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Oresundsbro Konsortiet

@Presundsbro Konsortiet I/S er en dansk-svensk virksomhed uden datterselskaber, som ejes i lige
store andele af A/S @resund og Svensk-Danska Broférbindelsen SVEDAB AB. A/S @resund ejes 100
procent af Sund & Baelt Holding A/S, som ejes af den danske stat. SVEDAB AB ejes af den svenske
stat. Ejerne haefter solidarisk for @resundsbro Konsortiets forpligtelser.

Ejerforholdene og virksomhedsmalene for @resundsbro Konsortiet er naermere beskrevet i den
dansk-svenske regeringsaftale fra 1991 samt i den konsortialaftale, som er indgdet mellem SVEDAB
AB og A/S @resund, og som er godkendt af begge stater.

Vores opgave

Vores opgave er at eje og drive Presundsbron. Linene til broen og landanlaeggene skal tilbagebetales
med indtaegter fra broen. Stgrste delen af indtaegterne skal komme fra vejtrafikken. indtaegterne fra
jernbanetrafikken pavirkes ikke af trafikvolumen, men reguleres arligt i henhold til prisudviklingen.

Vores vigtigste opgave er at sikre en fortsat langsigtet og sund forretning bygget pa stigende

indtaegter fra biltrafikken og understgttet af omkostningseffektiv drift, vedligehold, markedsfgring og
finansiering.

Det indgar i vores opgave at medvirke til en positiv udvikling af den samlede trafik over broen.
Motorvej og jernbane er begge redskaber til den integration, som vi og vores ejere gnsker.

Vores vision og forretningside
Vores vision er, en dynamisk @resundsregion, hvor alle med bil har BroPas.

Vores forretningsidé er, at @resundsbron skal veere den bedste vej til oplevelser og muligheder pa
den anden side af @resund.
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Arsrapport 2019

Bestyrelsen og direktionen for @resundsbro Konsortiet afleegger hermed &rsrapport for
regnskabsaret 2019.

Arsrapporten er udarbejdet i overensstemmelse med konsortialaftalen, International Financial

Reporting Standards, som er godkendt af EU, samt supplerende danske og svenske oplysningskrav til
arsrapporter for bgrsnoterede selskaber (regnskabsklasse D). @resundsbro Konsortiet har ingen

datterselskaber.
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Satsninger pa gods- og fritidstrafik giver positiv effekt

@resundsbron har nu over 550.000 fritidskunder med BroPas — en stigning p& 11 procent siden 2018.
Med en fast forbindelse mellem Danmark og Sverige i nasten 20 ar star det klart, at fritidstrafikken
styrkes, for hvert ar der gér. @resundsbron er i hgj grad en vej til oplevelser og nye destinationer.

Fritidstrafikken blandt danske kunder, der helt tydeligt har faet fremgang i forbindelse med
svaekkelsen af den svenske krone, steg til et nyt rekordhgijt niveau i 2019, mens den svenske
fritidstrafik fik tilbagegang af samme grund. Den svenske krone har svinget meget, og dette forar I3
kursen pd det laveste niveau siden 2009 i forhold til den danske krone.

I gennemsnit kgrte 20.423 kgretgjer over broen per dag i 2019, hvilket er en marginal nedgang pé 0,7
procent sammenlignet med 2018. Indtaegterne fra vejtrafikken steg med 2,9 procent, primaert fordi
de gennemsnitlige priser er hgjere for fritids- og godstrafik end for pendlingstrafikken. Vores resultat
blev et overskud pa 1.281 millioner DKK fgr vaerdiregulering, hvilket er en stigning p& 76 millioner
DKK sammenlignet med 2018.

Aret begyndte med, at tilleegget for modulvogntog, dvs. lastbiler over 20 meter, blev fiernet.Ogi
Ipbet af dret er antallet af modulvogntog steget med 46 procent, hvilket betyder, at 91 sddanne
lastbiler dagligt ruller over broen. Vi glaeder os meget over denne udvikling. To modulvogntog
rummer omtrent den samme maengde gods som tre almindelige lastbiler, og vores satsning pa at
lade alle lastbiler pa over 9 meter kgre til samme pris har dermed gkonomisk drivkraft, nar
fragtvirksomheder satser pa mere miljgvenlig transport. Vi har bemaerket, at flere fragtkunder tager

hgjde for de miljgmaessige aspekter i deres virksomhed, og at der stilles hpjere miljgkrav fra
slutkunden.

Vores betalingsanlaeg er blevet smartere, siden den nye portal blev indviet i 2018, og flere kunder
kgrer smidigere igennem, fordi nummerpladen kan knyttes til BroPas-aftalen. | igbet af dret har vi
bygget nogle af banerne ved betalingsanlaegget om for at lette passagen for specialtransporter.
Forud for sommersaesonen optimerede vi betalingsanlaegget for at sikre en fortsat smidig passage og
undga kedannelse. Vi slog to trafikrekorder i juli og kunne med tilfredshed konstatere, at der stort set
kun var ubetydelige ventetider.

Maleprojektet, der skal give fortsat beskyttelse til broens stalkonstruktion, skrider fortsat fremad.
Sidste sommer blev den farste af tre specialdesignede platforme fremstillet, og i efterdret blev den
fascinerende platform monteret pa broen. Nu er alt forberedt, s& malerarbejdet — som forventes at
paga indtil 2032 — kan pabegyndes i foraret.

Vigdr nuind i et nyt arti, hvor et af vores mange indledende fokuspunkter er @resundsbrons 20-
arsjubilaeum. Vi fejrer det med en rakke arrangementer, og vi vil szette fokus p4 de mange broer,

som broen bidrager til, at der bliver bygget sammen med omverdenen — alt fra pendlere og familier
til erhvervsliv og samarbejdspartnere.

Peter Frederiksen Caroline Ullman-Hammer
bestyrelsesformand administrerende direktgr
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Femarsoversigt

Millioner DKK (med mindre andet er angivet) 2019 2018 2017 2016 2015
Trafik
Antal kegretgjer per d@gn (gennemsnit) 20.423 20.557 20.631 20.284 19.308
Antal aftalekunder 31/12 (afrundet) 609.000 552.000 497.000 446.000 411.000
Gennemsnitspris personbiler (DKK inkl. moms) 214 205 201 196 195
Trafikvolumen pa jernbane (mio. passagerer)* 12,2 11,0 11,6 11,5 12,2
Resultat
Nettoomsaetning 2.011 1.956 1.928 1.866 1.797
Resultat af primaer drift 1.460 1.413 1.389 1.306 1.226
Nettofinansieringsomkostninger -179 -208 -319 -287 -327
Arets resuitat far vaerdireguleringer 1.281 1.205 1.070 1.020 899
Vardiregulering af finansielle poster, netto -426 177 398 -211 235
Arets resultat 855 1.382 1.468 809 1134
Balance
Balancesum 16.836 16.554 16.912 17.341 17.256
Vej- og jernbaneanlaeg 14.812 15.005 15.226 15.407 15.610
Pvrige anlaegsaktiver 55 63 52 56 72
Investering i materielle anleegsaktiver 89 67 92 65 59
Egenkapital 2.641 1.787 1.519 51 -758
Obligationslan og gaeld til kreditinstitutter 11.125 12.937 12,919 14.330 15.095
Rentebaerende nettogaeld (ekskl. vaerdiregulering) v 10.732 12.264 12.144 13.391 14.692
Finansielle nggletal (beregninger — se side 35)
Realrente f@r forandring af markedsvaerdi 0,8 0,9 1,4 1,7 1,7
Resultat f@r afskrivninger og finansielle poster (EBITDA)
i procent af nettoomsaetning 88,2 86,3 86,3 85,0 83,5
Resultat efter afskrivninger men fgr finansielle poster
(EBIT) i procent af nettoomsaetning 76,6 72,2 72,2 70,0 68,2
Rentedakningsgrad 9,76 8,12 5,22 5,53 4,59
Afkastningsgrad 8,5 8,6 8,1 7,4 6,9
Afkastningsgrad vej- og jernbaneanlzeg 9,6 9,2 9,0 8,3 7,6
Personale
Antal ansatte ved periodens slutning 144 145 153 162 168
Heraf kvinder 76 74 77 80 87
Heraf maend 68 71 76 82 81
Andel kvinder i gverste ledelsesorgan, i procent 2 25 25 13 25 38
Andel kvinder i gvrige ledelsesniveauer, i procent 2 35 42 42 42 42
Sygefravaer i procent 3,7 4,5 4,5 51 6,0

*) Kilde Trafikverket. Tal for 2019 er en prognose.

1) Rentebaerende nettogald udggres af finansielle aktiver og gaeld optaget til anskaffelsesvaerdi.
Renter, som indgdr i gvrige kortfristede aktiver, henholdsvis leverandgrgaeld og andre geldsforpligtelser,

indgar ikke.

2) Bestyrelsesmedlemmer nomineres af ejerselskaberne iflg. Konsortialaftalen. Der foreligger ikke en

underrepraesentation af kgn i gverste ledelsesorgan eller gvrige ledelsesniveauer, hvorfor vi ikke har
redegjort for politikken, jf. arsregnskabslovens § 99b.
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@resundsbhron kort

Med indteegter fra en kommerciel virksomhed skal vi betale tilbage pa de Ian,
som broen blev bygget for.

Konsortiets opgave er at eje og drive @resundsbron. Broen er ikke skattefinansieret, men betales i
stedet af dem, som bruger den. Samtidig bidrager broen til at stimulere vaeksten i regionen ved at
integrere arbejds- og boligmarkeder over sundet, forkorte rejsetider og skabe tiltraekningskraft for
etablering af virksomheder.

Det vigtigste er at sikre en fortsat langsigtet og forretningsmaessig sund virksomhed, baseret p&
pgede indtaegter fra biltrafikken og understgttet af omkostningseffektiv markedsfaring, drift,
vedligehold og finansiering. Vi skal arbejde for en positiv udvikling af den samlede trafik over broen,
bade pa motorvej og jernbane.

@resundsbron skal vaere den bedste vej til oplevelser og muligheder pa den anden side af @resund.
Derfor tilbyder vi attraktive aftaler, sa det er enkelt og let at rejse over broen.

BroPas giver rabatter pa turen. Pendlere, forretningsrejsende og fritidsrejsende har BroPas-aftaler
skraeddersyet til deres respektive segmenter. BroPas-kunderne far tips og tilbud til udflugtsmal og
aktiviteter fra vores samarbejdspartnere pa begge sider af sundet. Vores vision er en dynamisk
@resundsregion, hvor alle med bil har BroPas.
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Aret i tal
Fremgangen skyldes ggede indtaegter og lavere renteomkostninger.

1 2019 steg indtaegterne fra vejtrafikken pa @resundsbron til 1.472 mio. DKK. Det er en stigning pé 42
mio. DKK sammenlignet med 2018.

Indtaegterne fra jernbanen er indexregulerede og steg med 7 mio. DKK til 512 mio. DKK.
Driftsomkostningerne faldt med 6 mio. DKK til 259 mio. DKK.

Resultatet af primaer drift blev forbedret med 47 mio. DKK til 1.460 mio. DKK.
Nettofinansieringsomkostningerne faldt med 29 mio. DKK til 179 mio. DKK.

Sammenlagt gav dette et positivt resultat for 2019 pa 1.281 mio. DKK fgr vaerdiregulering*. Det er en
stigning pd 76 mio. DKK sammenlignet med 2018.

Vaerdireguleringen™® bestar af en markedsveerdieffekt pa -459 mio. DKK og en valutakurseffekt pa
33 mio. DKK. Efter vaerdiregulering blev arets resultat et overskud pa 855 mio. DKK.

Den rentebaerende nettogeaeld (ekskl. vaerdiregulering) faldt med 1.532 mio. DKK til 10.732 mio. DKK.
Det har ikke vaeret nogen vaesentlige haendelser efter regnskabsarets udgang.

Bestyrelsen indstiller til generalforsamlingen, at arets resultat overfgres til overfgrt resultat.

@konomiske nggletal 2015-2019

Belgb i DKK mio. 2019 2018 2017 2016 2015
Nettoomsatning 2.011 1.956 1.928 1.866 1.797
Driftsresultat 1.460 1.413 1.389 1.306 1.226
Nettofinansieringsomkostninger -179 -208 -319 -287 -327
Resultat fgr vaerdiregulering* 1.281 1.205 1.070 1.020 899
Vardiregulering, netto* -426 177 398 -211 235
Arets resultat 855 1382  1.468 809  1.134

Rentebaerende nettogeeld ekskl.vaerdiregulering 31/12 10.732 12.264 12.144 13.391  14.692
Rentebeaerende nettogeeld (markedsvaerdi) 31/12 12.281 13.362 13.811 15.451 16.383

* Veerdiregulering er en konsekvens af, at finansielle aktiver og passiver Igbende fastsattes til dagsvaerdi.
Veerdireguleringer fremgdr af regnskabet under finansielle poster. Den del af veerdireguleringen, der kan tilskrives
renteaendringer, pavirker dog ikke virksomhedens evne til at tilbagebetale gaelden da gaelden indfries til kurs 100.
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Udviklingen i virksomhedens gkonomi illustreres i nedenstdende diagram, som viser udviklingen i
driftsresultatet i forhold til nettofinansieringsomkostningerne og indtaegter fra vejtrafikken i forhold
til driftsomkostningerne.
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Gods- och fritidstrafikken stiger

| lgbet af 2019 kerte der gennemsnitligt 20.423 karetgjer over @resundsbron
per dag, hvilket er 0,7 procent feerre end i 2018.

For @resundsbron vokser fritidsmarkedet fortsat — i 2019 steg fritidstrafikken med 2,8 procent
sammenlignet med 2018. Danske BroPas-kunder har rejst et rekordstort antal gange over broen,
hvilket helt klart er en effekt af den svage svenske krone og det mairettede arbejde med
fritidsmarkedet gennem fordelsklubben BroPas.

Trafikken af lastbiler over 9 meter steg med 2,8 procent; sdledes har satsningen med at tilbyde den
samme pris for alle lastvogne over 9 meter haft en tydelig effekt. Siden man i slutningen af aret
fiernede tillzegget for modulvogntog — lange lastbiler over 20 meter — steg antallet af disse lastbiler
med 46 procent til 91 lastbhiler om dagen.

Antallet af BroPas-aftaler for pendlere er stigende, men rejseaktiviteten faldt med 3,4 procent i 2019
sammenlignet med 2018.

@resundsbron har nu 84,5 procent af personbiltrafikken og 53,6 procent af trafikken med lastbiler
over 9 meter, der passerer over @resund. Markedsandelen for den samlede godstrafik, herunder
vare- og lastbiler fra 6 meter, er 58 procent.

Ved hjzelp af betalingsanleeggets smartere portal har vi siden 1. januar, 2019 kunnet klassificere
koretpjerne bedre. Det betyder, at varevogne og lastbiler pa 6-9 meter kan identificeres med henblik
pa at fa et mere praecist billede af godstrafikkens udvikling pa broen. I takt med e-handlens

fremvaekst er det vigtigt for konsortiet at fglge med i udviklingen af sma lastbiler og varevogne pa
under 9 meter.

| juli blev der slaet to trafikrekorder pa @resundsbron — badde med hensyn til antallet af biler per dag
(32.100) og manedligt (857.500).

Vejtrafikudvikling 2019

Markeds- Markeds- Markeds- Udvikling

andel andel andel Markeds-
Trafik per Trafik per Udvikling Udvikling  2019*** 2019** 2018 andel
dag 2019 dag 2018 antal procent procent procent procent pct.point
Kontant 3.438 3.522 -84 -2,4
BroPas Fritid 6.713 6.536 177 2,8
BroPas Pendlere 5.496 5.691 -195 3,4
BroPas Business 3.211 3.284 73 2,2
Personbiler
totalt* 18.858 19.033 -175 -0,9 83,9 84,5 84,3 0,2
Lastbiler 1.404 1.366 38 2,8 58,0 53,6 52,4 1,2
Busser 161 158 3 1,9 77,4 78,7 77,6 1,1
Total 20.423 20.557 -134 -0,7 81,0 81,2 81,0 0,2

*  Kategorien omfatter ogsd personbiler med anhaenger samt varebiler og motorcykler.

¥k

Geelder i perioden 1. oktober 2018 til 30. september 2019, hvilket er den seneste periode med aktuel data.

*** Godstrafik fra 6 m. Gaelder i perioden 1. januar 2019 til 30. september 2019, hvilket er den seneste periode
med aktuelt data.
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Trafik per dag Trafik per dag Udvikling Udvikling procent
Godstrafik (gennemsnit pr. degn) 2019 2018 antal (total)
- Lastbiler >20 m 91 62 29 46,0
- Lastbiler 9-20 m 1.313 1.304 9 0,7
Lastbiler 1.404 1.366 38 2,8
- Varebiler 6-9 m 237
Godstrafik Total 1.641 1.366
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Fa ulykker pa forbindelsen

Sikkerheden pa @resundsbron er hgj — og altid prioriteret. Men vejrrelaterede
lukninger og ulykker kan aldrig helt undgas.

Der var i arets Igb ingen arbejdsulykker med fravaer (2018:1) og 7 uden fravaer (2018:7).

Der var ingen ulykker pa jernbanen (2018:0). Der var 9 mindre trafikuheld pa motorvejen (2018:11).
Der har indtil nu ikke veeret nogen dgdsulykker pa @resundsbron.

Broen matte lukke 8 gange i 2019 (2018:4) — 4 gange pa grund af trafikulykker, men aldrig pa grund
af tekniske arsager. Forbindelsen blev lukket 4 gange pa grund af vejr og vind i 2019, for eksempel pd
grund af kraftige vinde i december og nedfaldende is fra de skra kabler i januar.

Sammenlagt har broen veaeret lukket i 12 timer pa grund af disse haendelser (2018:5).

Jernbaneanlaegget er meget driftssikkert. Der har i drets lgb vaeret 14 tekniske fejl (2018:18), som har
medfgrt minimal pavirkning pa togtrafikken.

| lpbet af aret foretog @resundsbro Konsortiet en gennemgang af vindrestriktioner for jernbanen i
samrad med de danske og svenske myndigheder efter en togulykke pa Storebzaeltsbroen i januar
2019. Indtil videre lukkes jernbanen, hvis den gennemsnitlige vindhastighed er mere end 27 m/s, til
forskel fra de tidligere 33 m/s. Rapporten fra den danske havarikommission om ulykken pa Storebzelt
viste, at traileren ikke var korrekt fastlast, hvilket, i kombination med en gennemsnitlig vindhastighed
pa omkring 20 m/s, var drsag til, at den blaeste af godstoget og forarsagede en alvorlig kollision med
et passagertog.

Moderne teknologi og effektiv vedligeholdelse

Vi vil kontinuerligt forbedre tilgaengeligheden og sikkerheden pa
@Jresundsforbindelsen med moderne teknologi og effektiv vedligeholdelse. Med
baeredygtige lgsninger gnsker vi at skabe de bedste betingelser for den naeste
generation af broejere.

@resundsforbindelsen er i god stand, og med velfungerende udbydere af vedligeholdelsestjenester
forlgber den teknisk vedligeholdelse som planlagt. Digitaliseringen giver os nye muligheder for at
forbedre og udvikle metoder til vedligeholdelsesarbejdet. Indsatsen for at @ge andelen af datastyret
vedligeholdelse pa forbindelsen fortsaetter derfor gennem gget digitalisering. Det giver os bedre
mulighed for at udfgre vedligeholdelse pa det rigtige tidspunkt og ikke baseret pa faste intervaller.
Malet er at undga, at omkostningerne for vedligeholdelse gger, i takt med at forbindelsen bliver
2ldre.

@resundsbron arbejder pa en langsigtet plan for geninvestering i udstyr og komponenter, i takt med
at den tekniske og gkonomiske levetid udlgber. Parallelt hermed kan nye krav og behov kraeve
investeringer i nye funktioner.

Fremstillingen og monteringen af den fgrste platform til malerarbejdet pa broen er den mest
spaendende investering i 2019. Maleplatformen er specielt designet til @resundsbron for at sikre en
omkostningseffektiv og sikker maleproces, samtidig med at hverken jernbane- eller
motorvejstrafikken pavirkes. Malearbejdet udfgres, sa at stalkonstruktionen fortsat er beskyttet, og
arbejdet vil pabegyndes i fuld skala foraret 2020. Arbejdet vil Ipbe over ti ar og er den stgrste
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investering, siden forbindelsen blev bygget. Projektet er et tydeligt eksempel pd en investering, der
bade vil tilgodese bevarelsen af broen og en rejse uden forstyrrende elementer for kunderne.

Sidste ars investering i et solcelleanlzeg har oversteget forventningerne og har produceret 280 MWh
el, hvilket svarer til 19 elektrisk opvarmede boliger.

Flere og flere kunder har valgt at ga over til nummerpladeaflzaesning for en mere smidig passage
gennem betalingsanleegget.

| Ipbet af dret er nogle af banerne i betalingsanizegget blevet bygget om for at ggre det endnu
nemmere for specialtransporter at passere.

Samfundsansvar og beeredygtig udvikling
Miljg, mennesker og socialt ansvar er fokusomraderne i vores CSR-arbejde.

@resundsbron driver en virksomhed, som skaber veerdi for bade erhvervslivet og samfundet. Vi
forpligter os dermed til at tage samfundsansvar (Corporate Social Responsibility) og bidrage til social,
pkonomisk og miljgmaessig baeredygtighed ved at:

e Styrke integration og samhandel i @resundsregionen.
e Sikre en tilgeengelig, velfungerende og sikker forbindelse mellem Danmark og Sverige.

¢ Tilbyde gode arbejdsvilkdr med mulighed for udvikling, respekt for mangfoldighed, prioritering af
ligestilling og fokus pa helbred og trivsel.

e Sikre en stabil gkonomisk udvikling, hvor et positivt og stigende resultat fgrer til en fuld
tilbagebetaling af anleegningsomkostningerne.

o Prioritere et sundt og sikkert arbejdsmiljg, som sgrger for at de ansatte pa anlaegget og i
administrationen ikke rammes af psykisk eller fysisk overbelastning.

e Beskytte det omkringliggende milj@, minimere miljgpavirkningen fra vores aktiviteter, mal for
CO2-reduktion pad linje med Parisaftalen, og bidrage til den biologiske mangfoldighed pé og
omkring forbindelsen.

@resundsbro Konsortiet har udarbejdet en CSR-rapport — Redeggrelse for Samfundsansvar

og Baeredygtig Udvikling — som udgives separat. For sa vidt angar den danske, lovpligtige redeggrelse
for samfundsansvar i henhold til Arsregnskabslovens §99a, henvises til denne rapport.

Rapporten offentligg@res samtidig med arsrapporten.

Rapporten er tilgaengelig pd @resundsbrons hjemmeside
www.oresundsbron.com/samfundsansvar

Tidligere rapporter kan findes her:
www.oresundsbron.com/da/info/document
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Sammen bygger vi broer

Et nyt arti, et nyt jubilaaum. Den 1. juli 2020 er det 20 ar siden, at den faste forbindelse mellem
Danmark og Sverige blev indviet. Mange broer er blevet bygget siden da. Og mange flere vil blive
bygget — kulturelle, menneskelige og erhvervsmaessige. @resundsbron skaber mulighed for
brobygning sammen med mennesker og aktgrer i vores omverden.

Med udgangspunkt i temaet brobygning — en af konsortiets kernevaerdier — treeder vi ind i
jubileumsaret. Det g@r vi ved at seette fokus pa forskellige typer af brobygninger mellem Danmark og
Sverige. Vi vil blandt andet portraettere forskellige mennesker, der bygger broer, organisere et
seminar ved brofaestet pa Lernacken og markere fadselsdagen — bade pa broen og ved
betalingsanlaegget.

Tillsammans bygger vi broer — Sammen bygger vi broer

Forventninger til 2020

Den pkonomiske og finansielle udvikling i 2020, og dermed Konsortiets forventninger til drets
gkonomiske resultat er forbundet med en vis usikkerhed.

Pa baggrund af prognoserne for dansk og svensk gkonomi og trafikudviklingen i 2019 er vurderingen,
at trafikken i 2020 vil ligge pa samme niveau, som i 2019. Valutakursen p& SEK vil pdvirke bade
indtaegter og udgifter. De korte renter forventes fortsat at vaere lave i 2020, hvilket ogsa forventes at
holde de lange renter nede i neerheden af de meget lave niveauer vi sa i 2019.

For 2020 forventes et resultat fgr vaerdiregulering pa et niveau lidt over resultatet for 2019.
Forventningerne er baseret pa en valutakurs pa SEK pa 0,69
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Lavere renteomkostninger

Finansforvaltningen i @resundsbro Konsortiet foregdr indenfor rammer, som er fastsat af selskabets
bestyrelse, samt efter garanternes retningslinjer. Garanterne er henholdsvis Finansministeriet i
Danmark og Riksgdldskontoret i Sverige. Bestyrelsen fastlaegger dels en overordnet finanspolicy, dels
en drlig finansstrategi, der blandt andet regulerer det enkelte ars ldntagning og seetter graenser for
selskabets valuta- og renteeksponering.

Finansforvaltningens overordnede malsatning er at holde finansieringsomkostningerne p3 lavest
mulige niveau i Presundsbrons tilbagebetalingstid under hensyntagen til en acceptabel og af
bestyrelsen vedtaget risiko. Konsortiet arbejder med samme finansielle risici som andre
virksomheder, 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
resultataendringer tillaegges mindre betydning.

Alle Ian og @vrige finansielle instrumenter, der anvendes af Konsortiet, er garanteret solidarisk af den
danske og den svenske stat. Takket vaere denne garanti kan Konsortiet opnd lanevilkr pa de
internationale kapitalmarkeder, som kan sammenlignes med landenes egen ldntagning.

12013 indgav HH Ferries m.fl en klage til EU-Kommissionen med pastand om, at de dansk/svenske
statsgarantier for Konsortiets [an m.v. er ulovlige i henhold til EU's statsstgtteregler. | oktober 2015
afgjorde EU-Kommissionen, at garantierne er omfattet at statsstgttereglerne, men at de er i
overensstemmelse med disse regler. HH Ferries m.fl. indbragte dette for EU-Retten, som traf sin
afggrelse d. 19 september 2018, hvilket medfgrte en annullering af EU-Kommissionens afggrelse fra
2015. Dommen siger ikke noget om, hvorvidt statsstgtten var ulovlig eller ej, men udelukkende at
Kommissionen har begaet en raekke procedurefejl. Kommissionen indleder herefter en "formel
undersg@gelsesprocedure", der vil fgre frem til en ny afggrelse, formentlig i 1. halvar 2020.

@resundsbrons lanebehov varierer fra ar til &r, iszer i takt med behovet for refinansiering af tidligere
optagne lan med forfald i det aktuelle ar. Som fglge af ovennaevnte statsstgttesag besluttede
selskabets bestyrelse i efterdret 2018 sa vidt muligt at undga statsgaranteret lantagning i perioden
frem til, at EU Kommissionen offentligggr en ny afggrelse i sagen. Selskabets likviditetssituation
muliggjorde et sadan fravalg af statsgaranteret lantagning i 2019. Af samme &rsag besluttede
bestyrelsen i foraret 2019 at suspendere den planlagte udbyttebetaling for regnskabsaret 2018
(selskabet udbetalte, som naevnt i Arsrapporten for 2018, sit fgrste udbytte til ejerne i foraret 2018
for regnskabsaret 2017). Selskabet har saledes ikke optaget nye statsgaranterede lan i 2019.
Ldnerammen for 2020 er fastsat til DKK 2,0 mia., som forventes optaget efter EU-Kommissionens nye
afgerelse, der forventes i 1. halvar 2020.

Konsortiets finansieringsomkostninger beskrives naarmere i nedenstdende tabel. Generelt har de
faktiske renteudgifter ogsa i 2019 veeret noget lavere end de faktiske renteudgifter dret fgr og ogs3
lavere end budgettet for 2019 (godt 30 mio. DKK under renteudgifterne i 2018). Det skyldes primaert
at inflationen i Danmark har vaeret lavere end i 2018. Endelig er de variable renter fortsat ekstremt
lave, hvilket slar positivt igennem pa selskabets variabelt forrentede gald.
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Finansielle nggletal, ultimo 2019

Arlig forrentning i

Mio DKK procent
Lantagning 2019 0
Bruttogzld (dagsvaerdi) 13.735
Nettogeeld (dagsvaerdi) 12.190
Nettofinansieringsomkostninger 179 1,56
Verdiregulering, dagsverdieffekt, netto 459 4,00
Verdiregulering, valutakurseffekt, netto -33 -0,29
Finansieringsomkostninger totalt 605 5,27
Realrente 2019 (f@r vaerdiregulering) 0,80
Realrente 1994-2019 (fgr veerdiregulering) 1,70

Note: Realrenten far vaerdiregulering er nettofinansieringsomkostningerne for dagsvaerdi- og valutakurs-
regulering i forhold til den rentebaerende nettogaeld opgjort til amortiseret kost, og korrigeret for
drsgennemsnitten for dansk forbrugerprisinflation.

Renteudviklingen 2019
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Finansielle risici

@resundsbro Konsortiet ma kun have valutaeksponering i DKK, SEK og EUR. Selskabet havde ved
indgangen til 2019 en eksponering i SEK pa knap 10 procent af nettogaelden, og denne andel
er mindsket marginalt i Ipbet af aret.

Benchmark for eksponeringen i SEK er en andel pa omkring 15 procent, hvilket svarer til Konsortiets
langsigtede pkonomiske eksponering i SEK. Det skal bemaerkes, at basisprisen for passage over broen
som udgangspunkt fastsattes i DKK og derefter omregnes til SEK. Desuden afregnes indtaegterne fra
jernbanen ogsa i DKK.

Selskabets renterisici styres aktivt gennem anvendelse af swaps og andre finansielle instrumenter. En
narmere beskrivelse af den overordnede rentestrategi fremgar af note 16.

Hovedtemaerne pa de finansielle markeder i 2019 har veeret centralbankernes "kovending”, de

markant svaekkede gkonomiske nggletal (specielt i Europa) og de store usikkerhedsfaktorer Brexit og
handelskrigen.

Bade den amerikanske centralbank (FED) og den europaeiske centralbank (ECB) havde forventet at
2019 blev dret, hvor man endelig kunne normalisere pengepolitikken, der siden finanskrisens udbrud
i 2008 har vaeret meget lempelig og praeget af utraditionelle vaerktgjer. | USA havde man allerede i
2018 haevet renten adskillige gange og i Europa forventede man at skulle have renten for fprste gang
siden finanskrisen.

2019 blev dog praeget af en markant nedgang i industriproduktionen, ikke mindst i Europa og
indenfor EU ikke mindst i Tyskland. Noget af nedgangen kan utvivisomt tilskrives usikkerheden om
verdenshandlen, hvor USA og Kina truede med og igangsaette stigende told- og afgiftssatser.
Heldigvis for begge regioner klarede servicesektoren sig overraskende godt og forhindrede, at det
bredte sig til en egentlig recession.

Ogsa usikkerheden omkring den britiske tilknytning til EU pavirkede markederne, og vi skulle helt hen
til medio december fpr der kom en (formentlig) endelig afklaring der betyder, at briterne udtrader
ved udgangen af januar maned 2020, og herefter skal det fremtidige samarbejde mellem UK og EU
forhandies.

Altialt betad det, at begge centralbanker saenkede renterne i Ipbet af 2019, og dette havde ogs3
indflydelse pa de lange renter, der faldt markant frem til august méaned, hvorefter stemningen er

vendt. Negative renter er nu ikke mere forbeholdt styrerenterne — de fleste statsobligationsrenter er
nu ogsa negative.

Som annonceret i Arsrapporten for 2017 besluttede ejerne i starten af 2018 den fremtidige
udbyttepolitik for Konsortiet, hvor det primaere fokus blev maksimal nedbringelse af galden i
ejerselskaberne A/S @resund og SVEDAB AB. | forlaengelse af dette blev der som navnt udbetalt et
udbytte pa knap 1,1 mia. DKK i 2018. Som naevnt ovenfor suspenderede generalforsamlingen den
planlagte udbyttebetaling i 2019 pa grund af den verserende statsstgttesag. Dette saenker alt andet
lige selskabets nettogzeld, hvorfor den samlede varighed pa hele gaeldsportefpljen

(inklusive realrentegeelden) er forlaenget fra 7,6 ar til 8,2 ar.

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

Det er fortsat Konsortiets policy kun at acceptere kreditrisici pd 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 Konsortiets modpartsrisici.
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For at im@dega de hgjere kreditrisici, dette alt andet lige vil medfare, har Konsortiet i 2009 reduceret
maksimumegraensen for placering af overskudslikviditet markant. Konsortiet har heller ikke i 2019 tabt
penge pa konkurser hos finansielle modparter.

Fra og med den 1. januar 2005 har selskabet kun kunnet indga swaps og lignende finansielle
transaktioner med modparter, som er bundet af en saerskilt aftale om sikkerhedsstillelse (CSA-aftale).
Dermed nedbringes krediteksponeringen ved swaps etc. til et absolut minimum, hvorfor Konsortiet
ikke har vurderet det ngdvendigt at andre limits pa dette omrade.

Broen forventes tilbagebetalt i 2050

@resundsbro Konsortiets gaeld skal betales tilbage ved hjzelp af indtaegterne fra vej- og
jernbanetrafikken. Som grundlag for beregning af tilbagebetalingstiden i de langsigtede
rentabilitetsberegninger har selskabet siden 2014 anvendt en realrente pa 3 procent.

Som nzevnt ovenfor besluttede ejerne i 1. halvdr 2018 den nye udbyttepolitik, hvorefter det primaere
fokus bliver maksimal nedbringelse af geelden i ejerselskaberne A/S @resund og SVEDAB AB. Gaelden i
Konsortiet beregnes herefter at veere tilbagebetalt i 2050.

De vigtigste usikkerhedsfaktorer i beregningerne er den langsigtede trafikudvikling samt realrenten,
men rentabiliteten er efterhanden blevet ganske robust overfor udsving i realrenten. En
felsomhedsanalyse af tilbagebetalingstiden ved forskellige renteniveauer viser, at tilbagebetalings-
tiden pa 50 ar fortsat geelder, selvom realrenten svinger med +/- 0,5 procent (2,5-3,5 procent).

Som naevnt blev udbyttet for regnskabsaret 2018 suspenderet som fglge af statsstgttesagen og det
vides p.t. ikke, om den nye afggrelse fra EU-Kommissionen far indflydelse pa selskabets fremtidige
udbyttepolitik og dermed pa tilbagebetalingstiden.

Risikostyring og kontrol

Presundsbro Konsortiets primaere opgave er at eje og drive den faste forbindelse over @resund,
herunder at opretholde en hgj tilgeengelighed og et hgjt sikkerhedsniveau pé forbindelsen samt
at sikre tilbagebetalingen af de 13n, der optaget for at anleegge @resundsbron, inden for en rimelig
tidshorisont.

Der findes dog en raekke risici, der kan pavirke opfyldelsen af disse mal. Nogle af disse kan
styres/reduceres af Konsortiet, mens andre er udefrakommende begivenheder, som Konsortiet ikke
har indflydelse pa.

| 2010 implementerede @resundsbro Konsortiet en helhedsorienteret risikoanalyse med
identifikation og prioritering af Konsortiets risici. Et af elementerne i risikostrategien er, at
bestyrelsen en gang arligt forelagges en rapport, der beskriver selskabets vaesentligste risici samt
konkrete forslag til handtering af disse. Risikorapporten blev fgrste gang udarbejdet i 2010 og

er siden blevet opdateret hvert ar, senest i 2019.

De st@rste risici i forhold til Konsortiets overordnede mal er koblet til indtaegterne fra vejtrafikken.
Disse pavirkes af en lang raekke forhold, som Konsortiet ikke eller kun i ringe grad kan p&virke —for
eksempel konjunkturer, integrationen i @resundsregionen samt investeringer i anden infrastruktur.
Indtaegterne fra vejtrafikken pavirkes desuden af Konsortiets egne beslutninger om for eksempel
produktudbud og priser.
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@resundsbro Konsortiets ledelse og bestyrelse flger og analyserer Igbende risikoen omkring
vejindtaegterne. Desuden vurderes udviklingen i vejindtaegterne grundigt i forbindelse med den &rlige
fastsaettelse af priser. For sa vidt angér den langsigtede trafikprognose arbejder Konsortiet med en
fremskrivningsmodel, hvor trafikken prognosticeres ud fra forventninger til befolkningsudviklingen
og makrogkonomiske data.

Note 17 beskriver beregningerne af tilbagebetalingstiden for gaelden, herunder fglsomheden i

beregningerne. Ud over vejindtaegterne spiller finansieringsomkostningerne en betydelig rolle for
selskabets gkonomi.

Safremt den kommende afggrelse fra EU-Kommissionen i statsstgttesagen andrer pa selskabets
mulighed for at optage statsgaranteret lantagning, kan dette fa indflydelse p3 tilbagebetalingstiden
for geelden. Selskabets finansielle risici styres og overvages lgbende; se side 16 og note 16.

Udviklingen i de langsigtede vedligeholdelses- og reinvesteringsomkostninger er ogsa behzeftet med
nogen usikkerhed. Konsortiet arbejder proaktivt og systematisk pa at reducere disse
usikkerhedsfaktorer, og det vurderes ikke, at de kan udlgse stgrre negative effekter

pd tilbagebetalingstiden. Vurderingen understgttes af en ekstern analyse, der blev gennemfgrt i
2008.

Den alvorligste risiko for broens tilgaengelighed er en laengerevarende lukning som fglge af pasejling
af broen, terrorhandlinger eller lignende. Sandsynligheden for en sddan haendelse er meget lille, men
de potentielle konsekvenser er til gengaeld omfattende. En laengerevarende afbrydelse af bade vej-
og togtrafikken vil for eksempel betyde, at cirka 20.000 mennesker dagligt far vanskeligheder ved at
komme til og fra arbejde. @resundsbro Konsortiets direkte pkonomiske tab ved sddanne handelser
er dog forsikringsdaekket, inklusive driftstab i op til to &r.

Konsortiet har som malsaetning, at sikkerheden pa forbindelsens vej og jernbane skal vaere hgj og
sammenlignelig med tilsvarende aniaeg pa land i Danmark og Sverige. Den mélsatning er indtil videre
opfyldt, og det aktive arbejde med sikkerheden fortsatter. Arbejdet understgttes af omfattende
statistiske analyser, sdkaldte Operational Risk Analysis (ORA), der opdateres med jaevne mellemrum,
blandt andet pa basis af erfaringerne fra den Igbende drift af forbindelsen. En stgrre ulykke pa vej-
eller jernbaneforbindelsen kan naturligvis ikke udelukkes, og konsekvenserne af en sddan er svare at
vurdere (se ovenfor).

@resundsbro Konsortiet opretholder i samarbejde med de relevante myndigheder i Danmark 0g
Sverige et omfattende beredskab, herunder et internt kriseberedskab, til at handtere ulykker pa
forbindelsen. Beredskaberne testes jeevnligt ved hjzelp af gvelser, der lever op til de krav som stilles
af myndigheder og EU. Hvert fjerde &r gennemfgres stgrre gvelser, der omfatter bade vej og
jernbane. En sadan gvelse gennemfgrtes i efterdret 2016, hvor scenariet var en ulykke i
jernbanetunnellen.

Arbejdet med helhedsorienteret risikostyring har kortlagt og systematiseret et antal risici forbundet
med den almindelige drift af den faste forbindelse. Her kan naevnes risikoen for nedbrud af eller
uretmaessig indtraengen i it- eller andre tekniske systemer samt forsinkelser og fordyrelser af
vedligeholdelsesarbejder, arbejdsmiljg etc. Disse risici handteres i den daglige ledelse og i
linjeorganisationen.

Konsortiets risikostyring og interne kontrol i forbindelse med regnskab og finansiel rapportering har
til formal at minimere risikoen for materielle fejl. Det interne kontrolsystem omfatter klart
definerede roller og ansvarsomrader, rapporteringskrav samt rutiner for attest og godkendelse. Den
interne kontrol granskes af revisorerne og gennemgas af bestyrelsen via revisionskomitéen.
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Selskabets ledelse

Principper for selskabsledelse

Presundsbro Konsortiet er et dansk-svensk konsortium, der har hjemsted i Danmark og Sverige.
Selskabet ejes ligeligt mellem A/S @resund og SvenskDanska Broférbindelsen SVEDAB AB. A/S
@resund ejes af Sund & Baelt Holding A/S, som igen ejes af den danske stat. SVEDAB AB ejes af den
svenske stat.

Ifolge regeringsaftalen mellem Danmark og Sverige har ejerselskaberne, A/S @resund og
SvenskDanska Broforbindelsen SVEDAB AB, indgdet en konsortialaftale. Konsortieaftalen regulerer
blandt andet principperne for generalforsamling, valg til bestyrelsen, bestyrelsens stgrrelse og
sammensatning samt formand.

Konsortiet er ikke direkte underlagt et corporate governance kodeks.

Bestyrelsen

Bestyrelsen har samme befgjelser og forpligtelser, som normalt tilkommer bestyrelsen i et
aktieselskab. Bestyrelsen har det overordnede ansvar for forvaltningen af @resundsbro Konsortiet,
og traeffer beslutninger om spgrgsmal af stgrre strategisk og skonomisk betydning. Desuden
godkender bestyrelsen stgrre investeringer, vaesentlige forandringer af selskabets organisation og
centrale policies samt godkender budget og arsregnskab. Bestyrelsen udpeger den administrerende
direktgr og fastsaetter ansaettelsesvilkdr for direktgren og ledende medarbejdere i gvrigt. Disse
principper er beskrevet neermere i note 19.

Bestyrelsens arbejde

Bestyrelsens forretningsorden omhandler bestyrelsens ansvar og befgjelser, anvisninger for
bestyrelsesmgder samt arbejdsfordeling mellem bestyrelsesformanden, de gvrige
bestyrelsesmedlemmer og den administrerende direktgr.

Bestyrelsen mgdes mindst fire gange om aret, hvoraf mindst ét mgde skal dreje sig om langsigtet
strategi. Der kan indkaldes til flere mgder efter behov.

Konsortiets revisorer deltager pd mindst ét bestyrelsesmgde om dret. Ud over det konstituerende
mgde har bestyrelsen i 2019 haft fire mgder.

Bestyrelsen evaluerer lgbende bestyrelsesarbejdet og den administrerende direktgr med det formal
at udvikle bestyrelsens arbejdsformer og effektivitet.

Direktion
Bestyrelsen har i henhold til en seerligt oprettet forretningsorden delegeret ansvaret for den daglige
ledelse til den administrerende direkter, der deltager pa bestyrelsesmgderne.

Valg af bestyrelse

Konsortiets to ejerselskaber udpeger hver fire bestyrelsesmedlemmer. Ejerselskaberne nominerer
skiftevis bestyrelsens formand og naestformand hvert andet ar. Bestyrelsen vaelger en formand og en
neaestformand for et ar ad gangen. Ingen af bestyrelsesmedlemmerne indgar i selskabets daglige
ledelse.

Bestyrelseskomitéer

Hele bestyrelsen udggr @resundsbro Konsortiets revisionskomité, som holder separate mgder i
forbindelse med de ordinaere bestyrelsesmgder. Bestyrelsens naestformand er formand for
revisionskomitéen. Konsortiet har ikke noget vederlagsudvalg.
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Risikostyring samt intern styring og kontrol af regnskabsaflaggelse

Konsortiets risikostyring, interne styring og kontrol i forbindelse med regnskabsaflaeggelse og
finansiel rapportering har til formal at minimere risikoen for materielle fejl og besvigelser. Det
interne kontrolsystem omfatter funktionsadskillelse med klart definerede roller og ansvarsomrader,
rapporteringskrav samt rutiner for attestering og godkendelse. Den interne kontrol granskes af
revisorerne og gennemgas af bestyrelsen via revisionskomitéen.

Budgetopfglgning finder sted kvartalsvis og godkendes af bestyrelsen. Bestyrelsen godkender ogs3
selskabets halvérsrapporter. Konsortiet falger de danske krav og offentligggr ikke komplette
kvartalsrapporter, men offentligggr resultatet i en pressemeddelelse.

Revision

Konsortiets regnskaber og interne kontrol gennemgas af de revisorer, som er valgte revisorer i
ejerselskaberne. Revisorerne aflaegger skriftlig rapport til bestyrelsen mindst én gang arligt.
Rapporten forelaegges pa et bestyrelsesmgde og underskrives af samtlige bestyrelsesmedlemmer.

Revisorerne deltager pa mindst ét bestyrelsesmgde om &ret. Honorar til revisorerne udbetales efter
regning.

Aflgnning af ledende medarbejdere
De overordnede principper er, at vederlag til ledende medarbejdere skal vaere konkurrencedygtige
men ikke Ignfgrende. Der er ingen saerlige pensionsordninger eller forsikringer for ledende

medarbejdere, og der er heller ikke nogen incitamentsbaseret aflgnning af ledende medarbejdere i
Konsortiet.
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Bestyrelse

Peter Frederiksen

Bestyrelsesformand siden 26. april 2018 (tidligere naestformand for bestyrelsen), medlem af
bestyrelsen siden 2017

Professionelt Bestyrelsesmedlem

Bestyrelsesformand for Sund & Bzelt Holding A/S, A/S Storebeelt, A/S @resund, Femern A/S og A/S
Femern Landanlaeg.

Bestyrelsesmedlem i A/S United Shipping & Trading Company, Bunker Holding A/S og Uni-Tankers
A/S.

f. 1963

Bo Lundgren

Naestformand for bestyrelsen siden 26. april 2018 (tidligere bestyrelsesformand), medlem af
bestyrelsen siden 2016

Bestyrelsesformand for Svensk-Danska Broforbindelsen SVEDAB AB, Lundgren & Hagren AB og
Sparbanksstiftelsen Finn.

f. 1947

Kristina Ekengren

Medlem af bestyrelsen indtil 29. april 2019
Kommunikations- och hallbarhetschef Teracom AB
f. 1969

Lars Erik Fredriksson

Medlem af bestyrelsen siden 29. april 2019

Investment director, Naringsdepartementet

Bestyrelsesformand for OECD WPSOPP.

Bestyrelsesmedlem i Svensk-Danska Broférbindelsen SVEDAB AB, Arlandabanan Infrastructure AB,
EUROFIMA European Company for the Financing of Railroad Rolling Stock, Statens
Bostadsomvandling AB SBO, Svevia AB og Vasallen AB.

f. 1964

Mikkel Hemmingsen

Medlem af bestyrelsen siden 2017

Adm. direktgr for Sund & Bzelt Holding A/S samt datterselskaberne A/S Storebzelt, A/S @resund og
A/S Femern Landanlzeg.

Bestyrelsesformand for BroBizz A/S, BroBizz Operatgr A/S og Sund & Balt Partner A/S
Bestyrelsesmedlem i Femern A/S

f. 1970

Kerstin Hessius

Medlem af bestyrelsen siden 2012

Administrerende direkt@r i Tredje AP-fonden

Bestyrelsesmedlem i Svensk-Danska Broférbindelsen SVEDAB AB, Handelsbanken AB, Hemso
Fastighets AB, Trenum AB, Vasakronan AB og Riksbankens Jubileumsfond (stiftelse).

f. 1958
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Claus Jensen

Medlem af bestyrelsen siden 2014

Forbundsformand for Dansk Metal.

Formand for CO-industri, Industrianstallda i Norden (IN) og Naestformand for eksekutiv og
styrekomiteen Industri ALL-European Trade Union.

Bestyrelsesmedlem i Hovedbestyrelsen og Forretningsudvalget i Fagbevaegelsens Hovedorganisation
(FH), A/S A-Pressen, Arbejdernes Landsbank, Femern A/S, A/S Femern Landanlaeg, Industriens
PensionService A/S, IndustriPension Holding A/S, Industriens Pensionsforsikring A/S, Lindg port of
ODENSE A/S, A/S Storebaelt, Sund & Bzelt Holding A/S og A/S @resund.

f. 1964

Jan Olson

Medlem af bestyrelsen indtil 29. april 2019

Administrerende direktgr i Olserud Consulting AB
Bestyrelsesformand for Luftfartsverket (LFV), Méarsta Férenade AB og
Arlandabanan Infrastructure AB.

f. 1950

Malin Sundvall
Medlem af bestyrelsen siden 29. april 2019
Chefsjurist LKAB

Bestyrelsesmedlem i Svensk-Danska Broforbindelsen SVEDAB AB og Arlandabanan Infrastructure AB.
f. 1973

Jarn Tolstrup Rohde

Medlem af bestyrelsen siden 2017

Bestyrelsesformand for 3C Groups A/S, Facit Bank A/S, Blue Ocean Robotics Holding A/S, og Alfred
Pedersen & sgn A/S

Naestformand for Sund & Bzelt Holding A/S, A/S Storebaelt, A/S @resund, Femern A/S og A/S Femern
Landanlaeg.

Bestyrelsesmedlem i Dinex A/S.

f. 1961
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Ledelse

Caroline Ullman-Hammer

Administrerende direktgr siden 2007

Bestyrelsesmedlem i Kooperativa Forbundet og Stena Fastigheter AB
f. 1954

Kaj V. Holm

Viceadministrerende direktgr og Finansdirektgr
Finansdirekte@r i Sund & Bzelt Holding

Bestyrelsesmedlem i Kommunekredit og Renne Havn A/S
f. 1955

Bengt Hergart

Anlaxegsdirektar

Bestyrelsesmedlem i Sustainability Circle
f. 1965

Fredrik Jenfjord
Markeds- og salgsdirektgr

f. 1973

Goran Olofsson
Leverancedirektar
f. 1966

Bodil Rosengren
@konomidirekter
f. 1965
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Resultat- og totalindkomstopgerelse

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

DKK DKK SEK SEK
Note 2019 2018 2019 2018
Indtaegter
4 Driftsindtaegter 2.011,0 1.956,4 2.810,6 2.692,6
Indtaegter i alt 2.011,0 1.956,4 2.810,6 2.692,6
Omkostninger
5,6 Andre driftsomkostninger -159,1 -161,9 -222,4 -222,8
7 Personaleomkostninger -100,1 -103,6 -140,0 -142,6
8 @vrige driftsomkostninger -1,5 -1,9 -2,0 -2,6
8 Afskrivninger, vej- og baneanlag -268,6 -251,9 -375,4 -346,7
9 Afskrivninger, andre materielle anlaeg -21,5 -23,9 -30,0 -32,9
Ombkostningeri alt -550,8 -543,2 -769,8 -747,6
Resultat af primzer drift 1.460,2 1.413,2 2.040,8 1.945,0
Finansielle poster
10 Finansielle indteegter 0,1 0,1 0,1 0,1
10 Finansielle omkostninger -179,5 -208,6 -250,9 -287,1
10 Verdireguleringer, netto -426,1 177,1 -595,4 243,8
Finansielle poster, i alt -605,5 -31,4 -846,2 -43,2
Arets resultat 854,7 1.381,8 1.194,6 1.901,8
Virksomheden har ingen anden totalindkomst i
indevaerende regnskabsar eller sammenligningsaret.
Arets resultat- og totalindkomst fordeles siledes
Resultatet foreslas:
Overfgres til overfort resultat 854,7 1.381,8 1.194,6 1.901,8
lalt 854,7 1.381,8 1.194,6 1.901,8
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Balance

Per 31. december (DKK/SEK mio.)

DKK DKK SEK SEK
Note  Aktiver 2019 2018 2019 2018
Langfristede aktiver
Materielle anlaegsaktiver
Vej- og baneanlaeg 14.812,3 15.005,3 20.702,1 20.651,4
9 Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 54,5 62,5 76,1 86,1
Materielle anlagsaktiver i alt 14.866,8 15.067,8 20.778,2 20.737,5
Langfristede aktiveri alt 14.866,8 15.067,8 20.778,2 20.737,5
Kortfristede aktiver
Tilgodehavender
11 Tilgodehavender 184,4 235,3 257,7 323,8
12,15 Derivater, aktiver 238,0 235,3 332,7 323,8
Tilgodehavender i alt 422,4 470,6 590,4 647,6
13,15 Obligationer 1.545,3 1.014,3 2.159,8 1.395,9
13,15 Likvide beholdninger 1,4 1,4 1,9 2,0
Kortfristede aktiver i alt 1.969,1 1.486,3 2.752,1 2.045,5
Aktiver i alt 16.835,9 16.554,1 22.530,3 22.783,0
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DKK DKK SEK SEK

Note Passiver 2019 2018 2019 2018
Egenkapital

14 Konsortiekapital 50,0 50,0 70,0 68,8
Overfart resultat 2.591,4 1.736,7 3.621,7 2.390,1
Egenkapital i alt 2.641,4 1.786,7 3.691,7 2.458,9
Galdsforpligtelser
Langfristede g=ldsforpligtelser

15 * Obligationslan og gzeld til kreditinstitutter 8.085,4 11.368,1 11.300,4 15.645,7
Langfristede gaeldsforpligtelser i alt 8.085,4 11.368,1 11.300,4 15.645,7
Kortfristede galdsforpligtelser

15 Kortfristet del af langfristede gzeldsforpligtelser 3.040,1 1.569,1 4.248,9 2.159,6

13,15 Geeld til kreditinstitutter 1.036,3 299,3 1.448,3 411,9

18 Leverandgrgald og andre gxldsforpligtelser 130,5 156,2 182,4 215,0

12,15 Derivater, passiver 1.902,2 1.374,7 2.658,6 1.892,0
Kortfristede geeldsforpligtelser i alt 6.109,1 3.399,3 8.538,2 4.678,4
Galdsforpligtelser i alt 14.194,5 14.767,4 19.838,6 20.324,1
Egenkapital og galdsforpligtelser i alt 16.835,9 16.554,1 23.530,3 22.783,0

23 Eventualforpligtelser og sikkerhedsstillelser

24 Nzertstdende parter

1-3,16 Noter uden henvisning

17,19  Noter uden henvisning

25-26  Noter uden henvisning
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Egenkapitalopgorelse

(DKK/SEK mio.)

Note DKK SEK
Egen- Egen-
Konsortie-  Overfgrt  Foreslaet kapital Konsortie- Overfgrt Foreslaet kapital
kapital resultat udbytte ialt kapital resultat udbytte ialt
Saldo pr. 1. jan. 2018 50,0 398,9 1.070,2 1.519,1 66,1 527,4 1.415,0 2.008,5

Overgangseffekt vedr. IFRS

15089 - -44,0 = -44,0 - -60,6 =+ -60,6
lalt - -44,0 - -44,0 - -60,6 - -60,6
Arets resultat - 1.381,8 0,0 13818 - 1.901,8 0,0 1.901,8
Anden totalindkomst = - - - - - - -
Totalindkomst i alt - 1.381,8 0,0 1.3818 - 1.901,8 0,0 1.901,8
Udbetalt udbytte - - -1.070,2 -1.070,2 - - -1.415,0 -1.415,0 N
Kursreg. primo - - - - 2,7 21,5 - 24,2 3
- 1.381,8 -1.070,2 311,6 2,7 1.923,3 -1.415,0 511,0 §
S
14  Saldo pr. 31 dec. 2018 50,0 1.736,7 0,0 1.786,7 68,8 2.390,1 0,0 2.458,9 §
N
o2
Saldo pr. 1. januar 2019 50,0 1.736,7 0,0 1.786,7 68,8 2.390,1 0,0 2.458,9 %
S
Arets resultat - 854,7 0,0 8547 - 1.194,6 0,0 1.194,7 2
Anden totalindkomst - F = - - - - - §
Totalindkomst i alt - 854,7 0,0 854,7 - 1.194,6 0,0 1.194,7 Z
Kursreg. primo - - - - 1,2 37,0 - 38,1 §
- 854,7 0,0 854,7 1,2 1.231,6 0,0 1.232,8 %
3
14  Saldo pr. 31. dec. 2019 50,0 2.5914 00 26414 70,0 3.621,7 0,0 3.691,7 §
g
¢

Dato: 30. januar 2020
Ref:  Arsrapport 2020 - BRO/SRI 27|71




Pengestromsopgorelse

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

DKK DKK SEK SEK
Note 2019 2018 2019 2018
Pengestromme fra driftsaktivitet
Resultat f@r finansielle poster 1.460,2 1.413,2 2.040,8 1.945,0
Reguleringer
8,9 Afskrivninger 290,1 275,8 405,4 379,6
21 Andre driftsposter, netto 1,4 1,9 2,0 2,6
Pengestrgm fra primaer drift for sendring i
driftskapitalen 1.751,7 1.690,9 2.448,2 2.327,2
20 Z&ndring i driftskapital 52,1 -4,4 72,8 -6,0
Pengestrgm fra driftsaktivitet i alt 1.803,8 1.686,5 2.521,0 2.321,2
Pengestrgmme fra investeringsaktivitet
8,9 Keb af materielle anleegsaktiver -89,1 -66,9 -124,6 -92,1
21 Salg af materielle anlaegsaktiver 0,0 0,0 0,0 0,0
Pengestromme fra investeringsaktivitet i alt -89,1 -66,9 -124,6 -92,1
Sum fgr pengestremme fra finansieringsaktivitet 1.714,7 1.619,6 2.396,4 2.229,1
Pengestremme fra finansieringsaktivitet
Lanoptagelse 0,0 3.368,8 0,0 4.636,4
Nedbringelse af gaeldsforpligtelser -1.739,0 -3.936,4 -2.430,5 -5.417,6
13 Traek pa krediter 737,0 299,3 1.036,3 411,9
Betalt udbytte til ejere 0,0 -1.070,2 0,0 -1.472,9
Renteindtaegter, modtaget 0,0 -0,6 0,0 -0,8
Praemier, modtaget 0,0 0,0 0,0 0,0
Renteomkostninger, betalt -180,7 -236,9 -252,6 -326,0
22 Pengestromme fra finansieringsaktivitet i alt -1.182,7 -1.576,0 -1.653,1 -2.169,0
Arets a&ndring i likvide beholdninger 532,0 43,6 743,3 60,1
Likvide beholdninger, primo 1.015,7 978,2 1.397,9 1.293,3
Kursregulering, netto -1,0 -6,1 -1,4 -8,4
Kursregulering SEK, primo - - 15,5 77,0
13 Likvide beholdninger, ultimo* 1.546,7 1.015,7 2.161,7 1.397,9

Pengestregmsopggrelsen kan ikke alene udledes af regnskabet.

Pengestremsopggrelsen tager udgangspunkt i '‘Resultat far finansielle poster', for at give et mere retvisende billede.

* Ultimo 2019 havde konsortiet uudnyttede kreditfaciliteter p& 1.015 mio. (Ultimo 2018: 501 mio.).

Dato: 30. januar 2020
Ref:  Arsrapport 2020 - BRO/SRI

28|71

Penneo dokumentnegle: 3ZT05-YXGYX-DI2KF-2M17G-MNPVT-6L14Z




Noter til arsrapporten
(DKK/SEK mio.)

Note 1.

Anvendt regnskabspraksis

GENERELT

Arsrapporten for @resundsbro Konsortiet I/S for 2019 er aflagt i overensstemmelse med
konsortialaftalen, International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere
danske og svenske oplysningskrav til arsrapporter for bgrsnoterede selskaber (regnskabsklasse D).
@resundsbro Konsortiet har ingen datterselskaber.

Yderligere danske oplysningskrav til arsrapporter er fastlagt i IFRS-bekendtggrelsen udstedt i henhold
til arsregnskabsloven.

Nye standarder

Konsortiet har med virkning fra 1. januar 2019 implementeret fglgende s&ndrede standarder og
fortolkningsbidrag:

IFRS 16 Leasing

IFRS 9 — en mindre andring af klassifikation

IFRS 16 har faet en uvasentlig effekt pa balancen. Se videre note 6, leasing.
Effekten af aendring af klassifikation i IFRS 9 er uvaesentlig.

Der er pa nuveerende tidspunkt ingen andrede regnskabsstandarder og fortolkningsbidrag som er
vedtaget af IASB og godkendt af EU, og som trader i kraft senere, der er relevante for Konsortiet.

@vrig regnskabspraksis er i overensstemmelse med den, der er anvendt i Arsrapport 2018.

Vasentlige regnskabsmassige valg i anvendt regnskabspraksis

Konsortiet har valgt at anvende den sakaldte Fair Value Option i IFRS 9. Det betyder, at samtlige
finansielle balancer —Ian, likvide beholdninger og derivater — males til dagsveerdi, og at aendringer i
dagsvaerdien indregnes i resultatopggrelsen. Lan og likvide beholdninger klassificeres til
dagsveerdimaling pa tidspunktet for f@rste indregning i balancen, mens derivater altid indregnes til
dagsvaerdi jf. IFRS 9.

Baggrunden for at veelge Fair Value Optionen er, at Konsortiet konsekvent anlaegger en
portefgljebetragtning i forbindelse med finansforvaltningen, og det indebaerer, 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 lan og derivater, men alene
fokuseres pa den samlede eksponering. Valget af finansielle instrumenter til afdaekning af de
pkonomiske 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
malingsprincipper, der reflekterer denne anskueise, idet de gvrige principper alle medfgrer
uhensigtsmaessige asymmetrier mellem ellers identiske eksponeringer, afhaengigt af om
eksponeringen er etableret i form af lan eller derivater, eller fordrer omfattende krav til
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dokumentation af sikringsforholdet, som tilfeldet er med “hedge accounting”.

Idet derivater, finansielle aktiver og |an males til dagsvaerdi vil indregningen i regnskabet opna
samme resultat i behandlingen af 1an og tilknyttet afdaekning med derivater, nar afdaekningen af den
pkonomiske risiko er effektiv, og selskabet opnar dermed en symmetri i den regnskabsmaessige
behandling. Lan uden tilknyttede derivater males ogsa til dagsvaerdi, i modsatning til hovedreglen i
IFRS 9, der indregner Ian til amortiseret kostpris, og det giver anledning til udsving i &rets resultat
som fglge af vaerdireguleringer.

Alle regnskabstal oplyses supplerende i SEK

Arsrapporten aflaegges i DKK og alle belgb angives hvis intet andet er oplyst i mio. DKK. Alle
regnskabstal er endvidere oplyst i SEK omregnet til balancedagens valutakurs, 71,55 per 31.
december 2019 (72,66 per 31. december 2018). Oplysningerne i SEK er kun supplerende oplysninger
og er ikke i overensstemmelse med valutaomregning iflg. IFRS.

Vigtigste regnskabspraksis

Driftsindtaegter

Indtaegter fra salg af tjenesteydelser indregnes i takt med at ydelserne leveres, og s&fremt indtzegter
kan opggres palideligt og forventes modtaget.

For BroPas betales en arsafgift, hvor kunden far en nedsat pris i 12 maneder. Ud over rabatten far
kunden ogsa en raekke tilbud fra partnere til Konsortiet. Indtaegter fra arsafgifter indregnes derfor i
den periode, hvor kunden har ret til den nedsatte pris. Betaling af arsafgift sker forud. Konsortiet
hensaetter en kontraktgeeld (forudbetalt indtaegt) i balancen for den resterende del af kundens
aftaleperiode.

Indtaegter males eksklusive moms, afgifter og rabatter i forbindelse med salget.

Nedskrivningstest af anlaegsaktiver

Materielle og finansielle anlaegsaktiver, testes for tab som fglge af vaerdiforringelse, nér der er tegn
pa, at den regnskabsmaessige vaerdi muligvis ikke kan genindvindes. Et tab ved vaerdiforringelse
indregnes med det belgb, hvormed aktivets regnskabsmaessige vaerdi overstiger
genindvindingsveerdien, det vil sige den hgjeste vaerdi af aktivets nettosalgspris eller nyttevaerdi.
Nyttevaerdien udger nutidsvaerdien af det forventede fremtidige cash flow ifplge en
diskonteringsfaktor fgr skat som afspejler et risikojusteret afkastkrav pd markedsmaessige vilkar. Med
henblik pa vurdering af vaerdiforringelse grupperes aktiverne i den mindste gruppe af aktiver, der
frembringer selvstaendige identificerbare pengestramme (pengestrgmsfrembringende enheder). Se
videre note 17.

Tab ved veerdiforringelse indregnes i resultatopggrelsen.

Finansielle aktiver og forpligtelser

Likvide beholdninger indregnes til dagsvaerdi ved farste indregning, sivel som efterfglgende. Forskel i
dagsveerdien mellem balancetidspunkterne indregnes som vaerdireguleringer i resultatet under
finansielle poster. Alle likvide beholdninger bliver pa forste indregningstidspunkt klassificeret som
aktiver vurderet til dagsvaerdi jf. anvendt regnskabspraksis.

Beholdning af obligationer holdes til udigb og indregnes til amortiseret kostpris.

Beholdninger af egne obligationer modregnes i tilsvarende udstedte, egne obligationslan.
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Lan indregnes til dagsvaerdi ved fgrste indregning, sdvel som efterfglgende. Alle 1an bliver pd
indregningstidspunktet klassificeret som finansielle forpligtelser vurderet til dagsveerdi via
resultatopggrelsen jf. anvendt regnskabspraksis. Uanset omfanget af rentesikring males alle lan til
dagsveerdi med Igbende resultatfgring af dagsvaerdireguleringer, der opgg@res som forskellen i
dagsveerdi mellem balancetidspunkterne.

Dagsveerdien pa |an fastlaegges som kursveerdien ved tilbagediskontering af fremtidige kendte og
forventede betalingsstrgmme med de relevante diskonteringsrenter, da der ikke foreligger
bgrskurser pa unoterede obligationsudstedelser og bilaterale l1an. Diskonteringsrenterne fastlaegges
med baggrund i aktuelle markedsrenter, der vurderes at vaere tilgaengelige for @resundsbro
Konsortiet som lantager.

Realrenteldn bestar af en realrente plus et tilleg for inflationsopskrivningen. Den forventede
inflation indgar i fastleeggelsen af dagsvaerdien pa realrenteldn og bestemmes ud fra
ligevaegtsinflationen fra de sdkaldte "break even” inflationsswaps, hvor en fast inflationsbetaling
udveksles mod den realiserede inflation, som er ukendt pa indgaelsestidpunktet. Dansk
ligeveegtsinflation opggres med et spaend til de europaeiske “break even” inflationsswaps med
HICPxT som referenceindeks. Diskonteringen fglger af de almindelige omtalte principper.

Kursvaerdien pa lan med tilknyttede strukturerede finansielle instrumenter fastlaegges i
sammenhaeng, og markedsvardien af eventuel optionalitet i rente- og afdragsbetalingerne pa lanet
fastleegges med standardiserede og anerkendte vardiansaettelsesmetoder (lukkede formler), hvori
volatilitet pa referencerenter og valuta indgar.

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

Derivater indregnes og males i balancen til dagsvaerdi og fgrste indregning i balancen opggres til
kostprisen. Positive og negative dagsveaerdier indgar under henholdsvis Finansielle aktiver og
Finansielle passiver, og modregning (netting) af positive og negative dagsvaerdier p3 derivater
foretages alene, nar virksomheden har ret til og intention om at afregne flere finansielle
instrumenter samlet.

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

Derivater omfatter finansielle instrumenter, hvor vaerdien afhaenger af den underliggende vaerdi pa
de indeholdte finansielle variable, primaert referencerenter og valutaer. Alle derivater er OTC
derivater indgdet med finansielle modparter, og der foreligger ikke bgrskurser pa sddanne finansielle
instrumenter. Derivater omfatter typisk rente- og valutaswaps, terminsforretninger, valutaoptioner,
FRA’er samt rentegarantier og swaptioner. Kursvaerdien fastlzegges derfor ved tilbagediskontering af
kendte og forventede fremtidige betalingsstramme med de relevante diskonteringsrenter.
Diskonteringsrenten fastlaegges pa samme made som lan, det vil sige med baggrund i aktuelle
markedsrenter, der vurderes at vaere tilgaengelige for @resundsbro Konsortiet som lantager.

Inflationsswaps indeholder ligesom realrenteldn et tillaeg for inflationsopskrivningen. Den forventede
inflation indgdr i fastleeggelsen af dagsvaerdien pa inflationsswaps og bestemmes ud fra
ligeveegtsinflationen fra de sdkaldte "break even” inflationsswaps, hvor en fast inflationsbetaling
udveksles mod den realiserede inflation, som er ukendt pa indgaelsestidpunktet. Dansk
ligevaegtsinflation opggres med et spaend til de europaeiske "break even” inflationsswaps med
HICPxT som referenceindeks. Diskonteringen fglger af de almindelige omtalte principper.

Pa derivater med optionalitet i betalingsstremmene som for eksempel valutaoptioner, rentegarantier
og swaptioner, sa fastleegges dagsveerdien med anerkendte vaerdiansaettelsesmetoder (lukkede
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formler), hvori volatiliteten pa de underliggende referencerenter og valutaer indgar. Sammensatte
derivater fastsaettes med en samlet dagsvaerdi, som bestar af summen af de delelementer af
finansielle instrumenter, som det sammensatte derivat bestar af.

Ifplge IFRS 7 skal finansielle aktiver og forpligtigelser indregnet til dagsvaerdi henfgres til et 3-delt
hierarki for veerdiansaettelsesmetoden. Niveau 1 i vaerdiansaettelseshierarkiet indeholder aktiver og
forpligtigelser indregnet med likvide og tilgaengelige barskurser, dernaest niveau 2 med
veerdiansaettelse af aktiver og forpligtigelser med anvendelse af kvoterede markedspriser som input
til anerkendte veerdiansaettelsesmetoder og prisningsformler, og endelig niveau 3 med aktiver og

forpligtigelser i balancen, der ikke er baseret pd observerbare markedsdata, og som derfor kraever
saerlig omtale.

Konsortiet har baseret opggrelsen af dagsvaerdier pa observerbare markedsdata som input til gaenge
og anerkendte veerdiansaettelsesmetoder og prisningsformler for hele balancen, og derfor optraeder
samtlige aktiver og forpligtigelser i niveau 2, jf. veerdiansaettelseshierarki i IFRS 13. Der har ikke i
regnskabsaret vaeret overfgrsler mellem niveauerne.

Finansielle poster

Finansielle poster indeholder renteindtaegter og — udgifter, inflationsopskrivning pé&
realrenteinstrumenter, kursgevinster og -tab pa lan, likvide beholdninger og derivater samt
valutakursomregning af transaktioner i fremmed valuta.

Dagsveerdiandringen modsvarer de totale finansielle poster, der i resultatopggrelsen opdeles i
finansielle indtaegter og omkostninger, samt veerdiregulering. Renteindtaegter og — udgifter samt
inflationsopskrivning pa realrenteinstrumenter henfgres til finansielle indtaegter og omkostninger,
mens kursgevinster og — tab inklusiv valutakursomregning indgar i vaerdireguleringen.

Skatteforhold

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

Der indregnes derfor ikke skat i konsortiets resultatopgerelse og balance.

@Bvrig regnskabspraksis

Andre driftsomkostninger

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

Personaleomkostninger

| personaleomkostninger indgar de samlede omkostninger til medarbejdere, direktion og bestyrelse.
De samlede omkostninger omfatter direkte Ianomkostninger, pensionsbetalinger,
kursusomkostninger og andre direkte personalerelaterede omkostninger.

Personaleomkostninger omkostningsfgres i den periode som arbejdet er udfgrt. Det samme gaelder
udgifter til Ignrelaterede skatter, optjent feriegodtggrelse og lignende omkostninger.
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@vrige driftsomkostninger

| gvrige driftsomkostninger indregnes tab ved afhandelse af materielle anlagsaktiver. Tabet opggres
som forskellen mellem salgsprisen med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige
veerdi pa salgstidspunktet.

Leasing

Leasingaftaler med en leasingperiode pa mindst 12 maneder indregnes som et brugretsaktiv i
balancen. Leasingforpligtelsen indregnes i balancen som kortfristet gaeld. De leasingkontrakter der
findes med en leasingperiode pa mindst 12 maneder vedrgrer biler.

Materielle anlaegsaktiver

Materielle anlaegsaktiver indregnes i balancen som et aktiv, nar det er sandsynligt, at fremtidige
pkonomiske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Materielle anlaegsaktiver er pa tidspunktet for fgrste indregning malt til kostpris. Kostprisen omfatter
anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt, hvor aktivet
er klar til brug. Efterfglgende males anleegsaktiverne til kostpris med fradrag af foretagne af- og
nedskrivninger.

| anlaegsperioden er vaerdien af anleeggene opgjort efter fplgende principper:

e Ombkostninger til anlaeggene baseret pa indgaede aftaler og kontrakter er aktiveret direkte.
e Andre direkte omkostninger er aktiveret som vaerdi af eget arbejde.
» Nettofinansieringsomkostningerne er aktiveret som byggerenter.

Udskiftninger/forbedringer (der opfylder kravene pa aktivering) vedrgrende det samlede anlzeg i
@resundsbro Konsortiet afskrives over den forventede levetid. Lpbende vedligeholdelsesarbejder
omkostningsfgres i takt med omkostningernes afholdelse.

Fortjeneste og tab ved afhandelse af materielle anlagsaktiver opggres som forskellen mellem
salgsprisen med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige veerdi pa salgstidspunktet.
Fortjeneste eller tab indregnes i resultatopg@relsen under henholdsvis gvrige indtaegter og gvrige
driftsomkostninger.

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

e Den primzere del af anlaegget omfatter konstruktionerne, som er designet efter en
minimumlevetid pa 100 ar. Afskrivningsperioden udggr for disse dele 100 ar.

Mekaniske installationer, autovaern og vejbelaegninger afskrives over levetider pa 10-25 ar.
Banetekniske installationer afskrives over 10-25 ar.

Koblingsstationer afskrives over 20 ar.

Software og elektriske installationer afskrives over levetider pa 3-10 ar.

Afskrivningsgrundlaget pa gvrige aktiver, som opg@res som kostpris reduceret med eventuelle
nedskrivninger, afskrives linezert over aktivernes forventede levetid, der udggr:

Bygninger til brug for drift afskrives over 25 ar.

Indretning af lejede lokaler afskrives over lejemalenes Igbetid, dog max. 10 ar.
Driftsmidler og inventar afskrives over 3-7 ar.

Administrative it-systemer afskrives over 0-5 ar.
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Afskrivninger indregnes i resultatopggrelsen som saerskilt post.

Afskrivningsgrundlaget opgg@res under hensyntagen til aktivets scrapveerdi og reduceres med
eventuelle nedskrivninger. Scrapvaerdien fastsaettes pa anskaffelsestidspunktet og revurderes &rligt.
Overstiger scrapvaerdien aktivets regnskabsmaessige vaerdi, ophgrer afskrivning.

Afskrivningsmetode og levetid revurderes arligt og ndres, hvis der er sket en vaesentlig aendring i
forhold eller forventninger. Ved aendring i afskrivningsperioden eller scrapvaerdien indregnes
virkningen for afskrivninger fremadrettet som en andring i regnskabsmaessigt skgn.

Tilgodehavender

Tilgodehavender fra salg omfatter kundetilgodehavender og mellemvaerender med
betalingskortselskaber. Der foretages nedskrivning til imgdegaelse af tab, hvor der vurderes at et
individuelt tilgodehavende eller en portefglje af tilgodehavender er vaerdiforringet. Nedskrivninger er
fastsat baseret pa historiske tabserfaringer.

Tilgodehavender omfatter ogsa vedhangende renter vedrgrende aktiver og betalte omkostninger
vedrgrende efterfglgende regnskabsar.

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris.

Likvide midler

Likvide midler omfatter likvide beholdninger samt vaerdipapirer med en restlgbetid, pé
anskaffelsestidspunktet, under tre maneder, som uden hindring kan omsaettes til likvide
beholdninger, og hvorpa der kun er ubetydelige risici for vaerdieendringer. Likvide beholdninger
indregnes til det modtagne nettoprovenu ved fgrste indregning, og males til dagsvaerdi.

Pensionsforpligtelser

Konsortiet har indgdet 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 praesentere tilstraekkelig information der ggr det muligt at indregne
denne pension som ydelsesbaseret, hvorfor ordningen behandles som bidragsbaseret i
overensstemmelse med IAS 19 p. 34. Se videre note 7.

Forpligtelser vedrgrende bidragsbaserede pensionsordninger medtages i resultatopggrelsen i den
periode, de optjenes, og skyldige indbetalinger medtages i balancen under leverandgrgaeld og andre
gaeldsforpligtelser. Eventuelle forudbetalte indbetalinger medtages i balancen under
tilgodehavender.

Valutaforhold (drift og finansiering)

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

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved fgrste indregning til den funktionelle valuta efter
transaktionsdagens valutakurs. Valutakursdifferenser, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og
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kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopggrelsen under finansielle indtzegter eller
ombkostninger.

Tilgodehavender, geeld og andre monetaere poster i fremmed valuta omregnes til balancedagens
valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tiigodehavendets
eller geeldens opstaen eller kursen i den seneste arsrapport indregnes i resultatopggrelsen under
finansielle indtaegter og omkostninger.

Pengestrgmsopggrelsen

Pengestrgmsopgg@relsen for Konsortiet er opstillet efter den indirekte metode med udgangspunkt i
posterne i drets resultatopggrelse. Konsortiets pengestremsopg@relse viser pengestrgmme for aret,
arets forskydning i likvider samt Konsortiets likvider ved drets begyndelse og slutning.
Pengestrgmme fra driftsaktivitet opg@res som resultat fra primaer drift reguleret for ikke likvide
resultatposter samt sendring i driftskapitalen.

Driftskapitalen omfatter de driftsrelaterede balanceposter under omsaetningsaktiver og kortfristet
geeld.

Pengestrsmme fra investeringsaktivitet omfatter kpb og salg af materielle og finansielle
anlaegsaktiver.

Pengestreamme fra finansieringsaktivitet omfatter lantagning, afdrag pa gaeld samt finan-
sieringsposter.

Pengestrgmme vedrgrende finansielt leasede aktiver indregnes under finansieringsaktiviteter som
betaling af renter og afdrag pa geeld.

Likvide beholdninger bestar af likvide midler og veerdipapirer, med en restlgbetid, pa
anskaffelsestidspunktet, under tre maneder, med fradrag af kortfristet bankgaeld. Uudnyttede
kreditfaciliteter indgar ikke i pengestremsopggrelsen.

Segmentoplysninger

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

Nggletal

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

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

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

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

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

Afkastningsgrad Resultat efter afskrivninger minus gvrige indteegter i procent af

vej- og jernbaneanlag: bogfert vaerdi pa vej- og baneanlag
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Note 2.
Vaesentlige regnskabsmaessige estimater og skgn og vasentlige skensmaessige usikkerheder og

forudsaetninger

Ved opggrelsen af den regnskabsmaessige veerdi af visse aktiver og forpligtelser kraeves skpn over,
hvorledes fremtidige begivenheder pavirker vardien af disse aktiver og forpligtelser pa
balancedagen. Skan, der er vaesentlige for regnskabsaflaeggelsen, foretages bl.a. ved opggrelsen af
af- og nedskrivninger af vej- og baneanlaeg og beregning af dagsvaerdi for visse finansielle aktiver og

forpligtelser.

Afskrivning af vej- 0g baneforbindelsen er baseret pa en vurdering af anlaeggenes hovedbestanddele
og deres levetid. En forandring her i, vil medfgre en vaesentlig pavirkning af resultatet, men har ingen
betydning for pengestrgmmene og tilbagebetalingstiden. For visse finansielle aktiver og forpligtelser
sker et sk@n over forventet fremtidig inflation ved beregningen af dagsveerdi. Beregning af
tilbagebetalingstid for gaelden er indlagt vaesentlige skan, se note 16, finansiel risikostyring og note

17, rentabilitet.

Ved beregning af relevante nggletal og skonomiske forudszetninger har Konsortiet estimeret
fplgende vaesentlige parametre, der indgar i beregningerne:

Tilbagebetalingstid
Realrenteforudszetninger

@rdien pa finansielle instrumenter (afledte finansielle instrumenter og

) ebl_;mdet med skgn for den relevante diskonteringsrente for selskabet,

n.Cl_EFE_nter og valuta for finansielle instrumenter med optionalitet i

mt skan for den fremtidige inflationsudvikling for realrentel8n og — swaps.
@rdier hvori der indgar variable renter i vaerdiansaettelsen, er beregningerne
rente reference indeks pr. 31. december 2019 uanset at disse forventes at
ttet med nye reference indeks fgr udlgbet af de underliggende finansielle

?5'@" er i videst muligt omfang heegtet op p& handlebare markedsdata,
ende vurderet med aktuelle prisindikationer.

?hdelses"’eret"ingen 0g note 16 til regnskabet.

's’srlil'l er °
BETsom ogs3 skal oplyses selvom der kun er et segment jf. note 1,

elsen omg
att ;
Fudbetaite ter Passageafgifter, der betales ved passage af anlaegget,

anmar 0BT Ur.e, mens omszetningen fra jernbaneforbindelserne
rafikverket. Henholdsvis Banedanmark og Trafikverket er
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herunder med til at genere mere end 10 % af selskabets samlede nettoomsaetning. For omsaetning
Banedanmark og Trafikverket henvises til note 24.

Omsaetningen i @resundsbro Konsortiet genereres primaert ved betalingsanlaegget, der er placeret i
Sverige.

@resundsbro Konsortiet er udover vederlaget fra Banedanmark/Trafikverket ikke afhaengig af enkelte
stgrre kunder, og har herunder ikke transaktioner med gvrige enkelte kunder der belgber sig til 10 %

af selskabets nettoomsaetning eller derover.

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

Note 4.
Driftsindtaegter

Driftsindteegter omfatter indtaegter for benyttelse af vej- og jernbaneanlaeg samt andre
driftsindtaegter. Indtaegter fra vejforbindelsen omfatter passageafgifter, der betales ved passage af
anlaegget, samt indtaegter fra salg af forudbetalte ture. Indtaegter fra jernbaneforbindelserne
omfatter vederlag fra Banedanmark/Trafikverket for benyttelse af jernbaneanlzegget.

For passage af @resundsbrons vejanleeg fastsaettes taksterne af @resundsbro Konsortiets bestyrelse.
For Trafikverkets/Banedanmarks anvendelse af @resundsbroen er vederlagets stgrrelse fastsat i
regeringsaftalen af 23. marts 1991 mellem Danmark og Sverige og Hovedaftale om Forvaltning af
Jernbane pa @resundsforbindelsen fra 2000.

@vrige indtaegter indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til virksomhedens
aktiviteter, herunder indtaegter fra benyttelse af fiberoptik og telefonkabler pa broen. | gvrige
indtaegter indgdr ogsa koncerninterne indtaegter vedrgrende fordeling af faelles omkostninger.

DKK 2019 DKK 2018 SEK 2019 SEK 2018

Indtaegter, vejanlaeg 1.472,4 1.430,4 2.057,9 1.968,7
Indtaegter, baneanlaeg 511,7 504,9 715,1 694,9
Pvrige indtaegter 26,9 21,1 37,6 29,0
2.011,0 1.956,4 2.810,6 2.692,6
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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 anlaeg, markedsfgringsomkostninger, forsikringer, ekstern bistand, it- og lokaleomkost-

ninger, revisionshonorar og kontorholdsudgifter.

Revisionshonorar 2019 specificeres s3ledes:

Erklaerings-
Lovpligtic opgaver med Skatte-
Belgb i TDKK revision sikkerhed radgivning Andet 1ait
PricewaterhouseCoopers, Sverige 530 25 0] 117 672
PricewaterhouseCoopers, Danmark 251 230 0 84 565
781 255 0 201 1.237
Erklaerings-
Lovpligtig opgaver med Skatte-
Belgb i TSEK revision sikkerhed radgivning Andet lalt
PricewaterhouseCoopers, Sverige 741 35 0 164 940
PricewaterhouseCoopers, Danmark 350 321 0 117 788
1.091 356 0 281 1.728
Honorarer for ikke-revisionsydelser leveret af PricewaterhouseCoopers Danmark og Sverige til
@resundsbro Konsortiet udger i alt 456 TDKK/637 TSEK og bestar af erklaeringer om Konsortiet
finansforvaltning og EMTN-programmet, XBRL indberetninger af del- og drsrapporter, lovmaessige
forhold mv ved implementering af nye systemer samt anden generel regnskabsradgivning.
Revisionshonorar 2018 specificeres siledes:
Erkleerings-
Lovpligtig opgaver med Skatte-
Belgb i TDKK revision sikkerhed radgivning Andet Ialt
PricewaterhouseCoopers, Sverige 550 7 0 73 630
PricewaterhouseCoopers, Danmark 214 220 0 26 460
764 227 0 99 1.090
Erklaerings-
Lovpligtig opgaver med Skatte-
Belghb i TSEK revision sikkerhed radgivning Andet lalt
PricewaterhouseCoopers, Sverige 757 10 0 100 867
PricewaterhouseCoopers, Danmark 294 303 0 188 633
1.051 161 0 288 1.500

Honorarer for ikke-revisionsydelser leveret af PricewaterhouseCoopers Danmark og Sverige til
@resundsbro Konsortiet udger i alt 326 TDKK/449 TSEK og bestar af erklaeringer om Konsortiet
finansforvaltning og EMTN-programmet, XBRL indberetninger af del- og drsrapporter, lovmaessige
forhold mv ved implementering af nye systemer samt anden generel regnskabsradgivning.
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Note 6.

Leasing

Leasingaftaler med en leasingperiode pa mere end 12 maneder vedrgrer leasing af biler.

Den anvendte diskonteringsrente for 2019 er nul.

Ultimo 2019 er 1.390 TDKK indregnet i hhv. materielle anleegsaktiver og leverandgrgaeld og andre
geeldsforpligtelser.

Undtagelsen i IFRS 16 for kortfristede leasing aftaler er anvendt vedrgrende leasing af kontorlejemal.

Note 7.

Personaleomkostninger

| personaleomkostninger indgdr de samlede omkostninger til medarbejdere, ledelse og bestyrelse.
Personaleomkostninger omfatter direkte Isnomkostninger, pensionsindbetalinger, uddannelse og
andre direkte personaleomkostninger.

Konsortiets forpligtelser vedrgrende alderspension og familiepension for tjenestemaend i Sverige er
daekket gennem en forsikring i Alecta. Pensionsordningen i Alecta klassificeres som en multi-
employer plan iflg. IAS 19. Alecta har dog ikke kunnet praesentere tilstraekkelig information der ggr
det muligt at indregne denne pension i overensstemmelse hermed, hvorfor ordningen behandles
som bidragsbaseret i overensstemmelse med IAS 19 p. 34. Arets bidrag til pensionsforsikringer der er
indgdet i Alecta udger DKK 2,3 mio./SEK 3,3 mio. (DKK 2,8 mio./SEK 3,9 mio.). Indbetalinger til Alecta
2020 forventes pa niveau med 2019.

Det er uklart hvordan et overskud eller underskud i ordningen vil kunne pavirke stgrrelsen af
fremtidige afgifter for virksomheden og for hele ordningen samlet. Alecta er et gensidigt selskab der
styres af Forsdkringsrorelselagen savel som hvad arbejdsmarkedets parter aftaler. Ultimo september
2019" var Alectas overskud i form af det kollektive konsolideringsniveau 142 % (Ultimo december
2018: 142 %). Det kollektive konsolideringsniveau bestar af markedsveaerdien af Alectas aktiver og
passiver opgjort i procent af forsikringsforpligtelserne beregnet ifglge Alectas forsikringsmaessige
beregningsparametre. Disse er ikke i overensstemmelse med IAS 19, og kan derfor ikke ligge til grund
for den regnskabsmaessige behandling.

*) Seneste tilgaengelige tal

Belgb i TDKK/TSEK 2019 2018 2019 2018

Personaleomkostninger specificeres saledes:

Lenninger og vederlag 73.764 74.803 103.094 102.949

Pensionsbidrag 9.704 10.565 13.562 14.540

Udgifter til social sikring 13.649 14.796 19.076 20.363

@vrige personaleomkostninger 3.030 3.499 4.235 4.816
100.147 103.663 139.967 142.668

Personaleomkostninger for direktion og bestyrelse indgar ovenfor og specificeres i note 19.

Der har i 2019 gennemsnitligt vaeret 142 ansatte (2018: 150).

Ved arets udgang var der 144 ansatte (2018: 145), som fordeler sig med 76 kvinder (2018: 74) og

68 maend (2018: 71).
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Note 8.

Vej- og baneanlaeg

Vej- og jernbaneanlaeg afskrives lineaert over den forventede levetid. Der er foretaget opdeling af
anlaeggene i bestanddele med forskellig levetid. Fordelingen er foretaget efter fplgende principper:

® Den primaere del af anlaegget omfatter konstruktioner, der er konstrueret til en levetid pd mindst
100 ar. Afskrivningsperioden for disse dele udger derfor 100 &r.

Mekaniske installationer, autoveern og vejbelaegninger afskrives over en levetid p& 10-25 &r.
Jernbaneforbindelsens tekniske installationer afskrives over en levetid p& 10-25 ar.

Koblingsstationer afskrives over en levetid pa 20 ar.
Programmer og elektriske installationer afskrives over en levetid pa 3-10 &r.

Belgb i mio. DKK/SEK DKK SEK
Direkte Finansierings- Direkte Finansierings-

aktiverede udgifter aktiverede udgifter
Anskaffelsessummer omkostn. (netto) 1alt omkostn. {netto) 1 alt
Saldo per 1. januar 2018 17.894,7 2.146,5 20.041,2 23.660,8 2.838,2 26.499,0
Kursregulering, primosaldo - - 965,6 116,0 1.081,6
Arets tilgang 61,2 - 61,2 84,2 84,2
Omklassificering -29,6 - -29,6 -39,2 -39,2
Arets afgang -28,3 - -28,3 -38,9 -38,9
Saldo per 31. december 2018 17.898,0 2.146,5 20.044,5 24.632,5 2.954,2 27.586,7
Saldo per 1. januar 2019 17.898,0 2.146,5 20.044,5 24.632,5 2.954,2 27.586,7
Kursregulering, primosaldo - - - 382,2 45,8 428,0
Arets tilgang 76,6 . 76,6 107,0 107,0
Omklassificering - - -
Arets afgang -75,8 -75,8 -106,0 -106,0
Saldo per 31. december 2019 17.898,8 2.146,5 20.045,3 25.015,7 3.000,0 28.015,7
Afskrivninger
Afskrivninger per 1. januar 2018 4.321,5 494,1 4.815,6 5.714,0 653,3 6.367,3
Kursregulering, primosaldo - - - 233,6 26,7 260,3
Arets afskrivninger 228,4 23,5 251,9 314,3 32,4 346,7
Arets afgang -28,3 - -28,3 -38,9 - -38,9
Afskrivninger per 31. dec. 2018 4.521,6 517,6 5.039,2 6.223,0 712,3 6.935,3
Afskrivninger per 1. januar 2019 4.521,6 517,6 5.039,2 6.223,0 712,3 6.935,3
Kursregulering, primosaldo - - 96,5 11,1 107,6
Arets afskrivninger 245,2 23,4 268,6 342,7 32,7 375,4
Arets afgang 74,8 - -74,8 -104,7 -104,7
Afskrivninger per 31. dec. 2019 4.692,0 541,0 5.233,0 6.557,5 756,1 7.313,6
Saldo per 31. december 2018 13.376,4 1.628,9 15.005,3 18.409,6 2.241,9 20.651,4
Saldo per 31. december 2019 13.206,9 1.605,5 14.812,3 18.458,2 2.243,9 20.702,1

| vej- og baneanlaeg indgar kontorbygninger ved betalingsanlaegget i Sverige.
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Note 9.

Andre anlzg, driftsmateriel og inventar

Afskrivningsgrundlaget pa gvrige aktiver, som opggres til kostpris reduceret med eventuelle
nedskrivninger, afskrives lineaert over aktivernes forventede levetid, der udger:

¢ Bygninger til brug for drift

e |Indretning af lejede lokaler, lejemalenes Igbetid, dog max.

e Driftsmidler og inventar
e Administrative it-systemer

Belgb i TDKK/TSEK

Andre anlag,

253ar
10 ar
3-7 ar
0-5 ar

Indretning af Andre anlaeg,
driftsmateriel lejede lokaler driftsmateriel lejede lokaler

Indretning af

Anskaffelsessummer og inventar mv.  oginventar mv.
Saldo per 1. januar 2018 257.089 13.525 339.929 17.883
Kursregulering, primosaldo 13.896 731
Arets tilgang 5.666 - 7.798 -
Omdklassificering 29.573 130 40.701 179
Arets afgang -116.365 - -160.150 -
Saldo per 31. december 2018 175.963 13.655 242.174 18.793
Saldo per 1. januar 2019 175.963 13.655 242174 18.793
Kursregulering, primosaldo - - 3.757 292
Arets tilgang 12.514 - 17.490 .
Omklassificering 1.390 - 1.943

Arets afgang -3.851 . -5.382

Saldo per 31. december 2019 186.016 13.655 259.980 19.085
Afskrivninger

Saldo per 1. januar 2018 211.085 7.603 279.102 10.053
Kursregulering, primosaldo - - 11.407 483
Arets afskrivninger 21.483 1.340 29.566 1.772
Omklassificeringer -130 130 -179 179
Arets afgang -114.459 - -157.527

Saldo per 31. december 2018 117.979 9.073 162.371 12.487
Saldo per 1. januar 2019 117.979 9.073 162.371 12.487
Kursregulering, primosaldo - 2.519 194
Arets afskrivninger 20.136 1.340 28.143 1.873
Omdklassificeringer - -

Arets afgang -3.310 - -4.626

Saldo per 31. december 2019 134.805 10.413 188.406 14.554
Bogfart veerdi pr. 31. december 2018 57.984 4.582 79.803 6.306
Bogfart veerdi pr. 31. december 2019 51.211 3.242 71.574 4,531
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Note 10.

Finansielle poster

@resundsbro Konsortiet indregner andringer i dagsveerdien af finansielle aktiver og forpligtelser via
resultatopgerelsen jf. anvendt regnskabspraksis. Forskellen i dagsvaerdi mellem statusdagene udggr
de totale finansielle poster, der opdeles i veerdiregulering og nettofinansieringsomkostninger, hvor

sidstnaevnte bl.a. indeholder renteindtaegter og -udgifter.

Nettofinansieringsomkostningerne indeholder periodiserede kuponrenter, bdde nominelle og reale,
inflationsopskrivning pa realrente-instrumenter, praeemier fra renteoptioner, terminstillaeg/fradrag,

og amortisering af over-/underkurser.

Veerdireguleringerne indeholder kursgevinster og tab pa finansielle aktiver og forpligtelser samt
valutakursgevinster og tab. Preemier fra valutaoptioner henregnes til valutakursgevinster og tab.

Belgb i TDKK/TSEK 2019 2018 2019 2018
Finansielle indtaegter

Renteindtaegter, vaerdipapirer, banker mv., 88 86 123 118
Finansielle indtzegter i alt 88 86 123 118
Finansielle omkostninger

Renteudgifter, 1an -221.198 -313.381 -309.151 -431.297
Renteindtagter/-udgifter derivater 55.347 108.141 77.354 148.831
@vrige finansielle poster, netto -13.667 -3.384 -19.102 -4.657
Finansielle omkostninger i ait -179.518 -208.624 -250.899 -287.123
Nettofinansieringsomkostninger -179.430 -208.538 -250.776 -287.005
Vaerdireguleringer, netto

- Vaerdipapirer 1.273 2.531 1.780 3.483
-Lan 289.681 457.280 404.866 629.341
- Valuta- og renteswaps, terminer -728.287 -290.265 -1.017.871 -399.484
- Renteoptioner 0 0 0 0
- Valutaoptioner 0 505 0 694
- Prige 11.276 7.082 15.757 9.747
Vardireguleringer i alt -426.057 177.133 -595.468 243.781
Finansielle poster, i alt -605.487 -31.405 -846.244 -43.224
Dagsvaerdiregulering derivater, i alt -672.940 -173.556 -940.860 -238.860

Nettofinansieringsomkostningerne blev i 2019 DKK 30 mio. lavere end i 2018. Det henfgres primaert
til lavere renter samt effekten af den lave inflation pa den del af nettogeelden, der fplger et
inflationsindeks. Inflationstakten var i 2019 pd niveau med 2018 med omkring 0,8 pct. i Danmark og

1,8 pct. i Sverige.
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Note 11.

Tilgodehavender

Tilgodehavender omfatter tilgodehavender fra kunder og mellemvaerende med kortselskaber.
Kortselskaberne repraesenterer ca. 15 % af de totale tilgodehavender fra salg pr. den 31. december
2019. Det findes ikke nogen vaesentlige koncentrationer af tilgodehavender indenfor tilgodehavender

fra kunder.

Tilgodehavender omfatter ogsa vedhaengende renter vedrgrende aktiver og betalte omkostninger
vedrgrende efterfplgende regnskabsar samt tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder og andre

tilgodehavender.

Belpb i TDKK/TSEK 2019 2018 2019 2018
Fra salg og tjenesteydelser 136.532 182.262 190.821 250.842
Tilknyttede virksomheder 2.397 2.288 3.350 3.149
Periodiserede renter fin. instrumenter 38.409 43.672 53.682 60.104
Forudbetalte omkostninger 2,131 7.052 2.978 9.705
Andre tilgodehavender 4.891 19 6.835 26
184.360 235.293 257.666 323.826
Kreditkvaliteten pa tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser kan illustreres med fglgende tabel:
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Belgb i TDKK/TSEK 2019 2018 2019 2018
Mellemvarende kortselskaber 19.806 27.331 27.681 37.615
Kreditvurderede erhvervskunder 67.002 109.053 93.644 150.087
Ej kreditvurderede erhvervskunder 49.781 45.837 69.576 63.084
Kreditvurderede privatkunder 206 248 288 341
Ej kreditvurderede privatkunder -263 -207 -368 -285
136.532 182.262 190.821 250.842
Fplgende tabel illustrerer fordelingen forfaldne/ikke forfaldne tilgodehavender fra salg og
tjenesteydelser:
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Belgb i TDKK/TSEK 2019 2018 2019 2018
Mellemvarende kortselskaber 19.806 27.331 27.682 37.615
Tilgodehavender, ikke forfaldne eller nedskrevne 26.929 46.614 37.635 64.153
Tilgodehavender, forfaldne men ikke nedskrevne 90.488 109.397 126.469 150.560
Nedskrevne tilgodehavender 0 0 0 0
Reservation usikre tilgodehavender -691 -1.080 -965 -1.486
136.532 182.262 190.821 250.842
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Nedenfor vises en aldersanalyse af forfaldne, men ikke nedskrevne tilgodehavender fra salg og
tjenesteydelser:

Bel@b i TDKK/TSEK 2019 2018 2019 2018
Mindre end 1 maned 84.838 103.770 118.573 142.817
1-3 maneder 10.651 11.150 14.886 15.345
3-6 maneder -5.001 -5.523 -6.990 -7.602
6-12 maneder 0 0 0 0
Mere end 12 maneder 0 0 0 0

90.488 109.397 126.469 150.560

Reservation for usikre tilgodehavender sker efter en skabelon baseret pd kreditkvalitet og alder.
Nedenfor specificeres hensattelse til reservation for usikre tilgodehavender:

Belpb i TDKK/TSEK 2019 2018 2019 2018
Reservation per 1. januar 1.080 414 1.486 436
Konstaterede tab i aret -629 -558 -879 -768
Konstaterede tab udover reservation/tilbagef@rt uudnyttet

belgb -451 144 -630 198
Reservation for usikre tilgodehavender 691 1.080 966 1.486
Valutakursdifferenser 0 0 23 134
Reservation per 31. december 691 1.080 966 1.486
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Note 12.

Derivater
Belgb i TDKK 2019 2019 2018 2018
Finansielle aktiver og passiver til dagsvardi indregnet i
resultatopggrelsen Aktiver Passiver Aktiver Passiver
Renteswaps 164.293 -1.395.440 139.434 -883.773
Valutaswaps 45.203 -506.726 92.087 -490.802
Valutaterminer 28.563 0 3.732 0
Renteoptioner 0 0 0 0
Valutaoptioner 0 -79 0 -161
Derivater i alt 238.059 -1.902.245 235.253 -1.374.736
Belpb i TSEK 2019 2019 2018 2018
Finansielle aktiver og passiver til dagsvaerdi indregnet i
resultatopgdrelsen Aktiver Passiver Aktiver Passiver
Renteswaps 229.620 -1.950.301 191.899 -1.216.313
Valutaswaps 63.177 -708.212 126.737 -675.478
Valutaterminer 39.920 0 5.136 0
Renteoptioner 0 0 0 0
Valutaoptioner 0 -110 0 -222
Derivater i alt 332.717 -2.658.623 323.772 -1.892.013
2019 2019 2018 2018
Belgb i DKK mio. Aktiver Passiver Aktiver Passiver
Bruttovaerdi derivater 238 -1.902 235 -1.375
Vedhangende rente 122 0 100 0
Bruttovaerdi total 360 -1.902 335 -1.375
Modregning netting -167 167 -152 152
Sikkerhedsstillelse -97 1.371 -111 933
Nettovaerdi total 96 -364 72 -290
2019 2019 2018 2018
Belgb i SEK mio. Aktiver Passiver Aktiver Passiver
Bruttovaerdi derivater 333 -2.658 323 -1.892
Vedhangende rente 170 0 138 0
Bruttovaerdi total 503 -2.658 461 -1.892
Modregning netting -233 233 -209 209
Sikkerhedsstillelse -136 1.916 -153 1.284
Nettovaerdi total 134 -509 99 -399
Kundetilgodehavender indgar ikke i tabellen med effekt af modregning fra netting, da der ikke foretages
netting og derfor modsvares af balanceveaerdien.
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Note 13.
Likvide beholdninger

Belgb i TDKK/TSEK 2019 2018 2019 2018
Likvide beholdninger 1.378 1.451 1.926 1.997
Obligationer .1.545.308 1.014.263  2.159.760  1.395.903
Likvide beholdninger iflg. pengestrgmsopgorelse 1.546.686 1.015.714 2.161.686  1.397.900
Geeld til kreditinstitutter -1.036.261 -299.298 -1.448.303 -411.916
Likvide beholdninger netto 510.425 716.416 713.383 985.984

Note 14.
Egenkapital

Konsortiekapitalen ejes med 50 pct. af A/S @resund, CVR-nr. 15 80 78 30, hjemsted i Kgbenhavn,
Danmark, og 50 pct. af Svensk-Danska Broférbindelsen SVEDAB AB, org. Nr. 556432-9083, hjemsted i
Malma, Sverige. Stgrrelsen af konsortialkapitalen er fastlagt i konsortialaftalen. Konsortiet er ikke

underlagt krav om minimumkapital.

Ejerne eller disses ejere udarbejder koncernregnskab. Konsortiet indgar dog ikke ved fuld

konsolidering i nogen af ejernes koncernregnskaber.

Der henvises til note 16, Finansiel risikostyring, for information om Konsortiets mal, politik og

metoder for forvaltning af kapital.
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Note 15.
Nettogzeld

Nettogaelden er DKK 10.703 mio. opgjort til nominelle hovedstole, og der er en akkumuleret forskel
pa DKK 1.487 mio. i forhold til nettogaelden opgjort til dagsvaerdi, som modsvarer forskellen mellem

dagsvaerdien og den kontraktlige forpligtigelse ved udigb.

Konsortiet har opretholdt den hgjest opnaelige rating (AAA) fra Standard & Poor’s som fglge af den
solidariske garanti fra den danske eller svenske stat, og indregningen af dagsvaerdier har ikke veeret

pavirket af forhold angaende selskabets kreditvaerdighed.

Selskabet har positivt opfyldt alle forpligtigelser i henhold til udestdende ldneaftaler.

Dagsvardihierarki for finansielle instrumenter, der males til dagsvaerdi

Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3
Dagsvaerdihierarki for finansielle instrumenter, DKK DKK DKK
der males til dagsveerdi mio. mio. mio.
Obligationer 1.545 0] 0
Likvide beholdninger 0 0 0]
Derivater, aktiver 0 238 0
Finansielle aktiver 1.545 238 0
Obligationslan og geeld 0 -11.126 0
Derivater, forpligtelser -1.902 0
Finansielle forpligtelser -13.028
Der har ikke i regnskabsaret vaeret overfgrsler mellem niveauerne.
Alle finansielle aktiver og forpligtelser males til dagsvaerdi via resultatet.
Nettogeeld
Nettogzeld pr. 31. december 2019 fordelt @Pvrige omregnet
pa valuta (belgb i DKK mio.) EUR DKK SEK  valutaer Nettogzld til SEK
Likvide beholdninger inkl. traek p3 krediter 1.219,1 -727,8 18,2 0,9 510,4 713,4
Obligationslan og geeld til kreditinstitutter -222,0 0,0 -10.395,4 -508,8 -11.126,3 -15.550,3
Valuta- og renteswaps -7.035,9 -3.466,6 8.300,8 509,7 -1.691,8 -2.364,6
Valutaterminer -1.554,6 560,6 999,4 23,0 28,5 39,8
Periodiserede renter -45,6 139,5 -5,0 0,0 88,8 124,2
-7.639,0 -3.494,3 -1.082,1 249 -12.190,4 -17.037,5
@vrige valutaer udggres af (belgb i DKK mio.) NOK GBP usD JPY 1 alt
Likvide beholdninger 0,5 0,4 0,0 0,0 0,9
Obligationslan og geeld til kreditinstitutter 0,0 -436,2 -26,3 -46,3 -508,8
Valuta- og renteswaps 0,0 436,7 26,3 46,7 509,7
Valutaterminer 23,0 0,0 0,0 0,0 23,0
23,5 0,9 0,0 04 24,9
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Ovenstdende poster indgar i falgende regnskabsposter:

Derivater, Derivater,
Aktiver Passiver lalt
Valuta- og renteswaps 209,5 -1.902,2 -1.692,7
Valutaterminer 28,6 0,0 28,6
Valutaoptioner 0,1 0,0 -0,1
238,0 -1.902,2 -1.664,2
Periodiserede renter Tilgodehavender Anden geeld 1alt
Lan -32,6 -32,6
Valuta- og renteswaps 38,4 83,0 121,4
38,4 50,4 88,8
Nettogeeld
Nettogaeld pr. 31. december 2018 fordelt @vrige omregnet
pa valuta (belgb i DKK mio.) EUR DKK SEK  valutaer Nettogeeld til SEK
Likvide beholdninger inkl. traek p& krediter 764,7 -40,5 -12,1 4,4 716,4 986,0
Obligationslan og gaeld til kreditinstitutter -227,4 0,0 -12.048,1 -661,8 -12.937,3 -17.805,2
Valuta- og renteswaps -8.496,1 -3.202,3 9.891,9 663,4 -1.143,1 -1.573,2
Valutaterminer 911,4 0,0 900,2 14,8 3,6 4,9
Periodiserede renter -40,2 107,2 -5,0 0,0 62,0 85,3
-8.910,4 -3.135,6 -1.273,2 20,7 -13.298,5 -18.302,1

@vrige valutaer udggres af (belgb i DKK mio.) NOK GBP usD JPY 1alt
Likvide beholdninger 4,0 0,4 0,0 0,0 4,4
Obligationslan og geeld til kreditinstitutter 0,0 -409,4 -37,2 -215,2 -661,8
Valuta- og renteswaps 0,0 410,1 37,4 215,8 663,3
Valutaterminer 14,8 0,0 0,0 0,0 14,8
18,8 1,1 0,2 0,6 20,7
Ovenstdende poster indgar i fglgende regnskabsposter:
Derivater, Derivater,
aktiver passiver lait
Valuta- og renteswaps 2315 -1.374,6 -1.143,1
Valutaterminer 3,7 0,0 3,7
Valutaoptioner 0,0 -0,2 -0,2
235,3 -1.374,7 -1.139,4
Periodiserede renter Tilgodehavender Anden geeld 1 alt
Lan 38,5 38,5
Valuta- og renteswaps 43,7 -56,8 -13,0
43,7 -18,3 25,5
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Note 16.

Finansiel risikostyring

Finansiering

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. Garanterne er Finansministeriet i Danmark og Riksgadldskontoret i Sverige.

Bestyrelsen fastlaegger dels en overordnet finanspolitik, og dels en &rlig finansstrategi, der bl.a.
regulerer det enkelte ars lantagning og likviditetsberedskab, samt saetter graenser for risici knyttet til
selskabets kredit-, valutakurs-, inflations- og renteeksponering. Varetagelse af finansforvaltningen
understgttes desuden af operationelle procedurer.

Finansforvaltningens overordnede malsatning er at opna lavest mulige finansomkostninger til
finansiering af broen over hele levetiden under hensynstagen til et acceptabelt og af bestyrelsen
anerkendt risikoniveau. Der anlaegges et langsigtet perspektiv i afvejningen af resultat og risici
forbundet med finansforvaltningen.

| det fglgende beskrives selskabets lantagning i 2019 samt de vaesentligste finansielle risici.

Lantagning

@resundsbro Konsortiet er tildelt den hpjest opnaelige rating (AAA) fra Standard & Poor’s, hvilket
henfgres til den ubegraensede og solidariske garanti fra den danske og svenske stat. Det betyder, at
selskabet opnar ldnevilkar i kapitalmarkedet, der er sammenlignelige med staternes.

Den anlagte finansstrategi tilstraeber at opna stgrst mulig fleksibilitet i lantagningen med henblik pd
at drage fordel af udviklingen pa kapitalmarkederne. Lantagningen skal imidlertid opfylde en raekke
betingelser, dels som fglge af krav fra garanterne, og dels interne retningslinjer fastlagt i selskabets
finanspolitik. Overordnet skal Konsortiets lanetransaktioner vaere gaengse og standardiserede
ldnekonstruktioner, og samtidig i videst muligt omfang begraense kreditrisikoen. Der indgar ikke
vilkar i ldnetransaktionerne, der jf. IFRS7 kraever sarlig omtale.

Selve lantagningen kan i visse tilfaelde med fordel gennemfgres i valutaer, hvor selskabet ikke kan
have valutarisici, jf. nedenfor. | sddanne tilfeelde omlaegges Idanene ved hjzelp af valutaswaps til de
acceptable valutaer. Der er sdledes ingen direkte sammenhang mellem de oprindelige ldnevalutaer
og selskabets valutarisiko.

Konsortiet har etableret MTN (Medium Term Note) laneprogrammer pa to for selskabet vaesentlige
ldnemarkeder. Ldneprogrammerne bestar af et europaeisk ldneprogram (EMTN) med en samlet
laneramme pa USD 3,0 mia., hvoraf USD 1,1 mia. er udnyttet, og et laneprogram saerligt rettet mod
det svenske lanemarked (SMTN) med en samlet laneramme pa SEK 10,0 mia., hvoraf SEK 4,2 mia. er
udnyttet.

EU-retten annullerede EU-Kommissionens oprindelige statsstgttegodkendelse i 2018, og Konsortiet
afventer EU-Kommissionens nye afggrelse og har som konsekvens heraf ikke efterfglgende optaget
lan med statsgaranti.

Lanebehovet i 2019 blev daekket via traek pa eksisterende garanterede kreditter samt ugaranterede
kreditfaciliteter.

Omfanget af det enkelte ars ldntagning er i hgj grad bestemt af refinansieringen af tidligere ars
laneoptagelse samt drets udbyttebetaling. | 2020 forventes ldnebehovet at udggre DKK 3,7 mia.,
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foruden eventuelle ekstraordinaere tilbagekgb af eksisterende I&n samt lanoptagelse til daekning af
sikkerhedsstillelse. Der er ikke indregnet udbytteudlodning i det forventede l&nebehov.

Konsortiet har fleksibilitet til at holde en likviditetsreserve pa op til 6 maneders likviditetsforbrug
med henblik pa at reducere risikoen for at skulle optage 1&n pa tidspunkter, hvor lanevilkirene i
kapitalmarkedet midlertidigt er ufavorable. P4 statusdagen udggr likviditetsreserven samt ledige
traekningsretter DKK 1,2 mia., hvilket naesten daekker et ars likviditetsforbrug.

Konsortiet er forberedt pd at optage 1an uden statsgaranti, s&fremt der mod forventning ikke
kommer en afggrelse i statsstgttesagen i 2020.

Finansielle risikoeksponeringer

Konsortiet er eksponeret overfor finansielle risici, der opstar i sammenhaeng med finansieringen af
broen, og knyttet til aktiviteterne i finansforvaltningen samt driftsmaessige beslutninger, herunder
udstedelse af obligationslan og gaeld til kreditinstitutter, transaktioner med finansielle instrumenter,

heriblandt derivater og placering af likvide midler til opbygning af et likviditetsberedskab, samt de fra
driften afledte kundetilgodehavender og leverandgrgaeld.

Risici relateret til disse finansielle risikoeksponeringer er primaert:

Valutarisici
Renterisici
Inflationsrisici
Kreditrisici
Likviditetsrisici

Finansielle risici identificeres, overvages og kontrolleres indenfor de af bestyrelsen godkendte
risikorammer som er fastlagt i selskabets finanspolitik og -strategi, operationelle procedurer og
retningslinjer fra selskabets garanter.

Valutarisici

Konsortiets valutarisici relaterer sig primaert til den del af laneportefgljen, der er placeret i andre

valutaer end basisvalutaen (DKK). Finansielle derivater og likvide midler indgér i opggrelsen af
valutakursrisikoen.

Valutaeksponering opgjort til dagsvaerdi i DKK mio. 2019 og 2018

Valuta Dagsvaerdi Valuta Dagsveerdi
DKK -3.494 DKK -3.135
EUR -7.639 EUR -8.911
SEK -1.082 SEK -1.273
Pvrige 25 Pvrige 21
lalt -12.190 1 alt -13.298
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Garanterne har fastlagt, at selskabet kan have valutaeksponering i DKK, SEK og EUR.
Selskabet valutarisici styres med rammer for valutafordelingens sammensaetning.

Konsortiet kan som fglge af Danmarks Nationalbanks fastkurspolitik 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 renterelationen mellem de to valutaer.

SEK kan maksimalt udggre 25 procent af nettogeelden, mens gvrige valutaer maksimalt ma udggre
0,1 procent af nettogaelden opgjort pa baggrund af pengestrgmmene.

Sigtepunktet for nettogaeldens SEK-fordeling er 15 procent, og modsvarer den gkonomiske
eksponering, som kan fastlaegges ud fra selskabets forventede indteegter og udgifter i SEK samt
principperne for takstfastsattelsen for passage af broen. Det skal bemaerkes, at taksten som

udgangspunkt fastsaettes i DKK og derefter omregnes til SEK, og indtaegterne fra jernbanen afregnes i
DKK.

Aktuelt vaegter EUR 62,7 procent, SEK 8,9 procent og DKK 28,7 procent af nettogaelden, mens minus
0,2 procent bestar af nettoaktiver i gvrige valutaer. Fordelingen af de gvrige valutaer er sammensat
med DKK 24 mio. i NOK og DKK 1 mio. i GBP, og henfgres primaert til afdaekning af obligationslan i
disse valutaer, hvor tillaeg/fradrag i valutaswappen giver en eksponering opgjort til markedsvaerdi,
mens pengestrgmmene er fuldstaendig afdaekket.

Eksponeringen overfor EUR og SEK har vaeret relativ konstant i perioden, og valutakursresultatet
afspejler den underliggende udvikling i de to valutakryds.

SEK-eksponeringen var fortsat undervaegtet i 2019 i forhold til sigtepunktet for benchmark, hvilket
skal ses i lyset af en relativt svag svensk kronekurs. SEK blev svaekket yderligere i 2019, og faldt 1,5
procent mod DKK. Svaekkelsen af SEK overfor DKK har givet en urealiseret valutakursgevinst pa DKK
35 mio.

Den danske krone er marginalt svaekket mod EUR henover aret, og der har vaeret en urealiseret
valutakurstab pa DKK 2 mio.

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

Samlet set fik Konsortiet i 2019 en urealiseret valutakursgevinst pa DKK 33 mio.

Valutakursfglsomheden angivet som Value-at-Risk udggr DKK 100 mio. i 2019 (DKK 143 mio. i 2018),
og udtrykker det maksimale tab som fglge af en ugunstig udvikling i valutakursen indenfor en 1-arig
horisont med 95 procent sandsynlighed. Value-at-Risk er beregnet pa baggrund af 1-ars historik for
volatiliteter og korrelationer i de valutaer som Konsortiet er eksponeret overfor.
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Rente- og inflationsrisici

Konsortiets finansieringsomkostninger er eksponeret over for renterisici som fglge af den Ipbende
l[dntagning til refinansiering af gaeld, der udlgber, rentetilpasning af variabelt forrentet gaeld samt
disponering af likviditet fra drift og investeringer. Usikkerheden opstér som konsekvens af udsving i
markedsrenterne.

Selskabets renterisici styres i forhold til en flerhed af rammer og graensevaerdier, der i sammenhaeng
afgranser gaeldsportefgljens renteusikkerhed.

Felgende rammer indgik i styringen af renterisici ved indgangen til 2019:

e Rentetilpasningsrisikoen ma ikke overstige 45 procent af nettogaelden
¢ Sigtepunktet for nettogeeldens varighed er 6,0 ar (udsvingsband 5,0-7,0 &r)
e Rammer for rentefordelingen og tilhgrende udsvingsband

Variabelt forrentet gaeld eller geeld med kort restlgbetid medfgrer, at der skal ske rentetilpasning af
geelden inden for en kort tidshorisont, hvilket typisk indebaerer hgjere risici end fastforrentet geeld
med lang lgbetid, nar udsving i de Isbende renteomkostninger, ogsé benaevnt rentetilpasningsrisiko,
er grundlaget for risikoopggrelsen.

Omvendt er finansieringsomkostningerne normalt en stigende funktion af restlgbetiden, og valget af
geeldsfordeling er derfor en afvejning af finansieringsomkostninger og risikotolerance.

Galdsfordelingen mellem fast og variabelt forrentet nominel gaeld og realrentegaeld afgraenser i
sammenhang med rentebindingen (lgbetiden pa den fastforrentede gaeld) og valutafordelingen
usikkerheden p3 finansieringsomkostningerne.

@resundsbro Konsortiets risikoprofil er foruden en isoleret afvejning af finansieringsomkostninger og
rentetilpasningsrisiko, ogsa pavirket af sammenhaengen til driftsaktiviteterne. Det indebaerer, at
muligheder for risikoudligning pa tvaers af aktiver og passiver iagttages med det formél at opnd en
lavere total risiko ved at ssmmenszette gaeldsportefgljen, s& der optraeder en positiv samvariation
mellem driftsindteaegter og finansieringsomkostninger. Denne sammenhaeng har vaeret tydelig i den
seneste lavkonjunktur i forleengelse af finanskrisen, hvor trafikveeksten i perioder har vaeret negativ,
og hvor indtaegtstabet derfor er blevet opvejet af lavere finansieringsomkostninger.

Variabelt forrentet geeld og realrentegeeld antages typisk at have en positiv kobling til den generelle
pkonomiske vaekst, idet pengepolitikken ofte vil sgge at balancere konjunkturcyklen med hgjere
renter, ndr den gkonomiske vaekst og inflationen er hgj, og omvendt.

Den gkonomiske sammenhang mellem driftsindtaegter og finansieringsomkostninger begrunder en
vis andel variabelt forrentet geaeld. Omvendt kan fast forrentet nominel gald virke som afdaekning
mod stagflation med lav vaekst og hgj inflation, som ikke uden videre kan overvaeltes pa taksterne for
passage af broen.

Derudover indgar en isoleret afvejning af finansomkostninger og rentetilpasningsrisiko p& den
nominelle gald.

Konsortiet har en strategisk interesse i realrentegaeld, hvor finansieringsomkostningerne bestar af en
fast realrente plus et tilleg, der afhaenger af den generelle inflationsudvikling. Arsagen hertil er, at
driftsindtaegterne i det store og hele kan forventes at fglge inflationsudviklingen, da bade takster og
jernbaneindtaegter normalt indekseres. Realrentegaeld repraesenterer derfor en lav risiko og fungerer
som afdaekning af indtjeningen og den langsigtede projektrisiko i selskabet.

Dato: 30. januar 2020
Ref:  Arsrapport 2020 - BRO/SRI 52|71

Penneo dokumentnegle: 3ZT05-YXGYX-DI2KF-2M17G-MNPVT-6L14Z




Med baggrund i den overordnede malsatning for finansforvaltningen, der sigter pa at opna lavest
mulige finansieringsomkostninger inden for et af bestyrelsen accepteret risikoniveau, har selskabet
etableret et strategisk benchmark for geeldsportefgljens rentefordeling og den nominelle varighed.

Dette benchmark fungerer som et overordnet pejlemaerke og finansiel ramme i gaeldsstyringen.
Der er fastlagt maksimale udsvingsband pa rentefordelingen og den nominelle varighed.

Varigheden pa realrentegzelden er ikke rammebelagt, men har en lang Igbetid, hvilket tilgodeser
hensynet til afdaekning af inflationsrisikoen pa driftsindtagterne, og er tilpasset til den forventede
geeldsafvikling for Konsortiet.

Grundlaget for fastlaeggelse af det strategiske benchmark i geeldsstyringen er gkonomiske model-
beregninger, der estimerer den forventede resultatudvikling fra selskabets aktiver og passiver for en
lang raekke relevante portefgljekombinationer med forskellige rentefordelinger og varighed, og
portefpljevalget 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.

For 2020 er sigtepunktet for varigheden pa den nominelle gaeld fastholdt uzendret med 6,0 ar og et
udsvingsband 5,0-7,0 ar.

De lange renter tog et stgrre dyk i 2019, saerligt frem til august maned, hvorefter de bundede ud og
begyndte at stige lidt igen. Konsortiet er primaert eksponeret overfor renter i DKK og EUR, og her
faldt renterne pa de lange Igbetider med 0,6-0,7 procentpoint henover aret. Renteudviklingen har i
2019 givet et kurstab under dagsvaerdireguleringsposten pa DKK 459 mio.

Effekten fra dagsveerdireguleringen pavirker imidlertid ikke selskabets gkonomi og prognose for
tilbagebetalingstiden, og styringen af renterisici har primaert til formal at opna de lavest mulige
finansieringsomkostninger pa leengere sigt uden specifik hensyntagen til dagsvaerdireguleringen.

| opggrelsen af rentebindingen pa nettogeelden nedenfor indgar den nominellie vaerdi (hovedstolen)
fordelt pa udlgbstidspunkt eller tidspunkt for naeste rentetilpasning, ndr denne indtraeder fgrst. Den
variabelt forrentede gaeld henregnes saledes til den kommende regnskabsperiode i rentebindingen,
og viser pengestremmenes eksponering overfor rentetilpasningsrisikoen.

Konsortiet anvender afledte finansielle instrumenter i finansforvaltningen med henblik p3 at tilpasse
rentebindingen mellem variabelt og fast forrentet nominel geeld og realrentegzeld, herunder primaert
rente- og valutaswaps, FRA’er, swaptioner samt rentegarantier.
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Rentebindingstid opgjort i nominelle hovedstole i DKK mio. 2019

Nom. Dags-
Rentebindingstid 0-1 ar 1-2 ar 2-3ar 34 ar 4-5 ar >5ar vaerdi vaerdi
Likvide beholdninger 635 896 0 0 0 0 1.531 1.545
Obligationslan og gaeld -4.220 -715 -429 -2.213 -861 -2.020 -10.458 -11.158
Valuta- og renteswaps -1.055 715 429 2.213 406 -3.450 -742 -1.571
Valutaterminer 0 0] 0 0 0 0 28
@vrige derivater 0 0 0 0 0 0 0 0
Kreditinstitutter -1.035 0 0 0 0 0 -1.035 -1.035
Nettogzeld -5.675 896 0 0 -455 -5.470 -10.703 -12.190
Heraf realrenteinstrumenter:
Realrentegaeld 0 0 0 0 -1.018 -1.018 -1.498
Realrenteswaps 0 0 -448 -1.711 -2.159 -2.619
Realrenteinstrumenter ialt -448  -2.729 -3.177  -4.117
Rentebindingstid > 5ar 5-10 &r 10-153r 15-204&r > 204&r
Nettogeaeld -458  -1.820 -2.189  -1.003
Heraf realrenteinstrumenter -1.018 -513 -695 -503
Den nominelle rentebinding er primaert eksponeret mod fast rente i det 10 til 20-3rige rentepunkt,
og realrentegaelden er overvejende eksponeret mod lange lgbetider fra omkring 10 til 25 &r.
Rentefordeling 2019 og 2018
Rentefordeling 2019 Procent Rentefordeling 2018 Procent
Variabel rente 52,9 Variabel rente 44,3
Fast rente 17,3 Fast rente 24,6
Real rente 29,8 Real rente 31,1
lalt 100,0 1alt 100,0
Rentefordeling inkl. rentegarantier Rentefordeling inkl. rentegarantier
Variabel Variabel
Faat rente F aat rente
Reairente Realente
00%  10.0% 200% 300% 40.0%  50.0% 00%  100%  200%  300%  40.0%  500%
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Rentebinding fordelt p3 rentevaluta 2019 Rentebinding fordelt pa rentevaluta 2018

Rentevaluta Procentandel Rentevaluta Procentandel
DKK 34,3 DKK 29,0
EUR 59,9 EUR 64,8
SEK 5,8 SEK 6,2
lalt 100,0 lalt 100,0

Rentebindingen er fordelt med en eksponering pa 34,3 procent over for DKK-renter, 59,9 procent i
EUR og 5,8 procent i SEK. For sa vidt angar realrentegaelden er 68,0 procent eksponeret over for det
danske CPI forbrugerprisindeks og 32,0 procent fglger det svenske KPI-indeks.

Fglsomheden overfor en rente- eller inflationsaendring pad 1 procentpoint i forhold til finansierings-
omkostningerne kan opggres til hhv. DKK 40 mio. og DKK 35 mio., og gennemslaget vil vaere
symmetrisk, da der ikke indgar optioner i afdaekningen af den variable rentebinding, og med den
aktuelle inflation bliver den nedre graense fra solgt "floor" pa inflationsopskrivningen (hovedstol EUR
60 mio.) ikke effektiv.

Varighed og kursfglsomhed pa nettogalden

2019 2018
Varighed BPVY  Dagsveerdi Varighed BPVY  Dagsveerdi
Nominel gaeld 6,0 4,8 8.073 54 4,7 8.685
Realrente geeld 12,7 5,2 4,117 11,6 5,3 4.613
Nettogeeld 8,2 10,0 12.190 7,6 10,0 13.298

Y Basispoint value (BPV) er kursfglsomheden, nar rentekurven parallelforskydes med 1bp

Nar markedsrenterne a&ndres, pavirker det markedsvaerdien (dagsvaerdien) af nettogaelden, og her er
gennemslaget og risikoen st@rst pa den fastforrentede gaeld med lang Igbetid. Det skyldes primaert
diskonteringseffekten, og modsvarer den alternativomkostning eller gevinst, der er forbundet med
fastforrentede gaeldsfordringer sammenholdt med finansiering til de aktuelle markedsrenter.

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

Varigheden udtrykker ogsa kursfglsomheden pa nettogaelden opgjort til markedsvaerdi.

Konsortiets varighed udgjorde 8,2 ar ultimo 2019, sammensat af 6,0 ar pa den nominelle gald og
12,7 ar pa realrentegaelden. Kursfglsomheden opggres til DKK 10,0 mio., ndr rentekurven parallel-
forskydes med 1bp, og giver en positiv dagsveerdiregulering i resultat og balance, hvis renten stiger
med 1bp, og omvendt.

Fglsomheden overfor en rentezndring pa 1 procentpoint i forhold til dagsvaerdireguleringen kan
opggres til et dagsvaerditab pa DKK 1.090 mio. ved et rentefald og en dagsvaerdigevinst pa DKK 920
mio. ved en rentestigning. Den opgjorte fglsomhed over for rentesendringer pa dagsvaerdi-
reguleringen tager hgjde for konveksiteten i gaeldsportefgljen.
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Felsomhedsberegningerne er foretaget pa baggrund af balancedagens nettogaeld, og gennemslaget
er ens i resultat og balance som fgige af anvendt regnskabspraksis, hvor finansielle aktiver og
forpligtigelser indregnes til dagsvaerdi.

Kreditrisici
Kreditrisici udtrykker risikoen for, at der opstar tab som falge af, at modparten ikke opfylder sine
betalingsforpligtelser. Konsortiets kreditrisici kan henfgres til placering af overskudslikviditet og

tilgodehavender fra derivattransaktioner samt kundetilgodehavender. | note 11 redeggres saerskilt
for styring og eksponering overfor kreditrisici pa kundetilgodehavender.

Kreditrammerne for placering af overskudslikviditet er Isbende blevet opstrammet med skaerpede
krav til rating, kreditrammer og maksimal Ipbetid.

Konsortiet har i videst muligt omfang begraenset overskudslikviditeten og udelukkende haft indskud i
banker med hgj kreditvaerdighed, eller disponeret likviditeten med kgb af tyske statsobligationer.

Der har ikke vaeret haendelser med forfaldne betalinger som fglge af kredithaendelser.

Konsortiets derivat transaktioner er overordnet reguleret af en ISDA-rammeaftale, og heraf fremgér
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 opggrelse af disse
risici samt en absolut graense for acceptable krediteksponeringer for hver enkelt modpart. Rammer
for acceptable krediteksponeringer fastlaegges 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 péd individuelle modparter. De finansielle modparter skal opfylde krav til hgj
kreditkvalitet, og i udgangspunktet indgas kun aftaler med modparter, der har en langfristet rating
hajere end A3/A-. Ratingkravet kan lempes til BBB/Baa2, forudsat at modparten er hjemmehgrende i
et land med en rating pa AA/Aa2 samt at en raekke skaerpede krav til sikkerhedsstillelse opfyldes.

Konsortiet har indgdet sikkerhedsstillelsesaftaler (sdkaldte CSA-aftaler) med samtlige finansielle
modparter, som der er indgdet derivatkontrakter med. Sikkerhedsstillelsesaftalerne tiltraedes tovejs,
og indebaerer at bade selskabet og modparten er pligtig til at stille sikkerhed i form af deponering af
statsobligationer eller realkreditobligationer med hgj kreditkvalitet, ndr der opstér et tilgodehavende
i den ene parts favgr. Parterne har raderet over sikkerhedsstillelsen med pligt til tilbagelevering af
afkast og vaerdipapirer i fraveer af konkurs.

Krediteksponeringen begraenses effektivt af lave taerskelvaerdier for uafdeekkede tilgodehavender, og
der stilles stgrre krav til sikkerhedsstillelse for modparter med en dérligere kreditkvalitet, bl.a. med
krav om tillaegssikkerheder for lavere ratings.

Obligationerne som stilles til sikkerhed, skal som minimum have en rating pa Aa3/AA-.

Konsortiet er ikke omfattet af EMIR’s centrale clearingforpligtigelse for derivattransaktioner.
Krediteksponeringen fra derivat transaktioner er primaert koncentreret pa A-rating kategorien, og

betalingsevnen blandt selskabets finansielle modparter vurderes at vaere intakt, og overvejede
afdeekket med sikkerhedsstillelse.
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Kreditrisici pa finansielle aktiver indregnet til dagsvaerdi opdelt pa kreditkvalitet 2019

Total modpartseksponering

Rating {markedsvaerdi, MDKK) Sikkerhed i MDKK Antal modparter
Derivater uden Derivater med
Placeringer netting netting
AAA 1.545 0 0 0 1
AA 0 126 46 55 3
A 0 259 34 34 4
BBB 0 25 15 8 2
1 alt 1.545 410 95 97 10

Kreditrisici pa finansielle aktiver indregnet til dagsvaerdi opdelt pd kreditkvalitet 2018

Total modpartseksponering

Rating {markedsvaerdi, MDKK) Sikkerhed i MDKK Antal modparter
Derivater uden Derivater med
Placeringer netting netting
AAA 1.014 0 0] 0 1
AA 0 94 9 18 3
A 0 265 81 93 4
BBB 0 28 0 0 2
lalt 1.014 387 90 111 10

Ifelge IFRS regnskabsstandarden skal kreditrisikoen opggres brutto uden hensyntagen til netting

(udligning af positive og negative mellemvaerender for den enkelte modpart), selvom sddanne aftaler

foreligger. Nettoeksponeringen er anfgrt som tillasgsoplysning, og udger et bedre mél for Konsortiets
faktiske kreditrisiko, og krediteksponeringen er endvidere afgraenset af det forhold at
markedsvaerdien pa derivatkontrakterne overvejende er i modparternes faver.

Konsortiets kreditrisiko er fordelt pa 10 modparter, hvor Tyskland indgar som obligationsudsteder,
mens de resterende 9 modparter henfgres til derivattransaktioner, som allesammen er daekket af

sikkerhedsstillelsesaftaler.

Modpartseksponeringen udg@r DKK 95 mio., som primaert er koncentreret mod AA og A-rating
kategorien, og Konsortiet har modtaget sikkerheder for DKK 97 mio.
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Fordeling af modpartseksponering pa rating kategorier 2019 og 2018
Nettoeksponering modpartsrisiko
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Sikkerheder B Eksponering 2019 & Eksponering 2018

Likviditetsrisiko

Likviditetsrisiko udtrykker risikoen for, at der opstar tab i fald selskabet f&r vanskeligheder ved at
indfri sine finansielle forpligtigelser, bade fra Ian og derivater.

@resundsbro Konsortiet likviditetsrisiko er begraenset qua den solidariske garanti fra den danske 0g
svenske stat, og fleksibiliteten til normalt at opretholde en likviditetsreserve pa op til 6 maneders
likviditetsforbrug. Likviditetsaflgbet tilstraebes jeevnt fordelt, s& der ikke optraeder store udsving i de
enkelte drs refinansiering. Der kan opsta uventede likviditetstraek fra krav om sikkerhedsstillelse som
folge af markedsveerdisendringer pa selskabets derivattransaktioner.

Forfaldstidspunkter pa hovedstole og rentebetalinger

Forfaldstidspunkt 0-13ar 1-2ar 2-3ar 3-4 ar 4-5 ar >5ar Total
Hovedstole

Gald -2.914 -1.154 -1.073 -2.213 -1.083 -2.020 -10.457
Derivater forpligtelser -4.293 -1.358 -1.239 -2.277 -849 -1.123 -11.139
Derivater tilgodehavende 4.056 1.179 1.098 2.239 859 1.002 10.433
Aktiver 635 896 0 0 0 0 1.531
Hovedstole i alt -2.516 -437 -1.214 -2.251 -1.073 -2.141 -9.632
Rentebetalinger

Geald -226 -82 -73 -67 -57 -393 -898
Derivater forpligtelser -120 -111 -120 -123 -118 -758 -1.350
Derivater tilgodehavende 164 55 44 38 20 457 778
Aktiver 0 0 0 0 0 0 0
Rentebetalinger i alt -182 -138 -149 -152 -155 -694 -1.470

Geeld, derivatforpligtigelser og tilgodehavender, samt finansielle aktiver indgér i likviditetsaflgbet, og
afdrag og hovedstole optraeder pa fgrstkommende forfaldstidspunkt. Rentebetalinger indgdr med de
aftalte vilkar, og implicitte forwardrenter og inflation er grundlaget for de variable rentebetalinger og
inflationsopskrivning. Afdrag, hovedstole og rentebetalinger opggres for den aktuelle nettogzeld, og
heri indgar ikke refinansiering eller likviditet fra driften jf. IFRS 7.
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Note 17.
Rentabilitet

@resundsbro Konsortiets gaeld tilbagebetales med indtaegter fra vej- og banetrafikken.

Rentabilitetsberegningen er fortsat baseret pa en langsigtet realrenteforudsaetning pa 3,0 procent.
Det er Konsortiets vurdering, at der anvendes et konservativt skgn for realrenten ved vurderingen af
den langsigtede gkonomi. Det skyldes ikke mindst, at de nuvarende markedsrenter er betydeligt
lavere end det forudsatte, dog tages der hensyn til den faktiske finansiering i beregningen.

Finansieringsomkostningerne indregnes med de faktiske rentevilkdr pa den fastforrentede nominelle
og reale andel af gaeldsportefgijen, mens den variable geeld og refinansieringen forrentes med den
forudsatte realrente. Der anvendes et indsving pa 3 ar fra det aktuelle niveau for realrenten til den
forudsatte, dvs. at realrenten stiger lineaert til 3,0 procent i 2023.

Konsortiet har revideret den langsigtede trafikprognose, og der forventes nu en trafikvaekst pa 1,6
procent frem til 2035. Sammenholdt med forrige ar er trafikvaeksten nedjusteret baseret pa den
faktiske trafikudvikling og den konjunkturmaessige risiko i de naermeste ar. Den mellemfristede
fremskrivning af trafikvaeksten frem til 2025 er nedjusteret fra 2,1 procent til 0,8 procent, mens den
langsigtede trafikvaekst fra 2025 til 2035 er fastholdt pa 2,1 procent.

@resundsforbindelsens landanlzaeg 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 p& 50
procent. Indtaegterne skabes nasten udelukkende i @resundsbro Konsortiet, og udlodning af udbytte
fra Konsortiet til ejerne skal sikre tilbagebetalingen af de respektive landanlaeg.

Ved generalforsamlingen den 26. april 2017 vedtog ejerne en udbyttepolitik, som indebaerer at
Konsortiets geeld forventes at vaere tilbagebetalt i 2050. Tilbagebetalingstiden fastholdes pa trods af
nedjusteringen af trafikindtaegterne, og konsekvensen bliver derfor lidt lavere udbytteudlodning til
ejerselskaberne SVEDAB A/S og A/S @resund.

ZAndringer i beregningsforudsaetningerne vil pavirke rentabiliteten i sdvel @resundsbro Konsortiet
som hos ejerne. For en harmere gennemgang af tilbagebetalingstiderne for landanlaeggene henvises
til de respektive ejeres arsberetninger.

| praksis vil hele forbindelsen, inklusive landanlaeggene, dog fortsat veere tilbagebetalt inden 2050.
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Note 18.

Leverandgrgald og andre gaeldsforpligtelser

Belgb i TDKK/TSEK 2019 2018 2019 2018
Leverandgrgzeld 52.300 57.875 73.096 79.652
Virksomhedsdeltagere 974 1.213 1.362 1.669
Anden geeld 61.889 55.806 86.498 76.804
Periodiserede renter fin. instrumenter -50.424 -18.282 -70.474 -25.161
Depositum 12.971 13.356 18.128 18.382
Forudbetalt arsafgift 50.600 44.000 70.720 60.556
Forudbetalte flerturskort 1.675 1.620 2.341 2.230
Pvrige periodeafgransningsposter 501 591 700 813

130.486 156.179 182.371 214.945
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Note 19.

Bestyrelsens og direktionens aflgnning

Principper

Honorar til bestyrelsens formandskab og til den gvrige bestyreise fastlaegges af generalforsamlingen.
Indtil naeste ordinaere generalforsamling udger bestyrelseshonorar i alt DKK 1,3 mio. hvoraf DKK
0,267 mio. tilgar hhv. bestyrelsesformand og naestformand, og den resterende del fordeles lige
mellem bestyrelsens gvrige medlemmer. Aflgnning af den administrerende direktgr og den gvrige
direktion udggres af en fast Ign. Den @vrige direktion bestar af fem personer, der sammen med den
administrerende direktgr udg@r Konsortiets gverste ledelse.

Principperne for aflgnning af den administrerende direktgr og den gvrige direktion foreslds usendret i
2020.

Der er ingen bonusordning eller incitamentsprogram for bestyrelse, administrerende direktgr eller
den gvrige direktion. Den administrerende direktgr og den gvrige direktion omfattes af samme
pensionsordning som gvrige ansatte. Der er ingen pensionsordning for bestyrelsens medlemmer.

Fratraedelsesgodtggrelse

For den administrerende direkt@r og den gverste ledelse er der i tilfaelde af opsigelse fra selskabets
side, indgdet aftale om en fratraedelsesgodtggrelse svarende til 12 maneders lgn eksklusive pension,
heri modregnes eventuel Ign eller anden indkomst som oppebares i perioden.

Fastlaeggelses- og beslutningsproces

Der er ikke etableret en separat komite til fastleeggelse af afl@nning af den administrerende direktgr
og ovrige direktion. Afl@nning af den administrerende direktgr er besluttet af bestyrelsen. Aflgnning
af den gvrige direktion er fastlagt af den administrerende direktgr efter samrad med bestyrelsens
formand og naestformand.

Gage mv.

Belgb i TDKK/TSEK

For 2019 Fast lgn Pensioner Pvrigt 1alt

Caroline Ullman-Hammer DKK 1.554/SEK 2.171 DKK 616/SEK 861 0 DKK 2.170/SEK 3.032
Kaj V. Holm DKK 1.713/SEK 2.394 DKK 171/SEK 239 0 DKK 1.884/SEK 2.633
Registreret direktion DKK 3.267/SEK 4.565 DKK 787/SEK 1.100 0 DKK 4.054/SEK 5.665
@vrig direktion (4 pers.) DKK 4.007/SEK 5.600 DKK 1.089/SEK 1.522 0 DKK 5.096/SEK 7.122
Ledelse, i alt DKK 7.274/SEK 10.165 DKK 1.876/SEK 2.622 0 DKK 9.150/SEK 12.787
For 2018

Caroline Ullman-Hammer DKK 1.568/SEK 2.157 DKK 824/SEK 1.134 0 DKK 2.392/SEK 3.291
Kaj V. Holm DKK 1.672/SEK 2.301 DKK 167/SEK 230 0 DKK 1.839/SEK 2.531
Registreret direktion DKK 3.240/SEK 4.458 DKK 991/SEK 1.364 0 DKK 4.231/SEK 5.822
@vrig direktion (4 pers.) DKK 3.997/SEK 5.502 DKK 1.062/SEK 1.461 0 DKK 5.059/SEK 6.963
Ledelse i alt DKK 7.237/SEK 9.960 DKK 2.053/SEK 2.825 0 DKK 9.290/SEK 12.785
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Vederlag til bestyrelsen

2019 2018
Peter Frederiksen, formand 0 Peter Frederiksen, formand (fra 26/4) 0
Bo Lundgren, naestformand 267 Bo Lundgren, naestformand (fra 26/4) 267
Kristina Ekengren (til 29/4) 0 Kristina Ekengren (fra 26/4) 0
Lars-Erik Fredriksson (fra 29/4) 0 Lars-Erik Fredriksson (til 26/4) 0
Claus Jensen 134 Claus Jensen 134
Mikkel Hemmingsen 0 Mikkel Hemmingsen 0
Kerstin Hessius 134 Kerstin Hessius 134
Jan Olson (til 29/4) 45 Jan Olson 134
Malin Sundvall (fra 29/4) 89
Jgrn Tolstrup Rohde 134 Jgrn Tolstrup Rohde 134
| alt, TDKK 803 I alt, TDKK 803
Sammensatning af mand og kvinder i bestyrelse og direktion
Maend Kvinder lalt
Bestyrelse 6 2 8
Administrerende direktgr og gvrig direktion 4 2 6
Note 20.
Zndring i driftskapital
Belgb i TDKK/TSEK 2019 2018 2019 2018
Tilgodehavender og periodeafgransningsposter 45.671 -14.508 63.831 -19.967
Leverandgrgald og andre geeldsforpligtelser 6.450 10.159 9.015 13.982
52.121 -4.349 72.846 -5.985
Note 21.
Salg af materielle anlagsaktiver
Belgb i TDKK/TSEK 2019 2018 2019 2018
Bogfort veerdi 0 0 0 0
Gevinst/tab ved salg 0 0 0 0
Pengestrom fra salg af materielle anlaegsaktiver 0 0 0 0
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Note 22.

Pengestromme fra finansieringsaktivitet —~ afstemning af forskydning i rentebarende nettogaeid

Forskydning i nettogaelden er afstemt med pengestrgmme og bevaegelser uden likviditetseffekt jf.

IAS7.
Kortfristet Langfristet Derivater Derivater

geld geeld aktiver passiver Total
Nettogald 2018 -1.569 -11.368 235 -1.375 -14.077
Pengestromme 1.536 213 -101 270 1.919
Betalt rente - tilbagefgrt -17 -214 107 -55 -179
Amortisering 0 29 0 -7 22
Inflationsopskrivning 0 -25 -7 -3 -35
Valutakursregulering 42 138 -73 -87 20
Dagsvaerdiregulering 9 101 -85 -484 -460
Overflytning primo/ultimo -3.041 3.041 162 -162 0
Nettogzeld 2019 -3.040 -8.085 238 -1.903 -12.790

Kortfristet Langfristet Derivater Derivater

geaeld geeld aktiver passiver Total
Nettogeeld 2017 -2.916 -10.003 433 -2.302 -14.788
Pengestromme 2974 -3.130 -236 1.197 805
Betalt rente - tilbagefart -104 -211 177 -104 -242
Amortisering 1 27 -17 11 22
Inflationsopskrivning 0 -36 -7 -2 -45
Valutakursregulering -45 264 -50 -151 18
Dagsvaerdiregulering 91 151 -133 44 153
Overflytning primo/ultimo -1.570 1.570 68 -68 0
Nettog=ld 2018 -1.569 -11.368 235 -1.375 -14.077

Note 23.

Eventualforpligtelser og sikkerhedsstillelser

Konsortiets kontraktmaessige forpligtelser bestar af indgaede drifts- og vedligeholdelseskontrakter
med udlgb frem til 2043 til et samlet nettobelgb af DKK 250,4 mio. / SEK 350,0 mio. Restforpligtelsen
ved periodens udgang belgber sig til DKK 94,4 mio./ SEK 131,9 mio.

Konsortiet skal derudover betale 70 t.SEK arligt til Fiskeriverket.

@resundsbro Konsortiet har indgdet tovejs sikkerhedsstillelsesaftaler (CSA-aftaler) med en raekke
finansielle modparter og kan som fglge heraf blive pligtig til at stille sikkerhed ved deponering af
obligationer for mellemvarender pa derivat kontrakter i modpartens faver. Der er afgivet sikker-
hedsstillelse for DKK 1.371 mio. kr. til sikring af mellemvaerender pa derivat transaktioner fordelt pa
to finansielle modparter i deres faver.
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Note 24.

Naertstdende parter

Naertstdende parter Hjemsted

Tilknytning

Transaktioner

Prisfastsaettelse

Den danske stat

100% ejerskab af
Sund & Bzlt Holding A/S

Garanti for selskabets
geld

Fastlagt ved lov.

Ingen garantiprov.

Selskaber og institutioner ejet af denne:

Sund & Baelt Kgbenhavn 100 % ejerskab af A/S @resund Keb/salg af radgivning Markedsveerdi
Holding A/S Delvist feelles bestyrelsesmed|.
Faelles finansdirektar
A/S Storebaelt Kgbenhavn Tilknyttet virksomhed Keb/salg af radgivning Markedsvaerdi
Delvist felles bestyrelsesmed].
A/S Presund Kebenhavn 50 % ejerskab af @resundsbro K@b/salg af radgivning Markedsveerdi
Konsortiet
Delvist felles bestyrelsesmed|.
Sund & Bzelt Kebenhavn Tilknyttet virksomhed Kgb/salg af radgivning Markedsvaerdi
Partner A/S Delvist feelles bestyrelsesmedl|.
BroBizz A/S Kgbenhavn Tilknyttet virksomhed Keb/salg af radgivning Markedsveerdi
Femern A/S Kgbenhavn Tilknyttet virksomhed Keb/salg af radgivning Markedsvaerdi
Delvist flles bestyrelsesmed|.
A/S Femern Kebenhavn Tilknyttet virksomhed Keb/salg af radgivning Markedsveerdi
Landanlaeg Delvist felles bestyrelsesmedl.
Banedanmark Kgbenhavn Ejes af den danske stat Betalinger for benyttelse Regeringsaftale

af jernbaneforb.

Den svenske stat

100 % ejerskab af Svensk-Danska

Broférbindelsen SVEDAB AB

Garanti for selskabets
geeld

Beslut i Riksdagen

Ingen garantiprov.

Selskaber og institutioner ejet af denne:

Svensk-Danska Malmg 50 % ejerskab Drift og vedligehold af Markedsveerdi
Brofdrbindelsen Delvist faelles bestyrelsesmed!.  jernbane p3 Lernacken
SVEDAB AB
Trafikverket Borldnge Indgar i den svenske stat Betalinger for benyttelse Regeringsaftale
af jernbaneforb.
Leje af fiberoptik-
kapacitet
Infranord AB Solna Ejet af den svenske stat Vedligehold jernbane Markedsveerdi
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Belgb i TDKK

Balance pr. Balance pr.

Indtzegter Beskrivelse Belgb 2019 Belgb 2018 31.dec 2019 31. dec 2018
Virksomhedsdeltagere
A/S @resund Radgivning 1.460 1.414 4 0
SVEDAB Vedligehold 474 1.227 364 191
Virksomhedsdeltagere i alt 1.934 2.641 368 191
Tilknyttede virksomheder
Sund & Bzlt Holding A/S Radgivning 1.164 761 50 88
A/S Storebaelt Radgivning 4.873 5.288 927 879
Sund & Balt Partner A/S Radgivning 4.459 4.296 1.377 1.327
BroBizz A/S Radgivning 133 161 42 43
Femern A/S Radgivning 505 562
A/S Femern Landanlaeg Radgivning 948 840
Banedanmark Benyttelse af

jernbaneforb. 252.823 252.572 0 26.310
Trafikverket Benyttelse af

jernbaneforb. 252.823 252.280 21.563 21.293
Trafikverket Leje af fiberoptik 245 241 0 25
Tilknyttede virksomheder i alt 517.973 517.001 23.959 49.965

Balance pr. Balance pr.

Ombkostninger Beskrivelse Belgb 2019 Belgb 2018 31.dec. 2019 31. dec. 2018
Virksomhedsdeltagere
A/S @resund Vedligehold 0 0 0 0
SVEDAB Lonskat i Sverige 1.339 1.404 -1.339 -1.404
Virksomhedsdeltagere i alt 1.339 1.404 -1.339 -1.404
Tilknyttede virksomheder
Sund & Bzlt Holding A/S Radgivning 0 0 0 0
Sund & Balt Holding A/S Husleje 5.767 5.706 -3 -49
A/S Storebzelt Radgivning 0 0 0 0
Sund & Balt Partner A/S 0 0 0 0
BroBizz A/S Udsteder 5.887 6.733 0 0
Femern A/S Radgivning 7 0 0 0
A/S Femern Landanlaeg 0 0 0 0
Banedanmark 0 0 0 0
Infranord AB Vedligehold 7.391 6.910 -1.907 -1.747
Tilknyttede virksomheder i alt 19.052 19.349 -1.910 -1.796
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Note 25.

Handelser efter regnskabsérets udgang

Der er ikke indtruffet nogen vaesentlige haendelser efter regnskabsarets udgang.

Note 26.
Godkendelse af arsrapport til offentligggrelse

Bestyrelsen har pd bestyrelsesmgdet den 30. januar 2020 godkendt naervaerende arsrapport til

offentligggrelse. Arsrapporten forelaegges ejerselskaberne til godkendelse pa den ordingere
generalforsamling den 27. april 2020.
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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 2019 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
barsnoterede selskaber. Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, siledes at
drsregnskabet giver et retvisende billede af @resundsbro Konsortiets aktiver, forpligtelser og
finansielle stilling per 31. december 2019 samt af resultatet af konsortiets aktiviteter og
pengestromme for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2019.

Vianser ledelsesberetningen for at give en retvisende redeggrelse for udviklingen i Konsortiets
aktiviteter og pkonomiske forhold, samt en retvisende beskrivelse af de vaesentligste risici og
usikkerheder, som Konsortiet st3r overfor.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kebenhavn, den 30. januar 2020
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i @resundsbro Konsortiet 1/S

Konlklusion

Det er vores opfatlelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver og,
finansielle stilling pr. 31. december 2019 samt af resultatel af virksomhedens aktiviteter og pengestromme for
regnskabsiirel 1. januar - 31, december 2019 i overensstemmelse med International Financial Reporting
Standards som godkendt af EU og yderligere krav i rsregnskabsloven.

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

Huvad har v reviderct

@resundsbro Konsortiet 1/8's drsregnskab for regnskabsfrel 1. januar - 3t. december 2019 omfatter
resultatopgorelse og totalindkomstopgorelse, balance, egenkapitalopgorclse, pengestromsopgarelse og noter,
herunder anvendt regnskabspraksis ("regnskabet™).

Grundiag for konklusion

Vi udferte vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision (ISA) og de yderligere
krav, der er geldende i Danmark. Vores ansvar ifalge disse standarder og krav er nermere beskrevet i
revisionspitegningens afsnit Revisors ansvar for revisionen aof regnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnfede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Uafhavengighed

Vi er uathaengige af virksomheden i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s
Etiske regler) og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark og i Sverige, ligesom vi har opfyldt vores gvrige
etiske forpligtelser i overensstemmelse med IESBA’s Etiske regler.

Efter vores bedste overbevisning er der ikke udfart forbudte ikke-revisionsydelser som omhandlet i artikel 5, stk.

1, i forordning (EU) nr. 537/2014.

Valg

PricewaterhouseCoopers Statsautoriseret Revisionspartnerselskab i Danmark blev farste gang valgt som revisor
for @resundsbro Konsortiet I/S den 27. april 2016 og PricewaterhouseCoopers AB i Sverige blev farste gang valgt
som revisor den 27. januar 1992, Auktoriserad revisor Carl Fogelberg udfarer revisionen pd vegne af
PricewaterhouseCoopers AB.

PricewaterhouseCoopers Statsautoriseret Revisionspartnersclskab og PricewaterhouseCoopers AB er genvalgt
arligt ved generalforsamlingsbeslutning i en samlet sammenhzangende opgaveperiode p4 henholdsvis 4 &r og 28
&r frem til og med regnskabséret 2019, hvilket er 24 r siden @resundsbro Konsortiets obligationer blev optaget
til handel pé en reguleret markedsplads.

Centrale forhold ved revisionen

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

Centralt forhold ved revisionen Huvordan vi har behandlet det centrale forhold ved
revisionen

Vierdiansaetielse af lin og afledte
Jhiansielle instrumenter til dagsveerdi
Vi vurderede og testede design samt den operationelle
@resundsbro Konsortiet har optaget 1&n pd de | cffektivitet af relevante interne kontroller for indhentning af

internationale kapitalmarkeder til | markedsdata, der danner grundlag for beregning af
finansieringen af Uresundsforbindelsen. . dagsvaerdierne, samt testede de etablerede kontroller til
@resundsbro Konsortiet falger en raeekke - sikring af relevante, anerkendte verdiansettelsesmodeller.
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regelset for linene sisom de fra de statslige
ejeres udstukne retningslinjer for
laneudstedelsen og de afledte finansielle
instrumenter samt konsortiets egne interne
retningslinjer. Disse regelsat regulerer hvilke
14n og afledte finansielle instrumenter,
konsortiet m4 anvende.

Vi kontrollerede pi stikprgvebasis 14n og afledte finansielle
instrumenter til underliggende aftaler.

For afledte finansielle instrumenter gennemgik vi kontroller
til sammenholdelse af de anvendte dagsvaerdier med
dagsveerdier oplyst fra ckstern part.

Vi genberegnede dagsveerdien for en stikprave af 1an og
afledte finansielle instrumenter ved brug af alternative
modeller.

@resundsbro Konsortiet anvender
regnskabsmassigt den sdkaldte fair value
option, hvilket betyder, at samtlige 1n og
finansielle instrumenter vurderes til
dagsverdi. De urealiserede
dagsveerdiregulereringer indregnes i
resultatopgarelsen og kan udgere betydelige
belgb. Denne resultatpévirkning har dog ingen
effekt p4 pengestromme og J&nenes
langsigtede tilbagebetalingstid.

Vardianszttelsesmodellerne for dagsvardi er
komplekse og bygger primert pa objektive |
data, men det kan forekomme at @resundsbro |
Konsortiet bruger alternative
verdiansttelsesmodeller, hvis det giver en
mere retvisende verdianseetielse.

Vi fokuserede pé veerdiansattelsen af 1dn og !
afledte finansielle instrumenter, idet ledelsen
foretager vaesentlige sken som falge af
begrznsede observerbare data som grundlag
for vaerdiansettelsen.

Se note 12, 15 og 16.

Udtalelse om ledelsesheretningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af regnskabet er det vores ansvar at lzese ledelsesberetningen og i den forbindelse
overveje, om ledelsesberetningen er veesentligt inkonsistent med regnskabet eller vores viden opniet ved
revisionen eller pd anden made synes at indeholde veesentlig fejlinformation.

Vares ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til
drsregnskabsloven,

Baseret pa det udfarte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med &rsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vasentlig
fejlinformation i ledelsesberetningen.

Ledelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et Arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse
med International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere krav i &rsregnskabsloven.
Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for nadvendig for at udarbejde et
regnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere virksomhedens evne til at fortsatte driften;
at oplyse om forhold vedrarende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde regnskabet pa grundlag
af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidcre virksomheden,
indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gare dette.
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Revisors onsvar for revisionen af regnshabaet

Vor#s mél er at opnd haj grad af sikkerhed for, om regnskabet som helhed er uden veesentlig fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion. Hej grad af
sikkerhed er et hajt niveau af silkkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udfores i
overensstemmelse med ISA og de ydcrligere krav, der er geeldende i Danmark og i Sverige, altid vil afdeekke
vaesentlig fejlinformation, nar sidan findes. Fejlinformationer kan opstd som falge af besvigelser eller fejl og kan
betragtes som vasentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pd
de gkonomiske beslutninger, som brugerne traffer pa grundlag af regnskabet.

Som led i en revision, der udfares i overensstemmelse med ISA og de yderligere krav, der er gaeldende i
Danmark og i Sverige, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis under revisionen.
Herudover:

o Identificerer og vurderer vi risikoen for vasentlig fejlinformation i regnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udfarer revisionshandlinger som reaktion p4 disse risici samt opnir
revisionsbevis, der er tilstrakkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at
opdage veesentlig fejlinformation forirsaget af besvigelser er hgjere end ved vasentlig fejlinformation
fordrsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensveargelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser,
vildledning eller tilsidesattelse af intern kontrol.

e  Opndr vi forstielse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstandighederne, men ikke for at kunne udtrykke en
konklusion om effektiviteten af virksomhedens interne kontrol.

o  Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige skan og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimclige.

e  Konkludcrer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskabet pd grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift er passende, samt om der pd grundlag af det opndede revisionsbevis er vesentlig usikkerhed forbundet
med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om virksomhedens evne til at fortsaztte
driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspdtegning gare
opmeerksom pé oplysninger herom i regnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstrakkelige,
maodificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnéet frem til
datoen for vores revisionspitegning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfare, at
virksomheden ikke laengere kan fortsatte driften.

o Tager vi stilling til den samlede prasentation, struktur og indhold af regnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om regnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pd en
sidan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmeessige placering
af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuclle betydelige mangler i intern
kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Vi afgiver ogs4 en udtalelse til den gverste ledelse om, at vi har opfyldt relevante etiske krav vedrarende
uafthzngighed, og oplyser den om alle relationer og andre forhold, der med rimelighed kan taeenkes at pavirke
vores uathengighed og, hvor dette er relevant, tilhgrende sikkerhedsforanstaltninger.

Med udgangspunkt i de forhold, der er kommunikeret til den everste ledelse, fastslar vi, hvilke forhold der var
mest betydelige ved revisionen af regnskabet for den aktuelle periode og dermed er centrale forhold ved
revisionen. Vi beskriver disse forhold i vores revisionspdtegning, medmindre lov eller gvrig regulering
udelukker, at forholdet offentliggares, eller i de yderst sjzldne tilfzlde, hvor vi fastsldr, at forholdet ikke skal
kommunikeres i vores revisionspétegning, fordi de negative konsekvenser heraf med rimelighed ville kunne
forventes at veje tungere end de fordele, den offentlige interesse har af sddan kommunikation.

Hellerup, 30. januar 2020 ///// //
‘hristian Fredensborg Jakobsen Martin Enderberg Lassen

Statsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor Attktoriserad revisor

mne16539 mne40044
PricewaterhouseCoopers Statsautoriseret Revisionspartnerselskab PricewaterhouseCoopers AB
(CVR-nr. 33 77 12 31) (org.nr. 556029-6740)
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Finansiel ordbog

Swaps

Bytte af betalingsraekker mellem to modparter - typisk en virksomhed og en bank. Eksempelvis kan
virksomheden optage et lan med fast rente og herefter indga en swap med banken, hvorunder
virksomheden modtager en tilsvarende fast rente og betaler en variabel rente +/- et tillzeg. Netto vil
virksomheden saledes have en forpligtelse til at betale den variable rente +/- tillaegget. Dette kaldes
en renteswap. | en valutaswap byttes betalinger i to forskellige valutaer. Man kan ogsa kombinere en
renteswap og en valutaswap.

Denomineret

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

Cap/floor struktur
Et cap er et loft over den rente, man skal betale (som det fx er tilfeldet pa de nye Rentemax Ian til
boligejere). Tilsvarende er et floor en bund under den rente, man skal betale. Har man indgéet 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).

Collar struktur

Et andet ord for en cap/floor struktur. En zero-cost collar er fx kab af et cap finansieret ved salg af et
floor. Hvis markedsrenten stiger, er der saledes en graense for, hvor meget man kan komme til at
betale. Til gengeeld far man ikke glaede af et eventuelt rentefald under floor-niveauet.

Cap-afdakninger

Kob af en forsikring mod kraftige rentestigninger pa den variabelt forrentede gaeld, mod betaling af
en pramie. Kan ses som alternativ til at lase renten fast for hele perioden. P& boligmarkedet svarer
det til de nye garantilan, som alternativ til flexldn og fastforrentede Ian.

Dagsveaerdiregulering

Et regnskabsprincip i henhold til IFRS, hvorefter man ved regnskabsaflaeggelsen fastsaetter vaerdien af
aktiver/passiver til deres markedsveerdi (dagsveerdi) - altsd den veerdi, de pa det givne tidspunkt har i
markedet, hvis de skulle kpbes/saelges. | perioden mellem optagelse og indfrielse af aktivet/passivet
vil denne dagsveerdi svinge med renteniveauet.

AAA- eller AA-rating

Internationale kreditvurderingsbureauer giver virksomheder 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
garanterer for Konsortiets forpligtelser, har den bedste kreditvaerdighed AAA. De stgrste
kreditvurderingsbureauer er Moody's og Standard & Poor's.

Realrente
Den nominelle rente minus inflationen.

Dato: 30. januar 2020
Ref:  Arsrapport 2020 - BRO/SRI 71|71
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