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@resundsbro Konsortiet

@resundsbro Konsortiet er en dansk-svensk virksom-
hed, som ejes 50 procent af A/S @resund og

50 procent af Svensk-Danska Broférbindelsen
SVEDAB AB. A/S @resund ejes af Sund & Beelt
Holding A/S, som igen ejes af den danske stat.
SVEDAB AB ejes af den svenske stat. Ejerne heefter
solidarisk for @resundsbro Konsortiets forpligtelser.

@resundsbro Konsortiets ejerforhold og formal
er nzermere beskrevet i aftalen fra 1991 mellem
den danske og den svenske regering samt

i konsortieaftalen mellem SVEDAB AB og A/S
@resund, som er godkendt af begge stater.

Vores opgave

Vores opgave er at eje og drive @resundsbron.
Lanene til forbindelsen og landanlzeggene skal
betales tilbage med indteegter fra @resundsbron,
farst og fremmest fra vejtrafikken.

Indteegten fra jernbanetrafikken pavirkes ikke

af trafikvolumen, men reguleres arligt efter pris-
udviklingen. Derfor er vores vigtigste opgave at
sikre en fortsat sund forretning bygget pa stigende
indteegter fra vejtrafikken og understgttet af omkost-
ningseffektiv drift, vedligehold, markedsfaring og
finansiering.

Vi arbejder for at fremme en positiv udvikling af

den samlede trafik over @resundsbron. Motorvej og
jernbane er begge redskaber til den integration, som
vi og vores ejere gnsker. Traengsel pa broen morgen
og aften, miljgaspekter og vores ejeres investeringer
i en velfungerende jernbanetrafik betyder, at vi ser
motorvej og jernbane over @resund som en helhed.

Vores vision og forretningsideé

Vores vision er, at @resundsregionen bliver et
kraftcentrum, som er attraktivt at besgge eller
bo og arbejde i.

Vores forretningsidé er, at @resundsbron dagligt
bygger nye broer — gkonomisk, kulturelt og mentalt.

@resundsbron skal veere den bedste vej til malet
pa den anden side af @resund.

Arsrapport 2012

Bestyrelsen og den administrerende direktar for
@resundsbro Konsortiet afgiver hermed arsrapport
for regnskabsaret 2012.

Alle belgb angives i millioner danske kroner (mio.
DKK) med mindre andet oplyses. Forskelle som falge
af afrunding kan forekomme.
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Vi fortseetter med at forbedre resultatet trods den
finansielle uro i Europa og den gkonomiske afmatning
i Danmark og Sverige. Samtidig kan vi konstatere,

at @resundsbron takket veere en vedblivende stigning
i lastbiltrafikken nu er markedsledende for al biltrafik
over @resund.

Overskuddet (fgr veerdiregulering) steg i 2012
med 96 millioner DKK til 371 millioner DKK. Vej-
indteegterne steg og renteomkostningerne faldt.
Dermed opfylder vi det gkonomiske mal for 2012
om at opna en fortsat positiv udvikling i resultatet
trods afmatningen i trafikudviklingen.

[ lgbet af 2012 faldt den samlede trafik med 3,4
procent, farst og fremmest pa grund af faldende

Karin Starrin
Bestyrelsesformand

pendling. Lastbiltrafikken steg for tredje ar i treek,
og @resundsbron har nu 51 procent af lastbiltrafik-
ken over @resund.

Fritidstrafikken med BroPas udviklede sig ogsa
positivt. Antallet af kunder med BroPas steg i 2012
fra 242.000 til 272.000, hvilket er noget over malet.
| efteréret 2012 indfarte vi smuttursrabatten med
BroPas i perioder med begraenset trafik, hvilket
medvirkede til den stigende fritidstrafik.

Vi forventer, at den positive udvikling i fragt-

og fritidstrafikken fortsaetter i 2013. Habet er,
at fordelsprogrammet Club @resundsbron far
svenskere og danskere til at rejse over @resund
endnu oftere.

Caroline Ullman-Hammer
Administrerende direktar



Mio. DKK (medmindre andet er angivet)

Trafik

Antal keretgjer per dggn (gennemsnit)

Antal aftalekunder 31/12 (afrundet)

Gennemsnitspris for personbiler (DKK inklusiv moms)

Trafikvolumen pa jernbane (millioner passagerer)!

Resultat

Nettoomsaetning

Resultat af primeer drift
Nettofinansieringsomkostninger

Arets resultat far veerdireguleringer
Veerdiregulering af finansielle poster, netto

Arets resultat

Balance

Balancesum

Vej- og jernbaneanleeg

@vrige anlaegsaktiver

Investering i materielle anleegsaktiver
Egenkapital

Obligationslan og geeld til kreditinstitutter

Rentebaerende nettogeaeld (ekskl. forandring af markedsveerdi)?

Finansielle nogletal
Realrente for forandring af markedsveerdi

Resultat fgr afskrivninger og finansielle poster
(EBITDA) i procent af nettoomsaetning

Resultat efter afskrivninger men fer finansielle poster
(EBIT) i procent af nettoomsaetning

Rentedeekningsgrad
Afkastningsgrad

Afkastningsgrad vej- og jernbaneanleeg

Personale

Antal ansatte ved periodens slutning
Heraf kvinder

Heraf maend

Sygefraveer i procent

2012

18.486
295.000
162
11,0

1.597
1.046
-675
371
-292
79

20.219
16.208
121

69
-4.082
21.349
17.446

1,5

82,0

65,5
1,94
51
6,4

180
92
88

50

2011

19.146
280.000
156
10,4

1.545
999
-724
275
-1.341
-1.066

18.898
16.395
128

81
-4.161
22.412
17.781

1,2

81,4

64,7
1,74
52
6,0

181
95
86

4,4

2010

19.388
242.000
155

9,7

1.521
933
-739
194
- 257
-63

20.835
16.594
106

77
-3.094
22.039
18.061

1,7

81,4

61,4
1,70
44
55

178
95
83

4,3

1. Trafikstyrelsen har eendret opggrelsesmetode og derfor er disse tal annorledes end de tidligere publicerede.

2. Rentebeerende nettogeeld udggares af finansielle aktiver og geeld optaget til anskaffelsesveerdi. Renter, som indgér
i @vrige kortfristede fordringer henholdsvis Leverandgrgeeld og gvrige gaeldsposter, indgar ikke.

2009

19.462
213.000
145

9,5

1.445
834
-761
73
-397
-324

18.768
16.836
92

53
-3.032
19.361
18.504

2,8

81,5

57,7
1,60
44
49

178
93
85

3,6

2008

19.367
173.000
143
10,7

1.440
815

- 876
-6l
-949
-1.010

19.850
17.125
94

49
-2.708
18.827
18.930

1,2

80,2

56,5
1,42
4,0
4,6

177
95
82

3,1



Ogsa i 2012 lykkedes det at opna en forbedring
af resultatet trods afmatningen i vejtrafikken.

Resultatet blev et overskud pa 371 millioner DKK
far veerdiregulering, hvilket er en forbedring med
96 millioner DKK sammenlignet med 2011. Den
vigtigste forklaring er 4 procent hgjere indtaegter
fra vejtrafikken og 7 procent lavere renteudgifter.
Dermed opfylder vi det gkonomiske mal for 2012.

Vejtrafikken falder fortsat som konsekvens af
finanskrisen og den gkonomiske afmatning i Danmark
og Sverige. Farst og fremmest bilpendlingen falder.
Bade fritidstrafikken og fragttrafikken stiger, og

@resundsbron er nu den vigtigste transportforbin-
delse mellem Danmark og Sverige pa alle markeder:
81 procent af personbiltrafikken; 51 procent af
lastbiltrafikken; og 67 procent af bustrafikken.

Pa baggrund af den seneste trafikprognose forventer
@resundsbro Konsortiet, at virksomhedens geeld

vil veere betalt tilbage 33 ar efter indvielsen af @re-
sundsbron. | beregningen indgér udbytte til ejerne
fra ar 2020.

Der har ikke vaeret vaesentlige handelser efter
regnskabsarets udgang.




Vejtrafikken pa @resundsbron faldt i 2012 til 18.500
karetgjer per degn. Det er et fald pa 3,4 procent
sammenlignet med 2011, farst og fremmest pa
grund af faldende pendling.

Lastbiltrafikken steg dog (2,7 procent) for tredje

ar i treek, og mere end halvdelen af lastbiltrafikken
over @resund karer nu over @resundsbron. Markeds-
andelen er steget fra 28 procent efter indvielsen til
51 procent i dag. Stigningen i 2012 haenger sammen
med en teet kontakt med bade mellemstore og store
kunder. Gennemsnitsprisen for lastbiler er steget
med cirka 3 procent i Igbet af aret.

Pendlingstrafikken faldt med 9 procent. Mange
danskere er flyttet fra Malmg-omradet tilbage til
Danmark p.g.a.udviklingen i boligpriserne i de to
lande, og feerre svenskere har arbejde i Kgbenhavn
som fglge af det danske arbejdsmarkeds udvikling.

Vejtrafikken pa @resundsbron i 2011 og 2012

Trafik per dggn 2011
Trafik per dggn 2012
Andring
Markedsandel 2011**
Markedsandel 2012**
Andring

Desuden er den danske krone blevet mindre veerd

i forhold til den svenske, hvilket ggr det mindre
lgnsomt at bo i Sverige og arbejde i Danmark.
Bilpendlingen over @resundsbron pavirkes ogsa af,
at det er blevet mere attraktivt at pendle med toget
efter indvielsen af Citytunneln i Malmg.

Den gvrige personbiltrafik er steget med 0,4 pro-
cent, takket vaere en stigning i BroPas-trafikken pa 4
procent, hvilket viser, at bade danskere og svenskere
er interesserede i at bruge fritid pd den anden side af
sundet. Antallet af kunder, som har tegnet en BroPas-
aftale og dermed karer over @resundsbron for halv
pris, er i 2012 steget fra 242.000 til 272.000.

Pa jernbanen over @resundsbron steg antallet

af passagerer med 5,2 procent til 11,0 millioner.
13,6 millioner personer kerte i bil over @resunds-
bron.

Personbiler* Lastbiler Busser Total
18.042 981 122 19.146
17.364 1.008 114 18.486
-38% 2,7% -6,9% -3,4%
80,0 % 49,7 % 66,8 % 77.5%
80,6 % 51,2 % 66,7 % 78,1 %

0,6% 1,5% -0,1% 0,6 %

* Tallene omfatter ogsa varebiler, personbiler med anhaenger samt motorcykler.

** Geelder perioden januar — november.



Hgj tilgengelighed og sikkerhed

Sikkerheden pa @resundsbrons motorvej skal veere
hgj og sammenlignelig med tilsvarende anleeg pa
land i Sverige og Danmark. Det méal har @resunds-
bron opfyldt hidtil. | 2012 indtraf 8 trafikuheld,
men ingen med alvorlig personskade. Antallet

af trafikuheld med alvorlig personskade per

10 millioner kerte kilometer (siden broen abnede)
er 0,5 - det er meget lavt og ueendret fra 2011.

Forbindelsen skal veere tilgeengelig pa en sikker
og bekvem made pa alle tider af dggnet. | 2012
var @resundsbrons motorvej lukket i sammenlagt
12 timer pa grund af vejrforhold, trafikuheld eller
tekniske fejl. Det betyder, at tilgaengeligheden var
99,8 procent.




| 2012 steg indteegterne fra vejtrafikken pa @re-
sundsbron til 1.094 millioner DKK. Det er en stigning
pa 39 millioner DKK eller 4 procent sammenlignet
med 2011. At indtaegterne stiger, mens trafikken
falder, har flere forklaringer:

— Den faldende pendling pavirker indteegterne
relativt lidt, da pendlerne betaler en lav gennem-
snitspris sammenlignet med andre kunder.

- @resundsbron har faet 31.000 nye BroPas-kunder,
som betaler et drsabonnement.

- Arets prisstigning var pa niveau med eller lige
over inflationen.

@konomiske nogletal 2008 - 2012

Nettoomsaetning
Resultat af primaer drift
Nettofinansieringsomkostninger

Resultat for vardiregulering*

Veerdiregulering, netto™

Arets resultat

Rentebaerende nettogaeld eksklusiv veerdiregulering 31/12

Rentebaerende nettogeaeld (markedsveerdi) 31/12

— Den svenske krone er steget i kurs i forhold til
den danske, hvilket gger @resundsbro Konsortiets
indtzegter, som opgares i DKK.

Indtaegterne fra jernbanen er indexregulerede og
steg med 12 millioner DKK til 482 millioner DKK.

Driftomkostningerne pa 288 millioner DKK er
ueendrede fra 2011. Den styrkede svenske krone
har haft negativ effekt pa driftomkostningerne, da
flertallet af @resundsbro Konsortiets entreprengrer
er svenske firmaer, som betales i SEK, mens
@resundsbro Konsortiet fgrer regnskab i DKK.

2012 2011 2010 2009 2008
1.597 1.545 1.521 1.445 1.441
1.046 999 933 834 815
-675 -724 -739 -761 -876
371 275 194 73 -61
-292 -1.341 - 257 -397 -949
79 -1.066 -63 -324 -1.010
17.446 17.781 18.289 18.504 18.930
20.237 20.418 19.482 19.678 19.662

* Veerdiregulering er et regnskabsprincip, hvor finansielle aktiver og passiver lgbende fastsaettes til deres dagsveerdi.
Veerdireguleringen fremgar af regnskabet under finansielle poster. Den del af veerdireguleringen, der kan tilskrives
renteaendringer, pavirker dog ikke virksomhedens evne til at tilbagebetale sin gzeld.



Resultatet af den primaere drift viste en forbedring pa samlet =292 millioner DKK blev arets resultat

pa 47 millioner DKK til 1.046 millioner DKK. et overskud pa 79 millioner DKK.
Nettofinansieringsomkostningerne faldt med Den rentebaerende nettogeeld (eksklusiv veerdi-

49 millioner DKK til 675 millioner DKK som fglge regulering) er faldet med 335 millioner DKK til

af de lave renter i Europa og lav svensk inflation. 17.446 millioner DKK.

Sammenlagt giver det et positivt resultat for 2012 Udviklingen i virksomhedens gkonomi illustreres

pa 371 millioner DKK far veerdiregulering™. Det er i nedenstaende diagram, der viser udviklingen

en forbedring med 96 millioner DKK sammenlignet i resultatet af primeer drift i forhold til nettofinansie-
med 2011. ringsomkostningerne og vejtrafikindtezegterne i

forhold til driftomkostningerne.
Veerdireguleringen™ bestar af en dagsveerdieffekt
pa —157 millioner DKK og en valutakurseffekt pa
-135 millioner DKK. Efter veerdireguleringen

Netto driftsresultat minus nettofinansieringsomkostninger 2001 - 2012 Vejtrafikindtaegter og driftsomkostninger 2001 - 2012

Mio. DKK Index 2001 = 100
1.500 250

1.000 200 —

-500 50
_ IOOO 0 | | | | | | | | | | | |
2002 2004 2006 2008 2010 2012 2002 2004 2006 2008 2010 2012
[ Driftsresultat for afskrivninger og finansielle poster = \/gjtrafikindteegter
B Nettofinansieringsomkostninger e Driftsomkostninger

== Bidrag til mindsket nettogeeld



Det gkonomiske mal for 2013 er en fortsat positiv
udvikling af resultatet trods afmatningen i trafik-
veeksten. Malet skal opnas gennem fokus pa salg,
iseer til fritidssegmentet, herunder rekruttering

af flere aftalekunder og @gning af karselsfrekvensen
blandt aftalekunder. Samtidig skal effektiviteten
veere i fokus.

Finansforvaltningen i @resundsbro Konsortiet foregar
inden for rammer, som er fastsat af selskabets
bestyrelse, samt efter garanternes retningslinjer.
Garanterne er henholdsvis Finansministeriet i Dan-
mark og Riksgaldskontoret i Sverige. Bestyrelsen
fastleegger en overordnet finanspolicy og en arlig
finansstrategi, der regulerer lantagningen og saetter
greenser for selskabets valuta- og renteeksponering.

Finansforvaltningens overordnede maélsaetning er at
holde finansieringsomkostningerne i @resundsbrons
levetid lavest muligt under hensyntagen til en accep-
tabel og af bestyrelsen vedtaget risiko. @resundsbro
Konsortiet arbejder med samme finansielle risici

som andre selskaber, men har pa grund af projektets
karakter en meget lang tidshorisont. Det betyder,

at finansieringsomkostninger og finansielle risici
vurderes i et langsigtet perspektiv, mens kortsigtede
resultateendringer tillzzegges mindre betydning.

Alle 1&n og gvrige finansielle instrumenter, der
anvendes af @resundsbro Konsortiet, er garanteret
solidarisk af den danske og den svenske stat.
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Lanebehovet varierer fra ar til ar, isaer i takt med
behovet for refinansiering af tidligere optagne lan.
Ved indgangen til 2012 forventedes lanebehovet at
blive 3,0 milliarder DKK, men det faktiske lanebehov
viste sig at veere mindre. Arets lantagning blev

cirka 1,8 milliarder DKK, og det blev deekket via

4 transaktioner i SEK. | 2013 forventes lanebehovet
igen at blive cirka 3,0 milliarder DKK.

@resundsbro Konsortiets finansieringsomkostninger
er naermere beskrevet i tabellen herunder. Generelt
har de faktiske renteomkostninger i 2012 veeret
lavere end i 2011 og pa linje med budgettet for
2012. Det skyldes primert de noget lavere penge-
markedsrenter, der Igbende slar igennem pa
selskabets renteomkostninger samt en lav svensk
inflation, der pavirker omkostningerne pa realrente-
geelden i SEK.



Finansielle nogletal 2012

Procent

Mio. DKK per ar
Lantagning 2012 1.816
Bruttogeeld (dagsvaerdi) 21.422
Nettogeeld (dagsveerdi) 20.407
Nettofinansieringsomkostninger 675 3,89
Veerdiregulering,
dagsveerdieffekt, netto 157 0,90
Veerdiregulering,
valutakurseffekt, netto 135 0,78
Finansieringsomkostninger totalt 968 5,57
Realrente 2012
(far veerdiregulering) 1,5
Realrente 1994* - 2012
(fer veerdiregulering) 1,8

* forste lantagning

Renteudvikling 2012

Rente (procent)

4,0
35
3,0
2,5

s M R
1:5 W«—” V*M

W0 \“‘ w‘v‘w
0,5
O’O L 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Jan. Feb. Marts April Maj Juni Juli Aug. Sep. Okt. Nov. Dec.
e EUR 10 ar
=== EUR 5 &r

=== EUR 6 maneder
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Garanterne har bestemt, at @resundsbro Konsortiet
kun ma have valutaeksponering i DKK, SEK og EUR.
Selskabet havde ved indgangen til 2012 en ekspone-
ring i SEK pa godt 14 procent. Denne er gget til
naesten 18 procent og ligger ved udgangen af aret
over selskabets sigtepunkt.

Sigtepunktet for eksponeringen i SEK er en andel

pa omkring 15 procent, hvilket svarer til selskabets
langsigtede gkonomiske eksponering i SEK. Det skal
bemeerkes, at basisprisen for en passage over broen
som udgangspunkt fastseettes i DKK og derefter
omregnes til SEK. Desuden afregnes indtaegterne

fra jernbanen i DKK.

@resundsbro Konsortiets renterisici styres aktivt
gennem anvendelse af swaps og andre finansielle
instrumenter. En naermere beskrivelse af den
overordnede rentestrategi findes i note 16.

Bade de korte og de lange renter i Europa faldt til
historisk lave niveauer i 2012. Krisen i Sydeuropa
spredte sig som frygtet til Spanien, og flere andre
lande — med Greekenland i spidsen — havde sveert
ved at overholde de aftalte mal for underskud, blandt
andet pa grund af lavere vaekst end ventet. | USA
gav praesidentvalget og den sakaldte “financial cliff”
anledning til uro, selv om de gkonomiske nggletal
udviklede sig bedre end i Europa. Centralbankerne
pa begge sider af Atlanten benyttede sig af stort
set alle kendte instrumenter og introducerede endda
et par nye for at bidrage til at redde de skrantende
gkonomier.

@resundsbro Konsortiet har i 2012 kun i mindre
omfang udnytte de historisk lave renter, som fulgte
de fortsatte problemer i Sydeuropa. Baggrunden
herfor er den store usikkerhed om varigheden

af gaeldskrisen og den gkonomiske lavvaekst med
deraf folgende usikkerhed om renteudviklingen.

Portefgliens varighed blev kortere i foraret, men
i efteraret blev den fart tilbage il sigtepunktet
og ventes at blive forleenget yderligere naeste ar.
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Sigtemeerket for varigheden af den nominelle geeld
i 2013 er forlenget noget og ligger pa 3,5 ar.

Selskabets realrenteeksponering — som fungerer
som “hedging” af den langsigtede inflationsjustering
af indtaegterne — blev i 2011 forhgjet til cirka 35
procent af nettogeelden, hvilket svarer til sigtepunktet
pa denne type geeld. Det blev ikke eendret i 2012,

og der er heller ingen vaesentlige forandringer pa vej
i 2013.

Den svenske inflation er faldet markant i 2012,

mens den danske inflation fortsat har sveert ved

at komme ned pé de gnskede 2 procent — blandt
andet pa grund af energipriserne og afgiftsstigninger.
@resundsbro Konsortiets forventning er dog fortsat,
at inflationen vil falde til omkring 2 procent, hvilket
vil have en positiv effekt pa selskabets finansierings-
omkostninger.

Principperne for styring af finansielle kreditrisici
er nzermere beskrevet i note 16.

Med den solidariske garanti fra de danske og
svenske stater kan @resundsbro Konsortiet opna
lanevilkér pa de internationale kapitalmarkeder, som
kan sammenlignes med landenes egen lantagning.

Det er fortsat @resundsbro Konsortiets policy kun

at acceptere kreditrisici pa de mest kreditveerdige
modparter. Som konsekvens af finanskrisen er der
generelt sket en betydelig forringelse af de finansielle
institutioners kreditrating, hvilket ogsa afspejler sig

i selskabets modpartsrisici. For at imgdega de hgjere
kreditrisici, dette alt andet lige ville medfare, reduce-
rede selskabet i 2009 loftet for placering af over-
skudslikviditet veesentligt. @resundsbro Konsortiet
har heller ikke i 2012 tabt penge pa finansielle
modparters konkurs.

Fra og med 1. januar 2005 har @resundsbro Konsor-
tiet kun kunnet indga swaps og lignende finansielle
transaktioner med modparter, som er bundet af

en serskilt aftale om sikkerhedsstillelse (CSA-aftale).



Dermed nedbringes krediteksponeringen ved swaps
og lignende til et absolut minimum, hvorfor selskabet
ikke har fundet det ngdvendigt at sendre limits pa
dette omrade.

En reekke betydelige andringer af reglerne for bank-
sektoren gennemfgres fra 2013 og de fglgende ar.
Det pavirker i sidste ende @resundsbro Konsortiet,
da banksektorens stigende omkostninger flyttes over

@resundsbro Konsortiets geeld skal betales tilbage
med indtaegter fra vej- og jernbanetrafikken. Fra

og med 2006 anvendes en realrente pa 3,5 procent
som grundlag for beregning af tilbagebetalingstiden
i de langsigtede rentabilitetsberegninger.

Tilbagebetalingstiden er beregnet til 33 ar fra abnin-
gen af @resundsbron, hvilket er 1 ar kortere end
ved seneste arsrapport, farst og fremmest pa grund
af lavere realiserede renter.

@resundsbro Konsortiet har igen i 2012 oplevet
tilbagegang i pendlertrafikken, men der har veeret
fremgang i fritids- og erhvervstrafikken, hvilket
samlet har givet stigende indteegter fra trafikken.
Egenkapitalen forventes reetableret i 2020, hvorefter
der kan udbetales udbytte til moderselskaberne.

pa kunderne, nar de gennemfgrer finansielle trans-
aktioner. For at handtere de stigende omkostninger
er @resundsbro Konsortiet i gang med en proces,
hvor blandt andet aftaler om sikkerhedsstillelse
gares mere markedsmaessige. P& sigt forventes
alle aktgrer pa de finansielle markeder at blive
tvunget til at stille sikkerhed for markedsveaerdien
af deres derivat-portefaljer til de enkelte banker.

De vaesentligste usikkerhedsfaktorer i beregningerne
er den langsigtede trafikudvikling samt realrenten
(se tabellen). P& grund af usikkerheden om den
fremtidige trafikudvikling arbejder @resundsbro
Konsortiet med tre alternative scenarier, se note 17.
Beregningerne af tilbagebetalingstiden anvender
middelscenariet.

Stagnationsscenariet, hvor tilbagebetalingstiden
stiger til 42 ar, kunne blive virkelighed ved en lang-
varig gkonomisk tilbagegang. | sadan et scenarie
vil trafikudviklingens negative effekt pa tilbage-
betalingstiden sandsynligvis delvist modvirkes

af lavere realrenter.

Tilbagebetalingstider for @resundsbro Konsortiet under alternative forudsaetninger

om realrente og trafikscenarier (antal ar fra abningen i 2000):

Trafikscenario

2,5%
Veekst 29
Middel 33
Stagnation 41
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Realrente
3,0% 3,5% 4,0 % 45 %
29 29 29 30
33 33 33 34
41 42 42 43



@resundsbro Konsortiets primaere opgave er at

eje og drive den faste forbindelse over @resund,
herunder at opretholde en hgj tilgaengelighed og et
hgjt sikkerhedsniveau pa forbindelsen samt at betale
lanene, der optaget for at anleegge @resundsbron,
tilbage inden for en rimelig tidshorisont.

En raekke risici kan identificeres omkring opfyldelsen
af disse mal. Nogle kan reduceres af @resundsbro
Konsortiet, mens andre er udefrakommende begiven-
heder, som selskabet ikke har indflydelse pa.

| 2010 implementerede @resundsbro Konsortiet

en helhedsorienteret risikoanalyse med identifikation
og prioritering af selskabets risici. En gang arligt
foreleegges bestyrelsen en rapport, der beskriver
selskabets vaesentligste risici samt konkrete forslag
til handtering af dem. Risikorapporten blev fagrste
gang udarbejdet i 2010, og den er opdateret i 2011
og 2012.

De starste risici vedrgrer vejindtaegterne, der
pavirkes af en lang reekke forhold, som @resundsbro
Konsortiet ikke eller kun i ringe grad kan pavirke

— for eksempel konjunkturerne i Danmark og Sverige,
integrationen i @resundsregionen samt investeringer
i anden infrastruktur. Vejindteegterne pavirkes
desuden af selskabets egne beslutninger om for
eksempel produkter og takster.

@resundsbro Konsortiets ledelse og bestyrelse
folger og analyserer lgbende risikoen omkring
vejindtaegterne. Herudover vurderes udviklingen

i vejindteegterne grundigt i forbindelse med den
arlige fastsaettelse af taksterne. Bestyrelsen vedtog
i august 2011 en revideret forretningsplan fra ar
2012, hvor fritidstrafikken og erhvervstrafikken
gives hgjeste prioritet.
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Note 17 beskriver beregningerne af tilbagebetalings-
tiden for geelden, herunder fglsomheden af beregnin-
gerne. Ud over vejindteegterne spiller finansierings-
omkostningerne en betydelig rolle for @resundsbro
Konsortiets gkonomi. Selskabets finansielle risici
styres og overvages lgbende, se beskrivelsen pa
side 12 og i note 16.

Udviklingen i de langsigtede vedligeholdelses-

og reinvesteringsomkostninger er ligeledes forbundet
med nogen usikkerhed. @resundsbro Konsortiet
arbejder proaktivt og systematisk pa at reducere
disse usikkerheder, og det vurderes ikke, at de

kan udlgse starre negative pavirkninger af tilbage-
betalingstiden. Vurderingen understgttes af en
ekstern analyse, der blev gennemfart i 2008.

Den starste risiko for tilgaengeligheden er en lzenge-
revarende afbrydelse af forbindelsen efter pasejling
af anleegget, terrorhandlinger eller lignende. Sand-
synligheden for sadanne haendelser er meget lille,
men de potentielle konsekvenser er omfattende.

En lzengerevarende afbrydelse af bade vej- og tog-
forbindelsen vil for eksempel betyde, at cirka 20.000
mennesker far vanskeligheder ved at komme til og
fra arbejde. @resundsbro Konsortiets direkte gkono-
miske tab ved sadanne haendelser er dog forsikrings-
deekket, inklusiv driftstab i op til to ar.

@resundsbro Konsortiet har som mélsaetning, at
sikkerheden pa forbindelsen skal veere hgj og sam-
menlignelig med tilsvarende anlzeg pa land i Danmark
og Sverige. Den malseetning er indtil videre opfyldt,
og det aktive arbejde med sikkerheden fortseetter.
Arbejdet understgttes af omfattende statistiske
analyser, sakaldte Operational Risk Analysis (ORA),
der opdateres med jaevne mellemrum, blandt andet
pa basis af erfaringerne fra den lgbende drift af
forbindelsen.



@resundsbro Konsortiet opretholder i samarbejde
med de relevante myndigheder i Danmark og Sverige
et omfattende beredskab, herunder et internt krise-
beredskab, til at handtere ulykker pa forbindelsen.
Beredskaberne testes jeevnligt ved hjeelp af gvelser.

Arbejdet med helhedsorienteret risikostyring har
kortlagt og systematiseret et antal risici forbundet
med den almindelige drift af den faste forbindelse.
Her kan nzevnes risikoen for nedbrud af eller
uretmaessig indtraengen i it- eller andre tekniske
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systemer samt forsinkelser og fordyrelser af ved-
ligeholdelsesarbejder. Disse risici handteres i den
daglige ledelse og i linjeorganisationen. Specielt om
it-risici kan det oplyses, at @resundsbro Konsortiet

i 2010 blev PCl-certificeret, det vil sige certificeret

i henhold til betalingskortselskabernes krav for

at kunne tage imod betalingskort som betaling

ved passage og opbevare betalingskortdata.
Certificeringen er bekraeftet i 2011.



Samfundsansvar
og baeredygtig udvikling

@resundsbro Konsortiet patager sig et ansvar for - at beskytte det omgivende miljg og at minimere
det omkringliggende samfund ved at bidrage til miljgpavirkningen fra aktiviteter i virksomheden
social, gkonomisk og miljgmaessig baeredygtighed. og dermed skabe en medindflydelse pa den
@resundsbro Konsortiet bestraeber sig pa: globale balance, som er forudsaetningen for vores

tilveerelse (miljpmaessig baeredygtighed).
— at tage socialt ansvar for de mennesker, der

bergres af virksomheden, og derved bidrage til @resundsbro Konsortiet har oprettet en CSR Rapport
en baeredygtig social udvikling i det omgivende - Redeggrelse for Samfundsansvar og Baeredygtig
samfund (social baeredygtighed). Udvikling — som udgives separat. Rapporten findes
pa @resundsbrons hjemmeside:
- at sikre en sund gkonomisk udvikling af forretnin- www.oresundsbron.com/samfundsansvar2012.

gen i overensstemmelse med retningslinjer
udstukket af henholdsvis den danske og svenske
stat (gkonomisk baeredygtighed).



http://www.oresundsbron.com/samfundsansvar2012

Virksomhedens ledelse

Principper for selskabsledelse

@resundsbro Konsortiet er et dansk-svensk selskab,
der har hjemsted i Danmark og Sverige. Selskabet
ejes 50 procent af A/S @resund og 50 procent

af Svensk-Danska Broférbindelsen SVEDAB AB.

A/S @resund ejes af Sund & Beelt Holding A/S, som
igen ejes af den danske stat. SVEDAB AB ejes af den
svenske stat.

Ifglge regeringsaftalen mellem Danmark og Sverige
har moderselskaberne, A/S @resund og Svensk-
Danska Broférbindelsen SVEDAB AB, indgaet en
konsortieaftale. Konsortieaftalen regulerer blandt
andet principperne for generalforsamling, valg til
bestyrelsen, bestyrelsens stgrrelse og sammen-
seetning samt formand.

Bestyrelsens opgaver

Bestyrelsen har samme befgjelser og forpligtelser,
som normalt tilkommer bestyrelsen i et aktieselskab.
Bestyrelsen har det overordnede ansvar for forvalt-
ningen af @resundsbro Konsortiet og treeffer
beslutninger om spgrgsmal af stgrre strategisk

og skonomisk betydning, herunder fastleeggelse af
vejtaksterne pa @resundsbron. Desuden godkender
bestyrelsen starre investeringer, vaesentlige for-
andringer af selskabets organisation og centrale
policies samt godkender budget og arsregnskab.
Bestyrelsen udpeger den administrerende direkter
og fastsaetter ansaettelsesvilkar for direktaren

og ledende medarbejdere i gvrigt. Principperne
beskrives naermere i note 19.
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Bestyrelsens forretningsorden omhandler
bestyrelsens ansvar og befgjelser, anvisninger
forbestyrelsesmgder samt arbejdsfordeling mellem
bestyrelsesformanden, de gvrige bestyrelses-
medlemmer og den administrerende direktar.

Bestyrelsen mgdes mindst fire gange om aret, hvoraf
mindst ét mgde skal dreje sig om langsigtet strategi.
Der kan indkaldes til flere mader efter behov. @re-
sundsbro Konsortiets revisorer deltager pd mindst
ét bestyrelsesmade om aret. Ud over det konstitu-
erende mgade har bestyrelsen i 2012 haft fire mader.

Bestyrelsen evaluerer bestyrelsesarbejdet og den

administrerende direktgr gennem en systematisk og
struktureret proces en gang om aret med det formal
at udvikle bestyrelsens arbejdsformer og effektivitet.

Bestyrelsen har i henhold til en szerligt oprettet
forretningsorden delegeret ansvaret for den daglige
forvaltning til den administrerende direktar, der
deltager pa bestyrelsesmgderne. | 2012 udpegede
bestyrelsen endvidere Finansdirektgr Kaj V. Holm
som Viceadministrerende direktgr. Den administre-
rende direktgr deltager ogsa i en formel kontakt-
gruppe med reprasentanter for de ansatte.

@resundsbro Konsortiets to moderselskaber udpeger
hver fire bestyrelsesmedlemmer. Moderselskaberne
nominerer skiftevis bestyrelsens formand og naestfor-

mand. Bestyrelsen veelger en formand og en naestfor-

mand for et ar ad gangen. Ingen af bestyrelses-
medlemmerne indgar i selskabets daglige ledelse.

Hele bestyrelsen udger @resundsbro Konsortiets
revisionskomité, som holder separate mader

i forbindelse med de almindelige bestyrelsesmader.
Bestyrelsens naestformand er formand for revisions-
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komitéen. @resundsbro Konsortiet har ikke noget
vederlagsudvalg.

@resundsbro Konsortiets risikostyring og interne
styring og kontrol i forbindelse med regnskabs-
afleeggelse og finansiel rapportering har til formal at
minimere risikoen for materielle fejl og besvigelser.

Det interne kontrolsystem omfatter funktionsadskil-
lelse med klart definerede roller og ansvarsomrader,
rapporteringskrav samt rutiner for attestering og
godkendelse. Den interne kontrol granskes af reviso-
rerne og gennemgas af bestyrelsen via revisions-
komitéen.

Budgetopfglgning finder sted kvartalsvist og god-
kendes af bestyrelsen. Bestyrelsen godkender ogsa
selskabets halvarsrapporter. @resundsbro Konsortiet
folger de danske krav og offentligger ikke komplette
kvartalsrapporter, men offentligger resultatet i en
pressemeddelelse.

@resundsbro Konsortiets regnskaber og interne
kontrol gennemgés af revisorer, som er valgt i
moderselskaberne. Revisorerne afleegger skriftlig
rapport til bestyrelsen mindst to gange om éret.
Rapporterne forelzegges pé et bestyrelsesmade

og underskrives af samtlige bestyrelsesmedlemmer.
Revisorerne deltager pa mindst ét bestyrelsesmgde
om aret. Honorar til revisorerne udbetales ifalge
regning.

De overordnede principper er, at lgnninger til ledende
medarbejdere skal veere konkurrencedygtige, men
ikke lgnfgrende, der er ikke seerlige pensionsordnin-
ger eller forsikringer for ledende medarbejdere, og
der er ikke incitamentsbaseret aflgnning af ledende
medarbejdere i @resundsbro Konsortiet.



Karin Starrin

(fadt 1947), formand sidan 2012, medlem siden 2007
Bestyrelsesformand i Svensk-Danska Broforbindelsen
SVEDAB AB, Lansforsakringar Halland, Hogskolan i Halmstad
og Arlandabanan Infrastructure AB.

Bestyrelsesmedlem i Hallands Akademi.

Henning Kruse Petersen

(fedt 1947), neestformand siden 2012, medlem siden 2004
Bestyrelsesformand i A/S Det @stasiatiske Kompagni,

Sund & Beelt Holding A/S, Femern A/S, C.W. Obel A/S,
Erhvervsinvest Management A/S, Den Danske Forskningsfond,

Scandinavian Private Equity Partners A/S og Soclé du Monde ApS.

Naestformand i Asgard Ltd. Skandinavisk Holding A/S,
Skandinavisk Holding Il A/S og Fritz Hansen A/S.
Bestyrelsesmedlem i Scandinavian Private Equity A/S,
Scandinavian Tobacco Group A/S, William H. Michaelsens Legat,
Skandinavisk Holding Il A/S og @K’s Almennyttige Fond.

Hans Brandstrom

(fedt 1958), medlem siden 2011

Departementsrad, Naringdepartementet.
Bestyrelsesmedlem i Arlandabanan Infrastructure AB
og Svensk Danska Broférbindelsen AB (SVEDAB).

Jorgen Elikofer

(fodt 1944), medlem siden 2009
Direktar, Elikofer & Co
Bestyrelsesmedlem i Sund & Bzelt Holding A/S og Femern A/S.
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Kerstin Hessius

(fadt 1958), medlem siden 26. april 2012

Administrerende direktgr, Tredje AP-fonden

Bestyrelsesmedlem i Svensk-Danska Broforbindelsen SVEDAB AB,
Arlandabanan Infrastructure AB, Vasakronan AB, Hemso Fastighets
AB, SPP Livforsakring AB og Bjorn Borg AB.

Carsten Koch

(fadt 1945), medlem siden 2004

Bestyrelsesformand i Udviklingsselskabet By & Havn I/S,
Veekstfonden, Kgbenhavns Havns Pensionskasse,
Arealudviklingsselskabet FredericiaC P/S og Forca A/S.
Neestformand i Sund & Beelt Holding A/S og Femern A/S.
Bestyrelsesmedlem i Nordgroup A/S, Keerkommen A/S,

GES Investment Services A/S, Investeringsforeningen Maj Invest,
Pluss Leadership A/S og DADES A/S.

Pernille Sams

(fgdt 1959), medlem siden 2003

Direktgr og bestyrelsesmedlem,

Pernille Sams Ejendomsmaeglerfirma ApS

Bestyrelsesformand i Danske Selvsteendige Ejendomsmeeglere.
Bestyrelsesmedlem i Sund & Baelt Holding A/S og Femern A/S.

Elisabet Annell Ahlund

(fedt 1945), medlem siden 2007

Direktar

Bestyrelsesformand i Knightec AB og Larande i Sverige AB.
Bestyrelsesmedlem i Svensk-Danska Broforbindelsen SVEDAB AB,
JM AB, Upplands Motor AB, Arlandabanan Infrastructure AB,

LRF Konsult AB og Skandia Liv.



Caroline Ullman-Hammer

(fedt 1954)
Administrerende direkter siden 2007

Bestyrelsesmedlem i Stena Fastigheter AB.

Kaj V. Holm

(fadt 1955)
Viceadministrerende direkter
Finansdirekter

Bengt Hergart

(fadt 1965)
Anlaegsdirektgr

Fredrik Jenfjord

(fedt 1973)
Markeds- og salgsdirektar

Goran Olofsson

(fedt 1966)
Leverancedirektar

Bodil Rosengren

(fedt 1965)
@konomidirektar

—
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Resultatopggrelse

1. januar til 31. december (DKK/SEK mio.)

DKK DKK SEK SEK
Note 2012 2011 2012 2011
Indtaegter
4 Driftsindteegter 1.596,8 1.545,2 1.832,5 1.852,4
Indtzegter i alt 1.596,8 1.545,2 1.832,5 1.852,4
Omkostninger
5,6  Andre driftsomkostninger -172,0 -168,6 -197,3 -202,1
7 Personaleomkostninger -115,5 -119,5 -132,6 -143,3
8 Afskrivninger, vej- og baneanlaeg -239,0 -235,9 -274,3 -282,7
9 Afskrivninger, materielle anleegsaktiver -23,9 -22,2 -27,4 -26,6
Omkostninger i alt -550,4 -546,2 -631,6 -654,7
Resultat af primaer drift 1.046,4 999,0 1.200,9 1.197,7
Finansielle poster
10 Finansielle indteegter 1,9 6,2 2,2 7,5
10 Finansielle omkostninger -677,4 -730,2 -777,4 -875,3
10 Veerdireguleringer, netto -292,2 -1.341,5 -335,4 -1.608,3
Finansielle poster, i alt -967,7 -2.065,5 -1.110,6 -2.476,1
Arets resultat 78,7 -1.066,5 90,3 -1.278,4
Virksomheden har ingen anden totalindkomst i indeveerende
regnskabsar eller sammenligningsaret.
Arets resultat fordeles saledes
Resultatet foreslas overfart til overfart resultat 78,7 -1.066,5 90,3 -1.278,4
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Pr. 31. december (DKK/SEK mio.)

Note

11
12,15

13,15

Aktiver

Langfristede aktiver

Materielle anlegsaktiver
Vej- og baneanlaeg
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar

Materielle anleegsaktiver i alt

Langfristede aktiver i alt

Kortfristede aktiver

Tilgodehavender
Tilgodehavender
Derivater, aktiver

Tilgodehavender i alt

Likvide beholdninger

Kortfristede aktiver i alt

Aktiver i alt
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DKK
2012

16.207,8
120,7
16.328,5

16.328,5

343,9
2.576,2
2.920,1

970,0

3.890,1

20.218,6

DKK
2011

16.394,5
128,3
16.522,8

16.522,8

262,1
1.871,7
2.133,8

241,4

2.375,2

18.898,0

SEK
2012

18.599,7
138,5
18.738,2

18.738,2

394,7
2.956,3
3.351,0

1.113,2

4.464,2

23.202,4

SEK
2011

19.652,9
153,8
19.806,7

19.806,7

314,2
2.243,7
2.557,9

289,4

2.847,3

22.654,0



Pr. 31. december (DKK/SEK mio.)

Note

14

15

15
18
12,15

22
23

Passiver

Egenkapital

Konsortiekapital
Overfert resultat

Egenkapital i alt

Gaeldsforpligtelser

Langfristede gaeldsforpligtelser

Obligationslan og geeld til kreditinstitutter

Langfristede gaeldsforpligtelser i alt

Kortfristede gaeldsforpligtelser

Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser
Leverandgrgzeld og andre geeldsforpligtelser
Derivater, passiver

Kortfristede gaeldsforpligtelser i alt

Galdsforpligtelser i alt

Egenkapital og gaeldsforpligtelser i alt

Eventualforpligtelser og sikkerhedsstillelser

Neertstaende parter

1-3,16 Noter uden henvisning

17,19

Noter uden henvisning
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DKK
2012

50,0
-4.132,1
-4.082,1

17.875,3
17.875,3

3.474,1

519,3
2.432,0
6.425,4

24.300,7

20.218,6

DKK
2011

50,0
-4.210,8
-4.160,8

18.731,1
18.731,1

1.681,1
527,8
2.118,8
4.327,7

23.058,8

18.898,0

SEK
2012

57,4
-4.741,9
-4.684,5

20.513,3
20.513,3

3.986,8

595,9
2.790,9
7.373,6

27.886,9

23.202,4

SEK
2011

59,9
-5.047,7
-4.897,8

22.454,0
22.454,0

2.015,2

632,7
2.539,9
5.187,8

27.641,8

22.654,0



Egenkapitalopggrelse

(DKK/SEK mio.)

DKK SEK
Konsortie- Overfort Egenkapital Konsortie- Overfort Egenkapital
Note kapital resultat i alt kapital resultat i alt
Saldo pr. 1. januar 2011 50,0 -3.144,2 -3.094,2 60,5 - 3.802,0 -3.741,5
Arets resultat - -1.066,5 -1,066,5 - -1,278,4 -1,278,4
Anden totalindkomst - - - - - -
Totalindkomst i alt - -1.066,5 -1.066,5 - -1.278,4 -1.278,4
Transaktioner med ejere - - - - - -
Kursregulering primosaldo - - - -0,6 32,7 32,1
50,0 -1.066,5 -1.066,5 -0,6 -1.245,7 -1.246,3
14 Saldo pr. 31. december 2011 50,0 -4.210,8 -4.160,8 59,9 -5.047,7 -4.987,8
Saldo pr. 1. januar 2012 50,0 -4.210,8 -4.160,8 59,9 -5.047,7 -4.987,8
Arets resultat - 78,7 78,7 - 90,3 90,3
Anden totalindkomst - - - - - -
Totalindkomst i alt - 78,7 78,7 - 90,3 90,3
Transaktioner med ejere - - - - - -
Kursregulering primosaldo - - - -25 215,5 213,0
0,0 78,7 78,7 -25 305,8 303,3
14 Saldo pr. 31. december 2012 50,0 -4.132,1 -4.082,1 57,4 -4.741,9 -4.684,5
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1. januar til 31. december (DKK/SEK mio.)

Note

8,9
21

20

13

Pengestremme fra driftsaktivitet

Resultat fgr finansielle poster

Reguleringer
Afskrivninger
Andre driftsposter, netto

Pengestrom fra primaer drift
for @ndring i driftskapitalen

Andring i driftskapital

Pengestrom fra driftsaktivitet i alt

Pengestromme fra investeringsaktivitet
Kgb af materielle anleegsaktiver
Salg af materielle anleegsaktiver

Pengestremme fra investeringsaktivitet i alt

Sum for pengestremme fra
finansieringsaktivitet

Pengestromme fra finansieringsaktivitet
Lanoptagelse

Nedbringelse af geeldsforpligtelser
Renteindteegter, modtaget

Praemier, modtaget

Renteomkostninger, betalt

Pengestromme fra finansieringsaktivitet i alt
Arets andring i likvide beholdninger

Likvide beholdninger, primo
Kursregulering, netto
Kursregulering SEK, primo

Likvide beholdninger, ultimo*

Pengestrgmsopgarelsen kan ikke alene udledes af regnskabet.

DKK
2012

1.046,4

262,9
-0,1

1.309,2

-344
1.274,8

-69,2
0,7
- 68,5

1.206,3

1.816,0
-1.617,8
2,1

16,6
-691,2
-474,3

732,0

241,4
-34

970,0

DKK
2011

999,0

258,1
-0,1

1.257,0

8,7
1.265,7

-81,1
0,2
- 80,9

1.184,8

2.000,0
-4.439,1
53

34,5
-652,4
-3.051,7

-1.866,9

2.108,7
-0,4

241,4

SEK
2012

1.200,9

301,7
-0,1

1.502,5

-39,5
1.463,0

-79,4
08
-78,6

1.384,4

2.084,0
-1.856,5
2,4

19,0
-793,2
-544,3

840,1

Pengestrgmsopggrelsen tager udgangspunkt i 'Resultat fer finansielle poster’, for at give et mere retvisende billede.

* Ultimo 2012 hade konsortiet uudnyttede kreditfaciliteter pa 800 mio.
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SEK
2011

1.197,7

309,3
-0,1

1.506,9

10,4
1.517,3

-97,2
0,2
-97,0

1.420,3

2.397,5
-5.321,4
6,4

41,4
-782,1

- 3.658,2

-2.237,9

2.549,8
-0,5
-22,0
289,4



(DKK/SEK mio.)

Note 1
Anvendt regnskabspraksis

GENERELT

Arsrapporten for @resundsbro Konsortiet for 2012
er aflagt i overensstemmelse med konsortialaftalen,
International Financial Reporting Standards som
godkendt af EU og yderligere danske og svenske
oplysningskrav til drsrapporter for selskaber med
barsnoterede geeldsinstrumenter.

Yderligere danske oplysningskrav til &rsrapporter
er fastlagt i IFRS-bekendtggrelsen udstedt i henhold
til rsregnskabsloven samt af NASDAQ OMX.

IASB har udsendt falgende nye eller ajourferte
regnskabsstandarder og fortolkningsbidrag, der
endnu ikke er tradt i kraft:

IAS 1

IFRS 10

IFRS 11

IFRS 12

IAS 27

IAS 28

IFRS 13

IAS 19

IFRIC 20

IFRS 7

IFRS 1

IAS 32

IFRS 9

Regnskabsstandarderne og fortolkningsbidragene

vil blive implementeret, nar de treeder i kraft,

og IFRS 9 andrer blandt andet pa klassifikationen

og malingen af finansielle aktiver og forpligtelser,

og implementeringen af standarden forventes

fa betydning, men den samlede effekt af de tre
implementeringstrin er endnu ikke opgjort. Implemen-
teringen af de gvrige standarder og fortolknings-
bidrag forventes ikke at f& betydning for Konsortiets
regnskabsafleeggelse.

Oversigt over implementering af nye eller a&ndrede
standarder og fortolkningsbidrag:
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- IFRS1
- IFRS 7
- IAS12

Implementeringen af disse nye standarder og fortolk-
ningsbidrag har ikke medfert nogen andringer i
anvendt regnskabspraksis.

Den anvendte regnskabspraksis er i overensstem-
melse med den, der er anvendt i Arsrapport 2011.

Arsrapporten er baseret pa historiske anskaffelses-

veerdier med undtagelse af derivater og andre finan-
sielle instrumenter, finansielle aktiver og geeld vurde-
ret til dagsveerdi via resultatopggrelsen.

Konsortiet har valgt at anvende den sakaldte Fair
Value Option i IAS 39. Det betyder, at samtlige finan-
sielle transaktioner — 1an, likvide beholdninger og
derivater — males til dagsveerdi, og at aendringer i
dagsveerdien indregnes i resultatopggrelsen. Lan og
likvide beholdninger klassificeres til dagsveerdiméling
pa tidspunktet for farste indregning i balancen, mens
derivater altid indregnes til dagsveerdi jf. IAS 39.

Baggrunden for at veelge Fair Value Optionen er,

at Konsortiet konsekvent anleegger en portefglje-
betragtning i forbindelse med finansforvaltningen,

og det indebeerer, at den tilsigtede eksponering over
for forskellige finansielle risici tilvejebringes med
forskellige finansielle instrumenter, bade primaere
og afledte finansielle instrumenter. Det betyder, at
der i styringen af den finansielle markedsrisiko ikke
skelnes mellem for eksempel 1&n og derivater, men
alene fokuseres pa den samlede eksponering. Valget
af finansielle instrumenter til afdeekning af de gkono-
miske risici i finansforvaltningen kan derfor give
anledning til regnskabsmaessige asymmetrier,
medmindre Fair Value Optionen anvendes, og det

er begrundelsen for valget.

Fair Value optionen er efter Konsortiets opfattelse
det eneste af de under IFRS-reglerne tilladte malings-
pricipper, der reflekterer denne anskuelse, idet de
gvrige principper alle medfgrer uhensigtsmeessige
asymmetrier mellem ellers identiske eksponeringer,
afhaengigt af om eksponeringen er etableret i form
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af 1an eller derivater, eller fordrer omfattende krav
til dokumentation af sikringsforholdet, som tilfeeldet
er med "hedge accounting”. Idet derivater, finansielle
aktiver og lan males til dagsveerdi vil indregningen

i regnskabet opna samme resultat i behandlingen

af 1&n og tilknyttet afdeekning med derivater, nar
afdeekningen af den gkonomiske risiko er effektiv,
og selskabet opnar dermed en symmetri i den
regnskabsmeessige behandling. Lan uden tilknyttede
derivater males ogsa til dagsveerdi, i modsaetning

til hovedreglen i IAS 39, der indregner |an til amorti-
seret kostpris, og det giver naturligt anledning

til udsving i aret resultat som fglge af veerdiregu-
leringer.

Arsrapporten afleegges i DKK og alle belgb angives
hvis intet andet er oplyst i mio. DKK. Alle regnskabs-
tal er endvidere oplyst i SEK omregnet til balance-
dagens valutakurs, 87,14 per 31. december 2012
(83,42 per 31. december 2011). Oplysningerne

i SEK er kun supplerende oplysninger og er ikke i
overensstemmelse med valutaomregning iflg IFRS.

For at imgdekomme regnskabslaeseren er en del
af de oplysninger, der kreeves ifglge IFRS, ogsa
indeholdt i ledelsesberetningen.

Vigtigste regnskabspraksis

Aktiver indregnes i balancen, nar det som falge af
en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilflyde Konsortiet, og aktivets
veerdi kan males palideligt. Forpligtelser indregnes i
balancen, nar det som fglge af en tidligere begiven-
hed er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele
vil fraga Konsortiet, og forpligtelsens veerdi kan
males palideligt. Ved farste indregning males aktiver
og forpligtelser til kostpris. Efterfglgende males
aktiver og forpligtelser som beskrevet for hver
enkelt regnskabspost nedenfor.

Indregning af finansielle aktiver og forpligtelser
sker farste gang pa handelsdagen og opharer pa
handelsdagen, nér retten til at modtage/afgive
pengestrgmme fra det finansielle aktiv eller for-
pligtelse er udlgbet, eller hvis den er overdraget,

28

og virksomheden ogsa i al vaesentlighed har overfart
alle risici og afkast tilknyttet ejendomsretten.

Ved indregning og maling tages hensyn til gevinster,
tab og risici, der fremkommer, inden arsrapporten
afleegges, og som be- eller afkraefter forhold, der
eksisterede pa balancedagen.

Indtaegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med
at det er sandsynligt at de tilfgrer selskabet gkonomi-
ske fordele. Omkostninger, der er afholdt for at opna
arets indtjening, herunder afskrivninger, nedskrivnin-
ger og hensatte forpligtelser, indregnes i resultatop-
garelsen.

Veerdireguleringer af 1an, likvide beholdninger og
derivater males til dagsveerdi og indregnes i resultat-
opgarelsen. Transaktioner med finansielle instrumen-
ter bogfares pa handelsdagen.

Tilbagefarsler af belgb, der sker som fglge af eendre-
de regnskabsmaessige sken og som tidligere har
veeret indregnet i resultatopgarelsen, indregnes tillige
i resultatopggrelsen.

Indteegter fra salg af tjenesteydelser indregnes
i takt med at ydelserne leveres, og safremt indtaegter
kan opggres palideligt og forventes modtaget.

Indteegter méles eksklusive moms, afgifter og
rabatter i forbindelse med salget.

Materielle og finansielle anleegsaktiver, testes for
tab ved veerdiforringelse, nar der er tegn pa, at den
regnskabsmaessige vaerdi muligvis ikke kan gen-
indvindes. Et tab ved veerdiforringelse indregnes
med det belgb, hvormed aktivets regnskabsmeaessige
veerdi overstiger genindvindingsveaerdien, det vil sige
den hgjeste veerdi af aktivets nettosalgspris eller
nytteveerdi. Nytteveerdien udger nutidsveerdien af det
forventede fremtidige cashflow ifalge en diskonte-
ringsfaktor fgr skat som afspejler risikojusteret
afkastkrav pa markedsmaessige vilkar. Med henblik
pa vurdering af veerdiforringelse grupperes aktiverne
i den mindste gruppe af aktiver, der frembringer



selvstaendige identificerbare pengestrgmme (penge-
stremsfrembringende enheder). Se videre note 17.

Tab ved veerdiforringelse indregnes i resultat-
opgarelsen.

Likvide beholdninger omfatter indskudsbeviser samt
barsnoterede veerdipapirer, med en restlgbetid, pa
anskaffelsestidspunktet, under tre mandeder, som
uden hindring kan omseettes til likvide beholdninger,
og hvorpéa der kun er ubetydelige risici for veerdizen-
dringer. Likvide beholdninger indregnes til dagsveerdi
ved farste indregning, savel som efterfglgende.
Forskel i dagsveerdien mellem balance tidspunkterne
indregnes i resultatet under finansielle poster. Alle
likvide beholdninger bliver pa ferste indregningstids-
punkt klassificeret som aktiver vurderet til dagsveerdi
jf. anvendt regnskabspraksis.

Den Igbende méling af dagsveerdien falger hierarkiet
i IAS 39, det vil sige aktuelle bgrskurser for likvide
barsnoterede veerdipapirer eller kursvaerdien for
indskudsbeviser og unoterede veerdipapirer, fastlagt
pa baggrund af de fremtidige og kendte og forven-
tede betalingsstremme tilbagediskonteret med de
relevante diskonteringsrenter, der vurderes at veere
geeldende for @resundsbro Konsortiet pa balance-
dagen.

Beholdninger af egne obligationer modregnes
i tilsvarende udstedte, egne obligationslan.

Lan indregnes til dagsveerdi ved farste indregning,
savel som efterfglgende. Alle lan bliver pa indreg-
ningstidspunktet klassificeret som finansielle forplig-
telser vurderet til dagsveerdi via resultatopggrelsen
jf. anvendt regnskabspraksis. Uanset omfanget af
rentesikring males alle lan til dagsveaerdi med Igbende
resultatfgring af dagsveerdireguleringer, der opgares
som forskellen i dagsveerdi mellem balancetids-
punkterne.

Dagsveerdien pa lan fastleegges som kursveerdien
ved tilbagediskontering af fremtidige kendte og
forventede betalingsstramme med de relevante
diskonteringsrenter, da ingen bgrskurs findes pa
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unoterede obligationsudstedelser og bilaterale Ian.
Diskonteringsrenterne fastleegges med baggrund

i aktuelle markedsrenter, der vurderes at veere til-
gaengelige for @resundsbro Konsortiet som lantager.

Kursveerdien pa 1an med tilknyttede strukturerede
finansielle instrumenter fastleegges i sammenhang,
og markedsveerdien af eventuel optionalitet i rente-
og afdragsbetalingerne pa lanet fastleegges med
standardiserede og anerkendte vaerdiansaettelse-
smetoder (lukkede formler), hvori volatilitet pa
referencerenter og valuta indgar.

Lan med kontraktmaessigt forfald > 1 ar indgar som
langfristet geeld.

Derivater indregnes og males i balancen til dags-
veerdi og farste indregning i balancen opgares til
kostprisen, herunder ogsa ved ferste indregning malt
til dagsveerdi. Positive og negative dagsvaerdier
indgar under henholdsvis Finansielle aktiver og
Finansielle passiver, og modregning (netting) af
positive og negative dagsveerdier pa derivater fore-
tages alene, nar virksomheden har ret til og intention
om at afregne flere finansielle instrumenter samlet.

Derivater anvendes aktivt til at styre den samlede
geeldsportefglie og indgér derfor i balancen under
henholdsvis kortfristede aktiver eller passiver.

Derivater omfatter finansielle instrumenter, hvor
veerdien afhaenger af den underliggende veerdi pé de
indeholdte finansielle variable, primeert referenceren-
ter og valutaer. Alle derivater er OTC derivater
indgaet med finansielle modparter, og der forefindes
ikke bagrskurser pa sadanne finansielle instrumenter.
Derivater omfatter typisk rente- og valutaswaps,
terminsforretninger, valutaoptioner, FRA’er samt
rentegarantier og swaptioner. Kursveerdien fast-
lzegges derfor ved tilbagediskontering af kendte

og forventede fremtidige betalingsstramme med de
relevante diskonteringsrenter. Diskonteringsrenten
fastleegges pa samme made som lan og likvide
beholdninger, det vil sige med baggrund i aktuelle
markedsrenter, der vurderes at veere tilgengelige
for @resundsbro Konsortiet som lantager.



Pa derivater med optionalitet i betalingsstremmene
som for eksempel valutaoptioner, rentegarantier og
swaptioner, sa fastleegges dagsveerdien med aner-
kendte vaerdianseettelsesmetoder (lukkede formler),
hvori volatiliteten pa de underliggende referenceren-
ter og valutaer indgar. Derivater med flere forskellige
tilknyttede finansielle instrumenter fastleegges med
en samlet dagsveerdi, som bestar af summen af

de enkelte finansielle instrumenter.

Ifglge IFRS 7 skal finansielle aktiver og forpligtigelser
indregnet til dagsveerdi henfares til et 3-delt hierarki
for veerdiansaettelsesmetoden. Niveau 1 i veerdian-
seettelseshierarkiet indeholder aktiver og forpligtigel-
ser indregnet til likvide og tilgeengelige barskurser,
dernzest niveau 2 med veerdiansaettelse af aktiver
og forpligtigelser med anvendelse af kvoterede
markedspriser som input til anerkendte veerdiansat-
telsesmetoder og prisningsformler, og endelig niveau
3 med aktiver og forpligtigelser i balancen, der ikke
er baseret pa observerbare markedsdata, og som
derfor kraever serlig omtale.

Konsortiet har baseret opgarelsen af dagsveerdier
pa observerbare markedsdata som input til gaenge
og anerkendte veerdiansaettelsesmetoder og pris-
ningsformler for hele balancen, og derfor optraeder
samtlige aktiver og forpligtigelser i niveau 2, jf.
veerdianseettelseshierarki i IFRS 7. Der har ikke i
regnskabsaret veeret overfgrsler mellem niveauerne.

Finansielle poster indeholder renteindtaegter og

— udgifter, realiseret inflationsopskrivning pa real-
renteinstrumenter, kursgevinster og -tab pa lan,
likvide beholdninger og derivater samt valutakurs-
omregning af transaktioner i fremmed valuta.

Dagsveerdizendringen modsvarer de totale finansielle
poster, der i resultatopggrelsen opdeles i finansielle
indteegter og omkostninger, samt veerdiregulering.
Renteindteegter og — udgifter samt realiseret infla-
tionsopskrivning pa realrenteinstrumenter henfgres
til finansielle indtaegter og omkostninger, mens
kursgevinster og — tab inklusiv valutakursomregning
indgér i veerdireguleringen.

30

Beskatning af @resundsbro Konsortiets resultat sker
hos henholdsvis A/S @resund og Svensk-Danska
Brofdrbindelsen SVEDAB AB.

Der indregnes derfor ikke skat i konsortiets resultat-
opgarelse og balance.

@vrig regnskabspraksis

| andre driftsomkostninger indregnes omkostninger,
der vedrarer den tekniske, trafikale og kommercielle
drift af @resundsbroen. Det omhandler blandt andet
omkostninger til drift og vedligeholdelse af tekniske
anleeg, markedsfaring, forsikring, it, ekstern bistand,
kontor- og lokaleomkostninger.

| personaleomkostninger indgar de samlede omkost-
ninger til medarbejdere, direktion og bestyrelse. De
samlede omkostninger omfatter direkte lgnomkost-
ninger, pensionsbetalinger, kursusomkostninger

og andre direkte personalerelaterede omkostninger.

Personaleomkostninger omkostningsfares i den
periode som arbejdet er udfgrt. Det samme geelder
udgifter til lenrelaterede skatter, optjent feriegodt-
garelse og lignende omkostninger.

Operationel leasing omkostningsfares lineaert over
leasingkontraktens lgbetid, hvis der ikke findes anden
systematisk metode, der bedre afspejler leasing-
forholdet i kontraktperioden. De leasingkontrakter
der findes vedrgrer lokaleleje og biler.

Materielle anlzegsaktiver indregnes i balancen som
et aktiv, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkono-
miske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets
veerdi kan males palideligt.

Materielle anleegsaktiver er pa tidspunktet for farste
indregning malt til kostpris. Kostprisen omfatter



anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyt-
tet anskaffelsen indtil det tidspunkt, hvor aktivet er
klar til brug. Efterfalgende méles anleegsaktiverne

til kostpris med fradrag af foretagne af- og nedskriv-
ninger.

| anleegsperioden er veerdien af anleeggene opgjort
efter falgende principper:

Omkostninger til anlzeggene baseret pa indgdede
aftaler og kontrakter er aktiveret direkte.

Andre direkte eller indirekte omkostninger er
aktiveret som veerdi af eget arbejde.

Nettofinansieringsomkostningerne er aktiveret
som byggerenter.

Vasentlige fremtidige enkeltstaende udskiftninger/
vedligeholdelsesarbejder vedrgrende det samlede
anleeg i @resundsbro Konsortiet afskrives over den
forventede levetid. Lgbende vedligeholdelsesarbejder
omkostningsfares i takt med omkostningernes
afholdelse.

Afskrivninger pa vej- og baneforbindelsen er pabe-
gyndt i takt med, at byggeriet er afsluttet og anleeg-
get taget i brug. Anleegget afskrives linezrt over den
forventede levetid. For vejforbindelsen samt for jern-
baneforbindelsen er der foretaget en opdeling af
anlaegget i bestanddele med ensartede levetider:

Den primeare del af anleegget omfatter konstruk-
tionerne, som er designet efter en minimumlevetid
pa 100 ar. Afskrivningsperioden udger for disse
dele 100 ar.

Mekaniske installationer, autovaern og vejbelaeg-
ninger afskrives over levetider pa 25 ér.

Banetekniske installationer afskrives over 25 ar.
Koblingsstationer afskrives over 20 ar.

Software og elektriske installationer afskrives over
levetider pa 10 ar.
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Afskrivningsgrundlaget pa gvrige aktiver, som opge-
res som kostpris reduceret med eventuelle nedskriv-
ninger, afskrives lineaert over aktivernes forventede

levetid, der udger:

Bygninger til brug for drift afskrives over 25 ar.

Indretning af lejede lokaler afskrives over
lejemalenes Igbetid.

Driftsmidler og inventar afskrives over 5 ar.

Administrative it-systemer og — programmer
afskrives over 0 -5 ar.

Afskrivninger indregnes i resultatopggrelsen som
seerskilt post.

Afskrivningsgrundlaget opggres under hensyntagen
til aktivets scrapveerdi og reduceres med eventuelle
nedskrivninger. Scrapveerdien fastsattes pa anskaf-
felsestidspunktet og revurderes arligt. Overstiger
scrapveerdien aktivets regnskabsmeaessige veerdi,
ophgrer afskrivning.

Afskrivningsmetode og levetid revurderes arligt

og eandres, hvis der er sket en vaesentlig zendring

i forhold eller forventninger. Ved a&ndring i afskriv-
ningsperioden eller scrapveaerdien indregnes virknin-
gen for afskrivninger fremadrettet som en andring
i regnskabsmaessigt skan.

Fortjeneste og tab ved afhandelse af materielle
anleegsaktiver opgeres som forskellen mellem salgs-
prisen med fradrag af salgsomkostninger og den
regnskabsmeessige veerdi pa salgstidspunktet.
Fortjeneste eller tab indregnes i resultatopggrelsen
under henholdsvis gvrige indteegter og andre drifts-
omkostninger.

Barsnoterede vaerdipapirer indregnes under omsaet-
ningsaktiver fra handelsdagen og males til dagsveerdi
pa balancedagen. Beholdninger af egne obligationer
modregnes i tilsvarende udstedte, egne obligations-
lan.



Tilgodehavender males til amortiseret kostpris.

Tilgodehavender fra salg omfatter kundetilgode-
havender og mellemvaerender med betalingskort-
selskaber. Der er foretaget nedskrivning til
imgdegéelse af tab.

Tilgodehavender omfatter ogsa vedhangende renter
vedrgrende aktiver og betalte omkostninger ved-
rarende efterfalgende regnskabsar.

Likvide midler omfatter likvide beholdninger samt

veerdipapirer med en restlgbetid, pa anskaffelsestids-

punktet, under tre maneder, som uden hindring kan
omseettes til likvide beholdninger, og hvorpa der
kun er ubetydelige risici for veerdiaendringer.

Konsortiet har indgaet pensionsaftaler og lignende
aftaler med hovedparten af de ansatte. For danske
ansatte er pensionsordningen bidragsbaseret. For
svenske ansatte er der etableret en pensionsordning
i Alecta. Pensionsordningen i Alecta klassificeres
som ydelsesbaseret ifglge IAS 19. Alecta har dog
ikke kunnet preaesentere tilstraekkelig information
der ger det muligt at indregne denne pension som
ydelsesbaseret, hvorfor ordningen behandles som
bidragsbaseret i overensstemmelse med IAS 19 p.
30. Se videre note 7.

Forpligtelser vedrgrende bidragsbaserede pensions-
ordninger medtages i resultatopggrelsen i den perio-
de, de optjenes, og skyldige indbetalinger medtages
i balancen under leverandgrgeaeld og andre geelds-
forpligtelser. Eventuelle forudbetalte indbetalinger
medtages i balancen under tilgodehavender.

Konsortiet er en dansk-svensk virksomhed og har
derfor to ligelydende valutaer. For @resundsbro
Konsortiet er den funktionelle valuta og rapporte-
ringsvalutaen fastsat til DKK. | forbindelse med
regnskabsafleeggelse oplyses ogsa belgb i SEK (med
undtagelse af visse finansielle noter) med udgangs-
punkt i rapporteringsvalutaen DKK. Oplysningerne i
SEK er kun supplerende oplysninger og omregningen
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til SEK sker ved at anvende ultimokursen pa SEK,
hvilket ikke er i overensstemmelse med IFRS.

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved farste
indregning til den funktionelle valuta efter transakti-
onsdagens valutakurs. Valutakursdifferenser, der
opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen
pa betalingsdagen, indregnes i resultatopggrelsen
under finansielle indteegter eller omkostninger.

Tilgodehavender, gzeld og andre monetaere poster

i fremmed valuta omregnes til balancedagens valuta-
kurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og
kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller
geeldens opstéen eller kursen i den seneste arsrap-
port indregnes i resultatopggrelsen under finansielle
indteegter og omkostninger.

Pengestremsopggrelsen for Konsortiet er opstillet
efter den indirekte metode med udgangspunkt

i posterne i arets resultatopggarelse. Konsortiets
pengestramsopgarelse viser pengestrgmme for
aret, arets forskydning i likvide beholdninger samt
Konsortiets likvide beholdninger ved arets begyn-
delse og slutning.

Pengestremme fra driftsaktivitet opgeres som arets
resultat reguleret for ikke likvide resultatposter, betal-
te finansielle poster samt &ndring i driftskapitalen.

Driftskapitalen omfatter de driftsrelaterede balance-
poster under omsatningsaktiver og kortfristet geeld.

Pengestremme fra investeringsaktivitet omfatter
keb og salg af immaterielle, materielle og finansielle
anlaegsaktiver.

Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet omfatter
lantagning, afdrag pa geeld samt finansieringsposter.
Likvide beholdninger bestar af likvide midler og
veerdipapirer, med en restlgbetid, pa anskaffelses-
tidspunktet, under tre méaneder, med fradrag af kort-
fristet bankgaeld. Uudnyttede kreditfaciliteter indgar
ikke i pengestrgmsopggrelsen.



Ifglge International Financial Reporting Standards
(IFRS) skal der oplyses om indtaegter, udgifter,
aktiver og passiver per segment. Det er Konsortiets
vurdering at virksomheden udgares af ét segment.
Den interne rapportering og topledelsens gkonomi-
styring sker for ét samlet segment.

De nggletal, der oplyses i femarsoversigten,
beregnes som falger:

EBITDA-marginal:
Resultat far afskrivninger og finansielle poster
i procent af driftsindteegter

EBIT-marginal:
Resultat efter afskrivninger men fgr finansielle poster
i procent af driftsindteegter

Rentedaekningsgrad:
Resultat for afskrivninger og finansielle poster plus
renteindtaegter i procent af finansielle omkostninger

Afkastningsgrad:
Resultat efter afskrivninger minus gvrige indteegter
i procent af balancesum

Anlzeggenes afkast:
Resultat efter afskrivninger minus gvrige indteegter
i procent af bogfert veerdi pa vej- og baneanlaeg

Note 2
Vaesentlige regnskabsmaessige
estimater og skon

Ved opggrelsen af den regnskabsmaessige veerdi

af visse aktiver og forpligtelser kraeves skan over,
hvorledes fremtidige begivenheder pavirker veerdien
af disse aktiver og forpligtelser pa balancedagen.
Skan, der er vaesentlige for regnskabsafleeggelsen,
foretages bl.a. ved opggrelsen af af- og nedskrivnin-
ger af vej- og baneanleg og beregning af dagsveerdi
for visse finansielle aktiver og forpligtelser.
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Afskrivning af vej- og baneforbindelsen er baseret
pa en vurdering af anleeggenes hovedbestanddele
og deres levetid. En forandring her i, vil medfgre

en veesentlig pavirkning af resultatet, men har ingen
betydning for pengestrammene og tilbagebetalings-
tiden. For visse finansielle aktiver og forpligtelser
sker et skan over forventet fremtidig inflation ved
beregningen af dagsveerdi. Beregning af tilbagebeta-
lingstid for geelden er et vaesentligt skagn, se note
16, finansiel risikostyring.

Ved beregning af relevante nggletal og gkonomiske
forudsaetninger har konsortiet estimeret falgende
veesentlige parametre der indgar i beregningerne:

Tilbagebetalingstid

— Realrenteforudsaetninger
Renteudvikling
Trafikvaekst

Inflation

Reinvesteringer
Driftsomkostninger

Nedskrivningsbehov (impairmenttest):
Diskonteringsrente

Trafikveekst

Inflation

Kapitalafkastkrav

Terminalveerdi

Beta (aktivets risiko i forhold til generel
markedsrisiko)

Aktivitetsrisiko i forhold til generel markedsrisiko
Driftsomkostninger

Opggrelsen af dagsveerdien pa finansielle instru-
menter er forbundet med sken for den relevante
diskonteringsrente for selskabet, volatiliteter pa
referencerenter og valuta for finansielle instrumenter
med optionalitet i betalingsstremmene, samt skagn
for den fremtidige inflationsudvikling for realrentelan
og — swaps. De foretagne skan er i videst muligt
omfang haegtet op pa handlebare markedsdata,
hvor det er muligt, og labende vurderet med aktuelle
prisindikationer. Som felge af opgradering af finans-
system kan dagsvardien fra 2010 beregnes mere
preecist.



Note 3
Segmentoplysninger

Segmentoplysningerne er baseret pa selskabets
interne rapportering, og er saledes udtryk for det
grundlag, som selskabets gverste ledelse anvender
til at overvage selskabets resultater med henblik pa
at kunne treeffe gkonomiske beslutninger om alloke-
ring af ressourcer til driftssegmenterne, herunder
vurdere de gkonomiske praestationer.

@resundsbro Konsortiet rapporterer internt pa
@resundsbro Konsortiet som et segment, herunder
med en specifikation af omsaetningen. Herunder
svarer denne praesentation til praesentationen i note
4, driftsindteegter. @resundsbro Konsortiets drifts-
segment er praesenteret nedenfor.

Den regnskabspraksis, der anvendes ved opgarelse
af segmentoplysninger, er den samme som selska-
bets regnskabspraksis jf. note 1.

Omseetningen fra vejforbindelsen omfatter passage-
afgifter, der betales ved passage af anlaegget,
samt omsaetning fra salg af forudbetalte ture, mens
omseetningen fra jernbaneforbindelserne omfatter

vederlag fra Banedanmark og Trafikverket. Henholds-

vis Banedanmark og Trafikverket er herunder med
til at genere mere end 10 procent af selskabets
samlede nettoomsaetning.

Omseetningen i @resundsbro Konsortiet genereres
primeert ved betalingsanleegget, der er placeret
i Sverige.

Belgb i 1.000 DKK/SEK
Omseetning vej
Omsaetning bane

Andre indtaegter

Omszetning i alt

Omkostninger
Afskrivninger
Renteindteegter
Renteomkostninger

Resultat for vardireguleringer

Valutakursregulering
Dagsveerdiregulering
Arets resultat
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@resundsbro Konsortiet er udover vederlaget fra
Banedanmark/Trafikverket ikke afhaengig af enkelte
stgrre kunder, og har herunder ikke transaktioner
med @vrige enkelte kunder der belgber sig til 10
procent af selskabets nettoomsaetning eller derover.

@vrige indteegter indeholder indtaegter fra benyttelse
af fiberoptik og telefonkabler pa broen. | gvrige
indtaegter indgér ogséa koncerninterne indtaegter
vedrgrende fordeling af faelles omkostninger.

Pa jernbanesiden ggede antallet af togpassager
med cirka 5,2 procent til 11,0 millioner.

Trafikken pa @resundsbron udgjorde i 2012 18.486
karetgjer i degnet. Det var en nedgang pa 3,2 pro-
cent, sammenlignet med 2011. Arsagen til dette

er en tilbagegang i pendlingstrafikken. BroPas-
trafiken steg med 4 procent og lastbiltrafikken steg
med 3 procent.

Pa jernbanesiden ggede antallet af togpassager med
cirka 7,5 procent til 10,4 millioner.

Trafikken pa @resundsbron udgjorde i 2011 19.146
karetgjer i degnet. Det var en nedgang pa 1 procent,
sammenlignet med 2010. Lastbiltrafikken voksede
med hele 9 procent. Og @resundsbron har nu naesten
halvdelen af lastbiltrafikken over @resund, og bus-
trafikken er uzendret. For personbiler var der en
tilbagegang pa 1,8 procent.

DKK DKK SEK SEK
2012 2011 2012 2011
1.093,9 1.054,8 1.255,3 1.264,5
482,4 470,5 553,6 564,0
20,5 19,9 23,6 23,9
1.596,8 1.545,2 1.832,5 1.852,4
-287,5 -288,1 -329,9 -3454
-262,9 -258,1 -301,7 -309,3
1,9 6,3 2,2 7,5
-677,4 -730,3 -777,4 -875,3
370,9 275,0 425,7 329,9
-1355 49,0 -155,5 58,7
-156,7 -1.390,5 -179,9 -1.667,0
78,7 -1.066,5 90,3 -1.278,4



Note 4
Driftsindteegter

Driftsindteegter omfatter indteegter for benyttelse

af vej- og jernbaneanleeg samt andre driftsindteegter.
Indtzegter fra vejforbindelsen omfatter passage-
afgifter, der betales ved passage af anlzegget, samt
indteegter fra salg af forudbetalte ture. Indtaegter

fra jernbane-forbindelserne omfatter vederlag fra
Banedanmark/Trafikverket for benyttelse af jernbane-
anlegget.

Belgb i 1.000 DKK/SEK
Indteegter, vejanleeg
Indtaegter, baneanlaeg
@vrige indtaegter

Omsaetning i alt

Note 5
Andre driftsomkostninger

Under andre driftsomkostninger indgar omkostninger,
som vedrgrer den tekniske, trafikale og kommercielle
drift af @resundsbroen. Dette omhandler eksempelvis
drift og vedligeholdelse af tekniske anleeg, markeds-

Revisionshonorar 2012 specificeres saledes:

Belgb i 1.000 DKK/SEK
PwC
Deloitte

| andet indgér:

honorar for andre erkleeringsopgaver med sikkerhed med DKK 156/SEK 179
honorar for skatteradgivning med DKK 0/SEK O

honorar for andre ydelser med DKK 200/SEK 229

Revisionshonorar 2011 specificeres saledes:

Belgb i 1.000 DKK/SEK
PwC
Deloitte

| andet indgar:

honorar for andre erkleeringsopgaver med sikkerhed med DKK 102/SEK 123
honorar for skatteradgivning med DKK 0/SEK O

honorar for andre ydelser med DKK 323/SEK 387
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For passage af @resundsbrons vejanleeg fastsaettes
taksterne af @resundsbro Konsortiets bestyrelse.
For Trafikverkets/Banedanmarks anvendelse

af @resundsbroen er vederlagets storrelse fastsat i
regeringsaftalen af 23. marts 1991 mellem Danmark
og Sverige.

@vrige indteegter indeholder regnskabsposter af
sekundaer karakter i forhold til virksomhedens aktivi-
teter, herunder indtaegter fra benyttelse af fiberoptik
og telefonkabler pa broen. | gvrige indtaegter indgar
0gsa koncerninterne indteegter vedrgrende fordeling
af feelles omkostninger.

DKK DKK SEK SEK
2012 2011 2012 2011
1.093,9 1.054,8 1.255,3 1.264,6
482,4 470,5 553,6 564,0
20,5 19,9 23,6 23,9
1.596,8 1.545,2 1.832,5 1.852,5

faringsomkostninger, forsikringer, ekstern bistand,
it- og lokaleomkostninger, revisionshonorar og
kontorholdsudgifter.

Revision Andet Revision Andet
DKK DKK SEK SEK
1.047 192 1.202 220
550 164 631 188
1.597 356 1.833 408
Revision Andet Revision Andet
DKK DKK SEK SEK
933 100 1.118 120

679 325 814 390
1.612 425 1.932 510



Note 6
Operationel leasing

Operationel leasing omfatter primeert kontorlejemal
for konsortiets kontor i Kabenhavn. | belgbet
nedenfor indgar ogsa operationel leasing af biler.

Belgb i 1.000 DKK/SEK

| resultatopgerelsen er indregnet felgende vedrgrende
operationel leasing

Opsigeligheden for operationelle leasingydelser er som fglger:
0-1ar
1-5ar

>5ar

Note 7
Personaleomkostninger

| personaleomkostninger indgéar de samlede omkost-
ninger til medarbejdere, ledelse og bestyrelse.
Personaleomkostninger omfatter direkte lgnomkost-
ninger, pensionsindbetalinger, uddannelse og andre
direkte personaleomkostninger.

Konsortiets forpligtelser vedrgrende alderspension
og familiepension for tjienestemaend i Sverige er
daekket gennem en forsikring i Alecta. Pensionsord-
ningen i Alecta klassificeres som en multi-employer
plan iflg. IAS 19. Alecta har dog ikke kunnet praesen-
tere tilstraekkelig information der ggr det muligt at
indregne denne pension i overensstemmelse hermed,
hvorfor ordningen behandles som bidragsbaseret

i overensstemmelse med IAS 19 p. 30. Arets bidrag
til pensionsforsikringer der er indgéet i Alecta

udggr DKK 2,8 mio./SEK 3,2 mio. (DKK 3,0 mio./
SEK 3,6 mio.).

Personaleomkostninger specificeres saledes:

Belgb i 1.000 DKK/SEK
Lgnninger og vederlag
Pensionsbidrag

Udgifter til social sikring
@vrige personaleomkostninger
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DKK DKK SEK SEK
2012 2011 2012 2011
4.860 4.685 5.577 5.616
5.036 4.729 5.780 5.669

17.810 17.697 20.439 21.215
17.535 21.373 20.122 25.621
40.381 43.799 46.341 52.505

Det er uklart hvordan et overskud eller underskud

i ordningen vil kunne pavirke starrelsen af fremtidige
afgifter for virksomheden og for hele ordningen
samlet. Alecta er et gensidigt selskab der styres

af Forsakringsrorelselagen savel som hvad arbejds-
markedets parter aftaler. Ultimo september 2012*
var Alectas overskud i form af den det kollektive
konsolideringsniveau 123 procent (Ultimo december
2011: 113 procent). Det kollektive konsoliderings-
niveau bestar af markedsveerdien af Alectas aktiver
og passiver opgjort i procent af forsikringsforpligtel-
serne beregnet ifglge Alectas forsikringsmaessige
beregningsparametre. Disse er ikke i overensstem-
melse med IAS 19, og kan derfor ikke ligge til grund
for den regnskabsmaessige behandling.

Personaleomkostninger for direktion indgar ovenfor
og specificeres i note 19. Der har i 2012 gennem-
snitligt veeret 180 ansatte (2011: 183). Ved arets
udgang var der 180 ansatte (2011: 181), som forde-
ler sig med 92 kvinder (2011: 95) og 88 mand
(2011: 86).

*) Seneste tilgangelige oplysning

DKK DKK SEK SEK
2012 2011 2012 2011
83.823 87.808 96.193 105.260
10.292 10.158 11.811 12.177
18.090 17.503 20.760 20.982
3.334 4.048 3.826 4.853
115.539 119.517 132.590 143.272



Note 8
Vej- og baneanlaeg

Vej- og jernbaneanleeg afskrives linezert over den
forventede levetid. Der er foretaget opdeling af
anleeggene i bestanddele med forskellig levetid.
Fordelingen er foretaget efter fglgende principper:

— Den primeere del af anleegget omfatter konstruk-
tioner, der er konstrueret til en levetid pd mindst
100 ar. Afskrivningsperioden for disse dele udgar
derfor 100 ar.

Belgb i mio. DKK/SEK

Direkte

aktiverede

Anskaffelsesummer omkostn.
Saldo per 1. januar 2011 17.758,8
Kursregulering, primosaldo -
Arets tilgang 36,4
Saldo per 31. december 2011 17.795,2
Saldo per 1. januar 2012 17.795,2
Kursregulering, primosaldo -
Arets tilgang 52,3
Saldo per 31. december 2012 17.847,5
Afskrivninger per 1. januar 2011 2.981,7
Kursregulering, primosaldo -
Arets afskrivninger 204,0
Afskrivninger per 31. dec. 2011 3.185,7
Afskrivninger per 1. januar 2012 3.185,7
Kursregulering, primosaldo -
Arets afskrivninger 207,1
Afskrivninger per 31. dec. 2012 3.392,8
Saldo per 31. december 2011 14.609,5
Saldo per 31. december 2012 14.454,7

- Mekaniske installationer, autovaern og vejbe-
leegninger afskrives over en levetid pa 25 ar.

- Jernbaneforbindelsens tekniske installationer
afskrives over en levetid pa 25 ar.

- Koblingsstationer afskrives over en levetid
pa 20 ar.

— Programmer og elektriske installationer afskrives
over en levetid pa 10 ar.

DKK SEK
Finans- Finans-
ierings- Direkte ierings-
udgifter aktiverede udgifter
(netto) | alt omkostn. (netto) | alt
2.146,5 19.905,3 21.473,8 2.595,5 24.069,3
- - -185,4 -22,4 -207,8
0,0 36,4 43,6 0,0 43,6
2.146,5 19.941,7 21.332,0 2.573,1 23.905,1
2.146,5 19.941,7 21.332,0 2.573,1 23.905,1
- - -913,3 -109,8 -1.023,1
0,0 52,3 62,7 0,0 62,7
2.146,5 19.994,0 20.481,4 2.463,3 22.944,7
329,6 3.311,3 3.605,5 398,5 4.004,0
- - -31,2 -34 -34,6
31,9 2359 2445 38,2 282,8
361,5 3.547,2 3.818,8 433,3 4.252,2
361,5 3.547,2 3.818,8 433,3 4.252,2
- - -173,6 -20,0 -193,6
31,9 239,0 237,7 36,6 274,3
393,4 3.786,2 3.882,9 449,9 4.332,8
1.785,0 16.394,5 17.513,2 2.139,8 19.652,9
1.753,1 16.207,8 16.598,5 2.0134 18.611,9

| vej- og baneanlag indgar kontorbygninger ved betalingsanleegget i Sverige.
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Note 9

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar

Afskrivningsgrundlaget pa gvrige aktiver, som
opgares til kostpris reduceret med eventuelle
nedskrivninger, afskrives lineaert over aktivernes

forventede levetid, der udger:

Belgb i 1.000 DKK/SEK

Anskaffelsessummer

Saldo per 1. januar 2011
Kursregulering, primosaldo

Arets tilgang

Arets afgang

Saldo per 31. december 2011

Saldo per 1. januar 2012
Kursregulering, primosaldo

Arets tilgang

Arets afgang

Saldo per 31. december 2012

Afskrivninger

Saldo per 1. januar 2011
Kursregulering, primosaldo

Arets afskrivninger

Arets afgang

Saldo per 31. december 2011

Saldo per 1. januar 2012
Kursregulering, primosaldo

Arets afskrivninger

Arets afgang

Saldo per 31. december 2012

Bogfert veerdi pr. 31. december 2011
Bogfort veerdi pr. 31. december 2012

DKK

Andre anlaeg,
driftsmateriel
og inventar

186.467
44.798
- 646
230.619

230.619
3.313
-2.520
231.412

80.603
22.206
-539
102.270

102.270

22.995
-1.912
123.353

128.349
108.059
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Bygninger til brug for drift 25 ar

Indretning af lejede lokaler,
lejemalenes Igbetid

Driftsmidler og inventar 5ar

Administrative it-systemer

0g -programmer 0-5ar
DKK SEK SEK
Indretning Andre anlzaeg, Indretning
af lejede driftsmateriel af lejede
lokaler m.v. og inventar lokaler m.v.
3.121 225.474 3.774
- -1.946 -33
0 53.702 0
0 -774 0
3.121 276.456 3.741
3.121 276.456 3.741
- -11.804 -159
13.526 3.802 15,522
0 -2.892 0
16.647 265.563 19.104
3.121 97.464 3.774
- - 841 -33
0 26.620 0
0 - 646 0
3.121 122.597 3.741
3.121 122.597 3.741
- -5.234 -159
905 26.389 1.039
0 -2.194 0
4.026 141.558 4.621
0 153.859 0
12.621 124.005 14.484



Note 10
Finansielle poster

@resundsbro Konsortiet indregner aendringer i
dagsveerdien af finansielle aktiver og forpligtelser
via resultatopggrelsen jf. anvendt regnskabspraksis.
Forskellen i dagsveerdi mellem statusdagene udger
de totale finansielle poster, der opdeles i vaerdiregu-
lering og nettofinansieringsomkostninger, hvor sidst-
naevnte bl.a. indeholder renteindtaegter og -udgifter.

Nettofinansieringsomkostningerne indeholder
periodiserede kuponrenter, bade nominelle og reale,
inflationsopskrivning pa realrente instrumenter,
praeemier fra renteoptioner, terminstilleeg/fradrag,
og amortisering af over-/underkurser.

Belgb i 1.000 DKK/SEK

Finansielle indtegter
Renteindteegter, veerdipapirer, banker mv.

Finansielle indteegter i alt

Finansielle omkostninger
Renteudgifter, 1an
Renteindteegter/-udgifter derivater
@vrige finansielle poster, netto

Finansielle omkostninger i alt
Nettofinansieringsomkostninger

Vardireguleringer, netto

— Veerdipapirer

-Lan

- Valuta- og renteswaps, terminer
- Renteoptioner

- Valutaoptioner

— @vrige

Vardireguleringer netto

Finansielle poster, i alt
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Veerdireguleringerne indeholder kursgevinster og

tab pa finansielle aktiver og forpligtelser samt valuta-
kursgevinster og tab. Preemier fra valutaoptioner
henregnes til valutakursgevinster og tab.

Nettofinansieringsomkostningerne er DKK 49 mio.
lavere i 2012 sammenholdt med 2011. Det kan

dels tilskrives at inflationen har veeret lavere, seerligt
i Sverige, hvilket har givet anledning til lavere inflati-
onsopskrivninger pa realrentegeelden, og dels gen-
nemslaget fra det lavere renteniveau, som har under-
stattet nettofinansieringsomkostningerne positivt.

DKK DKK SEK SEK

2012 2011 2012 2011
1.950 6.229 2.237 7.467
1.950 6.229 2.237 7.467
-703.944 -776.334 -807.831 -930.633
27.924 46.098 32.045 55.260
-1.417 20 -1.627 24
-677.437 -730.216 -777.413 - 875.349
-675.487 -723.987 -775.176 - 867.882
102 -97 118 -116
-859.571 - 834.825 -986.426 -1.000.762
543.298 -542.316 623.477 -650.103

0 0 0 0

26.148 37.543 30.007 45.005
-2.199 -1.861 -2.523 -2.231
-292.222 -1.341.566 - 335.347 -1.608.207
-967.709 - 2.065.543 -1.110.523 -2.476.089



Note 11
Tilgodehavender

Tilgodehavender omfatter tilgodehavender fra
kunder og mellemvaerende med kortselskaber.
Kortselskaberne repraesenterer 14 procent af de
totale tilgodehavender fra salg pr. den 31. december
2012. Det findes ikke nogen vaesentlige koncentra-
tioner af tilgodehavender indenfor tilgodehavender
fra kunder.

Belgb i 1.000 DKK/SEK

Fra salg og tjenesteydelser
Tilknyttede virksomheder
Periodiserede renter fin. instrumenter
Forudbetalte omkostninger

Andre tilgodehavender

Kreditkvaliteten pa tilgodehavender fra salg

og tienesteydelser kan illustreres med fglgende tabel:

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser

Belgb i 1.000 DKK/SEK
Mellemveerende kortselskaber
Kreditvurderede erhvervskunder
Ej kreditvurderede erhvervskunder
Kreditvurderede privatkunder

Ej kreditvurderede privatkunder

Falgende tabel illustrerer fordelingen forfaldne/ikke

forfaldne tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser:

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser

Belgb i 1.000 DKK/SEK

Mellemveerende kortselskaber

Tilgodehavender, ikke forfaldne eller nedskrevne
Tilgodehavender, forfaldne men ikke nedskrevne
Nedskrevne tilgodehavender

Reservation usikre tilgodehavender
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Tilgodehavender omfatter ogsa vedhaengende
renter vedrgrende aktiver og betalte omkostninger
vedrgrende efterfglgende regnskabsar samt tilgode-
havender hos tilknyttede virksomheder og andre
tilgodehavender.

DKK DKK SEK SEK
2012 2011 2012 2011
114.977 81.817 131.945 98.078
3.525 2.668 4.045 3.198
217.806 169.969 249.950 203.751
7.400 7.460 8.492 8.943
236 197 271 236
343.944 262.111 394.703 314.206
DKK DKK SEK SEK
2012 2011 2012 2011
15.646 13.744 17.955 16.476
77.021 50.287 88.388 60.282
20.243 14.742 23.231 17.671
1.113 1.624 1.277 1.947
954 1.420 1.094 1.702
114.977 81.817 131.945 98.078
DKK DKK SEK SEK
2012 2011 2012 2011
15.646 13.744 17.955 16.476
46.174 41.883 52.989 50.207
53.497 27.257 61.391 32.674
0 0 0 0

- 340 -1.067 -390 -1.279
114.977 81.817 131.945 98.078



Nedenfor vises en aldersanalyse af forfaldne, men

ikke nedskrevne tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser:

Belgb i 1.000 DKK/SEK
Mindre end 1 méned

1 - 3 méneder

3 -6 maneder

6 — 12 maneder

Mere end 12 méaneder

Reservation for usikre tilgodehavender sker efter
en skabelon baseret pa kreditkvalitet og alder.
Nedenfor specificeres hensaettelse til reservation
for usikre tilgodehavender.

Belgb i 1.000 DKK/SEK
Reservation per 1. januar
Konstaterede tab i &ret

Konstaterede tab udover
reservation/tilbagefart uudnyttet belgb

Reservation for usikre tilgodehavender
Valutakursdifferenser

Reservation per 31. december
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DKK
2012

52.383
2.130
-1.016
0

0
53.497

DKK
2012

1.067
-749

-318
340

340

DKK
2011

24.483
1.469
1.305

27.257

DKK
2011

1.713
-1.596

-117
1.067

1.067

SEK
2012

60.114
2.444
-1.167

61.391

SEK
2012

1.279
-860

-365
390
-54
390

SEK
2011

29.348
1.761
1.565

32.674

SEK
2011

2.071
-1.913

- 140
1.279

-18
1.279




Note 12
Derivater

Belgb i 1.000 DKK

Finansielle aktiver og passiver til dagsvardi
er indregnet i resultatopgorelsen

Renteswaps
Valutaswaps
Valutaterminer
Renteoptioner
Valutaoptioner

Derivater i alt

Belgb i 1.000 SEK

Finansielle aktiver og passiver til dagsvardi
er indregnet i resultatopgorelsen

Renteswaps
Valutaswaps
Valutaterminer
Renteoptioner
Valutaoptioner

Derivater i alt

Note 13
Likvide beholdninger

Belgb i 1.000 DKK/SEK
Likvide beholdninger
Aftalekonti

Likvide beholdninger iflg. pengestromsopgorelse

DKK
2012

Aktiver
196.134
2.364.049
15.969

0

0
2.576.152

SEK
2012

Aktiver
225.079
2.712.932
18.326

0

0
2.956.337

DKK
2012

471.987
498.031
970.018
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DKK
2012

Passiver
-2.405.013
-26.824

0

0

-187
-2.432.024

SEK
2012

Passiver
-2.759.941
-30.783

0

0

-215
-2.790.939

DKK
2011

36.953
204.404
241.357

DKK
2011

Aktiver
193.752
1.677.973
0

0

0
1.871.725

SEK
2011

Aktiver
232.261
2.011.476
0

0

0
2.243.737

SEK
2012

541.642
571.530
1.113.172

DKK
2011

Passiver
-2.044.506
-62.369
-2218

0

-9.698
-2.118.791

SEK
2011

Passiver
-2.450.858
-74.765
-2.659

0

-11.626
-2.539.908

SEK
2011

44.297
245.030
289.327



Note 14
Egenkapital

Konsortiekapitalen ejes med 50 pct. af A/S @resund,
reg. Nr. 203167, hjemsted i Kabenhavn, Danmark,
og 50 pct. af Svensk-Danska Broforbindelsen
SVEDAB AB, org. Nr. 556432-9083, hjemsted

i Malmo, Sverige.

Note 15
Nettogaeld

Nettogeelden er DKK 17.199 opgjort til nominelle
hovedstole, og der er en akkumuleret forskel pa
DKK 3.255 mio. i forhold til nettogaelden opgjort til
dagsveerdi, hvilket modsvarer forskel mellem
dagsveerdi og den kontraktlige forpligtigelse ved
udlgh.

Dagsverdihierarki for finansielle Niveau 1
instrumenter, der males i dagsvardi DKK mio.
Obligationer 0
Likvide beholdninger 0
Derivater, aktiver 0
Finansielle aktiver 0
Obligationslan og geeld

Derivater, forpligtigelser

Finansielle forpligtigelser 0

Ejerne opretter koncernregnskab. Konsortiet indgér
dog ikke ved fuld konsolidering i nogen af ejernes
koncernregnskab.

Der henvises til note 16, Finansiel risikostyring, for
information om Konsortiets mal, politik og metoder
for forvaltning af kapital og til note 17, Rentabilitet,
for yderligere information om egenkapitalens
reetablering.

Konsortiet har opretholdt den hgjest opnéaelige
rating (AAA) fra Standard & Poor's som falge af

den solidariske garanti fra den danske eller svenske
stat, og indregningen af dagsveerdier har ikke
veeret pavirket af forhold angéende selskabets
kreditvaerdighed.

Selskabet har positivt opfyldt alle forpligtigelser
i henhold til udestaende laneaftaler.

Niveau 2 Niveau 3
DKK mio. DKK mio.
0 0

498 0
2.576 0
3.074 0
-21.349 0
-2.432 0
-23.781 0

Der har ikke i regnskabsaret vaeret overfgrsler mellem niveauerne.
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Nettogaeld pr. 31. december 2012
fordelt pa valuta

Likvide beholdninger

Obligationslan og geeld til kreditinstitutter
Valuta- og renteswaps

Valutaterminer

Valutaoptioner

Periodiserede renter

@vrige valutaer udgeres af:

Likvide beholdninger

Obligationsléan og geeld til kreditinstitutter
Valuta- og renteswaps

Periodiserede renter

EUR

0,2
-1.7239
-13.971,6
2.024,0
66,2
-187,2
-13.792,1

Ovenstaende poster indgéar i felgende regnskabsposter:

Valuta- og renteswaps
Renteoptioner
Valutaterminer

Valutaoptioner

Periodiserede renter
Lan

Valuta- og renteswaps
@vrige derivater

Deposits og veerdipapirer

DKK
1.003,4
-39,0
-2.475,0
-1.644,6
-66,4
23,6

-3.197,9

NOK
-0,5

-6.194,3
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6.220,0
-05
24,6

Derivater, aktiver

SEK
-331
-12.216,6
9.147,1
-363,5
0,0

-7,7
-3.473,7

GBP
0,0
-539,4
547,3
0,0

7,9

2.560,2
0,0
16,0

Gvrige
valutaer

-05
-7.369,9
7.427,8
0,0

0,0

-0,7
56,7

usb
0,0
-80,9
81,1
0,0
0,1

Nettogaeld
970,0
-21.3494
128,3

16,0

-0,2
-171,9
-20.407,2

JPY
0,0
-555,2
579,4
-0,2
23,9

Derivater, passiver

-2.431,8

0,0
0,0

0,0
2.576,2

Tilgodehavender
0

170

0

0

170

-0,2
-2.432,0

Anden gzld
-238

-160

0

0

- 398

Nettogeeld
omregnet
til SEK

1.113,2
-24.500,1
147,3

18,3

-0,2
-197,3
-23.418,8

i alt
-0,5
-7.369,9
7.427,8
-0,7
56,7

i alt
128,3
0,0
16,0
-0,2
144,1

i alt
-238
10

- 228



Nettogzeld pr. 31. december 2011
fordelt pa valuta

Likvide beholdninger

Obligationslan og geeld til kreditinstitutter
Valuta- og renteswaps

Valutaterminer

Valutaoptioner

Periodiserede renter

@vrige valutaer udgeres af:

Likvide beholdninger

Obligationslan og geeld til kreditinstitutter
Valuta- og renteswaps

Periodiserede renter

NOK

0,0
-5.832,9
5.912,3
-04
79,0

EUR

101,1
-1.707,9
-13.598,6
961,5
946,0
-214,0
-13.511,7

GBP
0,1
-525,1
532,4
0,0

7,4

Ovenstaende poster indgéar i felgende regnskabsposter:

Valuta- og renteswaps
Renteoptioner
Valutaterminer

Valutaoptioner

Periodiserede renter
Lan

Valuta- og renteswaps
@vrige derivater

Deposits og veerdipapirer
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DKK
124,0

0,0
-2.4915
-963,7
-955,7
-6,3
-4.293,2

usb
0,0
-945,7
945,9
0,0

0,1

SEK

15,7
-10.773,7
7.792,8
0,0

0,0

-71
-2.972,3

AUD
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0

Derivater, aktiver

1.871,7
0,0
0,0
0,0
1.871,7

Tilgodehavender

0
170
0
0
170

Ovrige
valutaer Nettogaeld
0,5 241,4
-7.930,7 -20.412,2
8.062,2 -235,1
0,0 -2,2
0,0 -9,7
-0,6 -228,0
131,4 -20.645,8
JPY CHF
0,0 0,4
-627,0 0,0
671,6 0,0
-0,2 0,0
44,4 0,4

Derivater, passiver

-2.106,8
0,0

-2,2
-9,7
-2.118,7

Anden gzld
-238

-160

0

0

- 398

Nettogeeld
omregnet
til SEK

289,4
-24.469,2
-281,8
-2,7
-11,6
-273,3
-24.749,2

i alt

0,5
-7.930,7
8.062,2
-0,6
131,4

i alt
-2351
0,0
-2,2
-9,7
-247,1

i alt
-238
10

- 228



Note 16
Finansiel risikostyring

Finansforvaltningen i @resundsbro Konsortiet foregar
inden for rammer fastlagt af selskabets bestyrelse
samt retningslinjer fra garanterne, der indestar for
selskabet med en ubegraenset og solidarisk garanti,
administreret af Finansministeriet /Danmarks Natio-
nalbank i Danmark og Riksgaldskontoret i Sverige.

Bestyrelsen fastleegger dels en overordnet finanspoli-
tik, og dels en érlig finansstrategi, der bl.a. regulerer
det enkelte ars lantagning og likviditetsberedskab,
samt saetter greenser for risici knyttet til selskabets
kredit-, valutakurs-, inflations- og renteeksponering.
Varetagelse af finansforvaltningen understattes
endvidere af operationelle procedurer.

Finansforvaltningens overordnede maélsatning er at
opna lavest mulige finansomkostninger til finansiering
af broen over hele levetiden under hensynstagen

til et acceptabelt og af bestyrelsen anerkendt risiko-
niveau. Der anleegges et langsigtet perspektiv i
afvejningen af resultat og risici forbundet med finans-
forvaltningen.

| det fglgende beskrives selskabets lantagning
i 2012 samt de veesentligste finansielle risici.

@resundsbro Konsortiet er tildelt den hgjest opné-
elige rating (AAA) fra Standard & Poor’s, hvilket kan
henfares til den ubegraensede og solidariske garanti
fra den danske og svenske stat. Det betyder, at
selskabet opnar lanevilkar i kapitalmarkedet, der

er sammenlignelige med staternes.

Den anlagte finansstrategi tilstreeber at opné sterst
mulig fleksibilitet i lantagningen med henblik pa at
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drage fordel af udviklingen pa kapitalmarkederne.
Lantagningen skal imidlertid opfylde en reekke
betingelser, dels som falge af krav fra garanterne,
og dels interne retningslinjer fastlagt i selskabets
finanspolitik. Overordnet skal Konsortiets lanetrans-
aktioner veaere geengse og standardiserede lane-
konstruktioner, og samtidig i videst muligt omfang
begraense kreditrisikoen. | lanetransaktionerne indgar
ikke vilkér, der jf. IFRS7 kreever saerlig omtale.

Selve lantagningen kan i visse tilfzelde med fordel
gennemfares i valutaer, hvor selskabet ikke kan have
valutarisici, jf. nedenfor. | sddanne tilfeelde omlaeegges
lanene ved hjeelp af valutaswaps til de acceptable
valutaer. Der er saledes ingen direkte sammenhang
mellem de oprindelige lanevalutaer og selskabets
valutarisiko.

Konsortiet har etableret MTN (Medium Term Note)
laneprogrammer pa to for selskabet vaesentlige
l&nemarkeder. Laneprogrammerne bestar af et
europeeisk laneprogram (EMTN) med en samlet
laneramme pa USD 3,0 mia., hvoraf USD 1,9 mia.
er udnyttet, og et laneprogram seerligt rettet mod
det svenske lanemarked (SMTN) med en samlet
laneramme pa SEK 10,0 mia., hvoraf SEK 7,0 mia.
er udnyttet.

Lanebehovet i 2012 blev daekket af obligationsudste-
delser under EMTN laneprogrammet for en samlet
hovedstol pa 2,1 mia. i svenske kroner fordelt pa fire
transaktioner, hvoraf SEK 1,5 mia. blev indgéet med
5-arig labetid og SEK 600 mio. med 3-arig lgbetid.
Obligationsudstedelserne blev omlagt til EUR, heraf
SEK 1,0 mia. til variabel rente og SEK 1,1 mia. til
fast rente. Spaendet i forhold til EUR 6 maneders
LIBOR udgjorde i gennemsnit omkring minus 0,45
procent. Det samlede laneprovenu udgjorde

DKK 1,8 mia.



Omfanget af det enkelte ars lantagning er i hgj grad
bestemt af refinansieringen af tidligere ars laneop-
tagelse, og i 2013 forventes lanebehovet at udgare
DKK 3,0 mia., foruden ekstraordinare tilbagekab
af eksisterende lan.

Konsortiet har fleksibilitet til at holde en likviditets-
reserve op til 6 maneders likviditetsforbrug med
henblik pa at reducere risikoen for at skulle optage
|&n pa tidspunkter, hvor lanevilkarene i kapital-
markedet midlertidigt er ufavorable. Det aktuelle
likviditetsberedskab udger DKK 1,0 mia.

Konsortiet er eksponeret overfor finansielle risici,
der opstér i sammenhaeng med finansieringen af
broen, og knyttet til aktiviteterne i finansforvaltningen
samt driftsmaessige beslutninger, herunder udste-
delse af obligationslan og geeld til kreditinstitutter,
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transaktioner med finansielle instrumenter, heriblandt
derivater og placering af likvide midler til opbygning
af et likviditetsberedskab, samt de fra driften afledte
kundetilgodehavender og leverandgrgeaeld.

Risici relateret til disse finansielle risikoeksponeringer
er primaert:

Valutarisici
Renterisici
Inflationsrisici
Kreditrisici
Likviditetsrisici

Finansielle risici identificeres, overvages og kontrol-
leres indenfor de af bestyrelsen godkendte risiko-
rammer som fastlagt i selskabets finanspolitik og
-strategi, operationelle procedurer og retningslinjer
fra selskabets garanter.




Konsortiets valutarisici relaterer sig primeert til den
del af l&neportefaljen, der er placeret i andre valutaer
end basisvalutaen (DKK). Finansielle derivater

og likvide midler indgar i opgarelsen af valutakurs-
risikoen.

Garanterne har fastlagt, at selskabet kan have
valutaeksponering i DKK, SEK og EUR.

Selskabet valutarisici styres med rammer for
valutafordelingens sammenszetning.

Konsortiet kan som fglge af fastkurspolitikken til EUR
med et udsvingsband pa +/- 2,25 procent i ERM2
aftalen frit disponere mellem DKK og EUR, og den
aktuelle fordeling bestemmes af valuta- og rente-
relationen mellem de to valutaer.

SEK kan maksimalt udggre 25 procent af netto-
geelden, mens gvrige valutaer maksimalt ma udggre

0,1 procent af nettogzelden opgjort pa baggrund
af pengestremmene.

Sigtepunktet for nettogeeldens SEK veegt er 15 pro-
cent, og modsvarer den gkonomiske eksponering,
som kan fastleegges ud fra selskabets forventede
indteegter og udgifter i SEK samt principperne for
fastseettelsen af taksten for passage over broen.
Det skal bemeaerkes, at taksten som udgangspunkt
fastseettes i DKK og derefter omregnes til SEK.
Desuden afregnes indtaegterne fra jernbanen i DKK.

Aktuelt veegter EUR 67,6 procent, SEK 17,0 procent
og DKK 15,7 procent af nettogeelden, mens 0,3
procent henfgres til nettoaktiver i gvrige valutaer.
Fordelingen af gvrige valutaer er sammensat med
DKK 25 mio. i NOK, DKK 24 mio. i JPY og DKK 8
mio. i GBP, og henfares til afdeekning af obligations-
Ian i disse valutaer, hvor tilleeg/fradrag i valutaswap-
pen giver en eksponering opgjort til markedsveerdi,
mens pengestrgmmene er fuldstandig afdeekket.

Valutaeksponering opgjort til dagsveaerdi i DKK mio. 2012 og 2011

2012

Valuta Dagsveerdi
DKK -3.198
EUR -13.792
SEK -3.474
Qvrige 57
| alt -20.407

Valutafordeling 31.12.2012

@vrige, - 0,3%

SEK, 17,0%“(& 15,7%

EUR, 67,6%
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2011

Valuta Dagsveerdi
DKK -4.292
EUR -13.512
SEK -2.973
Qvrige 131
I alt -20.646

Valutafordeling 31.12.2011

@vrige, - 0,6%

SEK, 14,4%‘ DKK, 20,8%

EUR, 65,4%



SEK har i 2012 veeret overveegtet i forhold til
sigtepunktet for benchmark, og det skyldes at SEK
blev styrket med omkring 4,5 procent henover aret.
Styrkelsen af SEK forklarer langt hovedparten af
valutakurstabet, og modsvarer et tab pa omkring
DKK 114 mio.

Eksponeringen i EUR blev gget med omkring

2,2 procent i 2012, og den marginale svaekkelse

af DKK mod EUR har givet valutakurstab i starrelses-
orden DKK 22 mio.

Eksponeringen i EUR vurderes ikke, set i lyset af den
stabile danske fastkurspolitik, at repraesentere nogen
starre finansiel risiko.

Valutakursfglsomheden udger DKK 861 mio. i 2012
(DKK 818 mio. i 2011) ved en kursaendring pa +/-
5,0 procent i alle valutaer forskellig fra DKK. Kurs-
andringen er alene et mal for fglsomheden, og
udtrykker ikke den forventede volatilitet i de valutaer,
hvor Konsortiet har valutaeksponering.

Konsortiets finansieringsomkostninger er eksponeret
over for renterisici som fglge af den Igbende lantag-
ning til refinansiering af gaeld, der udlgber, rentetil-
pasning af variabelt forrentet geeld samt disponering
af likviditet fra drift og investeringer, og usikkerheden
opstar som en konsekvens af udsving i de fremtidige
og i udgangspunktet ukendte markedsrenter.

Selskabets renterisici styres i forhold til en flerhed
af rammer og graenseveerdier, der i sammenhang
afgreenser geeldsportefaljen renteusikkerhed.

Felgende rammer indgar i styringen af renterisici:

Rentetilpasningsrisikoen méa ikke overstige
40 procent af nettogeelden

Sigtepunktet for nettogaeldens varighed
er 3,5 ar (udsvingsband 3,0 - 4,25 ar)

Rammer for rentefordelingen og tilhgrende
udsvingsband

Variabelt forrentet gzeld eller geeld med kort restlgbe-
tid medfarer, at der skal ske rentetilpasning af
geelden inden for en given tidshorisont, hvilket typisk
indebaerer hgjere risici end fastforrentet geeld med
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lang lgbetid, nar udsving i de lgbende renteomkost-
ninger, ogsa benavnt rentetilpasningsrisiko, er
grundlag for risikoopggrelsen.

Omvendt er finansieringsomkostningerne normalt
en stigende funktion med restlgbetiden, og valget
af geeldsfordeling er derfor en afvejning af finans-
omkostninger og risikotolerance.

Geeldsfordelingen mellem fast og variabelt forrentet
nominel geeld og realrentegeeld fastleegger i
sammenhang med rentebindingen (Igbetiden

pa den fastforrentede geeld) og valutafordelingen
usikkerheden pa finansieringsomkostningerne.

@resundsbro Konsortiets risikoprofil er foruden

en isoleret afvejning af finansieringsomkostninger

og rentetilpasningsrisiko, ogsa pavirket af sammen-
haengen til driftsaktiviteterne. Det indebaerer, at en
geeldsfordeling med positiv samvariation mellem
driftsindteegter og finansieringsomkostninger kan
have en lavere risiko, nar indtjening og usikkerhed fra
selskabets aktiver og passiver vurderes i sammen-
haeng.

Variabelt forrentet geeld og inflationsopskrivningen
pa realrentegaeld antages typisk at have positiv sam-
menhang til den generelle gkonomiske veekst, idet
pengepolitikken ofte vil sgge at balancere konjunk-
turcyklen med hgjere renter, ndr den gkonomiske
veekst og inflation er hgj, og omvendt.

Den gkonomiske sammenhang mellem driftsind-
teegter og finansieringsomkostninger begrunder

en vis andel variabelt forrentet geeld. Udviklingen

i indteegter fra vejtrafikken, som er den primeere
indteegtskilde, er meget konjunkturafhaengig, og lav
samfundsgkonomisk vaekst vil typisk indebaere lavere
trafikvaekst og en mindre gunstig udvikling i drifts-
indteegterne. Indtjeningsrisikoen kan i et vist omfang
imgdegas med den variable geeldsandel, idet en
lavkonjunktur normalt fgrer til lavere renter, navnlig

i den korte ende af Igbetidsspektret.

Omvendt kan fast forrentet nominel geeld virke som
afdaekning mod stagflation med lav veekst og hgj
inflation, som ikke kan overveeltes pa taksterne for
passage af broen. Desuden indgar en isoleret afvej-
ning af finansomkostninger og rentetilpasningsrisiko
pa den nominelle geeld.



Konsortiet har en strategisk interesse i realrente-
geeld, hvor finansieringsomkostningen bestar af

en fast realrente plus et tilleeg, der afthaenger af den
generelle inflationsudvikling. Arsagen hertil er, at
driftsindtzegterne i det store og hele kan forventes
at fglge inflationsudviklingen, da bade takster og
jernbaneindtaegter normalt indekseres. Realrente-
geeld repraesenterer derfor en lav risiko og fungerer
som afdeekning af indtjeningen og den langsigtede
projektrisiko i selskabet.

Med baggrund i den overordnede malsatning for
finansforvaltningen, der fastleegger at sikre lavest
mulige finansieringsomkostninger inden for et af
bestyrelsen accepteret risikoniveau, har selskabet
etableret et strategisk benchmark for geeldsporte-
faljens rentefordeling og nominelle varighed.

Dette benchmark fungerer som et overordnet pejle-
maerke og finansiel ramme i gaeldsstyringen, og
indebeerer, at selskabet sigter mod at have en real-
rentegaeldsandel pa 25 — 45 procent og en varighed
pa 3,5 ar pa den nominelle geeld.

Der er fastlagt maksimale udsvingsband pa rente-
fordelingen og den nominelle varighed.

Varigheden pé realrentegeaelden er ikke rammebelagt,
men har en lang Igbetid, hvilket tilgodeser hensynet
til afdeekning af inflationsrisikoen fra driftsindteeg-
terne, og i gvrigt har sammenfald med de typiske
investorpraeferencer for leengere lgbetider.

Grundlaget for fastleeggelse af det strategiske
benchmark i geeldsstyringen er gkonomiske model-
beregninger, der estimerer den forventede resultat-
udvikling fra selskabets aktiver og passiver for en
lang reekke relevante portefgliekombinationer med
forskellige rentefordelinger og varighed, og bestar

i en afvejning af finansieringsomkostninger og risiko
pa indtjeningen.

Ud over ovennavnte strategiske elementer styres
renterisikoen ogsa ud fra konkrete forventninger
til den kostsigtede renteudvikling.

50

Sigtepunktet for varigheden i 2012 var 3,0 ar pa den
nominelle geeld, og den faktiske varighed har ligget

i intervallet 2,9 til 3,5 ar. | begyndelsen af andet
halvar blev varigheden gradvist forleenget, dels

ved forleengelse af den faste rentebinding, og dels
omlaegning af variabel til fast rentebinding.

Realrentegzeldsandelen blev fastholdt uzendret
og opfylder sigtepunktet for benchmark.

For 2013 er sigtepunktet for varigheden pa den
nominelle geeld gget til 3,5 ar.

Statsgeeldskrisen i Europa, usikkerhed om "fiscal
cliff” i USA og nye lempelser af pengepolitikken

i Euroland og USA har affadt yderligere rentefald

i 2012. Renterne er under ét faldet med omkring

1 procent point, dog lidt mindre i Danmark og
aftagende for leengere lgbetider. Forventningerne

til inflationen er samtidig aftaget, og faldet i realren-
terne har derfor relativt set vaeret mere afdeempet.
Den stedfundne udvikling i renter og inflation har
givet urealiserede negative kursreguleringer pad DKK
157 mio. Dagsveerdireguleringen pavirker imidlertid
ikke for selskabets gkonomi, herunder tilbagebeta-
lingstid.

Styringen af renterisici har til formal at opna de
lavest mulige renteomkostninger pa leengere sigt
uden specifik hensyntagen til dagsveerdireguleringen.

| opgarelsen af rentebindingen pa nettogaelden
nedenfor indgar den nominelle veerdi (hovedstolen)
fordelt pa udlgbstidspunkt eller tidspunkt for naeste
rentetilpasning, nar denne indtraeder farst. Den
variabelt forrentede gaeld henregnes saledes til den
kommende regnskabsperiode i rentebindingen, og
viser pengestrgmmenes eksponering overfor rente-
tilpasningsrisikoen.

Konsortiet anvender afledte finansielle instrumenter
i finansforvaltningen med henblik pa at tilpasse rente-
bindingen mellem variabelt og fast forrentet nominel
geeld og realrentegezeld, herunder primeert rente- og
valutaswaps, FRA'er, swaptioner samt rentegarantier.



Rentebindingstid opgjort i nominelle hovedstole i DKK mio. 2012

Nom. Dags-
Rentebindingstid 0-1ar 1-2ar 2-3a 3-4ar 4-5ar >5ar veerdi veerdi
Likvide beholdninger 498 0 0 0 0 0 498 498
Obligationslan og geeld -7.124 -2.101 -1.162 -812 -429 -7.604  -19.232 -21.597
Valuta- og renteswaps 2.685 1.627 -530 -605 -435 -1.696 1.046 204
Valutaterminer 17 0 0 0 0 0 17 16
@vrige derivater 0 0 0 0 0 0 0 0
Kreditinstitutter 472 0 0 0 0 0 472 472
Nettogaeld -3.452 -474 -1.692 -1.417 - 864 -9.300 -17.199 -20.407
Heraf realrenteinstrumenter:
Realrentegeeld 0 -1.159 -428 0 0 -1.867 -3.454 -4.374
Realrenteswaps 0 1.126 0 0 0 -4.075 -2.949 -3.727
Realrenteinstrumenter i alt 0 -33 - 428 0 0 -5.942 -6.403 -8.101
Rentebindingstid > 5ar 5-104ar 10-15ar 15-20ar > 20 ar
Nettogeeld -4.025 -2.780 -1.162 -1.333
Heraf realrenteinstrumenter -1.227 -2.220 -1.162 -1.333
Hovedparten af den fastforrentede nominelle geeld
er fordelt med lgbetider fra 1 — 10 ar, mens real
rentegeelden overvejende har lgbetider ud over 10 ar.
Rentefordeling 2012 og 2011
Rentefordeling 2012 Procent Rentefordeling 2011 Procent
Variabel rente 20,1 Variabel rente 24,9
Fast rente 42,7 Fast rente 39,4
Real rente 37,2 Real rente 35,7
| alt 100,0 lalt 100,0
Rentefordeling, inkl. rentegarantier 2012 Rentefordeling, inkl. rentegarantier 2011
Procent Procent
Variabel rente Variabel rente
Fast rent Fast rente
Real rente Real rente
0 10 20 30 40 50 0 10 20 30 40 50
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Rentebindingen er fordelt med en eksponering pa
53,0 procent over for EUR renter, 31,4 procent

i DKK og 15,6 procent i SEK. For sa vidt angar
realrentegaelden er 64,2 procent eksponeret over for
det danske CPI forbrugerprisindeks og 35,8 procent
folger det svenske KPI indeks.

Finansomkostningernes fglsomhed overfor en

rente- eller inflationsaendring pa 1 procent point

kan opggres til hhv. DKK 13 mio. og DKK 64 mio.,
og gennemslaget vil veere symmetrisk, da der ikke
er indeholdt afdaekning af den variable rentebinding,
og med den aktuelle inflation bliver den nedre green-
se for inflationsopskrivningen ikke effektiv fra en
solgt "floor” (hovedstol EUR 60 mio.).

Nar markedsrenterne andres, pavirker det markeds-
veerdien (dagsveerdien) af nettogaelden, og her er
gennemslaget og risikoen stgrst pa den fastfor-
rentede geeld med lang lgbetid. Det skyldes primeert
diskonteringseffekten, og modsvarer den alternativ-
omkostning eller gevinst, der er forbundet med
fastforrentede geeldsfordringer sammenholdt med
finansiering til de aktuelle markedsrenter.

Rentebinding fordelt pa rentevaluta 2012

Rentevaluta Procentandel
DKK 31,4
EUR 53,0
SEK 15,6
| alt 100,0
Varighed og kursfelsomhed pa nettogaelden
2012

Varighed BPV!
Nominel geeld 3,5 4,2
Realrente geeld 12,1 9,8
Nettogaeld 6,9 14,0

Varigheden angiver den gennemsnitlige rentebin-
dingstid pa nettogeelden. Hgj varighed indebaerer
en lav rentetilpasningsrisiko, da en relativt mindre
andel af nettogeelden skal have rentetilpasning.

Varighed udtrykker ogsa kursfglsomheden pa
nettogaelden opgjort til markedsveerdi.

Konsortiets varighed udgjorde 6,9 ar ultimo 2012,
sammensat af 3,5 &r pa den nominelle geld og
12,1 &r pa realrentegeelden. Kursfalsomheden
opgares til DKK 14,0 mio., nar rentekurven parallel-
forskydes med 1bp, og giver en positiv dagsveerdi-
regulering i resultat og balance, nar renten stiger
med 1bp, og omvendt.

Fglsomhedsberegningerne er foretaget pa baggrund
af balancedagens nettogeeld, og gennemslaget er
ens i resultat og balance som fglge af anvendt regn-
skabspraksis, hvor finansielle aktiver og forpligtigel-
ser indregnes til dagsveerdi.

Rentebinding fordelt pa rentevaluta 2011

Rentevaluta Procentandel
DKK 31,6
EUR 56,0
SEK 12,4
I alt 100,0
2011

Dagsveerdi Varighed BPV! Dagsveerdi
12.261 31 39 12.865
8.146 12,5 9,7 7.781
20.407 6,6 13,6 20.646

1. Basis point value (BPV) er kursfglsomheden, nar rentekurven parallelforskydes med 1bp.
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Kreditrisici udtrykker risikoen for, at der opstar

tab som falge af, at modparten ikke opfylder sine
betalingsforpligtelser. Konsortiets kreditrisici kan
henfares til placering af overskudslikviditet og til-
godehavender fra derivat transaktioner samt kunde-
tilgodehavender. | note 11 redegares seerskilt for
styring og eksponering mod kreditrisici fra kunde-
tilgodehavender.

Kreditrammerne for placering af overskudslikviditet
er labende opstrammet med skeerpede krav til
rating, kreditrammer og maksimal Igbetid for at sikre
spredning og begraense krediteksponeringen pa
individuelle modparter.

Overskudslikviditeten har veaeret anbragt som ban-
kindskud hos finansielle modparter med en hgj kredit-
veerdighed, og der har ikke veeret handelser med
forfaldne betalinger eller veerdiforringelse som falge
af kreditbegivenheder.

Konsortiets derivat transaktioner er overordnet
reguleret af en ISDA rammeaftale, og heraf fremgar
eksplicit, at der kan foretages udligning (netting)

af positive og negative mellemvaerender.

Kreditrisikoen pa finansielle modparter styres og
overvages dagligt i et line- og limitsystem, som

er godkendt af bestyrelsen i selskabets finanspolitik,
og fastlaegger principperne for opggarelse af disse
risici samt en absolut graense for acceptable kredit-
eksponeringer for hver enkelt modpart. Rammer

for acceptable krediteksponeringer fastlegges pa
baggrund af modpartens langfristede rating fra enten
Standard and Poor’s (S&P), Moody's Investor Service
(Moody's) eller Fitch Ratings.

Konsortiet tilstraeber at begraense kreditrisikoen

ved at sprede modpartseksponeringen og reducere
risikoeksponeringen pa individuelle modparter. De
finansielle modparter skal opfylde krav til hgj kredit-
kvalitet, og i udgangspunktet indgas kun aftaler med
modparter, der har en langfristet rating hgjere end
A3/A-, medmindre skeerpede krav til sikkerhedsstil-
lelse opfyldes og modpartens hjemland har en rating
pa minimum Aa2/AA, hvorefter en rating pa Baa2/
BBB kan accepteres.
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Konsortiets har indgdet sikkerhedsstillelsesaftaler
(CSA-aftaler) med hovedparten af de finansielle
modparter, og siden 2005 har selskabet kun indgaet
derivat kontrakter, der er reguleret af sadanne afta-
ler. Sikkerhedsstillelsesaftalerne tiltreedes tovejs, og
indebeerer at bade selskabet og modparten er pligtig
til at stille sikkerhed i form af deponering af statsobli-
gationer eller realkreditobligationer med hgj kredit-
kvalitet, nar der opstar et tilgodehavende i den ene
parts favgr. Krediteksponeringen bliver effektivt
begreaenset af en rating afthaengig teerskelveerdi for
uafdeekkede tilgodehavender, og stiller starre krav

til sikkerhedsstillelse for modparter med darligere
kreditkvalitet.

Teerskelvaerdien er EUR 10 mio. for modparter med
AA-rating og nul for Arating, mens Konsortiet i kraft
af den hgje kreditveerdighed har en teerskelveerdi pa
EUR 65 mio. Obligationerne som stilles til sikkerhed
skal minimum have en rating pa Aa3/AA-.

Krediteksponeringen fra derivat transaktioner er
koncentreret pa A-rating kategorien, mens overskuds-
likviditeten er placeret som bankindskud i AA-rating
kategorien. Betalingsevnen blandt selskabets finan-
sielle modparter vurderes intakt, og overvejede
afdeekket med sikkerhedsstillelse.

Ifglge IFRS regnskabsstandarden skal kreditrisikoen
opgares brutto uden hensyntagen til netting (udlig-
ning af positive og negative mellemvaerender for



den enkelte modpart), uagtet at sddanne aftaler
foreligger. Nettoeksponeringen er anfgrt som
tilleegsoplysning, og udger et bedre mél for Konsor-
tiets faktiske kreditrisiko, og krediteksponeringen
er endvidere afgreenset af det forhold at markeds-
veerdien pa derivat kontrakterne overvejende er

i modparternes favar.

Konsortiet har 16 aktive finansielle modparter,
hvor forretningsomfanget primaert omfatter derivat
transaktioner, og heraf er 13 modparter omfattet
af sikkerhedsstillelsesaftaler.

Modpartseksponeringen pa modparter med sikker-
hedsstillelsesaftaler udgar DKK 587 mio., hvoraf

Konsortiet har modtaget DKK 463 mio. i sikkerheds-

stillelse. For modparter uden sikkerhedsstillelse
udger modpartseksponeringen DKK 189 mio.,
og den er fordelt med DKK 133 mio. pa AA-rating
og DKK 56 mio. pa A-rating.

Hovedparten af Konsortiets finansielle modparter
befinder sig i den lave ende af ratingskalaen som

revision af en raekke europaiske og globale banker
medio 2012, hvilket gav anledning til nedgraderinger
pa op til 2 — 3 kreditkarakterer for en raeekke mod-
parter. Krediteksponeringen er primart koncentreret
i Arating kategorien, og afdeekket med sikkerheds-
stillelse.

Fordeling af modpartseksponering
pa rating kategorier 2012 og 2011

Eksponering i mio. DKK

B s s
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W Netto pr. modpart 2012

W Netto pr. modpart 2011

konsekvens af den efterhanden langvarige finansielle Sikkerheder
og skonomiske krise. Moody’s foretog en omfattende

Kreditrisici pa finansielle aktiver indregnet til dagsvaerdi opdelt pa kreditkvalitet 2012

Total modpartseksponering Sikkerhed Antal
Rating (markedsveerdi, MDKK ) i MDKK modparter
Derivater Derivater
Placeringer uden netting med netting
AAA 0 0 0 0 1
AA 498 563 225 465 5
A 0 2.189 551 0 9
BBB 0 0 0 0 1
| alt 498 2.752 776 465 16
Kreditrisici pa finansielle aktiver indregnet til dagsvaerdi opdelt pa kreditkvalitet 2011
Total modpartseksponering Sikkerhed Antal
Rating (markedsveerdi, MDKK ) i MDKK modparter
Derivater Derivater
Placeringer uden netting med netting
AAA 0 143 107 0 2
AA 204 250 9 0 4
A 0 1.692 409 394 9
BBB 0 0 0 0 0
| alt 204 2.085 525 394 15
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Likviditetsrisiko

Likviditetsrisiko udtrykker risikoen for, at der opstar
tab i fald selskabet far vanskeligheder ved at indfri
finansielle forpligtigelser, bade fra lan og derivater.

@resundsbro Konsortiet likviditetsrisiko er begraenset
qua den solidariske garanti fra den danske og
svenske stat, og fleksibiliteten til at opretholde

en likviditetsreserve pa op til 6 maneders likviditets-
forbrug. Likviditetsaflgbet tilstraebes jeevnt fordelt,
saledes at der ikke optraeder store udsving i de
enkelte &rs refinansiering.

Geeld, derivat forpligtigelser og tilgodehavender,
samt finansielle aktiver indgar i likviditetsaflgbet, og
afdrag og hovedstole optreeder pa farstkommende
forfaldstidspunkt. Rentebetalinger indgar med de
aftalte vilkar, og implicitte forwardrenter og inflation
er grundlag for variable rentebetalinger og inflations-
opskrivning. Afdrag, hovedstole og rentebetalingerne
opgares for den aktuelle nettogeeld, og der indgar
ikke refinansiering eller likviditet fra driften jf. IFRS 7.

Forfaldstidspunkter pa hovedstole og rentebetalinger

Forfaldstidspunkt 0-1ar 1-2ar 2-3ar 3-4ar 4-5ar >5ar Total
Hovedstole

Geeld -3.410 -2.100 -2.468 -1.575 -1.300 -8.370 -19.223
Derivater forpligtelser -5.243 -1.979 -2.365 -1.560 -1.354 -8.009 -20.510
Derivater tilgodehavende 5.426 2.165 2.556 1.634 1.353 8.430 21.564
Aktiver 498 0 0 0 0 0 498
Hovedstole i alt -2.729 -1.914 -2.277 -1.501 -1.301 -7.949 -17.671
Rentebetalinger

Geeld -709 -598 - 465 -414 -374 -1.173 -3.733
Derivater forpligtelser - 547 -376 - 386 -365 -310 -2.421 -4.405
Derivater tilgodehavende 690 508 429 391 355 1.787 4.160
Aktiver 0 0 0 0 0 0 0
Rentebetalinger i alt - 566 - 466 - 422 - 388 - 329 -1.807 -3.978
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Note 17
Rentabilitet

@resundsbro Konsortiets geeld tilbagebetales med
indteegter fra vej- og banetrafikken.

| rentabilitetsberegningerne anvendes en forudsaet-
ningsbestemt langsigtet realrente pa 3,5 procent

i beregningen af tilbagebetalingstiden, der har veeret
grundlaget siden regnskabséaret 2006, hvor den blev
seenket fra 4,0 procent.

| efteréret 2008 blev der i lyset af den globale
recession, der efterfulgte finanskrisen, foretaget

en starre ajourfgring af beregningsforudsaetningerne
for trafikvaeksten, og som konsekvens heraf blev
trafikprognosen nedjusteret under indtryk af veekst-
afmatningen i trafikken.

Den opdaterede trafikprognose er tilpasset den
faktiske trafikudvikling, der har vist stgrre treeghed
end oprindelig forudset. Der knytter sig en vis
usikkerhed til trafikprognosen, da trafikken har haft
et eftersleeb i forhold til trafikprognosen de seneste
ar, hvilket ogsa var tilfeeldet i 2012. Pendlings-trafik-
ken har haft negativ vaekst i 2012, mens veekst

i fragt og fritidstrafikken samlet set har gget
vejtrafikindteegterne i forhold til forrige ar.

Som falge af usikkerheden knyttet til trafikprognosen
har Konsortiet opstillet tre scenarier for den frem-
tidige trafikudvikling:

- | veekstscenariet forudseettes, at integrationen
i regionen understgtter en trafikveekst som det
var tilfeeldet fgr den globale recession. Fornyet
fremgang i dansk og svensk gkonomi lgfter
veekstraterne op til 6 procent, der aftager mod
en langtidstrend pa 2,5 procent.

- I middelscenariet forudseaettes en afdeempet
trafikveekst pa 4 procent i de kommende par ar,
der gradvist aftager mod en langtidstrend pa
1,8 procent.

— | stagnationsscenariet vil trafikvaeksten veere
negativ de kommende par ar, efterfulgt af
moderat vaekst pa godt 2 procent pa mellemlangt
sigt, og en langtidstrend pa godt 1 procent.

For alle tre scenarier er det specielt udviklingen
de naeste 10-20 ar, der er afgarende for udviklin-
gen i @resundsbrons rentabilitet, da rentebyrden
er stgrst i denne periode.

Det er Konsortiets forventning, at selskabets gaeld
vil veere tilbagebetalt ca 33 ar efter dbningen af den
faste forbindelse (middelscenariet). Der er tale om en
forbedring pa et ar i forhold til forrige ars prognose,
hvilket dels har baggrund i lavere renter, og dels at
udbytteudlodningen er blevet udskudt et enkelt ar.
Sidstnaevnte skyldes, at Konsortiets egenkapital som
folge af dagsveerdireguleringerne er lidt lavere end
tidligere forudsat. Effekten af resultatudviklingen
aflejres i moderselskaberne, der ma afvente yder-
ligere konsolidering i @resundsbro Konsortiet.

De veesentligste usikkerheder i rentabilitetsberegnin-
gerne vedrgrer den langsigtede trafikudvikling samt
realrenten, jf. tabellen. Konsortiets gkonomi og
evne til at tilbagebetale geelden er robust over for
andringer i beregningsforudsaetningerne, og selv

i stagnations-scenariet kan geaeldsafvikling ske inden
for 43 ar.

@resundsforbindelsens landanleeg er bygget og
finansieret af henholdsvis A/S @resund (Danmark)

og SVEDAB AB (Sverige), der samtidig er ejere af
@resundsbro Konsortiet, hver med en ejerandel pa
50 procent. Indteegterne skabes neaesten udelukkende
i @resundsbro Konsortiet, og udlodning af udbytte
fra Konsortiet til ejerne skal sikre tilbagebetalingen
af de respektive landanleeg.

| tilbagebetalingstiden for Konsortiets geeld er ind-
regnet udbyttebetalinger i overensstemmelse med
de principielle retningslinjer herom i Konsortialaftalen
mellem de to ejere. Udlodning af udbytte til moder-
selskaberne forventes at ske farste gang i 2020,
hvilket er et &r senere end hidtil.

@resundsbro Konsortiet vil endnu i en arrackke
fremvise negativ egenkapital.

Andringer i beregningsforudseetningerne vil pavirke
rentabiliteten i savel @resundsbro Konsortiet som
hos ejerne. For en nermere gennemgang af tilbage-
betalingstiderne for land-anleeggene henvises til de
respektive ejeres arsberetninger.



Tilbagebetalingstider for @resundsbro Konsortiet under alternative forudsatninger
om realrente og trafikscenarier (ar fra abningstidspunktet i &r 2000)

Trafikscenario Realrente
2,5% 3,0 % 3,5%
Veekst 29 29 29
Middel 33 33 33
Stagnation 41 42 42

Note 18
Leverandorgald og andre gzeldsforpligtelser

Belgb i 1.000 DKK/SEK
Leverandgrgeeld
Virksomhedsdeltagere

Anden geeld

Periodiserede renter fin. instrumenter
Depositum

Forudbetalte flerturskort

@vrige periodafgraensningsposter

Note 19
Bestyrelsens og direktionens aflenning

Honorar til bestyrelsens formandskab og til den
gvrige bestyrelse fastleegges af generalforsamlingen.
Indtil nzeste ordineere generalforsamling udggr besty-
relseshonorar i alt DKK 1,2 mio. hvoraf DKK 0,264
mio. tilgar hhv. bestyrelsesformand og naestformand,
og den resterende del fordeles lige mellem bestyrel-
sens gvrige medlemmer. Aflgnning af den administre-
rende direktgr og den gvrige direktion udgeres af en
fast lgn. Den gvrige direktion bestar af fem personer,
der sammen med den administrerende direktgr
udger Konsortiets gverste ledelse.

Principperne for aflgnning af den administrerende
direkter og den gvrige direktion foreslas uzendret
i 2013.

Der er ingen bonusordning eller incitamentsprogram
for bestyrelse, administrerende direktar eller den
gvrige direktion. Den administrerende direktgr og den

4,0 % 45%

29 30

34 34

42 43
DKK DKK SEK SEK
2012 2011 2012 2011
45519 49.693 52.237 59.570
1.465 1.383 1.681 1.658
64.097 61.875 73.556 74.173
389.783 397.913 447.307 476.999
16.151 14.564 18.535 17.459
1.504 1.541 1.726 1.847
733 815 841 977
519.252 527.784 595.883 632.683

gvrige direktion omfattes af samme pensionsordning
som gvrige ansatte. Der er ingen pensionsordning
for bestyrelsens medlemmer.

For den administrerende direktgr og den gverste
ledelse er der i tilfeelde af opsigelse fra selskabets
side, indgdet aftale om en fratreedelsesgodtggrelse
svarende til 12 maneders Ign eksklusiv pension, heri
modregnes eventuel Ign eller anden indkomst som
oppebeeres i perioden.

Der er ikke etableret en separat komite til fastleeg-
gelse af lgnning af den administrerende direktar

og gvrige direktion. Aflgnning af den administrerende
direktar er besluttet af bestyrelsen. Aflgnning af den
gvrige direktion er fastlagt af den administrerende
direkter efter samrdd med bestyrelsens formand

og naestformand.



Gage mv.

Belgb i 1.000 DKK/SEK
2012

Caroline Ullman-Hammer

@vrig direktion (5 pers.)

2011
Caroline Ullman-Hammer

@vrig direktion (6 pers.)

Fast len
DKK 1.591/SEK 1.826
DKK 5.487/SEK 6.297

Fast len
DKK 1.468/SEK 1.760
DKK 8.955/SEK 10.735

| gage til gvrig direktion 2011 indgér fratreedelsesgodtgerelse

med DKK 3.419/SEK4.099

Vederlag til bestyrelsen 2012
Karin Starrin (formand fra 26/4)- 261
Henning Kruse Petersen (naestformand fra 26/4) 261
Gunnar Bjork (til 26/4) 43
Jorgen Elikofer 130
Kerstin Hessius (fra 26/4) 87
Carsten Koch 130
Pernille Sams 130
Elisabet Annell Ahlund 130
Hans Bréndztrom 0
| alt DKK 1.172
Sammensatning af mand og kvinder
i bestyrelse og direktion

Maend Kvinder 1 alt
Bestyrelse 4 4 8
Administrerende direktar 4 2 6

og gvrig direktion
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Pensioner
DKK 709/SEK 813 0
DKK 1.065/SEK 1.222 0

Gvrigt

Pensioner Gvrigt
DKK 627/SEK 751 0

DKK 1.222/SEK 1.465 0

Vederlag til bestyrelsen
Henning Kruse Petersen (formand)
Karin Starrin (neestformand)
Gunnar Bjork

Jergen Elikofer

Gunnar Malm (til 29/4)
Carsten Koch

Pernille Sams

Elisabet Annell Ahlund

Hans Brandztrom (fra 29/4)
| alt

| alt
DKK 2.300/SEK 2.639
DKK 6.552/SEK 7.519

| alt
DKK 2.095/SEK 2.511
DKK 10.177/SEK 12.200

2011
257
257
128
128

43

128

128

128

86

DKK 1.283



Note 20
Kndring i driftskapital

DKK DKK SEK SEK
Belgb i 1.000 DKK/SEK 2012 2011 2012 2011
Tilgodehavender og periodeafgraensningsposter -33.995 3.434 -39.012 4.117
Leverandgrgaeld og andre gaeldsforpligtelser -402 5.270 -461 6.317

-34.397 8.704 -39.473 10.434

Note 21
Salg af materielle anleegsaktiver

DKK DKK SEK SEK
Belgb i 1.000 DKK/SEK 2012 2011 2012 2011
Bogfert veerdi 608 108 698 130
Gevinst/tab ved salg 62 117 71 140
Pengestrom fra salg
af materielle anlaegsaktiver 670 225 769 270

Note 22
Eventualforpligtelser
og sikkerhedsstillelser

Konsortiets eventualforpligtelser bestar af indgaede
drifts- og vedligeholdelseskontrakter med udlgb frem
til 2022 til et samlet nettobelgb af DKK 180,3 mio./
SEK 206,9 mio. Restforpligtelsen ved periodens

udgang belgber sig til DKK 85,5 mio./SEK 98,1 mio.

Konsortiet har derudover indgéet en raekke mindre
operationelle leasingkontrakter af mindre veesentlig
betydning, ligesom Konsortiet skal betale 70 t.SEK
arligt til Fiskeriverket.

@resundsbro Konsortiet har indgaet tovejs sikker-
hedsstillelsesaftaler (CSA-aftaler) med en raekke
finansielle modparter og kan som fglge heraf blive
pligtig til at stille sikkerhed ved deponering af obliga-
tioner for mellemveerender pa derivat kontrakter

i modpartens favar. Der er aktuelt ikke stillet sik-
kerhed mellemveerende med finansielle modparter.
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Note 23
Nzrtstaende parter

Nezrtstaende parter Hjemsted

Den danske stat

Selskaber og institutioner
ejet af denne:

Sund & Beelt Kgbenhavn
Holding A/S*

A/S Storebeelt Kgbenhavn
A/S @resund* Kgbenhavn
Banedanmark Kgbenhavn
Sund & Beelt Kgbenhavn
Partner A/S

Femern A/S Kgbenhavn

Den svenske stat

Selskaber og institutioner
ejet af denne:

Svensk-Danska Malmg
Broférbindelsen

SVEDAB AB*/**

Trafikverket Borlange

Tilknytning

100 % ejerskab
af Sund & Baelt Holding A/S

100 % ejerskab af A/S @resund
Delvist feelles bestyrelsesmedlemmer
Feelles finansdirektar

Tilknyttet virksomhed
Delvist feelles bestyrelsesmedlemmer

50 % ejerskab af
@resundsbro Konsortiet
Delvist feelles bestyrelsesmedlemmer

Ejet af den danske stat

Tilknyttet virksomhed
Delvist feelles bestyrelsesmedlemmer

Tilknyttet virksomhed
Delvist faelles bestyrelsesmedlemmer

100 % ejerskab af Svensk-Danska
Broférbindelsen SVEDAB AB

50 % ejerskab
Delvist feelles bestyrelsesmedlemmer

Indgér i den svenske stat

* Den starste koncern @resundsbro Konsortiet indgar i
** Den mindste koncern @resundsbro Konsortiet indgar i
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Transaktioner

Garanti for
selskabets gaeld

Kgb/salg
af radgivning

Kgb/salg
af radgivning

Kgb/salg
af radgivning

Betalinger for benyttelse
af jernbaneforbindelsen

Kgb/salg
af radgivning

Keb/salg
af radgivning

Garanti for
selskabets geeld

Drift og vedligehold
af jernbane
pa Lernacken

Betalinger for benyttelse
af jernbaneforbindelsen
Leje af fiberoptikkapacitet.

Pris fastszettelse

Fastlagt ved lov.
Ingen garantiprovision

Kostpris

Kostpris

Kostpris

Regeringsaftale

Kostpris

Kostpris

Fastlagt ved lov.
Ingen garantiprovision

Kostpris

Regeringsaftale



Belgb i 1.000 DKK

Indteegter Beskrivelse

Virksomhedsdeltagere

A/S @resund Radgivning
Svedab Radgivning
Svedab Vedligehold

Virksomhedsdeltagere i alt

Tilknyttede virksomheder

Sund & Belt Holding A/S Radgivning

A/S Storebeelt Radgivning

Sund & Beelt Partner A/S Radgivning

A/S Femern Landanleeg Radgivning

Femern A/S Réadgivning

Banedanmark Benyttelse af jernbaneforbindelse
Trafikverket Benyttelse af jernbaneforbindelse
Trafikverket Leje af fiberoptik

Tilknyttede virksomheder i alt

Omkostninger Beskrivelse

Virksomhedsdeltagere
A/S @resund Vedligehold
Svedab Lagnskat i Sverige

Virksomhedsdeltagere i alt

Tilknyttede virksomheder

Sund & Beelt Holding A/S Radgivning
A/S Storebeelt Radgivning
Sund & Beelt Partner A/S Radgivning
A/S Femern Landanlaeg

Femern A/S

Banedanmark

Infranord Vedligehold

Tilknyttede virksomheder i alt

Note 24
Haendelser efter regnskabsarets udgang

Der er ikke indtruffet nogen vaesentlige haendelser
efter regnskabsarets udgang.
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Belob
2012

1.235
118
280

1.633

3.773
5.117
2.521
100
6.541
241.200
241.200
248
500.700

Belob
2012

1.554
1.554

1.186
2.338

363

14.345
18.232

Note 25

Beleb
2011

1.277
321
437

2.035

3.700
6.196
2.193
102
4.701
232.250
232.250
564
476.014

Belob
2011

1.465
1.465

948

4.107

1.327

9.430
17.321

Balance pr.
31. december
2012

89
89

1.969

790

0

2.522
0
19.040
0
24.321

Balance pr.
31. december
2012

-1.554
-1.554

-178

-191

-25

-2.247
-2.641

Balance pr.
31. december
2011

82
82

901

674
33
1.593
0

0

0
3.201

Balance pr.
31. december
2011

-1.465
-1.465

-117

-409

-25

-1.209
-1.760

Godkendelse af arsrapport til offentliggerelse

Bestyrelsen har pa bestyrelsesmgdet den 31. januar
2013 godkendt naervaerende arsrapport til offentlig-

gorelse. Arsrapporten forelzegges ejerselskaberne til
godkendelse pa den ordinaere generalforsamling den

26. april 2013.



Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og
godkendt arsrapporten for 2012 for @resundsbro
Konsortiet.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med
konsortialaftalen, International Financial Reporting
Standards som godkendt af EU og yderligere danske
og svenske oplysningskrav til arsrapporter for
selskaber med bgrsnoterede galdsinstrumenter.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigts-
meessig, saledes at arsregnskabet giver et retvi-
sende billede af @resundsbro Konsortiets aktiver,
forpligtelser og finansielle stilling per 31. december
2012 samt af resultatet af konsortiets aktiviteter
og pengestremme for regnskabsaret 1. januar

- 31. december 2012.

Vi anser ledelsesberetningen for at give en retvi-
sende redegarelse for udviklingen i Konsortiets aktivi-
teter og gkonomiske forhold, samt en retvisende
beskrivelse af de vaesentligste risici og usikkerheder,
som Konsortiet star overfor.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens
godkendelse.

Kgbenhavn, den 31. januar 2013

Direktion

Caroline Ullman-Hammer
Administrerende direktar

Bestyrelse

Karin Starrin
Formand

Hans Brandstrom

Kerstin Hessius

Pernille Sams

Henning Kruse Petersen
Neaestformand

Jorgen Elikofer

Carsten Koch

Elisabet Annell Ahlund
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Til ejerne af @resundsbro Konsortiet

Vi har revideret arsregnskabet for @resundsbro Kon-
sortiet for regnskabsaret 1. januar — 31. december

2012, der omfatter resultatopgarelse, balance, egen-

kapitalopgarelse, pengestremsopgarelse og noter,
herunder anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet
afleegges efter konsortialaftalen, International Finan-
cial Reporting Standards som godkendt af EU

og yderligere danske og svenske oplysningskrav

til arsrapporter for selskaber med bgrsnoterede
geeldsinstrumenter.

Vi har ydermere revideret ledelsesberetningen, der
udarbejdes efter danske og svenske oplysningskrav
for selskaber med bgrsnoterede geaeldsinstrumenter.

Ledelsen har ansvaret for at udarbejde og afleegge
et arsregnskab, der giver et retvisende billede i over-
ensstemmelse med konsortialaftalen, International
Financial Reporting Standards som godkendt af EU
og yderligere danske og svenske oplysningskrav til
arsrapporter for selskaber med bgrsnoterede geelds-
instrumenter. Ledelsen har endvidere ansvaret for,
at ledelsesberetningen giver en retvisende rede-
gorelse efter danske og svenske oplysningskrav for
selskaber med bgrsnoterede geeldsinstrumenter.
Dette ansvar omfatter udformning, implementering
og opretholdelse af interne kontroller, der er rele-
vante for at udarbejde og afleegge et arsregnskab,
der giver et retvisende billede uden vasentlig fejl-
information, uanset om fejlinformationen skyldes
besvigelser eller fejl samt valg og anvendelse af

en hensigtsmaessig regnskabspraksis og udgvelse
af regnskabsmeessige skgn, som er rimelige efter
omstaendighederne.
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Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om
arsregnskabet og ledelsesberetningen pa grundlag af
vores revision. Vi har udfgrt vores revision i overens-
stemmelse med internationale revisionsstandarder.
Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt plan-
leegger og udferer revisionen med henblik pa at opna
hgj grad af sikkerhed for, at arsregnskabet og ledel-
sesberetningen er uden vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfgrelse af revisionshandlinger
for at opna revisionsbevis for de belgh og oplysnin-
ger, der er anfart i arsregnskabet og ledelsesberet-
ningen. De valgte handlinger afhaenger af revisors
vurdering, herunder vurderingen af risikoen for
vaesentlig fejlinformation i arsrapporten, uanset om
fejlinformationen skyldes besvigelser eller fejl. Ved
risikovurderingen overvejer revisor interne kontroller,
der er relevante for konsortiets udarbejdelse og
afleeggelse af et arsregnskab, der giver et retvisende
billede samt en ledelsesberetning, som giver en
retvisende redeggrelse, med henblik pa at udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstaen-
dighederne, men ikke med det formal at udtrykke

en konklusion om effektiviteten af konsortiets interne
kontrol. En revision omfatter endvidere stillingtagen
til, om den af ledelsen anvendte regnskabspraksis
er passende, om de af ledelsen udgvede regnskabs-
maessige skan er rimelige samt en vurdering af den
samlede praesentation af arsrapporten.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisions-
bevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag

for vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.



Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver

et retvisende billede af konsortiets aktiver, passiver
og finansielle stilling per 31. december 2012 samt af
resultatet af konsortiets aktiviteter og pengestrgmme
for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2012

i overensstemmelse med konsortieaftalen, Internatio-
nal Financial Reporting Standards som godkendt af
EU og yderligere danske og svenske oplysningskrav
til &rsrapporter for selskaber med bgrsnoterede
geeldsinstrumenter.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelses-
beretningen indeholder en retvisende redegarelse

i overensstemmelse med danske og svenske oplys-
ningskrav for selskaber med bgrsnoterede geelds-
instrumenter.

Mats Akerlund
Auktoriserad revisor
PricewaterhouseCoopers AB
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Supplerende oplysninger vedr. forhold i
regnskabet (svarende til oplysninger i henhold
til den svenske Aktiebolagslagen 9 kap. §35)
Uden at det har pavirket vores konklusion skal vi,
som anfert i note 17 pa side 56 oplyse, at @resunds-
bro Konsortiet forventer akkumulerede regnskabs-
maessige underskud i et antal ar.

@resundsbro Konsortiets fortsatte drift garanteres
ved den danske og den svenske stats garanti for
@resundsbro Konsortiets forpligtelser, jf. ledelses-
beretningen side 10.

Kgbenhavn, den 31. januar 2013

Anders 0. Gjelstrup
Statsautoriseret revisor
Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab



Bytte af betalingsraekker mellem to modparter —
typisk en virksomhed og en bank. Eksempelvis kan
virksomheden optage et |&n med fast rente og her-
efter indga en swap med banken, hvorunder virksom-
heden modtager en tilsvarende fast rente og betaler
en variabel rente +/- et tillaeg. Netto vil virksom-
heden saledes have en forpligtelse til at betale den
variable rente +/- tillegget. Dette kaldes en rente-
swap. | en valutaswap byttes betalinger i to forskel-
lige valutaer. Man kan ogsa kombinere en renteswap
og en valutaswap.

... udstedt i ... En obligation kan veere udstedt
(denomineret) i EUR, men have en rente, der er
relateret til et belgb i DKK.

Et cap er et loft over den rente, man skal betale
(som det fx er tilfeeldet p& de nye Rentemax Ian til
boligejere). Tilsvarende er et floor en bund under
den rente, man skal betale. Har man indgdet en cap/
floor struktur, har man altsa lagt loft over og en bund
under renten, der skal betales (renten kan kun svinge
inden for et interval).

Et andet ord for en cap/floor struktur. En zero-cost
collar er fx kgb af et cap finansieret ved salg af et
floor. Hvis markedsrenten stiger, er der séledes en

greense for, hvor meget man kan komme til at betale.

Til gengeeld far man ikke gleede af et eventuelt rente-
fald under floor-niveauet.
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Keb af en forsikring mod kraftige rentestigninger
pa den variabelt forrentede geeld, mod betaling
af en preemie. Kan ses som alternativ til at lase
renten fast for hele perioden. P& boligmarkedet
svarer det til de nye garantildn, som alternativ til
flexlan og fastforrentede lan.

Et regnskabsprincip i henhold til IFRS , hvorefter man
ved regnskabsafleeggelsen fastsaetter veerdien af
aktiver/passiver til deres markedsveerdi (dagsveerdi)
— altsa den veerdi, de pa det givne tidspunkt har i
markedet, hvis de skulle kgbes/selges. | perioden
mellem optagelse og indfrielse af aktivet/passivet

vil denne dagsveerdi svinge med renteniveauet.

Internationale kreditvurderingsbureauer giver virk-
somheder en sakaldt rating, der udtrykker deres
kreditveerdighed. Typisk kan man fa en kort og

en lang rating, der udtrykker virksomhedens evne
til at betale sine forpligtelser pa kort hhv. lang sigt.
Ratingen — eller karakteren — er inddelt i en skala,
hvor AAA er det bedste, AA det naestbedste og sa
videre. Den danske og den svenske stat, der garan-
terer for Konsortiets forpligtelser, har den bedste
kreditveaerdighed AAA. De starste kreditvurderings-
bureauer er Moody’'s og Standard & Poor’s.

Den nominelle rente minus inflationen.
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