negative renter

De korte CIBOR-, CITA- og EURIBOR-renter var fortsat negative igennem hele 2021.
DLRs variabelt forrentede obligationer dbnet efter 1. januar 2018 har ikke noget ren-
teguly, og renten p& disse kan derfor blive negativ. Negative renter kan ogsé fore-
komme pa fastforrentede rentetilpasningsobligationer, idet obligationerne kan
handles til en overkurs, som giver en negativ effektiv rente for Idntager og investor.

Refinansiering af rentetilpasningslan

DLR hari 2021 afholdt auktioner i henholdsvis februar, august og november-
december i forbindelse med refinansiering af rentetilpasningsl&n henholdsvis primo
april 2021, primo oktober 2021 og primo januar 2022. | takt med omlcegningen til an-
dre I&ntyper har refinansieringsomfanget de senere &r veeret stat faldende.

P& februar-auktionerne udbad DLR kroneobligationer for nominelt ca. 90 mio. kr.,
og pd august-auktionerne blev der udbudt kroneobligationer for nominelt ca. 5,3
mia. kr. P& auktionerne i november og december udbad DLR kroneobligationer for i
alt nominelt ca. 2,2 mia. kr. og euroobligationer for nominelt 0,1 mia. euro. Refinan-
siering af rentetilpasningsldn af typen F1, F3 og F5 udgjorde i alt 7,0 mia. kr. i 2021,
hvilket er 2,3 mia. kr. mindre end i 2020.

DLR har gennem de senere ar fokuseret pd& at etablere en fundingstruktur med
foerre, sterre serier for at understgtte likviditeten i obligationerne. DLR har séledes
samlet refinansieringen af F1-F2-1&n i januar, og arbejder pd af flytte refinansierin-
gerne af F3-F5-1&n fra oktober til april. Derudover holdes serierne dbne for I&netilbud
i et &r mod tidligere kun seks méneder.

Udbud af 1-drige RT-obligationer Udbud af 3-arige RT-obligationer
(mia. DKK) (mia. DKK)
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Udbud af 5-arige RT-obligationer Udbud af 1-drige EUR RT-
(mia. DKK) obligationer (mia. kr.)
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Refinansiering af variabelt forrentede lan

I maj 2021 gennemfgrte DLR en auktion over variabelt forrentede obligationer, hvor
der blev udbudt for 12,3 mia. kr. CIBORé-obligationer med en femérig lgbetid fil
brug for refinansiering af RT-Kort-I&n pr. 1. juli 2021. DLR valgte pr. 1. august 2021 at
skifte funding af nye RT-Kort-Ian fra CIBOR-2023 til CIBOR-2024-serier.

DLRs refinansieringer af obligationer bag RT-Kort-lan og
andre variabelt forrentede ldn opdelt pa referencerente (mia.

kr.)
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Seniorgceld

Ultimo 2021 havde DLR udestdende seniorgceld for i alt 5 mia. kr. mod 7 mia. kr. éret
far. Vurderingen er, at DLR har tilstroekkelig overdcekning i forhold til sével OC-krav
som supplerende sikkerhed bdde pd kort og mellemlangt sigt.

Seniorgcelden var ultimo 2021 fordelt pd& 1,0 mia. kr. Senior Secured Bonds (SSB), 1,0
mia. kr. Senior Resolution Notes (SRN) og 3,0 mia. kr. Senior Non-Preferred notes
(SNP).

DLR udstedte i perioden 2012 til 2019 SSB'er for at sikre tilstroekkelige midler til afdoek-
ning af behovet for supplerende sikkerhedsstillelse, séledes at DLRs udstedte obliga-
tioner ogs& ved ejendomsprisfald kan opretholde status som SDO-obligationer. SSB-
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udstedelsen er samtidig blevet benyttet fil at sikre den nedvendige OC-afdaekning
til opretholdelse af AAA-ratingen af DLRs obligationer. SSB'erne blev udstedt i Igbeti-
der pd 3-5 ér, og DLR forholder sig Izbende til behovet for supplerende sikkerheds-
stillelse, herunder refinansiering af udigbende SSB'er.

DLRs udestiende seniorgaldsudstedelser ultimo 2021

Type Belob  Udstedel- Udleb Lobe- Reference- Rente-
(mio. sesdato dato tid (ir) rente tilleeg
kr.)

SRN 1.000  15-09-2017 15-06-2022 4% 3M CIBOR 0.75%

SSB 1.000 01-10-2019 01-10-2022 3 3M CIBOR 0.94%

SNP 750  13-04-2019 01-07-2023 4/ 3M CIBOR 1.15%

SNP 250  12-04-2019 01-07-2023 44 Fast rente 1.07%

SNP 1.000  03-11-2020 01-07-2024 3% 3M CIBOR 0.85%

SNP 1.000  08-06-2021 01-07-2025 4 3M CIBOR 0.67%

ol 5.000

seniorgceld
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DLRs tabsabsorberende seniorgceld (SRN og SNP) er udstedt med henblik p& at af-
doekke geeldsbufferkravet og teeller endvidere med i S&P's ALAC-opgerelse (tabs-
absorberingskapacitet). Udstedelserne understatter dermed DLRs institut-rating, jf.
nedenfor, og kan samtidig anvendes til bl.a. OC-afdcekning.
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Rating

DLR som institut og DLRs obligationer er ratet af S&P Global Ratings (S&P) pd fal-
gende niveau:

DLRs ratings

Obligationsrating S&P
Kapitalcenter B (SDO) AAA (stable)
Instituttet i @vrigt (RO) AAA (stable)
Instituttet | @vrigt (SRN/SNP) BBB (stable)
Udstederrating

Institut (Long-Term) A- (stable)

A-2 (stable)

Institut (Short-Term)

40

Siden maj 2017 har DLR haft en udstederrating (Issuer Credit Rating - "ICR") p& A-.
Ratingen understattes af et ALAC support-laft p& +1, der er tillagt DLRs "Stand-Alone
Credit Profile" (SACP) p& BBB+. DLRs scerligt doekkede obligationer (SDO) og realkre-
ditobligationer (RO) er tildelt den hgjeste rating p& AAA. | henhold til S&P's Covered
Bond-ratingmetode er det muligt at opnd en obligationsrating, der ligger op fil ni
trin over ICR. S&P fratroekker et trin for, at DLR ikke har bundet sig til et bestemt OC-
niveau ("voluntary OC"). Med en ICR pd A- anvender DLR kun seks af de otte reste-
rende frin for at opn& AAA-ratingen og har dermed fo ubenyttede Iaft i obligations-
ratingen. Dette er med til at scenke OC-kravet fil DLRs kapitalcentre.

S&P's OC-krav, der er forenelige med AAA-ratingen, er senest fastsat fil 8,60 pct. for

kapitalcenter B og 2,50 pct. for "Instituttet i avrigt". OC-kravet opfyldes for den nomi-
nelle obligationsmcoengde i kapitalcenteret og afdcekkes med overskydende kapi-

tal i kapitalcentrene. Det sker med aktiver erhvervet for egne midler samt midler fil-

vejebragt ved udstedelse af seniorgeeld.

DLR har som ncevnt ikke over for S&P forpligtet sig til at fastholde et bestemt niveau
for overdcekningen i sine kapitalcentre, men har dog en klar ambition om at fast-
holde den aktuelle AAA-rating. Da S&P's OC-krav er dynamiske og lgbende cendrer
sig bl.a. som felge af cendringer i aktivernes starrelse, sammensaetning og kvalitet,
eller som falge af cendringer i S&P's kriterier eller modeller, vil behovet for supple-
rende sikkerhed kunne cendre sig i fremtfiden. DLR fastholder derfor en komfortabel
buffer i overdcekning i kapitalcenter B i forhold til S&P's OC-krav.
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Senior Secured Bonds (SSB) fildeles som udgangspunkt en ratfing, der ligger to trin
over udstederratingen. DLR har valgt ikke at f& ratet den aktuelle SSB-udstedelse.
SRN- og SNP-udstedelserne er ratet BBB, hvilket er et trin under DLRs SACP.

ESG-ratings

Den stigende interesse i samfundet for iscer klima- og miligmacessig boeredygtighed
og for sociale og ledelsesmaessige forhold er ogsd afspejlet hos investorer og udste-
dere. ESG-ratings (Environmental, Social og Governance) er et veerktgj for investo-
rer og andre interessenter til at vurdere en virksomheds status i forhold til ESG-for-
hold.

MSCI, der bdde er indeksudbyder og rater selskabers arbejde med boeredygtig-
hed, har uopfordret valgt at rate DLR baseret pd offentlig tiigoengelig information.
MSCI har i oktober 2021 lgftet DLRs ESG-rating fra BBB til AA.

Covered Bond Label

DLRs SDO'er opfylder kriterierne for Covered Bonds i henhold til "Covered Bond Lao-

bel Convention" under ECBC (European Covered Bond Council) og er omfattet aof
ECBC's Covered Bond Label. DLR skal i den forbindelse Igbende offentliggere data
for instituttets kapital-, funding- og udldnsforhold pd& “cover pool" (kapitalcenter)-ni-
veau.

Cover pool-data for begge kapitalcentre er tilgoengelige p& DLRs hjiemmeside
dir.dk/investor og opdateres kvartalsvis. For kapitalcenter B offentliggeres data i
henhold til s&vel ECBC's harmoniserede transparens-skabelon ("HTT"), der siden 2016
har veeret obligatorisk for cover pools omfattet af Covered Bond Label, som den
nationale transparensskabelon ("NTT"), mens der for instituttet i @vrigt alene offentlig-
geres data i henhold fil NTT, idet DLRs RO'er ikke er omfattet af Covered Bond Label.
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Risikoforhold

Risikostyring

DLRs forretningsmodel er baseret pd traditionel realkreditvirksomhed. Det vil sige, at
DLR yder 1&dn mod pant i fast ejendom, der finansieres ved udstedelse af obligatio-
ner. DLR er som realkreditinstitut underlagt en fintmasket regulering, der doekker alle
veesentlige omréder af DLRs virksomhed. Med baggrund i denne regulering, herun-
der balanceprincippet og de rammer, som det scetter for driffen af DLR, er det kre-
ditrisikoen, der udger den sterste risikoeksponering for DLR. Balanceprincippet fast-
lcegger snaevre graenser for likviditets-, options-, rente- og valutakursrisici.

DLR foretager veerdianscettelse af beldnte ejendomme og en intern kreditvurdering
af alle Idntagere. De I&dneformidlende pengeinstitutter har derudover i et ganske
betydeligt omfang stillet tabsgarantier for de ydede 1an, ligesom DLR har mulighed
for tabsmodregning i provisionsbetalingerne til pengeinstitutterne. Disse forhold er
med til at sikre en begraenset tabsrisiko pd portefglien, ligesom lgbende opmaerk-
somhed pd fastlceggelse af bidragssatserne giver en balanceret indtjening i forhold
til kreditrisikoen. De ydede realkreditldn etableres og forbliver p& DLRs balance i 1&-
nenes samlede Igbetid.

DLR har to selvstcendige og uafhcengige afdelinger, "Risikostyring” og “Compli-
ance”, der tilsammen udger anden forsvarslinje. Begge afdelinger refererer direkte
fil direktionen i DLR.

DLRs arbejde med forebyggelse og bekcempelse af hvidvask og terrorfinansiering
tager udgangspunkt i DLRs risikovurdering samt politik p& hvidvask- og terrorfinansie-
ringsomrddet. DLR prioriterer hgjt, at DLR og DLRs kunder ikke bliver misbrugt til hvid-
vask eller terrorfinansiering. DLRs hvidvaskansvarlige refererer direkte fil DLRs hvid-
vaskansvarlige direktionsmedlem.

I risiko- og kapitalstyringsrapporten findes en detaljeret beskrivelse og gennemgang
af DLRs risici og risikostyring.
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Solvensbehov

DLR skal i henhold til lov om finansiel viksomhed opgere det tilstraekkelige kapital-
grundlag og solvensbehov. DLR anvender ved opggrelsen kreditreservationsmeto-
den eller 8+ metoden som beskrevet i Finanstilsynets vejledning om ftilstrcekkeligt ka-
pitalgrundlag og solvensbehov for kreditinstitutter.

Der tages ved denne opggrelse udgangspunkt i 8 pct. af den samlede risikoekspo-
nering. Det vurderes herefter, om DLR pd forretningsomr&der eller operationelt mv.
matte have voesentlige risici, der ikke er doekket af 8 pct. kravet. S&fremt der identi-
ficeres sGdanne risici, foretages et tillceg fil det tilstraekkelige kapitalgrundlag og sol-
vensbehov. Da DLRs forretningsmodel alene er baseret pd drift af realkreditvirksom-
hed, medfarer dette, at langt den starste del af DLRs tilstroekkelige kapitalgrundlag
er knyttet til DLRs kreditrisiko, jf. tabellen herunder.

DLRs tilstraekkelige kapitalgrundlag og solvensbehov

(mio. kr.) 2020 2021
Kreditrisiko 6.493 7.011
Markedsrisiko 611 592
Operationel risiko 192 196
@vrige forhold 0 0
Internt opgjort tilstrcekkeligt kapitalgrundlag 7.296 7.799
Eventuelle tillceg (scerlige risici) 0 0
| alt, filstreekkeligt kapitalgrundiag 7.296 7.799
Solvensbehov 9,18% 9,15%
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Der sker som minimum kvartalsvis fremlceggelse af det tilstraekkelige kapitalgrund-
lag og solvensbehov for DLRs bestyrelse. Det overvejes herudover Igbende, hvorvidt
det opgjorte solvensbehov og det tilstraekkelige kapitalgrundlag afspejler DLRs ak-
tuelle risikoprofil. Foreloeggelsen for bestyrelsen sker typisk kvartalsvist i forbindelse
med regnskabsaflaeggelsen. DLRs bestyrelse gennemgdr herudover som minimum
arligt den metodemcessige tilgang til opgarelsen.

DLRs bestyrelse har nedsat et risikoudvalg. Risikoudvalget behandler bl.a. opgerel-
sen af det tilstraekkelige kapitalgrundlag og solvensbehov inden forelceggelsen for
DLRs bestyrelse. DLRs interne revision foretager herudover en uafhaengig vurdering
af opgerelsen.

Der henvises desuden til DLRs risiko- og kapitalstyringsrapport samt de kvartalsvise
opgarelser af det tilstroekkelige kapitalgrundlag og solvensbehov, der kan findes p&
DLRs hjemmeside under hifps://dIr.dk/investor/regnskaber-rapporter/.
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Store eksponeringer

Store eksponeringer er regulatorisk fastsat som eksponeringer, der udger over 10
pct. af DLRs kapitalgrundlag. DLR havde ved udgangen af 2021 ingen eksponering,
der efter fradrag udgjorde mere end 10 pct. af kapitalgrundlaget.

Supplerende sikkerhedsstillelse

DLRs udsteder som del af den Izbende udldnsaktivitet scerligt doekkede obligatio-
ner (SDO'er) fra kapitalcenter B med henblik pd& funding af de udstedte Ian. Som
grundlag for obligationsudstedelsen anvendes scerligt sikre aktiver — primcert sikker-
hed i fast ejendom. Der sker lzbende overvAgning af de pantsatte ejendommes
markedsveerdi, da lovgivningens maksimale Idnegreenser (LTV-groenser) scetter
greense for, hvor meget den beldnte ejendom kan indgd med som sikkerhed for de
udstedte SDO’er.

Hvis der ikke er tilstroekkeligt med sikre aktiver for de udstedte obligationer, f.eks.
ved prisfald pd& ejendomme, der ligger til sikkerhed, skal der tilfares supplerende sik-
kerheder til kapitalcentret i forholdet 1:1. Disse sikkerheder skal bestd af scerligt fast-
lagte sikre aktiver, f.eks. statsobligationer, egne SDO’er eller, inden for visse grcen-
ser, fordringer mod kreditinstitutter. Der er derfor stor bevdgenhed om behovet for
supplerende sikkerhed i forbindelse med kapitalplanlcegningen.

Ultimo 2021 havde DLR stillet supplerende sikkerhed for 8,6 mia. kr., hvilket er et fald i
forhold fil ultimo 2020, hvor der varr stillet supplerende sikkerhed for 9,9 mia. kr. Gene-
relt har omfanget af supplerende sikkerhed veoeret faldende over de seneste Ar.

DLR opretholder lzbende en buffer i form af sével kapitalgrundlag som udstedte
SSB'er, SRN'er, SNP'er og garantier mv. stillet af de I&neformidlende pengeinstitutter,
s& DLR kan modstd eventuelle yderligere generelle prisfald pd landbrugs- og er-
hvervsejendomme p& 15-20 pct. uden at skulle tilvejebringe yderligere sikkerheder.
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Kreditrisiko

Kreditrisiko

DLR yder I1&dn mod tinglyst pant i fast ejendom efter reglerne fastlagt for realkreditin-
stitutter, herunder bl.a. reglerne for Idnenes sikkerhedsmaessige placering i fast ejen-
dom mv.

DLRs bestyrelse har med udgangspunkt i bl.a. DLRs forretningsmodel fastlagt ret-
ningslinjer for DLRs kreditgivning, herunder grcenser for direktionens kreditbefgjelse.
Inden for disse rammer er der i interne forretningsgange og instrukser fastlagt ret-
ningslinjer og fastsat groenser for kreditbefgjelser for de forskellige led i DLRs kreditor-
ganisation. Bestyrelsen skal godkende bevilling af eksponeringer, der overstiger de
fastlagte greenser.

Med henblik p& at afdoekke kreditrisikoen gennemfgres en grundig undersggelse af
l&dnsagers gkonomiske fornold og det filbudte pant. Undersggelsen omfatter for det
farste fastlceggelse af markedsveerdien af den ejendom, der gnskes beldnt. Denne
vurdering foretages i Danmark af DLRs egne vurderingssagkyndige. Det andet ele-
ment er en kreditprgvning, herunder en kreditscoring af I&nsager, der foretages af
DLRs udl&nsafdeling. Der er s@ledes etableret funktionsadskillelse mellem vurdering
og kreditprgvning.

IRB-modeller og ratingsystemer anvendes i DLR som en fuldf implementeret og inte-
greret del af den Igbende sagsbehandling, kreditbevillingsproces og risikostyring.

DLR har yderligere reduceret kreditrisikoen gennem tabsbegroensende aftaler med
de I&neformidlende pengeinstitutter, der samtidig er aktioncerer i DLR.

Ved udgangen af 2021 var 98,1 pct. af DLRs samlede Idneportefalie omfattet af ga-
rantikoncepter, inkl. en statsgarantidaekket mindre del af portefalien til yngre jord-
brugere pd 134 mio. kr. Samlet medfgrer garantiordningerne, at DLRs tabsrisiko p&
udldn er yderst begrcenset. De tabsbegreensende aftaler gennemgds under over-
skriffen DLRs garantikoncepter nedenfor.

Udviklingen i DLRs kreditrisiko

Med fortsat veekst inden for udi@n til byerhverv, herunder scerligt til private beboel-
sesejendomme til udlejning, udger DLRs udidn til landbrug en fortsat faldende andel
af det samlede udldn, jf. beskrivelserne i afsnittene UdlAnsaktivitet og Portefglje. DLR
har dog fortsat en stor koncentration pd udian til landbrug og er reelt den starste
I&ngiver til produktionslandbrugene i Danmark.

Over 50 pct. af DLRs udldnsvolumen er i engagementer op til 15 mio. kr., og DLRs
portefglie bestdr primecert af en stor andel mindre og mellemstore engagementer.
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Produktionslandbrug

DLRs samlede udlén til egentlige produktionslandibrug omfatter udidn for noesten 80
mia. kr. For portefglien er der de seneste dr konstateret en udvikling mod de bedre
ratingklasser, hvilket afspejler de relativt gode konjunkturer i hovedproduktionsgre-
nene og nedbringelse af de hgjest placerede I&n ved ordincere afdrag.

Godt 82 pct. af udldnet til produktionslandbrug er placeret inden for en LTV p& 50
pct. og alene godt 1 pct. over Idnegraensen pd 70 pct. DLRs I&n er dermed samlet
set godt afdcekket af pantets veerdi.

@vrige kunder
DLRs samlede udlén til byerhvervskunder, hvor en voesentlig del af indtjeningen er
knyttet til drift eller udlejning af de beldnte ejendomme, udger 65 mia. kr.

Den resterende del af DLRs udldn er primcert til kunder med mindre engagementer,
hvor den ernvervsmaessige udnyttelse af den beldnte ejendom ikke er af afga-
rende betydning for gkonomien, samt udién i Grgnland, pd Feergerne og fil gartne-
rier.

For det samlede udidn til gruppen af avrige kunder er ca. 81 pct. af udidnet place-
ret inden for en LTV pd 50 pct. og alene 0,5 pct. ligger ud over en LTV p& 80 pct.
Ogsa for denne portefalie er DLRs udlidn samlet set godt afdcoekket af pantets

veerdi.

Restancer og nedskrivninger

Restanceprocenten opgjort 15 dage efter sidste rettidige betalingsdag p& decem-
ber 2021-terminen er samlet set faldet med 0,7 procentpoint i forhold fil for et &r si-
den, hvilkket med tanke pd& corona-situationen mé betragtes som meget filfredsstil-
lende. Udviklingen mé& dog ogsd ses i lyset af de store hjcelpepakker, og pd trods
af, at der ikke pd portefglieniveau er set stigende restancer, mé det forventes, at
visse kunder og kundegrupper vil kunne blive udfordret som felge af de langsigtede
effekter af corona-nedlukningerne. Der er p& denne baggrund foretaget betyde-
lige corona-relaterede ledelsesmaessige filloeg fil nedskrivningerne, primcert relate-
ret til byerhverv. P& trods af svage priser pd smdgrise og griseked i sidste del af 2021
er DLRs restancer pd& 1&n til svineproducenter fortsat p& et meget lavt niveau. Efter
stcerk indtjening i 2019 og 2020 er de fleste i denne sektor i stand til at hdndtere en
periode med svage priser, og der er alene fundet behov for en mindre foragelse af
nedskrivningerne pd griseproducenter i 2021. For de avrige sekforer inden for land-
brug er situationen samlet set relativt gunstig.

DLRs garantikoncepter
DLR har en aftale om et uniformt garantikoncept med de Idneformidlende penge-
institutter, som omfatter I&n tilbudt af DLR siden primo 2015.

Garantien er opbygget, s& det Idneformidlende pengeinstitut ved Idneudbetalin-
gen stiller en individuel garanti, der doekker é pct. af I&nets restgceld i hele I&dnets
lzbetid. Garantien reduceres ordincert i takt med nedbringelse af 1dnet, s&
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garantiprocenten i fornold fil I&nets restgoeld er ucendret i hele lanets lgbetid. Ga-
rantien doekker den yderste del af den samlede beldning i den enkelte ejendom.

Der er herudover etableret en tabsmodregningsordning, hvor der i provisionsbeta-
lingerne til det enkelte pengeinstitut modregnes samtlige tab, som DLR mdatte blive
pdafert fra 1&dn formidlet af det pdgceldende pengeinstitut ud over, hvad der er
dcekket af de stillede garantier pd Idneniveau. Tab modregnes i det pdgceldende
pengeinstituts samlede provisioner vedrgrende hele den formidlede udidnsporte-
felie med undtagelse af formidlingsprovision og kursfradragsrefusion. Tab, der ikke
fuldt ud kan modregnes i det pdgceldende ars provisioner, viderefgres til modreg-
ning i op til yderligere ni &rs provisioner.

Muligheden for tabsmodregning i provisionerne til pengeinstitutterne er et voesent-
ligt element i det uniforme garantikoncept. DLR har samlet modregnet tab for 3,7
mio. kr. i 2021.

DLRs udldnsportefalie, der er omfattet af det uniforme garantikoncept, er Igbende
agget i takt med bdde nyudldn og konverteringer af den eksisterende portefalie. DLR
har i 2021 tilbudt de Ianeformidlende aktioncerpengeinstitutter at flytte det reste-
rende udldn fra de fidligere samarbejdsmodeller til det uniforme garantikoncept,
og der er pr. 1. oktober flyttet knap 23 mia. kr. til det uniforme garantikoncept, sdle-
des at dette ultimo 2021 doekker en obligationsrestgceld pd 171,3 mia. kr., svarende
til 97 pct. af den samlede udidnsportefglie. Ca. 1,4 mia. kr. er fortsat doekket af de
tidligere samarbejds- og garantikoncepter.

Sikkerhedsmcessig placering (LTV)

Laneportefaliens sikkerhedsmeessige placering i de beldnte ejendomme (LTV) viser
DLRs begrcensede tabsrisici. Ultimo 2021 var 93 pct. af udidnet til landbrugsejen-
domme placeret inden for 60 pct. af DLRs senest foretagne vurderinger, herunder
veerdianscettelser foretaget i forbindelse med den lzbende SDO-overvdgning. For
portefglien af erhvervsejendomme var 90 pct. placeret inden for 60 pct. af vurderin-
gerne. UdI&n til beboelsesejendomme, der indgdr under erhvervsejendomme, har
en ldnegrcense pd 80 pct. af ejendommens vurdering, hvorfor andelen placeret
under 60 pct. naturligt er lavere end for landbrug, hvor Idnegreensen er 70 pct.

Ud over den sikkerhedsmcessige placering har DLR som ncevnt oven for et betyde-
ligt garanti- og tabsmodregnings-setup, der dcekker langt hovedparten af portefal-
jen.

Den lgbende overvAgning af LTV-vcerdier er en fast bestanddel af DLRs ledelsesrap-
portering.

Der udarbejdes ligeledes Igbende risikobaserede eksponeringsopgearelser vedrg-
rende de enkelte pengeinstitutter med henblik pd styring af DLRs modpartsrisiko p&

garantistillere i overensstemmelse med bestyrelsens retningslinjer.
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Renterisiko

Da DLRs udlan sker under det specifikke balanceprincip, vil renterisikoen afledt af
udstedelsen af scerligt doekkede obligationer til finansiering af realkreditldn afspejle
I&ntagernes I&nevilkér. DLRs renterisiko opstar dermed alene som konsekvens af et
naturligt placeringsbehov for DLRs egenbeholdning, balancemidler samt udstedte
kapital- og geeldsinstrumenter.

| henhold til lovgivningen mé renterisikoen p& fondsbeholdningen samt midler skaf-
fet ved udstedelse af kapital- og gceldsinstrumenter ikke overstige 8 pct. af kapital-
grundlaget. Med et kapitalgrundlag ultimo 2021 p& 15,9 mia. kr. svarer dette til en
maksimailt tilladt renterisiko for DLR pd& 1,3 mia. kr.

DLRs renterisiko fglger bestyrelsens retningslinjer for den samlede markedsrisiko, hvor
renterisikoen pd& fondsbeholdningen skal ligge i intervallet 0-2,5 pct. af DLRs kapital-
grundlag svarende til mellem 0 og 397 mio. kr.

Renterisikoen p& DLRs fondsbeholdning (aktivsiden) udgjorde 142 mio. kr. ultimo
2021. Renterisikoen udtrykker det belgb, som DLR pr. ultimo 2021 mdatte forvente i
kursregulering ved en cendring i markedsrenten pd& 1 pct. point. Den relative renteri-
siko kan pd baggrund af kapitalgrundlaget ultimo 2021 beregnes til 0,9 pct.

Renterisikoen pd udstedte kapital- og geeldsinstrumenter (passivsiden) — dvs. Tier 2,
Senior Secured Bonds, Senior Resolution Notes og Senior Non-Preferred Notes — kan
opgeres til 18 mio. kr. svarende 1il 0,1 pct. af DLRs kapitalgrundlag.

| forbindelse med opgarelsen af renterisiko opgares ogsé konveksitetsrisiko og kredit-
spcendsrisiko, jf. DLRs risiko- og kapitalstyringsrapport.

Likviditetsrisiko

DLRs anvendelse af det specifikke balanceprincip medfarer, at betalinger p&
ydede I&n og udstedte obligationer falger hinanden ngje (match-funding).

DLRs likviditetsrisiko vedragrer primcert risikoen for, at DLR ikke kan fremskaffe likviditet
til forretningens lzbende likviditetsbehov til bl.a. betaling af renter og udtraekninger
til obligationsejerne, udbetaling af I&n samt drift af DLR.
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DLR har fastsat fglgende indikatorer for en potentiel likviditetskrisesituation:

* Manglende afscetningsmuligheder for DLRs obligationer
o Store restancestigninger
o Store stigninger i tab og nedskrivninger.

Med CRR/CRD IV er der, jf. § 8, stk. 10 i bekendtgarelsen om ledelse og styring af
pengeinstitutter m.fl., etableret krav vedrgrende opgearelse og vurdering af likvidi-
tetsposition og likviditetsrisici (ILAAP - Internal Liquidity Adequacy Assessment Pro-
cess). DLR udarbejder derfor arligt en selvstoendig rapport omkring likviditet p&
samme mdade, som der udarbejdes en solvensbehovsopgarelse (ICAAP - Internall
Capital Adequacy Assessment Process). ILAAP'en godkendes af DLRs bestyrelse, far
den indsendes fil Finanstilsynet.

LCR-kravet medfarer, at DLR skal have en tilstraekkelig likviditetsbuffer fil at doekke
nettolikviditetsbehovet i en periode pd& 30 dage lgbende. LCR-kravet er defineret i
en delegeret forordning (LCR-forordningen), som er udstedt i henhold til artikel 460 i
CRR.

DLR harilighed med andre danske realkreditinstitutter en tilladelse i henhold til LCR-
forordningens artfikel 26 (undtagelsesbestemmelse). Tilladelsen ger, at realkredifinsti-
tutter i LCR-beregningen kan udelade visse realkreditrelaterede pengestremme.
Dette forudscetter, at realkreditinstituttet opfylder et LCR-gulvkrayv, sdledes at insti-
tuttet til en hver tid skal have likvide aktiver svarende til 2,5 pct. af det samlede real-
kreditudIl&n.

DLR skal dermed pd daglig basis opgare og pd mdnedlig basis indberette LCR ved
anvendelse af nedenstdende 2 metoder:

e Opggarelse uden gulvkrav, hvor DLRs beholdning af godkendte likvide aktiver
(HQLA) scettes i forhold fil DLRs nettolikviditetsoutflow (30 dage frem)

e Opgarelse med gulvkrav, hvor DLRs beholdning af godkendte likvide aktiver
(HQLA) scettes i forhold til 2,5 pct. af DLRs realkreditudién

Opggarelserne viser, at DLR i hele 2021 har overholdt det internt fastsatte minimums-
krav p& 110 pct. for bade LCR eksklusive gulvkrav og LCR inklusive gulvkrav.

Ultimo 2021 er DLRs LCR eksklusive og inklusive gulvkrav opgijort fil henholdsvis 500
pct. og 143 pct.
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Valutakursrisiko

Som falge af det specifikke balanceprincip og et meget beskedent udidn i euro
patager DLR sig kun en minimal valutakursrisiko. Valutarisikoen opgjort efter Finanstil-
synets valutaindikator 2 md ifglge lovgivningen hgjst udgere 0,1 pct. af kapital-
grundlaget.

Ved udgangen af 2021 udgjorde DLRs valutakursrisiko 0,001 pct. af kapitalgrundlo-
get.

Aktierisiko

DLR placerer generelf ikke midler i aktier, bortset fra sektoraktier. Ved udgangen af
2021 bestod DLRs aktiebeholdning af unoterede aktier i e-nettet A/S og Landbru-
gefts Finansieringsinstitut A/S. Aktiebeholdningen udgjorde 44,5 mio. kr. ultimo 2021,
og DLRs aktierisiko er s@ledes yderst begroenset.

Operationelle risici

Operationelle risici knytter sig til risikoen for tab som felge af uhensigtsmcessige eller
mangelfulde interne procedurer, menneskelige og systemmcessige fejl eller som
fglge af eksterne begivenheder, herunder juridiske risici. DLR arbejder lzbende pd
at reducere de operationelle risici, og sterrelsen heraf vurderes at voere begroenset,
hvilket bl.a. skyldes DLRs forretningsmodel, der alene er baseret pd realkreditvirk-
somhed.

DLR foretager Izbende indsamling og registrering af operationelle hcendelser over
en vis tcerskelveerdi. Indsamlingen sker med henblik pd at opnd et overblik over
hoendelserne og herunder ligeledes at have mulighed for at forebygge eventuelle
fremtidige operationelle hoendelser. Herudover anvendes forsikring til afdoekning af
relevante risici. Der er et konstant fokus p& at opretholde et hgjt niveau for bl.a.
medarbejdernes kompetencer, kontroller samt sikkerhed vedrgrende [T-systemer,
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cyberrisici mv. DLRs politik og forretningsgange vedrgrende operationelle risici samt
beredskabsplaner afspejler disse forhold.

DLR benytter basisindikatormetoden til opgerelse af operationelle risici. Efter denne
metode udger den veegtede risikoeksponering med operationel risiko 2,4 mia. kr.
Det medfarer et kapitalbehov pd 0,2 mia. kr. til doekning af 8 pct.-kravet fil operati-
onelle risici ved udgangen af 2021.

Udvalg nedsat at DLRs
bestyrelse

Der er under DLRs bestyrelse nedsat fire udvalg, der pd forskellige omrdder overva-
ger eller forbereder emner til behandling af den samlede bestyrelse.

Der er tale om fglgende udvalg:

Revisionsudvalg

DLRs revisionsudvalg har bl.a. til opgave at overvége regnskabsafleeggelsesproces-
sen samt overvAge, om DLRs interne kontrolsystemer og sikkerhedsmcessige forhold
samt interne revisions- og risikostyringssystemer fungerer effektivt. Revisionsudvalget
overvdger tillige, at direktionen reagerer effektivt pd eventuelle svagheder og/eller
mangler, samt at aftalte tiltag i relation til styrkelse af risikostyring og interne kontrol-
ler, herunder i relation til regnskabsafloeggelsesprocessen, implementeres som plan-
lagt.

DLRs revisionsudvalg bestdr af tre medlemmer — bankdirekter Claus Andersen (for-
mand), bankdirekter Bjarne Larsen og chef for Forretningsudvikling og Kommunikao-
tion, Randi Franke. Herudover deltager direktionen samt intern og ekstern revision i
revisionsudvalgets mgder.

Der hari 2021 veceret afholdt seks mader i revisionsudvalget.

Risikoudvalg

Risikoudvalget medvirker fil at sikre, at DLRs bestyrelse har det forngdne grundlag for
at imgdegd, hé&ndtere, overvdge og reducere de risici, som DLR er eller kan blive
eksponeret for. | DLRs risiko- og kapitalstyringsrapport er der uddybende information
om relevante risikotyper.

Risikoudvalget skal derfor Igbende have overblik over de risici, som knytter sig fil
DLRs aktiviteter. Dette sker p& baggrund af analyser af de risici, der er knyttet fil
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DLRs forretningsmodel som realkreditinstitut samt en lgbende overvagning af DLRs
voesentligste risici med afscet i bl.a. DLRs risikoregister. | forhold til DLRs risikoforhold
gennemgdr og forbereder risikoudvalget bl.a. bestyrelsens behandling af voesent-
lige politikker og retningslinjer, opgarelsen af det tilstraekkelige kapitalgrundiag og
solvensbehov mv.

Risikoudvalgets arbejde medfarer ikke cendringer i forhold til bestyrelsens ansvar el-
ler befajelser. Det er den samlede bestyrelse, der har ansvaret for styring af DLRs ri-
sici, men udvalgets arbejde er et vigtigt led i det forberedende arbejde.

Risikoudvalget bestdr af tre medlemmer - bankdirekter Lars Maller (formand), adm.
direkter Vagn Hansen samt landbrugskundechef Jakob G. Hald. Herudover delto-
ger DLRs risikoansvarlige i risikoudvalgets mader.

Der hari 2021 veceret afholdt seks mader i risikoudvalget.

Nomineringsudvalg

Nomineringsudvalget skal arbejde for, at der i DLRs bestyrelse er det nedvendige ni-
veau af viden og erfaring. Udvalget har i den forbindelse bl.a. ansvaret for indstilling
af nye bestyrelsesmedlemmer, samt at der foretages evaluering af bestyrelsens
kompetencer mv. Udvalget sgrger herudover for, at overvejelser omkring mangfol-
dighed indgdr som element i forbindelse med sammenscetningen af DLRs besty-
relse og opstiling af méltal for det underreproesenterede kgn.

Nomineringsudvalget bestér af DLRs samlede bestyrelse. Udvalgets formand er ad-
ministrerende direktar Vagn Hansen, mens bankdirektar Lars Maller er ncestformand.

Der hari 2021 vceret afholdt et magde i udvalget.

Aflenningsudvalg

Aflgnningsudvalget er etableret med henblik pd at forestd det forberedende ar-
bejde i forhold til bestyrelsens beslutninger, viden og kontrol vedregrende aflgnning i

DLR. Herudover pdser udvalget bl.a. en liste over DLRs vaesentligste risikotagere.

Aflgnningsudvalget bestdr af tre medlemmer — administrerende direkter Vagn Han-
sen (formand), bankdirektar Lars Mgller og landbrugskundechef Jakob G. Hald.

Der hari 2021 vceret afholdt fo mgder i udvalget.
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Organisation

Ledelse

DLR Kredit A/S er hovedsageligt ejet af pengeinstitutter, der enten er medlemmer af
Lokale Pengeinstitutter eller Landsdcekkende Banker. Herudover ejer bl.a. Jyske
Bank A/S og PRAS A/S aktier i DLR.

Bestyrelsen bestod ultimo 2021 af ni medlemmer, hvoraf seks er valgt af generalfor-
samlingen, mens tre er medarbejdervalgte.

Bestyrelsen trceffer beslutninger af strategisk og principiel karakter og fastlcegger
herunder DLRs forretningsmodel samt politikker og retningslinjer mv. Arbejdsdelingen
mellem bestyrelsen og direktionen er prceciseret i de af bestyrelsen fastlagte politik-
ker og retningslinjer.

De generalforsamlingsvalgte medlemmer af bestyrelsen veelges for et &r ad gan-
gen og kan genveelges. Medarbejderreproesentanter veelges for en 4-Arig periode
og kan genvcelges.

Medarbejdere

DLR beskceftigede i gennemsnit 230 fastansatte medarbejdere i 2021 omregnet fil
heltidsbeskoeftigede. Hertil kommer 23 honoraransatte landbrugsvurderingssagkyn-
dige, jf. note 10 i regnskabet. | 2020 beskceftigede DLR i gennemsnit 210 fastansatte
0g 24 honoraransatte.
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Vidensressourcer

DLRs medarbejdere er en fundamental ressource for DLR. Organisationen har
mange forskellige kompetenceomréder. DLR har som mdlscetning at skabe veerdi
og sikre kvalitet gennem hgj grad af faglighed pd tvcers af organisationen. Det er
derfor afgerende, at DLRs medarbejdere aktivt fglger udviklingen, vedligeholder og
labende udbygger deres faglige viden og scerlige kompetencer.

| forbindelse med anscettelser ger DLR en scerlig indsats for at kloede nye medarbej-
dere pd fil opgaverne og sikre et hajt vidensniveau om DLRs forretning og strategi.

Da DLR har et tcet samarbejde med aktioncerpengeinstitutterne om formidling af
I&n til de feelles kunder, er det ligeledes vaesentligt, at rddgivere og kundemedar-
bejdere i pengeinstitutterne Igzbende sikres opdateret viden om DLR og DLRs I&nty-
per. DLR er medlem af Finanssektorens Uddannelsescenter og har i samarbejde
med centeret udviklet et e-learningkursus om samspillet med DLR. Desuden inviterer
DLR hvert halve ér til introarrangementer for nye medarbejdere i pengeinstitutterne.

DLRs intferne forretningsgange, arbejdsgange og instrukser ajourferes og udbygges
lzbende, s& det sikres, at der er et dokumenteret grundlag for blandt andet DLRs
ejendomsvurdering, kreditoehandling, I&neadministration, risikostyring og -overvag-
ning.

DLR afholder Igbende undervisningsdage om bekcempelse af hvidvask og terrorfi-
nansiering for relevante medarbejdere. Derudover stiller DLR undervisningsmateri-
ale, i form af b&de skriftligt materiale og video, til r&dighed for hele organisationen.

DLR anvender som finansiel virksomhed i hgj grad IT-lasninger i forbindelse med den
lzbende drift. P& IT-omrédet er der derfor en omfattende dokumentation af de an-
vendte IT-systemer.

P& omréder, hvor der er brug for specialkompetencer, erhverver DLR i ngdvendigt
omfang de forngdne ressourcer eksternt.

For yderligere information om vidensressourcer i DLR henviser vi til rapporten om
samfundsansvar, som kan findes p& DLRs hjemmeside under dir.dk/om-os/sam-

fundsansvar.


https://dlr.dk/om-os/samfundsansvar/
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Distributionskanaler

DLR yder realkreditlan fil finansiering af landbrugsejendomme og erhvervsejen-
domme. UdIAn til ejerboliger ydes fil fritids- og boliglandbrug, boliger i tilknytning til
erhvervsejendomme og herudover til fritidshuse fil udlejning. DLR yder endvidere re-
alkreditldn til eiendomme pd Feergerne og i Grgnland.

DLRs forretningsmodel baserer sig pd et tcet samarbejde og professionel sparring
med DLRs ejerkreds, der omfatter landsdcekkende og lokale Idneformidlende pen-
geinstitutter med filialer i Danmark, p& Feergerne og i Grgnland.

Samarbejdsmodellen mellem DLR og ejerkredsen sikrer en omkostningseffektiv ud-
I&nsproces, hvor pengeinstitutterne honoreres for Idneformidling, rddgivning, kunde-
pleje og risikoafdcoekning ved garantistillelse, mens DLR forestdr vurdering af ejen-
domme, kreditbehandling og Idneudmdling samt obligationsudstedelse og salg af
obligationerne fil funding af realkreditidnene.

DLRs digitale platform — DLRxperten — understatter pengeinstitutternes kunderddgiv-
ning omkring realkreditbeldning og det daglige samarbejde mellem parterne i for-
bindelse med ansagning om I&n, preesentation af tilbud fil kunden, indgdelse af

fastkursaftale, indhentning af underskrifter fra kunder, udbetaling af DLR-I&n, garan-
fistillelse, profilskifte, opsigelse og indfrielse af Idn mv.

Interne kontrol- og
risikostyringssystemer 1
forbindelse med
regnskabsatlaggelsen

Bestyrelsen, revisionsudvalget og direktionen har det overordnede ansvar for DLRs
regnskabsaflceggelse, herunder overholdelse af relevant lovgivning og anden regu-
lering i relation til regnskabsaflceggelsen.

Processen omkring regnskabsafloeggelse er tilrettelagt med henblik pd& at minimere
risikoen for fejl og mangler i regnskabet.
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Kontrolmilje

Direktionen vurderer lgbende DLRs organisationsstruktur og bemanding pé voesent-
lige omr&der, herunder inden for omr&der relateret til regnskabsafleeggelsesproces-
sen. Bestyrelsen, revisionsudvalget og direktionen fastloegger og godkender over-
ordnede politikker, procedurer og kontroller pd vaesentlige omrdder i forbindelse
med regnskabsafloeggelsesprocessen.

Grundlaget herfor er en klar organisationsstruktur, klare rapporteringslinjer, autorisati-
ons- og attestationsprocedurer samt person- og funktionsadskillelse. Bestyrelsen har i
overensstemmelse med lovgivningens krav etableret en intern revision, der refererer
til bestyrelsen, og som i overensstemmelse med en af bestyrelsen godkendt revisi-
onsstrategi reviderer processer og interne kontroller p& vcesentlige og risikofyldte
omrdder. Der er udarbejdet forretningsgange og kontroller pé& alle vaesentlige og
risikofyldte omrdder, herunder omréder der har indflydelse pé& regnskabsaflceggel-

sesprocessen.

@konomiafdelingen har ansvaret for DLRs samlede gkonomistyring og rapportering
samt regnskabsaflceggelse, herunder ansvaret for at sikre, at skonomirapporterin-
gen sker efter fastlagte principper og i overensstemmelse med gceldende lovgiv-
ning.

@konomiafdelingen har etableret en rapporteringsproces, der omfatter budgetrap-
portering og mdnedlig resultatrapportering inklusive afvigelsesrapporter med kvar-
talsvis ajourfaring af budgettet for dret.

Overvagning

Revisionsudvalget modtager lgbende rapportering fra direktionen og intern/ekstern
revision om overholdelse aof udstukne retningslinjer, forretningsgange og regelover-
holdelse.

Samfundsansvar

DLRs fremmeste mdl er at drive en pd alle mader ansvarlig forretning. Det er derfor
helt naturligt for os, bade som arbejdsplads og realkreditinstitut, at tage ansvar for,
hvordan vi p&virker vores omverden. DLR har fokus p& at bidrage til, af Danmark
ndr sit ambitigse klimamal i 2030 og lever op fil FN's verdensmal samt Paris-aftalens
reduktionsmal. Det gcelder béde i forhold til DLR som virksomhed og til udidnet, hvor
DLR gnsker at bidrage til den boeredygtige omstilling.
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Grent udlan

DLR lancerede i begyndelsen af 2021 Grgn RT-Kort, som er et grant realkreditldn il
finansiering af grenne bygninger, energiforbedringer, klimainvesteringer i staldan-

lceg, vedvarende energikilder eller bceredygtighedscertificerede landbrug. Kriteri-
erne for DLRs grgnne udlan forventes lgbende at blive udvidet.

Fuld transparens for bceredygtighedsdata

For at sikre fuld gennemsigtighed for bceredygtigheden i DLRs udién, offentligger
DLR 1) CO2-aftrykket pd& DLRs udldnsportefalie opdelt pd kapitalcentre, 2) et over-
blik over energimcerkede ejendomme opdelt p& energimeerker, som DLR har finan-
sieret samt 3) en opgerelse af, i hvilket omfang DLR har udidn til brancher noevnt i
EU's taksonomi for bceredygtige investeringer. Tallene offentliggaeres alle i DLRs rap-
port om samfundsansvar og pd& DLRs hiemmeside.

CSR-politik for DLR

| 2021 har DLR offentliggjort en CSR-politik, som scetter rammerne for, hvordan DLR
konkret arbejder med CSR inden for fem udvalgte fokusomréder. Det er de fem fo-
kusomrdder, der tilsammen scetter retningen for, hvilke konkrete madlscetninger og
tiltag, der skal arbejdes med, implementeres og rapporteres pd i de arlige rapporter
om samfundsansvar i DLR.

Samfundsansvar

Bceredygtig finansiering og funding
Medarbejderforhold

Klima og miljg

Forretningsetik

o>~

DLRs politik for CSR ligger tiigcengelig p& dir.dk. Arbejdet med CSR er et omrdde,
der eri konstant udvikling, og politikken for CSR vil derfor lgbende blive justeret.

DLR har i 2021 ikke haft nogen indberetninger eller andre indikationer p& overskri-
delse af menneskerettigheder. DLR vurderer, at risikoen for sédanne brud er yderst
begraenset og har derfor valgt ikke at udarbejde en scerskilt politik vedrgrende re-
spekt for menneskerettigheder.

Etablering af CSR-udvalg

For at sikre, at DLR fremadrettet driver proaktivt pd de fem fokusomr&der i CSR-poli-
tikken og kontinuerligt efterlever de Igbende nye krav og forventninger, har DLR i
2021 nedsat et CSR-udvalg. CSR-udvalget bestdr af reproesentanter fra alle dele af
organisationen. CSR-politikken scetter retningen for udvalgets arbejde og beskriver
de mdlscetninger, der skal forfglges i de kommende Ar.

Politik for dataetik

DLR harijanuar 2022 vedtaget en politik for dataetik. Denne politik indeholder ram-
men for DLRs dataetiske principper og dataetiske adfcerd, og dcoekker falgende
omréder:
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¢ DLRs anvendelse aof kundedata

« Abenhed og gennemsigtighed i DLRs brug af kundedata

o Tilvejebringelse af data

e DLRs fokus p& omverdenen

e Tredjeparters databehandling

e Efterlevelse i DLR og trcening af medarbejderes kompetencer

DLRs politik for dataetik er tigcengelig p& dr.dk og er yderligere beskrevet i DLRs
rapport om samfundsansvar.

Rapport om samfundsansvar

| DLRs rapport om samfundsansvar rapporterer DLR érligt pd arbejdet med sam-
fundsansvar og bceredygtighed. Rapporten om samfundsansvar er tilgoengelig pd
DLRs hjemmeside under dir.dk/om-os/samfundsansvar, hvor fakta om sociale for-

hold og god selskabsledelse ogsd indgér.

| DLRs rapport om samfundsansvar indgdr desuden en ncermere redegerelse for
DLRs arbejde med mangfoldighed samt kansdiversitet i sével DLRs bestyrelse som
pd DLRs gvrige ledelsesniveauer, jf. § 135a i bekendtgarelse om finansielle rapporter
for kreditinstitutter og fondsmaoeglerselskaber m.fl.


https://dlr.dk/om-os/samfundsansvar/
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Ledelse og
administration

DLR Kredits bestyrelse

DLRs bestyrelse bestod ved udgangen af 2021 af ni medlemmer, hvoraf de seks er
valgt af DLRs generalforsamling. Af de generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmed-
lemmer er tre valgt blandt medlemmer af Lokale Pengeinstitutter og fre blandt
medlemmer af Landsdoekkende Banker.

Derudover har medarbejderne i DLR valgt tre medarbejderreproesentanter til besty-

relsen.
DLRs bestyrelse havde fglgende sammenscetning ved udgangen af 2021:

Generalforsamlingsvalgte

e Adm. direkter Vagn Hansen (formand), Sparekassen Danmark af 1871
e Bankdirekter Lars Mgaller (ncestformand), Spar Nord Bank A/S

e Bankdirektgr Claus Andersen, Ringkjgbing Landbobank A/S

e Bankdirektar Frank Mortensen, A/S Arbejdernes Landsbank

e Bankdirektar Bjarne Larsen, Sydbank A/S

e Adm. direkter Lars Petersson, Sparekassen Sjcelland-Fyn A/S

P& generalforsamlingen den 29. april 2021 blev alle generalforsamlingsvalgte med-
lemmer af bestyrelsen genvalgt.

Medarbejderreprcesentanter

e Driftschef Lars Faber

e Chef for Forretningsudvikling og Kommmunikation Randi Franke
e Landbrugskundechef Jakob G. Hald

| forbindelse med generalforsamlingen den 29. april 2021 blev antallet af medarbej-
dervalgte bestyrelsesreprcesentanter reduceret fra fem til tre.
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Direktion

Adm. direktar, cand.polit. Jens Kr. A. Mgller
Direktar, cand.polit. Pernille Lohnmann

Direktionens bestyrelsesposter

Adm. direkter Jens Kr. A. Mgller

e Bestyrelsesmedlem i e-nettet A/S

e Bestyrelsesmedlem i FR | af 16. september 2015 A/S

e Bestyrelsesmedlem i Finans Danmark og Realkreditrddet

e Bestyrelsesmedlem i SEGES' sektorbestyrelse for gkonomi- og virksomhedsledelse
e Bestyrelsesmedlem i Klimaskovfonden

Direktar Pernille Lohmann

e Bestyrelsesmedlem i Realkreditrddet

Ledende medarbejdere

Direktionssekretariatet
Underdirekter, cand.merc. Lars Blume-Jensen

Udlan
Vicedirekter, cand.agro. Bent Bjerrum

@konomi
@konomi- og finansdirekter, cand.merc. Lars Ewald Madsen

Fonds og Funding
Fondschef, HD Finansiering, Erik Bladt

IT
[T-direkter, ingenigr Christian Willemoes

Model- og Datainnovation
Afdelingschef, cand.polit. Anette Rom
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Forretningsudvikling og Kommunikation
Chef for Forretningsudvikling og Kommunikation, HD Organisation og Ledelse,
IPMA-B, Randi Franke

Projekter
Projektchef, HD Informatik og @konomistyring, IPMA-B, Ole Mgrch

HR og Intern Service
HR-konsulent, Finansdiplom og Master NLP, Mette Bagge-Petersen

Risikostyring
Chef for Risikostyring, cand.polit. Torben Thorgaard

Compliance
Complianceansvarlig, advokat Sgren Jensen

Intern revision
Revisionschef, cand.merc.aud. Brian Hansen

61



DLR Kredit Arsrapport

Ledelse og
administration

62

Tilsyn
DLR er under tilsyn af Finansfilsynet.

Samarbejdsaftaler

Outsourcingsaftale med LR Realkredit A/S
DLR har en outsourcingaftale med LR Realkredit A/S, hvor DLR bl.a. administrerer ud-
betalte 1&n.

LR Realkredit A/S blev i 2019 solgt il Nykredit, og outsourcingaftalen med DLR er p&
den baggrund opsagt pr. ultimo 2022.

LR Realkredits primcere udidnsomréde var den almene boligsektor, skoler samt soci-
ale, kulturelle og undervisningsmaessige institutioner.

Ovutsourcingaftale med Landbrugets Finansieringsinstitut A/S (LFI)
LFI (tidligere Landbrugets FinansieringsBank A/S) indgik med virkning fra 1. novem-
ber 2017 aftale med DLR om outsourcing af hele driften af LFl til DLR.

Aftalen er udigbet ultimo 2021 med baggrund i, at LFl er i gang med at gennemfere
en solvent likvidation.

Aktionarforhold

Aktiekapital

Akfiekapitalen i DLR ejes primcert af lokale og regionale samt landsdoekkende pen-
geinstitutter. DLRs aktiekapital udger nominelt 570,0 mio. kr. (styksterrelse 1 kr.). Heraf
besidder DLR Kredit A/S 46.122.083 stk. egne aktier, svarende fil nominelt 46,1 mio.
kr.
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Omfordeling af aktier

Mellem aktioncererne er indgdet en ejeraftale, ifalge hvilkken aktioncererne hvert ér
gennemfegrer en aktieomfordeling. Nceste omfordeling finder sted i marts 2022 p&
basis af obligationsrestgcelden pr. 31. december 2021.

Bestyrelsens gvrige
ledelseshverv

Vagn Hansen (formand), Adm. direkter i Sparekassen Danmark af 1871 samt besty-
relsesmedlem i et datterselskab

e Bestyrelsesformand i Egnsinvest Holding A/S samt to datterselskaber
e Bestyrelsesformand i Eiendomsselskabet Vendsyssel ApS
e Bestyrelsesmedlem i SDC A/S

e Noeestformand i Lokale Pengeinstitutter

e Bestyrelsesmedlem i Opendo A/S samt datterselskab

e Bestyrelsesmedlem i Sparinvest SE

e Bestyrelsesmedlem i Sparekassen Vendsyssels Fond

e Bestyrelsesmedlem i Finans Danmark

e Bestyrelsesmedlem i FR | af 16. september 2015 A/S

e Bestyrelsesmedlem i PRAS A/S

e Bestyrelsesmedlem i Kunstbygningen i Vr&

Lars Mgller (ncestformand), Bankdirekter i Spar Nord Bank A/S

e Bestyrelsesformand for Bl Holding A/S

e Bestyrelsesformand for Bl Asset Management Fondsmceglerselskab A/S
o Bestyrelsesformand for Bl Management A/S

e Bestyrelsesmedlem i Aktieselskabet Skelagervej 15

e Bestyrelsesmedlem i Sparekassen Nordjyllands Fond af 29. marts 1976
Claus Andersen, Bankdirekter i Ringkjgbing Landbobank A/S

e Bestyrelsesformand i Scebygaard Skov A/S

e Bestyrelsesmedlem i Lokale Pengeinstitutter

e Bestyrelsesmedlem i Lokale Pengeinstitutters Uddannelsesfond

Bjarne Larsen, Bankdirekter i Sydbank A/S

e Ncestformand i Syd Administration A/S
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o Bestyrelsesmedlem i Eiendomsselskabet af 1. juni 1986 A/S
e Bestyrelsesmedlem i Opendo A/S (tidl. Aim. Brand Leasing)
e Direkter og bestyrelsesmedlem i Syd ABB A/S (fidl. Alm. Brand Bank A/S)

Frank Mortensen, Bankdirektar CFO i A/S Arbejdernes Landsbank

e Bestyrelsesmedlem i Eiendomsselskabet Sluseholmen A/S
e Bestyrelsesmedlem i AL Finans A/S

Lars Petersson, Adm. direkter i Sparekassen Sjcelland-Fyn A/S

e Bestyrelsesformand i Holbcek Kommunes Talentrédd

e Bestyrelsesformand i Museum Vestsjcelland

e Bestyrelsesmedlem i Impagt Invest Sjcelland A/S

e Bestyrelsesmedlem i Efendomsselskabet Sjcelland-Fyn A/S

e Bestyrelsesmedlem i Investeringsselskabet Sjcelland-Fyn A/S
e Bestyrelsesmedlem i Bl Holding A/S
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Resultat- og totalindkomstopgerelse

(mio. kr.)

Note 2021 2020
1 Renteindtcegter 3.111 3.147
2 Renteudgifter -1.181 -1.273

Netto renteindtcegter 1.930 1.874

Udbytte af aktier mv. 0 0

Gebyrer og provisionsindtcegter 244 250

Afgivne gebyrer og provisionsudgifter -746 -696

Netto rente- og gebyrindtcegter 1.428 1.428

3 Kursreguleringer -87 -114

Andre driftsindtcegter 31 24

4-10 Udgifter til personale og administration -323 -298

Af- og nedskrivninger p& materielle aktiver -3 -2

Andre driftsudgifter -18 -15

11 Nedskrivninger pd& udidn og tigodehavender mv. 109 -62

Resultat fer skat 1.138 960

12 Skat -250 -212

Resultat efter skat 888 749
Opggerelse af totalindkomst

Resultat efter skat 888 749

Ejendomsopskrivninger 0 17

Skat af drets ejendomsopskrivninger 0 -4

Anden totalindkomst efter skat 888 762

Fordeles pd& DLRs aktioncerer 888 762
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Balance
(mio. kr.)
Note 2021 2020
Aktiver
Kassebeholdning og anfordringstigodehavender hos centralbanker 1.581 50
13 Tigodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 330 1.731
14,16-21 Udldn og andre tilgodehavender til dagsveerdi 175.203 166.775
15-16, 19-21 UdIdn og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris 10 12
22 Obligationer til dagsvcerdi 6.380 12.007
Aktier mv. 45 34
23 Grunde og bygninger, domicilejendomme 136 136
@vrige materielle aktiver 6 6
Leasingaktiver 0 0
Aktuelle skatteaktiver 25 12
Aktiver i midlertidig besiddelse 0 6
24 Andre aktiver 130 293
Periodeafgrcensningsposter 26 21
Aktiver i alt 183.871 181.083
Passiver
25 Udstedte obligationer fil dagsveoerdi 161.203 157.429
26 Udstedte obligationer til amortiseret kostpris 4.998 7.004
27 Andre passiver 1.279 1.145
Periodeafgrcensningsposter 1 2
Geeld i alt 167.481 165.580
28 Henscettelser til udskudt skat 20 20
Hensatte forpligtelser i alt 20 20
29 Efterstillede kapitalindskud 1.300 1.300
Efterstillede kapitalindskud i alt 1.300 1.300
Aktiekapital 570 570
Opskrivningshenlceggelser 75 75
Bunden fondsreserve 2.338 2.338
Overfert overskud mv. 12.088 11.200
30 Egenkapital i alt 15.071 14.183
Passiveri alt 183.871 181.083
31 Ikke balanceforte poster
Garantier 0 0
Eventualforpligtelser (L&netillbud, andre eventualforpligtelser mv.) 13.823 9.490
32 Eventualaktiver
Andre eventualaktiver 16 34
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Egenkapitalopgorelse

(mio. kr.)
Opskriv- Bunden
Aktie- ningshen- fondsre- Overfort

kapital 1) laeggelser serve resultat Ialt
2020
Egenkapital primo 570 62 2.338 10.341 13.311
Resultat efter skat 0 0 0 749 749
Ejendomsopskrivninger 0 17 0 0 17
Skat af ejendomsopskrivninger 0 -4 0 0 =)
Salg af egne aktier 0 0 0 110 110
Kgb af egne aktier 0 0 0 0 0
Egenkapital pr. 31. december 570 75 2.338 11.200 14.183
2021
Egenkapital primo 570 75 2.338 11.200 14.183
Resultat effer skat 0 0 0 888 888
Salg af egne aktier 0 0 0 0 0
Kgb af egne aktier 0 0 0 0 0
Egenkapital pr. 31. december 570 75 2.338 12.088 15.071

1) Aktfiekapitalen er fordelt p& aktier a kr. 1,00. Det samlede antal aktier udger 569.964.023 stk. DLR har kun én aktieklasse, hvor
alle aktier besidder samme rettigheder. DLRs beholdning af egne aktier pr. 31. december 2021 udger 46.122.083 stk. (2020:
46.122.083 stk.) svarende til en nominel veerdi pd 46,1 mio. kr. (2020: 46,1 mio. kr.). Beholdningen udger 8,1 pct. (2020: 8,1 pct.)
af den samlede aktiekapital.
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Kapital og solvens

(mio. kr.)

2021 2020
Egenkapital 15.071 14.183
Fradrag som fglge af forsigtig vaerdianscettelse -22 -25
Fradrag som felge af immaterielle anloegsaktiver 0 0
Fradrag som felge af non performing exposures (NPE) -4 0
Forskel mellem forventede tab og regnskabsmacessige nedskrivninger -457 -539
Egentlig kernekapital 14.587 13.618
Efterstillet kapital (supplerende kapital) 1.300 1.300
Fradrag i supplerende kapital 0 0
Kapitalgrundlag 15.887 14.918
Veegtet risikoeksponering med kreditrisiko mv. 80.871 74.846
Veegtet risikoeksponering med markedsrisiko 1.930 2.221
Veegtet risikoeksponering med operationel risiko 2.448 2.400
Veegtet risikoeksponering i alt 85.249 79.467
Egentlig kernekapitalprocent 17,1% 171%
Kapitalprocent 18,6% 18.8%
Opggrelse af kapitalmcessig overdcekning 2021 2020
Kapitalgrundlag efter fradrag 15.887 14.918
Tilstroekkeligt kapitalgrundlag -7.799 -7.296
SIFI-fillceg -852 -795
Kapitalbevaringsbuffer -2.131 -1.987
Kontracyklisk buffer 0 0
Systemisk fillceg Feergerne -11 -10
Reserveret gceldsbuffer 0 0
Overdcekning 5.093 4.831
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Noter

Noter - Resultatopgerelse

Renteindfcegter

Renteudgifter

Kursreguleringer

Udgifter til personale og administration

Vederlag for medlemmer af direktionen

Vederlag for medlemmer af bestyrelsen

Oplysninger om ansatte udover direktion og bestyrelse, der har indflydelse p&
risikoprofilen

LAan, pant, kaution eller garantier stillet for direktions- og
bestyrelsesmedlemmer

Revisionshonorar

Antal ansatte

Nedskrivninger p& udldn og tilgodehavender mv.
Skat

Noter - Aktiver

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centraloanker

Udlén og andre tilgodehavender til dagsvcerdi

Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris

Udlén og andre tilgodehavender til dagsveerdi og amortiseret kostpris
Realkreditldn (nominel) fordelt pd ejendomskategorier

Antal I&n - ultimo

Oplysning om nedskrivninger fordelt p& stadier

Nedskrivninger - gvrige finansielle aktiver

Udldnseksponeringer — ratingklasse, ejendomskategori og vandring
Obligationer til dagsvcerdi

Grunde og bygninger - domicilejiendomme

Andre aktiver

Noter - Passiver

Udstedte obligationer til dagsvcerdi
Udstedte obligationer fil amortiseret kostpris
Andre passiver

Henscettelser til udskudt skat

Efterstillede kapitalindskud

Egenkapital

Ikke balancefarte poster - garantier mv.
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Eventualaktiver

Noter - Risikostyring

Risikostyring

Kreditrisiko - Styring af kreditrisici og sikkerheder
Kreditrisiko - Eksponeringer

Kreditrisiko - Loan to value (eksklusiv I&n, der er i restance, eller 1&n, hvorpd
der er foretaget nedskrivninger)

Finansielle aktiver - hvorpd der ikke er foretaget nedskrivninger som fglge af
sikkerheder

Markedsrisiko - Politik
Markedsrisiko - Fglsomhed

Noter - Finansielle instrumenter
Finansielle instrumenter - Instrumenter, der anvendes

Finansielle instrumenter - Oplysninger om finansielle instrumenter, der ikke
indregnes til dagsveerdi

Oplysninger om aktiver og forpligtelser til dagsvoerdi
Afledte finansielle instrumenter - Lgbetidsfordeling af restlzbetid

Noter - Hovedtal og nagletal
Hovedtal
Nagletal

Noter - @vrige noter
Aktiviteter og geografiske markeder
Neertstdende parter

Afstemning af resultatopgerelse for "basis- og beholdningsindtjening" versus
"officielle regnskabsopstilling"

Tilsynsdiamanten for Realkreditinstitutter
Anvendt regnskabspraksis (vcesentligste poster)
Serieregnskab
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Resultatopgerelse
(mio. kr.)
Note

1 Renteindtaegter 2021 2020
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 0 0
Udl&n med positiv rente * 1.060 1.183
Bidrag 1.812 1.734
Obligationer 56 96
Udstedte obligationer til dagsvcerdi ** 79 59
@vrige renteindtoegter 127 107
1 alt 3.134 3.180
Rente af egne obligationer modregnet i rente af udstedte obligationer -24 -32
| alt 3.111 3.147
Heraf udger renteindtcegter fra reverse-repo forretninger 0 0
* Rente pd udldn, der er forrentet med en positiv rentesats, er medtaget under renteindtcegter (note 1), mens
renten medtages under renteudgifter (note 2), hvis de forrentes med en rentesats, der er negativ.

** Rente pd udstedte obligationer, der er forrentet med en positiv rentesats, er medtaget under renteudgifter
(note 2), mens renten medtages under renteindtcegter (note 1), hvis de forrentes med en rentesats, der er ne-
gativ.

2  Renteudgifter 2021 2020
Kreditinstitutter og centralbanker * -2 -3
Udstedte obligationer til dagsvcerdi ** -1.060 -1.182
Udstedte obligationer til amortiseret kostpris -30 -28
Efterstillede kapitalindskud -33 -33
Udldn med negativ rente *** -79 -59
@vrige renteudgifter 0 0
| alt -1.204 -1.305
Rente af egne realkreditobligationer modregnet i rente af udstedte obligationer 24 32
| alt -1.181 -1.273
Heraf udger renteudgifter fra repo forretninger 0 0

DLR har ikke udbetalt reservefondsandele pd indfriede realkreditlén

* Renteudagifter til kreditinstitutter og centralbanker vedrgrer negativ forrentning af aktivposten "Tigodehaven-
der hos kreditinstitutter og centralbanker"

** Rente pd udstedte obligationer, der er forrentet med en positiv rentesats, er medtaget under renteudgifter
(note 2), mens renten medtages under renteindtcegter (note 1), hvis de forrentes med en rentesats, der er ne-
gativ.

*** Rente pd udldn, der er forrentet med en positiv rentesats, er medtaget under renteindtcegter (note 1), mens
renten medtages under renteudgifter (note 2), hvis de forrentes med en rentesats, der er negativ.
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3 Kursreguleringer 2021 2020
Realkreditudidn -3.444 350
Obligationer -93 -121
Aktier mv. 6 7
Valuta 0 -1
Afledte finansielle instrumenter 0 0
@vrige akfiver 0 1
Udstedte obligationer 3.444 -350
| alt -87 -114

4  Udgifter til personale og administration 2021 2020

Personaleudgifter

Lenninger -180 -155
Pensioner -16 -14
Udgifter til social sikring -29 -26
| alt -226 -195

@vrige administrationsudgifter

[T-udgifter -45 -51
Revision, Finanstilsyn og brancheforening -11 -13
@vrige udgifter -41 -38
| alt -97 -103
Udgifter til personale og administration i alt -323 -298

DLRs Ignpoalitik er tilgaengelig p& www.dlr.dk/om os/.

5 Vederlag for medlemmer af direktionen 2021 2020

Samlet vederlag for direktionen * 6,9 6,5

* Medlemmer af direktionen modtager ikke et variabelt vederlag eller anden form for incitamentsaflenning, og
vederlaget for de enkelte medlemmer af direktionen findes p& www.dIr.dk/om os/organisation/.

Vederlaget kan specificeres som fglger:

Fast vederlag 6,9 6,5
Variabelt vederlag 0.0 0.0
1 alt 6,9 6,5
Antal direktionsmedlemmer ultimo &ret 2 2
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6 Vederlag for medlemmer af bestyrelsen 2021 2020
Bestyrelsen
Fast vederlag 1,6 1.8
Variabelt vederlag 0.0 0.0
I alt 1,6 1.8
Antal bestyrelsesmedlemmer, ultimo &ret 9 11

Vederlaget for de enkelte medlemmer af bestyrelsen kan forefindes p& www.dir.dk/om os/organisation/.

Medlemmer af bestyrelsen modtager udelukkende et fast vederlag, og der er ikke aktietildeling eller anden

form for incitamentsaflgnning.

Oplysninger om ansatte udover direktion og bestyrelse, der har indfly-

7 delse pa risikoprofilen 2021 2020
Ansatte udover direktion og bestyrelse, der har indflydelse pa risikoprofilen
Fast vederlag 22,4 21,6
Variabelt vederlag 0.0 0.0
| alt 22,4 21,6
Antal ansatte udover direktion og bestyrelse, der har haft indflydelse pa risikoprofilen
Antal ansatte med indflydelse pa risikoprofilen i lgbet af aret 19 18
- Heraf fratrddte i labet af dret 1 0
Antal ansatte med indflydelse pa risikoprofilen, ultimo aret 18 18

Selskabet har ingen pensionsforpligtelser eller incitamentsprogrammer til ovenncevnte personkreds.
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Lan, pant, kaution eller garantier stillet for direktions- og bestyrelses-

8 medlemmer 2021 2020
Direktion
L&n mv. 0 0
Bestyrelse
L&n mv. 0 5
Rentesatser (inkl. bidrag) 2021
Direktion: Ingen udldn (2020: Ingen udidn).

Bestyrelse: Ingen udldn (2020: 2,6 pct. p.a.).

DLR har ikke pantsat nogen aktiver eller stillet anden sikkerhed eller pdtaget sig ikke-balancefarte forpligtelser
pd vegne af nogen medlemmer af direktionen eller bestyrelsen eller disses ncertstdende.

Eksponeringer mod ncertstdende parter ydes pd scedvanlige forretningsbetingelser og pd markedsbaserede
rentevilkar

DLRs ncertstdende parter bestdr udelukkende af direktion og bestyrelse samt ncertstdende hertil.
Rentesatserne (inkl. bidrag) vedrerer forskellige 1&antyper baseret pd forskellige realkreditobligationer/SDO'er.
Der er ikke nedskrevet pd engagementer med direktionen eller bestyrelsen.

9 Revisionshonorar 2021 2020
Lovpligtig revision af arsregnskabet 1.0 1.4
Andre erklceringsopgaver med sikkerhed 0,2 0,1
Skatterddgivning 0,0 0,4
Andre ydelser 0,3 0,4
1 alt 1.6 24
DLRs generalforsamlingsvalgte revisorer er EY for regnskabsdret 2021, mens det var Deloitte for regnskabsdret
2020.

Honorar for ikke-revisionsydelser leveret af EY vedrarer erklceringsopgaver, der afgives som led i at drive finansiel
virksomhed, skatterddgivning samt en raekke andre rddgivningsopgaver.

10  Antal ansatte 2021 2020
Gennemsnitligt antal beskceftigede i regnskabsdret omregnet fil heltidsbeskoefti-
gede * 230 210
| alt 230 210

* Udover de 230 heltidsbeskcoeftigede har DLR tilknyttet 23 landbrugsvurderingssagkyndige (2020: 24), som fore-
tager vurderinger for DLR i forbindelse med beldning af landbrugsejendomme. Honoreringen af de landbrugs-
vurderingssagkyndige sker som en kombination af et vederlag samt en variabel betaling, der afhcenger af an-
tallet og omfanget af vurderingsopgaver for DLR. Honoreringen af de landbrugsvurderingssagkyndige medta-
ges under "Personaleudgifter".

75



DLR Kredit /&rsropporf Regnskab 2021

11 Nedskrivninger pa udlin og tilgodehavender mv. 2021 2020
Tab i perioden -6 -1
Indgdet pd tidligere afskrevne fordringer 3 3
Regulering af overtagne ejendomme 4 -4
Nye nedskrivninger -138 -246
Tilbagefarte nedskrivninger 243 190
Tab modregnet i provisionsbetalinger il pengeinstitutter 4 5
| alt 109 -62

12 Skat 2021 2020
Skat (forklaring i mio. kr.)

Geeldende skatteprocent af "Resultat fer skat" -250 =211
Ikke-skattepligtige indtcegter og ikke-fradragsberettigede udgifter 0 0
Efterregulering af tidligere ars beregnet skat 0 -1
| alt -250 -212
Skat (forklaring af effektiv skatteprocent)

Aktuel skatteprocent 22% 22%
lkke-skattepligtige indtcegter og ikke-fradragsberettigede udgifter 0% 0%
Efterregulering af tidligere ars skat 0% 0%
Effektiv skatteprocent 22% 22%
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Aktiver

(mio. kr.)
Note

13  Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 2021 2020
Tilgodehavender hos centralbanker 0 1.300
Tilgodehavender hos kreditinstitutter 330 431
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker i alt 330 1.731
DLR har ikke indgd&et reverse-repo forretninger i 2021 eller i 2020.
Labetidsfordeling efter restigbetid
Anfordringstigodehavender 330 431
Til og med 3 mdneder 0 1.300
Over 3 mdneder og til og med 1 &r 0 0
Over 1 ér og til og med 5 &r 0 0
Over 5 &r 0 0
| alt 330 1.731

14 Udlan og andre tilgodehavender til dagsvaerdi 2021 2020
Realkreditudidn nominel voerdi 176.065 164.286
Regulering fil dagsveerdi af underliggende obligationer -541 2.902
Regulering for kreditrisiko -379 -481
Realkreditudian fil dagsveerdi 175.145 166.707
Restancer fgr nedskrivninger 61 71
@vrige udi@n og udiceg far nedskrivninger 2 3
Nedskrivninger pé restancer og udiceg -5 -7
1 alt 175.203 166.775

15 Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris 2021 2020
udién 11 15
Regulering for kreditrisiko =1 -3
| alt 10 12
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16  Udlan og andre tilgodehavender til dagsvaerdi og amortiseret kostpris 2021 2020
Labetidsfordeling efter restigbetid
Tilog med 3 mé&neder 1.385 1.309
Over 3 mdneder og til og med 1 &r 4.122 3.854
Over 1 ér og til og med 5 ar 23.924 23.741
Over 5 ar 145.781 137.883
| alt 175.213 166.787
Som supplerende sikkerhed for I&n til yngre jordbrugere er iht. scerlig lovgivning stillet statsgaranti for 134 mio. kr.
(2020: 178 mio. kr.)

Der er stillet sikkerhed for forhdndslan for 933 mio. kr. (2020: 848 mio. kr.)
Som supplerende sikkerhed for realkreditudi@n er stillet pengeinstitutgaranti udover pant for 11.395 mio. kr.
(2020: 13.073 mio. kr.)

17 Realkreditlan (nominel) fordelt pa ejendomskategorier 2021 2020
Ejerboliger 51% 4,8%
Fritidshuse 0.3% 0.2%
Stattet byggeri til beboelse 0.1% 0.1%
Andelsboliger 2,1% 2,0%
Private beboelsesejendomme til udlejning 20,5% 18,8%
Industri- og hdndveerksejendomme 1,1% 1,3%
Kontor- og forretningsejendomme 17.9% 17.6%
Landbrug 52,7% 55,0%
Ejendomme til sociale, kulturelle og undervisningsmcessige formdil 0.2% 0.0%
Andre ejendomme 0.0% 0.2%
1 alt 100,0% 100,0%

18 Antal 1an - ultimo 2021 2020

70.998 67.254
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19  Oplysning om nedskrivninger fordelt pa stadier
31. december 2021
Nedskrivninger pa udlan til dagsvzerdi og
amortiseret kostpris * Stadie 1 Stadie 2 Stadie 3 ILalt
Specifikation af nedskrivninger ultimo:
Udian der primo var i stadie 1 6 30 1 37
Udl&n der primo var i stadie 2 3 51 40 94
Udl&n der primo var i stadie 3 0 6 99 105
Nye udldn 8 28 1 37
Ledelsesmcessigt skan 98 14 1 112
| alt 115 129 14 385
31. december 2020

Nedskrivninger pa udlan til dagsvzerdi og
amortiseret kostpris * Stadie 1 Stadie 2 Stadie 3 Ialt
Specifikation af nedskrivninger ultimo:
Udl&n der primo var i stadie 1 3 8 2 13
Udl&n der primo var i stadie 2 1 49 55 105
Udi&n der primo var i stadie 3 0 3 134 137
Nye udldn 3 23 1 26
Ledelsesmaessigt skgn 151 43 16 210
| alt 158 125 208 491
DLRs samlede nedskrivninger bestdr af individuelle nedskrivninger pd 127,7 mio. kr., modelmaessigt beregnede
nedskrivninger pd& 145,4 mio. kr. og et ledelsesmcessigt skgn pd 112 mio. kr. | Anvendt regnskabspraksis er der
redegjort ncermere for de metoder, der ligger til grund for opggrelse af nedskrivningerne.
* Der er ikke indregnet udié&n og andre tigodehavender, der var kreditforringet ved ferste indregning i 2020 eller
2021. Nedskrivninger p& udlan til dagsveerdi og udidn til amortiseret kostpris er vist samlet, idet belgbet vedra-
rende udldan til amortiseret kostpris udger mindre end 1 pct. af den samlede nedskrivning.

20 Nedskrivninger - gvrige finansielle aktiver

Der er indregnet en stadie 1 nedskrivning p& mindre end 0,5 mio. kr. b&de pr. 31. december 2021 og pr. 31. de-
cember 2020 pd Tigodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker.
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21

Udlanseksponeringer - ratingklasse, ejendomskategori og vandring

Opgjort til dagsveerdi og amortiseret kostpris 2021
PD-band Stadie1 Stadie2 Stadie3 Ialt
0-02 9.331 0 0 9.331
02-05 34.048 8 0 34.056
0,5-1,0 41.085 409 1 41.495
10-1.5 34.440 866 1 35.307
1,5-2,0 10.397 319 0 10.715
20-30 5.544 3.319 0 8.863
3,0-50 4.788 2.516 0 7.304
50-10,0 3.853 4105 0 7.959
10,0 - 20,0 2.981 4275 0 7.257
20,0-100,0 48 11.236 1.643 12.926
I alt 146.515 27.052 1.646 175.212
Opgjort til dagsveerdi og amortiseret kostpris 2020
PD-band Stadie1 Stadie2 Stadie3 Ialt
0-02 8.552 0 1 8.552
02-05 25.412 3 0 25.415
0.5-1,0 37.907 37 5 37.949
10-1,5 30.886 46 4 30.936
1,5-2,0 11.784 0 0 11.784
2,0-3,0 11.353 2 2 11.357
30-50 6.503 764 2 7.269
50-10,0 0 8.125 1 8.126
10,0 - 20,0 26 7.106 0 7.132
20,0 - 100,0 21 15.818 2.427 18.266
I alt 132.444 31.902 2.441 166.787

Uigenkaldelige kredittilsagn: DLR har ultimo 2021 &bentstdende I&netilbud for 13,8 mia. kr. Alle I&netilbud henhg-

rer til stadie 1.

@vrige finansielle aktiver: DLRs gvrige finansielle aktiver bestdr af tigodehavender hos pengeinstitutter og Dan-

marks Nationalbank samt realkreditobligationer mv. Alle disse aktiver henhgrer fil stadie 1.

DLR hari 2021 ikke indregnet finansielle aktiver, der var kreditforringet ved farste indregning.
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Udlanseksponeringer - ratingklasse, ejendomskategori og vandring (fortsat)

Opgjort til dagsveerdi og amortiseret kostpris *

Landbrug

Ejerboliger

Stettet byggeri fil beboelse

Private beboelsesejendomme fil udlejning
Kontor- og forretningsejendomme

Industri- og hdndveerksejendomme

Ejendomme fil sociale, kulturelle og undervisningsmaoessige
formal

Andelsboliger
Fritidshuse

Andre ejendomme
Udlani alt

Opgjort til dagsveerdi og amortiseret kostpris *

Landbrug

Ejerboliger

Stgttet byggeri fil beboelse

Private beboelsesejendomme fil udlejning
Kontor- og forretningsejendomme

Industri- og hdndveerksejendomme

Ejendomme til sociale, kulturelle og undervisningsmaessige
formal

Andelsboliger
Fritidshuse

Andre ejendomme
Udlani alt

2021

Stadie1 Stadie2 Stadie3 Ialt
75.425 15.677 1.240 92.343
7.640 1.130 98 8.869
34 109 0 143
30.686 5.186 56 35.929
26.990 4.234 151 31.374
1.708 209 61 1.977
343 32 2 378
3.241 402 37 3.680
375 72 0 447

73 1 0 74
146.515 27.052 1.646 175.213
2020

Stadie1 Stadie2 Stadie3 Ialt
70.293 19.560 1.877 91.730
6.570 1.259 138 7.966
14 17 27 157
26.187 5.067 86 31.339
24117 5.161 193 29.471
1.922 149 77 2.147
48 27 0 75
2.955 288 41 3.284
227 80 3 310

13 194 0 307
132.444 31.902 2.441 166.787

DLRs I&netilsagn er alle givet pd baggrund af en markedskonform bidragssats, der afspejler kreditrisikoen, hvilket

medfarer, at alle l&netilsagn er placeret i stadie 1.

* Noten vises samlet for udlan til dagsveerdi og udldn til amortiseret kostpris, idet udldnseksponeringen vedra-
rende udlan til amortiseret kostpris udger ca. 0,1 promille af den samlede eksponering.
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22  Obligationer til dagsvaerdi 2021 2020
Egne realkreditobligationer 20.328 19.296
Andre realkreditobligationer 5.777 11.505
Statsobligationer 602 502
Obligationer - brutto 26.707 31.302
Egne realkreditobligationer modregnet i udstedte obligationer -20.328 -19.296
1 alt 6.380 12.007

23 Grunde og bygninger - domicilejendomme 2021 2020
Dagsvcerdi primo 136,2 119.6
Tigang i érets lgb 0,0 0,0
Afskrivning -0,4 -0,4
Veerdicendringer indregnet i anden totalindkomst 0.0 17.0
Dagsvcerdi ultimo 135,8 136,2
Domicilejendommene veerdianscettes arligt af DLRs interne vurderingssagkyndige, der har vurdering af er-
hvervsejendomme som sit speciale.

24 Andre aktiver 2021 2020
Positiv markedsveerdi of afledfe finansielle instrumenter mv. 0 1
Tilgodehavende renter og provision 17 60
L&nesager under ekspedition mv. 113 233
| alt 130 293
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Passiver
(mio. kr.)
Note

25  Udstedte obligationer til dagsveerdi 2021 2020
Realkreditobligationer - nominel veerdi 182.022 173.746
Regulering til dagsveerdi -492 2.978
Udstedte obligationer - brutto 181.531 176.724
Modregning af egne realkreditobligationer - dagsvcerdi -20.328 -19.296
| alt 161.203 157.429
Heraf proeemitteret, kursvoerdi 3.020 4137
Kontantveerdi af udfrukne obligationer fil nceste termin 1.347 3.189
Andringen i dagsvecerdien af realkreditobligationer (RO) og scerligt daekkede obligationer (SDO), der kan hen-
fgres fil cendringer i kreditrisikoen, kan opggares i forhold fil tilsvarende realkreditobligationer og scerligt doekkede
obligationer fra andre danske udbydere. De obligationer, der finansierer DLRs udldn, er ratet AAA af S&P Globall
Ratings. Det er den tilsvarende rating, der er tildelt hovedparten af @vrige danske realkreditobligationer og scer-
ligt doekkede obligationer.
Opgijort sdledes har der ikke veeret cendringer i dagsveerdien, som kan henfares til en cendring i DLRs egen kre-
ditrisiko, hverken i &rets Igb eller siden udstedelsen.
Den samlede regulering til dagsveerdi p& udstedte realkreditobligationer og scerligt doekkede obligationer ud-
ger derfor som felge af cendring i dagsveerdien af egen kreditrisiko 0,0 mio. kr. (2020: 0,0 mio. kr.). Af den akku-
mulerede effekt vedrgrer 0,0 mio. kr. cendringer i 2021 (2020: 0,0 mio. kr.).
Labetidsfordeling efter restigbetid (bruttobeholdning til markedsvcerdi)
Tilog med 3 mé&neder 3.843 5.339
Over 3 mdneder og til og med 1 &r 28.682 23.538
Over 1 ér og til og med 5 &r 88.551 88.694
Over 5 ér 60.455 59.153
| alt 181.531 176.724

26 Udstedte obligationer til amortiseret kostpris 2021 2020
Udstedelser i forbindelse med seniorgceld 4.998 7.004
Modregning af egne obligationer 0 0
| alt 4.998 7.004

Lebetidsfordeling efter restiobetid

Til og med 3 méneder 0 0
Over 3 mdneder og til og med 1 &r 2.004 2.000
Over 1 &rog tilog med 5 ar 2.994 5.004
Over 5 ér 0 0
| alt 4.998 7.004
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27  Andre passiver 2021 2020
Negativ markedsveerdi af afledte finansielle instrumenter mv. 1 1
Skyldige renter og provision 1.049 966
@vrige passiver 229 178
| alt 1.279 1.145

28 Henseattelser til udskudt skat 2021 2020
Udskudt skat primo 20 8
Andring i udskudt skat -1 12
1 alt 20 20
Grunde og bygninger - domicilejendomme 13 13
Senior 1&n 7 8
@vrige materielle aktiver -1 -1
| alt 20 20

29 Efterstillede kapitalindskud 2021 2020
Rentebetalinger -33 -33

Efterstilede kapitalindskud udger i alt 1.300 mio. kr. fordelt pd to udstedelser, og er fuldt ud indregnet i kapital

grundlaget.

Der er ikke udstedt eller indfriet efterstillet kapital i hverken 2020 eller 2021.

De efterstillede kapitalindskud er denomineret i DKK og forrentes med CIBOR-6M + 2,5 pct. dog minimum 2,5

pct.

Det ene efterstillede kapitalindskud pd 650 mio. kr. forfalder den 29. august 2027, men kan med Finanstilsynets

filladelse til enhver tid fra og med den 29. august 2022 helt eller delvist indfries til kurs 100.

Det andet efterstilede kapitalindskud p& 650 mio. kr. forfalder den é. december 2029, men kan med Finanstil-
synets filladelse til enhver tid fra og med den 6. december 2024 helt eller delvist indfries til kurs 100.
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Egenkapital

31

Oplysninger om bevoegelser i egenkapitalen fremgdr af egenkapitalopgarelsen.

Felgende aktioncerer besidder pr. 31. december 2021 mere end 5 pct. aof
DLRs nominelle aktiekapital:

Laneformidlende akfioncerer

Sydbank A/S, Aabenraa

Jyske Bank A/S, Silkeborg

Spar Nord Bank A/S, Aalborg

Ringkjgbing Landbobank A/S, Ringkabing
Sparekassen Danmark af 1871, Vr&

@vrige aktioncerer

Nykredit Realkredit A/S, Kgbenhavn
PRAS A/S. Kegbenhavn

Ingen af de ovenfor ncevnte aktioncerer har bestemmende indflydelse.

Ikke balanceforte poster - garantier mv. 2021 2020

32

Finansgarantier 0 0
@vrige garantier 0 0

| alt 0 0

Andre eventualforpligtelser
Uigenkaldelige kredittilsagn (I&netilbud) 13.823 9.490

| alt 13.823 9.490

Udover ovenncevnte garantier og eventualforpligtelser anvendes DLRs obligationsbeholdning som intradag sik-
kerhedsstillelse i forbindelse med afvikling af betaling af renter og udtrcekninger pd& DLRs cirkulerende obligatio-
ner. Det vurderes ikke at vile medfere et traek pd virksomhedens skonomiske ressourcer.

Eventualaktiver

Der er etableret tabsmodregningsordninger imellem DLR og de I&dneformidlende aktfioncerpengeinstitutter, hvor
det enkelte pengeinstitut i provisionsbetalingerne i al veesentlighed modregnes de tab, som DLR matte blive
pa&fert. Modregning kan foretages i en arrcekke fremadrettet. Dette medfarer, at i det omfang de foretagne
nedskrivninger pd eksponeringer indenfor ordningerne ender ud i et konstateret tab, forventes DLR efterfal-
gende at kunne modregne dette tab i fremtidige provisionsbetalinger.

DLR Kredit A/S har en administrationsaftale med LR Realkredit A/S med tre Ars opsigelse. Efter Nykredit A/S' op-
kab af LR Realkredit A/S er aftalen opsagt endeligt med udlgb d. 31/12-2022. DLR Kredit A/S har dermed et
eventualaktiv i form af tigodehavende administrationshonorar pd i alt 16 mio. kr. (2020: 34 mio. kr.)
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Risikostyring

(mio. kr.)

Risikostyring

Risikostyring er forankret i bestyrelsen og direktionen og er en central del af DLRs daglige drift. DLRs interne kon-
troller og risikostyring er tilrettelagt med henblik p& effektivt at styre de relevante risici.

DLRs risici kan klassificeres i felgende grupperinger:

- Kreditrisiko: DLR yder I&n mod tinglyst pant i fast ejendom under iagttagelse af lovgivningens fastsatte greenser
for I&nenes sikkerhedsmacessige placering.

- Markedsrisiko: Realkreditudidn og den tilhgrende funding er reguleret af balanceprincippet, hviket betyder, at
DLR kun har ubetydelige markedsrisici i forbindelse hermed. DLRs markedsrisici er sdledes relateret til fondsbe-
holdningen samt udstedte obligationer til amortiseret kostpris.

- Ikke-finansielle risici: Ikke-finansielle risici vedrerer operationel risiko (fab som fglge af uhensigtsmaessige eller
mangelfulde interne procedurer, menneskelige eller systemmcessige fejl eller fejl som falge af eksterne be-
givenheder), compliancerisiko (tab som fglge af manglende overholdelse af gceldende regulering, markeds-
standarder eller interne regelscet) og [T-risiko (tab som fglge af systemmcessige fejl og manglende overholdelse
af T-sikkerhed inkl. cyberrisiko).

Kredit-, markeds- og ikke-finansielle risici afdoekkes ved at holde tilstraekkelig kapital, mens likviditetsrisiko afdoek-
kes ved at have en passende likviditetsbeholdning.

Arligt offentligger DLR en detaljeret rapport med titlen risiko- og kapitalstyringsrapport. Rapporten indeholder
blandt andet en rcekke risikonggletal i overensstemmelse med CRR-forordningen. Rapporten er ikke omfattet af
revision og findes pd& dir.dk/investor/regnskaber-rapporter;/.
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Kreditrisiko - Styring af kreditrisici og sikkerheder

DLRs udi&nsomrdde er koncentreret om udlan til landbrugsejendomme, ejerboliger med tilkknytning til landbrug
eller andet erhverv, samt private beboelsesejendomme til udlejning, andelsboliger samt kontor- og forretnings-
ejendomme i Danmark. Herudover ydes i mindre omfang udidn pd Feergerne og i Grgnland.

DLRs udI@n sker i samarbejde med DLRs aktioncerpengeinstitutter, der som Idneformidlere forestdr rédgivning
om DLRs produkter overfor I&Gntageme.

DLRs langivning baserer sig overordnet pa tre elementer, der indgar i den samlede vurdering af en Idneanmod-
ning:

- Vurdering af ejendommen
- Bedgmmelse af I&nsegers kreditvcerdighed
- Muligheden for at opnd& en samlet finansiering, herunder de n@dvendige driftskreditter i pengeinstitutregi

Vurdering af ejendomme sker i overensstemmelse med Finanstilsynets bekendtgerelse om veerdianscettelse af
pant og I&n i fast ejendom.

Ved fastlceggelse af den samlede beldning, herunder i hviken udstraekning den gvre Idnegreense for den pd-
geeldende ejendomskategori kan udnyttes, loegges der vaegt pd ansggers skonomiske resultater gennem flere
ar. Safremt gkonomien ikke har udviklet sig tilfredsstillende over en lcengere periode, lcegges der afgerende
veegt pd, hvorvidt der kan opnds en pantmeessig placering i eiendommen, der mé kunne betragtes som risiko-
fri.

Ved beldning til keb af efendomme eller beldning til gennemferelse af starre investeringer loegges der veegt pd
budgetter, herunder om der kan opnds balance i gkonomien ud fra forventelige opnéelige budgetforudscet-
ninger. Der tages endvidere hensyn til ansegers egenkapital opgjort ud fra DLRs vurdering af I&ntagers ejen-
domme.

Ved beldning stiller de Idneformidlende pengeinstitutter normalt en individuel garanti, der omfatter det enkelte
I&n i hele I&nets Igbetid og daekker 6 pct. af restgeelden. Garantien reduceres ordincert i takt med, at Idnet
nedbringes, s& garantiprocenten i forhold til I&nets restgceld er ucendret i hele 1&nets Izbetid. Garantien doekker
den yderste del af den samlede beléning i den enkelte ejendom. Der er herudover etableret en tabsmodreg-
ningsordning, hvor det enkelte pengeinstitut i provisionsbetalingerne modregnes samtlige tab, som DLR méatte
blive p&fert, ud over hvad der er doekket af de stillede 6 pct. garantier pd& Idneniveau. Modregning kan foreta-
ges i op fil 10 &rs provisioner for tab konstateret efter 1. januar 2017.

| det omfang, der er tab til modregning, der overstiger indevcerende érs og op til de falgende 9 érs forventede
provisioner, kan sddanne tab inddcekkes ved treek pd det enkelte pengeinstituts samlede garantistillelse. Denne
del af garantiordningen har indfil videre ikke voeret anvendt. Det pdgceldende garantikoncept blev igangsat
med I&netilbud fra primo 2015. Den omfattede portefalie udger aktuelt 171 mia. kr. ultimo 2021, svarende til 97
pct. af den samlede udlansportefalie.

For 1&n i landbrugsejendomme tilbudt fer 2015 er med de Idneformidlende pengeinstitutter indgdet en samar-
bejdsaftale, som dels indeholder en kollektiv tabsgarantiramme og dels en modregningsadgang, hvorefter DLR
kan foretage modregning af konstaterede tab i visse af de enkelte pengeinstitutters provisioner. Modregning af
tab medferer sdledes en reduceret provisionsudbetaling fra DLR til det enkelte pengeinstitut. Dette garantikon-
cept, der er under afvikling, omfatter udi@n for 0,8 mia. kr. ultimo 2021.

Ved beldning af andre ejendomskategorier end jordbrugsejendomme og nedlagte landbrug/boliglandbrug fer
2015 stillede det I&dneformidlende pengeinstitut fidligere garanti for den yderste del af DLRs beldning daekkende
i sterrelsesordenen 25-100 pct. af den padgeeldende beldning. De tabsbegreensende aftaler under dette garan-
tikoncept omfatter ultimo 2021 samlet garantier p& 5 mia. kr. stillet for en portefglie pd aktuelt 0,5 mia. kr. Dette
garantikoncept er ligeledes under afvikling.

For s& vidt angdr indregning og mdling af forventede kredittab, henvises til anvendt regnskabspraksis i note 50.
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35 Kreditrisiko - Eksponeringer 2021 2020
Den maksimale kreditrisiko, uden hensyn il sikkerheder, indgdr i balancen med nedenstdende belgb.
Balanceposter
Kassebeholdning og anfordringstigodehavender hos centralbanker 1.581 50
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 330 1.731
Udl&n og andre tilgodehavender til dagsveoerdi 175.203 166.775
UdIdn og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris 10 12
Obligationer til dagsveerdi 6.380 12.007
Andre aktiver 130 292
Afledte finansielle instrumenter 0 1
| alt 183.634 180.867
Ikke balanceferte poster
Finansgarantier 0 0
@vrige garantier 0 0
Uigenkaldelige kredittilsagn (I&netilbud) 13.823 9.490
Andre eventfualaktiver 16 34
| alt 13.839 9.524
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Kreditrisiko - Loan to value (eksklusiv lan, der er i restance, eller 1an, hvorpa der er foretaget
nedskrivninger)

Kreditkvaliteten i DLRs udién fremgdr i nedenst&ende oversigter, hvor fordelingen af det samlede udi@n pé LTV-
bdnd (beld&ningsintervaller) opgjort ultimo 2021 er angivet for de veesentligste ejendomskategorier. | oversigterne
over fordelingen af udi@net pd LTV-bAnd indgdr ikke eksponeringer, hvor der er I1&n i restance, eller hvor der er
foretaget individuel nedskrivning.

LTV-fordelingerne viser, hvor stor en andel af udi@net, der er placeret i de respektive beldningsintervaller. Som
udgangspunkt for LTV-fordelingen er anvendt DLRs seneste vurderinger eller "godkendte markedsvcerdier” (vur-
deringer fastsat uden fysisk besigtigelse i forbindelse med den lzbende LTV-overvagning). Hertil kommer, at der
er foretaget en fremindeksering af vurderingerne til det goeldende prisniveau 4. kvartal 2021 for at sikre, at det
anvendte vurderingsgrundlag afspejler det aktuelle prisniveau.

Det skal samtidig bemcerkes, at de I&Gneformidlende institutter delvist afdoekker DLRs risiko i henhold til de oven-
for beskrevne garanti- og modregningskoncepter.

Landbrug: Beldningsgreense pd 70 pct. forudsat supplerende sikkerhedsstillelse pd 10 pct. af veerdien iintervallet
60-70 pct. ved 1&n baseret p& SDO'er. Udi&net til landbrugsejendomme udgjorde 53 pct. af DLRs samlede ud-
l&nsportefglie ultimo 2021.

Beldningsinterval i pct. (LTV) 0-60 60-70 70+

Pct. af udlan i beldningsintervaller 93,7 51 1,3

Kontor- og forretningsejendomme: Beldningsgreense pd 70 pct. forudsat supplerende sikkerhedsstillelse pd 10
pct. af vaerdien i intervallet 60-70 pct. ved 1&n baseret pd SDO'er. Udldnet til kontor- og forretningsejendomme
udgjorde 17 pct. af DLRs samlede udldnsportefalie ultimo 2021.

Beldningsinterval i pct. (LTV) 0-60 60-70 70+
Pct. af udldn i bel@ningsintervaller 95,7 3,4 0,9

Boligudlejningsejendomme og andelsboligforeningsejendomme: Beldningsgraense pd 80 pct. Udidnet til private
boligudlejningsejendomme og private andelsboligforeningsejendomme udgjorde 23 pct. af DLRs samlede ud-
I&nsportefalie ultimo 2021.

Beldningsinterval i pct. (LTV) 0-80 80+

Pct. af udldn i beldningsintervaller 99.6 0,4

Ejerboliger: Bel&ningsgraense pd 80 pct. Udldnet fil ejerboliger udgjorde 6 pct. af DLRs samlede udldnsportefglie
ultimo 2021.

Beldningsinterval i pct. (LTV) 0-80 80+

Pct. af udldn i beldningsintervaller 99.7 0,3
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Finansielle aktiver - hvorpa der ikke er foretaget nedskrivninger som folge af sikkerheder

38

Sikkerhederne for DLRs udi&n er ncermere beskrevet i note 34. Som en fglge af disse sikkerheder vil der pd en
raekke udlan, hvorpd der er objektiv indikation for kreditforringelse, ikke voere grundlag for at foretage nedskriv-
ninger i forbindelse med en individuel nedskrivningsgennemgang, idet sikkerhedernes voerdi overstiger I&nerest-
geelden. Disse I&n fér i stedet en modelberegnet nedskrivning. DLRs tilgang til nedskrivninger falger kravene i
Finanstilsynets regnskabsbekendtgarelse, som baserer sig pd de internationale regnskabsstandarder (IFRS9).

Markedsrisiko - Politik

Renterisiko
Lovgivningens krav til renterisiko er, at risikoen ikke md overstige 8 pct. af DLRs kapitalgrundlag. Med DLRs kapi-
talgrundlag ultimo 2021 pd& 15.887 mio. kr. svarer dette til en maksimal filladt renterisiko pd 1.271 mio. kr.

Renterisikoen pd& DLRs fondsbeholdning (aktivsiden) udgjorde 142 mio. kr. ultimo 2021. Renterisikoen udtrykker
deft belgb, som DLR pr. ultimo 2021 matte forvente i kursregulering ved en cendring i markedsrenten pd 1 pro-
centpoint. Den relative renterisiko kan pd baggrund af kapitalgrundlaget ultimo 2021 beregnes til 0,9 pct.

Renterisikoen pd udstedte geeldsinstrumenter (passivsiden) — supplerende kapital (Tier 2) samt Senior Secured
Bonds, Senior Non-Preferred notes og Senior Resolution Note - kan opgeres til 18 mio. kr. svarende til 0,1 pct. af
DLRs kapitalgrundlag.

DLR kan efter en konkret vurdering anvende finansielle instrumenter i styringen af renterisikoen.

Likviditetsrisiko

DLRs anvendelse af det specifikke balanceprincip medfarer, at betalinger p& ydede I&n og udstedte obligatio-
ner fglger hinanden ngje (match-funding). DLR far dog ved fertidig indfrielse af I&n (straksindfrielser) tilfart likvidi-
tet, som efterfglgende placeres, indtil belgbet skal udbetales fil obligationsejerne som led i ekstraordincere ud-
frcekninger.

Likviditeten placeres som kortlsbende terminsindskud i pengeinstitutter eller i korte obligationer. Forudbetalte
midler, som fremkommer ved I&ntagers kvartdrlige ydelser pd rentetilpasningsi@n, placeres tilsvarende i penge-
institutter eller i obligationer og separeres fra den gvrige fondsbeholdning.

Med implementeringen af CRR/CRD IV er der, jf. § 8, stk. 9 i bekendtgarelsen om ledelse og styring af pengein-
stitutter m.fl., indfert krav vedrgrende opgearelse og vurdering af likviditetsposition og likviditetsrisici (ILAAP - In-
ternal Liquidity Adequacy Assessment Process). DLR har derfor arligt siden 2014 udarbejdet en selvstaendig rap-
port omkring likviditet p& samme mdade, som der udarbejdes en solvensbehovsopgarelse (ICAAP - Internal Capi-
tal Adequacy Assessment Process). ILAAP'en godkendes af DLRs bestyrelse, fer den indsendes fil Finanstilsynet.

Valutarisiko

Opgijort efter Finanstilsynets valutaindikator 2 var DLRs valutakursrisiko 0,2 mio. kr. ved udgangen af 2021, svo-
rende til 0,001 pct. af kapitalgrundlaget. Valutakursrisikoen opgjort efter Finanstilsynets valutaindikator 2 mé
ifalge lovgivningen haijst udgere 0,1 pct. af kapitalgrundiaget. Arsagen il DLRs begreensede valutakursrisiko er,
at 1&n udbetalt i fremmed valuta (alene EUR) altid fundes i den pdgoeldende valuta, og kun en mindre del af
DLRs fondsbeholdning er placeret i EUR obligationer.

Aktierisiko

DLR placerer generelt ikke midler i akfier, bortset fra sektoraktier. Ved udgangen af 2021 bestod DLRs aktiebe-
holdning af poster i e-nettet A/S og Landbrugets Finansieringsinstitut A/S. Aktierisikoen (opgjort som resultatpd-
virkningen af en cendring i kurserne pd 10 pct.) efter skat udgjorde 3 mio. kr. ultimo 2021.
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Markedsrisiko - Felsomhed

DLRs risici og politikker er beskrevet i ledelsesberetningens afsnit om risikoforhold. DLR er pé&virket af flere typer af
markedsrisici. For at illustrere indvirkningen eller falsomheden i forhold til hver enkelt type af markedsrisiko er der
nedenfor angivet cendringen i resultat og egenkapital som felge af forskellige risikoscenarier.

Andring af

resultat efter &ndring af
2021 skat egenkapital
Renterisiko pa fondsbeholdningen
En stigning i renten p& 1 procentpoint -110 -110
Et fald i renten p& 1 procentpoint 110 110
Aktierisiko
En stigning i veerdien af aktierne pd& 10 pct. 3 3
Et fald i veerdien af aktierne pd 10 pct. -3 -3
Valutarisiko
En stigning pd 1 pct. DKK/EUR 2 2
Et fald pd& 1 pct. DKK/EUR -2 -2

Andring aof

resultat efter &ndring af
2020 skat egenkapital
Renterisiko pa fondsbeholdningen
En stigning i renten p& 1 procentpoint -119 -119
Et fald i renten pd& 1 procentpoint 119 119
Akdtierisiko
En stigning i vaerdien af aktierne pd 10 pct. 3 3
Et fald i veerdien af aktierne pd& 10 pct. -3 -3
Valutarisiko
En stigning p& 1 pct. i DKK/EUR 2 2
Et fald p& 1 pct. i DKK/EUR -2 -2
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Finansielle instrumenter
(mio. kr.)

Finansielle instrumenter - Instrumenter, der anvendes

41

DLRs finansielle instrumenter bestdr i al veesentlighed af realkreditudidn, placeringer af likvide midler i pengein-
stitutter samt placeringer i realkreditobligationer. DLR anvender afledte finansielle instrumenter sésom kab og
salg af obligationer pd termin. Samtlige afledte finansielle instrumenter kan anvendes som et led i risikostyringen.

Finansielle instrumenter - Oplysninger om finansielle instrumenter, der ikke indregnes til
dagsveerdi

Finansielle instrumenter males i balancen enten til dagsvaerdi eller til amortiseret kostpris. Nedenstdende tabel
viser dagsveerdien af de instrumenter, der ikke indregnes til dagsveerdi pd balancen.

Dagsvcerdi er det belgb, som et finansielt aktiv kan handles til, eller en finansiel forpligtelse indfries til mellem uaf-
hcengige parter, og er opgjort som nutidsveerdien af de tilhgrende pengestrgemme. Der henvises i gvrigt il an-
vendt regnskabspraksis vedrgrende indregning og maling.

Bogfert
2021 veerdi Dagsveerdi
UdIdn og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris 10 10
Udstedte obligationer til amortiseret kostpris 4.998 5.032
Bogfert
2020 veerdi Dagsveerdi
UdIdn og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris 12 12
Udstedte obligationer til amortiseret kostpris 7.004 7.042

For gvrige finansielle aktiver og forpligtelser, der ikke indregnes til dagsvecerdi, svarer den regnskabsmaessige
veerdii al veesentlighed til dagsveerdien, hvorfor yderligere information herom er undliadt.
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Oplysninger om aktiver og forpligtelser til dagsvaerdi

Ikke-

Noterede Observer- observer- Dagsvzerdi
2021 priser bare input bare input ialt
Finansielle aktiver
Indregnet som handelsbeholdning
- obligationer fil dagsveerdi 5.878 502 0 6.380
- afledte finansielle insfrumenter 0 0 0
Indregnet via dagsvcerdioptionen
- udldn og andre tilgodehavender til dagsveoerdi 0 175.203 0 175.203
Indregnet som disponible for salg
- aktier disponible for salg 0 0 45 45
@vrige aktiver
Grunde og bygninger, domicilejendomme 0 0 136 136
1 alt 5.878 175.705 180 181.763
Finansielle forpligtelser
Indregnet som handelsbeholdning
- afledte finansielle insfrumenter 1 0 0 1
Indregnet via dagsvcerdioptionen
- udstedte obligationer il dagsveoerdi 158.923 2.280 0 161.203
1 alt 158.923 2.280 0 161.203

Ikke-

Noterede Observer- observer- Dagsvzerdi
2020 priser bare input bare input ialt
Finansielle aktiver
Indregnet som handelsbeholdning
- obligationer til dagsveerdi 9.745 2.262 12.007
- afledte finansielle instrumenter 1 0 0 1
Indregnet via dagsvcerdioptionen
- udldn og andre tilgodehavender til dagsveoerdi 0 166.775 0 166.775
Indregnet som disponible for salg
- aktier disponible for salg 0 0 34 34
@vrige aktiver
Grunde og bygninger, domicilejendomme 0 0 136 136
| alt 9.746 169.037 170 178.953
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Finansielle forpligtelser

Indregnet som handelsbeholdning

- afledte finansielle instrumenter 1 0 0 1
Indregnet via dagsvcerdioptionen

- udstedte obligationer fil dagsveoerdi 153.591 3.838 0 157.429

I alt 153.592 3.838 0 157.429

Noterede priser
Selskabets aktiver og forpligtelser til dagsvaerdi optages i videst muligt omfang til noterede priser i et aktivt mar-
ked for identiske akfiver og forpligtelser.

Observerbare input

| tilfcelde, hvor et instrument ikke handles pd& et aktivt marked, baseres mdlingen pd& observerbare input i generelt
anerkendte beregningsmodeller med observerbare markedsdata. For obligationer, hvorpd der ikke foreligger en
opdateret markedskurs, anvendes en kurs, der er beregnet ud fra den officielle markedsrente p& en tilsvarende
obligation. For unoterede aktier i sektorejede selskaber, hvor der sker omfordeling af aktierne, anses omfordelin-
gen for at udgere det primcere marked for akfierne. Dagsveerdien fastscettes som omfordelingskursen, og akti-
erne indgdr i denne kategori.

Ikke-observerbare input

| tiifcelde, hvor det ikke er muligt at veerdianscette finansielle instrumenter til dagsveerdi via priser fra et aktivt mar-
ked eller observerbare input, foretages mdlingen ved anvendelse af egne antagelser og ekstrapolationer mv. |
det omfang det er muligt, fages der udgangspunkt i faktiske handler, der korrigeres for forskelle i eksempelvis in-
strumenternes likviditet, kreditspaend og Igbetider mv. Selskabets beholdning af unoterede aktier i sektorselska-
ber, hvor observerbare input ikke umiddelbart er tilgcengelige, placeres i denne kategori.

Afledte finansielle instrumenter - Lobetidsfordeling af restlgbetid 2021 2020

Terminer, kab *

Til og med 3 mdneder
Nominel voerdi 3.907 5.143
Netto markedsvecerdi 0 0

Terminer, salg **

Til og med 3 mdneder
Nominel vcerdi 2.423 3.938
Netto markedsvecerdi 0 0

Lan, der skal refinansieres, medferer, at DLR udfarer to modsatrettede skonomiske transaktioner. Den ene trans-
aktion medfarer, at DLR scelger obligationer (svarende til det belgb, der skal refinansieres) fil obligationsinvesto-
rer. Den kurs/rente, der opnds ved dette salg, overveeltes direkte pd Idntagers rentetilpasningslién, hvorfor den
anden transaktion indebcerer, at I&ntager fér fastsat en rente pd sit rentetilpasningsldn. Den resultatmaoessige
nettopdvirkning af disse transaktioner er 0 mio. kr., nar der ses bort fra indtcegter som fglge af kursfradrag pd
refinansieringen overfor Idntager.

* Terminskontrakter kab: Refinansieringen, der ved drsskiftet 2021/22 udgjorde nominelt 2.971 mio. kr., indebcerer
s@ledes implicit, at DLR (via Ianevilké@rene) har en aftale med lIdntager om, at l&ntager "kgber' denne rente pa
sit rentetilpasningsldn. Endvidere har DLR gvrige terminskontrakter for 936 mio. kr.

** Terminskontrakter salg: Af refinansieringen pd 2.971 mio. kr. har DLR solgt 2.423 mio. kr. pd& termin til 2/1 2022,
mens det resterende belgb er solgt med afvikling i 2021, og séledes ikke optroeder som en terminskontrakt.

94



DLR Kredit /&rsropporf

Regnskab 2021

Hovedtal og nogletal
(mio. kr.)

44 Hovedtal 2021 2020 2019 2018 2017
Resultatopgerelse
Netto rente- og gebyrindtcegter 1.428 1.428 1.432 1.401 1.451
Andre ordincere indtcegter mv. 31 24 25 27 20
Udgifter til personale og administration
mv. -343 -315 -287 -287 -267
Indtjening 1.116 1.137 1.170 1.141 1.204
Nedskrivninger p& udldn og tigodehaven-
der 109 -62 86 -24 94
Kursreguleringer -87 -114 -171 =211 -172
Resultat fer skat 1.138 960 1.085 905 1.126
Resultat efter skat 888 749 846 707 880
Balance 2021 2020 2019 2018 2017
Aktiver
Udlén 175.213 166.787 156.837 148.611 143.061
Obligationer og aktier mv. 6.424 12.041 11.769 8.945 11.855
@vrige aktiver 2.234 2.255 4.839 3.182 8.458
Aktiver i alt 183.871 181.083 173.444 160.738 163.375
Passiver
Udstedte obligationer 166.201 164.433 157.639 145.901 148.972
@vrige passiver 1.299 1.167 1.195 1.213 1.338
Efterstillede kapitalindskud 1.300 1.300 1.300 650 650
Egenkapital 15.071 14.183 13.311 12.974 12.415
Passiver i alt 183.871 181.083 173.444 160.738 163.375
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45 Nogletal 2021 2020 2019 2018 2017
Egenkapitalforrentning
Resultat fer skat i pct. af egenkapital * 7.8 7.0 8,3 7.1 9.1
Resultat efter skat i pct. af egenkapital * 6,1 5.4 6,4 5,6 7.1
Afkastningsgrad
Afkastningsgrad * 0,48 0.41 0,49 0,44 0,54
Omkostninger
Omkostninger i pct. af udldnsportefalie 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
Indtjening pr. omkostningskrone * 59 3.5 6,4 3.9 7.5
Indtjening pr. omk.kr. ekskl. nedskrivn. 4,0 4,2 4,5 4,2 4,9
Solvens
Kapitalprocent * 18,6 18.8 171 16,9 15,9
Kernekapitalprocent * 17,1 171 15,5 16,0 15,1
Egentlig kernekapitalprocent * 17,1 171 15,5 16,0 15,1
Restancer og nedskrivninger
Restancer ultimo (mio. kr.) 61 71 89 120 101
Periodens nedskrivningsprocent * -0,06 0,04 -0,05 0,02 -0,07
Akkumuleret nedskrivningsprocent 0,22 0.29 0,28 0.36 0,37
Udlansaktivitet
Veekst i udidnsportefalie, pct. (nominel) * 7.2 6.3 5.6 4,1 2.3
Bruttonyudl&n (mio. kr.) 36.608 36.839 43.061 27.717 35.214
Antal udbetalte 1&n 11.250 11.507 13.033 8.546 10.225
Udian i forhold til egenkapital * 11,6 11,8 11.8 11,5 11,5
Marginaler
Pct. af gennemsnitlig udidnsportefalie (no-
minel):
Resultat far skat i pct. af gns. udldnsporte-
folie 0,67 0,60 0,72 0,63 0.81
Bidragsindtcegter i pct. af gns. udi@nspor-
tefelie 1,07 1,09 1,08 1,09 1,08
Pct. of kernekapital efter fradrag
Valutaposition i pct. af kernekapital efter
fradrag 1,6 2,2 3.9 3.9 13,1

* Nggletallene er opgjort i overensstemmelse med Finanstilsynets definitioner.
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@vrige noter
(mio. kr.)

46  Aktiviteter og geografiske markeder 2021 2020
DLR driver udelukkende realkreditvirksomhed p& ét geografisk marked, som er
Danmark (inkl. Fcergerne og Grenland).
Netto rente- og gebyrindtcegter 1.428 1.428
Kursregulering -87 -114
Omscetning 3.385 3.421
Modtagne offentlige filskud 0 0
47 Nertstiende parter
DLR har ikke ncertst&ende parter udover bestyrelse og direktion. Der er ingen mellemvaerende med bestyrelse
eller direktion, hvorpd der er objektiv indikation for kreditforringelse (OIK).
Afstemning af resultatopgorelse for "basis- og beholdningsindtjening" versus "officielle regn-
48  skabsopstilling"
Basis- Beh.- Ialt
indtj. indtj.
2021 2021 2021
Renteindtcegter 3.061 50 3.111
Renteudgifter -1.181 -1.181
Netto renteindtcegter 1.880 50 1.930
Udbytte af aktfier mv. 0 0
Gebyrer og provisionsindtcegter 244 244
Afgivne gebyrer og provisionsudgifter -746 -746
Netto rente- og gebyrindtcegter 1.378 50 1.428
Kursreguleringer 0 -87 -87
Andre driftsindtcegter 31 31
Udgifter til personale og administration -323 -323
Af- og nedskrivninger p& materielle aktiver -3 -3
Andre driftsudgifter -18 -18
Nedskrivninger p& udldn og tigodehavender mv. 109 109
Resultat fer skat 1.175 -37 1.138
Skat -259 8 -250
Resultat efter skat 917 -29 888

97



DLR Kredit Arsrapport Regnskab 2021

49 Tilsynsdiamanten for Realkreditinstitutter 2021 2020 Graense
1. Udlansveekst
Privat 15,1 10,2 <15%
Erhverv med boligformdl * 15,9 17.3 <15%
Landbrug 2.8 1.6 <15%
@vrigt erhverv 8,5 8,8 <15%
2. Lantagers renterisiko 15,7 7.6 <25%
3. Afdragsfrihed pa lan til private 1.7 1.1 <10%
4. Lan med kort funding (kvartalsvis)
1. kvartal 2021 0,1 <12,5%
2. kvartal 2021 7.3 <12,5%
3. kvartal 2021 3,3 <12,5%
4, kvartal 2021 2.3 <12,5%
Lan med kort funding arligt ** 12,7 13,9 <25%
5. Store eksponeringer 29.3 28,1 <100%

* DLR vurderer generelt den pagceldende udldnsvaekst som positiv, idet vaeksten pd boligudlejningsomrédet

medfgrer en gget risikospredning igennem diversificering af DLRs portefglje.

** Procenten for de enkelte kvartaler beregnes pd baggrund af kvartalets ultimoportefalie, mens den arlige pro-
cent beregnes p& portefglien ultimo 4. kvartal 2021. Arets procent stemmer derfor ikke med summen af procen-

ten i de enkelte kvartaler.
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Anvendt regnskabspraksis (vaesentligste poster)

Generelt

DLRs arsrapport er aflagt i overensstemmelse med Lov om finansiel virksomhed, herunder bekendt-
gerelse om finansielle rapporter for kreditinstitutter og fondsmaoeglerselskaber m.fl. (Regnskabsbe-
kendtgerelsen) samt de krav, Nasdaq Copenhagen i gvrigt stiller til regnskabsafloeggelse for udste-
dere af bgrsnoterede obligationer.

Der er ikke foretaget cendringer i anvendt regnskabspraksis i forhold til 2020.

Tallene i regnskabet praesenteres i danske kroner (DKK), med angivelse i hele mio. kr. med nul deci-
maler, medmindre det skannes vaesentligt at give decimaloplysninger.

Sumtotaler i regnskabet er udregnet pd baggrund af de faktiske tal, hvilket er den matematisk kor-
rekte metode. En efterregning af sumtotaler vil i visse tilfcelde give en afrundingsdifference, som er
udtryk for, at bagvedliggende decimaler ikke fremgadr for regnskabsloeseren.

Kommende cendringer til anvendt regnskabspraksis
P& tidspunktet for arsrapportens offentliggarelse er der ikke vedtaget nye regler, der vil f& betyd-
ning for DLRs fremadrettede regnskabsafloeggelse.

Regnskabsmcessige sken og vurderinger

Udarbejdelsen af regnskabet medfarer brug af kvalificerede regnskabsmaessige skan. Disse skgn
og vurderinger foretages af DLRs ledelse pd& baggrund af historiske erfaringer og en vurdering aof
fremtidige forhold. De regnskabsmaessige skgn og forudsaetninger testes og vurderes joevnligt. De
anvendte skan og vurderinger er baseret pd forudscetninger, som ledelsen anser som forsvarlige
og realistiske, men som i sagens natur er behceftet med usikkerhed.

De veesentligste skan med indvirkning pé& regnskabet vedrerer:

e UdIAn til dagsveerdi

e Obligationer fil dagsvecerdi

o Udstedte obligationer til dagsvecerdi

e Grunde og bygninger, domicilejendomme
e Unoterede aktier

udlan til dagsveerdi
| forbindelse med opgarelse af nedskrivningerne pd udidn til dagsveerdi indgdr en raekke variable,
hvor der er et vaesentligt skensmaessigt element. De voesentligste variable er fglgende:

e Ejendommenes vcerdi

o Opggrelse af PD (probability of default) indenfor 12 mé&neder
e Opggrelse af PD i hele 1anets Igbetid

e Scenarier for udvikling i ejendomsvcerdierne
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e Etscerligt corona-scenarie

e Antagelser om den forventede fremtidige udvikling (looking forward)

e Ledelsesmcessigt skan, der skal sikre, at der afscettes nedskrivninger til de risici, som ikke er af-
spejlet i de individuelle nedskrivninger og modelberegningerne.

For de ncevnte skan er der foretaget en uddybende beskrivelse af metoderne nedenfor i afsnittet
"Udldn og andre tilgodehavender”.

Obligationer til dagsveerdi

Likvide obligationsbeholdninger méles til dagsveerdi, som er markedskursen pd disse obligationer.
Obligationsbeholdninger i mindre likvide serier, hvor der ikke handles aktivt, vaerdianscettes til en
beregnet kurs. Denne beregnede kurs er sGledes baseret pd et skan og dermed behceftet med en
vis usikkerhed. Der henvises til note 42 "Oplysninger om aktiver og forpligtelser til dagsveoerdi” for en
uddybning heraf.

Udstedte obligationer til dagsvecerdi

Udstedte realkreditobligationer méles til dagsveerdi, som er markedskursen pé disse obligationer.
Udstedte realkreditobligationer i mindre likvide serier, hvor der ikke handles aktivt, veerdianscettes
til en beregnet kurs. Denne beregnede kurs er sdledes baseret pd et sken og dermed behceftet
med en vis usikkerhed. Der henvises til note 42 "Oplysninger om aktiver og forpligtelser fil dags-
veerdi” for en uddybning heraf.

Vurdering af domicilejendomme og aktiver i midlertidig besiddelse

For sével vurdering af domicilejendomme som aktiver i midlertidig besiddelse baserer voerdianscet-
telsen sig pd en veerdianscettelse foretaget af interne vurderingssagkyndige, der har vurdering af
landbrugs- og erhvervsejendomme som deres speciale. Der vil dog fortsat voere en vis usikkerhed i
fastscettelsen af dette skan.

For det ncevnte skgn er der foretaget en uddybende beskrivelse af metoderne nedenfor i afsnittet
"Grunde og bygninger — domicilejendomme™.

Unoterede aktier

Unoterede aktier mdles til dagsveerdi. S&fremt Lokale Pengeinstitutter (LOPI) oplyser en beregnet
kurs pd selskabets aktier, anvendes denne, og alternativt tages udgangspunkt i selskabets indre
veerdi.

Generelt om preesentation, indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, ndr det som felge af en fidligere begivenhed er sandsynligt, at frem-

tidige gkonomiske fordele vil tilfalde DLR, og akfivets voerdi kan madles pdlideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det som falge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at
fremtidige gkonomiske fordele vil fragd DLR, og forpligtelsens vaerdi kan méles pdlideligt.
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Ved farste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Mdling efter farste indregning sker
som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor, men hovedreglen for mdling af balance-
poster er dagsveerdi.

Ved indregning og mdling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden ars-
rapporten afloegges, og som be- eller afkreefter forhold, der eksisterer p& balancedagen.

| resultatopgerelsen indregnes indtcegter i takt med, at de indfjenes, mens omkostninger indregnes
med de belgb, der vedrarer regnskabsdret.

Finansielle instrumenter indregnes pd afregningsdatoen. £ndringer i dagsveerdien for det kabte
eller solgte instfrument — i perioden mellem handelsdagen og afregningsdagen — indregnes som
finansielle aktiver eller forpligtigelser.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved farste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgode-
havender, gceldsforpligtelser og andre monetcere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet
pd balancedagen, omregnes til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstdr mel-
lem transaktionsdagens kurs og kursen pd betalingsdagen, henholdsvis balancedagens kurs, ind-
regnes i resulfatopgearelsen under posten "Kursreguleringer”.

Resultatopggrelsen

| Regnskabsbekendtgerelsen anfares det, at der skal oplyses om nettorente- og gebyrindtcegter
og kursreguleringer fordelt pd& aktiviteter og geografiske markeder, hvis akfiviteterne henholdsvis
markederne afviger indbyrdes. DLR har alene én akfivitet i form af realkreditvirksomhed i Danmark
samt i begraenset omfang pd Feergerne og i Granland. Risikomaoessigt betragtes disse som ét geo-
grafisk marked, hvorfor ovenncevnte oplysninger ikke er angivet.

Renteindicegter og renteudgifter
Renteindtcegter og renteudgifter, herunder morarente samt administrationsbidrag, er periodisereft,
s@ledes at pdlgbne ej forfaldne renter og bidrag er medtaget i resultatopgerelsen.

Gebyrer og provisionsindtcegter
Lanesagsgebyrer, gvrige gebyrer, afregningsprovision og kursfradrag i forbindelse med refinansie-
ring indregnes i resultatopgerelsen, ndr transaktionen er gennemfert.

Afgivne gebyrer og provisionsudgifter

Formidlingsprovision til pengeinstitutter indregnes i resultatopgerelsen, ndr transaktionen er gen-
nemfgrt. Tabsgarantiprovision til pengeinstitutter indregnes i resultatopgerelsen efter periodiserings-
princippet.
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Kursreguleringer
Kursgevinster og kurstab pd fondsbeholdning og de avrige balanceposter indgér i resultatopgarel-
sen og omfatter b&de realiserede og urealiserede gevinster og tab.

Udgifter til personale og administration
Udgifter til personale omfatter Ilgn og gager samt sociale omkostninger, pensioner mv.

Administrationsomkostninger omfatter omkostninger til IT, distribution, salg og administration mv.

Nedskrivning pa udlan og tilgodehavender mv.
Nedskrivninger p& udidn bestér af:

e Konstaterede tab i perioden

e Indgdede belgb pad tidligere afskrevne fordringer

e Regulering af overtagne ejendomme

e Tab modregnet i provisionsbetalinger til pengeinstitutter, som er en indtcegt opstdet som falge
af DLRs adgang til at foretage modregning af konstaterede tab i de enkelte pengeinstitutters
provisioner

e /ndringer i nedskrivninger til forventede fremtidige tab

Skat
Arets skat bestér af:

o Skaf of drets skattepligtige indkomst
e /ndring af udskudt skat
o  Forskel mellem fidligere drs beregnede og betalte skat

Skatten indregnes i resultatet med den del, der kan henfares til drets resultat, og i anden totalind-
komst med den del, der kan henfgres til anden totalindkomst.

Ved beregning af érets aktuelle skat anvendes de pd& balancedagen geeldende skattesatser og-
regler.

Totalindkomst
Totalindkomsten udggres af drets resultat tillagt anden totalindkomst, f.eks. opskrivning af domicil-

ejendomme.

Balancen

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker

Anfordringstiigodehavende og fidsindskud hos pengeinstitutter samt indskudsbeviser i Danmarks
Nationalbank mdéles ved farste indregning til dagsveerdi. Efterfglgende sker mdlingen til amortiseret
kostpris med fradrag af nedskrivninger.
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Udlan og andre tilgodehavender

Realkreditudidn males til dagsveerdi, der baserer sig p& dagsveerdien af de bagvedliggende ud-
stedte realkreditobligationer. Herudover foretages regulering for kreditrisiko baseret pd behovet for
nedskrivninger.

@vrige udldn, der typisk vedrarer reservefondsudidn, mdles til amortiseret kostpris, der scedvanligvis
svarer til nominel veerdi med fradrag af stiftelsesgebyrer mv., samt med fradrag af nedskrivninger il
imgdegdelse af forventede tab.

Regulering for kreditrisiko (nedskrivninger pa udlan)
Reguleringer fil dagsvcerdien foretages i overensstemmelse med IFRS 13 og baserer sig specifikt p&
den samme metode, som anvendes for udién til amortiseret kostpris (IFRS 9).

Alle udlan bliver p& individuel basis inddelt i stadie 1, 2 eller 3.:

o Stadie 1: Der er ikke sket en betydelig stigning i kreditrisiko siden fgrste indregning. | dette sta-
die beregnes nedskrivningerne svarende til det forventede kredittab i 12 mdneder.

e Stadie 2: Der er sket en betydelig stigning i kreditrisiko. | dette stadie beregnes nedskrivnin-
gerne svarende til det forventede kredittab i aktivets levetid.

o Stadie 3: Aktivet er kreditforringet. | dette stadie beregnes nedskrivningerne svarende til det
forventede kredittab i akfivets levetid.

Stadieinddelingen er baseret pd& DLRs egenudviklede ratingmodeller, og principperne, der ligger fil
grund for inddelingen i stadie 1, 2 og 3, er beskrevet nedenfor.

Inddelingen i stadier foretages pd individuelt niveau, hvor det farst vurderes, om et udian opfylder
kriterierne for stadie 3, og hvis dette ikke er filfceldet, vurderes om udldnet opfylder kriterierne for
stadie 2, og s&fremt dette ikke er tilfceldet, placeres udidnet i stadie 1.

DLR er pdvirket af corona-pandemien, hvilkket har medfert et stadieskift for en del af kreditekspone-
ringerne. Stadieskift er primcert sket fra stadie 1 til stadie 2 som falge af en stigning i kreditrisikoen
scerligt relateret il byerhverv. DLR har ikke konstateret et generelt stadieskift fra stadie 2 til stadie 3,
som felge af corona-effekter.

Stadie 3: Udlanet er kreditforringet
Udl&n i stadie 3 er udi@n, som DLR definerer som vcerende i default (misligholdt). Et I&n er i default
hvis én eller flere af nedenstGende karakteristika er gceldende:

e Kunden har begdet vaesentligt kontraktbrud

e Det er sandsynligt at kunden vil g& konkurs
o Der er foretaget individuel nedskrivning p& kunden
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Lantagere, som i forbindelse med corona-pandemien har segt om henstand eller ngdldn, er blevet
behandlet efter overstdende regler. DLR har i forbindelse med vurderingen af, om der er ydet lem-
pelse i vikdrene, taget stilling til, hvorvidt I&dntageren har en hgj kreditkvalitet. SGfremt kunden
havde en hgj kreditkvalitet inden corona-pandemien, er henstand eller ngdidn ikke ngdvendigvis
en lempelse i vilkér. Dette beror p& en individuel vurdering af I&neansagningen.

Stadie 2: Der er sket en betydelig stigning i kreditrisikoen

Vurderingen af, om der er sket en betydelig stigning i kreditrisikoen, foretages med udgangspunkt i
Finanstilsynets regler. Dette betyder, at hvis sandsynligheden for misligholdelse (PD) er mindre end
0.2 pct., er der ikke sket en betydelig stigning i kreditrisikoen. S&fremt PD er stgrre end 0,2 pct., er
der sket en betydelig stigning i kreditrisikoen:

e Hvis 12-mdneders PD er mindre end 1,0 pct. ved farste indregning, og PD i restlabetiden for-
dobles eller mere, og 12 mdneders PD stiger med 0,5 procentpoint eller mere.

e Hvis 12-mdneders PD er starre end 1,0 pct. ved farste indregning, og PD i restlgbetiden fordob-
les eller mere, eller 12 maneders PD stiger med 2,0 procentpoint eller mere.

e Hvis l&ntager har veeret i restance i mere end 30 dage, uden at scerlige forhold gar, at man
kan se bort herfra.

Udian, der placeres i stadie 2, bliver i overensstemmelse med Finanstilsynets regelscet underopdelt i
to understadier, som er almindelig stadie 2 og svag stadie 2. Kriterierne for hvert af disse stadier er
som falger:

o Svag stadie 2: Kreditrisikoen p& kunden er steget betydeligt siden ferste indregning, og kun-
dens betalingsevne er kendetegnet ved betydelige svaghedstegn, hviket defineres som PD
er stgrre end 5 pct.

o Almindelig stadie 2: Kreditrisikoen p& kunden er steget betydeligt siden ferste indregning, men
PD er mindre end 5 pct.

Stadie 1: Der er ikke sket en betydelig stigning i kreditrisikoen
Alle udldn, der herefter ikke er placeret i stadie 3, svag stadie 2 eller almindelig stadie 2, placeres i
stadie 1.

S&fremt et udldn har en 12-mdneders PD, der er mindre end 0,2 pct., betragtes kreditrisikoen som
lav, og sddanne udlan placeres sGledes altid i stadie 1.

For s& vidt angdr udidn til danske pengeinstitutter og centralbanker, har DLR ikke modeller til at be-

regne en PD, men det er vurderet, at disse institutter alle har en lav kreditrisiko og séledes er place-
retistadie 1.
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Nedskrivningsmetode - individuel gennemgang
P& alle udldn, hvor der er OIK, foretages en individuel nedskrivningsgennemgang, og der foreta-
ges nedskrivning ud fra et salgsscenario, hvor de bagvedliggende sikkerheder realiseres.

Nedskrivhingsmetode - modelberegning

Alle udldn, der ikke er omfattet af OIK, eller udidn omfattet af OIK, men hvor salgsscenariet viser et
nedskrivningsbbehov pé 0 kr., nedskrives ud fra en modelberegning, der tager udgangspunkt i sand-
synligheden for misligholdelse (PD), forventet krediteksponering ved misligholdelse (EAD) og for-
ventet tabsandel ved misligholdelse (LGD).

Modellen inkorporerer sé&vel historiske observationer som fremadskuende information, herunder
makrogkonomiske forhold.

Fastlceggelse af input til nedskrivningsmodellen

Fastloeggelsen af PD tager udgangspunkt i observerede misligholdelser igennem en periode, som
deoekker over en gkonomisk cyklus, og herefter konverteres de observerede misligholdelser til en
estimeret sandsynlighed, der gcelder for et bestemt tidspunkt (12-mdneders PD).

Livstids-PD opgegres med udgangspunkt i 12-mdneders PD pd& baggrund af matematiske modeller
og fremskrivninger af 12-mdaneders PD. Dette er baseret pd forventninger til fremtiden og I&nenes
udvikling.

Fastloeggelsen af den forventede krediteksponering ved misligholdelse (EAD) tager hajde for tilba-
gebetaling af renter og afdrag.

Forventet tabsandel ved misligholdelse (LGD) er estimeret pd& baggrund af forskellen mellem de
kontraktuelle pengestremme og de pengestramme, som DLR forventer at modtage efter mislighol-
delse inklusive pengestremme ved realisering af sikkerneder.

Fremadskuende model

Med henblik pd at gare nedskrivningsmodellen fremadskuende anvendes LOPIs "looking forward
model”, der beregner en rcekke branchespecifikke "justeringsfaktorer”, der er beregnet med uad-
gangspunkt i forventningerne til den generelle makrogkonomiske udvikling (BNP, rente, arbejdslas-
hed mv.).

Scenarier
DLR har vurderet, at den voesentligste risiko for DLR bestdr i faldende pantpriser, og har séledes ind-
arbejdet yderligere fire scenarier, hvor ejendomspriserne henholdsvis:

e Falder25%
e Falder15%
o Stiger5%

o Stiger10%
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Sandsynligheden for de pdgceldende scenarier er fastsat af ledelsen i DLR og fastscettes under
hensyntagen fil, at der efter perioder med betydelige prisstigninger vil vcere en forgget risiko for, at
der fglger et scenarie med betydelige prisfald.

Modsatrettet vil der efter en periode med betydelige prisfald voere en lavere risiko for, at "nye
yderligere prisfald” vil opstd.

Udover ovenst&ende scenarier er der anvendt falgende scenarier:

e Scerlige forhold vedrgrende byerhvervsejiendomme pd grund af corona-pandemien, hvor der
er antaget faldende sikkerhedsvecerdier pd 10% og stigende PD pd 25%.

e Scerlige forhold for svinesektoren, som falge af prisfald p& smdgrise og svinekad, hvor der er
antaget faldende sikkerhedsvcerdier pd 10% og stigende PD pd 25%.

Nedskrivningsmetode - ledelsesmcessigt sken
Herudover foretages et ledelsesmaessigt sken, der skal tage hgjde for de forhold, som enten de in-

dividuelle nedskrivninger eller modelberegningen ikke mdatte tage hajde for.

| fastscettelsen af det ledelsesmaoessige skan er der foretaget beregninger eller ekspertvurderinger,
der kan inddeles i fglgende kategorier.

Nedskrivninger p& udidn med pant i landbrugsejendomme

Vurderingen foretages pd falgende typer panter:

e  Mcelkeproducenter
e  Griseproducenter
e  Minkproducenter
e Fjerkrceproducenter

Vurderingen af behovet for et eventuelt ledelsesmaoessigt sken tager udgangspunkt i afregningspri-
serne for de respektive produkter i kombination med DLRs indgdende kendskab til dette marked.

Nedskrivninger p& udldn med pant i byerhvervsejendomme

Vurderingen af behovet for et ledelsesmcessigt sken p& byerhvervsejendomme er foretaget ud fra,
at DLR har haft en voekst i dette udldnssegment, der er hgjere end Finanstilsynets pejlemaerke. Det
ledelsesmcessige skan baserer sig pd& tabshistorik pd& dette udidnssegment i krisetider. Den ledelses-
maessige vurdering har resulteret i mernedskrivninger pd 27 mio. kr.

Nedskrivning p& baggrund af den usikkerhed, der p.t. eksisterer som folge af corona-pandemien
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Den generelle usikkerned om fremtiden, som der altid vil vcere, er forstcerket af corona-pande-
mien. Det er DLRs vurdering, at den ggede usikkerhed ikke pd& behearig vis er indarbejdet i de
looking forward-faktorer, som anvendes i DLRs nedskrivningsmodeller.

Endvidere er det DLRs vurdering, at der er en gget usikkerhed i relation til de scenarier, der indgdr i
modelberegningerne.

Denne ledelsesmcessige vurdering har samlet resulteret i mernedskrivninger som fglge af corona-
pandemien pd 75 mio. kr.

Nedskrivning relateret til modelusikkerhed

| relation til DLRs modelberegnede nedskrivninger er der ud fra en ledelsesmaessig vurdering foreta-
get en mernedskrivning pd 10 mio. kr. relateret til modelusikkerhed.

@vrige forhold vedrgrende Udlan og andre tilgodehavender
UdI&n indregnes ikke lcengere i balancen, ndr udidnet enten er indfriet, eller udi&net er overgdet fil
DLR i forbindelse med tvangsauktion eller lignende.

Tidligere afskrevne fordringer, som forventes at medfgre fremtidige gkonomiske fordele, indregnes i
balancen og veerdireguleres over resultatopgarelsen. DLR vurderes ikke p.t. at have sddanne for-
dringer.

Obligationer til dagsveerdi

Obligationer, der handles p& aktive markeder, mdles til dagsveerdi. Indeksobligationer er ansat til
den indekserede veerdi pd balancedagen. For obligationer, der ikke handles aktivt, anvendes en
beregnet kurs.

Beholdningen af egne udstedte obligationer modregnes i passivposten "Udstedte obligationer™.

Aktier mv.
Unoterede aktier mdles til dagsveerdi. S&fremt selskabet oplyser en beregnet kurs pd selskabets ak-
tier, anvendes denne, og alternativt tages udgangspunkt i selskabets indre voerdi.

Grunde og bygninger, domicilejendomme

Domicilejendomme mdles ved farste indregning til kostpris. Efter farste indregning mdéles domicil-
ejendomme fil omvurderet veerdi, som er dagsveerdi pd omvurderingstidspunktet med fradrag af
eventuelle efterfalgende afskrivninger. Der foretages arligt en omvurdering, sdledes at den regn-
skabsmacessige veerdi ikke afviger vaesentligt fra den vcerdi, der ville veere blevet fastsat ved an-
vendelse aof dagsveerdi p& balancedagen. Den drlige vurdering foretages af en intern sagkyndig,
der har vurdering af erhvervsejendomme som sit fagomré&de.
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Efterfalgende omkostninger til forbedringer indregnes i den regnskabsmaessige veerdi af det pd-
geeldende aktiv eller indregnes eventuelt som et scerskilt aktiv, ndr det er sandsynligt, at de af-
holdte omkostninger vil medfare fremtidige gkonomiske fordele for DLR, og omkostningerne kan
males pdlideligt. Omkostningerne til almindelig reparation, vedligeholdelse eller, hvor det er tvivl-
somt, om udgiften vil medfere fremtidige gkonomiske fordele, udgiftsfares i resultatopgerelsen ved
afholdelsen.

Positive voerdireguleringer aof egne ejendomme indregnes i posten opskrivningshenlceggelser un-
der egenkapitalen. Veerdifald indregnes i resultatopgerelsen, medmindre faldet modsvarer en
veerdistigning, der tidligere er indregnet i posten opskrivningshenlceggelser.

Afskrivninger foretages linecert over den forventede brugstid pd 50 &r under hensyntagen fil den
forventede scrapveerdi ved brugstidens udlgb. Der afskrives ikke pd grunde.

@vrige materielle aktiver
Maskiner og inventar mailes til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Der fo-
retages linecere afskrivninger over den forventede levetid, der udger hgjst fem ér.

Leasingkontrakter vedrgrende avrige materielle aktiver indregnes ved farste maling til nettoveer-
dien af leasingforpligtelsen inkl. omkostninger. Efter farste indregning males leasingkontrakter ved-
rerende gvrige materielle aktiver pd samme mdde som avrige materielle aktiver.

Immaterielle aktiver
Udviklingsomkostninger mdles til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Afskrivningsperioden for udviklingsomkostninger er den forventede brugstid, som er tre til fem dr.

Leasingkontrakter vedrarende immaterielle aktiver indregnes ved farste maling fil nettoveerdien af
leasingforpligtelsen inkl. omkostninger. Efter farste indregning males leasingkontrakten vedrgrende
immaterielle aktiver pd samme mdde som avrige immaterielle aktiver.

Aktuelle skatteaktiver
Aktuelle skatteaktiver indregnes i balancen, og opgeres som beregnet skat af &rets skattepligtige
indkomst reguleret for betalt aconto skat.

Aktiver i midlertidig besiddelse
Midlertidigt overtagne ejendomme mdiles til det laveste belgb af regnskabsmaoessig anskaffelses-
veerdi og dagsveerdi med fradrag af omkostninger ved salg.

Posten omfatter eiendomme, som er overtaget af DLR som led i fabsbegroensende foranstaltnin-

ger, hvor det er strategien og forventningen, at disse ejendomme kun skal voere midlertidigt i DLRs
besiddelse.
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Andre aktiver
Under Andre aktiver indregnes tiigodehavende renter, diverse tigodehavender og diverse debito-
rer. Disse aktfiver madles til amortiseret kostpris.

Endvidere indregnes positiv markedsveerdi af finansielle instrumenter, der méles til dagsveerdi.

Periodeafgreensningsposter
Periodeafgroensningsposter, der er indregnet under aktiver, omfatter afholdte omkostninger, der
vedrarer efterfglgende regnskabsdr. Periodeafgroensningsposter mdles til kostpris.

Udstedte obligationer til dagsvcerdi
Udstedte realkreditobligationer males til dagsvcerdi. For obligationer, der ikke handles aktivt, an-
vendes en beregnet kurs.

Udstedte obligationer til amortiseret kostpris
Udstedt seniorgceld mdles til dagsveerdi ved farste indregning og efterfglgende il amortiseret kost-

pris.

Andre passiver
Under Andre passiver indregnes skyldige renter, diverse forpligtelser og diverse kreditorer sGsom
mellemvcerender med kunder i forbindelse med I&Gnesager. Disse passiver mdles til amortiseret kost-

pris.
Endvidere indregnes negativ markedsvcerdi af finansielle instrumenter, der mdles til dagsveerdi.

Periodeafgreensningsposter - passiver
Periodeafgraensningsposter indregnet under passiver omfatter modtagne midler, der vedrarer ef-
terfglgende regnskabsdr. Periodeafgroensningsposter males til kostpris.

Henscettelser til udskudt skat
Udskudt skat beregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmcessige og skattemaessige
veerdier af aktiver og forpligtelser.

Indregningen i balancen sker efter et nettoprincip og er for DLRs vedkommende et passiv.
Egenkapital

| forbindelse med selskabsomdannelsen pr. 1. januar 2001 oprettedes en "bunden” fondsreserve i
DLR svarende fil veerdien af den indskudfe egenkapital.

Den "bundne” fondsreserve kan ikke udloddes, men reserven kan anvendes til doekning af even-

tuelle underskud efter DLRs gvrige reserver. | filfcelde af DLRs opher skal den "bundne” fondsreserve
anvendes til fremme af landbrugsformal efter generalforsamlingens ncermere bestemmelser.

109



DLR Kredit Arsrapport Regnskab 2021

DLRs beholdning af egne aktier indregnes i egenkapitalen, hvilket medfarer, at keb og salg af
egne aktier cendrer veerdien af egenkapitalen.

Serieregnskaber

I henhold til Finanstilsynets bekendtgarelse nr. 872 af 20. november 1995 om serieregnskaber i real-
kreditinstitutter skal institutterne udarbejde scerskilte serieregnskaber for serier med seriereserve-
fonde, jf. § 25, stk. 1 i lov om realkreditl@n og realkreditobligationer mv.

Serieregnskaberne er udarbejdet med udgangspunkt i DLRs &rsrapport.

Overskudsfordelingen er vedtaget af bestyrelsen i DLR og er indarbejdet i serieregnskaberne. Seri-
ernes beregnede andel af drets resultat i DLR, der er opgjort i henhold til bekendtgarelsen, er hen-
fort til de generelle reserver.

Serieregnskaber udarbejdes pd kapitalcenterniveau, jf. bekendtggrelsens § 30, stk. 3.

Fuldstcendige serieregnskaber kan rekvireres ved henvendelse til DLR.
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B-SDO Instituttet ILalt
i ovrigt

Serieregnskab RO
Resultatopgorelse
Administrations- og reservefondsbidrag 1.801 12 1.812
Stiftelsesprovision 104 1 105
Rente fil efterstilede kapitalindskud og garantikapital -33 0 -33
Renter mv. 85 ] 86
Kursregulering af veerdipapirer og valuta mv. -86 -1 -87
Administrationsudgifter mv. (herunder gebyrer og provisioner) -849 -6 -855
Afskrivninger og henscettelser pd udldn 109 1 109
Skat -249 -2 -250
Resultat 882 6 888
Balance
Aktiver
Realkreditudidn 174.672 852 175.524
Restancer pd realkreditudidn far nedskrivninger 62 0 63
Henscettelser pd udldn og restancer -375 -9 -384
Periodeafgraensningsposter 25 0 26
@vrige aktiver, herunder reservefondsl@n 28.855 164 29.019
Aktiver i alt 203.240 1.007 204.247
Passiver
Udstedte obligationer mv. 180.624 907 181.531
Periodeafgraensningsposter 383 2 385
@vrige passiver 5.961 0 5.961
Efterstillede kapitalindskud 1.294 6 1.300
Egenkapital 14.979 92 15.071
Passiver i alt 203.240 1.007 204.247
Til- eller frafersel af midler (netto) 0 0 0
Balance i serieregnskabet
Balance ifglge DLRs drsrapport 183.871
Modregning af egne realkreditobligationer 20.328
Modregning aof tiigodehavende rente af egne obligationer mv. 48
Balance i DLRs serieregnskab 204.247
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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt drsrapporten for regnskabsdret
1. januar - 31. december 2021 for DLR Kredit A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed og Finanstilsynets regn-
skabsbestemmelser for realkreditinstitutter, samt de krav Nasdaq Copenhagen i gvrigt stiller til regn-
skabsafloeggelse for udstedere af baersnoterede obligationer. Arsrapporten er herudover udarbej-
det i overensstemmelse med yderligere danske oplysningskrav for barsnoterede finansielle selska-
ber.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. december 2021 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskalbs-
dret 1. januar - 31. december 2021.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold,
som beretningen omhandler, samt en beskrivelse af de vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer,
som selskabet kan pdavirkes af.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kabenhavn, den 10. februar 2022
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Direktionen

Bestyrelsen
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Den interne revisors
revisionspategning

Pategning pa arsregnskabet

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet for DLR Kredit A/S giver et retvisende billede af selskabets
akftiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2021 samt af resultatet af selskabets aktivite-
ter for regnskabséret 1. januar — 31. december 2021 i overensstemmelse med lov om finansiel virk-
somhed og danske oplysningskrav for udstedere af barsnoterede obligationer.

Det er endvidere vores opfattelse, at vikksomhedens risikostyring, compliancefunktion, forretnings-
gange og interne kontroller pd alle veesentlige og risikofyldte omrdader er tirettelagt og fungerer
pd betryggende vis.

Vores konklusion er konsistent med vores revisionsprotokollat til revisionsudvalget og bestyrelsen.

Den udfgrte revision

Vi har revideret arsregnskabet for DLR Kredit A/S for regnskabsdret 1. januar — 31. december 2021.
Arsregnskabet udarbejdes efter lov om finansiel virksomhed og danske oplysningskrav for udste-
dere af bersnoterede obligationer.

Revisionen er udfert pd grundlag af Finanstilsynets bekendtgerelse om revisionens gennemfarelse i
finansielle viksomheder mv. samt finansielle koncerner og efter internationale standarder om revi-
sion vedrgrende planlcegning og udferelse af revisionsarbejdet.

Vi har foretaget en gennemgang af virksomhedens risikostyring, compliancefunktion, forretnings-
gange og interne kontroller pd alle vaesentlige og risikofyldte omr&der.

Vi har planlagt og udfert revisionen for at opnd haj grad aof sikkerhed for, at &rsregnskabet ikke in-
deholder vcesentlig fejlinformation. Vi har deltaget i revisionen af alle vaesentlige og risikofyldte

omrader.

Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstroekkeligt og egnet som grundlag for
vores konklusion.
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Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om drsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form
for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

| tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at loese ledelsesberetningen og i
den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet
eller vores viden opndet ved revisionen eller p&d anden mdde synes at indeholde voesentlig fejlin-

formation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder krcevede oplysninger i
henhold til lov om finansiel virksomhed.

Baseret pd det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstem-
melse med d&rsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med lov om finansiel virksomheds
krav. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kabenhavn, den 10. februar 2022

Intern revision

Brian Houmann Hansen

Revisionschef
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Den uathangige revisors
revisionspategning

Til kapitalejerne i DLR Kredit A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for DLR Kredit A/S for regnskabsdret 1. januar - 31. december 2021,
der omfaftter resultatopgerelse, opgerelse af totalindkomst, balance, egenkapitalopgerelse og no-
ter, herunder anvendt regnskabspraksis. /&rsregnskobe‘r udarbejdes i overensstemmelse med lov

om finansiel vikksomhed.

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. december 2021 samt of resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabs-
dret 1. januar - 31. december 2021 i overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed.

Vores konklusion er konsistent med vores revisionsprotokollat til bestyrelsen.

Grundlag for konklusion

Vi har udfart vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gceldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er ncer-
mere beskrevet i revisionsp&tegningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Det
er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Uafhcengighed

Vi er uafhcengige aof selskabet i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for
Accountants' internationale retningslinjer for revisorers etiske adfcerd (IESBA Code) og de yderli-
gere etiske krav, der er gceldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser
i henhold til disse krav og IESBA Code.

Efter vores bedste overbevisning er der ikke udfart forbudte ikke-revisionsydelser som omhandlet i
artikel 5, stk.1, i forordning (EU) nr. 537/2014.

Valg af revisor
Viblev farste gang valgt som revisor for DLR Kredit A/S den 30. april 2020 for regnskalbsdéret 2021.

Centrale forhold ved revisionen

Cenftrale forhold ved revisionen er de forhold, der efter vores faglige vurdering var mest betydelige
ved vores revision af arsregnskabet for regnskabsdret 2021. Disse forhold blev behandlet som led i
vores revision af arsregnskabet som helhed og udformningen af vores konklusion herom. Vi afgiver
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ikke nogen scerskilt konklusion om disse forhold. For hvert af nedenncevnte forhold er beskrivelsen

af, hvordan forholdet blev behandlet ved vores revision, givet i denne sammenhceng.

Vi har opfyldt vores ansvar som beskrevet i afsnittet "Revisors ansvar for revisionen af arsregnska-

bet", herunder i relation til nedenncevnte centrale fornold ved revisionen. Vores revision har omfat-

tet udformning og udfarelse af revisionshandlinger som reaktion p& vores vurdering af risikoen for

vaesentlig fejl-information i &rsregnskabet. Resultatet af vores revisionshandlinger, herunder de revi-

sionshandlinger vi har udfert for at behandle nedenncevnte forhold, danner grundlag for vores

konklusion om drsregnskabet som helhed.

Centrale forhold ved revisionen

Vceerdianscettelse af udlan og nedskrivninger

En voesentlig del af selskabets aktiver bestdér af
udl&n, som indebcerer risici for tab i tilfcelde af
kundens manglende betalingsevne.

Selskabets samlede udlédn udger 175.203 mio. kr.
pr. 31. december 2021 (166.775 mio. kr. pr. 31.
december 2020) og de samlede nedskrivninger
udger 385 mio. kr. pr. 31. december 2021 (491
mio. kr. pr. 31. december 2020).

Vi vurderer, at selskabets opgerelse af nedskriv-
ninger p& udldn (“eksponeringer”) er et centralt
forhold ved revisionen, da opggrelsen indebce-
rer voesentlige belgb og mange ledelsesmaoes-
sige skan. Dette vedrgrer iscer fastscettelse af

sandsynlighed for misligholdelse, inddeling af ek- .

sponeringer i stadier, vurdering af om der er ind-
tré&dt indikation pd kreditforringelse, realisations-
veerdi of modtagne sikkerheder samt kundens
betalingsevne i filfcelde af misligholdelse.

Veesentlige udldn med hgj risiko vurderes indivi-
duelt, mens mindre udl&n og udl&n med lav ri-
siko opgeres pd grundlag af modeller for forven-
tede kredittab, hvori der indgdr ledelsesmaoes-

sige skan i forbindelse med fastscettelse af meto-

der og parametre for opgarelse af det forven-
tede tab.

Selskabet indregner yderligere nedskrivninger,
baseret pd ledelsesmeessige skgn, i de situatio-
ner hvor de modelberegnede og individuelt op-
gjorte nedskrivninger endnu ikke skeannes at af-
spejle konkrete tabsrisici (“in-model-
adjustments” og “post-model-adjustments”),
f.eks. indvirkningen af COVID-19.

Der henvises til anvendt regnskabspraksis og érs-
regnskabets note 34, 35 og 36 om beskrivelse af

selskabets kreditrisici og beskrivelse af usikkerhe-

der og sken, hvor forhold, der kan pavirke opgae-
relsen of forventede kredittab, er beskrevet.
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Hvordan forholdet blev behandlet ved revisionen

Baseret p& vores risikovurdering og kendskalb fil
branchen har vi foretaget fglgende revisions-
handlinger vedrgrende mdling af udidn:

e Vurdering af selskabets metoder for opgz-
relse af forventede kredittab, herunder hvor-
vidt anvendte metoder til modelbaserede
og individuelle opgerelser af forventede kre-
dittab efterlever regnskabsreglerne.

e Test aof selskabets procedurer og interne kon-
troller, herunder overvAgning af eksponerin-
ger, stadieinddeling af eksponeringer og re-
gistrering af indikationer p& kreditforringelse
samt registrering og vcerdianscettelse af sik-
kerhedsvcerdier.

Test aof stikprave blandt de sterste og mest ri-

sikofyldte eksponeringer, herunder kreditfor-

ringede eksponeringer.

For modelberegnede nedskrivninger har vi

testet fuldstcendighed og ngjagtighed af in-

putdata, modellernes beregninger af forven-
tede kredittab og koncernens validering af
modeller og metoder.

e Forledelsesmcessige tillceg til individuelle og
modelbaserede nedskrivninger har vi vurde-
ret, om de anvendte metoder er relevante
og passende. Endvidere har vi vurderet og
testet koncernens grundlag for de anvendte
forudscetninger, herunder hvorvidt disse er ri-
melige og velbegrundede i forhold fil rele-
vante sammenligningsgrundlag.

Vi har endvidere vurderet, hvorvidt noteoplysnin-
ger vedrgrende eksponeringer, nedskrivninger
og kreditrisici opfylder de relevante regnskabs-
regler samt testet de talmcessige oplysninger heri
(note 11, 14 og 21).
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Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om érsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form
for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

| tilknytning til vores revision af &rsregnskabet er det vores ansvar at lcese ledelsesberetningen og i
den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med Arsregnskabet
eller vores viden opndet ved revisionen eller p&d anden mdde synes at indeholde voesentlig fejlin-

formation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder krcevede oplysninger i
henhold til lov om finansiel virksomhed.

Baseret pd det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstem-
melse med Arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med kravene i lov om finansiel
virksomhed. Vi har ikke fundet vcesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et &rsregnskab, der giver et retvisende billede i over-

ensstemmelse med lov om finansiel virksomhed.

Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for n@gdvendig for at
udarbeijde et arsregnskab uden veesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser el-
ler fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fort-
scette driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor detfte er relevant; samt at udar-
bejde arsregnskabet pd grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen en-
ten har til hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end
at gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mdl er at opnd hegj grad af sikkerhed for, om &rsregnskabet som helhed er uden veesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning
med en konklusion. Hgj grad aof sikkerhed er et hgjt niveau aof sikkerhed, men er ikke en garanti for,
at enrevision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gceldende i Danmark, altid vil afdcekke voesentlig fejlinformation, nér séddan
findes. Fejlinformationer kan opstd som falge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som voesent-
lige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pd de gko-
nomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne treeffer p& grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision
og de yderligere krav, der er gceldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder
professionel skepsis under revisionen. Herudover:
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e |dentificerer og vurderer virisikoen for vaesentlig fejlinformation i &rsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfearer revisionshandlinger som reaktion pd
disse risici samt opndr revisionsbevis, der er filstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vo-
res konklusion. Risikoen for ikke at opdage veesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er
hajere end ved voesentlig fejlinformation fordrsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sam-
mensvcergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidescettelse af intern
kontrol.

e Opndr viforstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme re-
visionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke
en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

e Tager vistiling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om
de regnskabsmaessige sken og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rime-
lige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet p& grundlag af regnskabsprincip-
pet om fortsat drift er passende, samt om der p& grundlag af det opn&ede revisionsbevis er
vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl
om selskabets evne til at fortscette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikker-
hed, skal viivores revisionspategning gare opmaerksom p& oplysninger herom i &rsregnskabet
eller, hvis sGdanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklu-
sion er baseret pd det re-visionsbevis, der er opnéet frem til datoen for vores revisionspdteg-
ning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfere, at selskabet ikke loengere kan
fortscette driften.

o Tager vi stilling il den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder
note-oplysningerne, samt om &rsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begi-
venheder pd& en sddan mdade, at der gives et retvisende billede heraf.

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

Vi afgiver ogs& en udtalelse til den gverste ledelse om, at vi har opfyldt relevante etiske krav ved-
regrende uafhcengighed og oplyser den om alle relationer og andre forhold, der med rimelighed
kan tcenkes at p&virke vores uafhcengighed og, hvor dette er relevant, tiherende sikkerhedsforan-
staltninger.

Med udgangspunkt i de forhold, der er kommunikeret til den gverste ledelse, fastsldr vi, hvilke for-
hold der var mest betydelige ved revisionen af &rsregnskabet for den aktuelle periode og dermed
er centrale forhold ved revisionen. Vi beskriver disse forhold i vores revisionspdtegning, medmindre
lov eller gvrig regulering udelukker, at forholdet offentliggeres, eller i de yderst sjceldne tilfcelde,
hvor vi fastsldr, at fornoldet ikke skal kommunikeres i vores revisionspdtegning, fordi de negative
konsekvenser heraf med rimelighed ville kunne forventes at veje tungere end de fordele, den of-
fentlige interesse har af sédan kommunikation.
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Erklcering om overholdelse af ESEF-forordningen

Som et led i revisionen af &rsregnskabet for DLR Kredit A/S har vi udfert handlinger med henblik p&
at udtrykke en konklusion om, hvorvidt arsrapporten for regnskabsdret 1. januar - 31. december
2021, med filnavnet "DLR Kredit Arsrapport 2021 zip", er udarbejdet i overensstemmelse med EU-
Kommissionens delegerede forordning 2019/815 om det fcelles elektroniske rapporteringsformat
(ESEF-forordningen), som indeholder krav til udarbejdelse af en arsrapport i XHTML-format.

Ledelsen har ansvaret for at udarbejde en &rsrapport, som overholder ESEF-forordningen, herunder
udarbeijdelsen af en arsrapport i XHTML-format.

Vores ansvar er, baseret pd det opndede bevis, at opnd haj grad af sikkerhed for, om Arsrappor-
tenialle vaesentlige henseender er udarbejdet i overensstemmelse med ESEF-forordningen, og at
udtrykke en konklusion. Handlingerne omfatter kontrol af, om &rsrapporten er udarbejdet i XHTML-

format.

Det er vores opfattelse, at drsrapporten for regnskabsdret 1. januar — 31. december 2021, med fil-
navnet "DLR Kredit Arsrapport 2021.zip", i alle vaesentlige henseender er udarbejdet i overensstem-
melse med ESEF-forordningen.

Kabenhavn, den 10. februar 2022
EY Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 307002 28

Lars Rhod Sgndergaard Thomas Hjortkjcer Petersen
statsaut. revisor statsaut. revisor
mne28632 mne33748
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Aktionaerer 1
DLR Kredit A/S

Ultimo
2021

Arbejdernes Landsbank A/S
BankNordik
Borbjerg Sparekasse

Broager Sparekasse

Danske Andelskassers Bank A/S

Djurslands Bank A/S
Dragsholm Sparekasse
Fang Sparekasse

Faster Andelskasse

Forvaltningsinstituttet for Lokale Pengeinstitutter

Frarup Andelskasse
Frgs Sparekasse
Fraslev-Mollerup Sparekasse
Fynske Bank A/S
Feelleskassen
GrgnlandsBANKEN A/S
Handelsbanken
Hvidbjerg Bank A/S
Jyske Bank A/S

Klim Sparekasse
Kreditbanken A/S
Lollands Bank A/S

Lan og Spar Bank A/S
Merkur Andelskasse

Middelfart Sparekasse

Mans Bank A/S

Nordfyns Bank

Nordoya Sparikassi

Nykredit Realkredit A/S

PRAS A/S

Ringkjgbing Landbobank A/S
Rise Sparekasse

Rende Sparekasse

Skjern Bank A/S

Spar Nord Bank A/S
Sparekassen Balling
Sparekassen Bredebro
Sparekassen Danmark af 1871

Sparekassen Djursland

Sparekassen for Nr. Nebel og Omegn

Sparekassen Kronjylland
Sparekassen Sjcelland-Fyn A/S
Sparekassen Thy

Stadil Sparekasse

Suduroyar Sparikassi

Sydbank A/S
Senderhd-Hersted Sparekasse
Totalbanken A/S

Vestjysk Bank A/S
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